Tirkive Bankacilik Sektorii 2000’1 Yillarda

OZET

1998 ve 1999 yillar1 bankacilik sektoriiniin sektérel bitytime agisindan altin dénemlerinden biridir. Oniimiize
¢ikan celiski ise 1999 yilinda 5 bankaya el konulmug olmasidir. 2001 yilindan itibaren bankalarin menkul de-
gerler portfoylerinin getiri oranlarinin diigmesiyle beraber sektorel biiylimenin olumsuz etkilenmesi olasidir.
Bunun idrakinda olan bankalar devlete bor¢ vermek yerine 6zel sektore giderek artan miktarlarda borg ver-
meye baslamislardir. Kredilerdeki canlanma ekonomik faaliyeti olumlu yonde etkileyip banka sektoriiniin
buiytimesine katkida bulunacaktir. Diger bir taraftan artan kredi miktar1 kredi kalitesinde bozulmaya sebep
verecektir. Bu bozulma ig¢evriminin bliylime siirecini terk edip, bir kac y1l sonra tekrar duraklama siirecine
girmesiyle bankacilik sektoriinii tehdit edebilecek bir unsurdur. Dolayisiyla, bankacilik sektorii devlet
bor¢lanma araclarmdan kaybedecegi gelirin karlilik tizerindeki olumsuz etkisini telafi etmek icin iki yola bas-
vuracaktir. Ozel sektore verilen krediler artirtlip gelir artirict dnlem alinip, sistemin verimliligini artirarak
maliyet azaltmak denenecektir. Boylece sektorde istihdam diisecek, banka sayisi azalacak, ve yine de herseye
ragmen Karlilik diisecektir. Ozel sektore verilen kredi miktar1 IMF tahminlerine dayanarak yaptigimiz galis-
maya gore 2000’de US$ 5 milyar, 2001 ve 2002°de her yil US$ 7 milyar civarinda artacaktir. Buna karsin
2001°de milli gelirin %6-%7’si (2002’de %2-%3) civarina kisilmasi planlanan biitge aciklarinin azalmasi to-
plam yurtici kredi hacminde daralmaya yol acacaktir. Dolayisiyla bankacilik sektoriiniin bitytime hizi, hem
nispeten duisiik marjlar, hem de diisen yurti¢i kredi miktartyla, 1998 ve 1999’a goére azalacaktir. Yaptigimiz
ekonometrik modelleme bankacilik sektoriintin bitylime hizinin devlet harcamalari, reel faiz degiskenleriyle
baglantisini tespit etmis olup, 2001 yilindan itibaren biiytime hizinin gegtigimiz bir ka¢ yila mukayese edilemi-
yecegini desteklemektedir.

Tirkiye’de 2000 yil1 basinda uygulamaya konulan kur’a dayali istikrar programinin yan etkilerinden bir tanesi
TL faiz hadlerindeki gerileme olmustur. TCMB, kur politikasini hedefledigi toptan esya fiyat endeksi artisina
baglamistir. Bu politikanin siirmesi halinde 2001 Temmuz ayma kadar kesin, 2003 yilina kadar tahmini olmak
tizere Turk Lirasinin euro-dolar sepete karsi olan degerini aylik (ve hatta giinliik) bazda biliyoruz. TCMB’nin
2000 y1l sonu TEFE hedefi %20, 2001°de %10, 2002’de %5°tir. Bu maliyet hesaplarini basitlestiren bir unsur-
dur. Liranin ana para birimlerine karsi deger kaybinin yavaslamasi faiz hadlerini siir’atli bir sekilde dusiir-
migtiir. Fakat, TCMB’nin kur hedeflemesini temel politika olarak benimsemesi parasal otoritenin kisa vadeli
faiz haddi tizerindeki kontroliinii azaltmigtir. Boylece 2000 yilinda ortalama faiz haddinde ciddi bir diisiis olsa
bile, faiz volatilitesi artmigtir. Bu oynaklik uzun vadeli aktiflerini kisa vadeli TL finansal araglarla fonlayan
bankacilik sektorii i¢in bir rahatsizlik kaynagi teskil etmektedir. Faiz haddi 2001 yili ortasina kadar diismeye
devam edip, bundan sonra, kur bandinin genislemesiyle, artig gosterebilir. Kur bazli istikrar programi uygu-
layan bir ¢ok tilke deneyimi bize bankacilik sektoriiniin ii¢ ile yedi y1l arasinda ani, iki haneli bir devaluasyon
olasiligma hazir olmasi gerektigine isaret etmektedir.
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Gelismeler

Finans sektorii 1999 yilinda biiyiiyen nadir sektorlerden biriydi. Finans sektorti 1999 yilinda %
5.34 biiytimekle kalmadi, 1998 yilindaki biiyiime hizindan (%6.94) sonra milli gelir verilerinin
detayli tutulmaya baslandig1 1987 yilindan beri ikinci en yiiksek genisleme hizin1 yakaladi. 1999
net faiz gelirlerindeki %6.12°lik artis son 20 senesinin en yiiksek rakamiydi. Buna 1998 yilindaki
%6’lik artis yakindi. Bu etkenlere ragmen 1999 yili ayn1 zamanda 5 bankaya el konulan bir
donemdi. Baz1 bankalarin zor duruma diismelerinin sebebi bir iktisadi duraklama yilinda —
1999°da— ozel sektor sirketlerine (¢ogu zaman grup sirketlerine veyahut anlagsmali gruplara)
verilen kredilerin geri donmemesidir. Bu bankalar normal durumda agilmamasi gereken kredileri
yanlis zamana denk getirip,

gelir kaynagi teskil eden
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umulmaktadir.

TCMB verilerine gore Ocak 2000°de tasfiye edilecek kredilerin toplam kredilere oran1 % 9.7’ye
cikmistt. Bu rakam ilerleyen aylarda biraz daha artmistir. Bu rakamim ¢ogu tasarruf mevduat fonu

biinyesine alinan bankalarin zararlaridir. Kisacasi 1999 yilinda devlete borg veren bankalar
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kazangh ¢ikmis, 6zel sektore gelisigtizel kredi aganlar ise zor duruma diismiislerdir. 2000 yilinda
sarkac ters tarafa kayacaktir. Tiiketici kredilerinin artisi ve devletin itfasinin %75°i civarinda

bor¢lanacak olmasi bu tespiti teyit eden bir noktadir.

Bu durumda ortaya c¢ikan tablo bankacilik sektortintin karliligmin ileriki yillarda 1998-1999
senelerine gore diisecek olmasidir. Boyle bir durumda Is Bankasiin yaptig1 gibi oligopolistik

sirketleri almak makul bir hareket olabilir.

Yiiksek faizler 1999 yilinda mevduatlarin vade yapisimi uzatarak bir taraftan olumlu bir istikrar
unsuru olusturmustular. Tabii ekonomik biiyiime siirecini menfi etkileyen yiiksek faiz tasfiye edi-
lecek kredilerde artisa sebebiyet vermistir. 2000 yili basinda yeni iktisadi tedbirlerin alinmasiyla
beraber faiz hadlerinin diismesi iktisadi faaliyeti artirirken, bankalari da bozulan bir mevduat
yapisiyla (ekte tablo 10 ‘a bakiniz) basbasa birakmistir. Bu bash basina faiz hadlerinden dolay1
degil, tasarruf sahiplerinin yeni ortama ¢ekince ile yaklasmalarindandir. Dovizin Liraya karsi de-
ger kazancinin enflasyon altinda kalacaginin, i¢ mallarin géreceli fiatlariin artacagi, ve nominal
TL getirilerin nisbeten yiiksek getiri vaad ettikleri gézoniinde tutulursa, TL enstrumanlarm
cekicilik kazanacaklar1 mantikli olmakla beraber rakamlar heniiz tamamiyle bu istikamette gelis-
memistir. Doviz tevdiat hesaplarinin repo hari¢ toplam mevduat icindeki pay1 %45.97°den %
52.04’e c¢ikti. Bankalarin misterileriyle yaptiklari repo islemlerinde 1999 sonundan beri % 97
artis olmustur. Haziran itibariyle muisterilerle yapilan repo hacmi, vadesiz, vadeli, DTH, repo to-

plaminin % 15.7 sine ulagsmistir. Bu oran 1999 sonunda %9.67°di.

