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Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Acllig, Divanin tesekkuld.

Toplanti tutanaginin imzalanmas| hususunda Divana yetki verilmesi.

Banka Meclisi ve Denetleme Kurulunun 2006 hesap yilina ait raporlari ile TUrk Ticaret
Kanunu’nun 469. maddesi cercevesinde ihtiyat ayrimasini da iceren kar dagitimiyla
ilgili teklifin okunmasi ve gdrustimesi.

2006 yilina ait bilanco, kér ve zarar hesabi ile ké&r dagmimina iliskin teklifin
onaylanmasi.

Banka Meclisi Uyelerinin ve Denetleme Kurulunun ibrasi.

Banka Meclisinde agilan bir Uyelige Turk Ticaret Kanunu’nun 315. maddesi geregince
Banka Meclisince secilmis bulunan Uyenin onaya arzi ve onaylanmama halinde ayrilan
Uyenin mUddetini tamamlamak Uzere segim yapiimasi.

Banka Meclisinin 30 Nisan 2007 tarihinde bosalacak iki Gyeligi icin secim yapilmasi.
Denetleme Kurulunda agilan (A) sinifi Gyeligine Turk Ticaret Kanunu’nun 351. maddesi
geregince Denetleme Kurulunca segilmis bulunan Gyenin bilgiye arzi.

Denetleme Kurulunun; acilan bir Gyeligi icin (A) sinifi hissedarinca bir, acilan bir Gyeligi
ile 30 Nisan 2007 tarihinde bosalacak bir Uyeligi icin (B) ve (C) sinffi hissedarlarinca
iki, 30 Nisan 2007 tarihinde bosalacak bir Uyeligi icin (D) sinifi hissedarlarinca bir Gye

segimi.
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Abidin Dino
“Cigekleme”
1990, Kagit Uzerine guvas, 79x61 cm.



Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Saygideger Ortaklar,

2006 yi Bankamizin kurulusunun 75. yili olmasi bakimindan hepimiz igin anlamii bir yil oldu. Yildénimudmuzu
yurt icinde bir dizi kultUr ve sanat faaliyetiyle kutladik. Bunun yani sira 14-15 Aralik 2006’ da dizenledigimiz
“Dolarizasyon: Sonuglar ve Politika Onerileri” konulu uluslararasi konferansla 75. yildéntmimiizil
kamuoyunun gindemine tagidik. 2006 yili, dort yillik 6rttk enflasyon hedeflemesi tecribemizin ardindan
aclk enflasyon hedeflemesi rejimine gegcmis olmamiz bakimindan da 6énem tasiyordu. Bu amagcla her

alanda etkin bir iletisim politikasi stirdirmeye 6zen gdsterdik.

2006 yilinda Bankamizin faaliyetleri, énceki yillarda oldugu gibi, Bankamiz kanunu, ana sézlesmemiz ve
stratejik planimiz gergevesinde yUrattlda. Birimlerimiz temel stratejik amaglarimiz dogrultusunda ilk kez Ug

yillk bitce hazirladilar. Stratejik planimizda yer alan amaglarimizi;

e Ulusal paraya glvenin saglanmasi,

e Avrupa Birligi ile uyumun saglanmasi ve diger uluslararasi kuruluslarla iliskilerin gelistirilmesi,
e Yeterli ve etkili iletisimin gelistirimesi,

e TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin temel islevlerine odaklanmasi,

e Kurumsal yonetimin gelistiriimesi
olarak siralayabiliriz.

Hem icerigi hem bicimiyle yenilenen Bankamiz Yillik Raporu, bu énemli ddnUm noktasinin bir yansimasidrr.
Raporumuz yeni 6zellikleriyle, Bankamizin dénemsel olarak yayimladigi raporlarin tekrarindan uzak,
Bankamiza 6zgt kurumsal ¢zelliklerin 6n plana ¢iktigi ve gdrsel olarak zengin bir yaplya kavusturuldu.
Baylelikle raporumuz; dogrudan bir para politikasi iletisim araci olmak yerine Merkez Bankasinin stratejik
planini, uygulamalarini, idari yapisini ve aciklamalari ile birlikte karsilastirmali finansal tablolarini siz degerli

ortaklarimizla ve kamuoyuyla paylastigimiz 8zet bir sunum haline geldi.
Bankamizin 75. hesap vill sonuclarnni gdsteren 31.12.2006 tarihli Bilangosu ile birlikte 01.01.2006-
31.12.2006 dénemine ait Kér ve Zarar Hesabini inceleme ve onayiniza arz eder, yUksek kurulunuzu saygi

ile selamlariz.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Banka Meclisi

Yillik Rapor n
2006



Nejat Melih Devrim
“Stravinsky'ye Saygl”
1952, Tuval Uzerine yagliboya, 278x47 cm.



ONsSOzZ







Bankamizin temel amaci, Kanunu’nda belirlendigi Gzere,
fiyat istikrarini saglamak ve strdirmektir. Merkez Bankasi,
2001 yilinda yasal gercevesi gizilen ve uygulama esaslari

belirlenen bu amag ve sorumluluk kapsaminda politikalarini
bicimde uygulamaktadir. Bu gercevede,
enflasyon hedefleri HUkimet ile birlikte belirlenmekte,

kararll  bir

hedeflerin gerceklestiriimesine yodnelik para politikasi
araclarnnin  secimi ve uygulama esaslarn ise Merkez
para
politikasinin orta vadeli bir bakis acisi ile tasarlanmasina
ve uygulanmasina imkan tanimaktadir.

Bankasinca saptanmaktadi. Ara¢c bagdimsiziigi,

Gegctigimiz bes yil sliresince, para ve maliye politikalarinin
fiyat istikrarini sadlamaya ydnelik olarak uyumliu ve
6dUnstz bir sekilde uygulanmasi sonucu fiyat istikrarinin
saglanmasl yolunda dnemli mesafeler alinmistir. Nitekim,
ekonomide saglanan gdreli istikrarla birlikte blyume ve
enflasyon oranlarindaki oynaklik dnemli 6lctde azalirken,
enflasyon tek haneli rakamlara gerilemis ve ekonomi yillik
ortalamaytizde 7 dizeyinin Uzerinde blyUme kaydetmigtir.
Ancak, elde edilen kazanimlara ragmen fiyat istikrarinin
henlz saglanamadigl, enflasyonla mucadelenin uzun
soluklu ve zorlu bir stre¢ oldugu unutulmamalidir.

Bugln, enflasyonla mducadele acisindan tarihi  bir
dénim noktasinda bulunmaktayiz. Ulkemizin glcli bir
ekonomiye ve aydinlik bir gelecede sahip olabilmesi icin
bu mucadelenin mutlaka kazaniimasi gerekmektedir.
Enflasyonla mdicadelenin sadece bir para politikasi
meselesi olmadidl, Merkez Bankasinin bu mucadeleyi
herkes icin yapt@ iyi anlasiimaldir. Toplumun tim
kesimlerinin, enflasyonun cift haneli yiksek rakamlardan
buglnkl seviyelerine gelirken politikalarmiza vermis
olduklari destedi devam ettirmeleri ve hatta bugUnki
ortamda bu destegi daha gulclu gdstermeleri son derece
Onemlidir. Atalete ve rehavet ortaminin olusmasina,

TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

enflasyonda belli seviyelerin bir esik olarak gdrilmesine
asla firsat veriimemelidir. Bu ¢ercevede, gegmiste oldugu
gibi 6nUmuzdeki ddénemde de enflasyonla micadelemizi
tehdit edebilecek gelismelerin ortaya ¢ikmasi durumunda,
Merkez Bankasi orta vadeli bir bakis ¢ercevesinde hedefe
ulasmak Uzere gerekli tedbirleri almaya devam edecektir.
Dislk tek haneli enflasyon hedeflerine olan bagliigimiz
enflasyonla mUucadeledeki
gOstergesidir.

kararliligimizin - en  6nemli

Kurulusumuzun 75. yilini kutladigmiz 2006 il ayni
zamanda enflasyon hedeflemesi uygulamasina gegisimizin
ilk yiidir ve bu nedenle Merkez Bankasi tarihinde yeni bir
doénemin baslangicidir. Uygulamakta oldugumuz para
politikasi stratejisinin temel ilkeleri olan hesapverebilirlik,
seffaflk ve &ngorulebilirik  ¢cercevesinde Bankamiz
iletisim politikasinda da &nemli mesafeler katedilmistir.
Hedeflenen  etkin iletisim  politikasi  kapsaminda,
cesitlenen ve zenginlesen raporlama sisteminin yani sira,
yayinladigimiz basin duyurulari ile ulusal ve uluslararasi
platformlarda dizenledigimiz konferans ve sunuglar
kamuoyu ile iletisimimizin gl¢lenmesinde etkili olan diger
araclardir. Diger taraftan, Bankamiz bilisim sisteminin
gelismesi, veri agimizin daha guncel ve ulasilabilir olmasini
saglamistir. Bu gelismeler dogrultusunda, gegctigimiz bir
yiin  faaliyetlerini  dzetledigimiz ve Bilangco detaylarini
paylastigimiz Yilllk Rapor da gunimuz gereksinimlerine
uyarlanarak kapsam ve sekilsel olarak yenilenmis ve siz
Sayin Hissedarlara sunulmustur. Burada, 2006 vyilinin
Bankamizin kurulusunun 75. yili olmasinin, Yillk Raporun
yeni tasarimda yaymlanmasini zamanlama agisindan

onemli kildigini tekrar vurgulamak isterim.

Fiyat istikrarini saglama ve surdirme misyonu, Merkez
Bankasli calisanlarina da énemli goérev ve sorumluluklar
dogrultuda
attigimiz her basarili adim Kurum calisanlarinin nitelikli
ve Ozverili galismalarinin da bir yansimasidir. TUm mesai

yUklemektedir.  Unutulmamalidir ki, bu

arkadaslarima hedefledigimiz yolda ilerlerken yaptiklari ve
yapacaklari katkilardan dolayi tesekktr ederim.

Durmus YILMAZ
Baskan

Upmaz

Yilik Rapor m
2006



Sefik Bursal
“Bursadan Peyzaj”
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Tirkiye Cumbhuriyet Merkez Bankasi

1.1. TCMB ORGANIZASYON SEMASI

GENEL KURUL
A
BANKA
MECLISI
KURULU BASKAN
A
PARA
POLITIKASI
KURULU
e
YONETIM
KOMITESI
| | | |
BASKAN BASKAN BASKAN BASKAN
YARDIMCISI YARDIMCISI YARDIMCISI YARDIMCISI
. @ — — ————_—. T nm—.

— ic Denetim Emisyon Araggml‘_ltz?lkve Para Bankacilik ve Finansal

Gn. Md. Gn. Md. Clil&] Kuruluslar Gn. Md.
Gn. Md.

— iletisim Banknot Bashukuk Mus. ve Bilisim Teknolojileri
Gn. Md. Matbaasi Gn. Md. Hukuk Isleri Gn. Md. Gn. Md.
Piyasalar insan Kaynaklari istatistik Dis lligkiler
Gn. Md. Gn. Md. Gn. Md. Gn. Md.

Teftis Kurulu ingaat ve Malzeme Muhasebe isci Dovizleri
Baskanlgi Gn. Md. Gn. Md. Gn. Md.
Sosyal igler ubeler "
Gn. M. S Yurt Digi Temsilcilikler
Giivenlik ve Savunma Adana istanbul Londra
Sekreterligi
Ankara izmir New York
Antalya izmit Tokyo
Bursa Kayseri Frankfurt
Denizli Konya
Diyarbakir Malatya Berlin Blrosu
Edirne Mersin
Erzurum Samsun
Eskisehir Trabzon
Gaziantep Van
iskenderun
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Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

1.2. BANKA MECLISI

F

-

Soldan Saga: Dr. Lokman Giindiiz, Dr. M. ibrahim Turhan, Prof. Dr. M. ilker Parasiz, Durmus Yilmaz, Necati Sahin,
M. Vehbi Citak, Prof. Dr. Necdet Sensoy.

Banka Meclisi, Bagkan ile Genel Kurul tarafindan
secilen alti yeden olusmaktadir. Meclis Uyelerinin
gbrevsuresiugyildirve heryil igte biriyenilenmektedir.
Baskan, Banka Meclisinin de Baskanidir. Toplantilar,
Baskanin ¢agrisi ile ayda en az bir defa olmak Uzere
yapilmaktadir. Banka Meclisi, Uyelerin en az Ugte
ikisinin katiimiyla toplanmaktadir ve mevcut Uyelerin
cogunlugu ile karar alinmaktadir.

Enflasyon hedefi dogrultusunda uygulanabilecek
para politikasina ve kullanilabilecek para politikasi
araclarina iliskin kararlarin - alinmasi; tedavildeki
panknotlara iliskin konularda dizenleme yapiimasi;
aclkk piyasa ve doviz-efektif islemlerine, reeskont
ve avans islemleri ile ilgili faiz oranlarina, zorunlu
karsiiklara ve Ulke altin ve ddviz rezervlerinin
yonetimine iliskin - dlzenlemelerin  yapiimasi;
Banka’'nin  butgesinin, vyillik faaliyet raporunun,
bilanco, kar ve zarar hesaplarinin ve Genel Kurul
glndeminin hazirlanmasli; Banka’'nin idare, teskilat
ve hizmetleri ile personeline iliskin olarak hazirlanan
dizenlemelerin ve kadrolarin onaylanmasi Banka
Meclisinin - gérev ve yetkileri arasindadr. Bu

cercevede Banka Meclisince 2006 yilinda yapilan
22 toplantida 132 adet karar alinmistir.

31 Aralik 2006 tarihi itibartyla Banka Meclisi Baskant,
Baskan Durmus Yilmaz ve Uyeler; M. Vehbi Citak, Dr.
Lokman Giindiiz, Prof. Dr. M. ilker Parasiz, Necati
Sahin, Prof. Dr. Necdet Sensoy ve Dr. M. ibrahim
Turhan’dir. 13 Nisan 2006 tarihinde yapilmis olan
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankas! (TCMB) Olagan
Genel Kurul Toplantisinda, Banka Meclisindeki gérev
sUresi 30 Nisan 2006 tarihi bitiminde sona eren
Banka Meclisi Gyelerinden Durmus Yilmaz ile Prof. Dr.
M. ilker Parasiz, 1 Mayis 2006 tarihinden 30 Nisan
2009 tarihi bitimine kadar, 3 yil sUreyle gorev yapmak
Uzere tekrar Banka Meclisi Uyeligine secilmislerdir.
TCMB Baskanligina atanmasi nedeniyle, Banka
Meclisi Uyeligi gorevi sona eren ve 18 Nisan 2006
tarihinde godrevine baglayan Durmus Yimaz’'dan
acllan Banka Meclisi Uyeligine, Denetleme Kurulu
Uyesi Prof. Dr. Necdet Sensoy, toplanacak ilk genel
kurulun tasviplerine Banka Meclisince arz edilmek
Uzere secilmis ve 8 Aralik 2006 tarihinde gorevine
baglamistir.

Yillik Rapor m
2006



Tirkiye Cumbhuriyet Merkez Bankasi

1.3. PARA POLITIKASI KURULU

Para Politikasi Kurulu (Kurul), Baskan’in bagkanlig
altinda, Baskan Yardimcilari, Banka Meclisince
Uyeleri arasindan secilecek bir Uye ve Baskan’in
Onerisi Uzerine mugsterek kararla atanacak bir Uyeden
olusmaktadir. Hazine MUstesar veya belirleyecegi
Mustesar Yardimcisi toplantilara oy hakki olmaksizin
katilabilmektedir. Kurul; fiyat istikranni saglamak
amaclyla para politikasi ilke ve stratgjilerinin
belirlenmesi, para politikasi stratejisi ¢ercevesinde
Hukumet’le birlikte enflasyon hedefinin belirlenmesi,
para politikasi hedefleri ve uygulamalar konusunda
belirli  dénemler itibariyla raporlar hazirlayarak
HUkUmet’in ve belirleyecegi esaslar dogrultusunda
kamuoyunun bilgilendiriimesi, HUkUmet’le birlikte
Turk lirasinin i¢ ve dis degerini korumak icin gerekli
tedbirlerin alinmasi ve yabanci paralar ile altin
karsisindaki degerini tespit etmeye yodnelik kur

rejiminin belirlenmesi ile gorevli ve yetkilidir.

31 Aralk 2006 tarihi
Kurulu Bagkani, Baskan Durmus Yimaz ve Uyeler;

itibariyla Para Politikasl

Baskan Yardimcilari Dog. Dr. Erdem Bascl, Burhan
Goklemez, Dog¢. Dr. Mehmet Yorikoglu ve Banka
Meclisi Uyesi Dr. M.
Politikasi Kurulu Uyeligine 5 yillik sre icin atanarak

ibranim  Turhan’dir. Para
6 Eylul 2001 tarihinde gdrevine baslayan Prof. Dr.
GUven Sak'in gorev suresi sona ermistir. Daha
once Para Politikasi Kurulu Uyesi olan ve TCMB
Baskanligina atanmasi nedeniyle, Para Politikasl
Kurulu Uyeligi gérevi sona eren Durmus Yilmaz’'in
yerine, Banka Meclisi tyesi Dr. M. ibrahim Turhan
Para Politikasi Kurulu Uyeligine secilmis ve 7 Haziran
2006 tarihinde gorevine baglamistir.

2006 yilinda Para Politikasi Kurulunca 12 olagan
ve 2 ara toplanti olmak Uzere toplam 14 toplant
yapiimigtir.

Soldan Saga: Dog. Dr. Mehmet Yériikoglu, Dr. M. ibrahim Turhan, Dog .Dr. Erdem Basgl,
Burhan Goéklemez, Durmus Yimaz.

m Yillk Rapor
2006



Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

1.4. DENETLEME KURULU

Soldan Saga: Mehmet TUfekei, Dr. Bilal San, Mustafa Saim Uysal, Abdullah Yalgin.

Uyeler; (A) sinifi hissedarinca bir Uye, (B) ve (C) sinifi
hissedarlarinca iki Uye ve (D) sinifi hissedarlarinca
bir Uye seklinde secimektedir. Uyelerin gérev
suresi iki yildir. Denetleme Kurulu Banka’'nin btin
islem ve hesaplarini  denetlemektedir. Ydnetme
yetkisi olmayip, degerlendirmelerini yazill olarak
Banka Meclisine bildirmekte ve bir kopyasini da
Basgbakanliga iletmektedir. Kurul yil sonunda islem
ve hesaplar hakkinda hazirlayacagl raporu Genel
Kurula sunmaktadir.

31 Arallk 2006 tarihi itibariyla Denetleme Kurulu

Uyeleri; Mehmet Tifekci, Mustafa Saim Uysal,
Abdullah Yalgin ve Dr. Bilal San’dir. Denetleme
Kurulu (A) Sinfi Uyeligine, Prof. Dr. Necdet
Sensoy (A) Sinifi Hissedarinca 1 Mayis 2006
tarihinden 30 Nisan 2008 tarihi bitimine kadar 2
yil sureyle gorev yapmak Uzere tekrar secilmigstir.
Banka Meclisi Uyeligine secilmis bulunan Prof. Dr.
Necdet Sensoy’dan acilan Denetleme Kurulu (A)
Sinifi Uyeligine, Denetleme Kurulunca 13 Aralik
2006 tarininden gegerli olmak ve ik Genel Kurul
Toplantisina kadar goérev yapmak Uzere Mehmet
Tufekgi secilmigtir.

1.5. YONETIM KOMITESI

Ydnetim Komitesi, Bagkan ve  Baskan

Yardimcilarindan olugsmaktadir. Baskan, Bakanlar
Kurulu kararnyla bes vyillik bir dénem igin atanr.
Uzerine

Baskan Yardimcilar, Baskan’in onerisi

musterek kararla bes yil stre ile atanirlar. Yonetim
Komitesi toplantilarinda kararlar, tam Uye sayisinin
ile alnmaktadrr. Komite;

cogunlugu Baskan

tarafindan gerekli goéridlen durumlarda, Banka
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Meclisi kararina baglanacak hususlari dnceden
inceleyerek Banka Meclisine vyapilacak teklifleri
ve Banka’'nin idare, teskilat ve hizmetlerine iligkin
yonetmelikleri  hazirlamaktadir.  Ayrica, Banka
islemlerinde koordinasyonu saglamak, atanmalari
Banka Meclisince yapilan personel disinda kalan
memur ve hizmetlilerin tayin, aylklarini tespit,
isten ¢cikarma ve emeklilik gibi islemlerini yapmak

Komite’nin gorev ve yetkileri arasindadir.

