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ONSOZ

Yasanan kiresel krizz merkez bankalarinin fivat istikrarina odaklanmalarinin yani Sira
ekonomideki dengesiziiklere ve biriken risklere kars! finansal istikrarr da gozetmeleri geredini ortaya
koymustur. Bu dogrultuda Bankamiz, hizlanan kisa vadeli sermaye girislerinin ve kredi genislemesinin
finansal istikrara yonelik biriktirdigi riskleri sinirlamak amaciyla 2010 yili sonlarindan itibaren yeni bir
politika yakiasimi tasarlamis ve uygulamaya koymustur.

Temel amaci fiyat istikrarini saglamak olan Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, llkemizde
finansal istikrardan sorumlu kurumiardan biri olarak, bugiine kadar oldugu gibi, ekonomide
olusabilecek makro finansal riskleri izlemeye ve bu risklere karsi elindeki politika araclarini kullanmaya
devam etmektedir. Baslica finansal istikrar hedefleri; daha ¢ok Gzkaynak kullarumi, daha basiretli
borglanma, daha uzun borglanma vadeleri glicli doviz pozisyonu ve etkin risk yonetimi olarak
belirlenmistir. Fiyat istikrarinin yani sira finansal istikrarin da gozetilmesi birden fazla politika aracinin
kullariimasin gerektirmektedir. Bu kapsamda Bankamiz, arag cesitliligine giderek politika faizinin yan
sira zorunlu karsilik oranlari ve faiz koridoru gibi araclari birbirlerini tamamiayacak sekilde kullanmaya
baslamistir.

Kiiresel kriz sonrasi dénemde, gelismis (llkelerde Ozellikle isglicli piyasasinda ve kamu
maliyesindeki sorunlar devam ederken, gelismekte olan lilkelerde giiclii bliyime, yogun sermaye girisi
fle hizli kredi genislemesi yasanmakta ve bazi lkelerde asiri isinma kaygilar ortaya ¢ikmaktadir.

Mevcut konjonktirde ‘asiri i1sinma” ile ‘asiri borglanma” arasindaki farkin iyi anlasiimasi
Bankamiz politikalarinin sadlikli olarak dederlendirilmesi agisindan énem tasimaktadir. Ulkemizde 2010
yilinda yasanan gdglt bdyidme performansina Karsilik zayif dis talebin etkisiyle kapasite kullarim
oranlarimin  kriz Oncesi seviyelerine ulasmadigi gorilmektedir. Dolayisiyla, yeni politika bilesimi
kapsaminda Bankamizca su ana kadar alinan tedbirler oncelikli olarak asiri borglanmaya yoneliktir.

Yurt disi belirsizliklerin arttigi bu dénemde finansal istikrara iliskin son dénem gelismelerin
analizinin yapildigi ve risklerin tespit edildigi Raporumuzun on ikinci sayisinin tdm okuyuculara faydal
olmasini dilerim.
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GENEL DEGERLENDIRME

Kiresel kriz sonrasi 6zellikle gelismis Ulkelerde iktisadi faaliyeti iyilestirmeye yonelik alinan
tedbirler sonucunda kiiresel iktisadi kosullarin bir 6nceki Rapor dénemine kiyasla olumlu ydnde
seyrettigi goriilmektedir. Ancak, alinan politika tedbirleri gelismis (lkelerin biitce agiklarinda &nemli
Olglide bir bozulmaya yol agmustir.

Ulkeler arasindaki faiz orani ve uzun ddnemli biiyiime potansiyeli farklarina bagh olarak, son
donemde gelismekte olan dlkelere yonelik hizlanan sermaye akimlar neticesinde ivmelenen ig talep,
bu Ulkelerde asiri borglanma riskini artirmaktadir. Sermaye hareketlerinde yasanabilecek ani degisim
riskini de g6z 6nidnde bulunduran (lke otoriteleri, makro finansal riskleri azaltici politika bilesimlerini
uygulamayi siirdiirmektedirler. Belirlenen politika gergevesi, asir borglanmanin yaratacadi kirilganliklari
Onleme c¢abasinin yaninda, (ilke ekonomilerinde orta ve uzun vadeli sirdirilebilir blylimeyi
sadlayabilecek dongusellik karsiti bir amaci da tagimaktadir. Nitekim kriz sonrasinda alinan operasyonel
tedbirlerin yani sira, gerek gelismis gerek gelismekte olan Ulkelerin finansal istikrara yonelik kurumsal
yapllanmalarinda da dnemli degisiklikler yaptiklar gbzlenmektedir.

Oniimiizdeki dénemde gelismis iilkelerin bilylime ve enflasyon gdstergelerindeki gelismelere
badl olarak cikis stratejilerini kademeli olarak uygulamaya koymalari beklenmektedir. Bu durumun,
kiiresel biyime oranlarnini sinirli élclide, uluslararasi sermaye hareketlerini ise yatinm kararlari
acisindan yol acacadl oynaklik olgiisiinde etkilemesi beklenmektedir. Ayrica, bazi Avrupa Birligi
llkelerinde artan temerriit riski, 6zellikle bu lilke borglanma kaditlarini portféylerinde bulunduran
tilkelerde bulasma riskini artirmaktadir. Ote yandan, Orta Dodu ve Kuzey Afrika dlkelerindeki
gelismelerin enerji fiyatlarn kanaliyla kiiresel ekonomi lizerindeki etkileri dikkatle takip edilmelidir.

Gelismekte olan Ulkeler arasinda iktisadi temelleri goreli olarak saglam olan llkemize sermaye
akimi sirmiis, ekonomide yurt ici talebe dayali bliyime devam etmis, sanayi Uretimi ve kapasite
kullanimi artis gosterirken, issizlik oranlari gerilemistir. Ekonomideki hizli toparlanma, diger bircok
gelismekte olan iilkede oldugu gibi lilkemizde de asirn borclanma endiselerini giindeme getirmistir. Ote
yandan, kapasite kullanim oraninin diistik seviyelerini korumasi ve Uretim hacminin dis talepteki zayif
seyir nedeniyle potansiyelin altinda seyretmesi, enflasyon (izerindeki baskilari sinirlamaktadir.

Ekonomide toplam talep kosullari bakimindan asiri isinma gézlenmemesine ragmen, ic ve dig
talebin biyime hizlarininin ayrismasi ve kisa vadeli sermaye girisleri finansal istkrara yonelik kaygilar
on plana cgikarmaktadir. Bu baglamda ekonomimize 6zgli kosullar dikkate alarak Bankamiz, finansal
istikrara iliskin endiselerin giderilmesi acisindan krediler ile cari aciktaki artisin sinirlandirilmasi ve kisa
vadeli sermaye girislerinin azaltiimasi amaciyla distik diizeyde bir politika faizi, genis bir faiz koridoru
ve yliksek zorunlu karsilik oranlarindan olusan yeni bir para politikasi bilesimi uygulamaktadir.
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Bankamizin bu yeni politika bilesiminin etkileri goriilmeye baslanmistir. Alinan &nlemler
sonrasinda kredi artis hizindaki ivmelenme durmus, mevduatin ortalama vadesi uzamaya basglamistir.
Yeni politika bilesiminin krediler Gzerindeki sikilastirici etkilerinin éniimiizdeki dénemde daha belirgin
hale gelmesi beklenmektedir.

Bu tedbirlerin etkinligini artirmak ve bdylece ekonomimizin dis soklara karsi dayaniklihgini
giiglendirmek igin her zaman vurgulandigi lizere, hem kamu hem de 6zel kesim igin asir borglanma
yoluna gitmemek, tim borclanmalarda uzun vadeyi tercih etmek, olabildigince Tirk lirasi cinsinden
borclanmayi tercih etmek ve riskleri dogru yonetmek biiylik 6nem arz etmektedir.

Bankacilik sektériine iliskin gostergeler sistemin finansal saglamliina isaret etmektedir. Kredi
kosullarindaki iyilesme, faiz oranlarinin disiik seviyesi, diisen issizlik orani ve kredi kullanicilarinin
artan bor¢ 6deme kapasitesi sonucunda sorunlu kredi oranlar gerilemistir. Bankacilik sektoriinde
mevduat temel fon kaynadi olma ozelligini muhafaza etmekte, bunun yani sira sektor yurt disindan
temin ettigi fonlar artirmakta ve tahvil ve bono ihracl yoluyla da ilave kaynak saglamaktadir.

Ulkemiz ekonomisinin toparlanma egilimine girmesiyle artan kredi arzi sonucu banka
portfoylerinde kredilerin payinin yiikselme egilimini sirdirmesi, likidite oranlarinda da etkisini
gostermektedir. Menkul kiymet portfoylinde azalis ve repo ile yurt digi bankalara borglardaki artis
nedeniyle 2010 yili basindan itibaren likidite oranlar disis edilimine girmekle birlikte, yasal oranlarin
lizerinde seyretmektedir. Bankalarin yurt disindan sagladiklari fonlarin artmasi, pasif vadesinin
uzamasina katkida bulunmaktadir. Diger taraftan, bankalarin kisa vadeli para takasi islemleri ile
yaptiklari borglanmalarda vade uyumuna 6zen gdstermeleri, hizl kredi genislemesinin sdz konusu
oldugu mevcut konjonktiirde etkin risk yonetimini muhafaza etmeleri 6nem arz etmektedir.

Kredi kalitesindeki iyilesmeye ragmen, artan rekabet sonucunda karliik oranlari bir miktar
gerilemekle birlikte yiiksek diizeylerde seyretmeye devam etmektedir. Bankacilik sektdriiniin
karlihginin, yapilan fiyat ayarlamalar sayesinde yilin kalan bdlimiinde piyasanin 6ngérdigu kadar
disiik olmayacadi distiniilmektedir. Diger taraftan, sermaye yeterlilik orani, kredilerin artisina bagh
olarak gerilemekle birlikte, asgari ve hedef rasyolarin lzerindeki yiiksek seviyesini korumaktadir.

Yukarida yapilan dederlendirmeler cercevesinde, llkemiz finansal istikrarina iliskin gelismelere
yer veren, finansal sistemi bir biitiin olarak ele alan ve dénemler itibariyla karsilagtirmaya imkan veren
makro gosterim asadida sunulmaktadir.
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(1) Merkeze yakinlagmak ilgili unsurun finansal istikrara yaptigi katkinin olumlu yonde arttigini ifade etmektedir. Analiz her bir alt unsurun kendi iginde tarihsel olarak
karsilastiriimasina yoneliktir. Sektorler arasi karsilastirma, yalnizca merkeze gére bulunulan konumda meydana gelen dedisimin yoni gercevesinde yapilabilir.

Yukaridaki grafikte de goérildigl Gzere, kiiresel ekonomiye ve piyasalara iliskin riskler bir 6nceki
Rapor donemine kiyasla bir miktar azalirken, gelismis Ulkelerde &zellikle kredi ve isgiicl piyasalarinin
kriz oncesi etkinligine ulasamamis olmasi, kiiresel iktisadi faaliyetin kirilganhdinin stirmesine neden
olmaktadir.

Ulkemizde ise ekonomiyi olusturan alt unsurlarda genel olarak iyilesmenin sirdigi
gozlenmektedir. Yurt igi iktisadi kosullardaki iyilesmeye paralel olarak, firmalar satis gelirlerini
artirmaya ve glcli karlilik performanslarini korumaya devam etmektedirler. Dider taraftan, kur
riskinin, firmalar igin 6nemini korudugu goriilmektedir. Hanehalki kesiminde ise iktisadi faaliyetteki
canlanma ve artan tiiketici glivenine paralel olarak, hanehalki bor¢clulugunda artis devam etmektedir.
Ancak, faiz 6demelerinin harcanabilir gelire oranindaki dislise ve istihdamdaki artisa bagh olarak,
hanehalkinin risk gértinimiindeki iyilesme stirmektedir.

Krizin ilk déneminde sok emici islevi gosteren maliye politikasindaki gevseme gegici olmus,
devam eden dénemde kamu maliyesinde disiplin saglanmistir. Odemeler dengesi acisindan kiiresel
parasal genislemeye badll kisa vadeli sermaye akimlar bir risk unsuru olarak varligini korumaktadir.
Oniimiizdeki dénemde, kisa vadeli sermaye akimlarinin giiclii kalma olasiligi, kredi hacmindeki artigin
yliksek diizeyde seyretmesi ve ig ve dis talep arasindaki ayrismaya bagl olarak artan cari agigin
getirdigi risklerin sinirlanmasi bakimindan kamu tasarruflarinin artirilmasi biyiik énem tasimaktadir.
Kiresel konjonktiirden kaynaklanan belirsizliklerin yiiksek olmasi nedeniyle, &demeler dengesi
gelismeleri yakindan takip edilmeye devam edilecektir.

Ote yandan, Bankamiz finansal istikrar kapsaminda, finansal piyasa altyapilarinda yasanan
gelismeleri dikkatle izlemektedir. Ozellikle finansal piyasalardaki islem hacminin artmasi, etkin ve
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glivenilir 6deme ve mutabakat sistemlerini gerekli kilmaktadir. Son vyillarda diinya ekonomilerinde
yasanan dalgalanmalar sonucu edinilen tecribeler dlkeleri finansal alt yapi kuruluslarina iligkin
uluslararasi diizeyde standartlar belirlemeye yoneltmistir. Bankamiz, finansal yapinin temel taglarindan
olan ve sorunsuz bir sekilde calismasi durumunda finansal istikrara katki sadlayan 0deme ve
mutabakat sistemlerini yakindan takip etmekte ve s6z konusu sistemlerden dogabilecek riskleri en aza
indirmek icin gerekli tedbirleri almaktadir. Bu kapsamda, finansal piyasalarda goriilen dalgalanma
surecinde 6deme ve mutabakat sistemlerinden kaynaklanan bir sorun yasanmamistir.

Merkez Bankasi, para politikasi dncelidini fiyat istikrarina vermekle birlikte, mevcut konjonktiirde
risk unsurlari ve bunlara bagli para politikasi tedbirlerini ele alirken hem fiyat istikrarini hem de finansal
istikrari gb6zeten bir gergeve benimsemektedir. Bu kapsamda, dniimuiizdeki ddnemde Merkez Bankasinin
politika araclarini nasil kullanacagdi 2011 yili Nisan ayinda yayimlanan Enflasyon Raporunda ele alinan
olasi senaryolar yoluyla duyurulmustu.

Finansal Istikrar Raporunun bu sayisinda yapilan analizlerde iilkemiz bankacilik sektoriiniin i¢ ve
dis soklara karsi dayanikliigini korudugu gozlenmektedir. Bununla birlikte, makro perspektifden
bakildiginda krediler ve cari aciktaki hizli artis, finansal istikrara dair kaygilari glindeme getirmektedir.
Kredilerin artisiyla cari islemler agigi paralel bir seyir izlemektedir. Hizli kredi artisi gerek ig talebi
beslemesi gerekse tasarruf oranlarini diislirmesi nedeniyle cari islemler aciginin artmasina neden
olmaktadir. Bunun yani sira cari acigin finansmaninda kisa vadeli sermaye giriglerinin payinin artis
gostermesi, mevcut politika yaklasimini gerekli kilmistir.

Finansal derinlesme sirecinin erken safhalarinda olan gelismekte olan (lkelerde, kredi biyime
hizinin gelismis (ilkelere gére daha yliksek olmasi beklenen bir durum olsa da, llke tecribeleri, Gnemli
bankacilik ve 6demeler dengesi krizlerinin hizli kredi bliyiimeleriyle iliskili olduguna isaret etmektedir.
Kredi artisi ile cari islemler agigi arasindaki pozitif iliskinin yani sira, kredi artis hizi ile kredi artis hizi
oynakligi arasinda da benzer bir iliski oldugu goriilmektedir. Kredi oynakliginin yiiksek olmasi,
ekonomik bliylimede de dalgalanmalarin boyutunun artmasina neden olmakta, bu durum finansal ve
makro istikrar (zerinde risk olusturmaktadir. Bu itibarla, kredilerde yasanan dalgalanmalarin
azaltiimasi, kredi piyasalarinda dénguselligin azaltiimasini saglayarak finansal istikrari destekleyecektir.
Ayrica, kredi piyasasindaki canliik ve artan rekabet ortaminda bankalarin kredi verme siireglerinde
etkin risk yonetimlerini muhafaza etmeleri her zaman oldugu gibi dnem tasimaktadir.

Merkez Bankasinin yeni politika bilesimi kapsaminda almis oldugu tedbirlerin krediler ve ig talep
lizerindeki etkileri yilin ikinci geyreginden itibaren gériilmeye baslamigtir. Ancak, gerek enerji ve diger
emtia fiyatlarinin bulundudu yiiksek seviyeler, gerekse dis talebi zayiflatan gelismeler cari dengedeki
iyilesmeyi yilin son ceyredine ertelemistir. Merkez Bankasi, mevcut politika bilesiminin finansal istikrar
Uzerindeki etkilerini yakindan izlemeye devam edecek ve gerekli gordiigu takdirde ilave tedbirler
alacaktir.

Yakin doénemde Ozellikle bazi Euro bdlgesi (lkelerine iliskin artan kamu borcunun
surdirulebilirligi endiseleri, gelismekte olan llkelere sermaye akimlarinda nispi bir zayiflamaya yol
agmistir. Bu dogrultuda giinliik déviz alim ihalelerimizdeki tutar 50 milyon ABD dolarindan 40 milyon
ABD dolarina indirilmistir.
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Sz konusu zayiflamanin devam etmesi halinde, glinliik déviz ihalelerinde alimi yapilacak tutar
kademeli olarak azaltilmaya devam edilebilecektir. Bdyle bir durumda piyasaya bu kanaldan arz
edilecek Tirk lirasi likidite tutari da azalacagindan kredi biylimesi agisindan 2011 yilinin ikinci
yarisinda zorunlu karsilik oranlarinda ilave artislara duyulabilecek ihtiyag azalmis olacaktir.

Oniimiizdeki dénemde Bankamizla esgiidiim icerisinde diger kamu otoritelerince alinabilecek ek
onlemler de benzer sekilde zorunlu karsilik oranlarinda ilave artiglara ihtiyaci azaltacaktir.
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I. ULUSLARARASI GELISMELER

Genisletici para ve maliye politikalarinin etkisiyle kiresel bliyime performansinin iyilestigi ve ikinci dip
ortaya ¢ikma ihtimalinin oldukca disiik oldugu konusunda uluslararasi alanda genel bir kani olusmustur.
Kiiresel ekonominin genelindeki bu olumlu goriinime karsin, gelismis ve gelismekte olan dlkelerin biiyime
performanslarindaki belirgin ayrisma iktisat politikalarinda farklilasmayr da beraberinde getirmektedir. Bu
kapsamda, gelismekte olan tlkeler daha ¢cok geleneksel olmayan politika bilesimlerini kullanarak ivmelenen
sermaye akimlarinin yarattigi makro finansal riskleri sinirlamaya yonelmektedir. Gelismis (ilkeler ise, kriz
sonrasinda aldikiarn tedbirler sonucunda kamu maliyesinde ortaya ¢ikan bozulmayr gidermek lizere maliye
politikalarini sikilastirmaktadir. 2011 yilimin ilk ¢eyredinde Orta Dogu ve Kuzey Afrika (ilkelerinde meydana
gelen siyasi gerilim ile Japonyadaki dogal afetin kiresel boyuttaki makroekonomik etkilerinin sinirli kalacadi
ongoriilmektedir.

Gelismis iilkelerin yiiksek biitce acigi ve kamu borcu biiyilkk miktarda fonlama
ihtiyaci yaratarak kirilganhigi artirmaktadir. Basta bazi Euro Alani (EA) llkeleri olmak (izere pek
cok gelismis Ulkede artan biitce aciklari kamu borclanma ihtiyacini artirmis ve borg stoku rekor
dizeylere ulagmistir (Grafik 1.1 ve 1.2).

Grafik I.1. Bazi Ulkelerin Borg Stoku ve Biitge . - .
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Portekiz, 1Irlanda, Italya, Yunanistan ve Ispanya’da (PIIGS) borglarin
cevrilebilirligine iliskin endiseler 6zellikle EA’da borclanma maliyetlerini artirmistir. Cevre
EA (lkelerinde borg stoku sirdirilemez hale gelirken, PIIGS lilkeleri borclanma kaditlarini
bilangolarinda bulunduran EA'nin merkez (lkeleri bankacilik sektorlerinin sermaye ve likidite
yeterliligine iliskin kaygilar siirmektedir (Grafik 1.3). Bunlardan Italya disindakilerinin kredi notlari
distrulirken, CDS'leri yikselmis ve bu (lkeler uluslararasi piyasalardan borglanma konusunda
sikintiya diismiistiir. Bu gelismeler karsisinda, Yunanistan, irlanda ve Portekiz AB ile IMF'den mali
yardim almstir (Tablo I.1). Faiz giderlerinin yiiksekligi ve kamulastirilan bankalarin getirdigi bliyik yuk,
s6z konusu (lkelerin borglarini yeniden yapilandiracadi endiselerinin artmasina neden olmaktadir.
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Grafik I.3. Uluslararasi Bankalarin Bazi Tablo I.1.Mali Yardim Alan PIIGS Ulkeleri
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1000 EFSF IMF Hazine  Program
900
800 -EFSM* Katkisi Suresi
700 .
Yunanistan - 1
600 unanista 80 30 3y
500 Irlanda 45 22,5 17,5 3yil
400
300 Portekiz 52 26 - 3yl
200
100 I I I I Kredi dereceleri (S&P)
0
~ © © - © 2009 2010 2011
3 2 z 8 g
£ ke 2 2 g Yunanistan BBB+ BB+ B
S = 5 8
32 Irlanda AA A BBB+
m2007 2008 = 2009 2010 Portekiz A+ A- BBB-
Kaynak: BIS
(1) 2010 verileri gegicidir. . I .
(2) Net alacaklar, BIS raporlamasina dahil olan bankalarin bilangolarindaki :(:;VEE:;' ::;ugz;':igflsl,f:b?;'sygs:d and European Finandial Stabilit
PIIGS ilkelerinden olan tim alacaklar (krediler, menkul kiymetler vs ) ile Me han'slr)'n ty P Y
bu Ulkelere olan ttim ytiktimldltklerinin (mevduat vs) farkinin alinmasi ile chant
hesaplanmistir.

Avrupa bankacilik sektoériindeki PIIGS tahvillerinden kaynakh risklerin yanmi sira,
mevduat disi fonlara erisimdeki giicliikkler nedeniyle artan fonlama maliyeti bankalar
merkez bankasi kaynaklarina daha bagimli hale getirmektedir. Kamu maliyesindeki sikintilar
nedeniyle artan (lke riskine paralel olarak fonlama maliyeti artan bankalar, fonlama ihtiyaci igin
merkez bankasi kaynaklarina yonelmektedir (Grafik 1.4). Ayrica, faiz marjlarindaki daralma ile diisen
karlilik performansi, sermaye kalitesi ve miktari yetersiz bankalarin mali yapilarini olumsuz ydnde
etkilemektedir. Bankalarin kisa vadede finanse etmek zorunda olduklari borg miktarinin yiiksekligi de
dikkate alindidinda, gelismis (ilkelerin finans piyasalari icin kirilganliklarin devam ettigi gorilmektedir
(Grafik 1.5).

Grafik I.4. ECB’nin Bankalara Sagladig Likidite Grafik I.5. PIIGS Ulkelerindeki Bankalarin 2011-
(Milyar Euro) 12’de Vadesi Dolacak Borglari (% Toplam Borg)
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Kaynak: ECB Kaynak: IMF

Bu cercevede, ECB bir taraftan miktarsal genislemeye devam ederken, diger taraftan
para politikasi durusunu faiz oram yoluyla sikilastirmistir. ECB, sorunlu EA (lkelerinin
kaditlarini satin alarak bilangosunu bliylitmis, artan enflasyon kaygilari ile birlikte 2011 yilinin Nisan
ayinda politika faiz oranini uzun bir aranin ardindan ilk defa 25 baz puan artirmistir. Diger taraftan,
Fed ile ECB arasindaki faiz makasinin euro lehine agilmasi, euronun dederlenmesine yol agmakta ve
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dolayisiyla EA (lkelerinin bliylime oranlari {izerinde risk olusturmaktadir. Bu durum ECB'nin politika faiz
oranini daha fazla artirarak gikis stratejisini uygulamaya koymasini giiclestirmektedir.

ECB'nin bu politikalarina karsin, Ingiltere, ABD ve Japonya merkez bankalari
genisletici para politikasi uygulamalarina devam etmektedir. Bu (ic merkez bankasi da politika
faiz oranini tarihsel olarak en disiik seviyelerde tutmaya devam ederken, yeni bir miktarsal genisleme
surecine gitmemektedir. Bununla birlikte, sz konusu merkez bankalarinin cikis stratejilerini yakin
gelecekte uygulamaya koymalari beklenmemektedir (Grafik 1.6 ve 1.7).

Grafik L.6. Gelismis Ulkelerin Politika Faiz Graflk 1.7. Gellsmis Ulke Merkez Bankalarinin
Oranlar (%) Bilanco Biiyiikliikleri ve Enflasyon Oranlari
(Milyar ABD dolari, %)
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Gelismis lilkelerin genisletici para politikalari sonucunda bollasan kiiresel likiditeye
bagh olarak varlik fiyatlarn yiikselmis, piyasa faiz oranlar diismiis ve piyasalarda oynakhk
azalmistir. Borglanma kaditlarindaki distk getiriler nedeniyle yeni finansal Uriinlere yonelik talepte
artis gozlenmis ve bu durum emtialarin yatinm araci niteliginin artmasina neden olmustur (Grafik 1.8).
Artan risk istahi hisse senedi piyasalarinin kriz 6ncesi yiiksek seviyelerine ulasmasini saglarken, varlik
fiyatlari 6nemli Olglide artis gostermistir. EA’da finansal sektdére dair endiselerin devam etmesi,
Japonya’da ise yasanan deprem ve ihracata ydnelik endiseler hisse senedi piyasalarinin ABD'ye gore
daha duslik performans gostermesine neden olmustur. Metal ve altin fiyatlan tarihi olarak en yiiksek
seviyelerine ulasirken, petrol fiyatlarinda da hizh bir artis goérilmastir (Grafik 1.9).

Grafik I1.8. Gelismis Ulkelerin Tahvil Getirileri Grafik 1.9. Varlik Piyasasi Gostergeleri (Aralik
(%) 2007=100)
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg
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Gelismis lilkelerde son donemde, talepte goriilen kademeli toparlanmanin kredi
kanalindan ziyade gelir ve servet etkisinden kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Biiyik olclide
varlik fiyatlarindaki artis ile vergi indirimlerine bagh olarak, basta ABD olmak iizere gelismis (lkelerde,
istihdamda ve hanehalki gelirlerinde belirgin bir diizelme olmaksizin, ig talepte canlanma ve kademeli
bir bilyime gerceklesmistir (Grafik 1.10 ve I.11).

Grafik I.10. Gelismis Ulkelerin Bilyiime Oranlari Grafik I.11. Gelismis Ulkelerin Issizlik Oranlari
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Dolayisiyla, gelismis lilkelerde siirdiiriilebilir biiyiimenin saglanabilmesi agisindan
kredi piyasalarinin kriz oncesi etkinligine ulasmasinin bilyilkk o6nem tasidig
diisiiniilmektedir. Ancak, gelismis (lkelerde kredi arzi ile ilgili kinlganliklar devam etmekte olup,
kredi talebi halen kriz 6ncesi seviyeye ulasmamistir (Grafik I.12 ve 1.13). Avrupa ve ABD’deki baz
bankalar, fonlama maliyetlerinin disiik olmasinin etkisiyle bilangolarinda yer alan disik kaliteli
varliklari bu varliklarin kalitesinin ileride yiikselecedi beklentisiyle bilangolarinda tasimaya devam
etmektedir. Bankalarin sermaye yeterlilijindeki problemler ve lilke riski nedeniyle artan fonlama
maliyeti Avrupa’da kredi arz1 kosullarinin kriz dncesi seviyesine dénisiini yavaslatmaktadir. ABD'de de
kredi arzi kosullarinda iyilesme tedrici ve sinirh olmakla birlikte, dlsik talep, kredi artisini
sinirlandirmaktadir.

Grafik 1.12. ABD Bankacilik Sektorii Kredi Grafik 1.13. Euro Alani Bankacilik Sektorii Kredi
Gelisimi (Milyar ABD dolari, %) Gelisimi (Milyar Euro, %)
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Gelismis lilkelerin genisletici para politikalar sonucunda bollasan kiiresel likiditenin
bir diger sonucu ise yiiksek getiri arayisi nedeniyle gelismekte olan lilkelere yonelen
sermaye akimlarinin hiz kazanmasidir. Gelismis ekonomilerdeki yavas toparlanma ve disik
getiriler, goreli olarak daha sadlam ekonomik ve finansal yapiya sahip gelismekte olan (ilkelere ydnelik
sermaye giriglerinin artmasina neden olmustur. Ancak, 2011 yihinin basinda jeopolitik risklerin artigina
ve alinan makro finansal riskleri azaltici politika tedbirlerine bagli olarak sermaye girisinde yavaslama
gorilmistir (Grafik 1.14 ). Diger taraftan, gelismekte olan ekonomilerin hizli biiyiime performanslarini
koruyacaklarina yonelik tahminler ile gelismekte olan (lke varliklarinin kurumsal yatirmcilarin
portfoylerindeki adirliklarinin halen goéreli olarak diisiik olmasi nedeniyle sermaye akimlarinin ileride de
surmesi beklenmektedir (Grafik I.15).

Grafik I.14. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Grafik 1'15.3 Turlerlne Gore Gelismekte Olan
Fon Akimlari (Milyar ABD Dolari) Ulkelere Yonelik Sermaye Akimlari ve REDK
Y (Milyar ABD Dolari, endeks 2000=100)*
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REDK: Reel efektif déviz kuru

Sermaye girislerinin ivmelenmesi, gelismekte olan iilkelerin risklerini artirmakta,
buna karsilik anilan lilkeler makro riskleri azaltici tedbirleri yogunlastirmaktadir. Sermaye
akimlar ulusal paranin dederlenmesine, varlik fiyatlarinin sismesine, hizli kredi biylimesine, kaldirag
oranlarinin yiikselmesine ve cari dengenin bozulmasina neden olmustur. Alinan tedbirler kapsaminda
birgok llke rezerv biriktirme (Endonezya, Peru gibi), zorunlu karsilik oranlarini artirma (Brezilya, Cin,
Hindistan, Tirkiye gibi), politika faiz oranlarini degistirme ve dogrudan sermaye kontrollerini (Brezilya,
Peru gibi) de kapsayan politika bilesenlerini devreye sokmustur. Krizin hemen ardindan gelismekte
olan (lkelerin, genel bir edilim olarak, ekonomik iyilesmeyi desteklemek Uzere politika faiz oranlarini
diistrdlkleri goritlmustir. Ekonomik iyilesme ve bu llkelere yonelen uluslararasi sermaye akimlarinin
tekrar canlanmasi ile birlikte ise bu Ulkelerin politika duruslarinda farkliliklar ortaya gikmistir. Buna
gore, gelismekte olan llkelerden bir bdélimi ekonomideki asiri 1sinmayi 6nlemek lizere faiz oranlarini
yiikseltirken, diger bir bolimi hizli sermaye girigini dikkate alarak diisiik faiz oranlarini korumuslardir.
Bunun yani sira, hizh kredi genislemesinin yasandigi (lkelerde zorunlu karsiliklarin daha aktif bir
politika araci olarak kullaniimaya baslandigi gériilmektedir (Grafik 1.16 ve 1.17).
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Grafik I.16. Gelismekte Olan Ulkelerde Politika Grafik I.17. Gelismekte Olan Ulkelerde Zorunlu
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Kaynak: Ulke Merkez Bankalar (1) Her kademe oran dedisikligini, siitun Uzerindeki degerler mevcut
seviyeyi gostermektedir.

Bollasan kiiresel likidite ve yiiksek biiyiime oranlar gelismekte olan iilkelerde hizl
kredi genislemesine yol acmistir. Hizli kredi genislemesi ise bu (lkelerin bankacilik sektdrlerinde
kirilganliklan artirmaktadir (Grafik 1.18). Yilksek bliyime ve i¢ talebe paralel olarak kredi artisini
fonlayabilmek igin bankalar daha fazla toptan fonlamaya basvurmaktadir. Nitekim, yurt digi
piyasalardan borclanma imkaninin artmasiyla, gelismekte olan tilke bankalari 2010 yilinda toplam 110
milyar ABD dolari tutarinda rekor seviyede dolara endeksli tahvil ihraci gerceklestirmistir'. Ancak, ani
sermaye cikisinin yasanmasi durumunda, s6z konusu ulkelerdeki bankalarin bor¢ gevirme riski ile
kargilasabilecekleri diisiiniilmektedir. Ote yandan, makro riskleri azaltici tedbirler kapsaminda bazi
gelismekte olan llkelerin rezerv biriktirme yoluna gittikleri gérilmektedir (Grafik 1.19).

Grafik I.18. Gelismekte Olan Ulkelerde Kredi Grafik I.19. Gelismekte Olan Ulkelerin Cari
Artisi (%) Denge ve Resmi Rezerv Degisimleri (%)*
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Kaynak: IMF
Kaynak: IMF (1) Resmi rezervler altin harici briit uluslararasi rezervlerin yillik
degisimidir. Cari denge verileri bazi (lkeler igin 2009 bazilari igin ise
2010'dur.

Hizh kredi genislemesi bazi ekonomilerde i1sinma belirtilerinin ortaya cikmasina
neden olmustur. Gelismekte olan lilkelerde iktisadi faaliyetteki ve istihdamdaki artis dolayisiyla gikti
aciginin azalmasina paralel olarak bazi Ulkelerde asiri 1sinma riski ortaya cikmistir (Grafik I1.20).
Ivmelenen sermaye akimlarina maruz kalan iilkelerde, zayif bir gériiniim sergileyen dis talebe karsin ic

1 IMF Global Financial Stability Report, Nisan 2011.
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tiiketimdeki artis nedeniyle enflasyonun artis edilimine girdigi gorilmektedir (Grafik 1.21). Enerji
maliyetinin dis acida katkisi dikkate alindidinda, kiresel piyasalarda emtia fiyatlarinda goriilen artis
enflasyonist baskiyr artirmaktadir. Orta Dogu ve Kuzey Afrika'da yasanan siyasi olaylar sonucunda
artan petrol ve eneriji fiyatlari, bu llkelerde biiyiime ve enflasyon gérinimini belirsizlestirmektedir.

Grafik 1.20. Gelismekte Olan Ulkelerde Cikti Acig Grafik I.21. Ulke Gruplarinda Enflasyon Oranlarn
ve Yillik Kredi Artis Hizi (%)* (%)
15 10
9
10 8
> 6 \
5
0
I I 4
_5 3
© © © © © E © > 2
) é E N é Q a E < N (e} ~N <o) o)} o
€ = g g 32 s S g8 8 g8 g g8 g
U] = o [-% = o~ [V (oY (oY (oY (oY o~
2 &
. . e Orta ve Dogu Avrupa === Gelismekte Olan Asya
W Gkt Agig Yillik Kredi Artisi (%) G. Amerika
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itibaryladir.

Genel olarak degerlendirildiginde, gelismis iilkelerde iktisadi faaliyeti iyilestirmeye
yonelik alinan tedbirler sonucunda, kiiresel iktisadi kosullarin heniiz zayif olmakla birlikte
olumlu yonde seyrettigi goriilmektedir. Ancak, kriz karsisinda alinan politika tedbirlerinin kamu
maliyesinde 6nemli 6l¢lide bozulmaya yol acmasi, gelismis Ulkeleri mali disipline yoneltmistir. Mali
alanin daralmasi ve dislk kredi artis hizi gelismis Ulkelerde biiyiime performansini sinirlandirmaktadir.
Uluslararasi otoriteler, gelismekte olan (lkelerin katkisiyla kriz 6ncesi seviyelere dénen kiresel
bliyiimeye iliskin olarak ikinci dip ihtimalinin diisiik oldugunu &ngérmektedir. Dider taraftan, Ulkeler
arasindaki faiz orani ve uzun donemli biiylime potansiyeli farklarina badl olarak son ddnemde
ivmelenen sermaye akimlari, gelismekte olan (lkelerde asiri 1sinma riskini artirmaktadir. Sermaye
girisinin aniden durmasi halinde ortaya ¢ikabilecek olumsuzluklari da dikkate alarak, politika
yapiclarinin  ekonomiyi sogutmaya yonelik makro finansal riskleri azaltici politika bilesenlerini
uygulamaya devam ettikleri goriilmektedir. Kriz sonrasinda alinan operasyonel tedbirlerin yani sira,
gerek gelismis gerek gelismekte olan (lkelerin kurumsal yapilanmalarinda da dedisiklikler yaptiklari
gozlenmektedir?.

