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Degerli Konuklar, Degerli Basin Mensuplari,

Bilindigi gibi Bankamizin temel amaci fiyat istikrarinin saglanmasi
ve surdurtlmesi olup, bu amacin destekleyicisi olarak finansal sistemde
istikrari saglayici tedbirleri almak da Bankamizin gbérevleri arasinda yer
almaktadir. Bankamiz finansal istikrara yonelik degerlendirmelerini

Finansal istikrar Raporu yoluyla kamuoyu ile paylagsmaktadir.

Yilda iki defa yayimlanan Finansal Istikrar Raporu’nun 2006 yilina
iligkin ilk sayisini Haziran ayinda sizlerle paylasmistik. Bugin de 6zellikle
Mayis Haziran déneminde yasanan dalgalanmanin etkilerine yonelik
olarak hazirlanan Finansal Istikrar Raporunun Gglnci sayisini sizlere
sunmaktan memnuniyet duymaktayim. Rapor buguln itibariyle Bankamiz
internet sayfasina da konulacaktir.

Etkin isleyen glclU bir finansal sistem, para politikasinin etkin bir
bicimde uygulanmasina yardimci oldugu gibi, digsal soklarin atlatiimasi
icin gerekli esnekligi de saglamaktadir. Merkez Bankasi, bu anlayisla,
finansal sistemi tehdit eden risk unsurlarini ve sistemin kirilganliklari
izlemekte ve degerlendirmelerini kamuoyuna duyurarak gerekli gérdigu

hususlara dikkat cekmektedir.

Degerli Basin Mensuplari,

Siki para ve maliye politikasi uygulamalari, sUrddrtlen yapisal
reformlar, uygulanan ekonomik program ve AB’ye yakinsama sureci ile
dalgali kur rejimi politikasinin Tirkiye ekonomisini dis soklara karsi daha
dayanikh  kildigi  gortlmektedir.  Nitekim, 6nceki deneyimlerle
karsilastiriidiginda Mayis-Haziran déneminde ortaya cikan



dalgalanmanin etkilerinin  nispeten sinirl  olmasi  bu gd6zlemi

dogrulamaktadir.

2006 yihnin ilk yansinda, kiresel likidite kosullarindaki bozulma ve
yabanci yatirimcilarin gelisen Ulkelere yonelik risk istahinin azalmasi gibi
uluslararasi gelismeler ile buna bagli olarak ortaya cikan belirsizlik
algilamalari, diger gelismekte olan Ulkelerle birlikte tlkemiz piyasalarina
da olumsuz olarak yansimistir. Merkez Bankasi orta vadeli enflasyon
bekleyislerini dizeltmek amaciyla parasal sikilastirmaya gidilmesine

karar vermisg ve politika faiz oranlarini artirmistir.

Burada belirtmek isterim ki finansal istikrarsizhdin énlenmesi igin
bir merkez bankasinin yapmasi gereken belki de en énemli sey dusuk ve
istikrarh enflasyon ve slrdirdlebilir ekonomik blylmenin oldugu bir
makroekonomik ortam saglamaktir. Dolayisiyla, s6z konusu onlemler
enflasyon hedefine bagll kalinarak orta ve uzun vadede makro
dengelerin bozulmasinin engellenmesini amagcglamig, bu sekilde de
finansal istikrarin korunmasina katki saglamistir. Nitekim, alinan
Onlemler etkisini Temmuz ayindan itibaren gostermeye baglamis ve

piyasalardaki oynaklik azalmistir.

Merkez Bankasi, nihai hedefi olan fiyat istikrari ile tamamlayici
hedef olarak degerlendirdigi finansal istikrar arasinda bir celiski
gbrmemekte, para politikasi karar strecinde finansal sistemin bir batin
olarak istikrarini gdzetmektedir. Diger taraftan, kisa vadede finansal
sistemin bOtintne yénelik tehditlerin ortaya ¢ikmasi halinde ise Merkez
Bankasi, orta vadeli bir 6ngora ile gobzettigi fiyat istikrarini tehlikeye
sokmadan, gerekli tedbirleri alma gtcind ve kararlihgini haizdir.