31 Aralk 2006 tarihi itibariyla Yonetim Komitesi
Baskani Baskan Durmus Yimaz; Dog. Dr. Erdem
Bascl, Burhan Goklemez ve Dog¢. Dr. Mehmet
TCMB Bagkani N. Stlreyya
Serdengecti 14 Mart 2006 aksami itibariyla 5 yillik

Yorukoglu’dur.

gbrev suresinin dolmasiyla istegi Uzerine emekliye
ayriimis ve Banka Meclisinin ayni tarihli toplantisinda

yeni Bagkan atanincaya kadar Bagkanlik gdrevini

ifa etmek ve yetkilerini kullanmak CUzere Baskan
Yardimcilarindan Dog. Dr. Erdem Basgl Bagkan
Vekili olarak secilmistir. 18 Nisan 2006 tarihinde
TCMB Baskanligina, Banka Meclisi Uyesi Durmus
Yiimaz atanmis ve ayni gin gorevine baglamistir.
Baskan Yardimcilan Sedef Ayalp 8 Mart 2006,
Prof. Dr. Fatih Ozatay 4 Nisan 2006 ve Skrii Binay
5 Haziran 2006 tarihi itibariyla istekleri Uzerine
emekliye ayrnimiglardir.  Aclk bulunan Baskan

Yardimciligi - goérevleri, Bankacilk ve Finansal
Kuruluslar Genel Mudurt Rifat Gunay ile Piyasalar
Genel Mudurt Cigdem Kose tarafindan bir slre
vekaleten yUrGtulmUstir. Sedef Ayalp’den acilan
Baskan Yardimciigina Istanbul Subesi Mudir(
Burhan Goklemez, 31 Mayis 2006 tarihinde, Prof.
Dr. Fatih Ozatay’dan agilan Baskan Yardmciligina
ise Do¢. Dr. Mehmet Yorukoglu atanarak 5 Haziran

2006 tarihinde, gorevlerine baslamislardir.

Soldan Saga: Dog. Dr. Mehmet Yorukoglu, Dog. Dr. Erdem Bascl, Durmus Yiimaz, Burhan Goklemez.
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1.6. IDARE MERKEZIi - YONETIM BIiRIMLERI

Arka Sira (Soldan Saga): Rifat GUnay,_Qetin“'O'zbek, Dr. Ahmet Kipici, H. Cahit Ozcet, Mehmet Sertbudak,

|

) Omer Oztirk, Selahattin Akkas. .
On Sira (Soldan Sagda): Mesut Arslan, Ahmet Aktas, Ahmet Tugay, Gllten Tinaz, Leyla Oney, Gigdem Kose,
A. Canan Karayalcin, Aydin Ozmen.

31 Aralik 2006 tarihi itibariyla;

Arastirma ve Para Politikasi Genel MUdurligu

Bankacilik ve Finansal Kuruluglar Genel Mudurlugu

Banknot Matbaasi Genel Mudurltgu

Bas Hukuk Musavirligi ve Hukuk isleri Genel MidUrligi

Bilisim Teknolojileri Genel Muduarltgu
Dis lliskiler Genel MUdUrligi
Emisyon Genel Mudurltga

Guvenlik ve Savunma Sekreterligi

ic Denetim Genel Mudurligu

lletisim Genel MUdUrig

insan Kaynaklar Genel MdUrligu
insaat ve Malzeme Genel MUdirligi
Istatistik Genel MudUrlig

Isci Dévizleri Genel Mudurligu
Muhasebe Genel MUdarlagu
Piyasalar Genel Mudurltgu

Sosyal isler Genel Mudurligu

Teftis Kurulu Baskanlgi

Genel Mudur, Dr. Ahmet Kipici

Genel MUdur, Rifat Glnay

Genel MUdur, Selahattin Akkas

Genel Mudur, M. Kudret Mennan
Genel Mudur, Omer Oztiirk

Genel Mudur, Stha Mirahur

Genel MUdur, Mehmet Sertbudak
Guvenlik ve Savunma Sekreteri, Halit Yildinm
Genel Muddr, Cetin Ozbek

Genel Mudir Yardimeisi, Aydin Ozmen
Genel Mudir, Leyla Oney

Genel Mudar, Ahmet Aktas

Genel Mudir, H. Cahit Ozcet

Genel Mudur, A. Canan Karayalgin
Genel MUdur Yardimcisi, Mesut Arslan
Genel Mudur, Cigdem Tunctirk Kése
Genel Mudur, Gulten Tinaz

Teftis Kurulu Bagkani, Ahmet Tugay
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31 Aralik 2006 tarihi itibaryla;

ADANA SUBESI
ANKARA SUBESI
ANTALYA SUBESI
BURSA SUBESI
DENIZLi SUBESI
DIYARBAKIR SUBESI
EDIRNE SUBESI
ERZURUM SUBESI
ESKISEHIR SUBESI
GAZIANTEP SUBESI
ISKENDERUN SUBESI
ISTANBUL SUBESI
IZMiR SUBESI

IZMIT SUBESI
KAYSERI SUBESI
KONYA SUBESI
MALATYA SUBESI
MERSIN SUBESI
SAMSUN SUBESI
TRABZON SUBES]
VAN SUBESI

1.7. SUBELER

Sube MUdur Yardimcisi, Ayse Kellecioglu
Sube MUudurd, M. Ali Koca

Sube Mudurl, Mine Topcgu

Sube Muduird, ismail Yurtimez

Sube MUdUrl, Kadriye Ay

Sube Mudird, ismail Cakar

Sube MUdUurd, Muharrem Zengin
Sube Mudrd, I. Selami Yirek

Sube Miidirti, Seniha Ozer

Sube MUudur Yardimcisi, Namik Kemal Kargul
Sube Mudurt, Tufan Sonek

Sube Midird, L. Umit Findikoglu
Sube Mudurt, Emin Demirci

Sube MUdura, Atanur Dursun

Sube MUuduru, Meral Kiper

Sube MUdUrt, Serafettin Baydas
Sube MUudura, A. Cengiz Sagdic
Sube Mudurt, Ridvan Songor

Sube MUdurd, Suleyman Koruyucu
Sube MUdury, T. Hayati Boyali

Sube MUdurt, Suleyman Micoogullari

1.8. TEMSILCILIKLER VE BURO

31 Aralik 2006 tarihi itibariyla;

Frankfurt Temsilciligi
Berlin BUrosu
Londra Temsilciligi
New York Temsilciligi

Tokyo Temsilciligi
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Temsilci Yardimcisi, Nesrin Tokoglu
Buro Amiri, Ayla Senel

Temsilci, I. Hakki Arslan

Temsilci, Akil Ozcay

Temsilci Yardimcisi, Gokhan Erencan



2. TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
STRATEJIK PLANI VE UYGULAMALARI




Bedri Rahmi EyGboglu

1. “Kirkayak”, (Tarihsiz) Kagit Uzerine guvas, 33x87 cm.

2. "Hayat Agaci”, 1957, Kagit Uzerine guvas, 22x40 cm.



Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

2.1. TCMB STRATEJIK PLANI

Misyon

e Fiyat istikranni ve finansal istikrar saglamak, bdylelikle kisilerin ve toplumun refahinin yikselmesine,
para, kredi, sermaye, mal ve hizmet piyasalarinin saglikli ve dizenli islemelerinin saglanmasina ve
gelistiriimesine katkida bulunmak

e Fiyat istikranini saglama amaci ile ¢celismemek kaydiyla Hukimetin blyldme ve istihdam politikalarini
desteklemek

Vizyon

e Para politikasi ile ilgili seffafigl ve dngdrulebilirligi artirmak

e Etkin bir iletisim politikasi izlemek

e Bankamizin yapisini, kurumsallasma ve yonetisim ilkeleri dogrultusunda gelistirmek
e Merkez Bankasi bagmsizigini ve guvenilirigini kalici hale getirmek

e Avrupa Birligi ile uyum ¢alismalarini stirdGrmek

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu ile Bankamiza verilen gorevler gbz 6ninde bulundurularak
Temel Stratejilerimiz bes baslik altinda asagidaki gibi belirlenmigtir.

1. Ulusal Paraya Givenin Artirilmasi

Fiyat istikrarini ve finansal istikrari saglamak, bdylelikle ulusal paraya olan glveni artirarak, fiyat istikrarini
ve finansal istikrar saglama amaciyla c¢elismemek kaydiyla strdUrUlebilir blyUmenin saglanmasina ve
ulusumuzun refahinin ytkseltiimesine katkida bulunmak.

2. Avrupa Birligi ile Uyumun Saglanmasi ve Diger Uluslararasi Kuruluslarla lligkilerin Geligtirilmesi
Avrupa Birligine entegrasyon kapsaminda gerekli hukuksal, sosyal ve érgutsel yaply olusturmaya calisarak,
bu ydnde gerekli dnlemleri almak.

3. Yeterli ve Etkili lletigimin Gelistiriimesi

Hesapverebilirlik, glivenilirlik ve seffaflik ilkeleri dogrultusunda uygulanan politikalardan daha iyi sonug almak
icin ic ve dis kamuoyu ile iletisimi gelistirmek ve bu iligskide aktif rol almak. Ayrica Banka ici iletisimi de
gelistirerek organizasyon yapisini gliclendirmek.

4. Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasinin Temel islevierine Odaklanmasi

Bankamizi hem iglevleri hem de insan kaynaklari bakimindan yeniden gdzden gecirerek, bu kapsamda
kariyer planlamasi yapmak ve asli olan géreviere odaklanmak. Degdisen c¢evreye uyum saglamak ve etkili
kararlar alabilmek amaciyla arastirmalar yapmak, sonugclarini uygulamaya yansitarak Bankamizin faaliyetlerini
gelistirmek.

5. Kurumsal Yénetisimin Geligtirilmesi

Bankamizda islevsel, glvenli ve esnek is ortamini saglamak. Ayrica, Bankamiz denetim faaliyetlerini,
uluslararasi denetim standartlarindaki gelismeler de dikkate alinarak, yonetisime katki yapacak sekilde
gelistirmek. Boylelikle seffafligi ve hesapverebilirligi artirarak kurumsal ydnetisimde 6rnek bir kurum olmak.
Calisanlarin sUreclere etkin katilimini saglayacak kurumsal kultdrd olusturmak.
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

2.2. FIYAT ISTIKRARI VE PARA POLITIKASI
2.2.1. Genel Degerlendirme

Uygulanmakta olan makroekonomik program
cercevesinde; para, maliye ve gelirler politikalarinin
oncelikli  amaci  fiyat istikrarini  saglayarak,
ekonomide strdurtlebilir blydme ortamini devam
ettirmek seklinde belirlenmisti. Bu gercevede,
fiyat istikrar temel hedefine odakli orta vadeli bir
perspektifle olusturulan para politikasi stratejisi
uyarinca 2006 yllinda acgik enflasyon hedeflemesi
rejimine gecilmistir. Ug yillik bir siire icin diisik
tek haneli rakamlarla ifade edilen orta vadeli
enflasyon hedefleri, fiyat istikrarinin saglanmasi ve
surdurtlmesi konusundaki kararliligi teyit etmektedir.
Bu baglamda, s6z konusu hedeflere ulasabilmek
etkin  bir gecmis

dénemlerde oldugu gibi, maliye ve gelirler politikalari

para politikasinin yaninda,

ile yapisal reformlarin destegini gerektirmektedir.
Diger bir deyisle, kamu borg stokunu kalici bir
bicimde azaltmak ve blt¢ce performansindaki
ivilesmeyi strdtrmek, gelirler politikasini enflasyon
hedefleriyle tutarll ve kaynak tahsisini etkin kilacak
bir sekilde uygulamak 6nUmtzdeki doénemde
fiyat istikrarini saglama acisindan 6nemlidir. Diger
taraftan, piyasa mekanizmasini glgclendirecek,
mali sektorin aracilik kapasitesini reel sektérin
kaynak ihtiyacini karsilayacak sekilde gelistirecek,
isgucunun niteliklerini - yUkseltecek ve rekabeti
artiracak nitelikteki reformlar hem fiyat istikrarina

hem de surdUrdlebilir blyUmeye katki yapacaktir.

2001 krizi sonrasl, fiyat istikrarinin  saglanarak

strdurtlebilir blylme ortaminin devam
ettirilmesi temel amaci cergevesinde olusturulan
makroekonomik program ve vyapisal reformlar

kararlilikla uygulanmigti. Bunun yani sira, elverigli
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uluslararasi ortamin da destegiyle Turkiye ekonomisi
yuksek bir blydme performansi sergilemis ve bu
egilim 2006 yilinin ilk yansinda da devam etmigtir.
Ancak, 2006 yilinin

piyasalarda olusan dalgalanmalar ve riskten kagcinma

ikinci  ceyreginde kuresel

egiliminin ydkselmesi, Turkiye'de, diger yUkselen
piyasalarda oldugu gibi, risk priminin artisina bagli
olarak finansman maliyetlerini yUkseltmistir. Bu
gelismeler sonucunda enflasyonda ve enflasyon
beklentilerinde artis gdzlenmis, Merkez Bankasi
yukselen enflasyon beklentilerini  kontrol altina
almak amaciyla politika faizlerini artirmistir.

Finansal  piyasalarda  yasanan  dalgalanma
(YTLD)'nin  deger

kaybetmesi ve faiz oranlarinin artmasi,

sonucunda Yeni Turk lirasi
basta
dayanikll tiketim olmak Uzere toplam vyurt ici
talepte belirgin bir distse neden olmustur. Ayrica,
2006 yilinin ikinci yarisinda petrol fiyatlart hizli bir
dusus egilimine girmig, yilin ik Ug ¢eyreginde 6zel
imalat sanayinde gugll seyreden verimlilik artiglar
sayesinde birim isglct maliyetleri azalmistir. Bu
olumlu talep ve maliyet unsurlarnnin yani sira,
uygulanan kararli para politikasina ve YTL'nin
tekrar deger kazanmaya baslamasina bagl
olarak enflasyon beklentilerinde AJustos ayindan
itibaren gerileme gdzlenmis ve yillik enflasyon orani
tekrar dusts egilimine girmistir. Ancak gdzlenen
gerileme egilimine ragmen, yil sonu enflasyon
orani karsilagilan arz soklar ve ddviz kurundaki
dalgalanmalar sonucunda yil sonu igin aciklanmis
belirsizlik araliginin st limiti olan ylizde 7 seviyesinin

Uzerinde kalmistir.
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2.2.2. Makroekonomik Gelismeler

Arz ve Talep Gelismeleri

Turkiye ekonomisinde 2002 vyilindan itibaren
yasanan hizli blyume, 2006 yilinin ik yansinda
da devam etmistir. 2006 yilinn ik iki ¢eyreginde
sirasiyla ytzde 6,5 ve yuzde 7,8 oraninda bUyUyen
Gayri Safi Yurt ici Hasla (GSYiH), yiin Gcinci
ceyreginde vyavaslayarak ylzde 3,4 oraninda
artmistir (Tablo 1). 2006 yilinn Mayis ve Haziran
aylarinda mali piyasalarda yasanan dalgalanmayla
YTL deger kaybetmis ve faizler yikselmistir. Bu

gelismeler sonucunda dayanikl tiketim mallarina

olan talebin azalmasi ve ¢zel sektdr makine teghizat
yatinmlarinin artis hizinin dismesi, bdyime hizinda
UcUncl geyrekte gdzlenen yavaslamanin kaynagini
olusturmustur. Ote vyandan, yan dayankl ve
dayaniksiz tiketim mallarina yapilan harcamalar
ile 6zel sektdr insaat yatrmlar U¢Uncl geyrekte
yUksek oranlarda artmisti. Sonug olarak, GSYiH
yilin ilk dokuz aylik déneminde ylizde 5,7 oraninda
bUydme kaydetmistir.

Harcamalar Yoluyla GSYiH Gelismeleri (1987 Fiyatlariyla, Yillik Yiizde Degigim)

2004
Yillk |
1-TUketim Harcamalari 9,0 41
Kamu 0,5 4,4
Ozel 10,1 41
Dayanikli Tuk. Mallari 29,7 3,2
Gida ve icki 2,8 3,3
Yari Day. ve Dayaniksiz Tuk. Mallari 18,8 9,0
2-Sabit Sermaye Yatirmlari 32,4 10,3
Kamu -4,7 30,7
Ozel 45,5 8,8
Makine-Techizat 60,3 51
insaat 15,3 20,8
3-Mal ve Hizmet ihracati 12,5 14,0
4-Mal ve Hizmet ithalati 24,7 10,6
5-Toplam Yurt ci Talep 14,1 5,6
6-Toplam Nihai Yurt igi Talep 141 51S)
7-GSYIH (Harcama Yoluyla) 9,0 6,6

Kaynak: TUIK.

2006 yilinin ilk yarnsinda ithalat artisinin ihracat
artisindan fazla olmasi nedeniyle net dis talebin
blytimeye katkisi negatif olmustur. Uglincii geyrekte
ise i¢ talepteki yavaslama ve YTL deki deger kaybinin
etkisiyle ithalat artis orani dismus, ihracat ise
verimlilik artislarinin stirmesinin de katkisiyla yiksek
bir oranda artmisti. Bu dogrultuda, yiin Gglncl
ceyreginde net ihracat, 2005 yilinin ilk ¢eyreginden
sonra ilk kez bUyumeye pozitif katkida bulunmus,
ic talepte ortaya ¢ikan yavaslamanin etkisini kismen
telafi etmigti. Sonu¢ olarak, talep kosullarinin
enflasyondaki dusUs surecine verdigi destek, 2006
yilinin ikinci yansi itibariyla belirginlesmistir (Grafik 1).

I
3,9
4,0
3,9
2,9
8,6
3,0

20,0
30,2
18,4
15,4
28,8
6,7
9,1
6,8
8,4
5,5

2005 2006

1]} \% Yillik | ] 1] Dokuz Aylik
9,8 14,1 8,1 84 111 2,3 6,9
3,2 0,0 2,4 81 180 154 14,2
10,4 16,7 8,8 84 104 1,3 6,2
26,0 313 15,0 13,4 16,5 -8,9 6,3
10,8 8,7 8,2 6,7 5,6 -1 2,9
37 39,6 12,9 12,7 224 20,9 18,5
30,6 33,0 240 308 115 9,4 15,7
382 17,1 259 345 -114 -5,6 -2,2
29,0 41,6 236 304 154 13,0 18,8
26,8 435 21,4 32,7 115 4,8 15,5
332 359 299 241 27,7 287 27,2
39 109 8,5 2,9 3,4 5,7 4.1
11,2 153 11,5 8,2 9,5 1,7 6,6
109 116 8,8 88 104 1,7 6,8
14,5 19,1 12,1 13,8 11,2 4,2 9,3
7,7 9,5 7.4 6,5 7,8 3,4 5,7

Cikti Acigi (Yiizde)

00-1
01-1
02-11
03-1
03-1IvV
04-11l
05-l1
06-1
06-1V

00-IV

Kaynak: TCMB.
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Odemeler Dengesi Gelismeleri

2006 yilinda toplam mal ihracati 2005 yilina gére
ylUzde 19,2 oraninda artarak 91,7 milyar ABD
dolarina ulagsmistir. Toplam mal ithalati ise, yUzde
19,3 oraninda artarak 131,8 milyar ABD dolarina
yUkselmistir. Bunun sonucunda dig ticaret acig
40,1
2006 yilinin ikinci yarisinda, i¢ talebin yavaslamasi,

milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir.
petrol fiyatlarnin gerilemesi ve dis talebin guclu

seyretmesi sonucu dis ticaret agigindaki genisleme
yiin ilk yansina kiyasla yavaslamistir. Ancak, vyil

Cari islemler Dengesi /| GSMH* (Yiizde)
4 -

N

o

o

y
o
S

iS

8-111
99-1l
00-1IV
01-11l
02-11
03-
03-1IvV
04-111
05-11
06-

)

* Yiliklandirimig veriler ile.
Kaynak: TCMB.

genelinde turizm gelirlerindeki distse bagl olarak
hizmet gelirlerinin azalmasi ve yatinm geliri agiginin
geniglemesi cari islemler agigina olumsuz etkide
bulunmustur. Bu gelismelere bagl olarak, 2006
yiinda cari islemler agigi 31,5 milyar ABD dolari
seviyesine ¢ikmisti. 2006 yilinin ilk dokuz ay
itibariyla yillik bazda cari islemler acigi Gayri Safi Milli
Hasila (GSMH)'nin ytzde 8,1'i dizeyine ulasmistir
(Grafik 2).

Turkiye'de son vyillarda cari aglkta godzlenen
yUkselisin arkasinda yatan en dnemli nedenlerden
biri, Ozel sektdr yatinmlarndaki artisin tasarruf
artisini asmasidir. Ancak bu gelisme, digeryandanda
Ulkenin  blylme potansiyelini  artirmakta ve
gelecekte daha fazla ihracat anlamina gelmektedir.
Artan cari igslemler aciginin finansman kalitesinde
ivilesmeler olmustur. Son ki yilda cari agigin

finansmaninda  uzun  dénemli  borglanmanin

ve dogrudan yabanci yatirnmlarin payi

giderek artmaktadir. Tum bu gelismeler, cari
konusundaki

katkida

acigin - sUrdardlebilirligi endiselerin

gideriimesine  dnemli bulunmaktadir.

istihdam, Verimlilik ve Enerji Fiyatlar Gelismeleri

Turkiye ekonomisinde son vyillarda gdzlenen
hizll bUydmenin, istihdam artisina ayni oranda
2002-2005  yillar
arasindaki yilik ortalama GSYIH biylmesi yizde

yansimadigi  gérulmektedir.