Gelismis iilkelerin biiyiime ve enflasyon gostergelerindeki gelismelere bagh olarak
cikis stratejilerini orta ve uzun vadede kademeli olarak uygulamaya koymalan
beklenmektedir. Bu durumun, kiiresel biiylime oranlarini sinirli, uluslararasi sermaye hareketlerini
ise yatinm kararlari acisindan yaratacadi belirsizlik 6lgiisiinde etkilemesi beklenmektedir. Ayrica, PIIGS
llkelerinde artan temerrit riski, ozellikle bu {ilke borglanma kaditlarini portféylerinde bulunduran
tilkelere bulasma riskini artirmaktadir. Ote yandan, Orta Dodu ve Kuzey Afrika tilkelerindeki
gelismelerin enerji fiyatlar kanaliyla kiiresel ekonomi lizerindeki etkileri dikkatle takip edilmelidir.

2 Bkz: Ozel Konu V.8. Makro Riskleri Azaltici Politikalara iliskin Kurumsal Gergeve.
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II. ULUSAL EKONOMIK GORUNUM

Gelismis ve gelismekte olan (lkelerin biliyime dinamikierindeki ayrisma, llkemiz gibi iktisadi temelleri
goreli olarak saglam (lkelere olan sermaye akimlarini hizlandirmaktadir. Ekonomide yurt ici talebe dayall
bliyime devam ederken issizlik oranlari gerilemektedir. Bu gelismeler, diger gelismekte olan (ilkelerde
oldudgu gibi llkemizde de asir i1sinma endiselerini gindeme getirmistir. Ancak, kapasite kullanim oraninin
ddsik dizeyini korumasi ve hizmet sektérinde enflasyon oraninin ihmill seyretmesi ekonomide asiri bir
isinma olmadigina isaret etmektedir. Bununia birlikte, hizlanan sermaye akimilari ve kredi genislemesiyle
artan borgluluk, ic ve dis talep ayriminin belirginlesmesi sonucunda artan cari agik ve agigin daha ziyade
kisa vadeli fonlarla finanse edilmesi finansal istikrara iliskin riskleri artirirken, orta vadede fiyat istikrarini
tehdit etme potansiyeli tasimaktadir. Bankamiz finansal istikrara iliskin endiselerin giderilmesi agisindan kisa
vadeli sermaye girislerinin azaltiimasi ve krediler ile cari agiktaki artisin sinirlandiriimasr amaciyla disiik
diizeyde politika faizi, genis faiz koridoru ve yiiksek zorunlu karsilik oranlarindan olusan yeni bir para
politikasi bilesimi uygulamaya baslamistir, Bankamiz politikalarinin kisa vadeli sermaye hareketleri, krediler
ve i¢ talep lzerindeki etkileri yilin ikinci ¢ceyredinden itibaren gérilmeye baslamistir. Ancak, gerek enerji ve
diger emtia fiyatiarimin bulundugu yiiksek seviyeler gerekse dis talebi zayifiatan gelismeler, cari dengedeki
ivilesmeyi yilin son ceyredine ertelemistir. Ote yandan, iktisadi faaliyetteki canlanmaya badli olarak artan
vergi gelirleri ve kontrol altinda tutulan kamu harcamalar sonucunda bltce dengesindeki iyilesme
strmdstdr.  Bankamiz, mevcut politika bilesiminin krediler ve cari denge tzerindeki etkilerini yakindan
izlemeye devam edecek ve gerekii gordidii takdirde ilave tedbirler alabilecektir.

Ekonomide yurt ici talebe dayal biiyiime devam etmektedir. GSYH, 2010 yilinin Gglinci
ceyredinde vyillik yiizde 5,2, dordiincii ceyreginde yillik yiizde 9,2 artmistir (Grafik II.1). Ugiincii
ceyrekte gézlenen yavaslama gegici olmus ve iktisadi faaliyet son ceyrekte gl bir artis sergilemistir.
Bbylece 2009 yilinda yiizde 4,8 azalan milli gelir, 2010 yilinda ylzde 8,9 biylmdistir. GSYH
bliyiimesine &zellikle nihai yurt igi talebin katkida bulundugu gériilmektedir. 2010 yilinda GSYH
biylmesine; 6zel tiiketim harcamalan 4,7, yatinrm harcamalari 6, kamu tiiketimi 0,2 puan olmak Uzere
yurt ici nihai talep 10,9 puan katkida bulunurken, net ihracatin katkisi -4,4, stok degisimlerinin katkisi
ise 2,5 puan olarak gerceklesmistir. 2011 yilinin birinci ceyrek dénemine ait sanayi tretim ve kapasite
kullanim verileri, ekonomideki biiylimenin devam ettigine isaret etmektedir. 2011 yili ilk geyredinde bir
onceki yiin ayni dénemine goére sanayi Uretimi yizde 14,2, kapasite kullanim orani ise 5,7 puan
artmistir (Grafik II.2).
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Grafik II.1. GSYH ve Bilesenleri (%, Yilhik Katki) Grafik II.2. Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanimi
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GSYH halen potansiyelinin altinda olup, kapasite kullanim orani kriz oncesi
seviyesine ulasamamistir. Ekonomideki hizli toparlanma, diger gelismekte olan (lkelerde oldugu
gibi, Glkemizde de asiri isinma endiselerini glindeme getirmistir. Ancak, reel GSYH diizeyi, dis talebin
zayIf seyretmesinin de etkisiyle, henliz potansiyel seviyelerine ulasmamistir (Grafik II.3). Ayrica, imalat
sanayinde kapasite kullanim oranlarinin diisiik diizeylerde seyretmesi ve son dénemde asadi yonli bir
edilim sergilemesi, toplam talebin enflasyon (izerinde baski olusturacak seviyeye gelmedigine isaret
etmektedir (Grafik I1.4).

Grafik II.4. Mevsimsellikten Arindirilmis

Grafik I1.3. GSYH ve Egilimi Kapasite Kullanim Orani (%)
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Kaynak: TUiK, TCMB, IMF Kaynak: TUIK, TCMB

Issizlik oranlan kriz éncesi seviyelerine yaklagsa da, temel enflasyon géstergeleri
orta vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. Kiiresel kriz ve ekonomideki daralmayla
birlikte artan issizlik oranlari mevsimsel etkilerden arindiriimis verilerle 2009 yili ilk ceyredinden itibaren
gerilemeye baglamis, 2011 yili ilk geyredinden itibaren ise istihdamda goriilen gilicli artiglarin etkisiyle
hizla azalarak kriz 6ncesi seviyelerine yaklasmistir (Grafik II.5). Yillk TUFE artisi diisiik seviyelerde
olup, 2011 yil Nisan ayinda yillik enflasyon yiizde 4,3 seviyesindeyken, H ve I endeksleriyle 6lgllen
cekirdek enflasyon gostergeleri sirasiyla yiizde 4,8 ve yiizde 4,4 seviyesinde gergeklesmistir (Grafik
11.6). 2011 yili ilk dort ayinda ithalat fiyatlarindaki artisin ve Tirk lirasindaki deder kaybinin etkisiyle
temel mal fiyatlarindaki yiikselise bagli olarak H ve I yillik enflasyonlari da artis kaydetmistir. Ancak,
gerek 2010 yil Ocak ayinda yiriirlide giren ve akaryakit, alkolli icecek ve titiin Uriinlerini kapsayan
vergi dizenlemeleri ile islenmemis gida fiyatlarinin olusturdugu baz etkilerinin ortadan kalkmasi,
gerekse hizmet fiyatlarindaki olumlu seyir, TUFE yillik enflasyonunun hizla diismesini sadlamistir.
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Ozellikle kapasite kullanim oraninin diisiik seviyelerini korumasi ve hizmet sektdriinde enflasyon

oranlarinin ihml seyretmesi, ekonomide asiri bir Isinma olmadidina isaret etmektedir.

Grafik II1.5. Mevsimsellikten Arindinlmis Issizlik
Orani (%)
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Kaynak: TUIK

Grafik II.6. Enflasyon (%)
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Cari islemler acigi artmaya devam etmektedir. Kiiresel kriz sonucunda iktisadi faaliyetteki

durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki diisiis nedeniyle daralan ve 2009 yili sonunda 38,8 milyar ABD

dolarina gerileyen dis ticaret acigi, ekonomideki canlanmayla birlikte tekrar artmaya baslamis ve

ihracattaki toparlanmaya ragmen ithal mallara yonelik talebin ivmelenmesi sonucu, 2011 yili Mart ayi

itibartyla yillik 83,7 milyar ABD dolarina ulasmis ve i¢ ve dis talebin toparlanma hizlarindaki ayrisma

daha belirgin hale gelmistir. Bu gelismeler sonucunda 2009 yili sonunda yiizde 72,5 olan ihracatin

ithalati karsilama orani 2011 yi Mart ayinda yillik yiizde 58,8'e gerilemistir (Grafik II.7). Kiiresel kriz

ve ekonomideki kiglilmeyle birlikte 2009 yili sonunda milli gelirin ylizde 2,3'Gine kadar gerileyen cari

islemler acigi, iktisadi faaliyetteki canlanmayla birlikte tekrar artmaya baslamis ve 2010 yili sonu

itibartyla milli gelirin ylizde 6,6'sina ulasmigtir. 2011 yilinda da artisi devam eden cari islemler agig,
2010 yihinda 48,4 milyar ABD dolar tutarinda iken 2011 yili Mart ayinda yillik 60,5 milyar ABD dolarina

ylikselmistir (Grafik IL.8).

Grafik I1.7. Dis Ticaret Dengesi
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Kaynak: TUIK

Grafik II.8. Cari islemler Dengesi
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Cari acigin finansmaninda portfoy yatirnmlar ile diger yatirnmlarin payi artarken

dogrudan yatirnmlarin payir azalmaktadir. Kiiresel kriz sonrasi gelismis Ulkeler tarafindan

uygulanan genisletici para politikalar neticesinde artan kiiresel likidite, gelismekte olan Ulkelere
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yonelik sermaye akimlarinin hizlanmasina yol agmaktadir. Kiresel krizden cikisla birlikte (lkemize
sermaye girisleri de hizlanmis ve 2010 yili sonu itibariyla milli gelirin ylizde 6,4'line ulagsmistir. Sermaye
giriglerindeki bu egilim, 2011 yilinda da devam etmektedir. 2010 yili sonu itibariyla 46,9 milyar ABD
dolari olan net sermaye girisleri, 2011 yih Mart ayi itibariyla yillik 53,2 milyar ABD dolarina ulagmistir.
SOz konusu sermaye girislerinin 23 milyar ABD dolari portféy yatinmlarindan, 21 milyar ABD dolan
diger yatinnmlardan olusurken, sadece 9,2 milyar ABD dolari dogrudan yatinm kaynaklidir (Grafik I1.9).
Bu durum cari acigin finansmaninda daha kisa vadeli kaynaklarin agirlik kazandigini gdstermektedir.

Grafik I1.9. Cari Agigin Finansman Yapisi
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Kaynak: TCMB
(1) Sermaye girisi, net dogrudan yatinm, net portfy yatirimlari ve net diger yatirimlardan olusmaktadir. Diger yatirmlarda banka ve diger sektorlerin doviz
varliklar harig tutulmustur.

Krediler ve cari aciktaki hizh artis, finansal istikrara dair kaygilan giindeme
getirmektedir. Kredi artisiyla cari islemler agigi paralel bir seyir izlemektedir (Grafik 1I.10). Bu
itibarla, hizli kredi artiginin i¢ talebi besleyerek cari islemler aciginin artmasina neden oldugu
distindlmektedir. Bunun yani sira cari acidin finansmaninda kisa vadeli sermaye girislerinin payinin
artis goOstermesi, sermaye akimlarinin yodniinde yasanabilecek degisimlere karsi ekonominin
kirlganhgini artirmaktadir. Finansal derinlesme siirecinin erken safhalarinda olan gelismekte olan
Ulkelerde, kredi bliyliime hizinin gelismis (lkelere goére daha yiiksek olmasi beklenen bir durum olsa da,
Ulke tecriibeleri, énemli bankacilk ve 6demeler dengesi krizlerinin hizli kredi blylmeleriyle iligkili
olduguna isaret etmektedir. Ayrica, kredi artis hizi ile kredi artis hizi oynakligi arasinda da dogrusal ve
pozitif bir iliski oldugu gériilmektedir (Grafik II.11).3 Oynakligin yiiksek olmasi ekonomik biiyiimede de
dalgalanmalarin boyutunun artmasina neden olmakta, bu durum finansal istikrar (zerinde risk
olusturmaktadir. Bu itibarla, kredilerde yasanan dalgalanmalarin azaltimasi, kredi piyasalarinda
dongiiselligin azaltiimasina dolayisiyla bliyiimenin siirdirilebilirligine katki saglayacaktir.

3 Bkz: Ozel Konu V.1. Kredi Oynakhidinin Sinirlandirimasi.
Finansal istikrar Raporu — Mayis 2011
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Grafik I1.10. Kredi Artisi ve Cari Acigin Gelisimi Grafik II.11. Ulkeler Bazinda Kredi Oynakligi ve
(%)* Ortalama Kredi Artis Hizi (2002-2010)*
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(1) 2011 yili Mart ayi icin GSYH degeri tahminidir. (1) Kredi artis hizi ile kredi artis hizi oynakidi arasinda bir iligkinin

varliginin tespit edilmesi igin IMF veri tabanindan aralarinda Tirkiye'nin de
bulundugu 41 iilkenin 6zel sektore kullandirilan kredi verileri kullanilmistir.

Bu cercevede kredilerin artis hizinin sinirlandiriimasi ve bankalarin varlik ve
yiikiimliiliikleri arasindaki vade uyumsuzlugunun azaltiimasi amaciyla zorunlu karsilik
oranlan artinlmis, ayrica yiikiimliiliiklerin vadesine gore farkhilastirnlmigtir. 2010 yili Ekim
ayindan itibaren zorunlu karsilik oranlari aktif bir politika araci olarak kullanilmaya baslanmistir. Ttirk
lirasi zorunlu karsiliklara faiz ddenmesi uygulamasina son verilmis, ayrica Aralik ayindan itibaren
bankacilik sisteminin ylkimliliik vadesini uzatarak finansal istikrarin glglendirilmesi amaciyla, zorunlu
karsilik oranlari kisa vade igin daha yiksek olacak sekilde vadelere goére farklilastinlmistir
(Grafik I1.12).

Grafik I1.12. Zorunlu Karsilik Oranlari (%)
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Ayrica Bankamiz kisa vadeli sermaye girislerinin azaltilmasi amaciyla diisiik politika
faizi ve genis faiz koridoru uygulamasina gegmistir. Kisa vadeli sermaye giriglerinin azaltiimasi
amaciyla bir yandan politika faizleri diisiirtiliirken, diger yandan faiz koridoru genisletilerek kisa vadeli
faizlerin oynakligi artirimistir (Grafik I1.13 ve II.14). Bu kararlarla, bir taraftan kisa vadeli sermaye
giriglerinin daha uzun vadelere y&nlendirilmesi, diger taraftan TL'nin degerinin iktisadi temellerden
kopuk egilimler sergilemesinin 6nlenmesi amaglanmistir.
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Grafik I1.13. TCMB Faiz Oranlar (%) Grafik II.14. Gecelik Faiz Oranlar Gelisimi
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Uygulanmakta olan politika bilesiminin ilk etkileri goriilmeye baslamistir. Bankamizca
alinan tedbirler sonrasinda kredi artis hizindaki ivmelenme durmus, kredi faizlerinde sinirl artislar
yasanmig, mevduatin ortalama vadesi uzamaya baglamis* ve getiri egrisi diklesmistir (Grafik I1.15 ve
I1.16). Bununla birlikte, 2011 yilinin ilk ceyredinde kredi bliyimesi, finansal istikrar agisindan makul
oranlara heniiz inmemistir. Ancak, uygulanmakta olan parasal sikilastirmanin gecikmeli etkisiyle kredi
kullaniminin 6niimiizdeki dénemde yavaglayacagdi beklenmektedir.

Grafik I1.15. TL Mevduat ve DTH'Iin Agirlikh " . Lo
Ortalama Vadesi (Giin) Grafik II.16. Tasarruf Mevduati Verim Egrisi (%)
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Para politikasi siki bir durus sergilerken iktisadi faaliyetin 6ngoériillenden hizh
toparlanmasi, kontrol altinda tutulan kamu harcamalan ve faiz giderlerindeki diisiis kamu
maliyesi dengelerini olumlu yénde etkilemistir. 2010 yilinda biitce gelirleri, i¢ talepteki artisa
badl olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki distsle faiz giderleri azalmis ve faiz disi harcamalar gorece
sinirh diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda biitce performansi olumlu bir seyir izlemis ve 2009
yili sonunda yillik 440 milyon TL olan merkezi yonetim faiz disi biitce fazlasi, 2010 yili sonunda 8,7
milyar TL'ye yikselmistir. Merkezi yonetim biitce acidi ise 2009 yilinda 52,8 milyar TL tutarindayken,
2010 yihnda 39,6 milyar TL'ye gerilemistir. Boylece, 2009 yilinda milli gelirin ylizde 5,5ine ulasan
biitce acigi, 2010 yilinda milli gelirin yizde 3,6'sina dismdstir. 2011 yihnin ilk dért aylik déneminde
bitce performansindaki iyilesme devam etmektedir. Bu doénemde artan vergi gelirleri ve faiz

* Bkz: Ozel Konu V.6. Mevduatin Vade Yapisi.
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harcamalarindaki gerileme biitce gelismelerine olumlu katkida bulunurken, faiz disi harcamalarin artis
hizinin yavaslamasi biitce performasindaki iyilesmeye destek vermistir. Boylelikle 2011 yili Nisan ayi
itibariyla faiz disi biitce fazlasi yillik 16,2 milyar TL'ye yikselmis, blitce acigi ise 26,9 milyar TL'ye
gerilemistir (Grafik II.17 ve II.18). Kamu harcamalarinin kontrol altinda tutulmasi finansal istikrari
destekleyen bir gelisme olarak dederlendirilmektedir. Mali disiplin kaliciliginin sadlanmasi ve lkemizin
kredi riskindeki goreli iyilesmenin sirdirilebilmesi agisindan orta vadede mali disipline bagli kalinmasi
Onem arz etmektedir.

Grafik I1.17. Faiz Disi Biitge Dengesi Grafik I1.18. Biitge Dengesi
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2009 yilinin son ceyreginden itibaren iktisadi faaliyetin dngoriilenden daha hizl
toparlanmasi ve faiz disi harcamalardaki sinirh artis, kamu borg stoku géstergelerini
olumlu yonde etkilemistir. 2009 yilinda ylzde 16,1 artarak 441,5 milyar TL'ye ulasan merkezi
yonetim borg stokunun artis hizi 2010 yilinda yavaslayarak yiizde 7,3 artis gostermis ve yil sonu
itibariyla 474 milyar TL tutarinda gergeklesmistir. Boylelikle 2009 yilinda ylizde 46,3’e yiikselen borg
stokunun milli gelire orani, 2010 yilinda ylizde 42,9'a gerilemistir (Grafik II.19). Bu olumlu goériinim
2011 yilinin ilk ceyredinde de devam etmistir. 2011 yili Mart ayi itibariyla, yillik bazda yiizde 7 artis
gostererek 486 milyar TL olan merkezi ydnetim borg stokunun yizde 74,1'i i¢ borglardan olusmaktadir.
I¢ bor¢ stokunun yapisina bakildiginda, Tiirk lirasi cinsinden sabit faizli borglar ile TUFE'ye endeksli
borclarin payinin 2010 ve 2011 yillarinda arttigi goriilmektedir. 2011 yili Mart ayinda 2009 yili sonuna
gore Turk lirasi cinsinden sabit faizli borglarin ig borg stoku igindeki pay 5,6 puan artarak ylizde 49,5’¢,
TUFE’ye endeksli borglarin payr 7,2 puan artarak yiizde 16,2'ye yiikselmistir. Ayrica i¢ bor¢ stokunun
vadesi uzamakta olup, 2009 yilinda 24 ay iken 2011 yil Mart ayinda 34 aya yikselmistir (Grafik I1.20).
Ddviz cinsi ve dovize endeksli stokun payinin azalmasi kur riskine, sabit getirili kiymetlerin payinin
artmasi ve vadenin uzamasi ise faiz vyikselislerine duyarliidin azalmasi acisindan olumlu
degerlendiriimektedir.
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Grafik I1.19. Merkezi Yonetim Borg Stoku Grafik II.20. i¢ Borc Stokunun Yapisi
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Kaynak: Hazine Miistesarhigi Kaynak: Hazine Miistesarhigi

Kamunun borglanma maliyetleri, kiiresel kriz O©Oncesi seviyelerinin altinda
seyretmektedir. Hazine iskontolu ihale faiz orani 2009 yili basindan itibaren disis egiliminde olup,
2011 yih Subat ve Mart aylarindaki artisa ragmen halen disiik seviyelerdedir. 2011 yili Mart ay
itibariyla ylizde 8,9 olarak gercgeklesen faiz oraninin, 12 aylik enflasyon beklentilerinden arindiriidiginda
ylizde 2 diizeyinde oldugu gorilmektedir (Grafik I1I.21). 2010 yili Aralik ayi itibariyla yiizde 5,8
oraninda gergeklesen 2036 vadeli Eurobond faizi, MENA bolgesindeki siyasi gelismelerin yarattigi
tedirginlik ve petrol fiyatlarindaki artislarin Tirkiye'de cari acigin yiikseldigi bir doneme denk gelmesi
nedenleriyle, 2011 yili Mart ayi itibariyla ylizde 6,5‘e ylikselmis olmakla birlikte kiiresel kriz 6ncesi
seviyesinin oldukga altindadir (Grafik II1.22).

Grafik II.21. Hazine iskontolu Ihaleler Faiz Orani Grafik I1.22. Eurobond Faizleri'
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N D D I I
N 883832388338 3883%83 Eurobond Faiz Orani (2036 vadeli, %)
Faiz Orani (%) Reel Faiz Orani (%) Eurobond Getiri Farki (2036 vadeli, baz puan) (Sag Eksen)
Kaynak: Hazine Miistesarligi, TCMB Kaynak: Hazine Miistesarhigi
(1) Eurobond getiri farki ayni vadeli ABD tahvili getirisi dikkate alinarak
hesaplanmigtir.

Firmalarin borglulugu artmaya devam etmekte ancak, yurt disi kaynakh borglarin
payi azalmaktadir. Firmalarin toplam finansal borglari 2009 yilinda énemli bir dedisim gostermezken,
2010 yihnda kademeli olarak artmis, 2011 yili Subat ayi itibariyla 461 milyar TL seviyesinde
gergeklesmistir. Firmalarin finansal borglarinin milli gelire orani da 2010 yili sonunda bir ©nceki
yllsonuna gore 2,9 puan artarak yiizde 39,1’e ylikselmistir (Grafik I1.23). 2011 yili Subat ayi itibaryla
firmalarin finansal borglarinin yiizde 59'u yabanci para cinsinden olmakla birlikte, yabanci para borglar
agirhikl olarak uzun vadelidir. Ayni dénemde yurt disi kaynakl kredilerin toplam krediler icindeki payi
ylizde 29,2 olup, Tirk bankalarinin yurt ici ve yurt disi subeleri ile yurt disi istiraklerince reel sektére
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kullandirdiklan Tirkiye kaynakl kredilerin toplam krediler igindeki payr 2010 yili Eylll ayina goére, 1,8
puan artarak ylzde 79,8'e ulasmistir (Grafik I1.24).

Grafik I1.23. Reel Sektoriin Finansal Borglar
(Milyar TL, %)*
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Grafik I1.24. Finansal Borglarin Yapisi (%)*
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
(1) Subat 2011 verisi gegicidir. (1) Subat 2011 verisi gegicidir.

s =

2009 yih Haziran ayinda 32 Sayih Karar'da yapilan degisiklikten sonra firmalarin
kredi kullamimini yurt icine kaydirdiklari goriilmekle birlikte, yurt disi borglarin yenileme
orani 2010 yilh sonundan itibaren artis egilimi sergilemektedir. 32 Saylli Karar'da yapilan
degisiklikten 2011 yil Subat ayina kadar gecen siirede, reel sektoriin Tiirkiye'de kurulu bankalarin yurt
disi sube ve istiraklerinden kullandigi krediler 9 milyar ABD dolari, yabanci bankalardan kullandig
krediler ise 6,4 milyar ABD dolari azalirken, bankalarin yurt ici subelerinden kullandigi yabanci para
krediler 43,9 milyar ABD dolari artis gdstermistir (Grafik 11.25). Odemeler dengesi verilerine gére, 2011
yil Mart ayi itibariyla banka disi kesimin dis borg yenileme orani ylizde 171 iken, yurt ici yabanci para
kredi hacmindeki artis dikkate alindijinda s6z konusu oran yilizde 239 olarak hesaplanmaktadir. 2011
yih Mart ayinda 2010 yili sonuna gére dis borg yenileme oranindaki hizli artis, yurt disindan uzun vadeli
kredi kullanimlarindaki artistan kaynaklanmistir (Grafik I1.26).

Grafik 11.25. Banka Disi Kesimin Yabanci Para Grafik I1.26. Banka Disi1 Kesimin Dis Borg
Net Kredi Kullanimlari (Milyar ABD dolari)* Yenileme Orani (%)*
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-2,5 0
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B Yurt disindan net kredi kullanimi e Di5 borg yenileme orani
Yurt iginden net kredi kullanimi Diizeltiimis dis borg yenileme orani
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
(1) Reel sektoriin yabanci para net kredi kullanimlar, ilgili aydaki kredi (1) Dis borg yenileme orani, demeler dengesi istatistiklerinden banka disi
kullanimlarindan geri 6demelerin gikarilmasiyla hesaplanmistir. kesimin  kredi  kullanimlarinin  geri  6demelerine  oranlanmasiyla
hesaplanmaktadir. 32 sayili Karar'da yapilan degisikligin etkisiyle azalan
dis borg yenileme orani banka disi kesimin yurt iginden yabanci para kredi
kullanimlari ile geri 6demelerindeki artis dikkate alinarak yeniden
hesaplanmistir.

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2011

17



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Firmalarin kredi kullanimlarinin yanisira satig gelirlerinin de arttigi goriilmektedir.
IMKB’de islem goren firmalarin satis gelirleri 2011 yili Mart déneminde gecen yila gdre yiizde 25,
faaliyet karlan ylzde 28 artarken, dénem karlari yizde 13,1 azalmistir. Firmalarin artan satis gelirleri
ve faaliyet karlarina ragmen kur farki giderlerindeki artisa bagli olarak artan finansal giderler dénem
karindaki azalista etkili olmustur (Grafik II1.27). Bu gelismeler sonucunda 2010 yili Mart déneminde
ylizde 3,72 olan 6zkaynak karliigi, 2011 yili Mart déneminde yilinda ylizde 2,95e gerilemistir (Tablo
I1.1). Firmalarin gerileyen 6zkaynak karliiginda ozellikle kdr marjindaki dusls etkili olmustur. Faaliyet
kar disinda tutulan finansal giderlerdeki artis firmalarin kér marjlarini olumsuz etkilemistir.

Grafik I1.27. 2011 Mart itibariyla Firmalarin Satis = Arr s . .1
ve Karlihg (Yillik % Degisim)® Tablo II.1. Ozkaynak Karlihg: ve Bilesenleri
Mart Mart
30 2010 2011
25 Net Kar / Ozkaynak (%) 3,73 2,95
20
15 Aktif / Ozkaynak 2,07 2,13
10 Net Kar / Aktif (%) 1,80 1,38
5
0 Satiglar / Aktif 0,23 0,25
5 Net Dénem Kar1 / Satislar (%) 7,87 5,45
-10 Faaliyet Kari / Satiglar (%) 8,00 8,15
-15
20 Finansal Gelirler (Giderler) / Satislar (%) 1,47 -1,31
Satiglar Faaliyet Kan Net Kar
Kaynak: KAP Kaynak: KAP
(1) IMKB'de islem géren 227 adet firmanin toplulagtiriimis verileridir. (1) IMKB'de islem géren 217 adet firmanin toplulastirimig verileridir.

Firmalarin yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net
acik pozisyonunun arttigi: ve kur riskinin firmalar icin 6nemini korudugu goriilmektedir.
Kiresel krizden sonra azalmaya baslayan reel sektdriin net agik pozisyonu, ekonomideki toparlanmayla
birlikte artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir dnceki yila gore ylizde 2,5 azalan yabanc para acik
pozisyonu, 2011 yili Subat ayinda ylizde 28,6 artarak 100,1 milyar ABD dolarina ulagmistir (Grafik
11.28). 2011 yili Subat ayinda yabanal para varliklarin ylikiamliliikleri karsilama orani ise 2010 yili son
ceyredinden itibaren 1,6 puan azalarak yiizde 47'ye gerilemistir (Grafik I1.29).

Grafik 11.28. Reel Sektoriin Yabanci Para Grafik I1.29. Reel Sektoriin YP Varlik / YP
Pozisyonu (Milyar ABD Dolar)* Yiikiimliilitk Orani (%)*
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
(1) Subat 2011 verisi gegicidir. (1) Subat 2011 verisi gegicidir.
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Hanehalki yiikiimliiliikkleri artarken, faiz 6demelerinin harcanabilir gelire orani
diismiistiir. Iktisadi faaliyetteki canlanma ve artan tiiketici giiveni, tiiketici kredisi talebini artirmakta,
bunun sonucunda hanehalki borclulugu artmaya devam etmektedir. 2009 yilinda yiizde 15,4 olan
hanehalki ylkimliliklerinin GSYH'ye orani, 2010 yilinda ylizde 17,3’e yiikselmistir (Grafik II.30).
Bununla birlikte isgiicli piyasasinda yasanan toparlanma sonucunda hanehalkinin harcanabilir geliri
artmig, kredi faiz oranlarinin diismesiyle borglanma maliyeti azalmistir. Béylece, 2009 yilinda ylizde 5,2
olan hanehalki faiz ddemelerinin harcanabilir gelire orani 2010 yilinda yizde 4,4’e gerilemistir (Tablo
11.2).

Grafik I1.30. Hanehalki Yiikiimliiliikleri Tablo II.2. Hanehalki Harcanabilir Geliri,
(%, Milyar TL)* Yiikiimliiliigii ve Faiz Odemeleri (Milyar TL)**3
220 20 2008 2009 2010

Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK, DPT

200 18
= Hanehalki Harcanabilir Geliri 352,8 408,9 463,9

180 16
160 14
140 1 Hanehalki Yukimltlikleri 128,9 147,1 191,1
120 10
100 Hanehalki Faiz Odemeleri 19,7 21,1 20,4

60 6 Fa|_z O:i./Hh. Harcanabilir 5,6 5,2 44

40 4 Gelir (%)

20 2 Boorg/Hh. Harcanabilir Gelir 36,6 36 41,2

0 0 (%)
06 07 08 09 10

03.11 (1) Hanehalki yikiimliiliikleri, bankalar ve tiiketici finansman sirketlerince
e e . kullandirilan krediler (TGA dahil) ve kredi karti bakiyeleri (TGA dahil) ile
— YUk dmldldk (Milyar TL) TOKI'nin vadeli konut satislari karsiigi borclardan olusmaktadir.

Yiikiimliilik/GSYH (sag eksen) (2) TOKi'nin vadeli konut satiglari kargiigi borglara iliskin geri 6demeler
memur maaglarina endeksli oldugundan faiz Gdemelerine dahil

edilmemistir.
Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK (3) 2010 yih Hanehalki harcanabilir geliri Gelir ve Yasam Kosullari Anketi
(1) Hanehalki yukumliltkleri, bankalar ve tiketici finansman sirketlerince sonuglarina dayal olarak elde edilen 2009 yili hanehalki harcanabilir
kullandirilan krediler (TGA dahil) ve kredi karti bakiyeleri (TGA dahil) ile gelirinin, 6zel kesim harcanabilir gelirine oraninin degismedigi varsayimi
TOKi'nin vadeli konut satislari karsiligi alacaklarindan olusmaktadir. altinda, 2011 yili Programinda yer alan 2010 yili (gergeklesme tahmini)

Ozel kesim harcanabilir geliri kullanilarak hesaplanmistir.

Hanehalki yiikiimliiliikleri iginde ihtiyag kredileri ile konut kredilerinin pay! artmaya
devam ederken, tasit kredilerinin pay:r sinirh bir artis, kredi kartlarinin payi ise diisiis
gostermistir. Hanehalki yikimldliklerinin gelisimi tirlerine gére incelendiginde, 2011 yili Mart ay!
itibartyla 2009 yili sonuna gére ihtiyag kredileri ylizde 53, konut kredileri yilizde 42, tasit kredileri ylizde
43,6, kredi kartlan ise ylzde 18,4 artis gostermektedir. Bu gelismeler sonucunda hanehalki
ylkimldlikleri icinde ihtiyag kredileri, konut kredileri ve tasit kredilerinin payi artarken, kredi kartinin
payl gerilemistir (Grafik II.31). 2010 ve 2011 yillarinda kredi karti bakiyeleri artisini stirdiirmekle
birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam kredi karti bakiyelerine orani 2009 yili sonuna kiyasla gerilemistir
(Grafik I1.32).
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Grafik I1.31. Hanehalki Yiikiimliiliiklerinin
Dagilimi (%)%%3

Grafik I1.32. Mevduat Bankalar Kredi Karti
Bakiyeleri ve Krediye Déniigiim Orani*
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B Konut Tagit  MKrediKarti Ihtiyag ——— Oran (Sag Eksen)

Kaynak: TCMB-BDDK

(1) Hanehalki yukimldlikleri, bankalar (TGA dahil) ve tiiketici finansman
sirketlerince kullandirilan krediler (TGA harig) ve kredi karti bakiyeleri
(TGA dahil) ile TOKi'nin vadeli konut satislari karsiigi alacaklarindan
olusmaktadir.

(2) TOKi'nin vadeli konut satislari karsiligi borglar da konut kredilerine
dahil edilmistir.

(3) Ihtiyag kredileri, konut ve tasit kredisi disinda kalan diger tiim tiiketici
kredilerini igermektedir.

Kaynak: TCMB
(1) Krediye donisen tutar faize tabi olan kredi karti bakiyesini
gostermektedir.

Tasfiye olunacak kredi karti ve tiiketici kredisi bulunan gercek kisi sayisi azalirken,
kredi karti ve banka karti kullaniminin harcamalar igerisindeki payi artmaktadir. Bankamiz
Risk Merkezi verilerine gore, 2009 yil sonu itibariyla 1.721.004 olan tasfiye olunacak kredi karti ve
tiketici kredisi borcu bulunan toplam kisi sayisi, 2011 yih Mart ayi itibariyla 1.626.024 kisiye
gerilemistir (Tablo II.3). Banka ve kredi kartlan ile yapilan harcamalarin 6zel nihai tiiketim
harcamalarina orani 2006 yilinda yizde 18,8 iken bu oran yillar itibariyla artis géstermis, 2010 yilinda
artis hizi yavaglamakla birlikte ylizde 28,2 olarak gergeklesmistir (Grafik II.33).