Degderli Basin Mensuplari,

Kamu maliyesinde disiplin, finansal istikrarin sOrdurGimesi igin
onemini korumaktadir. 2006 yilinda da kamu borglarinin yapisina ve
dizeyine iligkin iyilesme devam etmektedir. Kamunun i¢ borg
kompozisyonunda, Turk parasi cinsinden degisken faizli ve yabanci para
cinsinden borg¢ stoklarinin payr 2005 yili sonuna gére dusmus olup, bu
durum Hazine’nin faiz ve kur riskine olan duyarliiginin azaldigini
gOstermektedir. Hazine Mustesarligr’'nin  uluslararasi piyasalarda
gerceklestirdigi son takas islemi, Hazine’nin borclanma maliyetlerinin
yakin zamandaki dalgalanmadan asgari diizeyde etkilendigine isaret
etmektedir.

DUsen enflasyon slrecinde parasal disiplinin yani sira, mali
disiplinin korunmasi ve yapisal reformlarin kesintisiz strdurilmesinin
6nemi hi¢c kuskusuz bayUktar. Bu kapsamda, kiresel likidite kosullarinin
gelismekte olan Ulkeler aleyhine dénme ihtimalinin devam etmesi ve
secimlerin getirdigi belirsizlik nedeniyle mali disiplinin kararlilikla
surdurtlmesi ve bu cercevede faiz disi fazla hedeflerinin tutturulmasi
finansal istikrarin korunmasi igin dnemini korumaktadir.

Hanehalki yokimlalUklerinin finansal varliklarina orant 2006 yilinin
ilk yarisinda da hizlh bir artis géstermistir. Ancak, faiz oranlarindaki
yUkseligse paralel olarak Temmuz ayindan itibaren tiketici kredilerinin
artts hizinin yavaglamasi s6z konusu oranin da yatay seyretmesine
neden olmustur. Hanehalki yukimlUlikleri artmakla birlikte GSYiHye
oranina bakildiginda Euro Bodlgesi ortalamasinin altinda oldugu
gb6rialmektedir. Mayis-Haziran dalgalanmasi, yeni kredi kullanimi igin
cazip faiz oranlarini ortadan kaldirmakla beraber, tlketici kredilerinin
mevzuat geregi sabit faizli olmasi dolayisiyla hanehalkinin mevcut



borclarina iliskin faiz yukinO arttirmamigtir. Ancak, tlketici kredileri
icinde payl azalmakla birlikte, hanehalkinin ddvize endeksli kredi
tutarinin yaklagsik 1,5 milyar Yeni Turk Lirasina ulastigi gortlmektedir.
Kurlardaki artisin bu kesimin bor¢ yukint arttirdigi gézdéninde
bulunduruldugunda, doéviz geliri elde etmeyen hanehalkinin dbévize
endeksli borclanmasinin yiksek risk tasidigi ve bundan kaciniimasi
gerektigi aciktir.

Diger taraftan kredi kartlarina iliskin olumlu gérdigimuz bir
gelismeyi sizlerle paylasmak isterim. Raporun gecen sayisina iligkin
konugmamda kisa vadeli kredi gereksinimi olan kredi karti sahiplerinin bu
gereksinimlerini kredi kartlari yerine tiketici kredileri ile karsilamalarinin
lehlerine olacagini belirtmistim. Memnuniyetle ifade etmek isterim Kki
elimizdeki verilere gbére gecen zaman icinde kredi kartlari ile yapilan
harcamalarin faizle taksitlendirilen kismi oransal olarak azalmaktadir.
TOketicilerin bu egdilimi devam ettirerek kredi kartlarini bir 6deme araci

olarak kullanmalari, magduriyetleri en aza indirecektir.