7,4 olmasina ragmen, bu ddénemde ekonomi
genelinde istihdam artisi yillk ortalama olarak
ylzde 1,1 dlUzeyinde gergeklesmistir. 2006 yilinin
ilk ceyreginde ekonomi genelinde istihdam duzeyi
ylUzde 1,1 oraninda azalirken, ikinci, GglncU ve
dordincu ceyreklerinde siraslyla yuzde 0,6, yuzde
1,9 ve ylUzde 3,3 oranlarinda artmistir. 2006 yili
yillik
istihdam gerilemelerinin UgUncU geyrekten itibaren

geneline bakildiginda, tanm sektorindeki
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belirgin olarak yavasladigi, son ceyrekte ise tarm
istihdaminin az da olsa arttigi gértlmektedir. Tarm
digl istihdam ise 2005 yilina kiyasla daha dusuk
oranlarda olsa da artmaya devam etmistir. Tarim digl
sektdrlerden sanayi sektort yilin basindan itibaren,
hizmetler sektorl ise yilin G¢UncU  geyreginden
itibaren bir dnceki yiin ayni dénemine kiyasla daha
dusUk istihdam artis oranlar gdstermeye baslamistir.
Diger taraftan, tanm digi sektérler arasinda 2005
yiindaki guclu istihdam performansini yil genelinde
sUrdtren tek sektdr insaat sektdrd olmustur.
istihdamdaki sektérel gelismelere bakidiginda, is
gucunun tanm sektérinden sanayi, hizmetler ve



Ozel imalat Sanayiinde Verimlilik ve Reel Birim Ucretler

(1997=100)

180 — 125

Ozel Imalat Verimlilik Endeksi
Ozel imalat Reel Birim Ucret Endeksi (sag eksen)

Kaynak: TUIK, TCMB.

insaat sektdrlerine dogru ydneldigi; bu baglamda,
ekonomide bir Uretim girdisi olarak kullanilan
emegin  sektorler
yapildigi
is gucunun tarnm sektdérinden gorece verimliligi

arasinda yeniden tahsisinin
gdzlenmektedir. Bu dénlsim  sUreci,
daha yUksek olan sektorlere yonelmesiyle beraber
verimlilik artiglarini da getirmistir. Bu egilim, Turkiye
ekonomisinin  gelecek ddnemde Avrupa Birligi
Ulkelerine reel anlamda yakinsamasi agisindan
Onemlidir.

2006 yilinda issizlik oraninda sinirl bir iyilesme
gortlmektedir. 2005 yilinda ytzde 10,3 olan
issizlik orani, 2006 yilinda yluzde 9,9’a gerilemistir.
YUksek blyldme oranlarina ragmen issizlik oraninin
onemli  bir iyilesme gostermemesinde, tarm
sektorindeki istihdam gerilemelerinin tarm  digi
sektdrlerdeki olumlu performansi sinirlamasi etkili
olmustur. Nitekim, tarm digl igsizlik orani son bir
yillk ddénemde ylzde 13,6’dan ylzde 12,6’ya
duserek genel issizlik oranina kiyasla daha belirgin

bir gerileme gostermigstir. Ayrica, sermaye ve Olgek

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

yogun sektorler lehine imalat sanayinde yasanan
degisimin ve emek yodun sektorlerin basta Cin
ve Hindistan kaynakli olmak Uzere yogun kuresel
rekabet baskisi altinda kalmasinin istihdam artiglar
Uzerinde bask yarattigi dusunutlmektedir.

Ozel imalat sanayiinde, verimlilik artislarinin devam
etmesi ve reel Ucretlerdeki artisin sinirll kalmasi
sonucunda 2006 yilinin ilk ¢eyreginde reel birim
Ucretlerdeki gerileme sUrmus, bu dénemde reel
birim Ucretler bir édnceki yilin ayni dénemine gore
yUzde 4,0 oraninda gerilemistir. Yilin ikinci ve Gglncu
ceyreklerinde de temelde verimlilik artislarina
bagl olarak reel birim Ucretler bir 6nceki yilin ayni
doénemlerine gore siraslyla yuzde 8,4 ve yuzde
3,0 oranlarinda azalmistir (Grafik 3). Reel birim
Ucretlerin 2006 yilinda dusts egiliminde olmasi,
bir yandan ihracat performansina rekabet avantajl
yoluyla olumlu katki yaparken, bir yandan da fiyatlar
Uzerindeki maliyet baskisini azaltmigtir.

Son yillarda gdzlenen guclU kiresel blydme egilimi,
atil kapasite imkanlarinin sinirli oldugu ham petrol
piyasalarindaki fiyatlar Gzerinde baski yaratmistir.
Ancak, 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren ABD
ekonomisinde ortaya c¢ikan yavaslamaya paralel
olarak ham petrol tlUketimindeki azalma, mevsim
normallerinin Uzerinde seyreden hava kosullarn ve
Ozellikle ABD’deki ham petrol stoklarinin son iki yilin
en yuksek duzeyine yUkselmesi, petrol fiyatlarinin
belirgin olarak azalmasina neden olmustur. 29 Aralik
2006 tarihi itibaryla uluslararasi ham petrol fiyatlari
60,1 ABD dolari/varil seviyesine kadar gerilemistir.

Kredi Gelismeleri

Turkiye'de 2001  krizi  sonrasinda  finansal
sektdrde gergeklestirilen  kapsamli  reformlara
pbagl olarak olusan guven ortami, bankacilik

sisteminin ve bireylerin beklentilerini olumlu yénde

etkilemis, finansal sdzlesmelerin  vadelerinde

uzama, sdzlesmeye konu olan tutarlarda da artis
gdzlenmigtir. Bu gelismenin bir yansimasi olarak,
kredi hacmi 2003 yilinin ikinci ¢ceyreginden itibaren
belirgin bir sekilde artmistir. Bankacilik sistemine
yabanci sermaye giriglerinin  devam etmesi ve

Yillik Rapor m
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sUregelen mali disiplinin etkisiyle, kredi hacmindeki
genisleme 2006 yilinin ilk yarisinda da surmustar.
Ancak, Mayis ve Haziran aylarinda mali piyasalarda
ortaya ¢ikan dalgalanmalar sonucunda kisa vadeli
faizlerdeki artisin  kredilerin - fonlama  maliyetini
ve riskten kaginma edilimini artirmasi nedeniyle
yilin ikinci yarisinda kredi artis hizi belirgin olarak
yavaslamig, Ozellikle tasit kredileri alt kaleminde

daralma gozlenmistir (Tablo 2).

Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlarindan Alacaklar

(Reel Ug Aylik Yiizde Degigim)

2005 2006
| Il | Il i \%
Tiketici Kredileri 233 144 172 200 15 33
Konut Kredileri 50,6 333 292 228 09 20
Tasit Kredileri 11,4 60 19 51 -64 -55
Diger Krediler 11,3 16 11,7 243 6,0 87
Kredi Kartlar 63 23 20 68 21 44

Kaynak: TCMB.

Kamu Maliyesi ve Bor¢ Stokundaki Gelismeler

2006 yiinda konsolide butge sistemi kaldirimis,
yerine, merkezi yonetim butge sistemi uygulamaya
konulmustur.  Merkezi  yonetim  buUtgesindeki
gelismelere bakildiginda, 2006 yilinin kamu maliyesi
acisindan basarll  gectigi gdzlenmektedir. Mali
disiplinin kararllikla surdtrtlmesiyle birlikte kamu

Merkezi Yonetim Biitce Biiytikliikleri (Milyar YTL)

kesiminde vyapillan ve yapilmakta olan vyapisal
reformlar, bir yandan kamu maliyesini daha
saglkl temellere kavustururken, bir yandan da
ekonomide rekabetci bir yapinin olusmasina katkida
bulunmustur. Kamu maliyesindeki gelismeler, 2006
yiinda fiyat dinamiklerini olumlu yénde etkilemis,

B) Ozel Bitgeli idarelerin Oz Gelirleri
C) Duizenleyici ve Denetleyici Kurumlarin Gelirleri

2005

Merkezi Yonetim Butge Giderleri (A+B) 159,2
A) Faiz Giderleri 45,7
B) Faiz Hari¢ Butce Giderleri 113,5
1. Personel ve Sosyal Glv. Kurumlari Devlet Primi Giderleri 37,4

2. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 15,2
a) Savunma-Guvenlik 6,5

b) Saglik Harcamalari 4,0

¢) Diger Mal ve Hizmet Alim Giderleri 4,7

3. Cari Transferler 45,6
4. Sermaye Giderleri 10,3
5. Sermaye Transferleri 1,2

6. Bor¢ Verme 38
7. Yedek Odenekler 0,0
Merkezi Yénetim Gelirleri (A+B+C)2 =
A) Genel Butce Gelirleri (I+11+111+1V) 132,7
|-Vergi Gelirleri 106,9
1. Gelir ve Kazang Uzerinden Alinan Vergiler 30,3

2. Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1,8
3. Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Vergileri 50,5
4. Uluslararasi Ticaret ve Muamelelerden Alinan Vergiler 19,3
II-Vergi Disi Gelirler 23,2
lll-Sermaye Gelirleri 2,0
IV-Ozel Gelirler ile Alinan Bagislar ve Yardimlar 0,5

Butce Dengesi
Faiz Disi Dengesi

12006 yilricin GSMH artis orani, 2006 yill DPT Programi’ndan alinmistir.
Kapsam degisikliginden dolay! karsilastirilabilir degildir.

Kaynak: Maliye Bakanlg.

m Yillk Rapor
2006

2006 Artis 2006  Gergeklesme/  Gergeklesme/
Orani Biitce Biitce GSMH

(%) Hedefi Hedefi (%) (%)!

175,3 101 174,3 100,6 31,2
45,9 0,4 46,3 99,2 8,2
129,4 14,0 128,1 101,0 23,0
42,8 14,4 4 104,4 7,6
18,6 22,4 17,7 105,3 33
7,5 15,4 7,8 96,1 1,3
53 32,5 4.1 130,4 0,9
57 21,3 5,7 100,4 1,0
49,6 838 49,1 101,0 838
11,9 15,5 12,5 0515 2,1
2,6 116,7 18 146,56 0,5
3,7 -2,6 43 86,9 0,7
0,0 - 1,7 0,0 0,0
171,3 = 160,3 106,9 30,5
166,6 25,6 156,2 106,7 29,6
137,56 28,6 132,2 104,0 24,5
40,1 32,4 39,0 103,0 71
3,1 69,4 3,1 99,3 0,6
59,4 17,7 59,4 100,0 10,6
27,6 42,8 24,3 113,6 49
26,4 14,0 21,4 123,7 a7
1,8 =ejie) 2,3 81,1 0,3
0,9 78,8 0,4 232,5 0,2
33 - 3 109,7 0,6
1,4 = 1,1 1271 0,2
-4,0 = -14 28,5 -0,7
42,0 - 32,3 129,9 75



cari acigin  surdurulebilirligine
hafifletiimesinde énemli bir rol oynamistir.

iliskin - kaygilarin

2006 yilinda gerek butce dengesi gerekse faiz digi
butge dengesi yil sonu hedefinin oldukga Uzerinde
performans sergilemistir (Tablo 3). Merkezi yonetim
faiz digi dengesi 42,0 milyar YTL fazla verirken,
butce dengesi sadece 4,0 milyar YTL tutarinda
aclk vermis ve bunun sonucunda merkezi yonetim
butce aciginin milli gelire orani ylzde 0,7 olarak
gerceklesmistir. S6z konusu olumlu performansta,
merkezi ydnetim butge gelirlerinin 160,3 milyar YTL
olan baslangic hedefinin 11,0 milyar YTL Uzerinde
gerceklesmis olmasi temel belirleyici olmustur.
Kurumlar vergisi gelirinde yil icinde uygulamaya
konulan vergi orani indiriminin etkisiyle baslangi¢
hedefinin  gerisinde kalinmasina
gelirleri, ithalde alinan katma deger vergisi ve gelir

ragmen, vergi
vergisi
performansi sayesinde, 2005 yilina gore yuzde
28,6 oraninda artis gdstermistir. Bununla birlikte,
yonetim butce gelirlerinde kaydedilen
yUksek artista, 2006 yilina 6zgu ve bir defalik tedbir

gerceklesmelerinin - beklenilenin - Uzerinde

merkezi

niteligindeki uygulamalarin énemli payinin oldugu
unutulmamalidir. Telsim A.S.’nin Mobil iletisim icin
Kiresel Sistem (GSM) gecmis ddénem paylarinin
vergi ceza ve faizleriyle Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu (TMSF) tarafindan Hazine’ye yatiriimasi ve Turk
TelekomUnikasyon A.S. (TELEKOM) nakit fazlasinin

. Kamu Borg Stoku Géstergeleri

110
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B W Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (Sag eksen)
~——&-——Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku/GSMH
=== Toplam Kamu Net Bor¢ Stoku/GSMH

Kaynak: Hazine Mustesarligi.
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bitceye girmesi yiksek gelir performansina énemli
katki saglamistir.

Kamu bor¢ stokundaki gelismeler incelendiginde,
2006 yilinin Mayis ve Haziran aylarinda yasanan
finansal dalgalanmaya ragmen bor¢ stokundaki
iyilesme egiliminin devam ettigi gdzlenmektedir.
Toplam kamu bor¢ stokunun buaytk bir kismini
2006
ylinda bir 6nceki yla gore yuzde 4,0 oraninda

olusturan merkezi ydnetim borg stoku,

artis gostererek 344,8 milyar YTL dulzeyinde
gerceklesmistir. 2006 yilinda, hedeflenenin Gzerinde
faiz disi fazla elde edilmesi ve 10,6 milyar YTL
tutarindaki dzellestirme gelirleri bor¢ stokunun artis
hizini sinirlamistir (Grafik 4).

Ortalama  borclanma vadesi Mayis-Temmuz
dénemindeki kisalmanin ardindan, Eylil ayindan
itlbaren 5 vyl vadeli gerek degisken gerekse
sabit kuponlu senetlerin yeniden ihrac edilmeye
baslanmasiyla birlikte belirgin bir uzama egilimi
gOstererek  dalgalanma  6ncesindeki  duzeyine
ulasmistir. 2004 yili ikinci yarisindan itibaren disme
egilimi gosteren nominal ve reel faizler ise 2006
vyl Mayis-Haziran doénemindeki dalgalanmanin
ardindan yukselmis ve bu seviyelerde kalici olmustur

(Grafik 5).

Iskontolu ihalelerde Gerceklesen Ortalama Bor¢lanma
Vadesi ve Faiz Orani

700 - — 70
600 + 60
500 4 + 50
400 4 + 40
()
S 300 I 30 8
o ) '|| l |I | I g2
200 1 + 20
100 + 10
0 T T I 0
M M M O S I T 0O OLUNO - S N O
O O O O O O O O O O O «-w O O O v«
— N O = ¥ N O - U W O© © © ©
O O O v OO0 O v O O OO0 OO o o
e Vade Ort. Bilesik Faiz (Sag eksen)

Reel Faiz (Sag eksen)

Kaynak: Hazine Mustesarligi.
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Enflasyon Gelismeleri

2006 yilinin sonunda Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
enflasyonu ylUzde 9,65 olarak gerceklesmis ve yil
sonu i¢in aciklanmis belirsizlik aralignin Ust limiti
olan ylizde 7 seviyesinin Uzerinde kalmistir (Grafik 6).
Enflasyon hedefinin belirgin bir sekilde asiimasinin
arkasinda yatan nedenlerin iyi aynstinlabiimesi
acisindan, 2006 yilini Mayis 6ncesi ve Mayis sonrasi

olarak iki ayri ddnemde incelemek yararli olacaktir.

Mayis dncesi donemde enflasyonun yUkselmesinin
temel nedeni, ayni anda farkli arz soklarinin ortaya
¢clkmasi olarak Ozetlenebili. Bu dénemdeki arz
soklar, ytkselen ham petrol fiyatlari, islenmemis
gida fiyatlanindaki artiglar ve altin fiyatlarindaki hizl
yUkseligler olarak siralanabilir. 2006 yilininilk yarisinda
yurt ici talebin gUcll seyretmesi de Mayis 6ncesi
dénemde enflasyon artisinda rol oynamistir. Ancak,
fiyat verileri alt kalemler itibaryla incelendiginde ve
kapasite gdstergeleri dikkate alindiginda, enflasyon
hedefinin asiimasinda arz kaynakli unsurlarin ¢ok
daha belirleyici oldugu gértlmektedir.

Mayis sonrasi dénemde ise enflasyon dinamikleri
Uzerinde, kuresel risk algllamalarindaki degisim ve
uluslararasi likidite sokunun ardindan ortaya ¢ikan
doviz kuru hareketlerinin etkili oldugu gézlenmistir.

2006 yilinin baslarindan itibaren gelismis Ulkeler

n Yillik TUFE Enflasyonu ve Hedefle Uyumlu Patika
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Kaynak: TUIK, TCMB.

m Yilik Rapor
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artan enflasyon kaygilan nedeniyle faiz oranlarini
artirmiglardir. Bu durum, 2006 yilinin Mayis ve
Haziran aylarinda gelismekte olan Ulkelere yonelik
uluslararasi sermaye akimlarinda, ciddi boyutta
ters yonlu bir hareketin ortaya c¢ikmasina neden
olmustur. Gelismis Ulkelerdeki faiz artiglarinin yani
sira, kuresel piyasalarda riskten kaginma egiliminin
yUkselmesi de, Turkiye, Macaristan ve Guney Afrika
Cumhuriyeti gibi Ulkelerden sermaye cikisina yol
acmigtir.  Uluslararasi likidite kosullarinda ortaya
¢lkan bu olumsuz gelismeler, gelismekte olan diger
Ulkelerde oldugu gibi, Turkiye’nin mali piyasalarinda
da dalgalanmalarin olusmasina neden olmustur.

Turkiye'ye bozulma

iliskin - risk  algilamasindaki

Mayis ve Haziran aylarinda o6nemli boyutlara
ulasmig, Turkiye'nin kredi risk priminde 150 baz
puan civarinda bir artis s6z konusu olmustur.
Bunun yani sira, YTL, ABD dolar karsisinda ayni
dénemde ylzde 20’den fazla deger kaybetmistir.
BUtin bu gelismelerin etkisiyle, 2006 yilinin ikinci
ceyreginde yillik enflasyon ylzde 10,1’e yUkselmis
ve bu ddénem igin belirlenen hedefle uyumlu
belirsizlik araliginin Gst limiti olan ytzde 8,5’lik oranin
Uzerinde kalmistir. Temmuz ayindaki yillik enflasyon
orani ise ytuzde 11,7 dulzeyine ulasmistir. Mayis ve

Haziran aylarindaki doviz kuru hareketlerinin 2006

Tiiketici Fiyatlari (Yillik Yiizde Degisim)

112004
112005
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Hizmet Enerji Islenmemis Gida Enerji ve
Islenmemis Gida
disi Mal

Kaynak: TUIK, TCMB.



yill enflasyonu Uzerindeki birikimli etkisi 3,5 puana

kadar ulasmisti. S6z konusu birikimli  etkilerle
ve islenmemis gida fiyatlannin yUksek seyrini
korumaslyla enflasyon, yilin kalan kisminda da
yUksek seviyelerde seyretmistir. Yillik enflasyon orani
yiin Ggudncu ve son geyreklerinde sirasiyla yuzde
10,6 ve 9,7 olarak gerceklesmis ve ikinci geyregin
ardindan bu c¢eyreklerde de belirsizlik araliginin Ust

limitini asmistir.

Enflasyon gelismeleri 2006 yili genelinde alt kalemler
itibaryla incelendiginde, islenmemis gida fiyatlarinin
onceki iki yila gére cok ylksek oranda arttigi, hizmet
enflasyonunun sinirl da olsa geriledigi, mal grubu
enflasyonunun ise dnceki iki yilin Uzerinde seyrettigi
goézlenmektedir. Islenmemis gida disinda kalan
mallar ise blytk dlctide YTL'deki deger kaybinin
etkilerine maruz kalmistir. Petrol fiyatlar artisinin yilin
ilk yarisinda devam etmesi ve YTL'nin deger kaybi
ile enerji fiyatlaninin enflasyon Uzerindeki olumsuz
etkisi belirginlesmistir (Grafik 7).

islenmemis gida fiyatlarindaki artis  egiliminin,
temelde hava kosullari ve Urln rekoltesinin belirleyici
oldugu taze meyve ve sebze fiyatlarinda mevsim
normallerinin  Uzerindeki yUksek oranl artiglardan
kaynaklandigi, diger islenmemis gida fiyatlarindaki
artisin  ise daha sinirl oranda  gerceklestigi
gbrulmektedir. Bu da, gida fiyatlarindaki artiglarin
temelde arz kaynakl olduguna isaret etmektedir.
islenmemis gida fiyatlan yillik artisi, 2006 yilinin
Temmuz ayinda yluzde 21 seviyelerine kadar
yUkseldikten sonra yilin son ¢eyreginde dusus
egilimine girmis, yil sonu itibaryla ytzde 12,9 olarak

gerceklesmigtir.