Tablo II.3. Tasfiye Olunacak Kredi Karti ve
Tiiketici Kredisi Borcu Bulunan Gergek Kisi
Sayisi*

2008 2009 2010 03.11
Bankalar 997.095 1.489.131 1.319.111 1.254.737
Varlk
Yoénetim 139.862 330.156 574.541 578.475
Sirketleri?
Finansman 21.884 23.463 18.003 17.324
Sirketleri
Toplan? 1.093.474 1.721.004 1.689.788 1.626.024

Kaynak: TCMB

(1) Her bir mali kurulus grubu igin birden fazla kredi karti ve tiiketici
kredisi borcu olanlar tek kisi olarak dikkate alinmistir.

(2) Varlk Yonetim Sirketleri'nin TMSF, bankalar ve finansman
sirketlerinden devraldiklari donuk kredi borglarini géstermektedir.

(3) Ayni kiginin farkh finansal kuruluglarda donuklasmis kredi karti ve
tlketici kredisi borcu olmasi nedeniyle, kuruluslar itibariyla yer alan
verilerin toplami ile toplam satirindaki veri farklilik géstermektedir.

Grafik I1.33 Banka ve Kredi Kartlariyla Yapilan
Harcamalar ile Yerlesik Hanehalklarinin Tiiketimi
(Milyar TL, %)*
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mmm— Banka ve kredi karti ile yapilan harcamalar
Yerlesik hanehalklarinin tiiketimi
Banka ve kredi karti ile yap. harc./Yerl. Hane. tiik (sag eksen)

Kaynak: TUIK, BKM

(1) Banka ve kredi kartlar ile yapilan harcama tutarlari igin yurt iginde
ihrag edilen banka ve kredi kartlarinin yurt igi ve yurt disi kullanim tutarlari
kullanilmigtir.

Hanehalki yiikiimliiliigi faiz ve kur riski tasimamaktadir. Hanehalkinin borclarinin biiyiik
kismi Tirk lirasi cinsindendir. 32 Sayili Karar'da Haziran 2009'da yapilan degisiklikten sonra ddvize
endeksli borclanmasina da izin verilmediginden dovize endeksli kredilerin payr da zaman icinde
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azalmakta olup, déviz cinsinden borglanmasi da bulunmamaktadir. 2009 yilinda yilizde 3,4 olan dovize
endeksli tiketici kredilerinin toplam krediler icerisindeki payi, 2010 yili sonunda yiizde 1,6'ya ve 2011
yili Mart ayinda yiizde 1,3’e gerilemistir (Grafik II. 34). Kur riskinin disikliginiin yani sira hanehalki
kredilerinin gogunlugu sabit faizli oldugundan, 6nemli faiz riski de tasimamaktadir.

Grafik 11.34. Dovize Endeksli Tiiketici Kredisi ve Grafik I1.35. Hanehalki Finansal Varliklarinin ve
Konut Kredilerinin Gelisimi (Milyon TL, %) Yiikiimliilitklerinin Gelisimi (Milyar TL, %)*
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e Dvize Endeksli Tik. Kred. / Toplam Tik. Kred. (Sag eksen) Toplam Varlik
Dévize Endeksli Konut Kred. / Toplam Konut Kred. (Sad eksen) Hanehalki YUkumlultikleri/Varliklari (Sag Eksen)

Kaynak: TCMB-BDDK Kaynak: BDDK-TCMB, SPK, MKK

(1) Hanehalki Varliklar = Tasarruf Mevduati+Doviz Tevdiat Hesabi +
Dolagimdaki Para+DiBS+ Eurobond+Hisse Senetleri+Repo + Emek. Yat.
Fonlan + Yatrim Fonlar (Arallk 2006'dan itibaren).Hanehalki
Yukumlliikleri, bankalar ve tiiketici finansman sirketlerince kullandirilan
krediler (TGA dahil) ve kredi karti bakiyeleri (TGA dahil) ile TOKI'nin vadeli
konut satiglari karsiligi borglardan olusmaktadir.

Hanehalki yiikiimliiliikklerin finansal varliklara oram yiikselis gostermektedir. Kriz
déneminde bir miktar azalan hanehalkinin ylk{mliliklerinin finansal varliklarina orani, 2010 yilinda
yikidmlalGklerin varliklardan daha hizli artmasina bagh olarak yizde 39,7'ye, 2011 yih Mart ayi
itibariyla ise ylizde 40,7'ye yiikselmistir (Grafik II.35). Hanehalkinin toplam varliklari 2009 yilinda 420
milyar TL iken, 2010 yilinda 482 milyar TL'ye, 2011 yili Mart ayi itibariyla ise 503 milyar TL'ye
yukselmistir. Hanehalki varliklar igerisinde en bliylik paya sahip olan tasarruf mevduatinin payr 2010
ve 2011 yillarinda 2009 yilina kiyasla yiikselmistir. DTH'larin ise finansal varliklar igindeki payr 2009
yilina kiyasla diistis gostermistir. Buna bagli olarak, TP yatirim araclarinin YP yatirnm araglarina orani
da 2009 yili sonuna kiyasla yiikselmistir. Diger taraftan, getirilerindeki diisiise paralel olarak DIBS ve
Eurobond’larin payi azalirken, hisse senetleri ile emeklilik yatirrm fonlarinda artis yasanmistir (Tablo
I1.4 ve Grafik I1.36).
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Tablo II1.4. Hanehalki Finansal Varliklarinin Grafik II. 36. Hanehalki TP Yatirim Araglarinin
Kompozisyonu (Milyar TL, %)* YP Yatirim Araclarina Orani*
2009 2010 03.11
- - - 4,2 4,2
M!II_\I{-ar Pay M!:_\I{-ar Pay M!:_\I{-ar Pay 4,0 4,0
3,8 3,8
Tasarruf Mev. 209,6 49,9 253,8 52,7 266,9 53,1 3,6 3,6
3,4 3,4
DTH 982 23,4 969 20,1 963 19,2 3,2 3,2
-ng-/(/WyarABD 652 ) 627 . 623 B 3,0 3,0
") 2,8 2,8
Dolagimdaki Para 35,4 8,4 44,6 9,3 47,1 9,4 2,6 l 2,6
DIBS+Eurobond 14,1 3,3 9,4 2,0 10,1 2,0 2,4 ) 2,4
2,2 — 2,2
Yatirm Fonu 26,1 6,2 28,5 5,9 28,7 57 2,0 2,0
Hisse Senedi 24,6 5,9 32,6 6,8 35,8 7,1 1,8 1,8
Emeklilik Yatirim Fonlari 9,0 2,1 12,1 2,5 12,4 2,5 1,6 1,6
Repo 2,3 0,5 1,5 0,3 19 0,4 ORNNRNNOODDODDNDNDANOO OO —
KymetiMaden Deposu 1,1 03 23 05 33 07 PR S el S b S IS
OO0 —HO0O0OO 00O —~00O—HO
Toplam Varhklar 420,4 100 481,7 100 502,5 100
@ (b)
Kaynak: BDDK-TCMB, SPK, MKK
(1) Tasarruf Mevduati ve DTH, Katilim Fonlarini da igermektedir. Kaynak BDDK-TCMB, SPK, MKK .
(1) TP Araglar = Mevduat (TL katihm fonlar dahildir) + Repo + DIBS +
Hisse Senedi +Emeklilik Yatnm Fonlari + Yatrim Fonlari ; YP Araclar =
DTH (YP katiim fonlari dahildir)+ DIBS + Eurobond,(a) DTH ve Katiim
Fonlarinin (YP) cari TL karsiligidir. (b) DTH ve Katilim Fonlar (YP) igin
29.12.2006 kuru esas alinmis ve parite etkisinden arindirilmistir.

Oniimiizdeki dénemde, kisa vadeli sermaye akimlarinin giiglii kalma olasihgi, kredi
hacmindeki artisin yiiksek diizeyde seyretmesi ve cari islemler aciginin artmaya devam
etmesi finansal istikrar acisindan kirilganhklar artirabilecektir. Kiresel ekonomiye iligkin
asagl yonli riskler devam ederken, yukar yonli riskler de giderek 6nem kazanmaktadir. Birgok
gelismis Ulkede bor¢ dinamiklerinin sirdirilebilirligine iliskin belirsizlikler ile kredi, gayrimenkul ve
isglici piyasasindaki sorunlar devam etmektedir. Ayrica, petrol fiyatlarindaki artislar kiiresel
ekonominin toparlanma hizina yonelik asadi yonli risk olusturmaktadir. Gelismis (ilkelerde ekonominin
toparlanma hizinin  6ngdrilenden yavas olmasi halinde Ulkemize ydnelik kisa vadeli sermaye
akimlarinin glgli kalmasi, buna bagl olarak kredilerdeki ve cari aciktaki artisin devam etmesi olasidir.
Ote yandan, éniimiizdeki dénemde kiiresel iktisadi faaliyette beklenenden daha hizli bir toparlanma
yasanmasi gelismis Ulkelerde enflasyon baskilarini ortaya cikarabilecek ve kiresel politika faizlerinde
yiikselise neden olabilecek, bu durumda ise sermaye akimlarinin yonii degisebilecektir. Dis talep,
sermaye akimlari ve hanehalki ile firmalarin artan borglulugu gibi unsurlari g6z éniinde bulunduran
Bankamiz, makro finansal riskleri azaltici politika araglarini éniimiizdeki donemde de aktif olarak
kullanmaya devam edecektir.

Yakin déonemde o6zellikle bazi Euro bolgesi lilkelerine iliskin artan kamu borcunun
surdiiriilebilirligi endiseleri, gelismekte olan iilkelere sermaye akimlarinda nispi bir
zayiflamaya yol agmistir. Bu dogrultuda ginliik déviz alim ihalelerimizdeki tutar 50 milyon ABD
dolarindan 40 milyon ABD dolarina indirilmistir. S6z konusu zayiflamanin devam etmesi halinde, giinliik
ddviz ihalelerinde alimi yapilacak tutar kademeli olarak azaltiimaya devam edilebilecektir. Boyle bir
durumda piyasaya bu kanaldan arz edilecek Tiirk lirasi likidite tutar da azalacagindan kredi bliyiimesi
acgisindan 2011 yilinin ikinci yarisinda zorunlu karsilik oranlarinda ilave artislara duyulabilecek ihtiyag
azalmis olacaktir. Oniimiizdeki dénemde Bankamizla esgiidiim icerisinde diger kamu otoritelerince
alinabilecek ek onlemler de benzer sekilde zorunlu karsilik oranlarinda ilave artiglara ihtiyac
azaltacaktir.

Finansal istikrar Raporu — Mayis 2011

22



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

III. BANKACILIK SEKTORU GELISMELERI VE RISKLER

Ulkemiz ekonomisinin toparlanma edilimine girmesi, risk algisimin azalmasi ve bankacilik sektoriinde
rekabetin yodun olmasi kredi arzini artirmustir. Iktisadi goriindime iliskin giivenin artmasi, fstihdam
kosullarindaki iyilesme ve kredi faiz oranlarimin disiik seviyesi kredi talebindeki artisi desteklemistir. Kredi
hacmi ile cari agigin artmasi ve kisa vadeli sermaye girisinin hizlanmasi finansal istikrara fliskin riskleri
glindeme getirmis, Bankamizca uygulanan yeni politika bilesimi ile kredi artisinin finansal istikrar agisindan
makul seviyelere cekilmesi ve portfoy yatinmiarinin vadesinin uzatilimas) amaglanmaktadir. Reel sektor ve
hanehalkinin bor¢ ddeme kapasitesinin artmasiyla, sorunlu kredi oraniar gerilemis ve sektorin aktif kalitesi
gliclenmistir. Net faiz marjinin gerilemesine bagl olarak bankacilik sektordniin kadrlilik performansinin azalis
edilimine girmesine ve kredilerdeki artisin etkisiyle sermaye yeterlilik oraninin sinirli olarak gerilemesine
ragmen, bankacilik sektordi gliclli sermaye ve kdriilik yapisini korumaktadir.

Agirlikli olarak bankacilik sektoriinden olusan Tirk finans sektorii saghkh
biiyiimesini siirdiirmektedir. 2010 yiinda da blylmesini siirdiren Ulkemiz finans sekt6riinin
bilancosu 2009 yilina gore yiizde 25,8 biiyiyerek 1.146 milyar TL'ye ulasmis, GSYH'ye orani ise yiizde
103,7 olarak gergeklesmistir. Sektdr aktiflerinin ylizde 87,8'ini olusturan bankalarin payr gecen yilin
ayni dénemine gore sabit kalirken, gayrimenkul yatirm ortakliklarinin, tiiketici finansman sirketlerinin
ve faktoring sirketlerinin payi artmis, sigorta ile finansal kiralama sirketleri ve menkul kiymet yatirim
fonlarinin payl azalmistir (Grafik III.1). Finansal sektorde adirligini koruyan bankacilik sektériiniin
toplam varliklari, 2010 yili Aralik ayinda yil sonuna goére nominal yiizde 20,7, reel ylizde 12,3 artarak
1.007 milyar TL'ye ylikselmistir. Boylece 2009 yilinda yiizde 87,6 olan bankacilik sektérinin bilango
buylkliginin GSYH'ye orani 2010 yili sonunda ylizde 91'e yiikselmistir (Grafik III.2).

Grafik III.1. Finansal Sektoriin Bilanco Grafik IIL.2. Bankacilik Sektoriiniin Gelisimi
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2011 yilinin ilk gceyreginde kredi artis hizi ivme kaybetmekle birlikte finansal istikrar
acisindan makul seviyelere gerilememistir. Kredilerdeki artisin GSYH'ye oraninin kiiresel kriz
Oncesi seviyesinin lzerine gikarak ylizde 12,4'e yiikselmesine karsin, mevduat artisinin GSYH'ye orani
2010 yili ikinci yansindan bu yana gerilemistir (Grafik III.3). Kredi artisi ve sermaye girigiyle yurt ici
talebin glcli olmasina karsin, kiiresel biiyimenin ivme kazanamamasi nedeniyle i¢ ve dis talepteki
ayrisma belirginlesmis, artan cari islemler acidi finansal istikrara iliskin kaygilari glindeme getirmistir
(Grafik III.4). Makro finansal riskleri sinirflamak, kisa vadeli sermaye giriglerini azaltmak ve kredi artis
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hizini yavaslatmak amaciyla 2010 yili Kasim ayindan itibaren birbirini tamamlayici nitelikte farkl politika
araclari bir arada kullanilarak yeni bir politika bilesimi uygulanmaya baslanmistir. Oniimizdeki
dénemde dis talep, sermaye akimlari ve kredi genislemesi gibi unsurlar politika bilesiminin yapisini
etkileyebilecektir.

Grafik II1.3. Kredi ve Mevduat Artisi / GSYH Grafik III.4. Sermaye Girisi ve Kredi
(TGA Harig, %)"? (%, TGA Harig)*
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Kaynak: BDDK ~TCMB, TUIK Kaynak: BDDK -TCMB, TUIK
(1) Kur etkisinden arindirmak amaciyla kullanilan sepet deger krediler igin (1) 2011 yil ilk geyregine iligkin GSYH verisi tahmini degerdir.

ytizde 70 ABD dolari ve ylizde 30 Euro’dan mevduat igin ise ylizde 60 ABD
dolar ve ylizde 40 Euro doviz alis kurundan olusmaktadir. Kur etkisinden
arindirma igleminde Aralik 2007-Mart 2011 dénemindeki ortalama sepet
kur kullanilmis olup, dodvize endeksli krediler YP krediler iginde
degerlendirilmistir.

(2) 2011 yili ilk geyregine iliskin GSYH verisi tahmini dederdir.

Ulkemizin de icinde bulundugu gelismekte olan iilke ekonomilerinin gelismis
iilkelere gore daha hizli toparlanmasi, bu iilkelere olan sermaye akimlarini giiglendirerek
yurt ici kredi talebini artirmistir. Gelismekte olan (lkelerin blylime oranlarinin yiksek
gerceklesmesi bu (lkelere olan sermaye girislerini hizlandirmis ve giicli i¢ talebin etkisiyle kredi artis
hizinda toparlanma gdzlenmistir (Grafik II1.5). Ote yandan, gelismis (lkelere iligkin riskler énemini
korurken, bu ilkelerin kamu borcu ydnetiminde ve finansal sistemlerinde yasadiklari sorunlarin
onlimiizdeki donemde de devam edecedi ve dis talebin zayif seyredecedi disiiniilmektedir. Nitekim
ABD, Euro Alani ve Japonya ekonomilerinde kredi artis hizinin kriz éncesi seviyesini yakalayamadig
gbzlenmektedir (Grafik 1.12). Bu kapsamda Euro Alani Kredi Anketi incelendiginde, firma kredilerine
iliskin talebin giiglenmesine karsin, bireysel kredi talebinin zayif seyrini korudugu gdzlenmektedir
(Grafik IIL.6).
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" —_— P Grafik III.6. Euro Alanindaki Kredi Standartlan
rafik IIL.5. Kredilerin Degisimi (% N
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Kaynak: ECB, Euro Area Bank Lending Survey, Nisan 2011
. (1) Kredi standartlarinin negatif olmasi standartlarin gevsedigine, kredi
Kaynak: IMF, IFS talebinin pozitif olmasi ise kredi talebinin arttigina isaret etmektedir.
(2) Bireysel kredi talebi konut kredilerine iliskindir.

Alinan tedbirlerin etkisiyle 6zellikle yilin ikinci yarisinda iilkemizde kredi artis hizinin
yavaslamasi beklenmektedir. 2010 yili son ceyredinde ivmelenme sergileyen kredilerin artis hizi,
politika kararlarinin etkisiyle, 2011 yili ilk geyreginden itibaren sinirli da olsa yavaslamaya baslamistir
(Grafik II1.7). 2011 yil Mart ayinda kredilerin toplam aktifler icindeki payi ylizde 53,9'a yiikselmis olup,
yillik reel artis hizi ise yiizde 30,2'ye ulasmistir. Krizden gikis siirecinde kredi biiyiimesine diger firma
kredileri ve tiiketici kredilerinin yani sira KOBI kredilerinin énemli élgiide katkisi olmustur. Nitekim
kredilerdeki yiizde 30,2 oranindaki yillik reel artisin 8,5 puani tiiketici, 9,8 puani KOBI, 10,5 puani ise
diger firma kredilerinden kaynaklanmaktadir. Bu donemde kredi kartlarinin biiylimeye katkisi 1,4 puan
ile sinirll kalmistir (Grafik III.8).

Grafik IIL.7. Kredilerin Gelisimi Grafik IIL.8. Kredilerin Tiirlerine Gore Reel Artisi
(Milyar TL, %)"? ve Biiyiimeye Katkisi (% Katki, TGA harig)*
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(1) Reel Kredi Endeksi 2007-IV=100. Endeks hesaplanirken toplam Kaynak: BDDK -TCMB
krediler TUFE (2003=100) ile reel hale getirilmistir. (1) Krediler, TUFE (2003=100) ile reel hale getirilmistir.
(2) Briit TGA dahildir.

Kiiresel kriz sonrasi donemde hizla toparlanmaya devam eden KOBI kredilerinin yani
sira, 2011 yih ilk ceyreginde basta ihtiyag ve konut kredileri olmak iizere tiiketici kredileri
artisi ivmelenmistir. 2011 yili ilk ceyredinde yil sonuna gére toplam kredilerde yiizde 7,3 oraninda
artis yasanirken, tiketici kredileri ylizde 8,9 ve ihtiyag kredileri ylizde 10,4 oraninda artmistir. 2006-
2010 doéneminde bireysel kredilerin yil sonuna goére (¢ aylik artis hizi, toplam kredilerin altinda
kalirken, 2011 yilinda firma kredilerine yakin bir ivmelenme gostermistir. Bu gelismede temel olarak
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kredi faiz oranlarinin tarihsel olarak diisiik seviyelerde olmasi, bireylerin ertelenen tiketim ihtiyaglarini
gerceklestirmeleri, gelecek donemlere iliskin taleplerini 6ne gekmeleri ve bankalarin rekabetci kredi
drtinleri sunmalari nedeniyle ihtiyag ve konut kredilerindeki artis etkili olmustur. 2006 yilindan itibaren
gerileme gozlenen tasit kredilerinde dzellikle 2010 yili son ¢eyreginde kaydedilen hizh artigin, 2011 yili
ilk ceyreginde sinirli olmakla birlikte devam etmesi bireysel kredilerdeki artisi desteklemistir (Grafik
I11.9).

Grafik III1.9. Kredilerin Yilin Ilk GCeyregine iliskin Gelisimi (TGA Harig, %)*?
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(1) Veri kisiti nedeniyle diger firma kredileri ile KOBI kredilerine iliskin ortalama 2007-2010 dénemini kapsamaktadir.
(2) Toplam krediler, firma kredileri ile bireysel kredilerden olusmaktadir. Diger firma kredileri ve KOBI kredileri toplam firma kredilerini olusturmaktadir.
Bireysel krediler ise kredi kartlari ile tiiketici kredilerinden olusurken, konut kredileri, tasit kredileri ve ihtiyag kredileri toplami tiiketici kredilerini vermektedir.

Bankalararasi rekabetin yogun oldugu iilkemiz kredi piyasasinda, firmalarin isletme
sermayesi gereksinimleri ve stok artirnmlari, bireylerin ise dayanikh tiiketim mal
ihtiyaglarinin alimi nedeniyle gereksinim duyduklan finansman, kredi talebindeki artisi
desteklemistir. Banka Kredileri Egilim Anketi sonuclarina gore, bankalararasi rekabetin
yogunlasmasina badli olarak, kriz stirecinde 6nemli dlglide sikilagtirilan kredi kosullarinin 2011 yili ilk
ceyredinde konut kredileri ile genel firma kredileri disinda gevsetildigi gdzlenmektedir (Grafik II1.10).
2011 yihnin ilk Gg aylk doneminde artan rekabet baskisinin olumlu etkisine karsin basta sermaye
yeterliligi ile ilgili kisitlar olmak (izere artan risk algilamasi, fon maliyetleri ve bilango kisitlamasi
nedeniyle isletme kredilerine uygulanan standartlar sikilasmistir. Bu dénemde isletmelerin stok artirimi
ve isletme sermayesi gereksiniminden kaynaklanan finansman ihtiyaglari nedeniyle artan kredi
taleplerinin, éniimiizdeki (¢ aylik ddnemde yavaslayarak da olsa siirmesi beklenmektedir. 2011 yili ilk
ceyredinde dayanikl tiiketim mallarina yapilan harcamalardan kaynaklanan finansman ihtiyaci ve
tiketici glivenindeki iyilesmeyle ihtiyac kredileri talebi artarken, rekabet baskisi bu kredilerin
kosullarinin gevsetilmesinde etkili olmustur. Ayni dénemde konut kredilerine dair kredi - teminat
oranina iligkin sinirlama ve bankalarin ortalama krediler {izerindeki kar marjini artirmaya baglamalari
nedeniyle konut kredileri kosullarinda sikilasma yasanmistir.
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Grafik II1.10. Banka Kredileri Egilim Anketi '
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(1) 2011 yili ikinci geyregine iliskin veriler gelecek tig aya iliskin beklentilerdir.
(2) Kredi standartlarinin negatif olmasi standartlarin sikilastigina, kredi talebinin pozitif olmasi ise kredi talebinin arttijina isaret etmektedir.

Bankamizca alinan tedbirlerin etkisinin kredi faizlerine gecikmeli yansimasi
beklenmektedir. 2010 yili sonundan bu yana kredi faiz oranlarinda sinirli da olsa yukari yonli bir
degisim gozlenmekte olup, politika bilesiminin kredi faizleri (izerindeki sikilastirici etkilerinin
onimiizdeki donemde daha belirgin hale gelmesi beklenmektedir. 2011 yili Mart ayinda tasit kredisi
faiz orani yillik ylizde 10,5, konut kredisi faiz orani ylizde 9,7, ihtiyag kredisi faiz orani ylizde 12 ve
ticari kredi faizi yizde 8,9 olarak gerceklesmistir (Grafik III.11). Uygulanan politika bilesimi
kapsaminda zorunlu karsilik oranlarindaki artisa bagl olarak ortaya gikan maliyet baskisi nedeniyle
bankalar 6ncelikle mevduat faizlerini diisirmis, ardindan kredi faiz oranlarini artirmistir. Bu durum
ticari kredi faiz orani ile mevduat faiz orani arasindaki farkin 2011 yili Mart ayinda yeniden artmaya
baslamasina neden olmustur (Grafik III.12).

Grafik III.11. Tiiketici Kredileri Faiz Orani Grafik III.12. Mevduat ve Ticari Kredi Faizi
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Kredi portfoyiinde KOBI kredilerinin payi artarken, kurumsal krediler ile kredi
kartlarinin payi gerilemektedir. Kredi portféylinin dadiimina bakildidinda, 2011 yih Mart ayi
itibartyla tiiketici kredileri ve KOBI kredilerinin toplam icindeki payinin yiizde 48,9 oldugu ve 2009 yili
sonuna gdre sz konusu payin 3,9 puan arttigi gdzlenmektedir (Grafik II1.13). Incelenen dénemde
kredi kartlarinin paymnin gerilemesine karsin, ihtiya¢ kredilerinin payindaki artis dikkat cekicidir. Bu
gelismede bireylerin nakit ihtiyaglarini, faiz orani daha yiiksek olan kredi kartlarindan nakit avans
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almak yerine ihtiyag kredisi kullanarak saglamaya baslamalarinin etkili oldugu disintlmektedir
(Grafik I1.33).

Bankamizca kredi artigina iliskin alinan tedbirlerin yani sira BDDK tarafindan da bankalarin artan
kredi riskine iliskin énlem almak ve finansal istikrara iliskin riskleri azaltmak amaciyla konut kredilerine
iliskin olarak kredi deger orani sinirlamasi getirilmis ve karar 18 Aralik 2010 tarih ve 27789 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanmistir. S6z konusu karara gore 01 Ocak 2011 tarihinden itibaren gegerli olmak
Uzere bankalar tarafindan konut edinmeleri amaciyla tiketicilere kullandinlacak krediler ile konut
teminati altinda kullandinlacak tiiketici kredilerinde, kredi tutari teminata konu olan gayrimenkulin
degerinin yiizde 75'i, ticari gayrimenkul alimi amach kullandinlacak kredilerde ise kredi tutari teminata
konu olacak gayrimenkuliin degerinin yiizde 50'si ile sinirlandiriimistir.

Grafik ITI.13. Toplam Kredilerin Dagilimi Grafik III.14. Tiiketici Kredilerinin Dagilimi
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Agirlikhi olarak Tiirk lirasi cinsinden kullandirilan kredilerin vadesi uzamaktadir.
Mevduatin vadesinde gbzlenen uzamanin yani sira kredilerin vadesinde de artis yasanmasi reel kesim
ve hanehalki acisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir. 2011 yili Mart ayi itibariyla orta ve uzun
vadeli kredilerin payr 2009 yili sonuna gore 4,9 puan artarak ylizde 63,9'a ulasmistir (Grafik III.15). Bu
gelismede, temel olarak orta ve uzun vadeli YP kredilerin payinin artmasi ve kisa vadeli TP kredilerin
payinin gerilemesi etkili olmustur. 2011 yili Mart ay itibariyla yabanc para kredilerin toplam krediler
icindeki payl TL'nin deger kaybetmesinin de etkisiyle yllsonuna gore 0,6 puan artarak ylizde 32,5'e
yikselmistir (Grafik III.15). Dider llkelerle karsilastirldiinda lkemiz bankacilik sisteminde doéviz
cinsinden kredilerin payinin, AB ortalamasina yakin seyrettigi gorilmektedir (Grafik II1.16). Kredilerin
vadesinin uzamasi ve Turk lirasi kredilerin payinin yiiksek olmasi finansal istikrar agisindan olumlu
olarak dederlendirilmektedir.
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Grafik II1.15. Kredilerin TP/YP ve Vade Grafik II1.16. YP Krediler
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(1) Kisa vade, 1 yildan kisa vadeyi ifade etmektedir. (1) Genel olarak 2010 yili sonu olmak tizere, FSI veritabaninda yer alan en
(2) Dovize endeksli krediler YP kredilerin igerisinde yer almaktadir. giincel veriler kullaniimistir.

Kredi genislemesine paralel olarak mevduatin krediye doniisiim orani artarken,
bankalarin kisa vadeli finansman kaynaklarinin toplam aktifler icindeki payr artmis ve
menkul kiymet yatirnmlarinin payi gerilemistir. 2011 yili Mart ayi itibaryla kredilerin toplam
aktifler icindeki payr 2010 yil sonuna gore 1,7 puan artarak yiizde 53,9'a ulasirken, bilancodaki adirhdi
kriz doneminde artmis bulunan menkul kiymetlerin payl 2 puan gerileyerek ylizde 26,6'ya diismustiir
(Grafik II1.17). Pasif yapisinda ise bankalarin temel fon kaynadi olan mevduatin pay yiizde 60,1'ya
gerilemistir. Bankalar finansman ihtiyacini temel fon kaynadi mevduatin yani sira artan oranda repo
islemlerinden saglanan fonlar, yurt disindan alinan borglar, menkul kiymet ihraclari ve menkul dederler
portfdyindeki disls ile finanse etmislerdir (Grafik III.18). Bu dénemde kredi hacmindeki
ivmelenmenin mevduattaki artisin lizerinde olmasi nedeniyle mevduatin krediye déniisim orani ylizde
92,7'ye yukselmistir (Grafik III.19).

Grafik III.17. Krediler ve Menkul Degerler Grafik II1.18. Mevduat, Repo islemlerinden
(% Aktif)* Saglanan Fonlar ve Bankalara Borglar (% Aktif)
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Bankalarin yurt disi yiikiimliiliikleri artis egilimini siirdiirmektedir. Krizin etkilerinin
azalmasina paralel olarak 2009 yili sonundan itibaren yurt disi borclanma piyasasinda
baslayan canhihigin siirdiigii goriilmektedir. 2011 yili Mart ayi itibariyla bankacilik sektoriiniin
toplam yurt disi yiktmldlikleri gegen yilin sonuna goére yiizde 8,6 artarak 89 milyar ABD dolari
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seviyesinde gergeklesmis olup, toplam aktiflerin ylizde 13,2'si yurt digi borglarla fonlanmaktadir
(Grafik III.19 ve Grafik II1.20).

Grafik II1.19. Kredi/Mevduat ve Yurt Disi Borglar Grafik II1.20. Mevduat ve Yurt Disi Borglar
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(1) TGA harigtir.

Bankalarin yurt disindan sagladiklari fonlarin artmasi, pasif vadesinin uzamasina
katkida bulunmaktadir. 2010 yili sonu itibariyla sendikasyon ve sekiiritizasyon kredileri toplami
onceki yilsonuna goére ylizde 29,5 artarak 23,4 milyar ABD dolarina ulasmis, 2011 yili Mart ayinda ise
24,1 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir (Grafik III.21). Sendikasyon ve sekdiritizasyon kredilerinin
yurt digi yakamldlikler icindeki payr yizde 27,1, toplam yabanci kaynaklar igindeki payi yizde 4,1,
toplam pasif icindeki payl ise yilzde 3,6'dir. Yurt digi ylkimldliklerin adirlikl ortalama vadesi,
sendikasyon kredilerinin payindaki artis nedeniyle 2011 yili Mart ayl itibariyla 3,9 yil olarak
gerceklesmistir. Ayni donemde yurt disi ylkimluliklerin ylizde 17,2'sini olusturan sendikasyon
kredilerinin ortalama vadesi 1 yil, ylizde 9,9'unu olusturan sekdritizasyon kredilerinin ortalama vadesi
ise 6,5 yildir (Grafik III.22). Ayrica, daha 6nce sadece yurt disinda tahvil ve bono ihrag edebilen
mevduat bankalarinin BDDK Karari ile birlikte yurt icinde de tahvil ve bono ihrag etmelerine izin
verilmig, s6z konusu Karardan bu giine kadar mevduat bankalari yurt iginde yaklasik 6,8 milyar TL
nominal tutarli, yurt disinda ise yaklasik 5,1 milyar TL karsii§i ABD dolar cinsinden tahvil ve bono
ihrag etmistir®. Ayrica, bilanco ici acik pozisyonla calisan bankalar, YP kaynaklarini swap yoluyla TL'ye
cevirmekte ve kredi icin kaynak yaratmakta olup, 2011 yili Mart ayi itibariyla bankalarin net TL
borglanma swaplarinin hacmi 25 milyar TL olarak gergeklesmistir.

5 Bkz: Ozel Konu V.7. Bankacilik Sektriiniin Tahvil ve Bono Ihraglari.
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Grafik III.21. Yurt Digi Yiikiimliiliiklerin Grafik II1.22. Yurt Disi Yiikiimliiliiklerin Dagilimi
Kompozisyonu (Milyar ABD dolar) ve Ortalama Vadeler (%, Yil)
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Kiiresel kriz sirasinda piyasa ve fonlama likiditesinin birbirleriyle olan etkilesimi
daha fazla belirginlesmistir. Piyasa likiditesi endeksi piyasalarda olan gliven ortaminin sirdiigini
teyit etmektedir. Fonlama likiditesi orani ise 2010 yili son ¢eyredinden itibaren dists egilimine girmistir
(Grafik III. 23). Bu gelismede menkul dederlerdeki disiis egilimi etkili olmakla birlikte, halihazirda
bankacilik sisteminin disik dizeyde olan g¢ekirdek olmayan fonlama kaynaklarindaki artis ve bu
kapsamda o0zellikle yurt disi bankalara borglardaki artis edilimi belirleyici olmustur (Grafik III.24).
Gelismekte olan (lkelere ydnelik sermaye akimlarindaki artis ve bankalarin yurt disindan uygun
sartlarda borglanabilmeleri bu gelismede dnemli etkenlerdendir. Her ne kadar cekirdek olmayan
kaynaklarda artis edilimi olsa da, mevduatlarin halen fonlamada 6nemli bir kaynak olmasi ve toplam
pasiflerin ylzde 601 civarini teskil etmesi bankacilik sektoriiniin bankalararasi fonlarin kirilganhidina
duyarliligini kisitlamaktadir. Ancak, bankalarin gekirdek olmayan fonlama kaynaklari toplam bilanco
buylklGginin yizde 19'u civarindadir. Menkul deder ihracglari da buna eklenirse pay yilizde 20'ye
ulagsmaktadir.

Grafik III.23 Fonlama Likiditesi (%) ve Piyasa Grafik II1.24 Cekirdek Olmayan Fon Kaynaklari
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(1) Fonlama likiditesi orani= (nakit ve benzeri degerler + menkul
degerler)/gekirdek olmayan fonlama kaynaklari.

(2) Gekirdek olmayan fonlama kaynaklari= Vadesiz bankalar mevduati +
repodan saglanan fonlar + kisa vadeli bankalara borglar.

Ulkemiz ekonomisinin toparlanma egilimine girmesiyle birlikte kredi arzi artmis ve
likit kalma egilimi azalmis, 2010 yili basindan itibaren likidite oranlar azalis egilimine
girmistir. Bankalar, zorunlu karsilik ylkimlilikleri nedeniyle artan likidite ihtiyaglarini Merkez
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Bankasindan repo yoluyla borglanarak karsilamis, 2010 yilinin ilk geyregdinden itibaren kredi bliyimesini
desteklemek amaciyla devlet borclanma senetleri (DBS) portféylini azaltmistir.

2011 yili Mart ayi itibaniyla likit aktiflerin toplam aktiflere orani gecen yil sonuna gére 2,1 puan
azalarak ylzde 26,8 olarak gergeklesmistir. Bu gelismede, nakit ve nakit benzeri dederlerdeki artisa
karsin serbest DBS'lerin azalmasi etkili olmustur (Grafik III.25).

Likit aktiflerin toplam aktiflere orani gerilemekle birlikte, Bankalarin Likidite Yeterliliginin
Olciilmesine ve Dederlendiriimesine Iliskin Yonetmelik’e gére hesaplanan bankacilik sektoriiniin toplam
likidite yeterlilik oranlar yasal oran olan ylizde 100°lin (izerinde seyretmektedir (Grafik III.26).