100% mevduat garantisinin kademeli olarak azaltilmasi 6zel bankalar1 genelde olumsuz etkileye-
cektir. Diger taraftan kamu bankalar1 bu degisiklikten fayda goreceklerdir. Tasarruf sahipleri
birikimlerini sadece yliksek getiriye bakarak degil, ayni zamanda bankanin mali yapisinin
saglamligina ve devlet giivencesi olup olmadigina bakarak degerlendireceklerdir. Son tahlilde
kamu bankalar1 devletindir ve bu tasarruf sahipleri i¢in bir giivence kaynagidir. Genel olarak bu
degisiklik onde gelen nispeten biiyiik 6zel bankalara da faydali olabilir. Orta ve kiigiik 6zel
bankalar ise mevduat toplamakta zorlanacaklardir. ilging bir diger nokta ise halen bankacilik sis-
teminin toplam TL pasiflerinin %54’iiniin kamu bankalarinin payma diismesidir. Aktif kisminda
benzer bir tablo mevcuttur. Kamu bankalar1 en fazla TL kredi payina sahipken, 6zel bankalarda
en fazla yabanci para kredi paymna sahiptir. TL mevduat garantisinin azaltilmasi beraberinde
getirecegi tasarruf sahiplerinin otokontrol disipliniyle bankacilik sektorii icin daha saglikli bir
zemin tesis edecektir. Fakat, sistemdeki herhangi bir iki bankanin nakit sikigikli1 yasamasi
halinde biitiin bankacilik sektorii tehdit altinda kalacaktir. Vergi ayricaligi oldugu igin reponun
bankalara ¢ekici olmasi ve kisa vadeyle yliksek getiriyi birlestirmesi tasarruf sahiplerini cezbetse

de, bu enstriiman bankacilik sektoriinii



olumsuz etkileyebilecek bir aractir. Nitekim, IMF bu aracin vergi ayricaliginin kaldirilmasi
yoniinde fikir beyan etmistir. Bu aracin ortadan kalkmasi bankacilik sektoriinti asir1 kisa vadeli

ytuiktimliiliiklerle uzun vadeli varliklar1 tasimaktan biraz da olsa arindiracaktir.

Rekabet ortaminda faiz gelir marjlarinda daralma olacaktir. Banka sayisinin azalacagi bir
durumda rekabetin artacagini soylemek aslinda pek dogru degildir. Ger¢ek, daha 6nce bankalarin
yogun bir sekilde devlete bor¢ verirken, simdi 6zel sektdre de vermeleridir. Burada marj pay1
zaten daha dar olup, miktar kisitli oldugu i¢in aktif dondiirmek isteyen bankalar arasinda rekabet

artmaktadir.

Faiz diististi ilk asamada devlet tahvilleri tutanlar i¢in gelir yaratmigstir. Fakat ikinci agamada yeni
tahvil faiz gelirleri azalmistir. Bunun sebeplerinden biri 2000 yili i¢inde devletin itfalarinin ancak
%751 kadar bor¢lanacagini séylemis olmasidir. 2000 yilinin geri kalanina baktigimiz zaman,
Agustos hari¢ biiylik bir bor¢lanma donemi olmadigimi goriiyoruz. Bu bankalar tarafindan
tahvillerin kapisilacagi manasma gelmektedir. Bunun bir 6rnegi Haziran basinda goriildii.
Faizler, politik tedirginlik ve acik pozisyon tebliginin tedirginligiyle, biraz artinca bir kisim
bankalar hemen ucuz fiyattan kagit aldilar. IMF’ye (1997) gore diisiikk enflasyon ortaminda
bankalar tahvil ve bono portfoylerinden dolay1 ‘windfall gain’ denilen bir kerelik, ani bir gelire
sahip olmalarina ragmen, bankalarin maliyet yapilar1 diisiik enflasyon ortamina hemen ayak
uyduramayabilir. IMF bankacilikta iki temel sorun olan vade uyumsuzlugu ve net agik pozisyona

dikkat ¢ekmistir.

Ozel bankalara baktigimizda kredilerin toplam aktiflere oran1 daha onceki yillarda %40 civarinda
seyrederken, 1999 senesinde %33.5’e diismistiir. Bunun sebebi bankalarin sirket veya tiiketici
kredisi vermek yerine 1997 yilindan itibaren devlete yogun bir sekilde bor¢ vermeleridir.
Devletin 6zel sektor bor¢lanmasint kisitladigindan (crowding out) bahsetmek miimkiindiir. 1999
yilinda ekonominin duraklama siirecine girmesiyle beraber bankalarin kredi agmaya ihtiyatla
yaklasmalarini normal karsilamak lazimdir. Nitekim tasfiye edilecek kredilerin toplam igindeki
pay1 6zel sektor bankalari i¢in (tasarruf fonundakiler harig) %1.6-%2.4 seviyesinden 1999 yilinda
%3.6’ya ¢ikmustir. Ozel sektér bankalarinin doviz aktiflerinin doviz pasiflerine olan orani
1997°de %86.1°ken, 1998 yilinda %82.6’ya, 1999 yilinda % 82.2 ye diigsmiistiir. 1993 yilinda bu
oran %83.1°ken, kriz yil1 olan 1994°de %94.9’e ¢cikmustir.

1987C1-2000C1 arasinda ti¢ aylik verilerle yapilan basit ekonometrik analiz (tablo 15) finans
sektoriiniin bilylimesinin en fazla reel faiz ve devlet harcamalariyla alakali oldugunu gosteriyor.

Bu yaklagimlarda modelin spesifikasyonuna gore neticeler rakamsal olarak biraz degisse de,



temel netice farkli olmuyor. Tiirkiye’de finans sektorii uzun seneler devletin finansman ihtiyacini
kargilayarak biiyiimiistiir. Ilging bir nokta ise bu sektoriin gelismesiyle milli gelir arasinda yakin
iliski bulunamamasidir. Bu boyle olsa bile devlet harcamalar1 ile —gecikmeli de olsa— milli gelir
arasinda baglanti oldugu icin dolayli bir iligki oldugu kesin olmasina ragmen bunun birebir
olmadigini sdyleyebiliriz. Bunun ¢arpici teyidi 1999 yili verileridir. Ayrica, normal sartlarda
(bankalar ekseriyatla 6zel sektore kredi vererek kar etseler) reel faizdeki artiglarin ekonomik

biiytime siirecini olumsuz etkiledigi i¢in bankacilik sektoriinti de olumsuz etkilemesi gerekir.

Diger ilgi cekici bir faktor, bu ekonometrik uygulamalara gore, toplam yatirim harcamalarinin
finans sektoriiniin biiyiime hizina katkida bulunmadigidir. Bunun agiklamasi toplam yatirim
harcamalar icinde alt kalem olarak kamu yatirim harcamalarinin bulunmasi olabilir. Nitekim,
0zel sektor makine teghizat harcamalariyla finans sektoriiniin bitylimesi arasinda pozitif kuvvetli
bir baglanti tespit edilmistir. Kullandigimiz modelde sabit katsayinin 6énemli a¢iklayici degerinin
tespit edilmesi modelin i¢inde bulunmamasina ragmen finansal sektoriin bitylimesini daha iyi
aciklayabilecek bagka degiskenler olduguna isaret etmektedir. Bu analizin neticeleri sayfa 29,

tablo 14’te sunulmustur.



Tablo—Bankacilik sektoriinii bekleyen muhtemel olasiliklar:

D
2)
3)
4)
5)
6)

Basle kurallariin degismesiyle kredi maliyet artisi

Munzam karsilik diistirelecek

Ttiketici kredilerine siirlama gelebilir

Tiirkiye’nin tilke notu 2001-2002 yilinda (S&P tarafindan) tekrar artirilabilir

2005 yilina kadar ani bir devaluasyon

Bankacilik sektoriinde kriz -Kur riski vade yapist ne kadar kisaysa o kadar daha tehlikeli

hale gelir.

Bankacihk krizi eszaman & Oncii gostergelerinin bazilari Kaminsky (1999) tarafindan

alttaki gostergeler olarak aciklanmistir:

)

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)
9)
10)
11)
12)

13)

I¢ kredi hacmi/GSYIH—kredi hacminde ¢ok hizl bir artis, ileride bunlarm bir kismimin
donmemesiyle neticelenebilir.

Mevduat hacmi-bankalara giivenin bir gostergesidir.

Cari islemler hesabi-devaluasyon olasiliginin 6ncii gostergesidir.

Reel kur endeksi-devaluasyon olasiliginin oncii gostergesidir. Net ihracat olumsuz
etkilenir ve bu cari islemler hesabina yansir.

Dis ticaret hadleri-devaluasyon olasiiginin oncii gostergesidir. Thrag mallarin fiyati
diiserse veya ithal mal fiyati artarsa dig ticaret haddi bozulur.

Déviz rezervi-devaluasyon olasiliginin oncti gostergesidir. Bir iilkenin hem cari islemler
ac1g1 varsa, hem de sermaye hesabi acik veriyorsa, doviz rezervi erir.