Degerli Basin Mensuplari,

Kiresel dalgalanmayi takip eden dénemde Yeni Turk Lirasinin
gucli konumunu yeniden kazanmasi, artan sanayi Uretiminin ara mall
ithalatina olan bagimlihgdi, disme egiliminde olsa da enerji fiyatlarindaki
yiksek seviye, 2005 yili sonuna gére cari islemler aciginin GSYiH'ya
oranin artig egiliminin strmesine yol agmigtir. YUksek ekonomik
blyimeye bagl olarak artan cari acigin ekonomi ve dolayisiyla finansal
istikrar acgisindan yakindan izlenmesi gerekmektedir. Cari agigin
finansmaninda gecmis ddénemlerde 6nemli bir paya sahip olan kisa



vadeli portfdéy yatirrmlari giderek azalarak, yerini dogrudan yatirimlar ile
Ozel sektdérce saglanan uzun vadeli kredilere birakmaktadir.

Saglanan yurt digi kaynaklardan en blyldk payl alan firmalarin
yabanci para cinsinden borglanmalari déviz pozisyon aciklarini
arttirmaktadir. Ulusal paranin deger kaybetmesi borclularin temerrGt
riskini artirarak, firmalarin tasidiklari kur risklerinin bankacilik sektortine
kredi riski olarak yansimasina neden olabilecektir. Bu itibarla, reel sektdr
firmalarinin kur riski yonetimi konusunda bilinglenmeleri ve riskten
korunma araclarini yaygin bir sekilde kullanmalari, bankalarin ise
yabanci para aglk pozisyonu olan firmalarin kredi risklerini dikkatle
degerlendirmeleri gerekmekitedir.

Bilindigi gibi Turkiye'de faaliyette bulunan firmalarin mali tablolari
Turk parasi ve yabanci para ayrimi yapiimaksizin toplam Turk parasi
tutari Ozerinden dizenlenmekte ve dolayisiyla firmalarin yabanci para

pozisyonlari bilangolar Gzerinden hesaplanamamaktadir.

Bankamizda bir sdredir firmalarin kur riskinin belirlenmesine
yonelik calismalar ydritilmektedir. S6z konusu calismada, Bankamiza
yapilan cesitli istatistiki raporlamalar ve 6demeler dengesi istatistikleri ile
T.C. Basbakanlik Hazine Mistesarigi ve Uluslararasi Odemeler
Bankasrnin (BIS) “Locational Banking Statistics” veri tabanindan
derlenen bilgilerden yararlaniimistir.

Raporumuzun bu sayisinda s6z konusu ¢alisma sonuglarini sizlerle

paylasmaktayiz.

Buna gore banka digI kesimin net yabanci para pozisyon ac¢igi 2005
yili sonunda 29 Milyar ABD dolari iken ylzde 49 artigla 2006 yili Haziran
ay! itibariyle 43 milyar ABD dolarina yUkselmis, Eylll ayinda ise yaklasik
ayni seviyede gerceklesmistir.



Ozellikle belirtmek isterim ki, yapilan analiz ve degerlendirmelerde
reel sektdr firmalarinin kur riski, makro bakis acgisiyla ele alinmistir. Bu
nedenle, bazi firmalarin agik pozisyon, bazi firmalarin da fazla pozisyon
tasiyor olabilecegi dikkate alindiginda, reel sektdriin kur riskine karsi
kirllganliginin -~ ancak firma bazinda yapilabilecek analizlerle

degerlendirilmesi gerektigi hususu g6z énidnde bulundurulmalidir.

Bu sakincayi gidermek icin Raporumuzda ayrica, hisseleri IMKB'de
islem gbren mali kesim digindaki 158 firmanin IMKB’ce agiklanan bilgileri
Uzerinden pozisyon aciklari toplulastirilmis olarak incelenmistir.

Degerli Basin Mensuplari,

Mali sektér icinde en blUylk payr olusturan bankacilik sektord,
piyasalarda yasanan dalgalanmaya ragmen 2006 yilinin ilk dokuz ayinda
reel olarak ylzde 9,1 oraninda blylimdis, yabanci yatirimcilarin sektére
olan ilgisi de devam etmisgtir.