Grafik III.25. Likit Aktifler (%oAktif) *2 Grafik II1.26. Toplam Likidite Yeterlilik Rasyosu
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(1) Nakit ve Nakit Benzeri Degerler= Nakit + TCMB + Para Piyasalar +
Bankalar +Ters Repo
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Kaynak: BDDK-TCMB

Bankalarin likidite oranlan stres testleri sonucunda da biiyiik dlciide yasal oranlarin
iizerinde seyretmektedir. Bankalarin likit varliklari tarafinda degerinde diisme olabilecek kalemler
ile karsi taraf riski nedeniyle beklenen nakit girisini gergeklestiremeyecek kalemler igin dederde azalma
oranlar; yikimldlik tarafinda ise yenilenemeyen fon kaynaklari icin yenilenememe oranlar simile
edilmistir. Likidite konusunda yapilan stres testleri sonuglari bankalarin yasal likidite rasyolarinda
kullanilan dikkate alinma oranlari ve yenilenmeme oranlarina uygulanan makul ancak siddetli soklara
karsi dahi bankalarin 2. vade dilimi icin likidite rasyolarinin yasal oranin (zerinde kaldigini
gostermektedir. Ayni vade diliminde toplam likidite rasyosu 2011 yili Mart ayi itibariyla yiizde 130 iken,
simule edilen oranlarin ylizde 95'i yasal oranin lzerinde kalmistir (Grafik II1.27).
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Tablo III.1 Varsayimlar Grafik II1.27 Stres Testi Sonuglari
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Yabanci para likidite yeterlilik orani1 yasal oranin iizerinde, yabanci para pozisyonu
dengede olup, yabanci para varlik ve vyiikiimliliiklerin bilanco icindeki agirliklar
artmaktadir. Yabanc para likidite yeterlilik orani, kiiresel gelismelerin etkisiyle 2010 yili igerisinde
gerileme egilimi gostermis, 2011 yilinin ilk ceyredinde ise asgari oran olan ylizde 80'in lizerinde kalarak
yatay bir seyir izlemistir (Grafik II1.28). Bilancodaki yabanci para varlik ve yiikimlGliklerin adirhginin
ise artis egiliminde oldugu dikkat cekmektedir. 2011 yili Mart ayi itibariyla dovize endeksliler dahil
olmak lzere yabanci para varliklarin toplam aktiflere orani ylizde 29, yabanci para yikidmldliklerin
toplam pasiflere orani yiizde 31,6 seviyesindedir. Agirlikli olarak swap islemlerinden olusan bilango disi
islemlerle kapatilan bilango i¢i acik pozisyon ise yil sonundaki 13,8 milyar ABD dolari seviyesinden
2011 yili Mart ayinda 18,2 milyar ABD dolarina yikselmistir. 2011 yili Mart ayi itibariyla, bilanco ici agik
pozisyonun ¢zkaynaklara orani yiizde 19,9 iken, bilango disi islemler de dikkate alinarak hesaplanan
yabancl para net genel pozisyonunun toplam 6zkaynaklara orani ylizde 1,1 olarak gergeklesmistir
(Grafik III.29).

Grafik II1.28. Yabanci Para Likidite Yeterlilik Grafik II1.29. Yabanci Para Pozisyonu (%)
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Kutu III.1. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Likidite Tedbirleri

Mevcut konjonktiirde finansal istikrarin fiyat istikrari ile bir arada gozetilmesi gerekliligi, para
politikasinda arag cesitliligine gidilmesini gerektirmis ve politika faizinin yani sira zorunlu karsiliklar ve
likidite yonetimi gibi araclardan olusan bir politika bilesimi uygulanmaya baslanmistir. Bu cercevede,
daha duslk bir politika faizi, daha genis bir faiz koridoru ve daha yiiksek zorunlu karsilik oranlarinin
hem fiyat istikrari hem de finansal istikrar icin uygun bir politika bilesimi olacagi dederlendirilmistir. Para
Politikasi Kurulu, 16 Aralik 2010 tarihli toplantisinda politika faiz orani olarak belirledigi bir hafta vadeli
repo ihaleleri faiz oranini yiizde 6,50'ye, gecelik borglanma faiz oranini 1,50°ye disirmistir. Kurul, 20
Ocak 2011 tarihli toplantisinda ise bir hafta vadeli repo ihaleleri faiz oranini yiizde 6,25’e diigiirmistiir.
Dider taraftan, cari agiktaki ve kredilerdeki esanli artis ve cari dengenin finansmaninda kisa vadeli
kaynaklarin agirhidinin artmasi, finansal istikrara iliskin kaygilari artirmis, kisa vadeli sermaye giriglerini
azaltmak Ulizere politika faiz orani dislrillp faiz koridoru genisletilirken, kredi genislemesini
yavaslatmak amaciyla zorunlu karsiik oranlarinda artinrm yapilmistir. Ayrica, bankacilik sistemi
kaynaklarinin vadesinin uzatilarak, vade uyumsuzlugunun azaltimasi ve finansal istikrara katki
sadlanmasi amaciyla 07.01.2011 yUkimliliuk doneminden itibaren gecerli olmak Uzere Tirk lirasi
zorunlu karsilik orani, mevduatin/katilma hesaplarinin vade yapisina gére farkllastirilmistir. Daha sonra
finansal istikrar pekistirmek amaciyla, 04.02.2011 ve 01.04.2011 yikimlilik dénemlerinden itibaren
gecerli olmak Uzere, Tirk lirasi zorunlu karsilik oranlar, vadesiz, 1 ve 3 aya kadar vadeli
mevduatlar/katiima hesaplari ve dider yikimldlikler igin ylkseltilmistir. 29.04.2011 yUkiimldlik
déneminden itibaren ise yabanci para zorunlu karsilik oranlar da yikimliiliklerin vadelerine gore
farkhlastinlmis, kisa vadeli yukimldlikler igin yabanci para ve Tirk lirasi zorunlu karsilik oranlari
artinlmistir. S6z konusu dedisiklikler sonucunda, piyasadan yaklasik olarak 38 milyar Tiirk lirasi ve 1,6
milyar ABD dolari gekilmistir.

Tablo.1. Zorunlu Karsilik Oranlarinin Gelisimi

Tiirk Lirasi
N TESIS TARIHI D(gg'asr']’; Oran (%) Tahmi?;,l'ﬁi}"(iadrit?ge“'isi
02.10.2009 16.10.2009 -1 5 3,3
01.10.2010 15.10.2010 0,5 55 2,1*
12.11.2010 26.11.2010 0,5 6 2,1
07.01.2011 21.01.2011%** 1,4 7,4 7,6
04.02.2011 18.02.2011 2 9,4 9,8
01.04.2011 15.04.2011 3,8 13,2 19,1
29.04.2011 13.05.2011 0,1 13,3 1,5
Yabanci Para
28.11.2008 12.12.2008 2 9 -2,5
30.04.2010 14.05.2010 0,5 9,5 0,7
06.08.2010 20.08.2010 0,5 10 0,7
01.10.2010 15.10.2010 1 11 1,5
07.01.2011 21.01.2011 o 3ES 11 0,2
29.04.2011 13.05.2011** 0,8 11,8 14

Kaynak: TCMB
& Bu tarihte faiz 6denmesine de son verilmis, yillik bazda -1,1 Milyar TL ek bir etki olusmustur.

**  Bu tarihten itibaren vade gruplarina gére agirliklandinimis oran kullaniimistir.
**x  Zorunlu karsilik kapsaminin repoy u icerecek sekilde genisletilmesinin etkisi.
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Kredi genislemesine ve bor¢ 6deme kapasitesinin artmasina bagh olarak aktif
kalitesi iyilesmis ve sorunlu kredi oranlar gerilemistir. Kredilerdeki artisin yani sira TGA'larin
tahsili, aktiften silinmesi ve satigi ile portfoyden c¢ikariimasi nedeniyle 2011 yili Mart ayi itibariyla tahsili
gecikmis alacaklarin (TGA) toplam kredilere orani ylizde 3,2'ye gerilemistir. Sorunlu krediler igin ayrilan
karsiliklarin yani sira krediler icin alinan teminatlar da dikkate alindijinda sektoriin kredi riski
gostergelerinin glgli oldugu gorilmektedir (Grafik II1.30 ve Tablo III.2).

Grafik III.30 Tahsili Gecikmis Alacaklar (TGA) Tablo III.2 TGA'ya Doniisiim Oranlan
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Diger iilkelerle karsilastirildiginda, iilkemiz bankacilik sektdriiniin sorunlu krediler
acisindan iyi bir performans gosterdigi goriilmektedir. Gelismis ekonomilerde iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin oldukga yavas seyretmesi ve bazi AB lilkelerinin finansal sistemlerinde
yasanan sikintilar sorunlu kredi oranlarinin bu (lkelerde yliksek seyretmesine neden olmustur (Grafik
II1.31).

Grafik III1.31 Secilmis Ulkelerin Sorunlu Kredi Oranlari ve Net TGA / Ozkaynaklar Oranlari (%)*
18
120
16
14 100
12 80
10
8 60
6 40
4
) | o L L
. VO o N © c © © o - cCm© ©
e o hT L s S e e e L ]
oS 530N PIE¥YS® SO TR DD OS T T o X0 28502 loE st P36 25520668060
EZ SEROEESSSSL BFLIZ2TRSEeTEes SEBSZSREES O Exny <52E 5B
g~ ®395EELeFRY afig>02 JE8 59 g3a a"og534 cquwe FEEF 8o
2 e Iz = 8en- 358 -4 xZ S~ N 58 & 25
= a 5 as= = @ [a = S5
O 0] - C]
Kaynak: IMF, BDDK-TCMB
(1) Genel olarak 2010 yili sonu olmak Uzere, FSI veritabaninda yer alan en giincel veriler kullaniimistir.

Bankacilik sektoriiniin karhlhik performansi gostergeleri 2010 yilinin ikinci yarisindan
itibaren azalis egilimine girmekle birlikte, sektoriin karlihginin, yapilan fiyat ayarlamalan
sayesinde yilin kalan boliimiinde piyasanin o6ngordiigii kadar diisiik olmayacagi
diisiiniilmektedir. 2010 yilinin sonunda bankacilik sektoriiniin dénem net kari, gecen yilsonuna
gore yiizde 9,6 artarak 22,1 milyar TL tutarinda gergeklesmistir. 2011 yii Mart ayinda ise
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yilliklandirilmis verilere gére donem net kari 6nceki yil sonuna gore yiizde 3,8 azalarak 21,3 milyar
TL'ye gerilemistir. Bu gelismede, takipteki alacaklar 6zel provizyonundaki azalisa ragmen, net faiz
gelirindeki gerileme etkili olmustur. 2011 yili Mart ay: itibariyla 6zkaynak karligi gegen yil sonuna gore
1,3 puan diserek yiizde 16,7'ye gerilemis olmakla birlikte, elde edilen getiri alternatif risksiz getiri
oraninin lzerinde seyretmektedir (Grafik III.32). Ayni dénemde net faiz marjindaki daralmanin
etkisiyle, 6zkaynak karlihgina paralel olarak aktif karlihgi da gerilemistir. 2011 yili Mart ayi itibariyla
aktif karlihd gecen yil sonuna gore 0,2 puan azalarak yizde 2,2'ye, net faiz marj ise 0,4 puan
daralarak yilizde 3,9'a diismustir (Grafik III.33). Bununla birlikte, net faiz marjindaki daralmanin ayni
hizda devam etmeyecedi, karliikta yilin ilk geyredinde yasanan disls hizinin yilin kalan kisminda
yavaslayacadi ve karliligin daha duradan bir seyir izleyecegdi dustintilmektedir.

Grafik II1.32 Ozkaynak Karlihg: ve Risksiz Faiz Grafik ITI.33 Aktif Karlihgi ve Net Faiz Marji
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Bankacilik sektoriiniin karlihk gostergeleri diisiis egiliminde olmasina ragmen, diger

iilkelerin oranlarindan daha yiiksek seviyededir. Ulkemiz bankacilik sektériiniin 6zkaynak ve

aktif karlihdr oranlarinin AB Uyesi Ulkelere gore oldukca yiiksek oldugu gorilmektedir (Grafik II1.34).

Ozkaynak Karlligi

Samm—T ] I

Kaynak: ECB-EU Banking Sector Stability Report, IMF, BDDK-TCMB
(1) Genel olarak 2010 yili sonu olmak Uizere, FSI veritabaninda yer alan en giincel veriler kullaniimistir.

Grafik II1.34. Secilmis Ulkelerin Ozkaynak Karliigi ve Aktif Karlihgi (Yilhk, %)*
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Aktif Karlihg

Kredilerde devam eden artisla birlikte risk agirhikh aktiflerin artmaya devam etmesi

ve yeni yil ile birlikte operasyonel riske esas tutarin yeniden hesaplanmasi sermaye

yeterliligi rasyosunun gerilemesine neden olmustur. 2011 yii Mart ayi itibariyla gegen vyl
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sonuna goére 1 puan diiserek yiizde 18’e gerileyen sermaye yeterlilik rasyosu, yasal ve hedef rasyolarin

oldukga lizerinde seyretmektedir (Grafik III.35). Ana sermayenin 6zkaynaklar igindeki payi yiizde 90'lar

seviyesini korumakta, bu durum dzkaynaklarin kaliteli unsurlardan olustugunu gostermektedir. Nitekim

2011 yili Mart ay! itibariyla ana sermaye orani toplam sermaye yeterlilik rasyosunun sadece 1,6 puan

altinda ve ylizde 16,4 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde 6zkaynaklarin toplam aktiflere orani ise

gecen yil sonuna gore 0,5 puan azalarak yilizde 12,9'a dismistiir (Grafik II1.36). Bu gelismede

aktiflerdeki artisin 6zkaynaklardaki artistan daha yiiksek olmasi etkili olmustur.
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Kaynak: BDDK-TCMB

Bankacilik sektoriiniin yiiksek sermaye vyeterlilik rasyosu ve diisiik kaldirac

oranlanyla calistigi goriilmektedir. Dider llkelerle karsilastirildiinda bankacilik sektdriiniin yiiksek

sermayeye sahip oldugu ve borgluluk oraninin diisiik oldugu dikkat cekmektedir. Ulkemiz bankacilik

sektorli gerek sermaye yeterlilik rasyosu gerekse dzkaynaklarin toplam aktiflere orani agisindan

yliksek oranlara sahip Ulkeler arasindadir (Grafik II1.37 ve Grafik III1.38).
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Grafik II1.38 Secilmis Ulkelerin Ozkaynaklarin
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(1) Genel olarak 2010 yili sonu olmak lizere, FSI veritabaninda yer alan en
glncel veriler kullanilmigtir.

en

Bankacilik sektoriiniin riske esas tutarinin toplam aktifler icindeki payi kredilerdeki

gelisime paralel olarak artis egilimindedir. 2011 yili Mart ay! itibariyla s6z konusu oran gegen vyl
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sonuna gore 2,5 puan artarak yilizde 74,5e ylikselmistir (Grafik III.39). Yasal 6zkaynak tutarindan
sermaye ylkimlilGga disilerek hesaplanan serbest sermayenin toplam aktifler icindeki payi ise ayni
ddénemde 0,5 puan azalarak ylizde 7,4’e gerilemistir (Grafik II1.40).

Grafik III.39. Riske Esas Tutarlarin Dagilimi Grafik II1.40. Serbest Sermayenin Gelisimi
(Milyar TL, %) (Milyar TL, %)
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Bankacilik sektoriiniin kredi ve piyasa hareketlerinden ileri gelen soklara
dayanikliigini test eden senaryo analizleri de sektoriin 6zkaynaklarinin uygulanan soklari
karsilayabilecek durumda oldugunu géstermektedir®. Uygulanan senaryo analizine gore, kur,
eurobond getirileri, faiz ve TGA'lara uygulanan es anli azami soklar sonucu, sektdriin sermaye yeterlilik
rasyosu 9,1 puan azalmakta, buna ragmen yasal sinir olan yiizde 8'e yakin deder almaktadir
(Tablo III.3 ve Grafik III.41).

Tablo III.3 Uygulanan Senaryolar! Grafik II1.41 Senaryo Analizi Sonuglari
Kur Eurobond Faiz TGA 16
Senaryo (% deger  (puan (puan
0,
(% artis) kaybri) artigi)? artisi) 14
1 30,0 5,0 10,0 3,0 12
2 31,5 53 10,5 4,0 10
3 33,0 55 11,0 5,0 8
4 34,5 58 11,5 6,0
5 36,0 6,0 12,0 7,0 6
6 37,5 6,3 12,5 8,0 4
7 39,0 6,5 13,0 9,0 2
8 40,5 6,8 13,5 11,0 0
1 2 3 4 5 6 7 8
Kaynak: TCMB B ) ) ) o
gls)anshe;:“r;;? feﬁhnf:ggf yasanan krizler dikkate alinarak risk faktorlerine Kaynak: TCMB hesaplamalari
(2) Ttirk lirasi faiz orani sokudur. Yabanci para faiz orani soku Tirk lirasina
uygulananin Ugte biri kadardir.

Bankacilik sektoriine iliskin gostergeler sistemin finansal saglamligina isaret
etmektedir. Kredi kosullarindaki iyilesme, faiz oranlarinin diisiik seviyesi ve kredi kullanicilarinin artan
bor¢ ddeme kapasitesi sonucunda sorunlu kredi oranlari gerilemistir. Bankacilik sektoriiniin yurt disi
yukimlillkleri artmaya devam ederken, kamu menkul kiymetlerinin bilango icindeki payi

6 Bkz: Ozel Konu V.2. Stres Testi Yaklagimi.
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gerilemektedir. Kredi kalitesindeki iyilesmeye ragmen, faiz ve faiz disi gelirlerdeki artisin, giderlerdeki
artisin 6nemli dlclide gerisinde kalmasi sonucunda karlilik performansi gostergeleri dists egilimine
girmis olmakla birlikte saglikli yapisini siirdiirmektedir. Diger taraftan, kredilerin artisina bagh olarak
gerilemekle birlikte, sermaye yeterlilik orani asgari ve hedef rasyolarin (lzerindeki yiiksek seviyesini
korumaktadir. Likidite oranlari menkul dederlerdeki azalis ve repo ile yurt disi bankalara borglardaki
artis nedeniyle distis egilimine girmekle birlikte, yasal oranlarin {izerinde bulunmaktadir. Bu gelismeler
sonucunda finansal saglamlik endeksi Ocak 2004-Mart 2011 donemi ortalamasini yakalamistir
(Grafik II1.42 ve Grafik II1.43).

Grafik II1.42. Finansal Saglamik Endeksi *2 Grafik III.43. Bankacilik Sektorii Makro
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(1) Kullanilan “Ortalama 1” Arallk 1999 — Mart 2011 ve “Ortalama 2" Kaynak: BDDK-TCMB
Ocak 2004-Mart 2011 ortalamasidir. (1) Finansal Istikrar Makro gosteriminin  bir alt alam olarak
(2) Galisma esaslar farklilik gosterdiginden yapilan degerlendirmelerde hesaplanmaktadir.

katiim bankalari harig tutulmustur.

Oniimiizdeki donemde, politika bilesimi kapsaminda alinan tedbirlerin gecikmeli
etkisiyle kredi artis hizinin ivme kaybedecegi diisiiniilmektedir. Yurt ici ve yurt disi talep
arasindaki ayrismanin belirginlestigi ve Ozellikle tiiketici kredilerinde ivmelenme gozlendigi mevcut
sartlar altinda ytikselen cari acgik finansal istikrara iliskin riskleri artirmaktadir. Bu kapsamda, yurt disi
talep, sermaye girislerinin seyri ve kredi gelismeleri politika bilesiminin igeriginin belirlenmesinde énem
arz edecektir. Ote yandan, Bankamizca alinan tedbirlerin yani sira ilgili diger kurumlarca da finansal
istikrar temin etmek amaciyla énlemler alinmasi 6nem arz etmektedir. Kredi piyasasindaki canllik ve
artan rekabet ortaminda bankalarin kredi verme siireglerinde etkin risk yénetimini muhafaza etmeleri
O6nem tasimaktadir.
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IV. FINANSAL ALTYAPI

Finansal piyasa altyapilari (FPA), finansal sistem ve genel olarak ekonomide kritik rol oynamaktadir.
Piyasalarda islemlerin gerceklesmesini, takasini ve mutabakatini saglayan finansal piyasa altyapilar,
pivasalarin gelismesine ve gliclenmesine katki sadlarken, finansal istikrarin korunmasinda da énemli rol
oynamaktadir. Finansal piyasa altyapilarinin dizgiin islememesi, uluslararasi piyasalarin yogun bir etkilesim
cinde oldugu ginimiizde, herhangi bir pivasada olusan aksakiigin bulasma etkisiyle baska piyasalar da
etkilemesine ve kiresel finansal sistemde Jnemli risklerin olusmasina neden olmaktadir. Bu etki
pivasalarda dalgalanmalarin yasandigi donemde daha fazla hissedilebilecektir. Yasanan son finansal krizde
fyi isleyen finansal piyasa altyapilarinin énemi ortaya ¢ikmistir.

Son yillarda Merkez Bankalarn acisindan finansal istikrarin saglanmasi en 6nemli
amaglardan biri haline gelmistir. Tim piyasalari etkileyen finansal kriz sonrasinda Uluslararasi
Odemeler Bankasi (Bank for International Settlements — BIS) biinyesinde faaliyet gdsteren ve 2009
yilinda {lkemizin de iye oldugu Odeme ve Mutabakat Sistemleri Komitesi (Committee for Payment
and Settlement Systems — CPSS) sistemik 6neme sahip finansal piyasa altyapilarinin soklara daha
dayanikh hale getirilmeleri ve merkez bankasi kaynaklarina erisebilmeleri konularinda calismalara
baglamigtir.

Ayrica CPSS ile Uluslararasi Menkul Kiymet Komisyonlann Teskilati (IOSCO)
ortaklasa yiiriittiigii calismalar sonucunda finansal piyasa altyapilan igin daha dnce
belirlenen ilkeler gézden gegirilmis ve yeni ilkeler de belirlenerek bu ilkeler kamunun
goriisiine acilmistir. S6z konusu ilkeleri iceren raporun CPSS ve IOSCO tarafindan 2012 yilindan
once yayimlanmasi planlanmaktadir. Finansal piyasa altyapi kuruluslarina yonelik diizenleyici kural
niteligindeki tavsiyelerin olusturulmasindaki amac, son krizde yasanan tecriibeleri de kapsayacak
sekilde standartlar gelistirilmesi ve bu kuruluslarin risk yonetimi ile ilgili standartlara uyumunun etkin
denetim ve gbézetim yoluyla izlenmesidir. Bu gergevede, dniimiizdeki donemde merkez bankalarinin
finansal piyasa altyapilarinin gelistiriimesi, dlizenlenmesi ve gozetimi konularina daha fazla ilgi
gostermesi beklenmektedir.

Bu béliimde, lilkemizde finansal piyasa altyapisini olusturan temel sistemlere iliskin
gelismelere yer verilecektir. Bu sistemler; Tirk Lirasi ddeme islemlerinin bankalar arasindaki
gercek zamanl mutabakatinin yapildigi Elektronik Fon Transfer (EFT) Sistemi, menkul kiymet aktarim
ve mutabakatinin elektronik ortamda, kaydi ve gergek zamanl olarak yapildigi Elektronik Menkul
Kiymet Transfer (EMKT) Sistemi, ceklerin bankalar arasinda hesaben tesviyesinin saglandigi cek
takasi sistemi, karth 6demelerin takasinin gerceklestigi sistem ve Takasbank'tir.

Tiirk Lirasi ve menkul kiymet aktarrm ve mutabakatlarini giivenilir, hizh ve
ekonomik bir bicimde gerceklestirmek; menkul kiymet ahlsverisine iliskin islemlerde
menkul kiymet aktarimlarini ilgili fon aktarimlarn ile es zamanh yapmak amaciyla TCMB
nezdinde kurulan EFT-EMKT sisteminin sahibi ve isletim sorumlusu TCMB'dir. EFT, gergek
zamanl toptan mutabakat (Real Time Gross Settlement-RTGS) ilkesine gére calisan ve Tirk Lirasi
cinsinden &demelerin gergeklestiriimesini saglayan sistemik 6neme sahip bir elektronik ddeme
sistemidir. EMKT sistemi ise EFT sistemi ile bitlinlesik olarak calismakta, katiimcilarina menkul
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kiymet aktarim ve mutabakatlarini 6deme karsiligi teslimat (Delivery versus Payment-DvP) ilkesine
gore gerceklestirme imkani saglamaktadir. 2011 yili Nisan ayi itibariyla EFT ve EMKT sistemlerinin 48
katihmcisi bulunmaktadir.

EFT sisteminde gergeklesen yillik islem tutari, 2010 yilinda bir dnceki yila gore ylizde 5,2 artig
gostererek, 24.938 milyar TL'ye ulasmistir. 2010 yil icerisinde EFT sisteminde gergeklesen islem
adedi ise bir dnceki yila gore ylizde 9,9 artarak 142 milyon olmustur (Grafik IV.1).

2010 yiinda EMKT sisteminde gergeklesen ddeme karsiligi teslimat islem tutan yiizde 3,8
azalarak 1.646 milyar TL, islem adedi ise ylizde 9,6 artarak 27,7 bin olarak gergeklesmistir
(Grafik IV.2). Anillan dénemde EMKT sisteminde bir dnceki yildan farkh bir edilim gergekleserek
o6deme karsiligi teslimat islem adedinde artis, islem tutarinda ise azalma yasanmistir.

Grafik IV.1. EFT Sistemi Yillik Islem Adet ve Grafik IV.2. EMKT Sisteminde Gergeklesen Yillik
Tutan (Milyar TL, Milyon Adet) DvP Islem Adet ve Tutar (Milyar TL, Adet)?
24.500 160 1.960 35.000
21.000 . . 140 1.680 . 30.000
17.500 - 120 1.400 25.000
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14.000 1.120 20.000
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7.000 40
3.500 20 280 I I 5.000
0 0 0 0
06 07 08 09 10 06 07 08 09 10
. Tutar Adet (sag eksen) . Tutar Adet (sag eksen)
. Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB (1) DvP: Odeme Karsiligi Teslimat (Delivery versus Payment)

Odemelerin giin icerisindeki dagiliminin tahmin edilebilir olmasi likidite yonetiminin
etkinligine katki saglamakta ve likidite riskini azaltmaktadir. 2010 yilinin doérdinci
ceyreginde EFT Sisteminde gerceklestirilen giin icerisindeki 6demelerin ylizde 31'i saat 10:00'a kadar,
ylzde 69'u 16:00'a kadar, yilizde 951 17:00'a kadar tamamlanmistir. 2010 yilinin son geyredinde,
sistemdeki tim islem tutari 6.260 milyar TL olurken, 2011 yilinin ilk ceyredinde s6z konusu tutar
8.088 milyar TL'ye yikselmistir (Grafik IV.3). 2011 yili ilk geyredinde EFT sisteminde gerceklesen
O0demelerin ylizde 37'si 08:00-10:00, yiizde 26's1 14:00-16:00 ve yiizde 27’si ise 16:00-17:30 saatleri
arasinda gerceklesmektedir.
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Grafik IV.3. EFT Sistemindeki Odemelerin Saatler itibariyle Yogunlugu ve islem Tutarlari (%, Milyar TL)
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Kaynak: TCMB

EFT sisteminde herhangi bir tutar simirn bulunmamasi nedeniyle sistemde
gerceklesen yillik islem adedi bircok Avrupa iilkesinden yiiksektir. 2010 yilinda EFT
sistemindeki 3.000 TL'nin altindaki kiglk tutarli édeme iglemlerinin toplam 6deme islem adedine
orani ylizde 76 olarak gergeklesmistir.

2010 yih itibaniyla lilke karsilastirmalar incelendiginde, iilkemiz EFT sisteminde
gerceklesen toplam islem tutarinin GSYH’ye oraninin incelenen iilkelere gore daha diisiik
oldugu goriilmektedir. 2008 yilinda GSYH'nin 22,7 kati olan EFT sistemi yillik islem tutarinin 2009
yilinda GSYH'nin 24,7 katina yikseldidi, 2010 yilinda ise 22,5 kati olarak gerceklestigi goriilmektedir
(Tablo 1v.1).

Tablo IV.1. Gercek Zamanh Toptan Mutabakat (RTGS) Gergeklestiren Odeme Sistemleri Ulke
Karsilastirmasi

2005 2006 2007 2008 2009

Belgika (TARGET2-BE)

islem Adedi (Milyon) 1,8 1,7 2,0 2,8 2,0

islem Tutan (Milyar USD) 21.448 24.373 36.453 39.683 28.980

islem Tutari/GSYH 57,0 61,1 79,5 78,6 61,4
Fransa (TARGET 2-BDF)

islem Adedi (Milyon) 43 4,6 4,9 6,7 7,6

islem Tutari (Milyar USD) 151.425 169.587 198.527 149.131 130.406

islem Tutari/GSYH 70,6 74,8 76,6 52,3 49,1
Hollanda (TARGET2-NL)

islem Adedi (Milyon) 4,7 4,8 7.3 9,3 9,4

islem Tutan (Milyar USD) 38.126 40.146 53.434 86.153 88.834

islem Tutari/GSYH 59,8 59,2 68,3 98,8 111,7
Almanya (TARGET2-BBk)

islem Adedi (Milyon) 35,8 37,9 47,5 41,6 44,7

islem Tutari (Milyar USD) 172.023 189.140 317.934 323.884 238.260

islem Tutari/GSYH 61,8 64,8 95,5 89,2 71,5
isvicre (SIC)

islem Adedi (Milyon) 256 317 357 372 382

islem Tutan (Milyar USD) 32.845 35.867 43.570 53.595 52.355

islem Tutari/GSYH 88,5 91,4 100,3 107,1 106,0
TARGET

islem Adedi (Milyon) 76,3 83,4 99,1 89,0 87,6

islem Tutan (Milyar USD) 613.695 676.806 923.700 894.126 738.488
CLS

islem Adedi (Milyon) 47,9 61,5 90,3 134,4 150,1

islem Tutan (Milyar USD) 545.838 714.320 940.621 1.039.230 890.470
Turkiye (EFT)

islem Adedi (Milyon) 76,7 93,1 106,1 119,3 129,5

islem Tutar (Milyar USD) 5.806 10.528 13.886 16.827 15.251

islem Tutar/GSYH 12,1 20,0 21,4 22,7 24,7

Kaynak: BIS, TCMB
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EFT sisteminde en ¢ok islem gergeklestiren ilk bes bankanin payr 2010 yilinda, bir 6nceki yila
gore yilzde 60,6'dan 59,7've gerilerken; ilk on bankanin payl yizde 80,1'den 80,8'e ylikselmistir
(Grafik 1V.4).

EFT sistemi, yiiksek ulasilabilirlik sergilemeye devam etmektedir. Odeme sisteminin
hizmet sunma siirekliligini gosteren ve katilimcilarin sistemi kullanabilme siiresinin sistemin toplam
calisma saati siiresine orani olarak ifade edilen ulasilabilirlik orani, 2010 yilinda yiizde 99,98 olarak
gerceklesmistir (Grafik IV.5).

Grafik IV.4. EFT Sisteminde Yogunlasma Orani Grafik IV.5. EFT-EMKT Sisteminde Ulasilabilirlik
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Kaynak: TCMB
(1) TCMB islemleri hari¢ tutulmustur.

Kaynak: TCMB

EFT sistemindeki islem adet ve tutarlar giinliik ortalamalar itibariyla incelendiginde, 2010 yilinda
giinliik ortalama islem adedinin 569 bin, glnliik ortalama islem tutarinin ise 99,8 milyar TL oldugu
gorilmektedir (Tablo IV.2).

Tablo IV.2. EFT Sistemindeki Islem Adet ve Tutarlar ile Giinliik Ortalamalari

Sistemin agik
oldugu giin Tutar Giinliik ortalama Glinliik ortalama
sayisi Adet (milyon TL) adet tutar (milyon TL)
01.10 20 10.095.978 2.127.511 504.799 106.376
02.10 20 10.563.102 2.018.774 528.155 100.939
03.10 23 12.422.376 2.237.144 540.103 97.267
04.10 21 11.727.404 2.297.176 558.448 109.389
05.10 20 11.687.220 2.044.941 584.361 102.247
06.10 22 12.078.374 2.105.077 549.017 95.685
07.10 22 12.026.682 2.048.366 546.667 93.108
08.10 21 11.844.742 1.875.604 564.035 89.314
09.10 20 11.709.209 1.922.821 585.460 96.141
10.10 20 11.670.480 1.926.574 583.524 96.329
11.10 18 12.060.974 1.939.169 670.054 107.732
12.10 23 14.336.536 2.394.584 623.328 104.112
Toplam 250 142.223.077 24.937.741 - -
Ortalama - - - 568.892 99.751

Kaynak: TCMB
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Kutu IV.1. IBAN (Uluslararasi Banka Hesap Numarasi) Uygulamasindaki
Gelismeler

Bankalardaki misteri hesap numaralarini uluslararasi 6Olgekte tanimlamak suretiyle, para
transferlerinin hatasiz ve hizli bir sekilde alicisina ulasmasini saglamayi amaglayan IBAN, bankalardaki
mevcut hesaplarin yerine kullanilacak olan ve (ilke genelinde standart uzunlukta ve yapida belirli bir
standarda gore olusturulan uluslararasi banka hesap numarasidir.

10.10.2008 tarih ve 27020 sayi Resmi Gazete'de yayimlanan Uluslararasi Banka Hesap
Numarasi'na iliskin 2008/6 sayili Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Tebligi, 19.12.2009 tarih ve
27437 saylli Resmi Gazete'de yayimlanan 2009/10 sayil Uluslararasi Banka Hesap Numarasi Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig ile degistirilmistir.

Buna gore;

e Para transferi yapmak isteyen musterinin alicinin IBAN‘ini bilmedigi durumlarda bankaya
vermesi gereken beyanin niteligine iliskin olarak “yazili” ifadesi metinden cikartiimistir. Ancak,
beyanin yazili olma zorunlulugunun ortadan kaldiriimasi, islemin yapildigi kanalin niteligine
uygun beyan alinmasi anlamina gelmekte olup, bankalarca ispat yukimliliginin yerine
getirilmesini teminen sdz konusu beyanin kayit altina alinmasi gerekmektedir.

e Yurt disindaki bankalarin ve diger finansal kuruluslarin bankalarda bulunan hesaplarindan
yapacaklari para transferlerinde 1.1.2012 tarihine kadar IBANIn kullaniimasi zorunlu degildir.

1.1.2010 tarihinden itibaren EFT sistemi aracilii ile hesaba yapilan para transferlerinde ve ileri
tarihli EFT talimatlarinda, alictya ve gondericiye ait IBAN'In kullaniimasi zorunlu hale gelmistir. 2009
yili Aralik ayi itibaryla alicinin hesabinda IBAN kullanim orani yiizde 7,7 iken, 2010 yih Ocak ayinda
sz konusu oran 45,5 olarak gergeklesmis olup, ayni yilin Aralik ayi itibariyla yiizde 66,6'ya ulasmistir
(Grafik 1). Beyan uygulamasinin kalkmasi ile birlikte misteriler alici hesaba iliskin IBAN bilgilerini
saglamak zorunda olacaklarindan alicinin hesabinda IBAN kullanim oranlari giderek artacaktir.

Dider taraftan, 2009 yili Aralik ayi itibariyla gonderici hesabinda IBAN kullanim orani ylizde
88,5 iken, 2010 yih Ocak ayinda s6z konusu oran 98,2 olarak gerceklesmis olup, ayni yilin Aralik ayi
itibariyla ylizde 98,7'ye ulasmistir (Grafik 1). Gonderici hesabinda IBAN kullanimi zorunlu olmakla
birlikte, banka miisterilerinin herhangi bir hesaba bagl olmaksizin yaptiklari para transferleri nedeniyle
s6z konusu oran yiizde 100’e ulasmamaktadir.