Hizmet fiyatlan yilik enflasyonu, 2006 yilinda bir
onceki yila kiyasla gerileme gdstermekle birlikte, yil
genelinde yatay bir seyir izlemis ve 2005 yilinda bir
onceki yila gore 1,2 puan duserken, 2006 vyilinda

TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

0,5 puan gerilemistir. Bu gelismede, yurt ici talep
kosullarinin gegcmis vyillarda enflasyondaki dustse
yaptigi katkinin 2006 yilinda daha sinirli olmasinin
yani sira, Mayis ve Haziran aylarinda déviz kurunda
yasanan dalgalanma ve sonrasinda kisa vadede
genel enflasyon egiliminde gdzlenen yltkselis de
etkili olmustur.

Enerii

fiyatlan, 2006 yil

ve doviz kurundaki

boyunca uluslararasi
piyasalardaki gelismelere
bagl olarak degiskenlik gostermistir. Ylkselen
petrol fiyatlar ve YTL'deki deger kaybi sonucunda
enerji fiyatlarinda Agustos ayina kadar yiksek
artiglar gézlenmistir. S6z konusu artiglar, Agustos
sonrasinda petrol fiyatlarr ve YTL'deki egilimlerin
tersine donmesiyle yavaslamaya baslamistir. Ancak,
konut grubu eneriji fiyatlarinin ylksek seyretmesi
sonucunda enerji grubu vyillik enflasyonu 2006’da
yUzde 10,5 dizeyinde gerceklesmistir (Grafik 8).

n Enerji Fiyatlari (Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

Enflasyonun gegici hareketlerden ayristirilarak ana
egiliminincelenmesi amaciyla tiretilen Ozel Kapsamii
TUFE Goéstergeleri (OKTG)'nden olan OKTG-H
endeksindeki yillik artig, yil sonu itibaryla ylzde
8,9’a ulagsmisti.’” Boylelikle, yilin ikinci yarisinda
yillik tiiketici enflasyonunun artisinda, OKTG-H’de

1. S6z konusu endeks iginde dayanikli tiiketim mallarinin agiriginin yiiksek olmasi, endeksin doviz kurundaki dalgalanmalara karsl hassas olmasina yol agmaktadir. Nitekim, Mayis
ve Haziran aylarindaki gelismeler sonrasinda, yil sonunda TUFE’nin yillk artisi Nisan ayina gére 0,8 puan ylikselirken, OKTG-H'nin yillk artisi 3,5 puan ytikselmistir.
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kapsanan mal ve hizmet gruplan fiyat artiglan
belirleyici olmustur (Grafik 9 ve 10). Ote yandan,
yilin son ¢eyregdinde ddviz kurundaki artisin fiyatlara
yansitimasinin - bUydk 6lgiide tamamlanmasiyla
s6z konusu gostergenin artis hizi énemli dlgude
yavaglamis ve ylkselis egilimi yerini gerilemeye
birakmistir.

Enflasyon beklentileri, enflasyon gerceklesmeleri
Uzerinde gerek fiyat gelismelerine gerekse Ucret

ayarlamalarina temel teskil etmesi agisindan
belirleyici olmaktadir. Bu c¢ercevede, Merkez
Bankasinn  analiz  ve  degerlendirmelerinde

s6z Kkonusu beklentilerdeki gelismeler 6nem

tasimaktadir.

Enflasyon, 2006 yilinin Mayis ayindan itibaren hizli
bir yUkselis egilimine girmis, enflasyon beklentileri
bozulmaya baslamistir. Ancak, Merkez Bankasinin
orta vadeli hedeflere ulasmaya ydnelik uyguladigi
para politikasi,2 enflasyonbeklentilerinin iyilesmesine
katkida bulunmustur. Bankamiz tarafindan dtzenli
olarak yapilmakta olan Beklenti Anketi sonuclarina
gore, enflasyon beklentilerindeki bozulma Temmuz
ayinda durmustur. Takip eden dénemde, 12 ve 24

Yillik Enflasyona Katki (Yiizde Puan)
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ay sonrasina iligkin orta vadeli enflasyon beklentileri
kararll olarak asadi yonla bir hareket gostermistir
(Grafik 11). Ancak, enflasyon beklentilerinin, blytk
Olclde gerceklesen enflasyon  rakamlarindan
etkilenmesi ve enflasyon gerceklesmelerinin yuksek
olmasi nedeniyle beklentilerdeki iyilesme sinirli
olmustur. 2006 yili sonu itibariyla 2007 yil sonu
enflasyon beklentisi ylzde 7,11 olurken, 2008
yll sonu enflasyon beklentisi ylzde 5,56 olarak

sekillenmistir.

12 ve 24 Ay Sonrasindaki TUFE Beklentileri*

(Yillik Yiizde Degisim)
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* TCMB Beklenti Anketi ikinci anket dénemi beklentileridir.
Kaynak: TCMB.

2. Para politikasi uygulamalar 2.2.3. bélimunde ayrintili olarak incelenmektedir.
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2.2.3. Para Politikasi Uygulamalar

Enflasyon Hedeflemesi Rejimi: Genel Cerceve

2006 yilinn basinda acik enflasyon hedeflemesi
rejimi uygulamaya koyulmus ve bu surecte seffaflik,
hesapverebilirlik ve 6ngdrilebilirlik alanlarinda da
oénemli adimlar atilmigtir.

Enflasyon hedeflemesi cercevesinde para politikasi
kararlari, Kurul’'un dnceden duyurulmus bir takvim
cercevesinde yaptigi aylk toplantilarda oylama
yoluyla verilmektedir. Temel para politikasi araci,
Bankalararasi Para Piyasasi ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi Repo-Ters Repo Pazarinda
uygulanmakta olan kisa dénem faiz oranlandir.
Kurul, faiz kararlarini alirken enflasyon tahminlerinin
ve beklentilerinin hedefle tutarliliklarini gbz éntinde
bulundurmakta ve kararlarini orta vadeye yonelik
bir bakis agisiyla sekillendirmektedir. 2006 yilindaki
kurul toplantilarinda faiz oranlar ile ilgili verilen
kararlar gerekcesi ile birlikte toplanti ile ayni giinde
aciklanmig, toplantidaki tartismalarin 6zeti de bes
is gunu icinde yayimlanmigtir. Temel iletisim araci,
yine énceden duyurulan bir takvim cercevesinde,
U¢ ayda bir yaymlanan ve ekonomik gelismelerin
detayll analizi yaninda enflasyon tahminlerini, risk
faktorlerinin analizini ve olasi politika tepkilerini
iceren Enflasyon Raporudur.

Enflasyon hedefi, ortalama bir tlketicinin gecim
maliyetini yansitan bir gdsterge olmasi ve iletisim
kolayhg nedeniyle TUFE’nin yilik ylizde degisimi
Uzerinden tanimlanmig, yil sonu “nokta” hedefleri,
HUkumet’le birlikte Gc¢ yillik bir ddénem icin
belirlenmistir. Bu dogrultuda enflasyon hedefleri,
2006 yil sonu igin ytizde 5, 2007 ve 2008 yillari sonu
icin de yUzde 4 olarak belirlenmistir. Hesapverebilirlik
mekanizmasina temel olusturmak tizere 2006 yiliicin
nokta hedef etrafinda yil sonu hedefi ile tutarl Gger
aylk enflasyon patikasl, her iki ydnde ikiser puanlik

“belirsizlik aralid” ile birlikte aciklanmistir (Tablo 4).

Bu patika ayni zamanda, Uluslararasi Para Fonu
(IMF) ile yapllan program cercevesinde Ucer aylik
gbzden gecirmelerde performans kriterleri olarak
kullaniimistir. Hesapverebilirlik ilkesi ¢ergevesinde
Merkez Bankasi, enflasyon gergeklesmelerinin
belirlenen patikanin disina ¢ikmasi durumunda,
bunun nedenlerini ve alinmasi gereken &nlemleri
“Acik Mektup” araciligiyla HUkimet'e sunmakta
ve kamuoyu ile paylasmaktadir.  Program
sarthhiginin geregi olarak “Acik Mektup” IMF’ye
de gonderilmektedir. Enflasyon gerceklesmeleri,
2006 yilinin ikinci ceyreginden itibaren yil sonu
enflasyon hedefiyle uyumlu  belirsizlik araliginin
Ust limitini asmisti. Bu nedenle, hesapverebilirlik
ilkesi dogrultusunda Merkez Bankasi, Hukimet'e
enflasyondaki sapmanin nedenlerini ve hedefe
tekrar erigilebilmesi icin alinmasi gereken énlemleri
aclklayan mektuplar yazmis, s6z konusu mektuplari
kamuoyu ile paylasmis ve program sartliigi

cercevesinde IMF’ye de gondermigtir.

2006 Yilinda Hedefle Uyumlu Enflasyon Patikasi,
4 Belirsizlik Araligi ve Enflasyon Gergeklesmeleri

Mart Haziran Eylul Aralik
Belirsizlik araligi Gst sinir 9,4 8,5 7,8 7
Hedefle uyumlu patika 7,4 6,5 5,8 5
Belirsizlik araligi alt sinirn 5,4 4,5 3,8 3
Gergeklesmeler 8,16 10,12 10,55 9,65

Kaynak: TCMB.

Enflasyon hedeflemesi uygulayan bir ¢ok Ulkede
enflasyonun belirlenen hedeflerden sapmasi sk
rastlanan bir durumdur. Ancak burada onemli
olan, hedeften sapmanin nedenlerinin acik¢ca izah
edilebilmesi ve hedefe tekrar ulasmak icin gereken
tedbirlerin alinarak erisme suresiyle ilgili olarak
kamuoyunun bilgilendiriimesidir. Merkez Bankasi,
2006 yilinda enflasyon gergeklesmelerinin belirlenen

patikadan belirgin olarak sapmasi karsisinda vyil
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sonu hedefini degistirebilir ve bu “yeni hedef’e
ulagabilirdi. Bdylece, kamuoyuna da hesap vermek
durumundakalmayabilirdi. Ne var ki, Merkez Bankasi
hedefi degistirmeyi degil, iletisim politikasinin  bir
pekistirici unsuru olarak kamuoyuna hesap vermeyi
tercih etmistir. Sonug olarak, Merkez Bankasi, sik
sk hedef degistirmenin enflasyon beklentilerini
ve fiyatlama davraniglarini  olumsuz etkileme
potansiyeli tagidigini ve ilerisi icin verilen taahhitlerin
gUvenilirligini - azaltabilecegini  dustnmektedir. Bu
nedenle onumuzdeki dénemde de, enflasyonun
makul stirelerde hedefe yakinsayacagi 6ngorildigu
surece hedeflerin degistiriimemesi esas alinmistir.

Merkez Bankasi, 2006 yilindaki ddviz kuru politikasini
5 Aralk 2005 tarihinde yaymlanan “Enflasyon
Hedeflemesi Rejiminin Genel Cercevesi ve 2006
Yiinda Para ve Kur Politikas” baslkl metinde
belirlenen cergcevede uygulamistir. Buna gore, ddviz
kurlan ddviz piyasasindaki arz ve talep kosullarn
ile belirlenmekte, Merkez Bankasinin herhangi bir
doviz kuru hedefi veya taahhtdi bulunmamaktadir.
Ancak, Merkez Bankasi, doviz piyasalarinda iki
sekilde yer alabilmektedir. Bunlardan ilki, dnceden
aclklanan programa uygun olarak ve yine dnceden
ilan edilmis limitler dahilinde gercgeklestirilen rezerv
biriktirme amacl déviz alim ihaleleridir. ikincisi ise,
doéviz kurlarinda asin oynaklk goérildiginde ya
da asin oynakliga neden olabilecek gelismeler
yasandiginda doéviz piyasalarina yapilan dogrudan
alim ya da satim mudahaleleridir. 2006 yiinda déviz
kurlan piyasadaki arz ve talep kosullar tarafindan
belirlenmekle Dbirlikte, Merkez Bankasi yil icinde
kurlarda gorulen asir oynaklik Uzerine bir defa ddviz
alim, U¢ defa da ddviz satim yoninde olmak Uzere
dogrudan midahalelerde bulunmustur.

2007 yilinda uygulanacak para politikasinin temel
cercevesi, 13 Aralk 2006 tarihinde yayimlanan
“2007 Yilinda Para ve Kur Politikasl” baslikli duyuru
ile aciklanmisti. Bu dogrultuda 2007 yili sonu igin

m Yillk Rapor
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belirlenen ylzde 4’lIUk enflasyon hedefi, 2 puanlik
belirsizlik araligi ve hedefle uyumlu UGger aylik
enflasyon patikasi ile birlikte aciklanmistir. Enflasyon
hedefi, yil sonu itibarlyla 2008 ve 2009 yillari igin
ylUzde 4 olarak belirlenmistir (Tablo 5).

2007 Yilinda Hedefle Uyumlu Enflasyon Patikasi ve
5 S o
Belirsizlik Araligi

Mart  Haziran Eylul Aralik
Belirsizlik araligi Ust sinir 11,2 8,7 79 6,0
Hedefle uyumlu patika 9,2 6,7 53 4,0
Belirsizlik araligi alt sinir 7,2 4,7 816) 2,0

Kaynak: TCMB.

Merkez Bankasi, 2006 yilinda uygulamaya baslamig
oldugu enflasyon hedeflemesi rejiminin  temel
gercevesini 2007 yilinda da korumakla beraber,
iletisim ve para politikasinin daha etkin yuratdlmesi
amaclyla, enflasyon hedeflemesinin operasyonel
cercevesinde bir dizi degisiklige gitmistir. 2006
yill boyunca yayimlanan Enflasyon Raporlarinda
yer alan enflasyon tahminleri, bir buguk yil ilerisini
ongodrecek sekilde sunulmakta iken, 2007 yilindan
ekonomik birimlerin  dnlerini
katkida

icin veriimesi planlanmistir. Bu yenilikle

itibaren, daha yi

gbrebilmelerine bulunmak amaclyla,
iki il
beraber Beklenti Anketi sonugclari ile kiyaslanabilir
ufku

tahminlerinin - daha kolay

bir tahmin olusturulmaktadir.  Boylece,

enflasyon incelenip
degerlendirilmesine imkan saglanmis olacaktir.
Onumizdeki déneme iliskin getirilen baska bir
yenilik ise Kurul kararlannin Tirkgesi ile ingilizce
tercimesinin ayni gin yayimlanacak olmasidrr.
Bunun yani sira, 2006 yilinda “Para Politikasi Kurulu
Degerlendirmeleri Ozeti” olarak adlandirlan metin,
bundan boyle toplantiyl takip eden sekiz is gunu
icinde “Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti” adiyla

ve ingilizce cevirisiyle ayni anda yayimlanacaktir.
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Para Politikasi Uygulamalari

2006 yilinin ilk ceyreginde, Ocak ayinda yapilan
olarak, enflasyondaki
duraksama gdstermis ve yillk enflasyon Mart ayi

ongodrulerle tutarl dusus
sonu itibarlyla ytzde 8,16 olarak gercekleserek
belirsizlik araligi icinde kalmistir. Bu dénemde Kurul
faiz oranlarini sabit tutmustur. Ote yandan, eneriji,
islenmemis gida, alkollli igecekler ve tltin gibi
para politikasinin kontrolt disindaki kalemler hari¢
tutuldugunda enflasyonun ana egiliminin  dusus
yonuinde oldugu gordlmus ve yilin ikinci ceyreginden
itibaren yillk enflasyonun asagr yonlu hareket
edecegi 6ngdrist korunmustur. Bu cercevede
Kurul, Enflasyon Raporunda ortaya konulan politika
perspektifine bagh kalmis ve Nisan ayinda politika
faiz oranlarini 25 baz puan dusurmustar.

2006 yilinn Mayis ve Haziran aylarinda finansal
piyasalarda yasanan dalgalanmaya bagl olarak
YTL de olusan deger kaybina, emtia ve islenmemis
gida fiyatlarindan kaynaklanan arz soklarinin eslik
etmesi sonucunda, enflasyon beklentileri belirgin
olarak bozulmus, ikincil etkilerin gérulme riski ortaya
cikmistir. Merkez Bankasi, bu bozulmanin fiyatliama
davraniglar Uzerinde kalici etkiler olusturmamasi
ve nihai olarak orta vadede enflasyon hedeflerinin
ulagilabilir kilnmasi amaciyla bir dizi politika dnlemi
almistir.

Ik olarak, 16 Mayis 2006 tarihi itibariyla, 2004 yili
sonundan itibaren duzenli olarak gerceklestirilen
gUnlUk ddviz alim ihalelerine ara verilmistir. Boylece,
ortaya ¢ikan doviz arzindaki daralmaya bagl olarak
déviz kurlarinda gdzlenen oynakigin azaltimasi
amagclanmistir. ikinci olarak, Kurul, 7 Haziran
2006 tarihinde program disi olarak toplanmis ve
kisa vadeli politika faiz oranlarini 175 baz puan
artirmisti. Bu kararin ardindan mali piyasalardaki
dalgalanma bir élgtide durulmustur. Nitekim, orta

vadeli gdrinimde belirgin bir degisiklik olmadidi

degerlendirmesi yapllarak 20 Haziran 2006 tarihli
olagan toplantida para politikasinin 7 Haziran’daki
durusu degistirilmemistir. Ancak, izleyen guinlerde
uluslararasi mali piyasalardaki hareketlilik yeniden
artmis ve doviz kurlan ile orta ve uzun vadeli faiz
oranlar Uzerinde baski olusturmaya baslamistir.
Ayrica, orta vadeli
bozulmanin devam ettigi
gelismeler Gzerine, Kurul, 25 Haziran 2006 tarihinde

enflasyon bekleyislerindeki
de gorilmusttr. Bu

ikinci kez program digi bir toplanti yaparak politika
faiz oranlarini 225 baz puan artirmistir.

25 Haziran 2006 tarihinde yapilan toplantida, YTL
ve doviz likiditesine iliskin dlzenlemelere gidilerek
parasal
kararlastinimisti. Bu cergevede, piyasadaki YTL
likidite fazlasini kademeli olarak azaltmak ve para
politikasinin etkinlik ve esnekligini artirmak amaciyla,

sikilastirma  sUrecinin  desteklenmesi

Bankalararasi
islemlere ek olarak, 26 Haziran 2006 tarihinden
itibaren, bir ve iki hafta standart vadeli YTL depo

Para Piyasasinda gecelik vadeli

alim ihalesi islemlerine baslanmistir.

Ayrica, doviz piyasalarinda likiditenin azalmasindan
kaynaklanan déviz kuru oynakliklarina tepki olarak,
onceden ilan edilecek tarih ve tutarlar dahilinde
“Déviz Satim ihaleleri” diizenlenmesi kararlastirimig
ve ayrica doviz kurlarinda asin oynakliklar gérilmesi
halinde ddviz piyasasina dogrudan satim ydninde
midahale edilebilecedi duyurulmustur.®

Kurul, déviz kurunun ikincil etkilerini sinirlamak ve
enflasyon bekleyiglerini dUzeltmek amaciyla Temmuz
ayl toplantisinda politika faizlerini 25 baz puan
daha yUkseltme karari almistir. Boylece, olagan ve
takvim digl Kurul toplantilar ile piyasalar tarafindan
referans alinan Merkez Bankasi bor¢lanma faiz orani
7 Haziran 2006 tarihinden baslayarak 20 Temmuz
2006 tarihine kadar 425 baz puan artinlmigtir.