M2/doviz rezervi-TCMB’nin TL yiikiimliilikleri para tabani aslen dolasimdaki para ve
bankalarin tuttugu karsiliklardir. Fakat, 100% mevduat garantisi olan bir ortamda TCMB
icin M2 dolayl olarak yiikiimliilik haline geliyor. Netice de, Tiirkiye’de para tabani en
son verilere gore takriben TL 4,630 tr (US$ 7.5 milyar) olup, TCMB’nin doviz rezervi US
$ 24 milyardir. Para arzinin genis tanimlarindan M2 Haziran 16, 2000 itibariyle TL
23,689 trilyondur (US$ 38.5 milyar). Zaten, TCMB doviz rezervinin hepsi derhal
harekete gecirilecek nitelikte degildir. Bu oranin hizli artmasi sakincalidir.

Reel faiz farki

Kiiresel reel faiz—maliyet artisi, ekonomiye olumsuz etki yapar.

Dis Borg¢-bunun iginde kisa vadeli borglarin hizla artmasi tehlikelidir.

Reel faiz-yilikselmesi ekonomiyi yavaslatir.

Kredi/mevduat— bu oraninin hizli artmast ileride donmeyecek kredilerde artis
olabiliecegine isaret eder.

Borsa—ekonominin dncii gostergelerindendir.




Enflasyon & Bankacilik Sektérii

Kimileri enflasyonu bagli bagina gelir kaynagi olarak diistintirler. Halbuki ayn1 zamanda bir nevi
‘tavuk, yumurta’ iligkisi vardir. Enflasyon basli basina bankalara yararli denemez. Her ne kadar
yiiksek enflasyon olan tilkelerde bankacilik {iriin yelpazesinin arttig1 teshis edilmis olsa da,
bankacilik sektorii giivene dayali olarak milli gelire oranini artiracagi igin genelde yiiksek enflas-
yon ortamindaki tilkelerde bu oranin diisiik oldugu goze carpar (tablo 17&19). Elbette, bu noktada
ekonominin gelismislik seviyesinin onemi yadsmnamaz. Diisiik enflasyonlu ortamda bankacilik
sektoriintin asli isi olan tasarrufun 6zel sektorce yatirima dondiiriilmesine aracilik yapmasi bu sek-
tortiniin genislemesine ve derinlesmesine katkida bulunacaktir. Bundan 6te Tiirkiye’de kamu
aciklarinin enflasyonu yaratan temel etken oldugu unutulmamalidir. Kamu agiklarinin finansmani
i¢ bor¢lanmayla karsilaninca ve artinca bunun bankacilik sektoriine getirisi yiikselmistir. Teorik
olarak devlet her zaman borcunu 6deyebilir. Ayrica borcunu 6dememesi halinde bankacilik sek-
tortiniin zor duruma girebilecegi ihtimalinden dolayi1 bilhassa biiytik bankalar arasinda bir ‘moral
hazard’ problemi olusur. Bunlar devletin biiyiik bankalarin ¢okmesine izin vermeyeceklerini
diistintip riskli kararlar alabilirler ve almislardir. Neticede Tiirkiye de bankacilik sektorii enflas-
yonun kendisinden kazanmaktan ziyade enflasyon zaten bastan sebep veren kamu aciklarinin fi-

nansmanindan kazanmiglardir.

Enflasyon ve enflasyondaki diististen bankalarin gelir kaynagimi bir ka¢ noktaya ayirabiliriz.
Vadesiz hesaplar bankalar icin neredeyse bedava kaynak teskil etmektedirler. Bu mevduat
cekildiginde reel bazda erimis olmasina (alim kuvveti azalmig) ragmen bankalar bundan

faydalanmis olacaklardir. Vadesiz mevduatin Haziran 9, 2000 itibariyle miktar1 TL 3,079
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trilyondur. Bu gegen sene ayni déneme gore nominal %96.3’liik bir arts olup, y1l basindan beri %
5.21 artmistir. Y1l basindan beri en fazla artis gosteren kalemler repo (%97) ve DTH tir (%28.5).
Bor¢ veren birim olan bankalarin bor¢ verdikleri kesimlerden daha yiiksek prim talep etmeleri
enflasyona mal edilebilecek bir bagka gelir kaynagidir. Enflasyon diisiince atil para tutmanin
maliyeti dustiigii i¢in simdi oldugu gibi vadesiz hesaplardaki meblag artacaktir. Bu bankalara
daha yiiksek miktarda ucuz kaynak kullanma imkani verecektir. Enflasyonda diisiis beklentisiyle
ve kurun sabitlenmesiyle ortaya ¢ikan faizlerdeki diisiis ise bankalarin tahvil, bono portfoylerinin
degerini artirarak bir kereye mahsus gelir teskil etmistir. Brezilya ekonomisinde enflasyon
gelirinin 1994°deki istikrar programi oncesinde milli gelirin %4’ civarinda oldugu tahmin
edilmistir. Tlging bir sekilde, bu rakam 1999 yili sonunda Tiirkiye’de vadesiz mevduatin milli
gelire oranina yakindir. Son olarak bankalarin aktiflerinin uzun vadeli ve yliksek getirili,

pasiflerinin ise kisa ve diisen maliyetli oldugu icin bir gecici gelir olusmustur.

Enflasyonun bankalara tesir kapsamini gosterebilecek bir olguda bankalarin net nominal pozi-
syonlaridir (Cilli & Kaplan 1998). Enflasyondaki beklenmeyen degisikliklerden bankalarin ne
olciide etkilenebileceklerinin bir gostergesidir. Bankalarin aktif ve pasiflerini dahili enflasyondan
etkilenen ve etkilenmeyen unsurlara ayirarak bankalarin enflasyondan (Ttiirkiye i¢indeki genel fi-
yat artig1) etkilenen pozisyonlar tespit edilebilir. Bu yontem yalin bir yaklagim gosterip harici
(6rnegin Amerikan) enflasyonu dikkate almaz. Dahili enflasyondan etkilenmeyen kalemler ya
doviz cinsidir, ya da degerleri enflasyonla beraber artis gosterir diye varsayilir (6rnegin sabit var-
liklar). Bu yaklagimi seneler itibariyle toplam mevduat bankalarinin, kamu, ve nihayet 6zel
bankalarin verilerine uyguladigimzda ¢ikan tablo tahmin edilecek niteliktedir. Buna gére kamu
bankalar1 enflasyondaki ani artiglardan en az etkilenen (veyahut en fazla faydalanan) gruptur.
Bunun sebebi bu grubun TL mevduati goreceli yogun olarak toplamis olmasindan kaynaklan-
maktadir. Ozel sektor bankalarma baktigimizda vaziyet tam tersidir (Ekte sayfa 25, tablo 9

bankalarin net nominal posizyonuna bakiniz).

Enflasyonun diismesiyle beraber ve istikrarin tesis edilmesiyle bankacilik sisteminin biiytimesi
olasidir. Arjantin’de oldugu gibi. Ama bankacilik sistemi hakkinda tereddiit olursa bu yavas
olabilir. Neticede kredilerin artacagini diistintiyoruz. Faizlerin diismesi krediye talebi
kamgilayacaktir. Tabii devlete bor¢ vermekle, kisilere ve sirketlere bor¢ vermek baska oldugu
icin tasfiye edilecek bor¢ oraninda artis kaginilmazdir. Tablo 18b IMF tahminlerine ve kur
ongoriilerimize dayanarak hazirlanmis olup, 2000-2002 arasinda 6zel sektor kredilerinin ne kadar
artacagini gostermektedir. Diger bir nokta ise, vadesiz mevduatin bankalara sagladigi enflasyon
getirisi/primi enflasyon diistilkge azalacak olmasidir. Fakat, enflasyonun diismesiyle beraber

vadesiz hesaplarda artig goriinmesi olasidir. Ciinkii atil para tutmanin maliyeti digmusttir.