Grafik 1. EFT Sisteminde IBAN Kullanim Oranlari (%)
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Kaynak: TCMB

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2011

45



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Odeme sistemleri icerisinde onemli bir yer tutan cek takasi faaliyetleri TCMB
gozetimi altinda Bankalararasi Takas Odalar Merkezi (BTOM) tarafindan yiiriitiilmektedir.
2010 yili sonu itibariyla, bankalararasi takas odalan faaliyetlerine katilan 41 bankadan 5'i sadece
fiziken ibrazli gek takasina katilirken, 36'si fiziken ibraz edilmeksizin yapilan elektronik gek takasina da
katiimaktadir.

BTOM'da hesaplagsmaya tabi tutulan gek sayisi 2009 yilina gore yiizde 3,3 oraninda azalarak
2010 yilinda 18,7 milyon adet olmustur. S6z konusu dénemde cek tutari ise ylizde 13,6 oraninda
artarak 228 milyar TL olarak gergeklesmistir (Grafik IV.6).

Grafik IV.6. Cek Takasi Sisteminde Islem Géren Gek Adet ve Tutari (Milyar TL, Milyon Adet)
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Kaynak: TCMB

Tiirkiye'de ozellikle Kiiciik ve Orta Olgekli isletmeler (KOBI) ile esnaf tarafindan
kullanilan ve ticari hayatta 6nemli bir yeri olan geklerin dagilhimi incelendiginde, 5.000
TL'nin altindaki tutarlar igin geklerin daha yogun olarak diizenlendigi goriilmektedir. 2009
yiinda takas odalarina ibraz edilen ceklerin igerisinde tutari 5.000 TL ve 10.000 TL'nin altinda
kalanlarin orani sirasiyla ortalama ylizde 61,8 ve 80,9 iken 2010 yilinda bu oranlar sirasiyla ylizde 57,3
ve 78,0 olarak gerceklesmistir. Son dort yillik edilime bakildigi zaman takasa ibraz edilen 5.000.- TL alti
cek sayisindaki azalma toplam cek sayisindaki azalmadan daha yliksek gergeklesmistir. 2007-2010
déneminde 5.000 TL alti geklerde yiizde 37,7lik azalma meydana gelirken, ayni donemde toplam cek
sayisinda ise ylizde 27,0'lik bir azalma meydana gelmistir. Dlstk tutarh cek sayisinda gérilen s6z
konusu azalmanin basta kredi karti kullanimindaki artis olmak ({zere internet bankaciiginin ve EFT
kullaniminin artmasindan kaynaklandigi tahmin edilmektedir. (Tablo IV.3).
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Tablo IV.3. Takasa Konu Cek Adetlerinin Tutar Dilimlerine Gére Dagilimi

2.000 TL ve alts | 2:001-5.000 TL |5.001-10.000 TL| 10.001-50.000 | 50.001 TL ve
arasi arasi TL arasi iistii
TOPLAM 9.671.489 8.532.482 4.503.740 3.871.612 501.052
& Birikimli Toplam 9.671.489 18.203.971 22.707.711 26.579.323 27.080.375
&% 35,71 31,51 16,63 14,30 1,85
Birikimli % 35,71 67,22 83,85 98,15 100,00
TOPLAM 7.768.109 8.354.979 4.672.376 4.205.297 610.256
@ Birikimli Toplam 7.768.109 16.123.088 20.795.464 25.000.761 25.611.017
&% 30,33 32,62 18,24 16,42 2,38
Birikimli % 30,33 62,95 81,20 97,62 100,00
TOPLAM 5.976.435 7.349.054 4.119.649 3.609.740 516.811
g Birikimii Toplam 5.976.435 13.325.489 17.445.138 21.054.878 21.571.689
&% 27,70 34,07 19,10 16,73 2,40
Birikimli % 27,70 61,77 80,87 97,60 100,00
TOPLAM 4.514.432 6.820.043 4.096.030 3.747.536 609.976
S Birikimli Toplam 4.514.432 11.334.475 15.430.505 19.178.041 19.788.017
Q% 22,81 34,47 20,70 18,94 3,08
Birikimli % 22,81 57,28 77,98 96,92 100,00

Kaynak: BTOM
*Tutar dilimlerinin Ust sinirna denk gelen kisurath gek tutarlar tabloya dahil edilmemistir.

Cek takasi sisteminin c¢ok tarafli netlestirme yontemine goére calismasi sonucu
katilmcilarin ¢ek islemlerinden kaynaklanan likidite ihtiyaci azalmaktadir. Cek takasi
sisteminde katilimcilarin provizyon islemlerini tamamlamasi sonucunda vyapilan netlegtirme ile
katilimcilarin borg ve alacak durumu belirlenmektedir. Cek takasi sisteminde gergeklesen islemlerin
netlesme orani 2010 yilinda bir 6nceki yila gore artarak ylizde 83,1 olmus, likidite ihtiyaci 189,4 milyar
TL azalmistir (Tablo 1V.4).

Tablo IV.4. Cek Takasi Sistemi-Netlestirme Orani

2006 2007 2008 2009 2010
Netlestirme Orani (%) 74,8 77,8 79,3 80,4 83,1
Islem Hacmi (Milyar TL) 188,3 220,5 234,3 200,8 228,0
Likidite Tasarrufu (Milyar TL) 140,8 171,6 185,8 161,4 189,4

Kaynak: TCMB

Cek takasi sisteminde mutabakatin gergeklesebilmesi icin giin sonunda yapilan
netlestirme sonucunda borg¢lu olan tiim bankalarin en ge¢ ertesi isgiinii saat 12:00'ye
kadar vyiikiimliliiklerini yerine getirmeleri gerekmektedir. 2009 vyili igerisinde borglu
katihmcilarin ylkumldliklerini geg yerine getirmeleri sonucunda mutabakatin gergeklesmesi sadece bir
kez 54 dakika gecikmis olup, 2010 yilinda c¢ek takasi sisteminde mutabakatta gecikme yasanmamistir
(Grafik IV.7). Cek takasi sisteminde 2009 yilinda 10:41 olan ortalama mutabakat saati olumlu yénde
degisimine devam ederek 2010 yilinda 10:25 olarak gergeklesmistir.
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Grafik IV. 7. Cek Takasi Sistemi Mutabakat Saatleri — 2010
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Kaynak: TCMB

Giiniimiizde 6deme araglari igerisinde yogun bir kullanima sahip olan banka ve kredi
kartlarinin  kullaniminin  teknolojide yasanan gelismelerin o6demeler alanina
uygulanmasiyla birlikte daha da arttig: goriilmektedir. Bankalararasi Kart Merkezi (BKM), kartli
O0deme sektori igerisinde bankalararasi otorizasyon, takas ve hesaplasmayi gergeklestirmek, ortak
sorunlara ¢éziim bulmak, karth ddeme sektéri konusunda llke capinda stratejik calismalar yapmak,
Ulkemizdeki banka ve kredi kartlari kural ve standartlarini gelistirmek amaciyla 6zel bir tiizel kisilik
olarak 13 bankanin ortakligi ile 1990 yilinda kurulmustur ve su anda 10 ortadi ve 27 lyesi ile
faaliyetlerini ylrtitmektedir. BKM (yesi bankalarin banka ve kredi kartlarina ait takas ve hesaplasma
islemleri, BKM tarafindan gercgeklestiriimektedir. BKM'de yapilan netlestirme sonucu olusan borglarin
mutabakati TCMB nezdinde yapilmaktadir.

Grafik IV.8. Banka ve Kredi Kart1 Sayilari Grafik IV.9. ATM-POS Sayilan (Bin Adet)
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Kaynak: BKM Kaynak: BKM

Nakit disi 6deme araglan icerisinde onemli bir yer tutan banka ve kredi kartlarindaki
gelisme incelendiginde, bunlarin kullanimlarinin yayginlasmaya devam ettigi
gozlenmektedir. 2009 yilinda 6nceki yillara gore artis hizi yavaslayarak ylizde 2,3 olarak gergeklesen
kredi karti sayisi 2010 yilinda yiizde 5,8 artis ile 47,0 milyona ulagsmistir. Ayni dénemde banka karti
sayisi da artis seyrini devam ettirmis ve yilizde 8,1 artisla 69,9 milyon adede ulagmistir (Grafik IV.8).
Tirkiye'deki kredi ve banka karti sayilarinin yillar itibariyla sergiledigi artis egilimine bagl olarak satis
noktasi terminali (POS) ve otomatik vezne makinesi (ATM) sayilarinda artis yasanmis ve 2010 yilinda
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POS sayisi ylzde 4,9 artisla 1,8 milyon adede, ATM sayisi ise ylizde 16,2 artisla 27,6 bin adede
ulagsmistir (Grafik 1v.9).

Grafik IV.10. Kredi Karti islem Adet ve Tutarlar Grafik IV.11. Banka Karti Islem Adet ve
(Milyar TL, Milyon Adet)* Tutarlar (Milyar TL, Milyon Adet)®
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Kredi kartlan ile gerceklestirilen islem adedi 2010 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde
10,7 islem tutan ise yiizde 15,5 oraninda artis gostererek sirasiyla 2,0 milyar adet ve
234,3 milyar TL olarak gerceklesmistir. 2010 yilinda gerceklestirilen kredi karti islemlerinin adet
bazinda yiizde 95,7’sini, tutar bazinda ise ylizde 91,4'Uni aligveris islemleri olusturmaktadir (Grafik
1v.10).

Banka karti islemleri incelendiginde, 2010 yilinda banka karti islem adedinin yillik
yiizde 15,2 artisla 926,7 milyon adede, islem tutarinin ise yiizde 17,3 artisla 217,1 milyar
TL'ye ulastigi gozlenmektedir. Banka karti kullaniminin adet bazinda yiizde 76,2’sini, tutar bazinda
ise ylizde 96,4'Unu nakit gekim olusturmaktadir. Aligveris amaciyla banka karti kullaniminin adet ve
tutar bazinda sirasiyla yiizde 23,8 ve yiizde 3,6 seviyelerinde kaldi§i gériilmektedir. Ote yandan son
yilllarda banka kartlarinin aligveris amaciyla kullaniminda bir artis gézlenmektedir. Bu artigta, BKM'nin
uyguladigi banka kartinin aligverislerde nakit para yerine kullaniimasini tesvik edici kampanyalarinin
etkili oldugu diistintimektedir (Grafik IV.11).

Grafik IV.12. Takasa Konu Kredi Karti Islem Grafik IV.13. Takasa Konu Banka Karti Islem
Adet ve Tutarlan (Milyar TL, Milyon Adet) Adet ve Tutarlan (Milyar TL, Milyon Adet)
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2009 yilinda yillik yiizde 5,0 artis gosteren kredi karti takasina konu islem adedi
2010 yilinda yiizde 11,8 artarak 872,9 milyon adede ulasmistir. Dijer taraftan, 2009 yilinda
onceki déneme gbre yavaslayarak yillik ylizde 13,7 olan islem tutarindaki artis hizi, 2010 yilinda yiizde
17,2'ye yiikselmis ve islem tutari 101,4 milyar TL olmustur (Grafik IV.12). BKM verilerine gore, 2010
yilinda banka kartlari takasina konu islem adedi bir 6nceki yila gére yiizde 36,9 oraninda artarak 196,4
milyon adede, islem tutarn ise ylizde 20,3 oraninda artarak 8,9 milyar TL'ye yikselmistir. Son
donemdeki islem ve tutar artisinin ylksek olmasinda, 1 Ekim 2009 tarihinden itibaren uygulamaya
konulan ATM paylagim uygulamasi ile kart sahiplerinin tim banka ATM’lerinden para gekebilmeleri
etkili olmustur (Grafik IV.13).

Tablo IV.5. Kart Takas ve Hesaplagma Sistemi / Grafik IV.14. Takasa Konu Kredi Karti islem
Netlestirme Orani (%) Tutarinin Toplam Kredi Karti Islem Tutarina
Orani (%)
2006 2007 2008 2009 2010
50
Kredi Karti Takas ve Hesaplagmasi 476
- 48 L
Netlestirme Orani gy 7 783 765 781 77,4
(%) 46
Islem Hacmi 438
(Milyar TL) 48 60 76 87 101 a AR g 933
Oikidite Tasarrufu ' '
(Milyar TL) S 42 41,2
Banka Karti Takas ve Hesaplasmasi 40
Netlestirme Orani
(%) 60,8 640 61,9 651 76,6 38
Islem Hacmi
(MilyarTL) 39 45 56 74 89 36
Likidite Tasarrufu 05 06 07 08 09 10
(Milyar TL) 2,4 2,9 3,6 4,8 6,8
Kaynak: BKM Kaynak: BKM

Cek takasi sisteminde oldugu gibi kart takasi da cok tarafli netlestirme yontemine
gore calistigi icin katihmcilarin kart islemlerinden kaynaklanan likidite ihtiyaci
azalmaktadir. Sistemde gergeklesen kredi karti islemlerinin netlestirme orani 2010 yilinda yiizde 77,4
olmus ve kredi karti islemleri ile ilgili likidite ihtiyaci 78 milyar TL azalmigtir. Banka karti islemlerinde ise
netlestirme orani yiizde 76,6 olarak gerceklesmis ve 6,8 milyar TL likidite tasarrufu saglanmistir
(Tablo 1V.5).

Takasa konu kredi karti islem tutarinin toplam kredi karti islem tutarina oram
incelendiginde, 2006 ve 2008 yillari arasinda diisiis egilimi gosteren bu oranin
azalmasinda, POS ve ATM sayisinda yillar itibariyla goériilen artis ve uygulanan
promosyonlarin da etkisiyle kredi kartlarinin bankalarin kendi cihazlarinda kullaniima
egilimi etkili olmustur. 2009 ve 2010 yillarinda ise bir dnceki doneme gore takasa konu kredi karti
islem tutan artis hizinin toplam kredi karti islem tutan artis hizindan yiliksek olmasi nedeniyle, bu
yillarda takasa konu kredi karti islem tutarinin toplam kredi karti islem tutarina oraninda bir miktar
ylikselme gergeklesmis, 2010 yilinda s6z konusu oran yiizde 43,3 olmustur (Grafik IV.14).

istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB) gerceklestirilen islemlerin mutabakat
ve saklama islemlerini yiiriitmek amaciyla 1988 yilinda IMKB biinyesinde faaliyetine
baslayan IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S., 1992 yilinda bagimsiz bir sirket olmus,
1996 yilinda ise Takasbank adiyla bir sektér bankasina doniigsmiistiir. IMKB ve (iyelerinin
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ortak oldugu bir yatinm bankasi olarak kurulan Takasbank asadidaki fonksiyonlari yerine
getirmektedir:

« IMKB’ deki islemlerin takas ve mutabakatini gerceklestirmek,

« Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi’'nda (VOB) merkezi karsi taraf roliinii yerine
getirmek,

« Bireysel emeklilik fonlarini saklamak,

e Tirkiye'de ihrag edilen menkul kiymetleri numaralandirmak.

Takasbank EFT ve EMKT sisteminin dogrudan katilimcisi olmakla birlikte araci
kurumlar da Takasbank Elektronik Transfer Sistemi (TETS) araciigiyla Takasbank
iizerinden dolaylh olarak EFT ve EMKT sistemine erisebilmektedir. TETS, Takasbank'ta
bulunan kiymet ve nakit hesaplari ile Takasbank dahilinde yapilabilecek diger islemleri kapsamaktadir.

IMKB'deki tiim piyasalarda islem géren menkul kiymetlerin takas ve mutabakat
Takasbank tarafindan gerceklestirilmektedir. IMKB'deki islemlerin takasi cok tarafli netlestirme
usuliine gore yapilmaktadir. Net yikimliliik taraflar agisindan baglayici olmakla birlikte Takasbank
mutabakati garanti etmemektedir. Odeme karsilidi teslimat ilkesini uygulamakta olan Takasbank,
katihmallarin  ylkidmliliklerini  yerine  getirmesi  durumunda menkul kiymet transferini
gerceklestirmektedir.

IMKB Hisse Senedi Piyasasinda 2010 yilinda 635,08 milyar TL'lik islem gerceklesmistir. Hisse
senedi piyasasinda kiiresel krizin etkilerinin azalmasi ve gelismekte olan lilke piyasalarina olan talebin
artmasi sonucunda hisse senedi piyasasindaki islem hacmi 2009 ve 2010 yillarinda sirasiyla % 44,1 ve
%32,5 ‘lik artis gostermistir (Grafik IV.15).

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari ile Repo-Ters Repo Pazarinda ise 3.458,47
milyar TL tutarinda islem gerceklesmistir. 2009 ve 2010 yillarinda ise IMKB Tahvil ve Bono Piyasasinda
islem hacmi sirasiyla %4,6 ve %2,2 artis gostermistir (Grafik IV.16).

Grafik IV.15. IMKB Hisse Senedi Piyasasi Islem Grafik IV.16. IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi
Hacmi (Milyar TL) Islem Hacmi (Milyar TL)
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Kaynak: Takasbank Kaynak: Takasbank

2010 yih icinde, Takasbank sisteminde IMKB Hisse Senedi Piyasi islemlerinde ok
tarafli netlestirme sonucu 50,1 milyar TL'lik 6deme gerceklesmistir. 2010 yili itibariyla IMKB
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Hisse Senetleri Piyasasina iliskin netlestirme orani %92,1 olarak gergeklesmis ve coklu netlestirme
sonucu 585 milyar TL likidite tasarrufu saglanmistir (Tablo IV.6).

iMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari ile Repo-Ters Repo Pazarinda
ise goklu netlestirme sonucu 635,5 milyar TL'lik 6deme gergeklesmistir. Netlestirme orani
%81,6 olarak gerceklesmis olup, sistemde 2.823 milyar TL'lik likidite tasarrufu saglanmistir
(Tablo 1V.6).

Tablo IV.6. IMKB’de islem Géren Menkul Kiymetlerin Takasina iliskin Netlestirme Orani

Hisse senedi Piyasasi

2006 2007 2008 2009 2010
Netlestirme Orani 90,3 88,8 88,4 91,7 92,1
(%)
Islem Hacmi 325,70 388,21 332,68 479,48 635,08
(Milyar TL)
Likidite Tasarrufu 294,10 344,90 294,22 439,64 585,00
(Milyar TL)

Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari ile Repo-Ters Repo Pazari

2006 2007 2008 2009 2010
Netlestirme Orani 85,0 84,1 80,3 76,6 81,6
(%)
Islem Hacmi 2.919,90 2.934,88 3.236,01 3.383,50 3.458,47
(Milyar TL)
Likidite Tasarrufu 2.482,00 2.467,28 2.598,76 2.592,67 2.822,96
(Milyar TL)

Kaynak: Takasbank

Subat 2005°te kurulan VOB islemlerinin takas ve teminatlandirma islemleri,
Takasbank biinyesindeki VOB Takas Merkezi tarafindan gerceklestiriimektedir. Takasbank
VOB igin merkezi karsi taraf islevi gérmektedir. VOB nezdindeki piyasa ve pazarlarda alim-satimi
gerceklestirilen stzlesmelerin takasi ile bu islemler ile baglantih olarak takas merkezi gorevleri icinde
sayllan teminatlarin ilgili hesaplara alinmasi, degerlemesi, yonetimi ve takibi gibi islemler ilgili mevzuat
hikdmlerine uygun bir sekilde Takasbank tarafindan ydritilmektedir.

Tablo IV.7. VOB Uyelerinin Takasbank Hesaplarina iliskin Bilgiler

Takasbank sisteminde

VOB Uye Sayisi acilmis hesap sayisi

Hesap Sayisi Artisi (%)

2006 60 11.150

2007 79 25.160 125,7
2008 86 41.241 63,9

2009 84 56.702 37,5

2010 92 64.151 13,1

Kaynak: Takasbank

VOB'da islem yapan kuruluslar Takasbanka da iiye olmaktadir. VOB'da araci kurumlar,
bankalar ve tirev Griinleri islem yapma yetkisi olan kuruluslar islem yapabilmektedirler. 2010 yili sonu
itibariyla liye sayisi 92'ye ylikselmistir. VOB Uyelerinin Takasbank'ta agmis olduklari hesap sayisi 2010
yili sonu itibariyla 64.151 olarak gerceklesmistir. 2006-2010 déneminde acilan hesap sayisinda yaklasik
alti kat artig gérilmistir (Tablo IV.7).
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V. OZEL KONULAR

V.1. Kredi Oynakhginin Sinirlandiriimasi

Yasanan krizle birlikte kiiresel anlamda kredi hacminde hizli bir daralma siireci yaganmis, ancak
alinan makro o6nlemler ve uygulanan gevsek para politikalar kredi piyasalarinda toparlanmanin
baglamasini saglamistir. S6z konusu toparlanma (lke gruplari bazinda farkllik goéstermektedir. Artan
sermaye akimlar ile yurt disi borglanma imkanlarinin fazlalasmasi ve gugli ic talep, baz etkisiyle de
birlikte dzellikle gelismekte olan (lkelerde hizli kredi genislemesine neden olmustur. Nitekim 2010
yilinda gelismis (lkelerin pek ¢ogu uzun donemli ortalamalarinin altinda bir kredi artisi gosterirken,
gelismekte olan llkeler uzun dénemli ortalamalarina yakin veya lzerinde performans sergilemistir.
Incelenen gelismis tilkelerde 2010 yilinda krediler reel olarak ortalama yiizde 1,2 biiyiirken, gelismekte
olan lkelerde yizde 7,3 artmistir (Grafik V.1.1 ve Grafik V.1.2).

Grafik V.1.1. Bazi Gelismis Ulkelerin Reel Kredi Grafik V.1.2. Bazi Gelismekte Olan Ulkelerin Reel
Artigi Hizi (%)* Kredi Artisi Hizi (%)
35 35 °
30 30 '3 o
25 25
®
20 20 fo
15 ®
< 15 ©
0 ¢ ° M 10 e @
5 ¢ o ® @ ° ® ® o ° ¢
5
A 1
s o oli------”
-10 -
-15 -10
) m:cmmcc-:::mm-gmmcmm'gmw
I EEE s i R 5ZScsi0sifsvsnidogey:
=3pEg3g8E FEETET i B5538s% “EREgEEcZsr
c = S g .9 = ] L © S0 gt w2 = © e
T=<2 27§ > £ 5 s f2<0oE gt
< 3 8 z s @ @
®2010 Biyimesi @ Ortalama Biyime (2002-2009) W 2010 Blyimesi  © Ortalama Bilylime (2002-2009)
Kaynak: IMF-IFS
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etmektedir.

Hizh kredi artisi makro ekonomi ve finansal istikrar (zerinde bir takim olumsuz etkilere yol
acabilmektedir. Likidite bolluguna bagh olarak artan sermaye hareketleri, kredilerin kisa vadeli
kaynaklarla finansmanini ve bankalarin séz konusu fonlara bagimhligini artirmaktadir. Ayrica yogun
rekabet, kredi portféy kalitesinin bozulma riskini artirarak finansal istikrarin da kirilganhdinin artmasina
neden olabilmektedir. Diger taraftan, asiri kredi genislemesi ic talep yoluyla varlik fiyatlarinin
ylikselmesine, ekonominin isinarak enflasyonist baskinin artmasina ve cari dengenin bozulmasina yol
acabilmektedir. Nitekim yapilan calismalarda asin kredi geniglemesinin 6zellikle gelismekte olan
Ulkelerde finansal krizlerin arkasinda yatan 6nemli bir faktér oldugu saptanmistir (Kaminsky ve
Reinhart, 1999).

Kredi artigi Ulke dinamikleri ile uyumlu oldugu siirece sorun teskil etmemektedir. Ancak, uzun
dénem ortalamalarindan buiylik oranl sapmalar hem ekonominin genelini hem de finansal piyasalari
olumsuz etkilemektedir. Nitekim yapilan caligmalar kredi hacmindeki dalgalanmalarin krizlerle
sonlandigini géstermektedir (Bordo, 2001). Bu badlamda, ulusal ve uluslararasi gelismelerin yani sira
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kredi piyasalarinda yapisal etkenlerden de kaynaklanan dongiisel hareketlerin yarattigi sosyal ve
ekonomik maliyetler oldukga yiiksek olabilmektedir.

Finansal piyasalar i¢ ve dis soklardan GSYH'ye gére daha fazla etkilenmekte ve bu piyasalardaki
gelismeler kredi kanali yoluyla ekonominin geneline yansimaktadir. Ancak, kredi hacmindeki genisleme
ve daralma hareketleri GSYH'deki hareketlerden daha sik ve siddetlidir. Finansal sistemin derinligi ise
bu soklarin ekonomiye etkisi (zerinde belirleyici olmaktadir. Gelismekte olan (lkelerde kredi
piyasalarinin derinligi gelismis ekonomilere oranla daha distiktiir. Nitekim kredilerin GSYH’ye orani
incelenen geligsmis (lkelerde ortalama ylizde 144,8 iken, secilmis gelismekte olan (ilkelerde ortalama
ylizde 57,2'dir (Grafik V.1.3 ve Grafik V.1.4).

Grafik V.1.4. Bazi Gelismekte Olan Ulkelerin

Grafik V.1.3. Bazi Gelismis Ulkelerin Kredi/GSYH
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Kaynak: IMF-IFS
Bazi iilkeler igin 2009 verileridir.

Kaynak: IMF-IFS
Bazi dilkeler igin 2009 verileridir.

Gelismekte olan (lke kredi piyasalarinda derinligin gelismis ekonomilere oranla disik olmasi,
sdz konusu llke kredi piyasalarinin ic ve dig soklara karsi daha fazla tepki vermesine ve kredi
oynakligindaki degisimin bu (lkelerde daha yiiksek olmasina neden olmaktadir (Grafik V.1.5 ve Grafik

V.1.6).

Grafik V.1.5. Bazi Gelismis Ulkelerin Reel Kredi Grafik V.1.6. Bazi Gelismekte Olan Ulkelerin Reel
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(1) Reel kredi artis hizi oynakhigi degisimi (lkelerin reel kredi artis (1) Reel kredi artis hizi oynakhigi degisimi Ulkelerin reel kredi artis
hizlarinin 2002-2010 yillar arasindaki standart sapmalarinin s6z konusu hizlarinin 2002-2010 vyillari arasindaki standart sapmalarinin s6z konusu
donemdeki ortalama artis hizina bélinmesi ile hesaplanmaktadir. dénemdeki ortalama artig hizina bdlinmesi ile hesaplanmaktadir.

Kredi hacminin genisleme-daralma hareketlerinin sinirlandiriimasina yonelik olarak para politikasi
kullanilabilecedi gibi mikro risklere odakli dnlemlere de basvurulabilmektedir. Zira yapilan calismalar
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para politikasinin (Bean ve dig., 2010) ve mikro risklere odakli politikalarin kredi dalgalanmalari
lzerinde tek basina etkili olamadigini gbstermektedir. Bu cercevede, iktisadi genisleme dénemlerinde
bankalarin kredi kosullarini sikilastiran, daralma dénemlerinde ise gevseten dongisellik karsiti tampon
sermaye olusumu, dinamik kredi karsilik politikasi, likidite dnlemleri ve zorunlu karsilik gibi tedbirlerin
daha etkili olabilecedi degerlendirilmektedir.

Merkez bankalari ekonomiyi makro perspektiften takip etmeleri dolayisiyla kirilganhidi artiran
kredi artis hizi oynakhidini daha makul seviyelerde tutarak uzun vadeli istikrari hedeflemektedir. Bu
baglamda merkez bankalari, daha ¢ok makro 6zellikli araglarla finansal dénglilerin etkilerini azaltmayi
amagclamaktadir. Bu amagla, makro risklere odakl politikalar olarak adlandirilan s6z konusu tedbirleri
uygulamak icin dlkeler kurumsal degisikliklere gitmektedirler. Ornegin, ABD'de the Financial Stability
Oversight Committee (FSOC), AB'de the European Systemic Risk Board (ESRB) ve Ingiltere'de the
Financial Policy Committee (FPC) kurulmustur. IMF tarafindan yapilan bir calismada da makro risklere
odakli tedbirlerin yoklugunda kredi piyasalarindaki dongiisel hareketleri 6nlemek icin para
politikalarinin normalden daha kuvvetli tepkiler vermesi gerektidi saptanmistir (IMF 2009).

Kredi hacmindeki dalgalanmalarin yol acacadi zararlar goz oniinde bulundurularak bunlarin
sinirlandiriimasina yonelik makro riskleri azaltici politika tedbirlerinin uygulanmasi ve bunu saglayacak
kurumsal cercevenin olusturulmasi bliylik énem arz etmektedir.

Kaynaklar:

Aikman, D., Haldane, A.G. ve Nelson, B., 2010 “Curbing the Credit Cycle *, Bank of England.

Bean, C., Paustian, M., Penalver, A. ve Taylor, T., 2010, “Monetary Policy After the Fall”,
http://www.bankofengland.co.uk/publications/speeches/2010/speech444.pdf

Bordo, M., Eichengreen, B., Klingebiel, D. ve Martinez-Peria, M.S., 2001, “Is the crisis problem
growing more severe?”, Economic Policy 16(1), ss 51-82.

Coudert, V. ve Pouvelle, C., 2008, “Is credit growth in central and eastern European countries
excessive?” Banque de France, Quarterly Selection of Articles, No. 13.

International Monetary Funds, 2009, “Lessons for monetary policy from asset price fluctuations”,
World Economic Outlook, Chapter 3, October 2009.

Kaminsky, G. L. ve Reinhart C. M., 1999, “The twin crises: the causes of banking and balance-of-
payments problems”, The American Economic Review, Vol. 89, No. 3, June.
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V.2. Stres Testi Yaklasimi’

Finansal istikrar analizinde, sistemin soklara karsi duyarliiginin dlclilmesi ve degerlendirilmesi
biiylik 6nem arz etmektedir. Bu gergevede Raporun ilk sayisindan bu yana kamuoyu ile paylasilan stres
testlerine ilave olarak bu calismada, kredi, piyasa, bulasma ve gelir riskleri makro senaryolar
cercevesinde ele alinarak bankalarin mali biinyelerindeki kirilganlik diizeyi incelenmistir.

Finansal verilerle makroekonomik gelismeler arasindaki iligkinin ortaya konuldugu bu calismada
cesitli senaryolar altinda sektoriin saglamhginin test edilmesi amaglanmistir. Dinamik bir yapinin
kullanildidi bu stres testi yaklasiminda, bankacilik sektori kirilganliklari hakkinda, duradan yapiya sahip
duyarllik analizleri ve stres testi calismalarindan daha gergekci sonuglar elde edilmesinin mimkin
oldugu degerlendiriimektedir.®

Yeni yaklasim gercevesinde, 2010 yih sonu bilanco rakamlarn esas alinarak yapilan senaryo
analizinde 2011-2012 yillan igin bir baz senaryo ile ani sermaye cikisinin dikkate alindidi bir olumsuz
senaryo kullaniimistir.’ Yapilan degerlendirmede, 49 banka icin “yukaridan asagiya” (top-down)
yaklasimi kullanilmis ve 2 yillik bir dénem boyunca yasanacadi varsayilan olasi bir sok neticesinde
gesitli makro blyikliklerin bankalarin finansal verileri {izerindeki etkileri gergevesinde sektdriin maruz
kalabilecedi riskler analiz edilmistir.

Senaryolar ile GSYH, enflasyon, faiz, kur ve issizlik rakamlari éngorilmustir. Elde edilen makro
degiskenler, uydu modeller yardimiyla ev fiyatlari, tahsili gecikmis alacaklar ve kredi blyilimesi
rakamlarinin tahmin edilmesinde kullanilmistir. Béylece her iki senaryo altinda kredi ve piyasa riski
hesaplanmistir.

Tablo V.2.1. Uydu Modellerde Kullanilan Degiskenler

Kredi Biiyiimesi Modeli TGA Biilyiime Modeli
Ev Fiyatlari Modeli
Firma Hanehalki Firma Hanehalki
Yillk Kredi Yilhk TGA

Yillik Kredi Bliyiimesi
Gecikmeli Degeri

Yilk TGA Bliyliimesi
Gecikmeli Degeri

Ev Fiyatlar Endeksi

Bliylmesi Gecikmeli Degeri

Gecikmeli Degeri

Blyumesi
Gecikmeli Degeri

. . GSYH Yillik GSYH Yillik e
Nomlgal Sriz: Yillik KurDSeePieitrln \i(|II|k Bilytimesi Gecikmeli Bilyimesi Konutg:;:g:ﬂ Faiz
Y 915 Degeri Gecikmeli Degeri
Kur Sepeti Ceyreklik Issizlik Orani
Degisimi Gecikmeli Degeri

Piyasa riskinin hesaplanmasi igin faiz ve kurdaki degisimler kullaniimistir. Bankalarin ticari
portfoy dederlerinde faize bagh meydana gelen degisimler, faiz riski hesaplamasinda kullaniimis olup,

7 Yapilan bu calisma, Avrupa Merkez Bankasi ekonomisti Petr Jakubik tarafindan gelistirilen yéntemin, AB tarafindan finanse
edilen “Strengthening Macro and Micro-Prudential Supervision in EU Candidates and Potential Candidates” Programi kapsaminda
yine kendisinin verdigi teknik destek sonucunda Tirk bankacilik sektoriine adapte edilmesidir.

8 Uygulanan yaklagimin dinamik yapisi, IMF tarafindan yayimlanan “Schmieder, Ch., Puhr, C., Hasan, M. (2011): Next
Generation Balance Sheet Stress Testing, IMF Working Paper 11/83” (http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2011
/wp1183.pdf) yaklagimiyla paraleldir.

° Baz ve sok senaryolarin makro degiskenler (izerindeki etkileri icin, IMF'nin 2011 yill Mart ayinda (lkemizde gerceklestirdigi
“Finansal Sektér Degerlendirme Programi (FSAP)” giincellemesi galismalarinda kullandigi baz ve sok senaryo sonuglar
kullaniimistir.
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getiri edrisinin soklar sonucunda paralel hareket ettigi varsayilmistir. Kur soku sonucu etkiler ise
kurlardaki dedisim ile bankalarin yabanci para net genel pozisyonunun carpimi sonucu elde
edilmektedir.

Kredi riski, geleneksel olarak bankalarin maruz kaldidi en biiyik risk olarak ele alinmis ve kredi
riski hesaplanirken, tiketici kredileri ile firma kredileri ayr ayri ele alinarak iki portfdy icin kredi riski
parametreleri hesaplanmistir. Beklenen kredi kayiplari (EL), riske maruz deder (EAD), temerriit olasiligi
(PD) ve temerriit halinde maruz kalinacak zarar (LGD) kullanilarak tahmin edilmistir.

EL = EAD *PD*LGD

EAD, kredi biiyime modelleri kullanilarak elde edilirken, PD ise tahsili gecikmis alacaklarin (TGA)
biyiime oraninin makroekonomik verilerle iliskilendirildigi uydu modeli ile tahmin edilmistir. TGA
yoluyla PD hesaplanirken asadidaki esitlikten faydalaniimigtir.

TGA:; = TGA: + PD: * Kz — r*TGA: (1)

S6z konusu esitlikte A: canli kredileri gosterirken, r aktiften silinen varliklarin toplam TGA'lara
oranini géstermekte olup, tarihi veriler incelenerek ortalama olarak yiizde 33 civarinda' yatay bir seyir
izledigi gdzleminden hareketle sabit kabul edilmistir. Senaryolar sonucu, TGA oraninin biiylime hizi ve
kredi bliyimesi igin olusturulan uydu modeller yardimiyla TGA tahmin edilmistir. LGD ise genel olarak
gayrimenkullerin’* teminat olarak verilmesi nedeniyle, konut fiyatlari modeli yardimiyla tahmin
edilmektedir.

Beklenmeyen zararlarin tahmin edilmesi amaciyla Basel II formilli kapsaminda risk agirlikli
aktiflerdeki degisimlerden faydalaniimistir. Bu sayede risk adirlikli aktiflerdeki dedisim ve stres
anlarinda kaldirag oranlarindaki degisimler de analize dahil edilmistir.

Kredi ve piyasa riski kaynakli zararlar hesaplandiktan sonra, bu zararlarin ilk olarak beklenen net
gelir ile karsilanacadi, net gelirin sdz konusu zarar karsilayamadigi durumda ise &zkaynaklardan
karsilanacadi varsayimi altinda hesaplamalar gerceklestirilmistir. Net gelir hesaplanirken, net faiz disi
gelirler son 3 yilin ortalamasi kullanilarak tahmin edilmistir. Net faiz geliri hesaplanirken ise vade
bazinda faize duyarh agik kullaniimistir. Sok sonucu bankalarin SYR'leri ve bunlara karsilik gelen PD'ler
ile diger bankalarin ugrayacadi zarar hesaplanmistir.'?