3. Bu cercevede yapilan islemler, Doviz Kuru Politikasi alt bashdr altinda ayrintili olarak verilmektedir.
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Merkez Bankasinin aldigi politika 6nlemleri kisa
strede etkilerini gostermistir. Doviz  kurlarindaki
oynaklik azalmig, ayni zamanda YTL yeniden degder
kazanma sUrecine girmigstir. Diger taraftan, Mayis
ve Haziran aylarinda finansal piyasalarda yasanan
dalgalanmaya bagli olarak enflasyon bekleyislerinde
gbzlenen bozulma durmus, Eylll ayindan itibaren
2006 yil yil sonu enflasyon bekleyisleri azalmaya
baslamistir. Aralik ayl sonu itibariyla ise, bekleyisler
hala hedefin belirgin olarak Uzerinde seyretmekle
beraber, kismi iyilesme egilimini surddrmektedir.
2006 yilinin Aralik ayinin ikinci yansi itibaryla 24
ay sonrasina iliskin enflasyon beklentileri yizde
5,56 seviyesine inmigstir. Risk priminde de Haziran
ayl sonlarindan Agustos ayl sonuna kadar olan
dénemde vyaklasik 100 baz puanlik bir dtsts
gdzlenmis ve Mayis ayindan itibaren sert bir sekilde
yUkselen borclanma faizleri de dusts egilimine
girmistir. Son olarak, doviz piyasasi goreli olarak
yeniden istikrara kavusmus ve Mayis 2006’da
ara verilen doviz alm ihalelerine 10 Kasim 2006
tarihinden itibaren yeniden baslanmistir.

2006 vyilinin ikinci  yarsindan itibaren i¢ talep
kosullarinin - enflasyona dusts yonunde verdigi
destek artmis ve uluslararasi likidite kosullarinda
iyilesme gdzlenmistir. Butin bu olumlu gelismelere

ragmen, hizmet fiyat enflasyonu ile petrol ve
diger emtia fiyatlarndan kaynaklanan riskler,
islenmemis gida fiyatlarina ve uluslararasi likidite
kosullarina iliskin belirsizlikler ve bekleyislerin orta
vadeli hedeflerle yeterince uyumlu bir goérintme
kavusmamis olmasi
ayindan itibaren para politikasinda temkinli bir

durus sergilenmis ve politika faiz oranlari yil sonuna

dikkate alinarak, Agustos

kadar ylzde 17,50 seviyesinde sabit tutulmustur
(Tablo 6).

2006 Yilinda Para Politikasi Kurulu Toplantilari ve Faiz
Kararlari

PPK Toplanti Tarihleri Faiz Karar Faiz Orani
23 Ocak, 2006 Degisiklik yapiimadi 13,50
23 Subat, 2006 Degisiklik yapimadi 13,50
23 Mart, 2006 Degisiklik yapiimadi 13,50
27 Nisan, 2006 -0,25 13,25
25 Mayis, 2006 Degisiklik yapimadi 13,25
7 Haziran, 2006* +1,75 15,00
20 Haziran, 2006 Degisiklik yapiimadi 15,00
25 Haziran, 2006* +2,25 17,25
20 Temmuz, 2006 +0,25 17,50
24 Agustos, 2006 Degisiklik yapiimadi 17,50
26 Eylul, 2006 Degisiklik yapilmadi 17,50
19 Ekim, 2006 Degisiklik yapimadi 17,50
23 Kasim, 2006 Degisiklik yapimadi 17,50
21 Aralik, 2006 Degisiklik yapiimadi 17,50

* Ara toplant.
Kaynak: TCMB.

Déviz Kuru Politikasi

Merkez Bankasi, 2006 yilinda da dalgall ddviz
kuru rejimi uygulamasina devam etmistir. Daha
onceki bolumlerde de belirtildigi gibi, bu rejimde
doéviz kurlan doéviz piyasalarindaki arz ve talep
kosullarina gore belirlenmekte, Merkez Bankasinin
herhangi bir ddviz kuru hedefi bulunmamaktadir.
Ancak, Merkez Bankasi
oynaklik gérildigunde doviz piyasalarina dogrudan
mudahalede bulunabilmektedir. Bu c¢ercevede,
Merkez Bankasi yil i¢inde kurlarda gortlen asiri
oynaklik Uzerine bir defa doviz alm, U¢ defa ise
doéviz satim yénUnde olmak lzere ddviz piyasasina

déviz kurlarinda asir

dogrudan mudahalede bulunmustur.
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Uluslararasi piyasalardaki gelismelerin de etkisiyle
doviz satiglarinda artiglar gézlenmesi Uzerine, 15
Subat 2006 tarihinde olusan ve olusmasi beklenen
asin oynaklidi engellemek icin doviz piyasasina
dogrudan alm yéninde mudahale edilerek 5,4
milyar ABD dolar alinmigtir. 13 ve 23 Haziran 2006
tarinlerinde ise uluslararasi kosullarin da etkisiyle
doviz piyasasinda go6zlenen likidite daralmasina
bagll olarak asin oynakligi engellemek icin ddviz
piyasasina satm yoninde mUdahale ediimis
ve sirasiyla 0,5 milyar ve 0,8 milyar ABD dolari
satilmigtir.



S6z  konusu mudahaleler
25 Haziran 2006 tarihli
toplantisinda doviz piyasalarindaki likiditede daralma
oldugunun tespit edilmesi ve etkin calisan bir doviz
piyasasinin fiyat istikrar hedefi icin 6n kosul olmasi

sonrasinda  yapilan
Para Politikasi Kurulu

nedeniyle Merkez Bankasinin elindeki aracglar ve
mekanizmalarla ddéviz  likiditesinin - saglanmasi
yolunda 26 Haziran 2006’da yine bir ddviz satim
mudahalesi yapilmis ve 0,9 milyar ABD dolar
satiimistir. Doviz satim muUdahalesine ek olarak 26
ve 27 Haziran 2006 tarihlerinde ddviz satim inaleleri
acllmis ve her iki ihalede 500 milyon ABD dolari

olmak Uzere toplam 1 milyar ABD dolari satiimigtir.

2006 yilinda rezerv biriktirme amagh ddviz alim
ihalelerinde alimi yapilacak gunltk tutar, 2 Ocak
2006 tarihinden itibaren 20 milyon ABD dolari
ihale ve ylzde 200 oraninda opsiyon olmak Uzere
en fazla 60 milyon ABD dolar olarak agiklanmigtir.
S6z konusu ihale programi yillik olarak agiklanmis,
bununla birlikte doviz likiditesinde olaganUstu

farklilasmalar — goérllmedikge bu  programlarda

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

degisiklige gidilmeyecedi Nitekim,
global likidite kosullarinin etkisiyle ortaya ¢ikan doviz

belirtimistir.

arzindaki azalmaya bagl olarak, déviz piyasasl
derinliginde azalma ve kurlarda oynaklik gézlenmesi
Uzerine 16 Mayis 2006 tarihinden itibaren gunlik
doviz alim ihaleleri gegici olarak durdurulmustur.

taraftan, Merkez Bankasinin

Diger Mayis-

Haziran doéneminde mali piyasalarda yasanan
dalgalanmalara karsi aldigi onlemler ve global
likidite kosullarindaki dtzelme sonrasinda ddviz
piyasasinin da goéreli  bir

gbzlenmis ve 16 Mayis 2006 tarihinde ara verilen

istikrara  kavustugu

doviz alim ihalelerine 10 Kasim 2006 tarihinden
itibaren tekrar baglanmistir. Boylece, 15 milyon
ABD dolari ihale ve yluzde 200 oraninda opsiyon
(80 milyon ABD dolar)) olmak Uzere en fazla 45
milyon ABD dolari gunlik alim yapilabilmektedir.
Sonug olarak, 2006 yili icinde ihaleler ve mUdahaleler
yoluyla alimi yapilan toplam ddviz tutarn 9,7 milyar
ABD dolar, satim tutar ise 3,1 milyar ABD dolari
olmustur (net alim tutar 6,6 milyar ABD dolarndir).

Likidite Yénetimi

Merkez Bankasinin 2006 yilindaki likidite yonetimi
stratejisine iliskin dizenlemelerde, YTL faizlerinin
onemli dlclde dustligu dikkate alinarak, gecelik
vadedeki faizlerin deJer alabilecegi aralklarin
belirlenmesi amaciyla baz teknik faiz degisiklikleri
yaplimisti. Bu degisikliklerin  Merkez Bankasinin
enflasyon hedefini dikkate alarak belirledigi bir
faiz degisikligi anlamina gelmedigi kamuoyu ile
paylasiimistrr. ilk degisiklik, 2 Ocak 2006 tarihinde
borg verme faizinin 1 puan distrtimesiile yapiimistir.
2005 yilinda 4 puan olan borglanma ve borg verme
faiz orani aralli@l 3 puana indiriimistir. Ayrica Geg
Likidite Penceresi uygulamasi gergevesindeki borg
verme faiz orani, gun i¢i bor¢ verme faiz oranindan
3 puan daha ytksek, borglanma faiz orani ise gin
ici borclanma faiz oranindan 4 puan daha dusuk

olacak sekilde belirlenmistir.

Piyasadaki likidite fazlas, Ocak 2006’da aylk
ortalama 10 milyar YTL duzeyindeyken, 15 Subat
2006 tarihinde uluslararasi piyasalardaki gelismelerin
de etkisiyle artan doviz satiglarinin baskisiyla olusan
ve olusmasl beklenen asirn oynaklidi engellemek
Uzere ddvize dogrudan alim yontnde gerceklestirilen
mudahale karsiigl piyasaya verilen YTL ile artis
gbstermis ve Mart 2006'da aylk ortalama 17,6

milyar YTL seviyesine kadar gikmigtir.

Mayis ayinda uluslararasi mali piyasalarda baglayan
oynaklik artigi sonucunda gelismekte olan Ulkelerin
bir sekilde
daralmis ve risk primi yUkselmistin. Bu durum,

mali varlklarina olan talep &nemli

gerek doviz kurlar, gerekse orta ve uzun vadeli
enflasyon bekleyisleri Uzerinde ekonomik temellerin
baski

gerektirdiginin  6tesinde  bir yaratmigtir.

Yillik Rapor n
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Merkez Bankasl, ekonomideki bekleyisleri ve risk
alglamalarini da normalin  dtesinde  etkileyebilen
bu hareketliligin enflasyondaki orta vadeli disus
sUrecine engel olmasina izin vermemek ve para
politikasi etkinligini  guclendirmek
amaclyla acglkk piyasa islemleri yoluyla gecelik
vadedeki fazla YTL likiditesini azaltmak icin 26
Haziran 2006 tarihinden itibaren 1 ve 2 hafta
standart vadeli YTL Depo Alim ihalelerine baslamistir.
Alinan 6nlemler sonucu likidite seviyesi azalarak

kararlarinin

Temmuz ayinda ortalama 7 milyar YTL seviyesinde
gergeklesmigtir.  Piyasadaki
edilen dlizeyin Uzerinde oldugu strece devam edilen

likidite fazlasi arzu
YTL depo alim ihalelerine, fazla likiditenin azalmasi
Uzerine 25 Agustos tarininde ara verilmistir. Sonraki
dénemde ise likidite seviyesi Hazine nakit durumu,
emisyon talebi ve bankalarin nakit tercihlerince
belirlenmis olup, aylik ortalama 2,4 ile 6 milyar YTL
arasinda dalgalanmistir (Grafik 12).

Yilin ikinci teknik faiz diuzenlemesi, Mayis-Haziran
déneminde piyasalarda dalgalanmalarin artmasi
Uzerine, likidite yonetiminin etkinlik ve esnekliginin
artirimasl amacilyla 28 Haziran 2006 tarihinde

Acik Piyasa iglemleri (Net, Aylik Ortalama)
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Kaynak: TCMB.

gerceklestiriimisti. Buna gbdre, Merkez Bankasi
borglanma faiz orani sabit tutulurken, bor¢ verme
faiz orani 2 puan artinlarak, borclanma-bor¢ verme

faiz orani farki 3 puandan 5 puana ¢ikartimistir.

Ayrica, para politikasi ve likidite ydnetiminin etkinlik
ve esnekliginin artinimasi gune
kadar vadeli Merkez Bankasi likidite senetlerinin
de aktif olarak kullanilabilmesi icin gerekli alt yapi
dizenlemeleri tamamlanarak, 5 Ekim 2006 tarih
ve 26310 saylll Resmi Gazete’de “Likidite Senetleri
Hakkinda Teblig” yayimlanmistir.

amaciyla, 91

2.3. FINANSAL iSTIKRAR GELISMELERI VE FAALIYETLER

Merkez bankalarinin temel hedefi fiyat istikrarini
saglamak ve sUrdurmektir. Bu temel hedefinin
tamamlayicisi olarak, diger otoriteler ile isbirligi
icerisinde bir buttin olarak mali piyasalarin izlenmesi,
sistemi tehdit eden ve sistemik risk yaratici faktorlerin
makro bazda degerlendirimesi, finansal istikrar
bozabilecek unsurlarin tespiti ve istikrar saglamak
Uzere gereken tedbirlerin alinmasi, para politikasi
uygulayicisi, 6deme sistemleri sorumlusu ve son
kredi mercii olan merkez bankalari agisindan &zel
6nem tagsimaktadir.

Bankamiz, Kanunu ile kendisine verilen yetki ve
gorev cergevesinde, finansal istikrara iliskin analizler

m Yillk Rapor
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yapmakta ve Finansal istikrar Raporu araciligiyla
yilda ki
paylasmaktadir. Rapor, 2006 yili igerisinde Haziran

degerlendirmelerini kez kamuoyu ile
ve Aralk aylarnda, Tirkge ve ingilizce olarak
yayimlanmigtir.

Finansal istikrar raporlar seffaflik acisindan merkez
pankalarinin en 6nemli araglanndandir. Nitekim,
2006 sonuitibariyla, 50’nin Uzerinde merkez bankasi
finansal sisteme iliskin degerlendirmelerini finansal
istikrar raporlar yoluyla kamuoyu ile paylasmaktadir.
Ayrica,  enflasyon  hedeflemesinde  merkez
bankalarinin kamuoyu ile karsilikli etkilesiminin ve

bilgi paylasiminin artinimasinin rejimi daha islevsel



ve etkin kildigi bilinmektedir.  Bu c¢ercevede,
dinyada enflasyon hedeflemesi rejimi uygulayan
23 merkez bankasindan 20’sinin finansal istikrar
raporu yayimladigi, digerlerinin de enflasyon ya da
yillik raporlarr icinde bir bélim olarak finansal istikrar

degerlendirmesi yaptiklari gérilmektedir.

Finansal istikrarsizigin énlenmesi icin bir merkez
pankasinin almasi gereken belki de en &nemli
tedbir dusuk ve istikrarli enflasyon ve surdurdlebilir
ekonomik blyUmenin oldugu bir makroekonomik
ortam dogrultuda,
bolimlerde dzetlenen dnlemler enflasyon hedefine
bagl kalinarak orta ve uzun vadede makro dengelerin
bozulmasinin engellenmesini amaglamis, bu yolla
finansal istikrarin kalici olmasina katki saglamistir.
Nitekim, alinan onlemler etkisini Temmuz ayindan
itibaren gostermeye baslamis ve piyasalardaki
oynaklik azalmistr.

saglamakti.  Bu onceki

Korunan makroekonomik istikrar, siki
maliye politikasi uygulamalar, surdUrGlen yapisal
reformlar, AB’ye yakinsama sureci ile dalgall kur
rejimi politikasi, Turk finansal sistemini dis soklara

para ve

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

karsi daha dayanikli hale getirmistir. 2006 yilinin
ikinci ceyreginde yasanan finansal dalgalanmanin
etkilerinin sinirl kalmasi bu gdzlemi dogrulamaktadir.
Nitekim,  bankacilik saglamiginin
bir  gdstergesi izledigimiz ~ Finansal
Saglamlik Endeksinin, Mayis-Haziran dénemindeki
dalgalanmalara ragmen dUsUsdnin sinirli olmasi

sektorinin
olarak

ve bu ddénemden itibaren toparlanmaya devam
etmesi, dayanikl
oldugunu géstermektedir (Grafik 13).

Finansal Saglamlik Endeksi

sektorin - kirlganiklara  karsi

1
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Kaynak: BDDK, TCMB.

2.4. ODEME - TAKAS SISTEMLERI VE EMISYON

2.4.1. Odeme Sistemleri [zleme ve Raporlama

Bir bankadan digerine YTL cinsinden 6deme
gdnderiimesini saglayan elektronik édeme sistemi
olan Elektronik Fon Transferi (EFT) sistemi kendi
alaninda dunyadaki erken 6rneklerden biri olarak
1 Nisan 1992’de, bir bankadan digerine devlet
tahvili ve hazine bonosu gibi menkul kiymetlerin
aktarimasini saglayan Elektronik Menkul Kiymet
Takasi (EMKT) sistemi ise 30 Ekim 2000 tarihinde
hizmet vermeye baglamistir.

Odeme sistemlerinde olusabilecek herhangi bir

tikaniklk  zincirleme olarak, bankalan, Uretim
sektérind, bireyleri ve sonugta Ulke ekonomisinin

calismasini etkileyebilecek boyutta stratejik neme

sahip olup; EFT ve EMKT Sistemlerinin sahibi
olan TCMB ayni zamanda sistemlerin isletimini
de vyapmaktadir. Merkez Bankasi, kendisine
Kanunu’'nun verdigi yetkiyle ddeme sistemlerinin
kullanimini - yayginlastirmak, sistemlerin kesintisiz
islemesini ve denetimini saglayacak dizenlemeleri
yapmak, sistemlerin  guvenilirik ve etkinliklerini
artirmak ve sistemleri gereksinimler dogrultusunda
gelistirmek amaciyla calismalarini sirdirmektedir.

kUresel

Odeme  Sistemlerindeki degisikliklerin,

gelismelerin  incelenmesi  ve  degerlendirimesi
konusundaki calismalarimiza 2006 yili icinde de

devam edilmistir. Bu ¢ergcevede Ozellikle uluslararasi

Yillik Rapor m
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6deme sistemleri CLS, SWIFT ve TARGET la ilgili
gelismeler takip edilmigtir.

Mutabakatlar
Bankasi (BIS)'nin Odeme ve Mutabakat Sistemleri
(CPSS)
Bolge Ulkeleri Odeme Sistemleri Calistay
14 - 17 Haziran 2006 tarihlerinde Istanbul’da
gerceklestiriimistir. Calistayda 6deme sistemlerinde

2001’den bu vyana Uluslararasi
Komitesi ile ortaklasa dUzenlenmekte
olan

riskler ve risk yonetimi, ddeme sistemleri gdzetimi,
yUksek tutarll 6deme sistemlerinde sinir 6tesi
deneyimler, uluslararasi havale sistemleri igin genel
ilkeler calismasl, sinir 6tesi teminatlar, CLS sistemi
konularinda

ile kamu 6demelerinin islenmesi

konusmalar ve Ulke sunumlari yer almistir.

2006 yilinin Nisan ve Aralik aylarinda iki ayr ¢alisma
ile EFT-EMKT mesajlarina Vergi Kimlik Numarasi

EFT-EMKT Sisteminden Gecen Toplam Mesaj Adedi

Milyon Adet

94,21

Gunliik rekor: 692,858 adet mesaj

77,72

Gunliik ortalama: 375,337 adet mesaj
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Kaynak: TCMB.

ve TC Kimlik Numarasi alanlar eklenmis, EFT-
EMKT Sistemi
Durum Kilavuzu

Bilisim Teknolojileri  OlaganUstu

iletisim agl ve sistemlerdeki
degisiklikler nedeniyle glincellenmis ve katlimcilara
gdnderilmigtir.

EFT Sisteminden gecen mesaj ve para hacmi yillar
itibariyla 6nemli artis gdstermektedir. Sistemden
gecen islemlerin parasal tutari 2006 yili icin toplam
15,05 trilyon YTL olmustur. 2006 yili sonu itibariyla
gUnlUk en yUksek parasal islem tutan 22 Subat 2006
tarihinde 103,37 milyar YTL olarak gerceklesmistir.
Sistemde 2006 ylinda 94,2 milyon adet islem
gerceklesmistir. 2006 yill sonu itibarnyla gunlik
en yUksek islem adedine 16 Ekim 2006 tarihinde
692.858 islemle ulasiimistir. EFT-EMKT Sisteminde
katiimci sayisi 2006 sonu itibarnyla 48 kurumdur
(Grafik 14, 15).

EFT-EMKT Sisteminde Gerceklesen Toplam Odeme
15 Tutan

Trilyon YTL
38

0
Giinlik rekor: 103,37 Milyar YTL

Gunluk ortalama: 60,0 Milyar YTL
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Kaynak: TCMB.
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2.4.2. Emisyon islemleri

2006 yili sonu itibaryla emisyon hacmi bir 6nceki
ylla gbre yuzde 36,7 oraninda artis gdstererek
26,8 milyar YTLye ulasmistr. Bu artista 31
Arallk 2006 tarihindeki Kurban Bayraminin da
etkisi

bulunmaktadir. Nitekim, ayni yilin  Kasim

m Yilik Rapor
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ayl sonunda emisyon hacmi 22,1 milyar YTL
duzeyinde gerceklesmistir (Grafik 16). 1990-2001
yillar arasinda Emisyon Hacmi/Gayri Safi Yurtici
Haslla orani yaklasik ortalama ylzde 3 dizeyinde

gergeklesmisti.  2002-2006  doéneminde  ise



Emisyon Hacmi (Reel ve Nominal, 1990-2006)
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Emisyon Hacminin GSYiH’ye Orani
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Kaynak: TCMB.

enflasyondaki duslUs ve ekonomik belirsizliklerin
onemli dlglide ortadan kalkmasinin etkisiyle, yuksek
bUydme performansina ragmen, 2006 yill sonunda
yUzde 4,8 seviyesine yUkselmistir (Grafik 17).