Ortaya ¢ikan goriintii enflasyonun diismesiyle beraber, zaten enflasyona sebep veren biitge
aciklarinin dizginlenmesiyle, yurti¢i kredi hacminin milli gelire oraninin azalacagma isaret
etmektedir. Nitekim, Tirkiye’de 1998 ve 1999 yilinda yurti¢i kredi hacmi artarken, 6zel sektore
acillan kredi hacminde dolar bazda gerileme goziikmektedir. Bunu elbette ekonominin
duraklamaya girmesine ve dolayisiyla bankalarin firmalara kredi agmamak istemesine
baglayabiliriz. Fakat, istikrar programi uygulayan diger iilkelerin verilerinin goriildiigii tablo
17°de toplam kredi hacminin diismesine ragmen mevduat bankalar1 tarafindan 6zel sektore

Tablo 1a— Mevduat Bankalarinin Actidi Briit Krediler

acilan kredilerin milli gelire oraninin genelde

arttigl  goriiliiyor. Bunu en basit anlamda [T gtr) Kasim-99
. - " Mevduat bankalarinin agtig1 krediler 34.98
devletin finansman ihtiyac1 azaldikca ozel Merkezi hukiimetten alacaklar 18.00
sektoriin kullanibilecegi kredi paymin artmasi| Yerel hukametten alacaklar 0.025
. L . . KITlerden alacaklar 0.47
olarak izah edebiliriz. Ekonomi edebiyatinda| ¢l sektorden alacaklar 15.6
‘crowding out’ denen olgunun azalma51yla Yatirim & kalkinma bar{kalarlndan alacaklar 0.537
Banka dis1 finansal sektorden alacaklar 0.35
beraber bu gelismeler beklenen nitelikte |[Kaynak: TCMB iig aylik biilten sayfa 149, parasal sektor analitik
bilangosu.

olacaktir. Uygulanan enflasyonu diigiirme
programi ¢ercevesinde biitce agigmmm 1999

yilinda GSYIH nin %11.7 seviyesinden, 2000

Tablo 1b— Mevduat Bankalarinin Devlete Actigi

(TL qtr) Kasim-99
yilinda %12.6’e ¢ikarak, 2001 yilinda %6’ya, [Merkezi hukiimetten alacaklarin toplami 18
Merkezi hitkiimet 0.096
2002°de  %2.2’ye diismesi Ongorillmektedir. | \jerkezi hukimetin satti1 bono & tahvil 9.98
Biitee agiginin azalmasi kamu tasarrufunun | Merkezi hukumetien diger alacaklar 7.95
[Kaynak: TCMB ii¢ aylik bulten sayfa 97, mevduat bankalar1 sektorel
artmasi manasina geldigi icin ‘crowding-out’ hesaplar

azalacaktir.
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Kur Rejimi & Faiz Hadleri

Tablo 2 Tirk Lirast Dolar & Tirkiye’de 2000 yili basinda uygulamaya konulan kur’a dayali istikrar programinin yan etkilerin-
Euro’ya Kargt

% A TL/USD  TL/Euro
Ocak 3.56% 3.81%
Subat 3.27% 0.27%
Mart 3.02% 0.99%
INisan 2.60% 0.94%
Mayis 3.65% -1.03%
IHaziran -0.16% 4.52%
[Kaynak: TCMB (aylik averaj alis kuru)

den bir tanesi faiz hadlerindeki gerileme olmustur. D6viz fonlama maliyetinin belirginlesmesi ve
ucuzlamasi TL faizlere yansimistir. TCMB, kur politikasin1 hedefledigi toptan esya fiyat endeksi
artigina baglamistir. Bu politikanin siirmesi halinde 2001 Temmuz ayina kadar kesin, 2003 yilina
kadar tahmini olmak tizere Tirk Lirasinin euro-dolar sepete karst olan degerini aylik (ve hatta
glinliik) bazda biliyoruz (Bunlar sayfa 14, tablo 6°da verilmistir). TCMB, Liranin sepete karsi de-
gerini verdigi icin elbette euro-dolar paritesindeki oynamalardan kaynaklanan bir belirsizlik
mevcuttur. Su anda 0.958=Euro 1 seviyelerindeki paritenin gidebilecegi tek yoniin euro lehinde
oldugunu diistintiyoruz. Amerika’nin dis ticaret agiginin biiytimesi goreceli olarak dolara talebin
azalip dolar aleyhine paritede baski olacagina isaret etmektedir. Hatirlanacagi gibi 1999 Ocak ay-
inda parite $1.18=Euro 1°di. Bir bagka belirsizlik kaynagi 2001 ortasindan itibaren uygulanacak
bant rejimidir. Kipici & Yilmaz (1994), 2001 Temmuz’unda uygulanacak bant iginde emekleyen
sabit kur rejimine istinaden merkezi paritenin alt ve iist limitleri arasindaki simetrinin bozularak
alt limitin st limitten daha az miktarda saptanmasi olasiligma dikkat ¢ekmislerdir. Ayrica,
TCMB ilan ettigi limitlerin igerisinde yer alacak daha dar limitler (kamuya agiklanmayan) be-
lirleyebilir. Boylece kurun belirtilen alt ve iist sinirlara ulasmasi 6nlenebilir. TCMB’nin (ve IM-
F’nin) 2000 y1l sonu TEFE hedefi %20, 2001°de %10, 2002°de %5’tir. Bu maliyet hesaplarimi
basitlestiren bir unsurdur. TEFE hedeflerinin TCMB tarafindan degistirilecegini zannetmiyoruz.
Ornegin, 1999 yili sonu igin TEFE hedefi %57’ken %62.9 ¢ikmustir. Buna ragmen 2000 y1l1 hede-
fleri degistirilmemistir. Bankalari tehdit eden bir unsur olan kur riski TL’nin reel bazda de-
ger kazanmasiyla daha fazla 6nem kazanacaktir. Bankalarin doviz kredisi vermeleri ise kur

riskini kredi riskine ¢evirmekten 6teye gitmeyecektir. Yani bu bir korunma mekanizmasi degildir.

Grafik 4 2003 Yilina KadarTiirk Lirasinin Déviz Sepetine Karsl Degeri
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Kaynak: TCMB
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Devaluasyon beklentisi bankalart iki sekilde menfi etkiler
1) acik posizyon

2) mevduat dovize ve olasilikla yurt digina kayabilir.

Mishkin (1999) bankalarin bilangosu devaluasyondan &tiirti kétiilesince (Devaluasyon pasifi - artirip,
aktifi ayn1 birakip, 6zkaynaklar1 dusiiriir ve bilango koétiilesir), bunlarin kredileri azaltip ve/veya
sermaye artirimina gittiklerine dikkat ¢ekmistir. Zayif duruma diisen bankalarin kredileri kismalari
ekonomik faaliyeti azaltip aslinda kendi durumlarin1 daha da kotiiye sokmalarina sebep veriyor.
Tasfiye edilecek borglar artryor. Tasarruf sahipleri panige kapilip mevduatlarini hep birden ¢ekmeye
kalkarlarsa, ve Merkez Bankasi API yoluyla sisteme para verirse bu dovize kacar. Bu senaryoda
TCMB’nin doviz rezervi azalir. Eger TCMB likidite vermezse, bankalar zor durumda kalir, ve reel
ekonomik faaliyet olumsuz etkilenir. Sachs, Tornell, ve Velasco’ya gore (1996) M2/rezerv, reel kur
endeksi, kredi artisindaki gelismeler bankacilik krizlerini agiklayict gostergelerdir. Devaluasyon
bankacilik sektoriinii para birimi uyusmazlig1 (currency mismatch) nedeniyle olumsuz etkiler. Diger
bir taraftan devaluasyon yapilmazsa ve TCMB, kur’u spekiilatif hareketlere karsi miidafaa etmek i¢in
faiz artig1 yolunu segerse, bu sefer bankacilik sektorii kisa vadeli yiikiimliiliiklerinden dolay1 zor
duruma diiser. Eichengreen & Hausmann (1999) dolarizasyona gecis sayesinde bu sorunlarin bertaraf

edilecegine dikkat gekmistir.

