GENEL DEGERLENDIRME

Siki para ve maliye politikast uygulamalari, siirdiiriilen yapisal reformlar,
uygulanan ekonomik program ve AB’ye yakinsama siirecleri ile dalgali kur rejiminin
Tiirkiye ekonomisini dig soklara kars1 daha dayamikli kildigi goriilmektedir. Nitekim,
2006 yilimin ikinci ceyreginde yasanan finansal dalgalanmanin diisik maliyetle
atlatilmasi bu gozlemi dogrulamaktadir.

Kamu maliyesinde disiplin, finansal istikrarin siirdiiriillmesi i¢in Onemini
korumaktadir. Kiiresel likidite kosullarinin gelismekte olan iilkeler aleyhine donme
ihtimalinin devam ettigi de goz oniinde bulunduruldugunda, mali disiplinin kararlilikla
stirdiiriilmesi ve bu cercevede faiz dis1 fazla hedeflerinin tutturulmasinin 6nemi daha da
artmistir.

2006 yilinda da kamu borg¢larinin yapisina ve diizeyine iligkin iyilesme devam
etmektedir. Kamunun i¢ bor¢ kompozisyonunda, Tiirk parasi cinsinden degisken faizli
ve yabanci para cinsinden borg¢ stoklarinin payr 2005 yili sonuna gore diismiis olup, bu
durum Hazine’nin faiz ve kur riskine olan duyarliligmmin azaldigimm gostermektedir.
Hazine Miistesarligi’nin uluslararasi piyasalarda gerceklestirdigi son takas islemi,
Hazine’nin bor¢lanma maliyetlerinin yakin zamandaki dalgalanmadan asgari diizeyde
etkilendigine isaret etmektedir.

Yiiksek ekonomik biiylimeye bagli olarak artan cari ag¢igin, finansal istikrar
acisindan yakindan izlenmesi gerekmektedir. Cari aci@in finansmaninda ge¢mis
donemlerde ©nemli bir paya sahip olan kisa vadeli portfdy yatirrmlarinin giderek
azalarak, yerini dogrudan yatirimlar ile 6zel sektorce saglanan uzun vadeli kredilere
birakmasi olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Yilin ilk yarisinda, Mayis-Haziran donemindeki dalgalanmaya ragmen 6zel nihai
tiikketim harcamalar1 ve yatirrm harcamalarindaki artis ile GSYIH artis oram yiiksek
diizeyde seyretmistir. Bununla birlikte, faiz oranlar1 ve kurlardaki artisin da etkisiyle
2006 yilinin ikinci yarisinda biiylime hizinin bir miktar yavaslayacagi ongoriilmektedir.

Hanehalki yiikiimliiliiklerinin finansal varliklarina oran1 2006 yilinin ilk yarisinda
da hizli bir artis gostermistir. Ancak, faiz oranlarindaki yiikselise paralel olarak
Temmuz ayindan itibaren tiiketici kredilerinin artis hizinin yavaslamasi s6z konusu
oranin da yatay seyretmesine neden olmustur. Hanehalki yiikiimliiliikleri artmakla
birlikte GSYIH’ye oranina bakildiginda Euro Bolgesi ortalamasmin altinda oldugu
goriilmektedir. Mayis-Haziran dalgalanmasi, tiiketici kredilerinin mevzuat geregi sabit
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faizli olmasi dolayisiyla hanehalkinin mevcut borclarina iliskin faiz yiikiinii
arttirmamistir. Bununla birlikte, tiiketici kredileri icinde payr azalmakla birlikte,
hanehalkinin dovize endeksli kredi tutarinin yaklasik 1,5 milyar Yeni Tiirk Lirasina
ulastig1 goriilmektedir. Kurlardaki artisin bu kesimin borg yiikiinii arttirdigi gézoniinde
bulunduruldugunda, doviz geliri elde etmeyen hanehalkinin doviz cinsinden
bor¢lanmasinin yiiksek risk tasidigi ve bundan kaginilmasi gerektigi aciktir.

Firmalarin karlilik performansinin, artan rekabetin de etkisiyle, 2005 yilinda
diisiis gosterdigi ve IMKB de islem goren firma verilerine gore bu egilimin 2006 yil ilk
alt1 ayinda da devam ettigi goriilmektedir. Ayrica, firmalarin yabanci para cinsinden
bor¢lanmalari ve buna bagh olarak doviz pozisyon agiklari artmaktadir. Dolayisiyla
ulusal paranin deger kaybetmesi borclularin temerriit riskini artirarak, firmalarin
tagidiklart kur risklerinin bankacilik sektoriine kredi riski olarak yansimasina neden
olabilecektir. Bu itibarla, reel sektor firmalarinin kur riski yonetimi konusunda
bilinglenmeleri ve riskten korunma araclarin1 yaygin bir sekilde kullanmalari,
bankalarin ise yabanci para agik pozisyonu olan firmalarin kredi risklerini dikkatle
degerlendirmeleri gerekmektedir.

Mali sektor i¢inde en biiyilk payr olusturan bankacilik sektorii, piyasalarda
yasanan dalgalanmaya ragmen 2006 yilimin ilk dokuz ayinda reel olarak yiizde 9,1
oraninda bilylimiis, yabanci yatirimcilarin sektore olan ilgisi devam etmistir.