Tedavilden kaldinlan ve 10 yillk zaman asimi
sUresi devam eden Turk lirasi (TL) banknotlar hari¢
tutuldugunda, 31 Arallk 2006 tarihi itibariyla te
davllde 775,6 milyon adet banknot bulunmaktadir.
YTL'ye gegis Oncesince, (31 Arallk 2004 tarihinde)
bu sayl 1,18 milyar adettir. Emisyon hacminde

edilmistir.
Kaynak: TCMB.

kaydedilen artisa ragmen, adet bazinda yasanan
bu azaligin en énemli nedeni 1 Ocak 2005 tarihinde
YTLye gecisle birlikte 50 ve 100 YTL degerinde iki
yeni kupUrin tedavile ¢ikarimis olmasidir (Tablo 7).

2006 yili sonunda TL banknotlar haric emisyon
hacminin kupur dagiiminda, adet ve tutar olarak en
yuksek paya sahip olan kupUr 50 YTL'dir. En bUyuk
2 kupUrin (50 ve 100 YTL’nin) toplam icindeki pay!
ise adet olarak yUzde 45,1’e, tutar olarak da ytzde
80’e ulasmigtir.

31.12.2006 Tarihinde Tedaviilde Bulunan Banknotlar*

Kuptir Tutar Yizde Dagilim Adet Yizde Dagiim
100 YTL 7.641.951.850,00 28,7 76.419.518,50 9,9
50 YTL 18.656.231.250,00 51,3 273.124.625,00 35,2
20 YTL 3.600.294.270,00 13,5 180.014.713,50 23,2
10 YTL 1.190.120.280,00 4,5 119.012.028,00 15,3
5YTL 492.209.260,00 1,9 98.441.852,00 12,7
1YTL 28.571.106,50 0,1 28.571.106,50 3,7
TOPLAM 26.609.378.016,50 100,0 775.583.843,50 100,0

* Tedavulden kaldirlan ve 10 yilik zaman asimi stiresi devam eden TL banknotlar harig.

Kaynak: TCMB.

2006 yilinda Merkez Bankasinin, hizmet verdigi 21
sube, 13 banknot deposu ve 1 vezne merkezinde
90,8 milyar YTL lik tahsilat, 98,1 milyar YTL lik tediye
olmak Uzere toplam 188,9 milyar YTLIk islem
gerceklestiriimistir.  Subelerin bulunmadigi illerde
gerek banknot kalitesinin iyilestiriimesi gerekse
piyasanin  gesitli  kupdr ihtiyacinin - zamaninda

karsllanabilmesi amaciyla, 13 ilde faaliyete gecen
banknot depolarinda 2006 yilinda 9,4 milyar YTL lik
tahsilat, 10,7 milyar YTLlik tediye islemi yapilmistir.
Diger bir ifadeyle, Banka’'da gerceklesen toplam
islem hacminin yaklasik ylzde 10,6’si banknot
depolarinda gergeklesmistir.

Yilik Rapor m
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2.5. DOVIZ REZERV VE RISK YONETIMI

Turkiye Cumhuriyeti Hikimeti’nin déviz Gzerinden
ic ve dis bor¢ servisini gergeklestirmek, dissal
soklara karsl gerekli doviz likiditesini bulundurmak,
para ve kur politikasi uygulamalarini desteklemek,
piyasalara gUven vermek gibi amaglara yonelik
olarak tutulan Bankamiz rezervlerinin yonetimine
iliskin uygulamalarin temel dayanagi, 1211 sayili
Kanun’da yer almaktadir. Ayrica, Kanun’la verilen
gbrev ve yetkiye dayanarak Banka Meclisinin,
ddviz ve altin rezerv ydnetimine iliskin dtzenledigi
yonetmelikler ve aldigi kararlar da rezerv yonetimi
uygulamalarinin gergevesini olusturmaktadir.

Rezerv yonetiminde karar alma sureci U¢ asamall
hiyerarsik bir yapida olusturulmustur.
Bankasinin en yuksek karar organi olarak Banka
Meclisi, Kanun’da sirasiyla guvenli yatinm, likidite

Merkez

ve getiri olarak siralanan 6nceliklere gére hazirlanan
Doviz Rezerv Yonetimi Yonetmeligi'ni onaylayarak
icin  genel
belirlemekte, uygulamaya donuk kararlarin alinmasi
konusunda Yonetim Komitesi ve Doviz Risk ve
(DRYK)'ni  yetkilendirmektedir.
Banka Meclisince onaylanan Déviz Rezerv Yonetimi
Yénetmelidi cercevesinde, Yoénetim Komitesi ve
DRYK’nin aldigi kararlar,
ikinci

rezerv  yonetimi yatinm  kriterlerini

Yatrm Komitesi

kurumsal karar alma
olusturmaktadir. Bu
asamada, Banka’'nin genel risk toleransi ve yatirm
stratejisini yansitan Stratejik Model Portféy (SMP)
belirlenerek karara baglanmaktadir. SMP, Banka’'nin

stratejik varlik tahsisine iliskin tercihlerini gostermekte

surecinin asamasini

olup, her vyl sonunda ertesi vyl uygulanmak
Uzere DRYK tarafindan belilenmekte, Ydnetim
Komitesinin  onayr ile yurtrlide konulmaktadir.
Yoénetmelik ve SMP ile belirlenen tercih ve kisitlar
cercevesinde rezerv yonetimi  uygulamalarinin
gerceklestiriimesi kurumsal karar alma sudrecinin

asamasini  olusturmaktadir.
uygulamalari, gdrevler ayriligi

ilkesine gore olusturulan bir organizasyon yapisi

dclncl  ve  son
Rezerv  yonetimi

icerisinde gercgeklestiriimektedir. Buna gore, rezerv

m Yillk Rapor
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yénetim  faaliyetleri Déviz islemleri Mudirligince
yurtttlurken, rezerv yonetimine iliskin risk yonetimi
Déviz Risk Yonetim Mudurlugi tarafindan yerine
getiriimektedir.

Rezerv yonetimi, Yonetmelige ve SMP’ye uygun
olarak, belirlenen hedefler ve limitler cergevesinde
uluslararasl piyasalarda yapilan spot ve vadeli doviz
alim/satim islemleri, yurtdisi efektif alim/satimi ve
sevkiyat ile yurtici efektif sevkiyat islemleri, doviz
depo islemleri, menkul kiymet alim/satim islemleri,
geri alim vaadiyle satim iglemleri, geri satim vaadiyle
alim islemleri, menkul kiymet borg verme islemleri
ile riskten sakinim amaci ile risk yonetimine yonelik
olarak kullanilabilecek tUrev Urtinler ve bunlara dayali
islemlerle gergeklestiriimektedir.

Uluslararasi  standartta olan Bankamiz — altin
rezervleri, Kanun’da yer alan hikim ve sartlar
dahilinde, Banka Meclisince diizenlenen yonetmelik
cercevesinde  yoOnetiimektedir. Bu  ydnetmelik
uyarinca, altin rezervlerine iliskin dogrudan altin alim
satimi, vadesiz, vadeli altin depo ve altin “swap”i

islemleri yapilabilmektedir.

risklerin
tahsisi,
asamasinda

Rezerv yonetimi sirasinda karsilasilan
stratgjik  varlik
belirlenmesi

tanimlanarak  kontrold,
dolayisiyla  SMP’nin

baslamaktadir.  Ddviz  rezervlerinin  6ncelikle
hangi cinsinden,
araclarnda ve hangi vadelerde vyatinma tabi

tutulacagi belirlendiginde rezerv yonetiminden elde

para birimleri hangi yatirm

edilecek getiri ile maruz kalinacak finansal riskler
buyldk olcude belirlenmis olmaktadir. Banka’'nin
stratejik varlik tahsisine iliskin tercihlerini yansitan
SMP; hedef ddviz kompozisyonu, hedef vade
kompozisyonu ve bunlardan sapma limitleri, temel
para birimleri bazinda olusturulacak alt portféylerin
sayisi ve oranlari, maksimum islem limitleri toplami,
kullanilabilecek islem turleri ile yatinm yapilabilecek
Ulkeleri ve yatnm araglarini ifade eden vyatinm



evreninden  olusmaktadir.  SMP  belirlenirken,
sermayenin korunmasi ve gerekli likiditenin temini
kisitlar altinda getiri elde ediimesi hedeflenmekte,
Ulkenin ulusal varligi olan rezervlerin basiretli
yonetimine blyUk 6nem verimektedir. Bankamiz
risk toleransi gercevesinde kabul edilebilir genel risk
duzeyi SMP ile belirlendikten sonra, mevcut risklerin
Olcllmesi, gbzetimi ve raporlanmasi dizenli olarak
yaplimaktadir.

Sonuc olarak, uluslararasi ekonomik ve mali
piyasalardaki gelismelere paralel olarak rezerv ve risk
yonetimindeki teorik ve teknik gelismeler yakindan

takip edilmekte, Bankamiz gereksinimleri dikkate
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Merkez Bankasi Déviz Rezervleri (Milyar USD)
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Kaynak: TCMB.

alinarak tlkemiz uygulamasinin gindmuz kosullarina
paralel gelisme gostermesi saglanmaktadir.

2.6. AVRUPA BIRLIGIi UYUM CALISMALARI

3 Ekim 2005 tarihinde AB le
ilk asamasi
2006 yilinda tamamlanmisti. Tarama sureci ki

baslayan

mUzakerelerin olan tarama sureci

asamall  gerceklestirimistir.  Birinci asama olan

tanitici  taramada Avrupa Komisyonu Topluluklar

muktesebatini aktarirken, ikinci asama olan ayrintili

taramada s6z konusu miktesebata karsilik gelen
ulusal mevzuat hakkinda Komisyon’a bilgi verilmistir.
Turkiye ile AB arasinda 33 fasll altinda yUrattlen
tarama slrecine Bankamiz 12 fasilda katilmistir
(Tablo 8).

n AB Tarama Siirecinde TCMB Katilimi Olan Fasillar

Dogrudan ligili Fasillar

Fasil No

4 Sermayenin Serbest Dolagimi
9 Mali Hizmetler

17 Ekonomik ve Parasal Politika

18 statistik

32 Mali Kontrol

33 Mali ve Biitgesel Hikimler

Bu baglamda, dogrudan ilgili  oldugumuz

fasillarda Turkiye adina yapilan sunuslara katkida

bulunulmustur.  Diger yandan, anilan fasillar
kapsaminda 2006 yllinda Bankamizca Topluluklar
miktesebatina uyum saglamaya ydnelik bir hukuki
duzenleme yapiimamistir. Genel olarak, AB Uyeligi
ile birlikte Bankamizin parcasl haline gelecegi
Avrupa Merkez Bankalari Sistemine uyuma iligkin
dlzenlemelerin AB Uyeligi 6ncesinde; Maastricht

Kriterleri'nin saglanmasinin ardindan gercgeklesecek

Dogrudan Iigili Olmayan Fasillar

Fasil No
2 isgilerin Serbest Dolasimi
6 Sirketler Hukuku
16 Vergilendirme
19 Sosyal Politika ve Istindam
28 Tuketicinin ve Sagligin Korunmasi
30 Dis lligkiler

olan Ekonomik ve Parasal Birlik (EPB) tyeligine iliskin
tek para ve doviz kuru politikasinin uygulanmasina
yonelik dizenlemelerin ise AB Uyeligi sonrasinda
EPB’ye giris dncesinde gergeklestiriimesisdz konusu
olacaktir. Yukarida belirtilen duzenlemelere iliskin
bilgiler, AB mevzuatina uyumda mevcut durumu
ve tam uyumun saglanmasina yonelik agiklamalari
iceren ve Avrupa Komisyonuna sunulan Pozisyon
Belgelerinde yer alacaktir.

Yilik Rapor
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2.7. ILETIiSIM POLITIKASI VE FAALIYETLER

Etkin bir iletisim politikasi, politika uygulamalarindan
istenilen sonuglarin alinabilmesinde, diger bir deyisle
kamuoyu beklentilerinin politika hedefleri ve amaglari
dogrultusunda sekillendiriimesinde vazgegcilmez bir
unsurdur. Etkin bir iletisim politikasinin temelini ise
seffaflik ve hesapverebilirlik ilkeleri olusturmaktadir.
Bukapsamda TCMB is dunyasi, piyasalar, akademik
cevreler, ulusal ve yabanci basin, hikumet Uyeleri,
Turkiye BUyuk Millet Meclisi, sivil toplum kuruluslar
ve genel kamuoyu gibi ¢cok genis ve farkl kitlelere
hitap etmekte; gdrevlerini, sorumluluklarini, politika
kararlarini ve amagclarni ¢esitli iletisim kanallar
araciligi ile bu kesimlere anlatmaktadir.

2006 yilinda
42. Maddesi
ilkesinin bir geregi olarak Baskan Durmus Yimaz

Merkez Bankasi Kanunu’'nun

cercevesinde ve hesapverebilirlik

155N 13044509

TURKIYE

A CUMHURIYET
\ MERKEZ
BANKASI

enfiasyon raporu

2007-
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tarafindan 1 Mayis ve 30 Ekim 2006 tarihlerinde
Bakanlar Kurulunda, 3 Mayis ve 1 Kasim 2006
tarihlerinde Turkiye BuyUk Millet Meclisi Plan ve
Butce Komisyonunda ekonomik gortinime iliskin
sunumlar yapiimistir.

Hesapverebilirlik ilkesinin  bir diger yansimasi
ise HUkUmet'e vyazilan agik mektuplardir. Bu
mektuplarda yillik enflasyonun yil sonu enflasyonu ile
uyumlu patikanin Gzerinde gergeklesmesi ve yil sonu
hedefinin asiimasi sonucunda, sapmanin nedenleri,
enflasyonun tekrar hedefe yakinsamasi igin alinan
onlemler ile enflasyon ve para politikasinin géranimu
kapsaminda olasi gelismeler degerlendirimigtir.
Acik mektuplar kamuoyuna basin duyurusuyla

aciklanmigtir.

@B

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Finansal Istikrar
Raporu

ARALIK 2006
SAYL: 3



ilk elden
duyurulmasinda basin duyurulari 2006 yiinda da

Banka agiklamalarinin kamuoyuna
etkin olarak kullanimistir. Bu kapsamda politika
faiz oranlarina iliskin kararlar Para Politikasi Kurulu
toplantisinin  ardindan  bir basin  duyurusuyla
elektronik ortamda medya kuruluglarinin timtne
es zamanl olarak gonderimis ve internet
sitemizde ilan edilmistir. Para Politikasi Kurulunun
degerlendirmelerini  ve enflasyon gdrinimine
iliskin durusunu 6zetleyen metinler ise toplantilari
takiben 5 is gunU iginde yine bir basin duyurusuyla
aciklanmigtir.

Enflasyon hedeflemesi rejiminin - uygulanmaya
baslanmasiyla beraber daha 6nce Para Politikasl
Raporu adi ile yaymlanmakta olan rapor, 2006
ylinda Enflasyon Raporu adi altinda temel iletisim
aracl olarak yayimlanmaya baslamistir. Baskan’in
katiimiyladtzenlenen bir basintoplantisinin ardindan
31 Ocak, 28 Nisan, 28 Temmuz ve 31 Ekim 2006
tarinlerinde yayimlanan Rapor araciliiyla enflasyon
gelismeleri, ekonomik gérinim, enflasyona iliskin
orta vadeli 6ngorller ve sayisal tahminler kamuoyu

ile paylasilmistir.

Aylik enflasyon verilerinin  dogru anlasimasina
katkida bulunmak amaciyla 2006 yili Temmuz
ayindan itibaren fiyat endekslerinin agiklanmasini
takip eden 2 is guinu icinde “Aylik Fiyat Gelismeleri”
adi altinda enflasyon gelismelerine dair teknik bir
degerlendirme de duzenli olarak yayimlanmaya
baslanmistir. Ayrica, 2006 yilinda imalat sanayinde
fiyatlama davraniglari, Turkiye'deki ortik enflasyon
hedeflemesi  rejimi

deneyimi, Turkiye'ye gelen

sermaye akimlarinin  belirleyicileri,  devlet ¢
borclanma senetleri icin getiri egrisi tahmini gibi
konularda yapilan arastirmalar da calisma tebligi

olarak yayimlanmistir.

Fiyat istikrar temel amacinin yani sira destekleyici
amag olarak finansal istikrar da gbzeten Merkez

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Bankasi, 2006 yilinda iki kere; Haziran ve Aralik
aylarinda Bagkan Durmus Yimaz'in da katildigi
bir basin toplantisi ile Finansal Istikrar Raporunu
kamuoyuna agiklamis ve yayimlamistir.

Yayinlarin yani sira Ulkemiz ekonomisi ve para

politikasl  uygulamalar  kapsaminda 6nem arz

eden cesitli  konular, duzenlenen uluslararasi
konferanslarla kamuoyunun giindemine taginmigtir.
19-20 Ocak 2006
“Enflasyon Hedeflemesi: Uygulamalar ve Olasi
baslikli ile 2006 vyilinda

uygulanmaya baglanan acgik enflasyon hedeflemesi

tarinlerinde  duzenlenen

Sorunlar” konferans
rejimi cesitli yonleriyle tartisiimig, Turkiye'nin ve
gelismekte olan ekonomilerin dnindeki zorluklar
ve firsatlar ele alinmigtir. Ayrica, Bankamizin
75. kurulus yildonumu  etkinlikleri  cergevesinde
14-15 Aralk 2006 tarihlerinde

Sonuglar ve Politika Onerileri” baslikli uluslararasi

“Dolarizasyon:

bir  konferans  duzenlenmisti. ~ Konferansta

dolarizasyon kavrami para ve kur politikalar

gercevesinde  incelenmis,  gelismekte  olan
Ulkelerdeki ters dolarizasyon stratejileri tartisiimistir.
Bu konferanslara, cesitli Ulkelerden merkez bankasi
baskanlari, akademisyenler, finans piyasalarn ve
basindan yerli ve yabanci yaklasik 350 konuk

katilmistir.

2006
rejiminin uygulanmaya baslamasi, ayni zamanda

ylinda ac¢k enflasyon  hedeflemesi
kamuoyunun bu rejim konusunda bilgilendiriimesi
gerekliligini de beraberinde getirmistir. Bu amagcla
enflasyon hedeflemesi rejiminin genel ¢ergevesini
anlatan ve Ulkemiz uygulamasini diger Ulke 6rnekleri
ile karsilastiran “Enflasyon Hedeflemesi Rejimi” adli
bir kitapcik yayimlanmis ve yurt icinde genis bir

kesime gonderilmistir.

2006 yilinda iletisim araclarnin  ¢esitlendirilerek;
para politikasi uygulamalari, Bankamiz yapisi ve
haberdar

yayinlarimiz  hakkinda kamuoyunun

Yillik Rapor m
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14-15 Aralik 2006, Istanbul

ﬁy”- “Dolarizasyon: Sonuclar ve Politika Onerileri”
B

“l("-.l lul "“l

edilmesi amaciyla Tirkge ve ingilizce olarak “Blilten”
adi altinda bir yayin hazirlanmaya baslanmistir. Yurt
icinde ve yurt disinda dagitimi yapilan Bulten’e
internet sitemizden de erigilebilmektedir.

lletisim politikasi gercevesinde Merkez Bankasi
Baskani tarafindan yurt icinde ve yurt disinda
cesitli
gelismeleri degerlendiren, gerekse Banka politika ve

toplantlarda gerek guncel ekonomik
uygulamalarini tanitan ¢esitli sunum ve konusmalara
2006 yllinda da devam edilmistir. Sivil toplum
kuruluslari nezdinde Anadolu’nun ¢esitli kentlerinde
sehrin sanayi ve ticaret odalari tarafindan basina agik
olarak konferanslar dizenlenmistir. Bu kapsamda
2006 vyili icinde izmir ve Malatya sehirlerinde
ekonomik goértnidme iliskin toplantilar yapilmistir.
Benzer sekilde Universitelerde konusmalar, medya
temsilcileri ve gazetelerin ekonomi editorleri ile
bilgilendirme toplantilari gergeklestirimigtir.