Ayrica, 2 yiIl boyunca devam edecedi varsayillan bu soklara herhangi bir politika tepkisinin ve
yeni sermaye ilavesinin olmadidi varsayiimistir.

Genel cercevesi verilen bu yontemle, Tirk bankacilik sektoriine uygulanan senaryo analizi
sonucunda, baz senaryo altinda sektdriin SYR’si, 2012 yili sonunda adirlikli olarak kredi biiyimesinin
etkisiyle ylizde 14,6'ya gerilerken, olumsuz senaryo altinda ise sektdriin SYR’si yasal sinirin Uizerinde
kalmakla birlikte ylizde 9,2'ye kadar diismektedir (Grafik V.2.1).

10 Bankalarin ortalama olarak tahsili gecikmis alacaklari bilancolarinda 3 yil siireyle bulundurduklari anlamina gelmektedir.

11 Konut fiyatlari icin Garanti REIDIN endeksi kullanilmistir.

12 Bu analiz yapilirken, *maximum entropy principle”varsayimi esas alinmistir. Detaylar icin bkz: Upper C. and Worms A. (2004),
"Estimating Bilateral Exposures in the German Interbank Market: Is there a Danger of Contagion?’, European Economic Review,
8, 827-49.09/02.
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Grafik V.2.1. Senaryo Analizi Sonucu Bankacilik Sektorii SYR, TGA Orani ve Kredi Biiyiimesi
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Sonug¢ olarak, varsayllan kosullar altinda ani sermaye cikislari sonucu ortaya cikabilecek
olumsuz makroekonomik durum, sektoriin kredi hacminde, TGA oraninda ve sermaye yeterlilijinde
onemli bir bozulma yaratmaktadir. Ancak, sektoériin mevcut yiiksek ve kaliteli sermaye yapisi nedeniyle
soklarin etkisine ragmen SYR yasal sinirin izerinde kalmaktadir.

Stres testi yaklasimi oldukga dinamik olup, merkez bankalar lilke kosullarini g6z éniine alarak
konjonktiirel degisiklikleri de icerecek sekilde stres testlerini giincelleyebilmektedir. Bankamiz da yeni
yaklagimlar yakindan takip ederek ve kendi bilinyesinde gelistirerek stres testlerini finansal istikrar
analizlerinde aktif olarak kullanmaktadir.
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V.3. Bir Sistemik Risk GoOstergesi Olarak Cekirdek
Olmayan Yukumliliikler

Gelismis Ulke merkez bankalarinin kiiresel kriz sonrasi uyguladigi miktarsal genigleme politikalari
sonucu olusan likidite bollugu, gelismekte olan (lkelere sermaye akimlarinin artmasina neden olmus ve
bu durum énemli élciide kredi genislemesini beraberinde getirmistir.

Sermaye akimlarinin finansal sistemdeki riskleri artirdiyi ve bu nedenle daha siki yasal
diizenlemelere tabi tutulmasi gerektigi gorisi son vyillarda siklikla dile getirilmektedir. Bu yaklasim
bankalar bu tir fon kaynaklarini mevcut kredi talebini karsilamak amaciyla krediye donistiren pasif
aracilar olarak ortaya koymaktadir. Bankalarin ylkimlilik yapisinin incelenmesi konusunda alternatif
bir yaklagim 6neren Shin (2010) ise bankalarin, finansal balonlarin olusmasi sirecinde aktif bir rol
aldiklarini belirtmektedir. Bu yaklasima gore kredilerin artma egiliminde oldugu donemlerde, ileride
likidite riski yaratma potansiyeli daha yiiksek ve gérece oynak fonlama kaynaklarina ydnelen bankalar,
sektoriin sistemik risklere karsi kirilganliklarini artirmaktadir. Bu noktadan hareketle, bankalarin
yukimlillklerinin  likidite riski yaratma potansiyeli acisindan siniflandinimasi, finansal sistemin
saglamligi acisindan 6nemli bir gésterge sunabilmektedir. Bu cercevede, asadidaki tabloda cekirdek ve
cekirdek olmayan bilango yiikimllik kalemlerinin siniflandirimasina yer verilmistir (Tablo V.3.1).

Tablo V.3.1. Cekirdek ve Cekirdek Olmayan Yiikiimliiliik Siniflamasi

Orta Diizey
Yikiimliiliikler

Cekirdek Yiikiimliiliikler Cekirdek Olmayan Yiikiimliiliikler

Hanehalki Kurumsal ve Ticari Finansal Kuruluslar
Likit Vadesiz mevduat Vadesiz mevduat Vadesiz banka mevduati
Kisa vadeli tasarruf mevduati | Kisa vadeli ticari mevduat | Repodan saglanan fonlar
(1 aya kadar) (3 aya kadar) Kisa vadeli bankalara borg
Kismen
Likit Orta vadeli tasarruf Vadeli banka mevduati
mevduati (1 ay-1 yil) Orta ve uzun vadeli Orta ve uzun vadeli bankalara borg
— kurumsal ve ticari
Likit Uzun vadeli tasarruf mevduat Menkul deger ihraglari
Olmayan
mevduati (1 yil ve Gzeri) Bankalardan alinan diger borglar

Cekirdek fonlama kaynaklari, yurt icinde vyerlesik olan hanehalkinin vadesiz ve vadeli
mevduatindan olusmaktadir. Bankalar icin daha glivenilir olan bu fonlama kaynaklari, hanehalkinin
gelir diizeyindeki artisa paralel istikrarli bir egilim izlemektedir. Ancak, kredi blylimesinin mevduat
biylmesinden fazla oldugu genisleme doénemlerinde, bankalar alternatif fonlama kaynaklarina da
bagvurmaktadir. Yukarida belirtildigi lzere, bu egilimin yaygin bir sonucu, yurt disi bankalardan
fonlamadaki artistir. Bu fonlar, kiresel piyasalardaki dalgalanmalara duyarli bir yapiya sahip
oldugundan kirilganhidi artirici bir etkiye sahiptir. Diger 6énemli olgu ise artan yurt ici bankalardan
borclanmadir. Bu iki fonlama kaynadi bankalarin cekirdek olmayan fonlama kaynaklarinin biyik
bélimiind olusturmakta ve cekirdek yukimliliklere kiyasla daha oynak bir yapi sergilemektedir.

Yurt igi bankalara borglanma kalemindeki artis, finansal konjonktiire bagl olarak degisen bir
etkiye sahiptir. Bankalarin birbirinden borglanmasi, piyasalarin gorece sakin oldugu zamanlarda,
finansal piyasalarda 6nemli bir gliven goéstergesi olarak kabul edilmektedir. Ancak, bir kriz aninda
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bankalar birbirlerine olan borglanma limitlerini diisiirebilmekte, bu da ani likidite sikisikligina neden
olabilmektedir.

Cekirdek olmayan yikimliliklerin bir diger 6zelligi konjonktiirel dalgalanmalarla paralel yonde
hareket etmesidir. Cogunlukla ekonominin genisleme dénemlerinde goriilen kredi geniglemelerine,
cekirdek olmayan fonlama kaynaklarindaki artis eslik etmektedir'®. ABD finansal sisteminde kriz sonrasi
makro riskleri azaltici unsurlar iceren Dodd-Frank kanunu, cekirdek olmayan yikimlilikleri gorece
fazla olan finansal kuruluslarin daha fazla vergilendiriimesini beraberinde getirmektedir.’* Shin (2011)
cekirdek olmayan yukimldlikleri dikkate alan bu tiir bir vergi uygulamasini, maliye politikasi agisindan
gelir artinc 6zelliginin yanisira, 6zellikle gelismekte olan Ulkeler igin, finansal sistemin konjonktirel
dalgalanmalara olan duyarhidini azaltici bir politika araci olarak 6nermektedir.

Kredi artiginda biiylik olclide etkili olan yabanci fon kaynadi, bankalarin yikimlilik kalemleri
arasinda, ozellikle yabanci bankalara borglar kaleminde kendini géstermektedir (Grafik V.3.1). Tirkiye
icin gekirdek olmayan yukimliliklerin M2'ye ve toplam yabanci kaynaklara orani Grafik V.3.2'de
sunulmaktadir. S6z konusu orandaki yiikselisin 2008 yili kriz déneminde durdugu, ancak 2010 sonrasi
hizli bir toparlanma edilimine girdigi gorilmektedir. Alt kalemler itibariyla bakildiginda, repo
islemlerinin daha c¢ok Tiirk lirasi cinsi ve TCMB ile yapilan islemlerden olustudu, cekirdek olmayan
yikdmlalGklerin bliyldk bolimind olusturan bankalara borglar kaleminin ise adirlikli olarak yurt dig
bankalara borglardan olustugu goriilmektedir.

Grafik V.3.1. Cekirdek Olmayan Fonlama
Kaynaklar *

Grafik V.3.2. Cekirdek Olmayan Fonlama
Kaynaklan !
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Kaynak: BDDK —TCMB. Kaynak: BDDK ~TCMB.

1) Sermaye benzeri borglar ile tahvil ihraglari dahil degildir. Yabanci para
ve Turk lirasi aynmi yurt disi ve yurt ici aynimini buyik 6lgide
yansitmaktadir.

1) Oranlar 3 aylk hareketli ortalamalarla sunulmustur. Toplam yabanci
kaynaklar kalemi, 6zkaynak disindaki pasif kalemlerinin toplamini ifade
etmektedir.

Tirkiye icin hesaplanan s6z konusu oran, halihazirda finansal sistem igin yikselmis olmakla
birlikte, ¢ekirdek olmayan fonlama kaynaklarinin yabanci kaynaklar igindeki pay! ortalama yiizde 20'ler
dolayinda iken, toplam mevduatin payi yiizde 70’ler civarinda olmasi,* kredilerin mevduata oraninin
kredilerin halen biiyiik dlclide mevduat ile fonlandigina isaret etmesi (Grafik I11.19) ve yikimldliklerin

3 Bu egilim ve ABD ve Kore icin ¢ekirdek olmayan fonlama kaynaklarinin gelisimi konusunda detayli bir analiz Shin (2010)
calismasinda sunmustur.

Y Kanun, ayrica, cekirdek ve cekirdek olmayan yiikiimlilikler konusunda genis kapsamli bir tanim calismasi yapilmasini
onermektedir.

15 Toplam pasifler icerisinde mevduatin payi ortalama yiizde 60 dolayindadir.
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vadesinin artirilmasi yoniinde tedbirler uygulanmaya konmus olmasi (Kutu III.1) nedenleriyle 6nemli
bir kinlganlik unsuru olusturmamaktadir.

Sonu¢ olarak, bankacilik sektdriinin fonlamasinin temel olarak hala cekirdek kaynaklara
dayandidi, diger yandan konjonktiirdeki dalgalanmalara paralel bir seyir izleyen gekirdek olmayan
yukimlilldklerin  M2'ye oranindaki son dodnemlerdeki artisin makro riskleri azaltic politikalar
cercevesinde yakindan takip edilmesi 6nem arz etmektedir.

Kaynaklar:

Shin, H.S. ve K. Shin, (2010), “Procylicality and Monetary Aggregates”, yayimlanmamis calisma.
Shin, H.S. (2011), “"Non-Core Liabilities Tax as a Tool for Prudential Regulation”, politika notu.
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V.4. TCMB Risk Merkezi Faaliyetlerinin TBB'ye Devri

Bircok (ilkede, kredi veren kuruluslarin tstlenmis olduklarn risklerin belirlenmesi, gbzetim ve
denetimin saglanmasi ve kredi sisteminin daha saglikli islemesini saglamak amaciyla risk bilgilerinin
derlenmesi ve daditiimasina yonelik sistemler kurulmustur. Risk verileri bazi Ulkelerde sadece kamu
otoriteleri tarafindan toplanirken, bazi (lkelerde sadece ¢zel kredi kuruluslar tarafindan izlenmekte,
birgok (lilkede ise hem kamu hem de 06zel kurumlarin bulundugu karma modelin benimsendigi
gorilmektedir. Sadece kamu kredi kayit merkezlerinin oldugu (lkelere, Belgika, Fransa ve Endonezya,
sadece 6zel kredi biirolarinin oldudu tilkelere ABD, Kanada, Hollanda, Ingiltere, Isvicre ve Polonya,
karma yapilarin oldugu (ilkelere ise Almanya, Avusturya, Bulgaristan, Italya, Ispanya, Portekiz,
Malezya, Arjantin, Brezilya ve Meksika ornek gosterilebilir. Kamu kredi kayit kuruluslarinin kurulus
amaclan da farklihk gosterebilmektedir. Bir kisim (lkelerde bankaciik gbzetim ve denetim
fonksiyonunun bir parcasi olarak bu bilgiler degerlendirilirken, glinimiizde kredi gegmisinin izlenmesi
en 6nemli fonksiyon olarak 6n plana ¢gikmaktadir.

TCMB Risk Merkezi'nin Tarihsel Siirec icinde Gelisimi

1211 sayi Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu’nun Milga 44 (ncli maddesinde
diizenlenen Risk Merkezinin amaci; bankalar ve diger mali kuruluslarin misterilerinin veya kredi
isteklilerinin tim mali sistemden kullandigi toplam kredi miktarini devamli ve giincel olarak gérmelerini
saglamak ve kredi kullandirma kararlarinda yardimci olmaktir.

TCMB Risk Merkezi, 1951 yilinda Istanbul Subesi nezdinde kurulmus ve bu bélgedeki banka
subelerine yodnelik olarak hizmet vermeye baslamistir. TCMB subelerinin (lke sathinda yayginlagmaya
baslamasi ile birlikte Ankara Subesi nezdine tasinmis ve hizmet alani reeskont bdlgelerindeki banka
subelerine kapsayacak sekilde genisletiimis ve glinimizdeki (ilke genelinde hizmet veren yapisina
kavugmustur.

Ulkemiz mali sisteminin derinlesmesi ve mali kuruluslardaki gelismeye paralel olarak sistemin
katiimci sayisi da zaman iginde artmistir. Baslangigta Risk Merkezi katilimcisi sadece bankalar iken,
2000 yili Haziran ayindan itibaren faktoring ve finansal kiralama sirketleri, 2005 yilinin Subat ayindan
itibaren tiiketici finansman sirketleri, 2007 yiinin Ekim ayindan itibaren de varlik yénetim sirketleri
sisteme dahil edilmistir.

Risk Merkezine yapilan bildirim sekli de iletisim araclarinin gelismesine paralel olarak degisim
gostermistir. 1989 yilina kadar Risk Merkezi'ne kagit ortaminda gonderilen bankalarin kredi limit ve risk
bilgileri, 1998 yilinin ilk yarisina kadar teyp, disket ve kartuslarla, 1998 yilinin ikinci yarisindan itibaren
de elektronik veri aktarim sistemi aracilidiyla bildirilmeye baslanmistir.

Risk Merkezi'ne verilen bilgilerin tiir ve icerigi de zaman icinde artmis ve sirasiyla, kredi limit ve
risk bilgileri, ddememe protestosu ¢ekilen senetler, negatif nitelikli bireysel kredi borglularinin kimlik
bilgileri ve son olarak 5941 sayili yeni Cek Kanunu ile birlikte karsiliksiz cek bilgileri de Risk Merkezinde
toplanarak merkezilestiriimis ve katiimcilar ile paylasilmaya baslanmistir.
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Hali hazirda, Risk Merkezi'nin, 48 banka, 11 tliketici finansman sirketi, 6 varlik yonetim sirketi,
36 finansal kiralama, 75 faktoring sirketi ile Kredi Garanti Fonu A.S. olmak (zere toplam 177 adet
katihmcisi ve bilgi aldigi Tasarruf Mevduati Sigortasi Fonu ve Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan olusan 2
kaynak kurulusu bulunmaktadir.

Risk Merkezinde toplanan veriler sadece kredi verenlerin kararlarinda dikkate alacaklar bilgiler
olmayip, makroekonomik dederlendirme ve analizlerde de kullaniimakta, politika yapicilarin karar alma
sureclerinde ve kamuoyunun bilgilendiriimesinde de etkin bicimde kullanilmaktadir. Bu cergevede,
kredilerin sektdrel ve codrafi dagiimi, dénemler itibariyla borcunu ddeyemeyen kisi sayilarinda ve
protestolu senet sayisindaki gelisimler, karsiliksiz gek sayilari vb gibi dnemli veriler, zaman serisi olarak
kamuoyu ile paylasiimaktadir.

Risk Merkezi'nin TCMB biinyesinden Cikarilmasi ve Faaliyetlerinin Tiirkiye Bankalar
Birligine Devri Siireci

Finansal sektdriin gelismesi, derinlesmesi ve islemlerin giderek daha karmasik hale gelmesi
sonucunda kullanicilarin kredi degerliliginin belirlenmesinde daha sofistike ydntemlerin kullaniimaya
baslandigi gézlenmektedir. Dolayisiyla, Risk Merkezi araciligi ile firmalarin kredilendirilmelerinde risklilik
diizeyine gore farkll fiyat uygulanabilmesi icin bankalarin firmalari daha iyi degerlendirebilmeleri
konusunda gereksinim duyacaklan bilgilere iliskin veri tabaninin cesitlendiriimesine, bu gercevede Risk
Merkezinin alt yapisinin gelistiriimesine, sektoriin ihtiyaclarina glincel bilgilerle ve hizli bir sekilde cevap
verebilecek bir yapilanmaya yonelik calismalara ihtiyac duyulmaya baslanmistir.

Son vyillarda, Basel Bankacilk Denetimi Komitesi uygulamalan cercevesinde, bankacilik
sektoriiniin risklerinin hesaplanmasi ve olugsabilecek olumsuz etkileri azaltmak igin bankalarin kendi ig
kontrol mekanizmalarini gelistirmeleri biylik 6nem kazanmistir. Dider taraftan, bankacilik sisteminin
gozetim ve denetiminin etkinlegtiriimesi ve s6z konusu sektoriin kiriiganliginin tespit edilebilmesi igin
gerekli stres testlerinin yapilmasi, risklerin dénceden ©ngdrilebilmesi ve politika gelistiriimesi de
gerekmektedir.

Ayrica, ticaretin finansmaninin kolaylastirilmasi ve etkinligin artirimasi amaciyla Risk Merkezi
bilgilerinin mali kuruluslar disindaki ilgili Gglincli kisilere de verilmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmistir.

Ulkemizde mali sektdrde yasanan gelismelere paralel olarak ihtiyaclarin  degismesi
dogrultusunda, TCMB'nin gbzetim gorevinin sona ermesi ve Risk Merkezi faaliyetlerinin merkez
bankalarinin temel goérevleri arasinda yer almamasi dikkate alinarak, bu faaliyetlerin diger bazi
llkelerde oldugu gibi Bankamiz disinda baska bir kurum nezdinde yiiritiimesi giindeme gelmis ve bu
cercevede, finansal sistemin yaklasik yilizde 88'ini bankalarin olusturdugu gézéniine alinarak, Risk
Merkezi faaliyetlerinin, 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile kurulan tiizel kisiligi haiz ve kamu kurumu
niteliginde bir meslek kurulusu olan Tirkiye Bankalar Birligi'nce ydiritilmesinin uygun olacadi
degerlendirilmistir.

Bu kapsamda, Turkiye Bliylk Millet Meclisi'nde 13 Subat 2011 tarihinde kabul edilen ve 25
Subat 2011 tarih ve 27857 (Mikerrer) sayill Resmi Gazete'de yayinlarak yirirliige giren 6111 sayil
Kanun ile TBB nezdinde Risk Merkezi'nin kurulmasi diizenlenmis ve 1211 sayil TCMB Kanunu’ndaki
Risk Merkezi'ne iliskin hiikiimler yarirliikten kaldirilmistir.
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Risk Merkezi faaliyetlerinin devrine iliskin diizenlemeler yapilincaya kadarki gegis déneminde,

Risk Merkezi faaliyetlerinin 1211 sayili Kanunun ydrirlikten kaldirlan 44 (nci maddesi hiikimleri

uyarinca Bankamizca yiritilmesi dizenlenmistir.

Vi.

Vii.

S6z konusu Kanunla getirilen Risk Merkezine iliskin degisiklikler asagida 6zetlenmistir;

Risk Merkezinin kurulusuna, faaliyetine, galismasina, Risk Merkezi ydnetiminin olusumuna,
toplanmasi ve karar almasina, alinan bilgilerin kapsamina, bicimine ve icerigine,
paylasiimasina, paylasilacak bilgilerin kapsamina ve icerigine, lcretlendiriimesine ve lyelerce
Odenecek aidatin belirlenmesine iliskin usul ve esaslar, BDDK ve TCMB'nin uygun goéristiniin
arandidi bir yonetmelik ile diizenlenecektir.

Mevcut diizenlemede, Risk Merkezi katihmailari, kredi kuruluslar, kalkinma ve yatinm
bankalari ve dider finansal kuruluslar olarak Kanunda acikga yer almakta iken, yeni
dizenlemede, kredi kuruluslari ve BDDK'ca uygun gorilecek finansal kuruluslar olarak
belirtilmistir.

Risk Merkezi'nin 3 yil siireyle gorev yapacak 9 lyeli bir Yonetim tarafindan idare edilmesi
dizenlenmis olup, bu Yénetim icinde yer alacak birer Gyenin de BDDK ve TCMB’ce, personeli
arasindan belirlenmesi 6ngo6rilmistdr.

Risk Merkezinin kurulug amaglari dogrultusunda 6zel hukuk tiizel kisilerinden, kamu kurum
ve kuruluglarindan ve kamu kurumu niteligindeki meslek kuruluslari ve bunlarin st
kuruluslarindan bilgi talep etmesi, BDDK'nin uygun gorisiine istinaden bilgi alis verisi
sozlesmeleri yapmasi diizenlenmistir. Risk Merkezinde bilgileri olan kisilerin bu bilgilerinin
aciklanmasi konusunda agik rizalarinin bulunmasi durumunda, belirledikleri kisilere risk
bilgilerinin verilmesi mimkin hale gelmistir. Kisinin rizasina dayanan bilgilerin verilmesinin
usul ve esaslari da, BDDK ve TCMB'nin uygun gérisu ile dizenlenecek bir ydnetmelik ile
belirlenecektir. Bu kapsamda, Risk Merkezince, gercek ve tlizel kisilerin, perakende satis
firmalarina, elektrik, su, dodal gaz ve telefon kuruluslarina olan borclarinin alinmasi, buna
karsin bu kuruluslarin da Risk Merkezinden mudsterilerinin onay vermeleri kosuluyla risk
bilgilerini alabilmeleri mimkin olabilecektir.

Risk Merkezi gerektiginde BDDK tarafindan denetlenebilecektir.

Risk Merkezinin, her tlrll bilgi alis verisini Bankacilik Kanununun 73 maddesine gére en az
bes banka tarafindan kurulmus sirketler araciligi ile yapilacak sozlesmeler cercevesinde
gerceklestirebilecegi de diizenlenmistir.

Risk Merkezindeki bilgiler, istenilen bigim ve igerikte BDDK ve TCMB tarafindan alinacak,
degerlendirme ve analizlerde kullanilmaya devam edilecektir.

Risk Merkezinin kurulusuna ve rizaya dayali bilgilerin verilmesine iliskin yonetmeliklerin en geg

1 yil iginde hazirlamasi ve ilgili kuruluglarin goérislerine sunulmasi, yénetmeliklerin Resmi Gazete'de
yayinlanmasini takiben Risk Merkezinin katilimcilardan bilgi almaya baslamasi gerekmektedir.

TBB nezdindeki Risk Merkezinin teknik alt yapi olarak hazir olmasindan sonra, TCMB

nezdindeki kredi limit ve risk, protestolu senet ve karsiliksiz gek bilgileri ile negatif nitelikli bireysel
kredilere iliskin verilerin tamami TBB Risk Merkezine aktarilacak, TCMB nezdindeki Risk Merkezi
faaliyetleri sona erecektir.
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V.5. Faizsiz Bankaciliga Genel Bir Bakis

Faizsiz bankaciligin fikri temelleri cok dnceden atilmis olmakla beraber, 1975 yilinda Islam
tlkelerinde kalkinma projelerini Islami kurallara uygun olarak finanse etmeyi amaclayan Islam
Kalkinma Bankasinin kurulusuyla faizsiz bankacilik fikri kurumsallagmistir. Izleyen yillarda bircok 6zel
bankanin da katiimiyla hizla biylyen sektor, gliniimiizde 1 trilyon ABD dolar varlk blylklGgl ve 4
trilyon ABD dolari kiiresel potansiyeliyle dikkat cekmektedir®,

Faizsiz bankacilik ve finans sektdriiniin bu kadar hizli biiyimesinde 1,6 milyara ulasan Misliman
niifusun inanglarina uygun finansal arag talepleri etkili olmustur. Bu talebe cevap verebilmek igin séz
konusu kuruluglarin gdzetmesi gereken temel prensipler: (i) faizli islemlerden sakinmak, (ii) asin
belirsizlik ve riskli islemlerden sakinmak, (iii) Islam’in yasakladigi sektérleri finanse etmemek seklinde
ozetlenebilir'’.

Bu temel prensipler cercevesinde faizsiz finansal kuruluglarin gelistirdikleri baslica kredi/fon
kullandirma yontemleri ise bir satis tiiri olan murabaha, temel olarak bir yatinm ortakligi olan
mudaraba, bir kar-zarar paylasimi olan musaraka, geleneksel bankaciliktaki finansal kiralama
isleminin karsihdi olan icara ve taraflarin belirli bir malin anlasma aninda belirlenen ve tamamen
odenen bir fiyattan gelecekteki bir tarinte alim-satimi konusunda anlastigi yontem olan salam‘dir.

Faizsiz bankacilik kuruluslari, kendilerine 6zgi kredi/fon kullandirma yéntemlerinin yaninda fon
toplama yontemleri agisindan da farklihk godstermektedir. Bunlardan bazilar herhangi bir para
cinsinden, belli bir vadeye bagli olmadan acilan ve kar pay gibi herhangi bir getirisi olmayan cari
hesaplar; faizsiz bankalarin vadeli hesabi olarak tanimlanabilecek katilma hesaplari ve islami
kurallara gore faiz almanin yaninda faiz vermek de yasaklandigindan “faizsiz bono” olarak tanimlanan
sukuk sertifikalari olarak siralanabilir.

Faizsiz bankacilik kuruluslarinin yukarida sayilan farkli yontemlerle olusturduklari varliklara
dayanarak farkli tiirlerde sukuk cikarilabilmekle birlikte, genel olarak finansal kurulus sahip oldugu bir
varligi sukuk ihrag etmek amaciyla kurdugu sirkete devreder, sirket ise bu varliga dayanarak ihrag
ettigi sukuklarin geliriyle varigin finansmanini karsilamis olur. Finansal kurulusun devrettigi varlidi
kiralamasi sonucunda sukuk ihrag eden sirket elde ettigi kira gelirleriyle sukuk sertifikalarinin dénemsel
6demelerini gergeklestirir. Sukuk sertifikasinin vadesi doldugunda ise finansal kurulus varlig tekrar geri
alir ve bu parayla sertifika sahiplerinin anapara tutarlan ddenerek islem sonlandirilir. Sukuk faizsiz
olmasinin yaninda sertifikaya konu varligin milkiyetini de icermesi yoniiyle bonodan farklilk gdsterir.

Faizsiz bankacilikta islemlerin reel ekonomiyle iliskili olarak gerceklestiriimesi, yiksek risk ve
belirsizlikten kaginiimasi, fonlarin cogunlukla liretim ve istihdam yaratan alanlara yonlendirilmesi gibi
ozellikler faizsiz bankaciligin finansal istikrari destekleyici bir rol oynamalarini saglamaktadir.

Ancak, faizsiz finansal kuruluslar calisma prensiplerinden dolayr likidite gereksinimlerini
saglamak konusunda geleneksel bankalara gore daha fazla kisitla karsilasmaktadir. Geleneksel
bankacilik sisteminde gelismis bir bankalararasi piyasanin da katkisiyla bankalarin likidite yonetiminde

'® BMB Islamic, Global Islamic Finance Report 2010
7 TKBB, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri ve Katilim Bankacili§i” http://www.tkbb.org.tr/download/faizsiz_bankacilik_onyilmaz.pdf

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2011

65



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

faydalanabilecekleri birgok finansal arag bulunmaktadir. Bankalararasi piyasalar, bankalara kisa vadeli
nakit akislarini diizenlemede biiylik esneklik saglamaktadir. Ayrica finansal araglarin islem gordigi
ikincil piyasalar da likidite yonetiminde basvurulan 6nemli imkanlardr.

Bankalararasi piyasa, ikincil piyasa araglari ve son kredi mercii olarak merkez bankalarinin
reeskont penceresi uygulamalarini kapsayan geleneksel likidite yonetim imkanlarinin hepsi faize dayali
olup, Islami bankalar tarafindan kullanilamamaktadir. Bu sorunu asmak amaciyla “faizsiz bono” olarak
tanimlanan sukuklarin kullanimi oldukca yayginlasmistir. Kiiresel capta sukuk ihrac kriz déneminde
ekonomik daralmaya bagh olarak disilis gdstermis, 2010 yilinda ise tekrar kriz 6ncesi seviyesine geri
dénmustir. Tutar bazinda artisin yaninda sayl bazinda da gorilen ciddi artis sukuk piyasasina artan
ilginin bir gostergesidir (Grafik V.5.1). Nitekim, aralarinda Tirkiye’'nin de bulundudu bircok Ulkede
2010 yilinda ilk sukuk ihraci gergeklestiriimis; diger birgok (ilkede de 2011 yilinda sukuk ihraci
yapiimas! planlanmistir'®. Kiiresel sukuk piyasasindaki ihraglarin para cinsi bazinda dagilimi
incelendiginde Giiney Dogu Asya’nin (6zellikle Malezya Ringgiti) adirlikta oldugu goriilmektedir (Grafik
V.5.2).

Grafik V.5.2. Ihrac Edilen Sukuklarin Para Cinsi
Dagilimi (2010)
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Kuresel sukuk piyasasindaki bu gelismeler faizsiz bankaciliktaki likidite imkanlarini artirirken bir
taraftan da sorunun ¢dziimiine iliskin uluslararasi mekanizmalar gelistiriimektedir. Bu cergevede,
gectigimiz yil Bankamizin da kurucular arasinda bulundudu "Uluslararasi Islami Likidite Yonetim
Sirketi” (International Islamic Liquidity Management Corporation— IILM) kurulmustur. S6z konusu
yapinin amaci Islami kurallara uygun gelirleri olan uluslararasi bir varlik havuzu olusturmak ve bu
varliklara dayanan yiiksek dereceli, basit tasarimli, uluslararasi gecerliligi ve ikincil piyasasi olan,
katihmc (lkelerdeki faizsiz bankacilik kuruluglarinin likidite gereksinimlerini kargilayacak hacim ve
vadelerde dlzenli olarak sukuk ihrag etmektir. 25 Ekim 2010 tarihinde kurulup halen yapilanma
asamasinda olan s6z konusu kurulustan beklenen temel faydalar; faizsiz bankalarin likidite yonetimini
kolaylastirmak, faizsiz bankalararasi piyasalarin gelismesi ve biitlinlesmesini saglamak ve diizenli sukuk
ihraciyla diger Urinlerin etkin fiyatlanmasi icin risksiz bir gosterge olusturmaktir. Ayrica, IILM sikisiklik
dénemlerinde islami finansal hizmetler sunan kuruluglarin likidite yonetimini kolaylastirabilecek ve
bunlarin geleneksel bankalar karsisinda rekabet glclerini dengeleyebilecektir. IILM’in ¢alisma

18 TFIS, Global Sukuk Market H2-2010 Report
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mekanizmasi géz oniinde bulunduruldugunda dikkat geken nokta, varliklarin IILM’e merkez bankalar
aracilidiyla transfer edilmesidir. Bunun nedeni ise varliklarin ve kira 6demelerinin (geri kiralama
durumda) kalitesini giivenceye almak olarak acgiklanabilir. Bunun disinda baska bir ydntemle varlik
havuzundan varlik saglanmasi (zerine IILM bir karara varamamistir. Bahsi gegen varlik havuzuna
islami kurallarla uyumlu her tirli finansal ve finansal olmayan varliklar kabul edilecek olup, ihrag
edilecek enstrumanlarin AAA notuna sahip olmasi, herkesin kolayca anlayip kabul edebilecedi sekilde
olmasi, kiicik hacimlerde ve diizenli ihragc edilmesi, kiiresel olarak kabul edilmesi, alinip satiimasi ve
cesitli vadelerde olmasi gerekmektedir.

Faizsiz bankacihidin kiiresel captaki hizli biiyimesine paralel olarak {lkemizde ilk kez 1986 yilinda
Ozel finans kurumu adi altinda faaliyet gdstermeye baslayan sdz konusu kuruluglar, 5411 sayil
Bankacilik Kanunu’nda “katihm bankasi” olarak tanimlandiklari 2005 yilindan bu yana katihm fonlarinda
ylizde 295, kredilerde ise ylizde 376 biylime saglamistir. 2005 yilinda katim bankalarinin aktifleri tiim
sektoriin ylzde 2,5i seviyesindeyken bu oran 2010 yilinda yiizde 4,3’e ylikselmistir. Ayni dénemde
diger bankalarin yilizde 149 seviyesindeki aktif bliylimesine karsilik katiim bankalar aktiflerini yiizde
335 artirmistir (Grafik V.5.3). S6z konusu bankalar bilanco kalemlerinde sadladiklari bu biiyiimeyi sube
ve personel sayisina da yansitmistir (Grafik V.5.4).

Grafik V.5.3. Katilim Bankalarinin Aktif, Kredi ve Grafik V.5.4. Katihm Bankalarinin Personel ve
Mevduat Gelisimi (Milyar TL) Sube Sayisi Gelisimi
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Ulkemizde son yillarda faizsiz bankacilik sektoriine iliskin atilan énemli bir adim da Sermaye
Piyasasi Kurulunun sukuk niteligindeki bir arac olan kira sertifikalarinin ihracina yénelik 1 Nisan 2010

[ y/4

tarihli "Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar Hakkindaki Tebligi” olmustur.

Kira sertifikalari 6zel sektor sirketlerinin, bir varlik kiralama sirketi araciligi ve “devret-kirala-devral”
ybntemiyle, miilkiyetlerindeki veya kiralamak suretiyle devralacaklari varliklari kullanarak finansman
saglamalarina imkan tanimaktadir. Varlik kiralama sirketi ilk etapta devraldigi bu varliklarin
finansmanini ihrag edecedi kira sertifikasi ile karsilamaktadir. S6z konusu sertifikalarin dénemsel
O0demeleri ise bankadan gelen dénemsel kira gelirleri ile gergeklestiriimektedir. Vade sonunda ise
bankaya geri devredilen s6z konusu varliklardan elde edilen gelir, kira sertifikasi sahiplerine paylari
oraninda dagitilarak ihra¢ edilmis olan kira sertifikasi itfa edilmektedir. Icara sukuku olarak da
adlandirilan ve faizsiz nitelikte olan bu araca iliskin diizenleme kisa sire iginde etkisini gostermis ve

katihm bankaciligi sektoriinde 2010 yilinda gergeklestirilen ilk ihragla Tirk bankalar da sukuk
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piyasasindaki yerini almistir. Orta Dogu’daki gelismelerden dolayi arayis icinde olan énemli miktardaki
sermaye de dikkate alindiginda Glkemizdeki sukuk ihraclarinin 6niimiizdeki donemlerde de artarak
devam edecedi disiiniilmektedir.