Tablo 3— Istikrar Programlarindaki Saatli Bomba: Cari

Islemler Dengesi/GS YIH (%)

Sabit kur rejimi devaluasyon beklentilerini Tiirkiye | Meksika =~ Brezilya = Arjantin
Ktan bask da | hazard’ 1981 (2.73) (5.30) (4.46) (5.99)
artirmaktan bagka ayni zamanda ’moral hazar 1982 (147) 3.01) (5.79) 2.79)
yaratan bir olgudur. Ciinkii, bankalarin [1983 (3.12) 3.94 (3.36) (2.34)
posizyonlarini azaltmalar1 ig¢in (‘hedge”) bir tesvik 1984 240) 238 002 (3.15)
1985 (1.51) 043 (0.13) (1.08)
yoktur. Dalgalanan kur rejimi ise tam tersine kur |j9g¢ (1.93) (1.06) (1.98) (2.58)
belirsizliginin alenen belii olmasindan dolay {1987 (0.92) 3.03 ‘ (0.49) (.81
) , o 1988 1.76 (1.30) 126 (1.25)
bankalar1  posizyon risklerini azaltmaya | ge9 0.88 .61) 0.22 (1.70)
yonlendirir. Ozet olarak, oniimiizdeki iig-yedi sene 1990 (1.74) (2.84) (0.82) 3.22
icinde bankalarin dikkat etmeleri gereken temel 1991 0.17 “.73) (0.36) .34
1992 (0.61) (6.72) 1.56 (2.40)
noktalardan biri devaluasyon riskidir. Meksika’da |1993 (3.57) (5.80) 0.00 (3.38)
1994 devaliiasyonu bu iilkenin dis dengesinin [1?%4 2.03 _ (021 (4.25)
. . o 1995 (1.37) (0.43) (2.58) (1.91)
(diger tlkelerle yapilan islemler neticesinde olusan [;99¢ (1.34) (0.66) (3.00) (2.38)
doviz akisinin) asirt bozulmasi sayesinde kismen (1997 (1.41) (2.07) (3.72) (4.11)
. et e, s . 199 0.94 4.06 4.93
onceden tahmin edilebilir nitelikteydi. Yanda yer 1992 0.73) (4.06) - “.93)
alan tabloda ti¢ Giiney Amerika iilkesinde uygu- 900 Q@.)T . . .
Kaynak: Diinya Bankasi, TCMB, DIE

12



lamaya konulan istikrar programlar: yiiriirlikteyken gerceklesen cari islemler agiklarinin GSYIH’a
orani verilmistir. Yesil kisim her tilkede istikrar programimin baglangicini gostermektedir. Kirmizi
kareler ise bir doviz krizinin, yani devaluasyonun oldugu yillar1 gostermektedir. Ornegin, bir krizin
patlak verdigi 1994 yilinda Meksika’nin cari islemler hesabi a¢181 bu tilkenin GSYIH’sinin %7’ sine
ulagmisti. Devaluasyonla sona erecek bir ddemeler dengesi krizinin olugsmasi genelde bir kag sene
alir. Bu donem igerisinde Tiirk lirasi dis ticaretimizde 6nemli yer kapsayan iilkelerin para birimlerine
kars1 reel bazda asir1 (%15-%30) deger kazanirsa—bdylece cari islemler agiginin milli gelire oran1 %
3.6 civarini gecerse— ani, iki haneli bir devaluasyon gergeklesme riski artar. IMF hesaplarma gore
biiytime (Tiirkiye’nin uzun vadeli milli gelir artig ortalamasi %4.5°tir) hizinin %80’ini agmayan bir
cari islemler agig1 Tirk ekonomisi tarafindan rahatlikla yiiklenebilinecek bir biiyiikliiktiir. Dis kay-
nakl1 bir sokun gerceklesmesi (6rnegin Rusya’nin para birimini devalue etmesi) halinde devaluasyon
riski, sabit kur rejiminden dolayi, kanaatimizce daha da artar. Bizim goriisiimiiz 2002 yilina kadar
ani bir devaluasyon riskinin zayif oldugudur. Bu arada takip edilmesi gereken husus kurla goéreceli
enflasyon (Tirkiye ile Amerika veya Almanya’daki enflasyon arasindaki fark) arasindaki makastir.
Raporun ekindeki sayfa 21/22, grafik 5-8’de gorildiigi tizere kur ve goreceli enflasyon (TEFE veya
TUFE) genelde beraber seyreder. Bu makas asir1 agilirsa —yukarida bahsi gecen asir1 degerlenme—

devaluasyon kagimilmaz hale gelecektir.

Teknik agidan bakildiginda sabit kur rejimlerinin siirdiiriilmesi aslinda ¢ogu tilkede ekseriyatla miim-
kiindiir. Aslen kur iki tilkenin para birimlerinin goreceli degerini gosteren bir olgudur. Kur bir fiyat
oldugu icin para birimlerine olan talep ve arz sayesinde belirlenir. Bunun manasi sudur: eger iki
tilkenin parasal otoriteleri (para arzin1 yoneten kurumlar) kendi iki para birimleri arasinda belli bir

fiyat yani kur {izerine anlasirlarsa o zaman bu fiyati miidafaa edememeleri icin hig bir sebep yoktur.

Grafik § Para Taban! (MB) & Gecelik Faizin Seyri (ON)
9 + 120
8
- + 100
5 64 + 80
= \ i —_
— 5 | \'“l,‘,‘.l\. iy @© MB
E »ﬂl‘| ' tet *l ,,a) o
4 o 2
Hma "ﬁ"' N | ! o~ TRt ON
1} 1
5 31 W ;. 140
' 1
2+ : -
1 ': ,,20
1” 1 :
- 0
N OO 0 0 PP XANANDNADNDNRND O D
e e e e e N W e s Je e N e S N )
NN NS SN SN S NS S
NN N OO ANANNIT O 0O N\
O OO AT H OO — — o oo
N~ TSNS TSN TSN TS TS TS TS TS NS YN Y, S Y S
N T AT AN AT O T OO A
N ANNOAAN A o OON A A A

Kaynak: Reuters

13



Mesela Asya krizinde spekiilatorler yerel para birimlerini yerel bankalardan borglanip bunlari
doviz piyasalarinda satarak s6z konusu para birimlerini dolara kars1 ucuzlatip daha sonra deger-
lenmis dovizleriyle borglar1 kapatmay1 hedefleyip, pahali kurla ucuz kurarasindaki farktan kar et-
meyi amaglamiglardir. Malezya’da devlet bunun 6niine gecmek icin sermaye akimlarina ve ya-
bancilara acilan kredilere ¢esitli kisitlamalar getirmistir. Para birimleri spekiilatif taaruza ugrayan
diger tilkelerde yoneticiler ¢ogu zaman belli bir kuru miidafaa etmenin bedelini yiiksek bulup
spekiilatif haareketleri teyit edecek sekilde hareket etmislerdir. Halbuki parasal otorite belli bir
kuru tek tarafli da olsa miidafaa etmeye kalkarsa geri adim atmasi i¢in teknik bir ihtiya¢ yoktur.
Parasal otoritenin yerel para birimi ytktmliiliiklerinin doviz karsiligint bulundurmas istenilen
kuru miidafaa etmek icin yeterli olabilecektir. Hatta, pratikte yerel para biriminin satimryla doviz
talebi icin bunun hepsini karsilamaya bile gerek olmaz (Arjantin’de para kurulu Peso yiikiim-

luliiklerin sadece %80’ini doviz olarak karsilayacak sekilde donatilmistir).

Tabii para tabaninin daralmasi yan etkileri beraberinde getirir. Bilindigi iizere kisa vadeli faiz
hadleriyle para tabam ( veya bir baska tabiriyle yiiksek giiclii para arasinda ) yakin bir
iliski vardir. Para tabani daraldig1 vakit kisa vadeli faiz hadleri yiikselir. Bu yiikselis uzarsa
bankacilik sektoriinti ¢okertebilir. Boylece parasal otorite celisen iki hedef {izerinde se¢im yap-
maya zorlanir. Ya bankacilik sektorii ¢okecektir, ya da kur rejimi terk edilecektir. Meksika bu
secimi yapmakta tereddiit edip hem kuru tutup hem de API yoluyla bankacilik sistemini fonlay-
inca kendi doviz rezervini US$ 6 milyar seviyesine eritti. Sonunda durumun siirdiiriilemez

oldugunu fark edince para birimini devaliie etti.

TL faiz hadlerinin 6niimiizdeki aylarda diismeye devam edip 2001 yilinin sonuna dogru
tekrar artis trendine girmesi muhtemeldir. Kur rejiminin faizler tizerindeki giiclii etkisi istik-
rar programinin uygulamaya konulmasiyla teyit edildi. Esasen kurun etkisini ¢ikardigimizda, TL
faizlerin bir risk primiyle beraber kiiresel faiz haddine esit olmas1 beklenir. Boylece devaluasyon
hiz1 azaldik¢a faizlerin diismesi yoniinde etki olusur. Tersi de gegerlidir. 2002 yili i¢in tahmini
kur tablosunu inceledigimizde TL’nin sepete karsi azami %20 civar1 deger kaybedecegi ortaya

¢ikmaktadir.

istikrar programinin ugulanmaya konmasindan sonra faizlerin diismesine ragmen faiz
volatilitesinde artis olmustur. Raporun ekinde (sayfa 23-24) yer alan gecelik faiz hadlerinin

seyrini gosteren grafikler, Aralik 1999°dan sonra

faiz haddinin diismesiyle beraber, volatilitesinin [Overnight Faiz  1997-1999 2000  1997-2000