2006 il
egitime verilen 6nem ve destek de dnemli rol

iletisim  politikasi  uygulamalarinda

oynamistir. Bu c¢ergevede, Universitelerden gelen

m Yillk Rapor
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talepler dogrultusunda Bankamizda bilgilendirme
programlari dizenlenmis, yil icinde toplam 360
Ogrenciye  Banka tarihi, politikalar ve  kariyer
imkanlar hakkinda bilgi verilmis, toplam 1190
6grenciye de Bankamizda staj olanagi saglanmistir.
Ayrica Merkez Bankasi, ekonomi ve finans
alanlarinda yurt ici ve yurt disinda dizenlenecek
olan konferans ve diger politika Uretici calismalara
maddi destek saglamak amaciyla 2005 vyilinda
Akademik Calismalar icin Mali Destek Programi
olusturmustur. Program kapsaminda mali yardim
calismalarina 2006 ylinda da devam edilmis ve
cesitli kurulus, Universite ve etkinliklere maddi

destekte bulunulmustur.

Gundmuzde yasanan hizli teknolojik gelisme ve
internetsitelerininetkinbiriletisimaraciolarakdnplana
¢clkmasina paralel olarak, Bankamiz internet sitesinin
iceriginin  zenginlestirilmesi yolundaki calismalara
2006 ylinda da devam edilmisti. Bu amacla 6
Agustos 2006 tarihinde yeni tasarmiyla hizmete
acllan Merkez Bankasi internet sitesi, Bankanin
temel iglevlerini 6n plana ¢ikaracak sekilde yeniden



yapllandiriimig, sitenin kullanimi kolaylastinimis ve
gorsel tasarmi kuvvetlendirilmistir.

Banka disindaki kisi, kurum ve kuruluglarin Bankamiz
ile iletisimini  saglamak amaciyla olusturulan
elektronik posta adresi iletisimbilgi@tcmb.gov.tr
2006 yilinda da etkin ve hizli bir iletisim araci olma
islevini strdtrmustur. Benzer sekilde, “Bilgi Edinme
Kanunu” kapsaminda olusturulan Bilgi Edinme Birimi
ve 2 Mart 2006 tarihinde faaliyete gecen Basbakanlik
lletisim Merkezi (BIMER) birimi de Merkez Bankasina

yoneltilen basvurulari degerlendirerek cevaplamistir.

Etkin
politikasina ve ekonomik gelismelere iliskin iletisim

iletisim  politikasl  ¢ercevesinde  para

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

faaliyetlerinin yani sira, Merkez Bankasinin kurumsal
kimliginin de kamuoyuna daha yakindan tanitimasi
amaclanmisti.  Bu kapsamda Turkiye Radyo
Televizyon Kurumu igbirligi ile Bankamizin kurulusu,
Turkiye ekonomisi Uzerindeki etkisi, bugun Ustlendigi
gbrevier, aldigi kararlar ve kurumsal yapilanmasini
ele alan bir belgesel hazirlanmistir. Bankamizin
75. kurulug yildénimuU etkinlikleri  ¢ercevesinde
hazirlanan film, hem kurulusundan bugine kadar
olan dénemde Merkez Bankasinin gérsel bir arsiv
ve tarihgesinin olusturulmasina katkida bulunmayi,
hem de Merkez Bankasina iliskin kamuoyunda tam
olarak bilinmeyen ve merak edilen konulara agiklik
getirmeyi amaclamistir. Belgeselin, yurt ici ve yurt
disina dagitimi yapilimistir.
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3.1. KADRO VE PERSONEL DURUMU

1997-2006 Yillari Arasinda Galisan Sayisi

7500 -
7000 6865

6500 o

6000 -
5645

2o0s 5950 5459 5423

5500 -

5000 - 4770 4755

4642 4580
4500

4000 -
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Kaynak: TCMB.

TCMB personel kadro sayis|, 2006 yil sonu itibariyla,
5247 olarak tespit edilmistir. Fiili personel adedi
4582 olup, personel kadrolarinin faaliyet dénemi
sonu itibariyla doluluk orani ytzde 87'dir.

Bu faaliyet donemi icinde emekililik, istifa, nakil ve
vefat gibi sebeplerle 331 personel ayrimis, buna
karsilik birimlerdeki is  durumunun  gerektirdigi

zorunluluklar  nedeniyle  Arastirmaci, Denetgi
Yardimcisi, Ekonomist, Avukat, Egitim Arastirmacisi,
Muhendis, Grafiker,

i§letmen, Koruma ve Guvenlik Memuru, Teknisyen,

Uzman Yardimcis, Memur,
Atelye Elemani, Asci gibi elemanlar olmak Uzere,
toplam 234 personel alinmistir. Ayrica, askerlik
nedeniyle TCMB’den ayrilan 37 calisan da tekrar
gbreve baglamistir. Boylece yil sonu itibariyla fiili
personel mevcudu, 2005 yilina gore 60 kisi azalarak
4582’ye dismuUstlr (Grafik 19).

TCMB’deki personel mevcudunun ytzde 67,02°sini
genel idare hizmetleri, ylzde 8,75’ini yardimci
hizmetler sinifi, ylzde 6,57’sini destek hizmetleri
personeli (saglik, teknik, avukatlik grubu) ve ylzde

m Yillk Rapor
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Calisanlarin Yas Gruplarina Gére Dagilimi
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YAS GRUPLARI
Kaynak: TCMB.

17,66'sini ise sdzlesmeli elemanlar olusturmaktadir.
TCMB’deki personel mevcudunun ylzde 56,57’si
idare merkezinde, ylzde 43,43'U ise subelerde
calismaktadir.  Yas gruplarna gére  dagiim
incelendiginde, personelimizin  ylzde 42,75’inin
41-50 yas grubunda oldugu gorilmektedir.
Diger taraftan, lisans ve lisans Ustl 6grenim
yapmis elemanlarmizin payl ise yuzde 61,33’tur

(Grafik 20, 21).

Calisanlarin Ggrenim Durumlarina Gére Dagilimi

(53 Kisi )
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(1317 Kisi )
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ORTA
8,40%

(70 Kisi)
ILK
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Kaynak: TCMB.
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3.2. EGITIM FAALIYETLERI

2006 yiinda TCMB tarafindan dUzenlenen Banka
ici ve Banka disi egitim etkinliklerinden TCMB ve
diger kurumlardan toplam 10096 kisi yararlanmigtir.

“Bankacilk ve Merkez Bankaciigi Egitimi”,

T

“Meslek Egitimi”, “Yonetim Egitimi”, “Genel Amagcli

Egitim”, “Konferans ve Paneller” ile “Birimlere

Ozgli  Programlar”  gercevesinde  dlzenlenen
Banka i¢i egitim programlarina 7973 personelin
katiimi saglanmistir. Diger kurumlarn yurt iginde
dizenledigi kisa sureli egitim programlarina 362,
yurt disindaki programlaraise 324 personelin katilimi

saglanmigtir.

Lisansustt (Master/Doktora) egitim programlarinda
yurt icinde 2006 yilinda yeni baglayan 35 kigiyle
birlikte toplam 102, yurt disinda ise yeni baslayan
19 kisiyle birlikte toplam 69 personel egitimine
cesitli
kamu kurumlarinda dizenlenen 23 farkli egitim

devam etmigtin.  Ayrica, 13 personel
etkinliginde 6gretim elemani/konusmaci olarak
2006 yilinda 1190

Universite dgrencisine TCMB’nin ilgili birimlerinde

gbreviendirilmigstir. toplam
staj olanag saglanmisti. Buna ek olarak, Banka
tarafindan dutzenlenen egitim etkinliklerine, diger
Ulkelerdeki cesitli kurumlardan 76 kisi katilmistir.

3.3. KULTUREL, SANATSAL VE SPORTIF FAALIYETLER

Bankamizin kurulusunun 75. yili bir dizi etkinlikle
kutlanmistir. Kahire Senfoni Orkestrasi egliginde idil
Biret’in solist olarak yer aldigi 23. Uluslararasi Ankara
Mizik Festivali acilis konseri, Cumhurbaskanlid
Senfoni Orkestrasi egliginde Guher-Suher Pekinel’in
solist olarak yer aldigi konser ve T.C. KUltUr ve Turizm
Bakanligiigbirligiyle 18. ve 19. ylzyil déneminin énde
gelen bestekarlarinin eserlerinden olusan CD yapimi
ile Ankara ve subelerimizin bulundugu illerde es
zamanli olarak organize edilen 75. Yil Resepsiyonu
bu kapsamda gerceklestirilen etkinlikler arasindadir.
2006 yilinin ayrica Atattrk’an dogumunun 125. yili
olmasi nedeni ile bu tema altinda da; Samsun’da
Merkez Bankasi Sanat Koleksiyonundan seckilerin
yer aldigi bir sergi dizenlenmis ve Ankara’da
Bankamiz calisanlarinin olusturdugu Amatér Turk
Sanat MUzigi Korosu bir konser vermistir.

Sportif faaliyetler kapsaminda ise Bankamizin ev
sahipliginde; Avrupa merkez bankalariile uluslararasi
kuruluglarin - katildigi  Bric  Turnuvasl Antalya’da,
Uluslararasi Dostluk Futbol Turnuvasi izmir'de ve
TUrkiye'de faaliyet gosteren bankalarn satrang
takimlarinin katildigi Bankalararasi Satrang Turnuvasi
Ankara’da diizenlenmigtir. Ayrica, Bankamizin Uyesi
bulundugu Avrupa Merkez Bankalar Kultir ve
Spor Kullpleri Birligi'ne Uye merkez bankalarinin
ev sahipliginde organize edilen satran¢ (Belcika),
tenis (Fransa), futbol (Cek Cumhuriyeti) ve masa
tenisi (Macaristan) turnuvalarina katiim saglanmigstir.
Ayrica, masa tenisi takimi, Bosna-Hersek Merkez
Bankasi ev sahipliginde dtzenlenen ikinci Merkez
Bankalari Turnuvasi’na katiimistir.
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4.1. TCMB’NIN KARSILASTIRMALI FINANSAL TABLOLARI
4.1.1. Karsilagtirmall Bilangolar

AKTIF 31.12.2005 31.12.2006 DEGISIM
(YTL) (YTL) (YTL)
1. Altin Mevcudu 2.640.297.700 3.427.102.716 786.805.016
A. Uluslararasi Standartta Olan ........................ 2.569.461.698 3.335.423.279 765.961.581
B. Uluslararasi Standartta Olmayan ................... 70.836.002 91.679.437 20.843.435
Il. Déviz Alacaklar 67.781.346.062 86.618.500.266 17.837.154.204
A. Konvertibl 67.781.345.292 85.618.499.360 17.837.154.068
a. Efektif Deposu 299.072.377 369.526.582 70.454.205
b. Muhabir Hesaplari 67.264.932.935 85.009.416.123 17.744.483.188
c. Rezerv Dilimi Pozisyonu . 217.339.980 239.556.655 22.216.675
B. Konvertibl Olmayan 770 906 136
a. Efektif DEPOSU. .....cvvuiiiiiiiiiiiieiiecieii 770 906 136
b. Muhabir Hesaplart............cccoovieiiiiiiniiins
lll. Madeni Para 69.150.222 68.450.275 (699.947)
IV. Dahildeki Muhabirler
V. Menkul Kiymetler 20.495.029.120 22.309.872.550 1.814.843.430
A. Devlet ig Borglanma Senetleri 20.495.029.120 22.309.872.550 1.814.843.430
a. Kuponlu.... 20.495.029.120 20.638.673.549 143.644.429
b. Kuponsuz . 1.671.199.001 1.671.199.001
B. Diger
VI. ig Krediler 1.371.900 755.447 (616.453)
A. Bankacllik Sektoriine Kullandirilan Krediler 1.371.900 755.447 (616.453)
a. Reeskont Kredileri ... 1.371.900 755.447 (616.453)
b. 1211 S.K.40/1-c Kapsamindaki Krediler .......
C. DIGEN it
B. TMSF’ye Kullandirilan Krediler
VII. Agik Piyasa iglemleri 1.026.305.864 3.514.337.947 2.488.032.083
A. Vadeli islemlerden Alacaklar 1.026.305.864 3.514.337.947 2.488.032.083
a.Nakit ..
i. Déviz
ii. Menkul Deger. 3.512.337.947 3.512.337.947
b. Menkul 1.026.305.864 2.000.000 (1.024.305.864)
B. Diger
VIII. Dis Krediler 45.168.842 43.350.368 (1.818.474)
IX. Istirakler 19.302.988 21.279.622 1.976.634
X. Gayrimenkuller ve Demirbaslar 292.229.737 282.550.193 (9.679.544)
A. Gayrimenkuller .. 313.056.679 313.988.975 932.296
Amortismanlar(-). (39.872.293) (45.957.955) (6.085.662)
B. Demirbaglar 73.192.048 78.107.299 4.915.251
Amortismanlar(-). (54.146.698) (63.588.126) (9.441.428)
XI. Takipteki Alacaklar (Net)
A. Takipteki AlacakIar ......coiieieerenianiiiniineieainsivenees 1.779.582.864 1.961.971.427 182.388.563
B. Takipteki Alacaklar Karsiligh (-) ..........ccocviivirinne (1.779.582.864) (1.961.971.427) (182.388.563)
XIl. SDR Tahsisati Nedeniyle Hazine YukumlGluga 216.438.050 238.562.529 22.124.479
Xlll. Degerleme Hesabi 2.029.328.035 1.243.948.118 (785.379.917)
XIV. Faiz ve Gelir Reeskontlari ve Tahakkuklari 12.214.713 12.508.294 293.581
XV. Muvakkat Alacaklar 30.809.346 28.399.972 (2.409.374)
XVI. Diger Aktifler 21.699.791 19.432.566 (2.267.225)
XVII. Dénem Zarari 131.438.625 (131.438.625)
TOPLAM. it 94.812.130.994 116.829.050.863 22.016.919.869
NAZIM HESAPLAR .....oooviiiiiiiiiiinicinccscnens 573.982.394.113 578.630.387.893 4.647.993.780
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PASIF

|. Tedaviildeki Banknotlar

Il. Hazine'ye Borglar
A. Altin :
B. Rezerv Dilimi Imkan
C. Diger (Net)

lIl. Déviz Borglari
A. Konvertibl
B. Konvertibl Olmayan...

IV. Mevduat

A. Kamu Sektori . ‘
a. Hazine, Genel ve Ozel Bltceli Idareler
b. Kamu Iktisadi Kuruluglar....
c. |ktisadi Deviet Tesekkdlleri.
d. Diger (Belediyeler ve Ozel Idareler)

B. Bankacilk Sektori
a. Yurt Igindeki Bankalar ...
b. Yurt Disindaki Bankalar .

ii.Altin (Safi Gr) ..
d. Diger (Valorlti Islemler)
C. Muhtelif

D. Uluslararasi Kuruluglar
E. Fonlar
a. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
Fonu...
b. Diger.

V. Ak Piyasa islemleri
A. Vadeli Islemlerden Borglar

B. Diger

VI. Dis Krediler
A. Kisa Vadeli
B. Orta ve Uzun Vadeli...

VII. ithalat Akreditif Bedelleri,
Teminat ve Depozitolar

B. Mal bedeli ve Teminatlar...

VIIl. Odenecek Senet ve Havaleler
IX. SDR Tahsisati
X. Sermaye

A. Odenmis Sermaye
B. Sermaye Enflasyon Duzeltme Farki ...

XI. ihtiyat Akgesi
A. Adi ve Fevkalade
B. HususT ( Bank.Kan Md.59)
C. Ihtiyat Akgeleri Enflasyon Diizeltme Farklari

Xll. Kargilklar
A. Emekli lkr. Ve Kid. Tzm. Kar...
B. Vergi Karsiliklari..
C. Diger Karsiliklar.

Xill. Degerleme Hesabi

XIV. Faiz ve Gider Reeskontlan ve Tahakkuklari

XV. Muvakkat Borglar

XVI. Diger Pasifler

XVII. Dénem Kari

TOPLAM it

NAZIM HESAPLAR ......cocooiiiiiiiiiiiiieccc

31.12.2005
(YTL)

19.612.018.803

259.564.868
7.647.823
217.339.980
34.577.065

962.056
962.056

63.482.072.439
14.367.118.234
14.220.712.655
297.464
57.306.228
88.801.887
27.665.721.395
18.259.052.933
6.896.979

9.899.747.916
23.567
20.953.335.126
20.884.256.156
69.078.970
5.037.438
490.860.245
15.893.301
474.966.944

7.034.350.000

1.025.000.000
6.009.350.000

11.829.344

11.329.344

1.637.173.657

1.5637.169.633
4.124

18.068.269
216.438.050
46.233.524
25.000
46.208.524
773.404.718
419.857.244
174.997
358.372.477

105.921.387
69.064.666

36.856.721

1.548.341.228
77.840.636

88.412.013

94.812.130.994

573.982.394.113

TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

31.12.2006 DEGISIM
(Y1) (YTL)
26.815.150.603 7.203.131.800
278.355.462 18.790.594
9.927.654 2.279.831
239.556.655 22.216.675
28.871.153 (5.705.912)
1.017.618 55.562
1.017.618 55.562
76.442.368.880 12.960.296.441
19.349.803.743 4.982.685.509
19.173.610.200 4.952.897.545
12.104 (285.360)
75.111.732 17.806.504
101.069.707 12.267.820
33.758.304.648 6.092.583.254
20.890.224.385 2.631.171.452
7.555.706 658.727
12.860.344.528 3.460.596.612
180.029 156.462
22.367.281.698 1.413.946.572
22.297.641.634 1.413.385.478
69.640.064 561.095
5.802.113 764.675
961.176.678 470.316.432
13.985.523 -1.957.779
947.241.155 472.274.211
5.913.955.754 (1.120.394.244)
3.502.005.754 2.477.005.754
2.411.950.000 3.597.400.000
12.526.464 1.197.120
12.526.464 1.197.120
1.584.065.299 46.891.642
1.684.061.175 46.891.642
4.124 .
24.362.879 6.294.610
238.562.529 22.124.479
46.233.524 -
25.000 =
46.208.524 =
642.221.669 (131.183.049)
288.418.619 (131.438.625)
430.573 255.576
353.372.477 -
157.279.013 51.357.626
73.522.973 4.458.307
43.851.246 43.851.246
39.904.794 3.048.073
1.468.425.721 (79.915.507)
47.416.227 (30.424.409)
54.652.081 (33.759.932)
3.102.457.140 3.102.457.140
116.829.050.863 22.016.919.869
578.630.387.893 4.647.993.780
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TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

GELIRLER

Faiz Gelirleri

Faiz Disi Gelirler

istirakimiz Gelirleri

GIDERLER

Faiz Giderleri

Faiz Disi Giderler

Personel Giderleri

Diger Giderler

4.1.2.

3.961.760.817

3.034.502.034

924.033.148

3.225.635

4.093.199.442

2.598.342.399

1.127.359.479

263.186.746

104.310.818

Karsilastirmali Kar ve Zarar Tablolari

9.394.357.113

4.565.432.415

4.824.167.260

4.757.438

6.248.048.727

3.629.211.636

2.241.360.459

270.054.915

107.421.817

5.432.596.296

1.530.930.381

3.900.134.112

1.631.803

2.154.849.285

1.030.869.137

1.114.000.980

6.868.169

3.110.999
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TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

4.2. 31.12.2006 TARIHLI BILANCO, 01.01.2006 - 31.12.2006 DONEMI
KAR / ZARAR TABLOSU VE ACIKLAMALAR

4.2.1. TCMB’nin Muhasebe llkeleri ve Politikalar

4.2.1. a. Muhasebe Uygulamalarinda Esas Alinan Temel llkeler

Muhasebe uygulamalarinda esas olan sosyal sorumluluk, kisilik, isletmenin surekliligi, ddnemsellik, parayla
Olcllme, maliyet esasl, tarafsizlk ve belgelendirme, tutarliik, tam acgiklama, ihtiyatliik, 6zin 6nceligi ve
onemlilik ilkeleri, finansal olaylarin kaydedilmesi ve dlglimesinde Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (Banka)
muhasebe uygulamalarinin da temel dayanagini olusturmaktadir.

4.2.1. b. Muhasebe Politikalari
Muhasebelestirme Esaslari

Banka mali tablolari, yurtrlikteki Vergi Usul Kanunu ve Turk Ticaret Kanununun ilgili hukumleri ile 1211
saylll Banka Kanununa uygun olarak dtizenlenmektedir. Banka Kanununun 57. ve 58. maddeleri geregince,
hesap ddnemi takvim yilidir.

Muhasebe kayitlarinda alis bedeli esas alinmaktadir. Menkul kiymetler, altn mevcudu ve yabanci para
cinsinden tutulan varlk ve yikimlilikler rayic degerleri ile gosterimektedir. islemler valér tarihlerine gére
hesaplara yansitiimaktadir.

31 Arallk 2003 ve 31 Aralk 2004 tarihleri itibaryla enflasyon dUzeltmesi sartlarinin olusmasi nedeniyle,
Bankanin mali tablolarinda yer alan parasal olmayan kalemlere iliskin dlzeltme islemleri gerceklestiriimis, 2005
ve 2006 yillarinda duzeltme sartlarinin ortadan kalkmasi nedeniyle enflasyon duzeltmesi yapilimamistir.