Bankacilik sektéri bilancolarinda kredilerin payr artmaya devam
etmektedir. Kredi hacmindeki blylme basta konut kredileri olmak Gzere
esas olarak bireysel kredilerden kaynaklanmistir. Ancak, son dénemde
finansal piyasalarda gorilen dalgalanmalarin etkisiyle kredi faizlerinin
yUkselmesi Haziran ayindan itibaren bireysel kredilerin artis hizinda
yavaglamaya sebep olmustur. Kredi hacmi artis hizindaki yavaslama
egiliminin 6nimuzdeki ddnemde de devam edecegi beklenmektedir.

Mayis-Haziran donemindeki dalgalanmanin Gzerinden 6 ay gecmis
olmasina karsin, bankacilik sektérinin kredilerinin tahsili gecikmig
alacaga donusim oraninda koétlilesme goérulmemektedir. Ayrica, tahsili
gecikmis alacaklara iliskin ylksek karsiliklandirma politikasinin 2006
yiinda da surmesi kredi riski agisindan olumlu olarak



degerlendiriimektedir. Diger yandan, BDDK’ca ihtiyath bir yaklasimla
genel karsihk oranlarinin yeni acgilan krediler icin iki katina cikariimig

olmasi son derece olumludur.

Bankalar yabanci para net genel pozisyonlarini dengede tutma
egilimini sdrdirmustir. Dolayisiyla Mayis ayindan itibaren kurlarda

meydana gelen artisin sektértin karlihgina etkisi sinirli olmustur.

Sektériin sermaye yeterliligi rasyosu ise 2005 yili sonundan
itibaren kredilerdeki genisleme ve dalgalanmanin etkisiyle Temmuz
ayina kadar dists gdOstermis, bu tarihten itibaren artis egilimine girerek
Eylll ayinda yUzde 20,5 olarak gerceklesmistir.

Raporumuzda yer alan senaryo analizlerine gére sektériin mevcut
O6zkaynak yapisinin olasi kayiplar karsilayabilecek dizeyde oldugu
goralmektedir.

Bankacilik sektérinin saglamhginin  bir gdbstergesi olarak
izledigimiz Finansal Saglamlik Endeksindeki dustsin, Mayis ve Haziran
aylarinda gérlOlen dalgalanmalara ragmen sinirl olmasi, sektérin
kirilganliklara karsi dayanikl oldugunu gostermektedir. Nitekim, 2005 yih
sonunda 117,2 olan Saglamlik Endeksi, aktif kalitesi hari¢ diger alt
endekslerin distsine bagli olarak 2006 yili Mayis ayi itibariyle 111,8’e
gerilemis, Eylll ayinda ise 114,3’e yukselmigtir.

Mali piyasalardaki dalgalanmanin bankalarin mali bunyeleri
Uzerindeki etkisinin nisbeten sinirll kalmasinda, stregelen ihtiyath
dizenlemelerin  yanisira, gbzetim ve denetim  altyapisinin
guglendiriimesinin ve bankacilik sektérinde risk ydnetim KkaltGrinin
gelismis olmasinin roll bOyOktir. Bu kapsamda, olasi piyasa
dalgalanmalarina karsi daha yUksek bir 6zkaynak seviyesi ile faaliyet
gOsterilmesini tesvik etmek amaciyla BDDK tarafindan getirilen “hedef
rasyo” uygulamasi da olumlu olarak degerlendiriimektedir.



Genel olarak, Mayis ve Haziran aylarinda yasanan dalgalanmanin
bankacilik sektdriine etkilerinin kisa vadede sinirh kaldigr gértimekle
birlikte, bazi etkilerinin gecikmeli olarak ortaya cikabilecegi hususu da

g6zénitnde bulundurulmalidir.
Degerli Basin Mensuplari,

Yilda iki defa yayinlanmakia olan Finansal istikrar Raporunun
6nimuzdeki yil icin yayinlanma tarihleri, bu ay icinde yapacagimiz 2007
yili Para ve Kur Politikalarina iligkin duyuru ile ilan edilecektir.