Hazine Miistesarlidinin cikardigi gelire endeksli senetler de (GES) faizsiz bankacilidin likidite
yénetiminde énemli bir yere sahiptir. Bu senetler Kamu Iktisadi Tesebbiislerinden elde edilen ve
biitceye aktarilan hasilat paylarina endekslenmek suretiyle olusturuldugundan ve herhangi bir faiz
icermediginden katilim bankalarinca kullanilabilmektedir. GES'in kupon 6demelerinde esas alinacak
azami hasilat pay! tutari olarak Biitge Kanunu’nda 2011 yili igin 332,9 milyon TL'nin baz alinacag
aciklanmigtir'®,

19 Hazine Mustesarligi http://www.hazine.gov.tr/doc/GES/Ges_brosur.pdf
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V.6. Mevduatin Vade Yapisi

Bankacilik sektoriiniin en dnemli fon kaynagini mevduat/katihm fonlari olusturmaktadir. 2011 yili
Mart ayi itibariyla 617 milyar TL olan bankalarin zorunlu karsiliga tabi mevduat/katilim fonlari toplam
kaynaklarin ylizde 60'In1 olusturmaktadir. Genel olarak 3 aya kadar vadede yodunlasmakta olan
mevduat/katiim fonlarinin vadesi, varliklar icinde en ©6nemli paya sahip olan kredi ve menkul
kiymetlerin vadesinden daha kisadir. S6z konusu vade uyumsuzlugu sektorii likidite ve faiz riskine
maruz birakmakta ve bankacilik sisteminin kirilganhidini artirmaktadir. Bankacilik  sisteminin
kaynaklarinin vadesinin uzatilarak, vade uyumsuzlugunun azaltiimasi ve finansal istikrara katki
saglanmasi amaciyla Tirk lirasi zorunlu karsilik orani mevduat/katihm fonlarinin vade yapisina gore
farkhlastinlmistir. Bu gercevede, kisa vadeli mevduat/katilim fonlar igin daha yliksek zorunlu karsilik
orani uygulanarak kisa ve uzun vadeli mevduatlar arasindaki marj aciimistir.

Benzer seklide yabanci para zorunlu karsilik orani, déviz tevdiat hesaplari, yabanci para katilim
fonlar ve diger yilkimliliklerin vadesine gore farklilastirilmis, kisa vadeli yikiimliliikler icin yabanci
para ve Turk lirasi zorunlu karsilik oranlari artirilmistir.

S6z konusu degisiklikler sonrasinda mevduat/katiim fonlarinin ortalama vadesi uzamaya
baslamistir. 1 aya kadar vadeli mevduat/katilim fonlarinin payi azalirken 3 ay ve daha uzun vadeli
mevduat/katilim fonlarinin payr artis gostermistir. 2010 yili sonunda sirasiyla 48,2 ve 67,3 giin olan
Turk lirasi ve yabanci para mevduat/katiim fonlarinin adirlikli ortalama vadesi, 2011 yili Nisan ayi
itibariyla 61,1 ve 73,3 giine ylkselmistir (Grafik V.6.1 ve Grafik V.6.2).

Grafik V.6.1. Tiirk Lirasi Mevduat/Katilma Grafik V.6.2. Yabanci Para Mevduat/Katilma
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(1) 1 aya kadar vadeli mevduatlar igin ortalama vadenin 15 giin, 1-3 ay (1) 1 aya kadar vadeli mevduatlar igin ortalama vadenin 15 giin, 1-3 ay
arasi igin 60 gilin, 3-6 ay arasi igin 135 giin, 1 yila kadar ve daha uzun arasi igin 60 giin, 3-6 ay arasl igin 135 giin, 1 yila kadar ve daha uzun
vadeliler igin 360 giin oldugu varsayilimistir. vadeliler igin 360 guin oldugu varsayilmistir.

Bankacilik sektoriinde Tirk lirasi mevduat/katiim fonlarinin adirlikh ortalama vadesinin
uzamasinda tim banka gruplari etkili olmustur. Tirk lirasindaki kadar belirgin olmamakla birlikte
yabanci para mevduat/katiim fonlarinin adirlikli ortalama vadesi de artmistir (Grafik V.6.3 ve
Grafik V.6.4).
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Grafik V.6.3. Tiirk Lirasi Mevduat/Katilma
Hesaplarinin Agirlikh Ortalama Vadesi*
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(1) 1 aya kadar vadeli mevduatlar igin ortalama vadenin 15 giin, 1-3 ay
arasi igin 60 gilin, 3-6 ay arasi igin 135 giin, 1 yila kadar ve daha uzun
vadeliler igin 360 giin oldugu varsayilimistir.

Grafik V.6.4. Yabanci Para Mevduat/Katilma
Hesaplarinin Agirlikli Ortalama Vadesi*
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(1) 1 aya kadar vadeli mevduatlar igin ortalama vadenin 15 giin, 1-3 ay
arasi igin 60 giin, 3-6 ay arasl igin 135 giin, 1 yila kadar ve daha uzun
vadeliler igin 360 guin oldugu varsayilmigtir.
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V.7. Bankacilik Sektoriiniin Tahvil ve Bono Ihraclan

Daha 6nce sadece yurt disinda tahvil ve bono ihra¢ edebilen mevduat bankalarina Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumunun 02.10.2010 tarih ve 27717 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan
30.09.2010 tarih ve 3875 sayil Karar ile birlikte yurt icinde de tahvil ve bono ihrag etmelerine izin
verilmistir. S6z konusu Karara gore halka arz edilip edilmedigine bakiimaksizin bankalarin Tirk lirasi
cinsinden tahvil ve bono ihraglar asadida belirtilen usul ve esaslar gergevesinde gergeklestiriimektedir:

a) Ihraccl bankanin, basvuru tarihi itibariyla sermaye yeterlili§i rasyosunun %12'nin altinda
olmamasi,

b) Halka arz edilmek suretiyle yapilacak ihraclarda, tasarruf mevduati veya katilim fonu gibi
yatinlan paranin sigorta kapsaminda oldugu gibi bir yanilgiya yol agilmamasini teminen, ihrag ile
borclanilacak tutarin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna tabi olmadigi hususunda 6zellikle kiigik
yatirnmcinin ayrintili ve yazili bicimde bilgilendirilmesinin saglanmasi,

c) Banka tarafindan, ihraca iliskin fayda ve maliyet analizini, ihracin bankanin mali blinyesine
etkisini, olasi stres kosullari da dikkate alinarak ihractan kaynaklanabilecek risklere iliskin detayh
degerlendirmeleri ve sb6z konusu risklerin o&lclilmesi, izlenmesi ve kontrol edilmesinde izlenecek
uygulama usullerini igeren bir raporun ihractan énce Kuruma sunulmasi,

d) Ihraccl bankanin ihractan dnce 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda yer alan kurumsal yénetim
hiklmleri ile koruyucu hikimlere aykiriiginin tespit edilmemis olmasi veya varsa bulunan aykiriligin
giderilmis olmasi,

e) Banka bazinda borglu sifatiyla dogrudan gergeklestirilecek ihraglara iligkin nominal limitin
asadida belirtilen formiiller cercevesinde hesaplanmasi ve kalkinma ve yatinm bankalarinin bu limitten
muaf tutulmasi,

ILHET=MIN(MAKS(0,5*Ozkaynak;0,25*Tasarruf Mevduati);Ozkaynak)
Ihrag Limiti=MIN(ILHET*(1-(BAT/SAT)*5+MAKS(0;(MIN(0,2;SYR)-0,12))*2);Ozkaynak)
ILHET: ihrag Limiti Hesaplamaya Esas Tutar

Ozkaynak: Basvuru tarihi itibarlyla kamuoyuna en son agiklanmis bulunan konsolide olmayan
yllsonu veya ara dénem finansal raporlarinda yer alan banka 6zkaynak tutari.

Tasarruf Mevduati: Basvuru tarihi itibariyla kamuoyuna en son agiklanmis bulunan konsolide
olmayan yilsonu veya ara donem finansal raporlarinda yer alan bilgiler cercevesinde elde edilecek
toplam tasarruf mevduati tutari veya gergek kisilere ait toplam katiim fonu hesap tutarlari.

BAT: Basvuru tarihi itibariyla kamuoyuna en son agiklanmis bulunan konsolide olmayan yilsonu
veya ara dénem finansal raporlarinda yer alan banka aktif toplami.

SAT: Banka aktif toplaminin dikkate alindidi tarih itibariyla Kurum tarafindan agiklanan sektor
aktif toplamu.
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SYR: Basvuru tarihi itibariyla kamuoyuna en son agiklanmis bulunan konsolide olmayan yilsonu
veya ara dénem finansal raporlarinda yer alan sermaye yeterliligi rasyosu (%).

f) Sermaye benzeri borclar kapsaminda ihrac edilecek menkul kiymetler ile ipotek ve varlik
teminath menkul kiymetlerin ihrag limitinin disinda tutulmasi,

g) Bankalarca daha 6nce yapilan ve tedaviilde olan ihraglarin nominal tutarinin, yeni ihrag
limitinin hesaplanmasinda bir indirim kalemi olarak dikkate alinmasi.

S6z konusu Karar'dan bugine kadar mevduat bankalan yurt icinde yaklasik 6,8 milyar TL
nominal tutarl tahvil ve bono ihrag etmis olup, s6z konusu ihraglarin adirlikh ortalama vadesi 252
gilindiir. SPK'ya basvurusu yapilan 9,7 milyar TL nominal tutarli yurt igi tahvil ve bono ihraci ise Kurul
kaydina alinmis olup, séz konusu ihraglarin kurul kaydina alinma tarihinden itibaren en ge¢ 1 yil
icerisinde gergeklestiriimesi gerekmektedir. 1,9 milyar TL nominal tutarli tahvil ve bono ihraci igin ise
Kurul kaydina alinmak (izere SPK'ya basvuruda bulunulmustur (Tablo V.7.1).

Bankalarin yurt disinda gergeklestirdikleri ihraglarin nominal tutari ise 3,3 milyar ABD dolari
diizeyine ulagsmis olup, s6z konusu ihraclarin adirlikli ortalama vadesi 6 yildir. 3,2 milyar ABD dolari
nominal tutarinda tahvil ihraci SPK’ca Kurul kaydina alinmis ancak heniiz ihrac gerceklestiriimemistir. 1
milyar ABD dolar nominal tutarli tahvil ihraci igin ise Kurul kaydina alinmak {zere SPK'ya basvuruda
bulunulmustur (Tablo V.7.1).

Tablo V.7.1. Mevduat Bankalarinin Tahvil ve Bono Ihraglarina iliskin Gelismeler

Nominal Tutar (MYiuIy—::?Ii'L) (Mi|yoT1LI:\t|3c||>I ¢:Iolan)
SPK'ca Kurul kaydina alinan ve gergeklestirilen ihraglar 6.800 3.300
SPK'ca Kurul kaydina alinan ancak heniiz gergeklestirimeyen ihraglar 9.700 3.200
Kurul kaydina alinmak tizere SPK'ya basvurusu yapilan ihraglar 1.900 1.000
GENEL TOPLAM 18.400 7.500

Kaynak: SPK, KAP

26 Mayis 2011 tarihli bilanco verilerine gére mevduat bankalarinin yurt icinde yaklasik 6,8 milyar
TL ve yurt disinda yaklagik 5,1 milyar TL karsiidi ABD dolar cinsinden tahvil ve bono ihraglari,
kalkinma ve yatirnm bankalarinin 443 milyon TL tutarindaki tahvil ve bono ihraglariyla birlikte bankacilik
sektoriiniin ihrag ettigi tahvil ve bonolarin toplam pasifler icindeki payi yaklagik ylizde 1 diizeyinde
gergeklesmistir. S6z konusu tahvil ve bono ihraglarinin bankacilik sektdriiniin kaynak yapisinin
cesitlendiriimesine, daha uzun vadeli kaynak temini yoluyla kaynaklarin vade yapisinin uzamasina ve
vade uyumsuzlugunun azaltimasina katki sadlayacadi degerlendiriimektedir. Tahvil ve bono
ihraclarinin bundan sonra da artmaya devam etmesi beklenmekle birlikte, mevcut veriler isiginda
toplam pasifler icindeki payinin ihrag limiti nedeniyle en fazla yiizde 5 civarinda gergeklesebilecegi
ongorilmektedir.
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V.8. Makro Riskleri Azaltici Politikalara Iliskin Kurumsal
Cerceve

Gerek makroekonomik istikrar gerek fiyat istikrari igin dnemli bir kosul olan finansal istikrar
kavrami son dénemde giderek 6n plana gikmistir. Kiiresel finansal kriz déneminde 6zellikle karmasik
finansal araclardan kaynaklanan risklerin tam olarak kavranamamasi ve denetleme otoritelerinin
finansal sektoriin diger sektérlerle olan iligkilerini géz ardi etmeleri, finans piyasalarinda sistemik riskin
hizla birikmesine yol acmistir. Ote yandan kriz, finansal kuruluslarin durumlarini géz éniine alan ve
sektorler arasi iliskiyi dikkate almayan mikro risklere odakl yaklagimin tek basina yeterli olmadigini
gostermis ve bu gercevede makro riskleri azalticl politikalar da 6n plana ¢ikmistir. Otoritelerin sistemde
olusan risklere karsi proaktif davranmasi konusunda diinya genelinde goriis birligine varilimasiyla
birlikte ©6nilimizdeki donemde makro riskleri azaltici politikalarin 6neminin daha da artmasi
kaciniimazdr.

Mikro riskleri azaltici politikalarin tamamlayicisi niteligi tastyan makro riskleri azaltici politikalarin
temel amaci, sistemik riskin finansal sistem ve ekonomi Uzerindeki olumsuz etkilerini dnlemek veya
sinirlamaktir. Nitekim makro riskleri azaltici politikalar “dongusellik karsiti politikalar” ve “yayllma
etkisinin sinirlandiriimasi” kapsaminda iki unsuru igermektedir. Déngusellik karsiti politikalarda amag,
dongiselligin yarattigi asiriliklan daha kontrol edilebilir hale getirmektir. Yayilma etkisinin sinirlanmasi
ise, herhangi bir firma ya da sektérde ortaya ¢ikan sorunlarin aktif politikalarla sistemin geneline
sirayet etmesinin engellenmesidir. Bu ikinci unsur, ilk unsurdan farkh olarak ortaya c¢ikan krizin
etkilerinin sinirlandirilarak sistemik bir krize déniigmesinin énlenmesi amacini tagimaktadir.

Bu kapsamda makro riskleri azaltici politikalarin iki boyutunun oldugu gériilmektedir: “zaman
boyutu”nda amag, sistemde olusabilecek riskleri belirleyip riskin sistem genelinde zaman igerisinde
birikmesini dnlemektir. Bu baglamda makro riskleri azaltici dongiisellik karsiti politikalari olustururken
belli bir zamanda uygulanmasi dedil sirekli olarak riskleri takip edip, sistemi bu risklerden miimkiin
oldugu kadar zaman icerisinde koruma amac giidiilmektedir. Ikinci boyut olan “kesit boyutu”nda ise
makro riskleri azaltici politikalar ortaya cikan bir riskin o an icerisinde etkisini ve sistemin geneline
sirayet etmesini dnleme amacini giitmektedir. Burada uygulanan politika, ortaya cikan riske gére
Onlem almay ve bu risk ortadan kalkinca da politikanin buna gére uyarlanmasini gerektirmektedir.

Makro riskleri azaltici politika araclari hazirlanirken 6ncelikle, amacin (hizli kredi biyiimesinin
durdurulmasi ya da sistemde olusan borgluluk seviyelerinin asagi gekilmesi gibi) ne oldugunun agikga
belirlenmesi gerekmektedir. Amag agik bir sekilde belirlendikten sonra s6z konusu amaca hangi politika
araclariyla ulasilabilir oldugu ve bu olusturulan araclarin sektdre ve ekonomiye etkilerinin belirlenmesi
gerekmektedir.

Bu noktada unutulmamasi gereken husus, makro riskleri azaltici politikalarin, makroekonomi
politikalarinin yerine gegmedidi, aksine tamamlayicisi olduklaridir. Ayrica, sdz konusu politikalarin
uygulama cercevesi ve kurumsal yapilanmasi konusunda da tek bir dogru yontem bulunmamaktadir.
Her (lkenin ekonomik, siyasi ve kurumsal yapisi g6z oniinde bulundurularak en uygun yapinin
olusturulmasi gerekmektedir. Bu kapsamda makro riskleri azaltici politikalarin temel amacinin ve
kullanilacak araclarin belirlenmesinin, kurumsal yapilanmanin tasariminda onemli konular oldugu
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disiiniilmektedir. Ayrica, bu politikalara iliskin iletisim stratejisi ve hesap verme sorumlulugunun
belirlenmesi ile uygulanan politikalarin etkinliginin 6lclilmesi ve dederlendiriimesi yapilanmanin diger
O6nemli konularindandir.

Hic siiphesiz, kurumsal yapilanmanin ve koordinasyonun éniinde bazi zorluklar vardir. Oncelikle,
finans sektorii cok dinamiktir. Makro riskleri azaltici politikalar genis bir bilgi setini siirekli izleme,
sistemik ©nemi haiz kuruluslar belirleme ve yeni Uriinleri takip etmeyi gerektirmektedir. Ayrica,
otoritelerin riske karsi esnek bir sekilde tepki verebilmesi gerekmektedir.

Finansal istikrarin bolgesel ve kiiresel yansimalari oldugundan, makro riskleri azaltici politikalar
uygulanirken bir yandan lilkeye 6zel durumlar g6z 6niine alinmali, diger yandan uluslararasi gergeve
g6z ardi edilmemelidir. Dolayisiyla etkin bir koordinasyon bu siirecte bliylik 6nem arz etmektedir.

Uluslararasi alanda IMF, BIS ve FSB makro riskleri azaltici politikalarin uygulanmasinda kurumsal
yapilanmalara iliskin 6nemli calismalar yapmaktadir. Buna paralel olarak, 6zellikle son dénemde baz
lUlkelerde sistemik risklerin izlenmesi ve makro riskleri azaltic politikalarin uygulanmasinda mevcut
kurumsal yapilanmalarda degisiklikler yapildigi goriilmektedir. Bu (ilkelerden bazilar asadida ayrintili
olarak incelenmektedir:

Amerika Birlesik Devletleri

ABD’de makro riskleri azaltici dizenlemeler “Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act” ile bilyiik dlglide yeniden yapilandirimistir. Bu Yasa ile Finansal Istikrar Gézetim
Konseyi (Financial Stability Oversight Council — FSOC) kurulmustur. FSOC oy hakki olan 10 (ye
(Hazine bakani, Fed, Murakiplar Ofisi (Office of the Comptroller of the Currency - OCC), Tiketici
Finansal Koruma Biirosu (Consumer Financial Protection Bureau), Sermaye Piyasasi Komisyonu
(Securities Exchange Commission), Mevduat Sigortasi Kurumu (Federal Deposit Insurance Corporation
- FDIC), Vadeli Islemler Komisyonu (Commodity Futures Trading Commission), Federal Konut
Finansmani Ajansi, Ulusal Kredi Birligi Kurumu baskanlari ile Baskan tarafindan 6 yillidina atanan
badimsiz sigortacilik uzmani) ve oy hakki olmayan 5 (iyeden olusmaktadir. Yasa, makro riskleri azaltici
diizenlemelerin 6nemini vurgularken uygulamaya iliskin detaylar diizenleyici otoritelere birakilmistir.

Finansal sistemin maruz kaldigi yapisal kirilganlik ve soklarin bir biitlin olarak degerlendirilmesi
ihtiyacini gidermek tizere kurulan FSOC, ilgili gbzetim ve denetim otoriteleri arasinda gerekli iletisim ve
isbirligi mekanizmalarini kurmaktadir. Boylelikle, ABD'nin FSAP dederlendirmesinde de vurgulanan
finansal istikrar konusunda yetki eksikligi sorunu da ¢dziimlenmeye calisiimaktadir.

S6z konusu konseye Yasa ile su konularda gérev ve yetkiler verilmistir:

» Diizenleme konusunda isbirligini kolaylastirmak

* Bilgi paylasimi ve toplanmasini kolaylastirmak

» Konsolide denetim icin dnemli banka disi finansal kuruluslari belirlemek

« Sistemik 6neme sahip piyasa araglari ile ddeme ve takas islemlerini belirlemek

« Sistemik 6neme sahip kuruluslara daha siki kurallar uygulanmasina karar vermek

e Finansal istikrara tehdit olusturan firmalarin béliinmelerine karar vermek
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» Kongreye diizenleme alanindaki bosluklarin kapatiimasi igin tavsiyelerde bulunmak.

Ayrica, s6z konusu Yasa ile birlikte tiketici haklarinin daha etkin korunmasi amaciyla Fed'in
biinyesinde Tiiketicilere Finansal Korunma Sadlanmasi Dairesi (Consumer Financial Protection Bureau)
adinda her tirli finansal tlketici Griinlerini diizenleyici ve denetleyici bir otorite kurulmustur. Séz
konusu biiro, bu finansal Griinler hakkinda arz ve hikim verme yetkisine sahiptir. Sigorta denetimi
konusunda federal bir yapinin olmamasi nedeniyle ise Hazine'nin biinyesinde kurulan Ulusal Sigortacilik
Dairesi (Office of National Insurance) sigorta sektoriiniin her ydnden denetim altina alinmasi
saglanmistir.

Son olarak, yeni Yasa cercevesinde Denetleyiciler Tasarruf Sandigi Ofisi (Office of Thrift
Supervision) ortadan kaldinlarak, bitin yetkileri FDIC ve OCC'ye devredilmistir. S6z konusu
diizenlemenin en énemli amaci denetimde gok basllidin azaltimasidir.

Ingiltere

Ingiltere’de Finansal Hizmetler Otoritesi (Financial Services Authority - FSA), Ingiltere Merkez
Bankasi (Bank of England-BoE) ve Hazine olarak olusturulmus ¢ ayakli diizenleme sisteminin
(tripartite regulatory system) cok baslliga ve yetki karmasasina neden oldugu belirtilerek, s6z konusu
sistemin yerine FSA'in yetkilerinin BoE'ye devredilmesi, tiiketici ve yatirrmci haklarini koruyacak ayri bir
kurum olusturulmasi ve sistemde makro riskleri azaltici politikalardan yetkili tek bir kurum olmasi
yoniinde dedisiklik dnerisi 2010 yili Temmuz ayinda kamuoyu goriisiine sunulmus, revize edilen son
degisiklik taslagi ise 2011 yil Subat ayinda yayimlanmistir. Hilkkiimetin dnerdidi plan kurumsal anlamda
lc dedisiklige yol agmaktadir:

« BoE binyesinde makro riskleri azaltici politika ve dizenlemeler ile finansal sisteme yonelik
riskleri tespit etmekten sorumlu giigli bir Finansal Politika Kurulu (Financial Policy Committee-
FPC) olusturulmaktadir.

» Mikro diizeyde denetimden sorumlu olarak yine BOE igerisinde, fakat operasyonel olarak
bagimsiz Ihtiyath Diizenleme Otoritesi (Prudential Regulation Authority-PRA) kurularak FSAnin
yetkileri buraya devredilmektedir.

« Tiketici ve yatinmar haklarini korumak amaciyla Finansal Yiritme Otoritesi (Financial Conduct
Authority — FCA) olarak ayri bir denetleme kurumu olusturulmaktadir.

FPC, makro riskleri azaltici politikalardan sorumlu olarak PRA ve FCA lzerinde de yetkilere
sahiptir. Bu kapsamda tavsiyelerde bulunabilecedi gibi denetleme otoritelerine gerekli diizenlemelerin
yapllmasi yoniinde talimat verebilmektedir. Ayrica bu iki kurum disindaki diger bitiin ilgili kurum ve
kuruluslara tavsiyede bulunabilecedi gibi, kamuoyunu finansal istikrar konularinda gerekli gérdigi
takdirde uyarabilecektir.

Avrupa Birligi (AB)

Avrupa’da yeni gozetim mimarisi 2009 yili Subat ayinda “Larosiére High Level Group Raporu” ile
baslatilmig, 22 Eyliil 2010 tarihinde Avrupa Parlamentosunda kabul edilen AB yeni finansal mimarisine
iliskin 6neri 15 Aralik 2010 tarihli AB Resmi Gazetesinde yayimlanmigtir. 1 Ocak 2011 tarihinde Avrupa
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Sistemik Risk Kurulu (European Systemic Risk Board-ESRB) ve Avrupa Finansal Denetleyiciler Sistemi
(European System of Financial Supervisors-ESFS) resmen kurulmustur.

ESRB; finansal sistemi tehdit eden riskleri bir biitiin olarak dederlendirecek, olusabilecek
sistemik riske karsi erken uyari saglayacak ve gerektiginde yaptirm uygulanmasini Onerecektir.
ECB'nin biinyesinde fiziken yer alan, fakat ECB'den tamamen bagimsiz olacak bir Avrupa sistemik risk
komitesi olusturularak makro riskleri gbézetecek ve bitin ilgili taraflarin seslerini duyurabilecek bir
platform olusturulmustur. ESRB ayrica mikro politikalardan sorumlu Avrupa denetim otoriteleri
bagkanlarinin da blinyesinde yer aldigi bir kurulus oldugundan mikro ve makro politikalarin daha
uyumlu hale getirilmesi planlanmistir. Yeni yapi ile amaglanan finansal sistemin karmasik ve karsilikli
bagimh yapisi icerisinde makro riskleri saptarken, Avrupa genelinde faaliyet gdsteren finansal
kuruluslarin denetiminin kapsamli ve ortak bir yapida gergeklestirilmesidir.

ESRB, AB biinyesinde olusabilecek olan ya da olusan sistemik riskleri belirlemek ve bunlarin
degerlendirmesini yapmakla yasal olarak miikelleftir. Sistemik riski izlemek amaciyla uygun goérdigi
her tiirli kurum ve kurulugtan veri isteme hakki kanunen kendisine verilmistir. Tespit ettigi riskler
konusunda 6ncelikle ilgili kurum ve kuruluslar uyarir ve daha sonra bunun kamuoyuna duyurulmasina
karar verebilir. Bu risklerin azaltimasi icin neler yapilmasi gerektigi konusunda da ilgili taraflara
tavsiyelerde bulunup daha sonra bunun ne kadarinin yapildigini gézetlemek durumundadir. Son olarak
da yeni sistemle olusturulan dider Avrupa denetim otoriteleri ile isbirligi igerisinde sistemik risk
Olcimini daha metodolojik hale getirecek bir ydontem gelistirerek risk gosterge paneli olusturmasi
beklenmektedir.

22 Eylil 2010 tarihinde Avrupa parlamentosunda kabul edilen ve 1 Ocak 2011 tarihinden
itibaren gecerli olan kanun ile Avrupa finansal denetim sistemi de yeniden yapilandiriimistir. Bu
kapsamda daha 6nceden var olan Avrupa Bankacilik Denetleyicileri Komitesi (Committee of European
Banking Supervisors - CEBS) ve Avrupa Sigortacilik ve Meslek Emeklilik Sigortasi Denetleyicileri
Komitesi (Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors - CEIOPS) gibi AB
llkelerinin denetim otoritelerinin olusturdugu denetim otoriteleri birlikleri, kanunen Avrupa denetim
otoritesi olarak kabul edilmis ve yeniden yapilandiriimigtir. ESFS ise daha ¢ok finansal kuruluslarin
gozetimini yaparken, yeni kurulacak olan Ui¢ gdzetim otoritesi Avrupa Bankacilik Otoritesi (European
Banking Authority — EBA), EIOPS, Avrupa Menkul Kiymet Piyasalari Otoritesi (European Securities and
Markets Authority - ESMA), Avrupa Denetleyicileri Otoritesi (European Supervisory Authority — ESAS)
ile calisarak ulusal diizeydeki finansal gdzetim otoriteleri arasindaki bagi olusturacaktir.

Bu kurumlarin yani sira, lg¢ denetim otoritesinin ortak bir platformu olarak Denetim Otoriteleri
Ortak Komitesi — (the Joint Committee of the European Supervisory Authorities)” olusturulmug ve
anilan U¢ kurumun daha yakin isbirligi icerisinde calismasinin yolu aciimistir. Avrupa Denetim
Otoriteleri Ortak Komitesi yeni diizenleme kapsaminda asadidaki gérevleri {istlenmistir:

e Ulusal otoriteler ve finansal kurumlar icin 6zel kurallar hazirlamak,
e Teknik standartlar, rehberler ve dneriler gelistirmek,

« Ulusal denetim otoriteleri tarafindan kurallarin nasil icra edildigini izlemek,
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e Acil durumlarda gesitli Grtinlerin yasaklanmasini da igeren énlemler almak,
« Ulusal denetim otoriteleri arasindaki anlasmazliklara aracilik etmek ve karara baglamak.

S6z konusu yeni yapl kapsaminda olusturulan Avrupa Denetim Otoriteleri, ulusal otoritelerle
yakin bir isbirligi icerisinde calisacak olup, denetim ve diizenleme konusunda (lkeler arasindaki
farkliliklarin azalmasina fayda saglayacaktir.

Malezya

2009 yilinda cikanlan Merkez Bankasi Kanunu, finansal istikrar ve makro riskleri azaltici
politikalar konusunda Malezya Merkez Bankasi'na genis yetkiler vermistir. Banka, finansal istikrara
iliskin hiikiimet ve diger dlzenleyici/denetleyici otoritelerden ve gerekli gordiigli kuruluglardan her
tarla bilgi ve belgeyi istemeye yetkilidir.

Merkez Bankasi biinyesinde olusturulan Finansal Istikrar Yiriitme Komitesi bir kisi ya da finansal
kurulusun bir finansal konudaki teklifini (likidite destegi, sube ve istiraklesme, hisse ve sermaye
araclari, varlik ve ytkimliliikler vb.) toplantisinda degerlendirebilir, kabul ya da reddedebilir. Banka,
Komite'nin kararina uygun olarak hareket etmekle yiikimltddir.

Merkez Bankasl, yetki alanina giren finansal kuruluslarin ihtiyath diizenlemesinden sorumludur.
Banka, kendi gozetim/denetim alani altinda olmasa dahi finansal istikrara tehdit olusturabilecek
risklere karsi ulusal ve uluslararasi kuruluslarla isbirligi yaparak ve es glidiim{ saglayarak makro bakis
agisiyla finansal istikrarn saglamak igin gerekli 6nlemleri alir ya da aldinr. Merkez Bankasi Kanunu,
Banka'y finansal istikrari bozacak risklere karsi 6nleyici tedbirleri almak ve makro riskleri azaltici
gozetimi Gstlenmek ile yetkilendirmistir.

Ayrica, Banka diger denetleyici kuruluslarla isbirligi ve anlasmalar yapabilir ve finansal istikrar
amaciyla onlara tavsiyelerde bulunabilir.

Endonezya

Finansal Sistem Istikrar Forumu (Financial System Stability Forum -FSSF), Endonezya’da
finansal istikrari korumak amaciyla sorumlu otoriteler arasinda es giidiim, isbirligi ve bilgi paylagimini
saglamak lizere olusturulan bir platformdur. 30 Aralik 2005 tarihinde Maliye Bakani, Merkez Bankasi
Baskani ve Mevduat Sigorta Kurumu Baskani tarafindan ortak protokol ile kurulan Forum, ortak
politikalar ve es glidiimli, etkili kararlar alinarak g¢dzllebilecek sistemik riski ele almada énemli bir role
sahiptir.

Forum’un (g temel gérevi vardir:

e Denetim otoritesinin  bilgilendirmesi  dogrultusunda, finansal sistemde sistemik etki
yaratabilecek cesitli konularin tartigiimasi,

» Banka ve bankacilik digi finansal kesim ile sermaye piyasasina iliskin kanun ve diizenlemelerin
uyumlu olmasi igin bilgi paylasimi ve degisiminin saglanmasi,

» Finansal sekt6rdeki 6zel girisimlerin uygulama ve hazirlamasinin es giidiimiiniin saglanmasi.
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Meksika

2010 yili Temmuz ayinda, Baskanlik kararnamesi ile Finansal Istikrar Kurulu kurulmustur.
Kurul'un amaci, finansal otoriteler arasinda bilgi paylasimi ve es gidimi artiracak resmi bir yapi
olusturmak ve finansal sisteme iliskin risklerin hizli ve kesin bir sekilde tanimlanmasini saglamaktir.
Kurul'a Maliye Bakani baskanlik etmekte olup, diger lyeleri Merkez Bankasi, Maliye ve Kamu Kredi
Sekretaryasi, Ulusal Bankacilk ve Hisse Senedi Komisyonu, Sigorta ve Maliye Ulusal Komisyonu,
Emeklilik Tasarruf Sistemi Ulusal Komisyonu ve Banka Tasarruflari Koruma Kurumu’'dur. Kararlarin
oybirligi ile alinmasi beklenmekle birlikte, bunun saglanamadigi durumlarda oy coklugu yeterlidir. Her
finansal otorite kendi yetki alanina giren politikalarin uygulanmasindan sorumlu olmakla beraber,
Kurul'da anlasmazlik olmasi durumunda higbir otorite yetki alani ve sorumlulugu ile gelisecek bir karar
almaya zorlanamaz. Iletisim stratejisinin bir parcasi olarak, Kurul finansal sistemin durumu ve faaliyeti
hakkinda yillik rapor yayinlar.

Belgika

Belgika'da denetim cergevesi 2 Temmuz 2010 tarihinde dedistiriimis ve finansal sektoriin
denetiminin Belgika Merkez Bankasi ile Finansal Servisler ve Piyasalar Otoritesi (Financial Services and
Markets Authority-FSMA) tarafindan ayri ayri gergeklestirildigi iki yapili bir model gelistirilmistir.

Olusturulan modelde Merkez Bankasi finansal sistemin makro ve mikro istikrarinin
korunmasindan, FSMA ise piyasa islemlerinin tarafsiz ve seffaf, piyasa katilimcilarinin ise misterilere
ybnelik diirlst, adil ve profesyonel olmasindan sorumludur.

Yeni kurumsal gergevede ihtiyath kurallara ve davranis kurallarina uyum ayr ayri denetlenirken,
mikro ve makro risklere odakli denetim tamamen biitlinlestirilmektedir. Halihazirda makro ekonomik
gelismeleri izlemekte olan Merkez Bankasi bundan bdyle finansal sistemde yer alan kurumlarin risk
odakl denetiminden, FSMA ise yiritme kurallarinin, finansal piyasalarin ve Uriinlerin denetimi ile
finansal aktorlerin egditiminden sorumlu olacaktir.

Diger Ulkeler

Diger Ulkelerdeki kurumsal cgergeveler incelendidinde genel olarak dort gesit yapilanmanin
oldugu soylenebilmektedir. Cin, Meksika ve Hong Kong'un 6rnek olarak verilebilecegi Kurumsal
Yaklasimda (/nstitutional Approach), firmanin yasal statlisti (banka, sigorta sirketi vb.) ve ticari faaliyet
tiirii hangi otorite tarafindan denetlenecedini belirlemektedir. Fransa, Italya ve Ispanya’nin érnek
olarak verilebilecedi Fonksiyonel Yaklasimda (Functional Approach) firmanin ticari faaliyet tlirli dnem
arz etmekte ve her bir ticari faaliyet alani igin farkl diizenleyici otorite bulunabilmektedir. Alimanya’nin
ornek olarak verilebilecegi Biitiinlesik Yaklasimda (Zntegrated Approach), bitiin finansal hizmetlerin
risk odakh denetimi ve yiritmeye vyonelik diizenlemeleri tek bir kurum tarafindan
gerceklestirilmektedir. Son olarak Avustralya, Kanada ve Hollanda’nin érnek olarak verilebilecegi ikili
Yap! Yaklasimda (7win Peaks Approach) ise risk odakl denetim fonksiyonuna ve ylriitmeye yonelik
dizenlemelere odaklanan en az iki ayri diizenleme otoritesi bulunmaktadir.

Finansal kuruluslarin bireysel durumlarini géz oniine alan ve sektorler arasi iliskiyi dikkate
almayan mikro yaklasimin tek basina yeterli olmadiginin anlasiimasiyla makro riskleri azaltici politikalar
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on plana cikarken, otoritelerin riskler karsisinda daha proaktif davranmasi gerektigi diinya genelinde
kabul gormeye baslamistir. Bu baglamda makro riskleri azaltici politika cercevesi gerek kurumsal
yapilanma gerek politika uygulamalari kapsaminda dikkatle ele alinmalidir. Makro riskleri azaltici
politikalarin makroekonomi politikalarinin yerini almak {izere dedil, bu politikalari tamamlamak Uzere
kullaniimasi gerektigi unutulmamalidir.