Altin ve Yabanci Para Islemler

Altin mevcudu Uger aylik donemler itibaryla ve dénemin son is guntinde Londra piyasasinda saat 11:00
ve saat 14:00 de kote edilen altin fiyatlarinin ortalamasi ve bir ons altin = 31,1035 gram esas alinarak
degerlemeye tabi tutulmaktadir. Yabanci para cinsinden kayitlara gecirilmis olan aktif ve pasif hesaplar
ise yil sonunda ddviz ve efektif cari alis kurlan esas alinarak dederlemeye tabi tutulmaktadir. Yabanci para
hesaplarin kur degisiminden; altinin ise hem fiyat hem kur degisiminden kaynaklanan degerleme farklari
gerceklesmemis gelir ya da gider olarak Banka Kanununun 61. maddesi geregince “Degerleme Hesabi’nda
takip edilmektedir.

Avrupa Birligi mUktesebatina uyum sUreci kapsaminda, 1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak Uzere,
Avrupa Merkez Bankasi tarafindan yayimlanan “Avrupa Merkez Bankalari Sisteminde Muhasebe ve Finansal
Raporlamaya lliskin Avrupa Merkez Bankasi Kilavuzu” cercevesinde, gerceklestirilen déviz ve efektif alim-
satim islemlerinden dogan kambiyo evalUasyon kér ve zararlar, “agirlikl ortalama” esasina gére hesaplanarak
finansal tablolara yansitimaya baslanmistir.

Menkul Kiymetler

“Menkul Kiymetler” kalemi, Banka Kanununun agik piyasa iglemleri ile ilgili 52. maddesine dayanilarak, para
arzi ve ekonominin likiditesini dizenlemek amaciyla, Bankanin kendi nam ve hesabina satin aldigi menkul
kiymetler ile bankalara geri satmak vaadi ile edindigi menkul kiymetlerden olusmaktadir.
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Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Banka, kesin alig ve geri satim vaadi ile alis (repo) yoluyla edindigi Ttrk parasi menkul kiymetleri alis bedeli ile
muhasebelestirmekte, ay sonlari itibaryla rayic degerleri ile degerlenmis tutarlan Gzerinden géstermektedir.
Repo yoluyla alisini yaptigi menkul kiymetlerin alis fiyatlan ile repo vadesindeki satis fiyatlar arasindaki
farkin ilgili déneme isabet eden kismini gelir tablosuna yansitmaktadir. Rayi¢ deger, menkul kiymetlerin
borsada ya da teskilatlanmis diger piyasalarda ay sonlarinda olusmus fiyatlari, bu fiyatlarnn bulunmamasi
durumunda ise, ilgili menkul kiymetlerin Bankanin Resmi Gazetede gUunllik olarak acikladig fiyatlar Gzerinden
hesaplanmaktadir.

Kesin alisi yapilan menkul kiymetlerin alig bedeli ile rayi¢c degderi arasindaki olumlu ya da olumsuz farklar gelir
tablosuna yansitiimaktadir.

Yabanci para menkul kiymetler, bilangcoda “Doéviz Alacaklan” arasinda yer alan “Muhabir Hesaplan” iginde
olup, bunlar ay sonlar itibariyla ilgili uluslararasi piyasalarda olusan kapanis fiyatlar Gzerinden hesaplanan
rayic degerleri ile gosteriimektedir. S6z konusu menkul kiymetlerin alis bedeli ile rayi¢c degeri arasindaki
olumlu ya da olumsuz farklar, gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Gelirlerin Muhasebelestiriimesi

Tum gelir ve gider kalemleri tahakkuk esasina gbére muhasebelestirimektedir. Donemsellik ilkesinin geregi
olarak hentiz vadesi gelmemis alacaklar ve borclara ait faizler icin ay sonlarinda gelir ve gider reeskontlari
yaplimaktadir.

Banka Kanununun 61. maddesi uyarinca, Turk parasinin degerinin degismesi nedeniyle bilangonun aktif ve
pasifindeki altin ve ddvizler ile dbvize endeksli kalemlerin yeniden degerlemesi sonucu olusan gerceklesmemis
gelir veya giderler, gecici bir hesap olan “Degerleme Hesabi” icerisinde takip edilmektedir. Gerceklesen kur
farklari ise olustuklari tarih itibaryla gelir tablosuna yansitimaktadirr.

Menkul Kiymetlerin Geri Alim (Satim) Vaadiyle Satim (Alim) islemleri

Geri alm vaadiyle satim islemlerinde (ters repo) menkul kiymetler, islem tarihinde yapilan s6zlesme sonucu
islem valérinde belirlenen fiyat Gzerinden, ilerideki bir tarihte geri almak taahhiduyle satilir. Bu islem sonucu
satilan menkul kiymetler, Banka portfdyiinden cikarllarak aktifte “VIl. Ack Piyasa islemleri / A. Vadeli

Islemlerden Alacaklar / b) Menkul” kaleminde izlenir, vadesinde ¢denecek nakit borglar ise pasifte “V. Acik
Piyasa Islemleri / A. Vadeli islemlerden Borclar / a) Nakit / ii. Menkul” basligi altinda takip edilir. Maliyet ve

satis fiyatl arasindaki fark, valor tarininde gelir tablosuna yansitilir.

Geri satim vaadiyle alim (repo) islemlerinde ise menkul kiymetler, islem tarihinde yapilan sézlesme sonucu
islem valérinde belirlenen fiyat Gzerinden ilerideki bir tarihte geri satiimak taahhuduyle satin alinarak Bankanin
portféyiine dahil edilir. S&z konusu islemden dodan nakit alacaklar aktifte “VII. Acik Piyasa Islemleri / A.
Vadeli islemlerden Alacaklar / a) Nakit / ii . Menkul Deger” kaleminde, menkul kiymet borclari ise pasifte “V.
Acik Piyasa islemleri / A. Vadeli islemlerden Borclar / b) Menkul” basligi altinda takip edilir. Repo vadesindeki
satis fiyati ile menkul kiymetin alis fiyati arasindaki fark, gelir tablosuna yansitilir.

Repo islemleri kapsamindaki menkul kiymetlerin  degerleme farklar, bilango tarihi itibaryla islem
sozlesmelerinde yer alan faiz orani Uzerinden tahakkuk esasina gére muhasebelestiriimektedir.
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TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Sabit Kiymetler

Banka bilangosunda arsalar, gayrimenkuller ve demirbaglari iceren sabit kiymetler elde etme maliyeti ile
muhasebelestirimekte; arsalar maliyet, gayrimenkuller ile demirbaslar ise amortismanlari ile netlesmis
degerleri Uzerinden bilancoda gdsterilmektedir.

Karsiliklar

Banka Kanununun 59. maddesi, gayri safi kardan, gelecek yillarda dogabilecek riskleri karsilamak Uzere,
Banka Meclisince uygun gortlen tutarlarda karsilik ayrimasini éngdrmekte olup, bu kapsamda yil sonu
itibartyla ayrilan dahili sigorta fonlarini ve kidem tazminati karsiliklarini icermektedir.

Kidem Tazminati

Banka, ileri tarihlerde mensuplari icin ddemekle yukimlt oldugu T.C. Emekli Sandigi ikramiyeleri ile kidem
tazminatlarinin 2001 yil sonu itibaryla toplami igin 5 yilda tamamlanmak Uzere ké&rdan karsilik ayirmistir.
Ayrica, 2002 yill ve takip eden yillara ait cari ddnem yukUimlulik tutarlar igin personelin emekli ikramiyesine
ve kidem tazminatina esas hizmet suresi Uzerinden karsilik ayrimaktadir.

T.C. Emekli Sandigi Kanunu ile Sosyal Sigortalar Kanununa gére emekli ikramiyeleri ve kidem tazminatlari
emeklilik veya isten cikariima durumunda ddenmektedir. Odenecek tutar, personelin tinvani ve hizmet yilina
gbre anilan kanunlarda belirtilen esaslara gére hesaplanmaktadir.

Vergilendirme

1211 sayili Banka Kanununun 1. maddesi geregince “anonim sirket” olarak kurulan Banka, kurumlar vergisi
mUkellefidir. Elde ettigi kurum kazanci Uzerinden kurumlar vergisi 6demektedir. Ayrica Banka, Gelir Vergisi
Kanununun 94. maddesine gore Ucretler, serbest meslek isleri dolayisiyla yapilan 6demeler, mevduat faizleri
vs. Uzerinden, Kurumlar Vergisi Kanununun 24. maddesine gore dar mukellefiyete tabi kurumlara yapilan
ticari, zirai ve diger kazanc ve iratlar disinda kalan édemeler ile gayrimaddi haklarin devri ve satisi nedeniyle
yapilan 6demeler Uzerinden tevkifat yapmakla sorumludur.

Banka, banka ve sigorta muameleleri vergisi mtkellefidir. 3065 sayill Katma Deger Vergisi Kanunu geregince,
katma deger vergisi mukellefiyeti bulunmamakla birlikte, sorumlu sifatiyla mal ve hizmet ithalati 6demeleri
Uzerinden tevkifat yapmaktadir. Banka Kanununun 64. maddesinde yer alan muafiyet kapsami disindaki
islemlere iliskin olarak dizenlenen kagitlar icin damga vergisi mukellefiyeti bulunmaktadir.

Istirakler

Bankanin, Banka Kanununun 3. maddesi uyarinca, Bank For International Settlements (BIS) ve Society
For Worldwide Interbank Financial Telecommunication (SWIFT) de istirakleri bulunmaktadir. istirak degerleri,
yll sonu itibaryla gecerli olan déviz alis kurlar Gzerinden YTLye cevrilerek mali tablolarda gdsterilmektedir.
stiraklerden alinan temettiler ve hisselerde meydana gelen deger artis veya azaliglar gelir tablosuna
yansitimakta, Banka Kanununun 61. maddesi geregince, kur farklarindan olusan olumlu veya olumsuz
farklar, gergeklesmemis gelir ya da gider olarak bilangoda gosterilmektedir.
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Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

4.2.2. 31.12.2006 Tarihli Ayrintili Bilanco

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI BiLANQOSU
31.12.2006 tarihinde sona eren 75. hesap devresi (YTL)

: TURK LIRASI  YABANCIPARA  TURKLIRASI  YABANCIPARA  GENEL
AKTIF HESAP TUTARI HESAP TUTARI  HESAP TUTARI  HESAP TUTARI  TOPLAM
YTL YTL YTL YTL YTL

I. Altin Mevcudu
A. Uluslararasi St. Olan (Safi Gram)......116.103.752,76 3.335.423.279
B. Uluslararasi St. Olmayan(Safi Gram)....3.191.297,12 91.679.437 3.427.102.716

II. Déviz Alacaklar

A. Konvertibl
a. Efektif Deposu
b. Muhabir Hesapla
c. Rezerv Dilimi Pozisyonu...
B. Konvertibl Olmayan
a. Efektif Deposu
b. Muhabir Hesaplari..

369.526.582
85.009.416.123
239.556.655 85.618.499.360

906
906  85.618.500.266

lIl. Madeni Para 68.450.275 68.450.275
IV. Dahildeki Muhabirler

V. Menkul Kiymetler
A. Devlet i Borglanma Senetleri
20.638.673.549
b. Kuponsuz... 1.671.199.001 22.309.872.550
B. Diger 22.309.872.550

VI. ig Krediler
A. Bankacilik Sektortine Kullandirlan Krediler
a. Reeskont Kredileri
b. 1211 S.K. 40/1-c Kapsamindaki Krediler
c. Diger 755.447
B. TMSF’ye Kullandirilan Krediler 755.447

755.447

VIL. Acik Piyasa Islemleri
A. Vadeli Islemlerden Alacaklar..

i. DOviz..
ii. Menkul Deger
b. Menkul...
B. Diger..

3.512.337.947
2.000.000 3.514.337.947
3.514.337.947

VIII. Dis Krediler 43.350.368 43.350.368
IX. istirakler 21.279.622 21.279.622

X. Gayrimenkuller ve Demirbaslar
A. Gayrimenkuller ....
Amortismanlar(-)

B. Demirbaglar .
Amortismanlar(-) .

313.988.975
(45.957.955) 268.031.020
78.107.299
(63.588.126) 14.519.173 282.550.193

XI. Takipteki Alacaklar (Net)
A. Takipteki Alacaklar .............cccoiiiiiiiiiiiiniiiiiene 1.961.971.427
B. Takipteki Alacaklar Karsiligi (-) (1.961.971.427)

XII. SDR Tahsisati Nedeniyle Hazine Yukimltltgt 238.562.529 238.562.529
Xill. Degerleme Hesabi 1.243.948.118 1.243.948.118
XIV. Faiz ve Gelir Reeskontlari ve Tahakkuklari 12.508.294 12.508.294
XV. Muvakkat Alacaklar 26.511.609 1.888.363 28.399.972
XVI. Diger Aktifler 18.379.412 1.053.154 19.432.566
TOPLAM it 25.606.266.408 91.222.784.455 116.829.050.863

NI (RIESARFIAR]  ccosmoomsosasansosaseommonsesmonsonnienononsesnsensnoaeoniosaaoi0ni0000mno0a00030000000000000D0n30300000D8009aD0030300000D000apI03a0030EXe0aDaRI0aG0000CDIOCIOOI0IDIO0 578.630.387.893

Binalar : 283.289.400 Yeni Turk Lirasina sigortalidir. Reeskont ve avans islemlerinde uygulanan iskonto ve faiz oranlart:

Demirbaslar :  79.289.834 Yeni Turk Lirasina sigortalidir. Vadelerine en gok 3 ay kalan senetler karsiliginda yapilacak :
-Reeskont islemlerinde .. % 27.00
-Avans islemlerinde.. ... % 29.00
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI BILANGCOSU

PASIF

|. Tedaviildeki Banknotlar

Il. Hazineye Borclar
A. Altin (Safi Gram) ......... 345.574,68
B. Rezerv Dilimi Imkani .
C. Diger (Net)

lIl. Déviz Borglari
A. Konvertibl....
B. Konvertibl ol

IV. Mevduat
A. Kamu Sektori .
a. Hazine, Genel ve Ozel
Bltceli Idareler
b. Kamu Ikt. Kuruluglari .
c. |ktisadi Dev. Tesekkdille
d. Diger (Belediyeler ve Ozel
B. Bankacillk Sektor(
a. Yurticindeki Bankalar ...
b. Yurtdisindaki Bankalar ..
c. Zorunlu Karsiliklar (1211 S.K. Md. 40)...

i.Nakit .
ii.Altin (
d.Diger (Valorlt
C. Muhtelif

[

D. Uluslararasi Kuruluslar
E. Fonlar
a. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
D DIGET covviiiiiiei

V. Acik Piyasa islemleri
A. Vadeli Islemlerden Borglar
a. Nakit
i. Doviz ..
ii. Menkul

B. Diger

VI. Dis Krediler
A. Kisa Vadeli
B. Orta ve Uzun Vadeli...

VII. lthalat Akreditif Bedelleri,
Teminat ve Depozitolar

A. Doviz Satis Yapiimis Akreditif

Bedelleri

B. Mal Bedeli ve Teminatlar ..

VIIl. Odenecek Senet ve Havaleler
IX. SDR Tahsisati
X. Sermaye

A. Odenmis Sermaye
B. Sermaye Enflasyon Diizeltme Fark.

XI. itiyat Akgesi
A. Adi ve Fevkalade
B. Hususi (1211 S.K. Md. 59) ..
C. Ihtiyat Akgeleri Enf. Dliz. Farki ...

XlI. Karsiliklar
A.Emekli lkr. Ve Kid. Tzm. Kar.....
B Vergi Karsiliklari...
C. Diger Karslliklar...

Xill. Degerleme Hesabi

XIV. Faiz ve Gider Reeskontlan ve Tahakkuklari

XV. Muvakkat Borglar

XVI. Diger Pasifler

XVII. Dénem Kari

TOPLAM. oot
NAZIM HESAPLAR ...

31.12.2006 tarihinde sona eren 75. hesap devresi (YTL)

TURK LIRASI
HESAP TUTARI
YTL

1.614.614.764
12.104
888.380
101.069.707

14.412.134.316
7.5565.706
180.029
1.175.759

13.422
55.384.709

2.005.753
3.500.000.001

YABANCI PARA
HESAP TUTARI
YTL

TURK LIRASI
HESAP TUTARI
YTL

26.815.150.603

9.927.654

28.829.053

17.558.995.436

74.223.352
1.716.584.955

6.478.090.069

12.860.344.528

14.419.870.051

22.297.641.634
68.464.305 1.175.759
5.802.113

13.922.101
891.856.446 55.398.131

3.502.005.754
2.411.950.000

4.124

25.000
46.208.524

288.418.619
430.573
358.372.477

73.622.973
43.851.246
39.904.794

1.468.425.721
1.677.739
16.647.466
3.102.457.140

54.400.540.469
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YABANCI PARA
HESAP TUTARI
YTL

239.556.655
42.100

1.017.618

17.633.218.788

19.338.434.597

22.366.105.939

905.778.547

12.526.464

1.684.061.175

24.362.879
238.562.529

45.838.488

39.004.615

64.428.510.394

GENEL
TOPLAM
YTL

26.815.150.603

278.355.462

1.017.618

76.442.368.880

5.913.955.754
12.526.464
1.584.065.299
24.362.879

238.562.529

46.233.524

642.221.669

1567.279.013

1.468.425.721
47.416.227
54.652.081
3.102.457.140
116.829.050.863

578.630.387.893
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4.2.3. Bilanco Kalemlerine lliskin Degisiklikler

23 Aralik 2005 tarihli ve 8703/18302 sayill Banka Meclisi karari ile 01.01.2006 tarihinden itibaren gecerli
olmak Uzere:

I- Bilangonun Aktifinde yer alan:

a) “ll Déviz Borglular” kalemi “Il D&viz Alacaklar”
b) “V Menkul Degerler Clizdani” kalemi “V Menkul Kiymetler”
c) “VI ig Krediler
A. Bankacilik Sektdrt
b) 7271 S.K. 40/1-c Kapsaminda Kullanilan Krediler” kalemleri
“A. Bankacilik Sektériine Kullandirilan Krediler
b) 1211 S.K. 40/1-c Kapsamindaki Krediler”
d) “VIl Agik Piyasa islemleri
A. Répor Borglularr” kalemi
“A. Vadeli islemlerden Alacaklar”
e) “XIV Faiz ve Gelir Reeskontlari” kalemi
“XIV Faiz ve Gelir Reeskontlari ve Tahakkuklari”
f)  “XV Muvakkat Borclular” kalemi
“XV Muvakkat Alacaklar”

II- Bilanconun Pasifinde yer alan:

a) “ll Hazine’nin Alacaklarr” kalemi “Il Hazine’ye Borglar”
b) “lll Déviz Alacakiilar” kalemi “lll Déviz Borglar”
c) “IV Mevduat
A. Kamu Sektort
a) Hazine, Genel ve Katma Blitceli idareler” kalemi
“a) Hazine, Genel ve Ozel Biitceli idareler”
d) “V Acik Piyasa islemleri
A. Répor Alacakiilar” kalemi
“A. Vadeli islemlerden Borclar”
e) “XIV Faiz ve Gider Reeskontlar” kalemi
“XIV Faiz ve Gider Reeskontlari ve Tahakkuklari”
f)  “XV Muvakkat Alacaklilar’ kalemi
“XV Muvakkat Borglar”

seklinde yeniden dizenlenmistir.
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4.2.4. 31.12. 2006 Tarihli Bilanco ile lgili Aciklamalar

AKTIF HESAPLAR
1. Altin Mevcudu

Yil sonu bakiyesi 119.295.049,88 safi gram karsiigi 3.427.102.716 YTL olan altn mevcudu, uluslararasi
standartta olan ve uluslararasi standartta olmayan altinlardan olusmaktadir. Altinlar, 29.12.2006 tarihinde
Londra Borsasinda kote edilen 1 ons altin fiyati 635,70 ABD dolarn kullanilarak hesaplanan 1 safi gram =
28,7279541 YTL Uzerinden degerlendirilmistir.

Safi Gram YTL
Uluslararasi Standartta Olanlar 116.108.752,76 3.335.423.279
Uluslararas Standartta Olmayanlar 3.191.297,12 91.679.437
TOPLAM 119.295.049,88 3.427.102.716

2005 yil sonu itibaryla 116.103.752,76 safi gram karsiligi 2.569.461.698 YTL olan uluslararasi standarttaki
altinlar; yil icinde ABD dolarinin YTL karsisinda deger kazanmasi nedeniyle 122.172.944 YTL, 1 ons altin
fiyatinin bir dnceki yil sonu degeri olan 513,00 ABD dolarindan 2006 yill sonunda 635,70 ABD dolarina
yUkselmesi ile 643.788.637 YTL olmak Uzere toplam 765.961.581 YTL artis gostererek, 2006 yill sonunda
3.