Std. Sapma 10.65 11.71 18.60
yiikseldigini teyit etmektedir. Bunun olgtimlerin- [Ortalama 73.46 33.94 64.57
egisim Katsayist  0.15 0.35 0.29

den birisi alttaki tabloda goriilen degisim katsayi-

[Kaynak: Reuters
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sidir. 2000 yilinda bu katsayinin bir 6nceki doneme gore daha yiiksek olmasi volatilitenin arttigini
gosterir. Faiz volatilitesinin artmasinin sebebi parasal otoritenin (TCMB) ayni anda hem kur he-
deflemesi hem de faiz hedeflemesi yapamamasindan kaynaklanmaktadir. Clinkii kur hedeflemesi
para arzin1 endojen hale getirir. Belli bir giiniin kur hedefi ne ise TCMB’nin para arzini o giiniin
TL talebine gore ayarlamasi lazimdir. Sayet kur hedefi para arzinda artis gerektiriyorsa bu faizde
diisiis olarak yan etki olarak yansir. Diger bir taraftan kur hedefi piyasadaki TL miktarinda azalma
gerektiriyorsa, bunun yan etkisi faiz haddinin yiikselmesi olacaktir. TCMB faiz hedeflemesine
gegerse kur hedeflemesinden vazgecmek durumunda kalacaktir.Nitekim, 2003 yilina kadar
TCMB kur politikasina agirlik verecegi i¢in faiz hadlerindeki volatilitenin devam etmesi muhte-
meldir. Sabit kur politikasinin kademeli olarak terk edilmesiyle TCMB faiz hadleri tizerindeki
kontréltinti pekistirecektir. 2002-2003 yilindan itibaren TCMB’nin sik1 para politikasi tabir edilen
nisbeten yiiksek faiz politikas1 izlemesi enflasyonla savas igin gerekli bir arag olacaktir. Israil’de
yapildig1 gibi istikrar programi esnasinda bir kerede ¢ift haneli devaluasyon yapilma olasilig1 az-
dir. Israil istikrar programimi 1985 yilinda uygulamaya konulmustu. O zamandan beri IMF’nin
katkisiyla planlanmis istikrar programlarinin bazilart Meksika (1987) ve Brezilya(1994) dir. Bu
tilkelerde istikrar programi vesilesiyle uygulanan kur rejimlerinin tanimlar1 (uygulama sirasina
gore) ‘crawling peg’ (stirlinen/emekleyen sabit kur) ve ‘crawling band’ dir (siiriinen/emekleyen
bant). Tiirkiye’de uygulanan programin bu tilkelerdekinden farki 2003 yilinda sabit kur rejiminin
terk edilip tekrar idareli/kirli dalgali kur rejimine gecilecegidir ve tistelik bunun agsamalarinin pro-

gramin basidan aciklanmis olmasidir.

Bankalarin pasifleri asir1 kisa vadeli oldugu i¢in, bilhassa bilango dis1 kalemler dahil edilirse, ve
aktifler nisbeten daha uzun vadeli oldugu i¢in, bankalar faizler diistiigii zaman faiz harcamalari
azaldigi icin olumlu yonde etkilenirler. Fakat, ¢cok kisa vadeli finansman araglarmin su andaki
seviyede olmas1 aslinda sistemin saglhigmi ciddi sekilde tehdit eden bir niteliktir. Sabit kur
rejiminde TCMB faiz iizerindeki kontroliinii biiyiik ol¢iide birakmig olur. Ayni anda hem kur
hedefi hem de faiz hedeflemesi NIV bandinin verdigi kismi esneklige ragmen biiyiik 6lgiide
miimkiin degildir. Nitekim 2000 yil1 bagindan itibaren kisa vadeli faizlerdeki oynamanin arttigini
goriiyoruz. Bizim tahminimiz faiz denklik kuramina dayali olarak TL’nin sepete karsi
devaluasyon hizi yavagladik¢a faizlerin diismeye devam edecegi yoniindedir. Dolayisiyla inigli
cikish olsa da 2002’ye kadar genel trend faizlerin diisecegi yoniinde olacaktir. Elbette burada bir

¢ok etkenin degismeyecegini varsayiyoruz, dis sok yasanmayacagini umuyoruz.

Krueger (1997) kur’a dayali istikrar programlarinda yaradilis olarak devaluasyon hizi enflasyonun

altinda kaldiginim altini ¢izmistir. Fakat, TCMB’nin spekiilatif hareketleri 6nleyecek miktarda
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doviz rezervi vardir. Boylece tasarruf sahipleri orta vadede kur rejiminin ayakta durabilecegini
kabullenirler. Sabit kur rejimi dis ticarete konu olan mallarda dahili mallarin goreceli fiyatlarmi etkiler.
Dahili mallar pahalilanirken, digerleri ucuzlar ve ekonomide kaynak kullanimi tercihleri buna gore
degisir. Dis ticarete konu olan iiriinlerin fiyati ve iiretimi diiser. Ureticiler dahili mallara yonelirler.
Tiiketiciler harici mallara yonelirler. Thracat diiser, ithalat artar, cari islemler dengesi bozulur, sermaye

girigleri artar, yani yabanci tasarrufundaki giris artar.

Sabit kur rejimi yabanci ve yerel yatirimcilari eline gegen goreceli getirileri de etkiler. Yabancilara
gelen getiri (reel $ bazda) daha fazladir. Tiirkler i¢ fiyatlardaki artistan ve i¢ mallara muhtag olduklar
icin getirileri daha azdir. (TL reel bazda).

Teorik olarak yabanci paranin, Tiirkiye’deki doviz getirisiyle disaridaki doviz getirisi esitlenene kadar
girmesi makuldur. Bu yabanci paraya giden getirinin diigmesini saglar. Fakat, bunun manast TL
getirinin reel bazda daha da diismesidir (hatta eksi olmasidir). Krueger’e gore devaluasyonun enflasyon
altinda gideceginin agiklanmis olmasi yabanci yatirimcilara yapilan kaynak aktariminin normalde Ry
olacak iken Ry +(e-P,) a ¢ikmasina sebep verir. Bu yabancilara istikrar programi déneminde bir nevi

subvansiyondur.

Kur politikasmin faizleri reel ve nominal bazda diislirmiis olmasi1 dahili talebi kamcilar. Tiiketim
harcamalarinda artis reformlar sayesinde kalict milli gelir artist (ileride) olacak diye duistiniildiigi icin
gerceklesebilir. Veya sadece faiz mekanizmasiyla tiiketimin zaman iginde serpistirilmesinden dolay1
simdi bir artis olup ileride diisiis goriilebilir. Her halukarda artan tiikketim harcamalar1 biiytimeyi 2000

ve 2001 yilinda tasiyacak ana kalemdir.

Demirgiic-Kunt & Detragiache’ye gore (1997) milli gelirin biiyiime hizinda yavaslama, yliksek
enflasyon, ve yliksek reel faizler banka krizlerinin klasik eszamanl arazlaridir. Yiiksek reel faiz teorik
olarak bankacilik sektoriine zarar verebilir ¢linkii 1) faiz giderleri artar, ve 2) bu bor¢lananlara
aktarilabilse bile faiz artis1 tasfiye edilecek kredilerde artisa meydan verir. Elbette Tiirkiye’de 1999
yilinda bu tezin dogrulugunu (5 bankanin devlet kontrolti altina savunmak miimkiindiir. Fakat, ayni
zamanda 1999 yilmin finans sektoriintin en hizli bitytidigti yillardan biri oldugunuda gozardi etmemek

gerekir.
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Brezilya’nin Deneyimi

Brezilya’nin makroekonomik vaziyeti bir ¢cok yonden Tiirkiye’ninkiyle ortiismektedir. Brezilya su
anda Tiirkiye’de uygulanan emekleyen kur rejimine dayali bir anti-enflasyonist programi 1994 yili
ortasinda uygulamaya koymustu. Benzerlikler olmasina ragmen iki tilke deneyimleri arasinda pek
cok fark da vardir. Ornegin, Brezilya’da istikrar programinin baslangici talihsiz bir sekilde
Meksika krizine denk gelmisti. Ayrica, Brezilya kur rejimini (emekleyen sabit kur rejimi) uzun
siire uygulamada tutunca 1999 yili baginda devaluasyon yapmaya mecbur kalmistir. Tiirkiye bu
olay1 ders alip ilk bastan 2003 yilinda emekleyen kur rejiminin kalkacagini agiklamistir. O tarihe

kadar kur rejimi bant sistemiyle dis soklara kars1 esneklestirilecektir.

Brezilya’da farkli diger bir durum maliye politikasinin yeteri miktarda siki tutulamammis
olmasidir. Bu enflasyonun hizli diigmesini 6nleyip, Real’in reel bazda asir1 degerlenmesine sebep
olmustur. Tabii sabit kur rejimi (emekleyen kur rejimi bir nevi sabit kur sistemidir) gevsek para
politikasinin da etkisiyle 1999 yilinda dig soklardan etkilenmis olan tilkeyi devaluasyona

zorlamistir.