Kaynaklar:

International Monetary Fund (IMF), Macroprudential Policy — An Organizing Framework, IMF Policy
Paper, March 2011

National Treasury Policy Document, Republic of South Africa "A Safer Financial Sector to Serve South
Africa Better”, February 2011

Tigili Merkez Bankalarinin Internet Siteleri
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V.9. Kiiresel __Likidite Oranlarinin Merkez Bankasi
Operasyonlarn Uzerindeki Etkileri

I. Kiiresel Likidite Oranlari...

Yasanan kiiresel krizden cikarilan dersler paralelinde, Basel Komitesi bankalar icin kiiresel likidite
oranlari gelistirmis ve “Likidite Riskinin Olciimii, Izlenmesi ve Standartlara iliskin Uluslararasi

Cergeve

adli dokiiman 2010 yili Aralik ayinda yayimlanmistir. S6z konusu dokiimanla ortaya konulan
oranlarin amaci likidite riski gozetiminin kiiresel boyutta uyumu ve saglamhdinin giliglendirilmesidir.

Kiresel likidite oranlari olarak iki oran gelistirilmistir.
A. Likidite Karsilama Orani (Liquidity Coverage Ratio-LCR)

Birinci oran olan LCR'ye gore bankalar, belirlenen bir likidite stresi senaryosu dahilinde, 30
giinliik bir dénemde ortaya cikabilecek likidite ihtiyaglarini karsilayacak diizeyde, teminat olarak
kullaniimamis, likiditesi yiksek varlik bulundurmak zorundadir. Bu orana gére likit varliklarin 30 gilin
icinde gergeklesecek net nakit gikislarina oraninin yiizde 100 ve (izeri olmasi gerekmektedir.

Likit varlik stoku
= %100

30 giin iginde gergeklesecek net nakit ¢ikislar

Oranin pay! likit varlik olarak tanimlanan varliklarin dederine belirli dikkate alinma oranlari
uygulanmasi sonucu elde edilmektedir. Likit varliklar temel olarak nakit, bankalarin merkez
bankasindaki rezervleri, ylksek kredi derecesine sahip devlet, merkez bankasi ve kamu kurulusu
borclanma senetleri ile devlet garantisini haiz menkul degerleri, yiksek kredi derecesine sahip finans
sektorli disinda faaliyet gosteren sirket tahvilleri ile varlidga dayali menkul kiymetleri icermektedir.
Oranin paydasinda ise bilango ici ve bilango disi islemlerden kaynaklanan ve 30 giin iginde
gerceklesmesi beklenen nakit girigleri dikkate alinma oranlariyla, bilango igi ve bilango disi islemlerden
kaynaklanan ve 30 giin icinde gerceklesmesi beklenen nakit cikislari ise ¢ekilis oranlariyla
carpiimaktadir. Nakit cikislarinin séz konusu oranlarla garpilmasi sonucu elde edilen tutardan nakit
giriglerinin oranlarla garpilmasi sonucu elde edilen tutar digsllerek net nakit gikislarina ulasiimaktadir.

B. Net Istikrarli Fonlama Orani (Net Stable Funding Ratio-NSFR)

Likidite karsilama oraninin yanisira, yapisal likidite uyumsuzluklarini sinirlandirmak ve gekirdek
fonlamay belirli bir diizeyin Gzerinde tutmak amaciyla NSFR adi altinda ikinci bir oran gelistirilmistir.
Bu orana goére bir bankanin mevcut istikrarli fonlama tutarinin ihtiyag duyulan istikrarli fonlama
tutarina orani ylizde 100'den blyilik olmalidir.

Mevcut Istikrarli Fonlama Tutari
> %100

Ihtiyac Duyulan Istikrarli Fonlama Tutar

20 “nternational Framework for Liquidity Risk Measurement, Standards and Monitoring”, BIS, 2010.
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Mevcut istikrarli fonlama tutar; sermaye, etkin vadesi 1 yildan fazla olan ylkimliliikler, vadesiz
mevduat ile vadesine bir yildan az kalan perakende mevduatin ve finansal olmayan sirketler, devlet,
merkez bankalari, kamu kuruluslari ve cok tarafli kalkinma bankalarindan elde edilen vadesiz ve
vadesine bir yildan az kalan fonlarin belirli bir oraninin toplamindan olusmaktadir.

Ihtiyag duyulan istikrarli fonlama tutar ise likide edilebilme kapasitelerine gére, varliklarin en
likitten en az likide goére siniflandirilarak belirli dikkate alinma oranlarina tabi tutulmalar sonucu elde
edilmektedir. Ornegin devlet borclanma senetlerine %5 dikkate alinma orani uygulanirken, maddi
duran varliklara %100 dikkate alinma orani uygulanmaktadir. Boylelikle devlet borglanma senetleri igin
daha az, maddi duran varliklar icin daha fazla fonlama tutarina ihtiyac duyulmaktadir. Ihtiyag duyulan
istikrarli fonlama tutarinin elde edilmesinde bilango disi islemlerden kaynaklanacak istikrarli fonlama
tutan ihtiyaci da toplama dahil edilmektedir.

Komite, LCR ve NSFR icin 1 Ocak 2012'den itibaren bilgi amacli raporlamalarin baglamasina,
oranlara uyumun sirasiyla 1 Ocak 2015 ve 1 Ocak 2018'de zorunlu olmasina karar vermistir.

II. Bankalarimizin Tabi Oldugu Ulusal Likidite Oranlari

Ulkemizde “Bankalarin Likidite Yeterliliinin Olcliimesine ve Degerlendirilmesine iliskin
Yonetmelik” 2007 yili Haziran ayi itibariyla yiirirlige girmistir. Bu yonetmelije gére bankalarimiz
toplam likidite yeterlilik orani ve yabanci para likidite oranina tabidirler. Oranlar bir haftalik ve bir aylk
vade dilimleri igin hesaplanmaktadir. Bir haftalik vade diliminde hesaplanan orana gére her is glini igin
hesaplanan vade unsuru tagimayan varliklar ile bir hafta icinde gerceklesecek nakit girigleri toplaminin
vade unsuru tasimayan yikimlilikler ile bir hafta icinde gerceklesecek nakit cikislar toplamina
oraninin haftalik basit ortalamasi ylizde 100°den az olamaz. Ayni yaklagimla hesaplanan yabanci para
likidite oranlarinin haftalik basit aritmetik ortalamasi ise ytizde 80’den az olamaz.

Vade unsuru tagimayan varliklar + 1 hafta iginde gergeklesecek nakit girisleri
> %100
Vade unsuru tagimayan yikumlilikler + 1 hafta iginde gergeklesecek nakit
cikislar
Vade unsuru tagimayan YP varliklar + 1 hafta iginde gergeklesecek YP nakit girigleri
> %80
Vade unsuru tagimayan YP yukimlilikler + 1 hafta icinde gergeklesecek YP nakit gikislari

Bir aylik vade diliminde hesaplanan orana gére ise vade unsuru tagimayan varliklar ile bir ay
icinde gergeklesecek nakit girisleri toplaminin vade unsuru tagimayan yukamlilikler ile bir ay iginde
gerceklesecek nakit cikislari toplamina orani yiizde 100°den, ayni yaklasimla hesaplanan yabanci para
likidite orani ise ylizde 80'den az olamaz.

Vade unsuru tagimayan varliklar + 1 ay iginde gergeklesecek nakit girisleri
> %100

Vade unsuru tagimayan yikimlilikler + 1 ay icinde gergeklesecek nakit
cikislar
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Vade unsuru tagimayan YP varliklar + 1 ay icinde gergeklesecek YP nakit girisleri
> %380

Vade unsuru tagimayan YP yikimliliikler + 1 ay iginde gergeklesecek YP nakit gikiglari

Her iki vade diliminde de oranlarin payl hesaplanirken vade unsuru tagimayan varliklar ile nakit
girisleri belirli dikkate alinma oranlariyla, payda hesaplanirken vade unsuru tasimayan yuakamldlikler
ile nakit cikiglan belirli gekilis oranlariyla carpilmaktadir.

“Bankalarin Likidite Yeterliliginin Olglilmesine ve Degerlendiriimesine liskin Yénetmelik”e®! 2009
yili Aralik ayinda getirilen degisiklikle, bankalara “Stok dederler Gzerinden hesaplanan varlik ve
yukdmlGlGkler likidite yeterlilik orani” adi altinda bir likidite oranini daha tutturmalari zorunlulugu
getirilmistir. Bu oran esas olarak bankalarin en likit varliklari toplaminin mevduat, TCMB ve bankalara
borclar ile sermaye benzeri krediler hari¢ kullanilan diger krediler toplamina oranidir ve bu oranin
zorunlu karsiliklarin tesis dénemini igeren 14 gunlik ddénemdeki basit aritmetik ortalamasinin ylizde
7'den az olmamasi gerekmektedir.

Ulkemizde uygulanmakta olan likidite oranlarini kiiresel likidite oranlariyla kiyasladigimizda
LCR'nin dziinde haftalik ve aylik likidite oranlarimizla biiylik benzerlik gdsterdigi, NSFR’ye benzer bir
likidite oranimizin ise olmadigi goriilmektedir. Diger taraftan, llkemizde tutturulmasi zorunlu olan
yabanci para likidite oranlari, “Likidite Riskinin Olciimii, izlenmesi ve Standartlara Iliskin Uluslararasi
Cerceve” adli dokiimanda sadece bir g6zlem rasyosu olarak dngorilmektedir.

III. Kiiresel Likidite Oranlarinin Merkez Bankalari Operasyonlari Uzerindeki Olasi
Etkileri

Halihazirda ulusal likidite oranlarina tabi olan bankalarimizin kiresel likidite oranlarindan
LCR'ye uyum sadlamakta cok giiclik cekmeyecegi disliniiimektedir. NSFR'ye benzer bir oran
Ulkemizde uygulanmamasina ragmen, bankalarimizin temelde perakende bankacilik yaptidi ve sermaye
yapllarinin gigli oldugu g6z 6niinde bulunduruldugunda, bankalarimizin NSFR'yi tutturmada da gok
sikinti cekmeyecekleri tahmin edilmektedir. Ote yandan, kiiresel likidite oranlarinin uygulamaya
baslanmasinin merkez bankalari operasyonlar (izerindeki etkilerinin yoni ve siddeti lilkeye, finansal
piyasalarin yapisina ve merkez bankasinin politika cercevesine gore farklilik gosterecek oldugundan,
genelde merkez bankalari, 6zelde Bankamiz operasyonlari tizerindeki olasi etkileri asagida tartisiimistir.

A. Bankalarin Merkez Bankasi Nezdindeki Rezervleri Uzerindeki Etkiler

LCR'ye gbre bankalarin likit varliklan arasinda, bir likidite stresi durumunda kullanilabildikleri
Olglide, bankalarin merkez bankasinda tuttuklari rezervleri de yer almaktadir. Bu durum, likidite
oranlarini tutturmak durumunda olan bankalari merkez bankasinda daha fazla rezerv bulundurmaya
tesvik edebilir. Bu egilimin siddeti, likidite diizenlemesinin (lkelerde ne kadar baglayici olduguna,
merkez bankasinda rezerv bulundurmanin firsat maliyetine ve teminat olarak kullanilabilecek
degerlerin varigina bagh olarak degisiklik gdsterebilecektir.

2L Resmi Gazete’nin 1 Kasim 2006 tarih ve 26333 sayili niishasinda yayimlanmistir.
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Ulkemizde uygulanan likidite oranlarinda bankalarin TCMB'de bulundurduklari vadesiz serbest
hesap vade unsuru tasimayan varliklar arasinda yer alirken, vadeli serbest hesap vadeye kalan
suresine gore dikkate alinmaktadir. Zorunlu karsiliklarin bloke kisminin ise yiizde 30'u vade unsuru
tagimayan varliklar arasinda yer almaktadir. LCR merkez bankasi rezervlerini ele alirken vadeli-vadesiz
hesap ayrimi yapmamakta, banka rezervlerinin likit aktifler arasinda yer alabilme 6lgiitii olarak s6z
konusu rezervlerin likidite stresi durumunda serbest birakilabilecek tutarini g6z 6niinde
bulundurmaktadir. Bu durumda, LCR'nin ilkemizde uygulanmasi halinde, banka rezervlerinin® ne
kadarlik kisminin bu rasyoda dikkate alinabilece§i konusunun Bankamiz ve BDDK'ca belirlenmesi
gerekecektir.

Bankalarimizin TCMB nezdinde rezerv tutma egiliminde ise buyilk bir dedisim olmasi
beklenmemektedir. Ulkemiz likidite diizenlemesinde TCMB vadesiz serbest hesap halihazirda likit varlik
olarak sayildigindan LCR uygulamasiyla birlikte bu kalemde artis yasanmasi beklenmemektedir.
Bankalarin TCMB nezdindeki vadeli serbest hesaplarinin tutarn halen ¢ok disik olmakla birlikte,
Bankamizin vadeli depo alim ihalesi yapmasina bagl olarak artabilecektir.

B. Bankalarin Merkez Bankasinda Tesis Ettikleri Teminatlarin Kalitesi Uzerindeki
Etkiler

Kiresel bazda bakildiginda, bazi merkez bankalarinin, islemlerinde LCR’deki likit aktif taniminda
yer alan varliklardan daha genis bir varlik setini teminata kabul edebildikleri izlenmektedir. Ornegin
kredi derecesi diisik sirket tahvilleri ve bazi krediler teminat olarak alinabilmektedir. LCR’nin
uygulanmaya baslamasiyla bankalarin merkez bankasiyla olan islemlerinde LCR altinda likit varlik
siniflamasina girmeyen, ancak merkez bankalarinin teminata kabul ettidi varliklari kullanmasi
beklenebilir. Bdylelikle likit aktiflerin daha fazla bir bdlimi teminat olarak kullanilmamis olacak ve
LCR'nin tutturulmasi daha kolay hale gelecektir. Bu durum ise, merkez bankasinin teminata kabul ettigi
kiymet setinin icerigine bagll olarak merkez bankasi bilancolarinda kredi ve likidite riskinin artmasi
anlamina gelebilecektir. LCR'de bankalarin likit varlik olarak siniflandirimayan varliklarla yaptiklari
teminat karsihdi fonlama islemlerinde cekilis orani ylizde 100 olarak belirlenmis iken, karsi tarafin
devlet, merkez bankasi ve kamu kurulusu oldugu durumlarda teminat karsihgi fonlama islemleri LCR
altinda likit sayilmayan varliklar kullanilarak yapilsa dahi cekilis orani yiizde 25 olmaktadir. Ornegin, bir
banka bir repo isleminde LCR'de likit sayilmayan bir varligi teminat olarak kullaniyorsa ve karsi taraf bir
bankaysa islem vadesinde reponun yiizde 0'inin yenilenecedi, karsi taraf bir merkez bankasiysa
reponun ylizde 75'inin yenilenecedi varsayllmaktadir. LCR'deki bu yaklasim da bankalarin merkez
bankasiyla islemlerinde LCR'de likit varlik olarak siniflandiriimayan varliklari kullanma egilimini
gliclendirebilecektir.

Bankalar gerek Bankamiz Bankalararasi Para Piyasasindaki islemlerinde, gerekse Acik Piyasa
Islemlerinde déviz depolarini, Merkez Bankasi Ankara ve/veya Istanbul Subeleri nezdinde kendi
adlarina actirdiklar efektif depolarini, vade yapilari ve 6zellikleri Merkez Bankasinca degerlendirilerek
kabul edilen yabanci devlet ve hazinelerince ihrag edilmis bono ve tahvilleri, Merkez Bankasi likidite
senetlerini, DIBS'leri (TL, doviz ve dévize endeksli), Hazine Miistesarliinca ihrag edilmis Eurobond’lari

22 Bankalarin bankamizda tesis ettikleri vadeli ve vadesiz mevduatlar ile zorunlu karsiliklardan olusmaktadir.
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teminat olarak tesis edebilirler. Ayrica, mevcut uygulamada, likidite senetleri ihrag ve erken itfa
islemleri disindaki Acik Piyasa Islemleri sadece DIBS karsilidi gerceklestiriimektedir. Bankamizin
teminata kabul ettigi dederler LCR'deki likit varliklar tanimiyla ortistiigiinden, Glkemizde LCR’nin
uygulamaya baslanmasiyla bankalarin Merkez Bankasinda tesis ettikleri teminatlarin kalitesinde bir
gerileme yasanmasi s6z konusu olmayacadindan, Bankamiz acisindan bir risk olusmayacadi
distnilmektedir.

C. Bankalarin Uzun Vadeli Kaynak Talebi Uzerindeki Etkiler

LCR'nin uygulanmaya baslamasiyla baz (ilkelerde bankalarin toptan fonlamalarinin vadesini
uzatma egiliminde olacaklar dustiniimektedir. Bu kapsamda bankalarin merkez bankasi fonlama
vadelerini de uzatmaya calisabilecekleri, dolayisiyla uzun vadeli imkanlara yonelik borglanma faiz
oranlarini yiikseltebilecekleri diigtinlilmektedir.

Ulkemizde, mevcut durumda, Bankamiz bankacilik sistemini esas olarak sabit faizli 1 haftalik
repo ihaleleriyle fonlamaktadir. Bilindigi lzere, bankacilik sistemine sadlanan likidite imkanlarinin
vadesi, Bankamiz tarafindan para politikasi hedefleri dogrultusunda likidite yonetim stratejisinin bir
unsuru olarak belilenmektedir. Bu cercevede, LCR’nin (lkemizde uygulanmaya baglamasinin
bankalarin daha uzun vadeli merkez bankasi imkanlarina ulagabilmek amaciyla bu imkanlarin faiz
oranlarini yiikseltmesi gibi bir sonucu olmayacaktir. Ote yandan, mevcut durumda tilkemizde LCR’ye
benzer bir likidite diizenlemesi bulunmasi nedeniyle, LCR'nin uygulanmaya baslamasi ile birlikte
bankalarimizin da uzun vadeli merkez bankasi fonlamasina olan talebinde dnemli bir artis olmayacadi
dastindlmektedir.

D. Bankalarin Merkez Bankasi Kaynaklarini Kullanma Talebi Uzerindeki Etkiler

NSFR toptan fonlamaya kiyasla perakende fonlamaya oncelik vermektedir. S6z konusu oranda,
perakende fonlarin istikrarli fonlama orani toptan fonlamalarin istikrarli fonlama oranindan daha
yuksek belirlenmistir. Bu durum kimi Glkelerde bankalarin mevduat toplama yarisina girmelerine ve bu
nedenle bdylesi bir yaristan énce goreceli olarak daha istikrarli olan mevduatlarin daha oynak hale
gelmesine yol acabilir. Bu durum ise bankalarin yasanabilecek bir mevduat kaybi dolayisiyla
olusabilecek likidite ihtiyaglari icin merkez bankasi kaynaklarina daha fazla bagvurmalarina yol acabilir.

Ulkemizde bankalarin fon kaynaklari arasinda perakende mevduat ¢ok énemli bir yer tutmakta,
bankalarimiz esas olarak perakende bankacilik yapmaktadir. Mevduat, vadesi kisa olsa dahi, genellikle
strekli yenilendigi icin bankalar agisindan 6nemli bir likidite riski olusturmamakta ve istikrarli bir
fonlama kaynadi olarak goriilmektedir. Dolayisiyla NSFR'nin perakende bankacilik lehine is modellerini
degistirme yaklasiminin, mevcut durumda perakende bankacilik yapan Tirk bankacilik sisteminde
mevduatin oynakhdini biylk olclide etkilemeyecedi ve bu nedenle bu oynakliktan kaynaklanan likidite
aciginin merkez bankasi fonlarina basvurularak kapatiimasi ihtiyacinda 6nemli 6lclide bir artis
olmayacag! distiniilmektedir.

E. Bankalarin Déviz Likiditesi Uzerindeki Etkiler
II. Bolim'de de ifade edildigi gibi, LCR'nin para birimleri bazinda tutturulmasi gerekmemektedir.

S6z konusu oran para birimi ayrnimi yapmaksizin toplamda uyum gosterilmesi gereken bir oran olup,
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farkll para birimlerinde 6nemli likidite agiklarinin olusmasinin engellenmesi agisindan 6nemli para
birimleri bazinda da LCR'nin bir gdzlem rasyosu olarak izlenmesi 6ngérilmekte, ancak gdézlem
rasyosunda bir asgari deder bulunmamakta, gozetim otoritelerinin para biriminin konvertibilitesine
gore asgari izleme rasyolari belirleyebilecekleri belirtiimektedir.

Mevcut durumda (lkemizde yabanci para likidite oranlari uygulanmaktadir. Kiresel likidite
oranlarinin uygulanmaya baglamasiyla bankalarimiz igin yabanci para likidite orani bir zorunluluk
olmaktan cikacak, gbézetim otoritesinin tercihine gére yabanci parada asgari izleme rasyolar
belirlenebilecektir. Bankalarimizin bilangolarinda yabanci para islemlerin hala 6nemli boyutta oldugu
dikkate alindiginda, llkemizde mevcut durumda varolan yabanci para likidite oraninin bir zorunluluk
olmaktan cikarilmasi, bir gozlem rasyosunun varligina ragmen, bankalarin yabanci para likidite
ybnetiminde yeterince ihtiyath davranmamalarina yol acabilecektir. Ote yandan, ulusal inisiyatif
cercevesinde sdz konusu oranin zorunlu olmasina devam edilebilecektir.

Kiiresel likidite oranlar likit varlik tanimini varigin kredi derecesine dayandirmaktadir. Bankanin
likidite riskini aldidi Ulke ya da merkez lilke disindaki Ulkelerin ihrag ettigi devlet borglanma senetleri,
sirket tahvilleri ve varliga dayali menkul kiymetler yiiksek kredi derecesine sahipse likit varliklar
arasinda yer alabilmekte, aksi takdirde, likit varliklar arasinda yer alamamaktadir.

Gelismekte olan (lkelerin kredi derecesi genellikle gelismis (lkelerinkinden daha disilik
oldugundan, bu durumun {lkemizin de aralarinda bulundudu gelismekte olan lkelerin devlet
bor¢lanma senetlerine olan talebi azaltabilecedi diisiiniilmektedir. Ote yandan, uluslararasi bankalarin
likidite oranini tutturabilmek icin kredilerini azaltmalari durumunda Tirk bankalarinin da yurt disi
kaynaklarinda azalma yasanabilecek, bu durumsa bankalarin fonlama sikintisi yasamalarina yol
acabilecektir. Gerek devlet borclanma senetlerine olan talepteki, gerekse bankalarin yurt disindan elde
ettikleri kaynaklardaki azalis tilkemize giren sermaye tutarini etkileyebilecektir.

F. Merkez Bankalarinin Para Politikasi Aktarim Mekanizmalar Uzerindeki Etkiler

Kiresel likidite oranlarinin bankalari, kaynaklarinin vadesini uzatirken plasmanlarinin vadesini
kisaltmaya tesvik etmesi beklenmektedir. Bu durumun uzun vadeli fonlarin maliyetinin kisa vadeli
fonlara gore artmasiyla sonuglanabilecedi ve para piyasasi getiri egrisinin diklesmesine yol acarak
ekonomide fonlama maliyetinin genel olarak yiikselmesine neden olabilecedi disiinilmektedir. Ayrica,
getiri egrisinin ediminin degismesi merkez bankalar tarafindan bankalarin gelecekteki enflasyon ya da

para politikasi beklentilerinin degistigi seklinde yorumlanabilecek ve bu nedenle para politikasinin yénii
Uzerinde etkili olabilecektir.

Ulkemizde mevcut durumda LCR’ye benzer bir likidite diizenlemesi bulundugundan, LCR'nin
llkemizde uygulanmaya baslamasiyla kisa ve uzun vadeli fonlarin maliyetinde 6nemli bir degisim
olmasi, dolayisiyla getiri egrisinin diklesmesi beklenmemektedir.

Kiresel likidite oranlari, banka fonlarinin kredilere kiyasla daha likit varliklara plase edilmesini
tesvik etmektedir. Bu durum baz Ulkelerde bankalarin kredi portfdylerinin daralmasina yol acabilecek
ve merkez bankalarinin para politikasi kredi kanalinin etkinligini azaltabilecektir.
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Ulkemizdeki likidite diizenlemesinde de kredilerin dnemli bir bslimii likit varlik sayilmamaktadir.
Likidite oranlarinin uygulanmaya basladigi Haziran 2007 sonrasi donem incelendiginde kredilerin
bilango icindeki payinin azalmadigi, aksine artis gosterdigi goriilmektedir. Ulkemizde bankalarin
varliklari biyiik olglide devlet borglanma senetleri ve kredilerden olusmaktadir. Devlet borglanma
senetleri likit aktifler arasinda yer almaktadir. Bankalar karliik hedeflerine, risk istahlarina ve yurt
disindan kaynak saglayabilme olanaklarina bagli olarak kredi tutarlarini belirlemektedirler. Ulkemizde
likidite oranlari uygulanmaya baslamasina ragmen, bankalar zaten vyeterli o6lclide likit varlik
bulundurdugundan ve s6z konusu donemde kredi kullandirmanin bankalar agisindan cazip olmasindan
dolay! krediler artis gdstermistir. Mevcut durumda benzer bir likidite diizenlememiz bulundugundan
kiresel likidite oranlarinin uygulanmaya baglamasinin bankalarimizin kredi ve likit varliklar Gzerindeki
etkisinin sinirll olacadi disiinilmektedir. Bununla birlikte, 6nimizdeki dénemde kamu borglanma
geredinin azalmasi halinde, bankalarimiz da portfdylerindeki devlet borclanma senetlerini azaltmak
durumunda kalacagindan, LCR'nin kredi kanall lizerindeki etkisinin daha belirgin olmasi beklenebilir.

IV. Sonu¢

Kiresel likidite oranlari dniimiizdeki donemde gesitli acilardan yeniden gbzden gegirilecek ve bu
stireg sonunda oranlarda birtakim degisiklikler olabilecektir. Bununla birlikte, gerek bankalarimizin
ulusal likidite diizenlememize tabi olmalari, gerekse Bankamizin para politikasi uygulamalarina bagh
olarak, kiiresel likidite oranlarinin mevcut haliyle Merkez Bankasi operasyonlarini énemli 6lglide
etkilemeyecegi disiniilmektedir. Ote yandan, kiiresel likidite oranlarinin bankalarimizin déviz likiditesi
lizerindeki olasi etkilerinin takip edilmesinin yerinde olacadi diisiiniiimektedir.

Finansal istikrar Raporu — Mayis 2011

86



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

V.10 Merkezi Karsi Taraflar (CCPs)

Merkezi karsi taraf, bir veya birden fazla piyasada islem goren finansal araglarin alicisina karsi
satici saticisina karsi alic rolini Ustlenerek iglemlerin  takasini garanti eden kurum olarak
tanimlanabilir. Bdylelikle alim satim islemlerinin sonuglandirlmasi asamasi olan takas asamasinda
islemi gergeklestiren alici ve saticinin muhatabi merkezi karsi taraf olmaktadir.

Merkezi karsi taraflarin oncelikle tiirev piyasalarda olusmasinin nedeni bu piyasalardaki karsi
taraf riskinin spot piyasalara oranla hem daha fazla olmasi hem de bu riskin ydnetiminin tirev
piyasalardaki uzun takas stlirecinden kaynaklanan nedenlerle daha zor olmasindan kaynaklanmaktadir.
Spot piyasalarda gercgeklestirilen islemler birkac giin icinde sonuglandiriimakta iken tiirev piyasalarda
turev Urtnlerinde belirtilen kontrat stiresinde gergeklesmektedir.

Finansal piyasa altyapisi olan merkezi karsi taraflarin 6nemi son dénemde artmistir. Son kiresel
krizde Uzerinde yodunlasilan konulardan bir tanesi tezgah Ustl tiirev piyasalarin yapisi ve isleyisi
olmustur. A.B.D."de konut piyasasinda baslayan kriz sonrasinda konut kredilerinde yasanan
olumsuzluklar, yalnizca kredi borcu bulunanlari dedil, bu kredileri veren bankalari, konut kredilerini
menkul kiymetlestiriimis sekilde satin alan yatinmcilar, ayrica bu Griinleri sigortalayan sigorta
sirketlerini de etkilemistir. Ozellikle tezgah Ustii piyasalardaki seffaf olmayan yapi dikkat cekmis ve
tezgah Ustii piyasalarla ilgili diizenleme yapilmasinin gerekli oldugu sonucuna varilmistir.

FSA, I0SCO ve BIS gibi uluslararasi diizenleyici kurumlar, tezgah Ustli piyasalardaki sistemik
riskin merkezi karsi taraflar ile kontrol altina alinabilecegi ve merkezi karsi taraflarin tezgah (sti tiirev
piyasalardaki riskin ydnetiimesinde ve piyasanin seffaflasmasinda arag olarak kullanilabilecegi
gorisine varmislardir. Eyliil 2009°da yapilan G-20 Pittsburgh zirvesinin ardindan yayimlanan bildiride,
“Standart Ozelliklere sahip olan tezgah st tiirev Griinlerinin en geg 2012 yili sonuna kadar borsalarda
veya elektronik islem platformlarinda islem gérmesi ve bu Uriinlerin takaslarinin merkezi karsi taraflar

gy

aracilidiyla yapilmasi gerektigi” belirtilmistir.

2004 yilinda IOSCO ve CPSS tarafindan yayimlanan ve merkezi karsi taraflarin isleyis esaslarina
iliskin cesitli onerilerin getirildigi rapor tezgahiiztii tiirev piyasasi merkezi karsi taraflarina uygulanmak

lizere gbzden gegirilmistir. 2010 yayimlanan raporda tezgahistii tiirev piyasasi merkezi karsi taraflara
iliskin uygulanmasi gereken 11 dneri belirlenmistir. Bu 6neriler su alanlari ele almaktadir:

Hukuki risk,

Katihmcilara iliskin kosullar,

Kredi riskinin 6lglilmesi ve yonetilmesi,
Tamamlama teminati kosullari,
Finansal kaynaklar,

Odeyememe prosediirleri,
Operasyonel risk,

Etkinlik,

Yonetim,

w e N o Uk WM
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10. Seffaflik,

11. Diizenleme ve gozetim.

Oneriler temel olarak, merkezi karsi taraflarin giiclii bir mali yapiya sahip olmasini ve kurumlarin
pozisyonlarindan kaynaklanabilecek riskleri gesitli kontrol mekanizmalariyla izleyebilmesini saglayacak
yapilarin olusturulmasini amacglamaktadir. Giinimizde merkezi karsi taraflar ile merkez bankalari
arasindaki iligkiler uluslararasi kuruluslarin glindemini olusturmaktadir.

I. Merkezi Karsi Taraflarin Merkez Bankasi Kaynaklarina Erisimi

2008 yilinda yasanan finansal krizle birlikte sistemik risk kaynagi olarak goriilen tezgah (st
tirev (OTC) piyasalarin diizenlenmesi ihtiyac giindeme geldikten sonra Pittsburgh zirvesinde G-20
liderleri OTC piyasalarinin organize hale getirilmesi ydniinde bir karar almiglardir. Tezgah Gsti tirev
UrGnlerin kayit altina alinmasi ve karsi taraf riskinin yonetilmesi sorunu merkezi karsi taraflarin
durumunun goézden gecirilmesini beraberinde getirmistir. Sistemik riskin kaynadi olarak goriilen
merkezi karsi taraflarin merkez bankasi kaynaklarina erisimleri konusunda tartismalar devam
etmektedir.

Merkezi karsl taraflar finansal piyasa altyapi kuruluslar arasinda sistemik dneme sahip 6deme
kuruluslan olarak kabul edilmektedir. Merkez bankasi veya 0Ozel sektdr tarafindan isletilen sistemik
o6neme sahip dider finansal piyasa altyapi kuruluslari blyiik tutarll deme sistemleri ve menkul kiymet
mutabakat sistemleridir. Ozel sektor tarafindan isletilen finansal piyasa altyapi kuruluslar arasinda yer
alan merkezi karsi taraflara yonelik merkez bankasi hizmetleri ise ddeme ve mutabakat hesabi,
teminat yonetimi hizmeti, giin igi ve gecelik likidite destedi ile acil likidite destegidir. Merkez
bankalarinin merkezi karsi taraflar gibi finansal piyasa altyapilarina yoénelik likidite destekleri
farklilasmakla birlikte bu destekler standart merkez bankasi politikalari arasinda yer almamaktadir.

Odeme sistemlerinin etkin ve kesintisiz isletiimesi ile mutabakat riskinin azaltimasi genel olarak
merkez bankalarinin 6ncelikli gérevleri arasinda yer almaktadir. Bdylece finansal istikrarin saglanmasi
konusunda ©Odeme hesaplarina erisim mutabakat bankasi riskini ortadan kaldirirken, likidite
desteklerine erisim ise 6demelerin mutabakatini saglayarak karsi taraf riskini azaltmaktadir. Merkezi
karsi taraflarin likidite ihtiyaclarini normal zamanlarda ozel sektor enstriimanlariyla saglamalari,
olagandiistli durumlarda ise merkez bankasi kaynaklarini kullanmalari diisiiniilmektedir. Bununla birlikte
normal veya olaganisti sartlarda merkez bankasi kaynaklarinin kullanilmasi durumunda ahlaki tehlike
problemi olusacaktir. Ahlaki tehlike durumunda ise merkezi karsl taraflar daha fazla risk tasima
egiliminde olabilirler.

Merkezi karsi taraflarin likidite ihtiyaclan diger finansal kurumlardan farkli olmakla birlikte islem
yapilan varliklarin tiriine gére de likidite ihtiyaci farkllasabilmektedir. Normal sartlarda likidite ihtiyaci
gln ici ile sinirl olan merkezi karsi taraflarin, saklama bankasinda operasyonel sorunlarin yasanmasi
veya herhangi bir katiimcsinin iflasi durumunda biytk 6lgekte ve kalici likidite ihtiyaci ortaya
cikacaktir. Birden cok lilkede faaliyet gosteren merkezi karsi taraflarda ise bir katilimcinin iflas etmesi
durumunda birden fazla déviz kurunda likidite agigi dogabilecektir.

Merkezi karsi taraflarin likiditeye erisimleri konusunda standartlarinin olusturulmasi gerekmekte
ve teminat karsilidi likidite kullandiriimasi (izerinde durulmaktadir. Belirli riskler tasimakta olan merkezi
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kars! taraflarin dogrudan veya dolayl olarak likiditeye erisimleri miimkiindiir. Bununla birlikte, merkez
bankalari arasinda dogrudan likiditeye erisimin sadece acil durumlarda saglanmasi konusunda giicli bir
edilim bulunmaktadir.

Merkezi karsi taraflara saglanacak likidite destedinin kapsami, gbzetimin nasil yapilacadi, sinir
Otesi likidite destekleri ve desteklerin politika etkileri konularinda halen uzlasmaya varilmamistir.
Merkezi karsl taraflara likidite destedi sadlanmasi finansal istikrarin sadlanmasi ile ahlaki tehlike
problemi arasinda bir 6dinlesmeye sebep olurken, bu desteklerin merkez bankalari tarafindan
saglanmasi ile standart para politikasi uygulamalarinda vyenilikler giindeme gelecektir. Finansal
istikrarin saglanmasi noktasinda finansal piyasa altyapilarina sadlanacak destekler biliyiik 6nem
tasimaktadir. Sistemik risk dogurucu etkileri g6z 6niine alindidinda merkezi karsi taraflara yonelik
saglanacak destekler krizlerin énlenmesi ve ileri boyutlara tasinmasina engel olabilecektir. Bununla
birlikte, para politikasinin kapsami ve operasyonel gercevesinin olusturulmasi ile ahlaki tehlike konulari
likidite desteklerinin uygulanmasinda tartigma yaratan giindem maddeleri haline gelmistir.
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