Bankacilik sektorii bilangolarinda kredilerin payr artmaya devam etmektedir.
Kredi hacmindeki biiylime esas olarak bireysel kredilerden kaynaklanmaktadir. Konut
kredilerinin yilin ikinci yarisina kadar siiren artisinda bankacilik sektoriinde artan
rekabet sonucunda konut kredisi faiz oranlarinin diisiik seviyelerde gerceklesmesinin,
ihtiya¢ kredilerindeki artista ise kredi karti islemlerinde uygulanan faiz oranlarinin
tilketici kredilerinin faiz oranlarindan oldukga yiiksek olmasi nedeniyle hanehalkinin
kredi kart1 borg¢larin1 kapatmak amaciyla ihtiya¢ kredilerine yonelmesinin de etkili
oldugu disiiniilmektedir. Ancak, son donemde finansal piyasalarda goriilen
dalgalanmalarin etkisiyle kredi faizlerinin yiikselmesi Haziran ayindan itibaren bireysel
kredilerin artis hizinda yavaslamaya sebep olmustur. Kredi hacmi artis hizindaki
yavaslama egiliminin 6niimiizdeki donemde de devam edecegi beklenmektedir.

Tiiketici kredilerinin sabit faizli olmasi nedeniyle kullandirdiklari uzun vadeli
kredileri uzun vadeli ve sabit faizli kaynak ile fonlamayan bankalarin yasanan
dalgalanma siirecinden olumsuz etkilenmesi tabiidir. Uzun siiredir giindemde olan
Konut Finansmanm1 Kanununun yasalagmasi ile birlikte degisken faizli konut kredisi
kullandirimina imkan taninacak olmasinin bankacilik sektoriiniin faiz riski yonetimine
katki saglayacagi diisiiniilmektedir.

Mayis-Haziran donemindeki dalgalanmanin {izerinden 6 ay ge¢mis olmasina
karsin, bankacilik sektoriiniin tahsili gecikmis alacak doniisiim oranlarinda kotiilesme
goriilmemektedir. Ayrica, tahsili gecikmis alacaklara iliskin yliksek karsiliklandirma
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politikasinin 2006 yilinda da siirmesi kredi riski agisindan olumlu olarak
degerlendirilmektedir. Ancak, son dénemlerde kredilerdeki hizli artis nedeniyle, toplam
karsiliklarin kredilere oran1 diisiis gostermektedir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumunca (BDDK) ihtiyatli diizenlemeler ¢cercevesinde genel karsilik oranlarinin yeni
acilan krediler icin iki katina ¢ikarilmis olmasi olumlu olarak degerlendirilmektedir.

2006 yili Eyliil ay1 itibariyle bankacilik sektoriiniin net kart bir dnceki yilin ayni
donemine gore yiizde 118,1°lik artis gostermistir. S6z konusu artista bir 6zel bankanin
2005 yili Eyliil ayinda 6nemli tutarda zarar aciklamasi etkili olmustur. Bu bankanin
hari¢ tutulmast halinde sektoriin net karindaki artis ylizde 30,7 olarak
gerceklesmektedir. Bankalar yabanci para net genel pozisyonlarini dengede tutma
egilimini silirdiirmiistiir. Dolayisiyla Mayis ayindan itibaren kurlarda meydana gelen
artisin sektoriin karliligina etkisi sinirli olmustur.

Bankacilik sektorii, tasidigi riskler icin bulundurmasi gereken asgari sermaye
yiikiimliiliigiiniin iizerinde 6zkaynaga sahiptir. Dalgalanmanin etkisiyle Haziran ayinda
Ozkaynaklarinda bir miktar azalis goriilen sektoriin, bu azalis1 Eyliil ayinda telafi ettigi
goriilmektedir. Sektoriin sermaye yeterliligi rasyosu ise 2005 yili sonundan itibaren
kredilerdeki genisleme ve dalgalanmanin etkisiyle Temmuz aymma kadar diisiis
gostermis, bu tarihten itibaren artis egilimine girerek Eyliil ayinda yiizde 20,5 olarak
gerceklesmistir.  Yapilan senaryo analizlerinde, sektoriin mevcut dzkaynak yapisinin
olas1 kayiplar karsilayabilecek diizeyde oldugu goriilmiistiir.

Mayis ve Haziran aylarinda goriillen dalgalanmalara ragmen bankacilik
sektoriiniin - saglamlhiginin  bir gostergesi olarak izledigimiz Finansal Saglamlik
Endeksindeki (FSE) diisiisiin sinirli olmasi sektoriin kirilganliklara karst dayanikli
oldugunu gostermektedir. Nitekim, 2005 yili sonunda 117,2 olan FSE, aktif kalitesi
hari¢ diger alt endekslerin diisiisiine bagli olarak 2006 yili Mayis ayi itibariyle 111,8’e
gerilemis, Eyliil ayinda ise 114,3’e yiikselmistir.

Mali piyasalardaki dalgalanmanin bankalarin mali biinyeleri iizerindeki etkisinin
nisbeten smirli kalmasinda, siiregelen ihtiyathh diizenlemelerin yanisira gozetim ve
denetim altyapisinin giiclendirilmesi ve bankacilik sektoriinde risk yonetim kiiltiiriiniin
gelismis olmasinin rolii biiyliktiir. Bu kapsamda, olas1 piyasa dalgalanmalarina karsi
daha yiiksek bir 6zkaynak seviyesi ile faaliyet gosterilmesini tegvik etmek amaciyla
BDDKca getirilen “hedef rasyo” uygulamasi da olumlu degerlendirilmektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde, Mayis ve Haziran aylarinda yasanan
dalgalanmanin bankacilik sektoriine etkilerinin kisa vadede sinirli kaldigi goriilmekle
birlikte, baz1 etkilerinin gecikmeli olarak ortaya ¢ikabilecegi hususu da goézoniinde
bulundurulmalidir.
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(Sayfa diizeni nedeniyle bos birakilmistir.)
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