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Onsoz

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) olarak, birinci hedefimiz ve varlik nedenimiz
olan fiyat istikrarini saglamakla toplumsal refaha en buyuik katkiyr sunacagimizin
bilincindeyiz. Enflasyonla kararli mticadelemizi, haziran ayinda baslattigimiz guglu
parasal sikilastirma ile sirduruyoruz. Bu sureci makro finansal istikrari gzeten politika
adimlarimizla desteklerken, finansal piyasalara iliskin dizenleme cergevesini
sadelestirmekteyiz. incelemekte oldugunuz Finansal istikrar Raporu, bugiine kadar
gerceklestirdigimiz duzenlemeler ile uyguladigimiz politikalar ve bunlarin neticesinde
ortaya cikan gelismeleri 6zetlemekte ve ilgili analizlere yer vermektedir.

Fiyat istikrari, finansal istikrarin kalicihg icin gereklidir. Finansal istikrarin korunmasi ise
fiyat istikrarinin toplumsal faydaya en fazla katki saglayacak sekilde tesisi ve
surdurdulebilir, kaliteli ve istikrarl buyUmenin gerceklesmesi icin dnem arz etmektedir.
Kuresel ve ulusal gelismeler neticesinde, bu amaca erismek icin enflasyon ile mucadele
her zamankinden daha elzem hale gelmistir. Bu konuda tim paydaslarda ayni bilincin
olmasi ve enflasyonla kararlilikla micadele edilmesi, toplumun tim kesimlerinde ortak
bir anlayisin ve beklentinin olugsmasina ciddi katkida bulunmaktadir. TCMB'nin fiyat
istikrari ve finansal istikrar cabasindaki en énemli ¢ipanin s6z konusu bu kamusal ve
toplumsal mutabakat oldugunu gézlemliyoruz.

Parasal sikilastirma ve makroihtiyati cercevede sadelesme kapsaminda attigimiz
adimlarin etkilerini, piyasa mekanizmalarinin islevselliginde artis ve varlik fiyatlarinin
sinyal niteliginin giclenmesi seklinde gozlemlemeye basladik. Bu sureg icerisinde,
finansal sistemde Turk lirasi mevduatin payi artarken kur korumali ve déviz cinsi
mevduat payinin gerilemesi, finansal istikrarin yaninda parasal aktarimi da
guclendirmektedir. Bankacilik sisteminin aracilik fonksiyonunu azami etkinlikte yerine
getirebilmesi, dezenflasyon surecinin belirlenen hedefler dogrultusunda
gerceklesebilmesi icin 6n kosuldur. Bu cercevede, finansal aracilik faaliyetlerini kesintiye
ugratan ve kredi dagihmini bozarak finansal istikrari olumsuz etkileyen uygulamalar
ongorulebilir bir cercevede kaldiriimaktadir. TCMB'nin bankacilik sistemiyle iletisim ve
koordinasyon icerisinde gerceklestirmeye devam ettirdigi sadelestirme adimlari ve
uygulamaya koydugu politika araglariyla ticari kredi akisinin normallesmesi, ihracat ve
yatirim kredilerinin payinin artmasi ve bireysel kredi buyumesinin yavaslamasi esanli
gerceklesmektedir.

Finansal sistemin en 6nemli aracisi olan bankalarin makro politika kararlarina dogru
tepki ve uyum gosterebilmeleri ve olabilecek dissal soklara karsi duzgun risk yonetimi
sayesinde fon akisinin kesintiye ugramadan devam etmesini saglamalari, finansal
sistemin saghg acisindan son derece énemlidir.

Para politikasinin etkinligini ve basarisini belirleyen bir diger dnemli cevresel sart olan
reel sektorun finansal gérunumaune bakildiginda, reel sektor firmalarinin likit bilanco
yapilari, yuksek karllik ve azalan bor¢luluk oranlari, finansman maliyetlerindeki artis
kaynakli riskleri ydnetebilecek kapasitede oldugunu géstermektedir. Raporda detayli
sekilde ele alindigi Uzere, saglam bilanco yapisina sahip olan bankacilik sektéru, parasal
sikilastirma surecinde faiz riskini basariyla yonetmektedir. Sektor, aktif kalitesindeki
guclu gérunimunu korumakta, pasif yonetimini de TCMB'nin dezenflasyon hedefiyle



uyumlu olarak yapmaktadir. Sermaye yeterlilik oranlari yasal sinirin Gzerinde
seyretmekte ve bankalar yeterli dizeyin Uzerinde likidite tamponu bulundurmaktadir.
Ulke risk primindeki gerileme ile birlikte bankalarin dis finansman kosullari iyilesmekte
ve borg cevirme oranlari yiksek seyretmektedir. Ozetle, bankacilik sisteminin gucli
yapisi TCMB'nin para politikasinin etkinligini destekleyen en 6nemli faktorlerden biri
olarak 6ne ¢cikmaktadir.

Finansal istikrar Raporu’'nun bu sayisinda finansal istikrara iliskin giincel gelismelerin
aktarilmasinin yani sira, Turk lirasi mevduata gegisi dnceliklendiren makro ihtiyati
politika ¢cercevesi ile reel sektor ve mali kesimin olasi soklara karsi dayanikhhgr ayrintilari
ile ele alinmaktadir. Dort bolimden olusan raporun ilk iki b6lumunde genel
degerlendirme ve makroekonomik gériinim sunulmaktadir. U¢tinct bélim finans disi
kesim, hanehalki ve firmalarin finansal riskler karsisindaki durumunu
degerlendirmektedir. Dérdunci bélum ise finans sektdért gorinimunu ve riskleri
ayrintili olarak incelemektedir.

Serbest piyasa ekonomisi kosullari altinda finansal istikrarin ve onun ilk ve en 6nemli
sarti olan fiyat istikrarinin tesisi stirecinde tum iktisadi aktorlerin ve karar alici mercilerin
hem bu gecis doneminde ihtiya¢ duyacaklari donanim ve tedbir kisminda yeterli
olduklarini, hem de ortak amacg konusunda hakiki bir farkindalik ve fikir birligi icinde
oldugunu gozlemlemekteyiz. Politika setimizin istenen sonuclari verebilmesinin en
6nemli 6n kosulunun bunlar oldugu bilinciyle fiyat istikrari ve finansal istikrar
hedeflerimizden taviz vermeden, kararhlikla ilerleyecegiz. Bu surecte seffaflik ve hesap
verebilirlik ilkelerimiz dogrultusunda etkin iletisim icinde olmaya devam edecegiz.
Mevcut durum tespiti ve devreye soktugumuz fiyat ve finansal istikrar tedbirlerinin ilk
etkilerini aktarma amacli Finansal istikrar Raporumuzun 37'nci sayisinin tim okuyucular
icin faydal olmasini dilerim.

Dr. Hafize Gaye ERKAN
Baskan
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