Maia (1999) Brezilya’da bankalarin senelerce enflasyondan kazang sagladiginin altini ¢izip, bu ka-
zancin 1990’larin basinda GSYIH nin %4 line ulastigin1 tahmin etmistir. . Bu kazang, maliyeti
diistik olan mevduati, bankalarin doniip devlete goreceli olarak yiiksek maliyetle bor¢ vermeleriyle
olusmustur. Mevduata verilen faiz reel bazda eksi ¢ikmistir. Tiirkiye’de 1990’11 yillarda eksi reel
faiz ancak 1994 Nisan ayinda yapilan devaluasyonu miiteakip ger¢eklesmistir. Bankalarin akti-

flerinin uzun vadeli, pasiflerinin ise kisa vadeli olmasi1 ayr1 bir risk kaynagidir.

Tablo Sb— Brezilya Bankacilik Sisteminin Temel Verilerinin Evrimi

Tablo 5a— Brezilya & Tiirkiye nin Benzer Noktalari

Brezilya (1993-1995) Tiirkiye (1998-2000) Haz-94 Ara-94 Haz-95 Ara-95 Haz96 TC 99

Kamuya verilen borg aktiflerde (%30  Kamuya verilen bor¢ Tirkiye’de de || ROAA 1.40 136 1.30 0.82 122 -0.6
civari) biyiik yer almaktaydi. aktiflerde (%26 civar1) biuyik yer

almaktaydi. Oper giderler/oper gelir (zarary  60.00 76.41 70.02 76.24 77.39 -
Kamu kagitlarindan gelir elde etmeye 1998 yilinda 4 biiyiik banka gelirlerinin | | Faiz dis1 gelir + sabit ticret/ 37892 13525 12556 114.69 15625 -
aliskin bankalar bilhassa yiiksek | sadece %5.5 civarini komisyon ve sabit | | oper giderler
enflasyon ortaminda komisyon ve sabit | ticretlerden elde etti . R . .
tcretlerden  az  gelir elde ediyordu Provizyon oncesi kar/aktif 1.48 2.16 3.52 324 2.8

o

(toplam gelirin %4-%6 civarr) Faiz digt geli/brit krediler 26,11 2001 722 13.06  8.15 .
Spread’ler %30°dan %9’a diisti. 1998 yilinda ortalama spread %24 || .

civartydt. Isgucii nfa 642918 n/a  576.853 600.834 | 173,988
Bankalarin yiiksek miktarda acik | 1999 yil sonunda USD 13.2 milyar olan | | Subeler n/a 17.434 n/a 17.244  17.039 | 7,691
posizyonlart vardi. agik posizyon, Mart 2000 itibariyle ||

USD 16 milyar1 agmigti. Isgiicti/sube 43 37 34 33 35 22.62
Tasarruf sahiplerinin panige | Turkiye’de halen 100% mevduat || Krediler/isgiicii n/a 238 n/a 337 334 231
kapilmasin1 onlemek igin hiikiimet  garantisi var.
mevduatin neredeyse %50°sini devlet Krediler/sube n/a 367 n/a 11.265 11.778 522
giivencisi altina almisti.

. o . Mevduat/isgiici 459 367 n/a 479 256 513

Bankalar devlete bor¢ verdikleri i¢in | Turk bankalarinda durum farkli degil.
sermaye yeterlilik oranlart ok ytiksekti. Mevduat/sube n/a 8410 n/a 10.139  9.040 11.61
Kaynak: CLSA Turkish Banking Sector, November 1999 Kaynak: Moody’s Banking System Outlook , Brazil, February 1997, TBB 1999.
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Sonug

1998 ve 1999 yillar1 bankacilik sektoriiniin sektorel bitylime agisindan altin donemlerinden biridir.

Oniimiize ¢ikan geliski ise 1999 yilinda 5 bankaya el konulmus olmasidir.

Tirkiye’de 2000 y1l1 baginda uygulamaya konulan kur’a dayali istikrar programinin yan etkilerin-
den bir tanesi TL faiz hadlerindeki gerileme olmustur. TCMB, kur politikasini hedefledigi toptan
esya fiyat endeksi artigina baglamistir. Bu politikanin stirmesi halinde 2001 Temmuz ayina kadar
kesin, 2003 yilina kadar tahmini olmak tizere Tiirk Lirasinin euro-dolar sepete karsi olan degerini
aylik (ve hatta giinliik) bazda biliyoruz. TCMB’nin 2000 yil sonu TEFE hedefi %20, 2001°de %
10, 2002°de %S5’tir. Bu maliyet hesaplarini basitlestiren bir unsurdur.

Liranin ana para birimlerine karsi deger kaybmin yavaslamasi faiz hadlerini siir’atli bir sekilde
distirmiistiir. Fakat, TCMB’nin kur hedeflemesini temel politika olarak benimsemesi parasal
otoritenin kisa vadeli faiz haddi tizerindeki kontroliinti azaltmistir. Boylece 2000 yilinda ortalama
faiz haddinde ciddi bir diisiis olsa bile, faiz volatilitesi artmistir. Bu oynaklik uzun vadeli akti-
flerini kisa vadeli TL finansal araglarla fonlayan bankacilik sektorii igin bir rahatsizlik kaynagi
teskil etmektedir. Faiz haddi 2001 yili ortasina kadar diismeye devam edip, bundan sonra, kur

bandinin genislemesiyle, artis gosterebilir.

Istikrar programinin temel unsurlarindan biri devletin harcamalarini kismasidir. Bundan 6te, kamu
kesimi geliri ve gideri arasindaki agigi i¢ bor¢lanma araglarini asgari 6lciide kullanma yolunu
secerek finanse etmeyi tercih etmistir. Boylece son ii¢ yilda bankacilik sektoriintin mithim bir gelir
kaynagi olan devlet kagitlarmin faiz gelirleri 2001 yilindan itibaren azalacaktir. Bunun idrakinda
olan bankalar devlete bor¢ vermek yerine 6zel sektore giderek artan miktarlarda bor¢ vermeye ba-
slamiglardir. Kredilerdeki canlanma ekonomik faaliyeti olumlu yonde etkileyip banka sektoriiniin
biiytimesine katkida bulunacaktir. Diger bir taraftan artan kredi miktar:1 kredi kalitesinde bozul-
maya sebep verecektir. Bu bozulma is¢evriminin biiytime siirecini terk edip, bir ka¢ yil sonra tek-
rar duraklama stirecine girmesiyle bankacilik sektoriinii tehdit edebilecek bir unsurdur. Giincel
TCMB verilerine gore 2000 y1l ortast itibariyle tiiketici kredileri y1l sonundan beri %109 artmustir.
Bu artig beraberinde kredilere devlet tarafindan kisitlama getirme ihtimali dogurmustur. Bunun

gecmiste drnegi Brezilya’dir.

Bankacilik sektorii devlet bor¢lanma araglarindan kaybedecegi gelirin karlilik tizerindeki olumsuz
etkisini telafi etmek igin iki yola bagvuracaktir. Ozel sektore verilen krediler artirilip gelir artirici
onlem almip, sistemin verimliligini artirarak maliyet azaltmak denenecektir. Boylece sektorde
istihdam diisecek, banka sayis1 azalacak, ve yine de herseye ragmen karlilik diisecektir. Ozel sek-

tore verilen kredi miktart IMF tahminlerine dayanarak yaptigimiz ¢alismaya gore 2000’de US$ 5
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milyar, 2001 ve 2002°de her y1l US$ 7 milyar civarinda artacaktir. Buna kargin 2001°de milli
gelirin %6-%7’si (2002’de %2-%3) civarma kisilmasi planlanan biit¢ce ac¢iklarinin azalmasi to-
plam yurti¢i kredi hacminde daralmaya yol agacaktir. Dolayisiyla bankacilik sektoriintin bityiime
hizi, hem nispeten diisiik marjlar, hem de diisen yurti¢i kredi miktariyla, 1998 ve 1999’a gore

azalacaktir.

Kur bazli istikrar programi uygulayan bir ¢ok iilke deneyimi bize bankacilik sektoriintin ti¢ ile
yedi yil arasinda ani, iki haneli bir devaluasyon olasiligma hazir olmasi gerektigine isaret et-

mektedir.
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Tablo 6- Ttirk Lirasinin Sepete Kars1 Degeri 2001-2002
Ciktiya Giiven Oram

AZAMI TL/sepet

1,418,308

Yillik Ayhk Ay sonu TL/Sepet % Degisim
Olasilik | Olasilik Ara-00 1,149,901 1.00
100% 100% Oca-01 1,160,250 0.90
100% 100% Sub-01 1,170,692 0.90
100% 100% Mar-01 1,181,228 0.90
100% 100% Nis-01 1,191,269 0.85
100% 100% May-01 1,201,395 0.85
100% 100% Haz-01 1,211,607 0.85
100% 90% Tem-01 1,220,694 0.75
100% 90% Agu-01 1,229,849 0.75
100% 90% Eyl-01 1,239,073 0.75
100% 90% Eki-01 1,247,746 0.70
100% 90% Kas-01 1,256,480 0.70
100% 90% Ara-01 1,265,276 0.70
75% 40% Oca-02 1,274,133 0.45
75% 40% Sub-02 1,283,052 0.45
75% 40% Mar-02 1,292,033 0.45
75% 40% Nis-02 1,301,077 0.40
75% 40% May-02 1,310,185 0.40
75% 40% Haz-02 1,319,356 0.40
75% 30% Tem-02 1,328,592 0.40
75% 30% Agu-02 1,337,892 0.40
75% 30% Eyl-02 1,347,257 0.40
75% 30% Eki-02 1,356,688 0.38
75% 30% Kas-02 1,366,185 0.38
75% 30% Ara-02 1,375,748 0.38

[Kaynak: TCMB

ASGARI TL/sepet

1,312,724 1,217,828

1,220,404

TL/Sepet Maliyet

AZAMI

14.2%

17.1%

1,530,519 X 16.6%

ASGARI

6%

0.7%

0.95US$=1 Euro 0.99US$= 1 Euro

Senaryol TL/USS$
662,829

699,744

749,573

730,740 717,968

Senaryo2 TL/USS$
651,245

687,514

736,472

0.3% 767,284 753,874
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Grafik 7 Goreceli Tiiketici Fiyatlari & TL/DM
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Grafik 10 Overnight Faiz 2000 Yili Seri Dagilimi

20—+
Seris Overnight Faiz
Sample 1 124
Gozlem 124
Ortalama 33.93548
Ortanca 33.00000
Azami 80.00000
asgari 10.00000
Std. Sapma 11.71251
Skewness 0.926951
Kurtosis 4.686992

Jarque-Bera  32.46163
Probability  0.000000

Kaynak: Reuters
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Grafik 11 Overnight Faiz 1997-2000 Dénemi Seri Dagilimi
1204
Seri: Overnight Faiz
Sample 1 628
100 Gozlem 628
Ortalama 64.56529
80 Ortanca 71.00000
Azami 99.00000
Asgari 10.00000
60 Std. Sapma 18.60435
Skewness -1.136187
Kurtosis 3.226532
404
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Probability 0.000000
204
0
12.5  25.0 Kaynak: Reuters
Grafik 12 Overnight Faiz 1997-1999 Dénemi Seri Dagilimi
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Seri: Overnight Faiz
Sample 1 400
Gozlem 400
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Kaynak: Reuters




gunluga gore da
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Faiz Yogunluk
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Toplam 124

%
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0,81
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Kumulatif Kumulatif

Saym

1
2
7
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15
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37
41
46
55
57
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64
69
78
83
85
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98
99
102
103
106
109
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111
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114
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120
121
122
123
124
124

%
0,81
1,61
5,65
6,45
8,06
10,48
12,10
13,71
15,32
22,58
25,81
29,84
33,06
37,10
44,35
45,97
49,19
51,61
55,65
62,90
66,94
68,55
71,77
72,58
79,03
79,84
82,26
83,06
85,48
87,90
88,71
89,52
90,32
91,94
94,35
96,77
97,58
98,39
99,19
100,00
100,00

Tablo 7- Gergeklesen gecelik faiz haddinin 2000 yilnda yo-|Tablo 8- Gergeklesen gecelik faiz haddinin 1997-1999

arasinda yogunluga gore dagilimi

Faiz ~ Yogunluk % Saym %
10 1 0,25 1 0,25
11 1 0,25 2 0,5
38 1 0,25 3 0,75
39 1 0,25 4 1
40 3 0,75 7 1,75
41 2 0,5 9 2,25
42 3 0,75 12 3
43 1 0,25 13 3,25
45 3 0,75 16 4
50 5 1,25 21 5,25
51 1 0,25 22 5,5
52 1 0,25 23 5,75
55 4 1 27 6,75
56 1 0,25 28 7
57 2 0,5 30 7,5
58 1 0,25 31 7,75
59 1 0,25 32 8
60 7 1,75 39 9,75
61 3 0,75 42 10,5
62 2 0,5 44 11
63 3 0,75 47 11,75
64 5 1,25 52 13
65 13 3,25 65 16,25
66 3 0,75 68 17
67 5 1,25 73 18,25
68 7 1,75 80 20
69 3 0,75 83 20,75
70 22 5,5 105 26,25
71 4 1 109 27,25
72 4 1 113 28,25
73 13 3,25 126 31,5
74 17 4,25 143 35,75
75 51 12,75 194 48,5
76 26 6,5 220 55
77 27 6,75 247 61,75
78 37 9,25 284 71
79 24 6 308 77
80 35 8,75 343 85,75
81 12 3 355 88,75
82 9 2,25 364 91
83 4 1 368 92
84 4 1 372 93
85 17 4,25 389 97,25
90 6 1,5 395 98,75
93 1 0,25 396 99
95 3 0,75 399 99,75
99 1 0,25 400 100

Toplam 400 100 400 100

Kumulatif Kumulatif

[Kaynak: Reuters
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Tablo 9a—Bankalarin Enflasyondan Etkilenen Posizyonlari

Ozel sektdr mevduat bankalar 1998 1999
Toplam Aktifler (1) 62.596 66.060
Enflasyondan (dahili) Asinmayan Aktifler (2) 34.754 38.382
Doviz Aktifler 30.892 33.672
istirakler 206 550
Bagl degerler 1.601 2177
Sabit 2.055 1.983
(A) Nominal Aktifler (1-2) 27.842 27.678
Toplam Pasifler (3) 62.596 66.060
Enflasyondan (dahili) Asinmayan Pasifler(4)* 45.426 49.479
Enflasyondan (dahili) Asinmayan Pasifler (4)** 42.735 46.644
Déviz Pasifler (common equity harig)® 37.393 40.928
Doviz Pasifler (toplam) A 37.421 40.975
Ozkaynak * (yilin geliri dahil) 8.033 8.551
Ozkaynak **(yilin geliri haric) 5.314 5.669
(B) Nominal Pasifler (3-4)* 17.170 16.581
(B) Nominal Pasifler (3-4)** 19.861 19.416
Net Nominal Pozisyon (A-B)* 10.672 11.097
Net Nominal Pozisyon (A-B)** 7.981 8.262
Net Nom. Pos./Ozkaynak* 132,9% 129,8%
Net Nom. Pos./Ozkaynak** 150,2% 145,7%
Kaynak: TBB
Tablo 9b Tablo 9¢
Kamu mevduat bankalari 1998 1999 Tiim mevduat bankalar 1998 1999
Toplam Aktifler (1) 41.012 46.625 Toplam Aktifler (1) 111.852 127.165
Enflasyondan (dahili) Asinmayan Aktifler (2) 11.906 11.013 Enflasyondan (dahili) Asinmayan Aktifler (2) 50.200 55.107
Déviz Aktifler 9.725 9.036 Déviz Aktifler 43.760 47.510
istirakler 40 30 istirakler 283 617
Bagli degerler 63 512 Bagli degerler 1.778 3.123
Sabit 2.078 1.435 Sabit 4.379 3.857
(A) Nominal Aktifler (1-2) 29.106 35.612 (A) Nominal Aktifler (1-2) 61.652 72.058
[Toplam Pasifler (3) 41.012 46.625 [Toplam Pasifler (3) 111.852 127.165
Enflasyondan (dahili) Asinmayan Pasifler (4) 11.640 10.957 Enflasyondan (dahili) Asinmayan Pasifler (4) 61.614 67.365
Déviz Pasifler 9.905 9.047 Déviz Pasifler 52.149 60.742
Ozkaynak 1.735 1.910 Ozkaynak 9.465 6.623
(B) Nominal Pasifler (3-4) 29.372 35.668 (B) Nominal Pasifler (3-4) 50.238 59.800
Net Nominal Pozisyon (A-B) -266 -56 Net Nominal Pozisyon (A-B) 11.414 12.258
Net Nom. Poz./Ozkaynak -15,3% -2,9% Net Nom. Poz./Ozkaynak 120,6% 185,1%
Kaynak: TBB Kaynak: TBB
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Tablo 10—Para Arzi

V.SIZ TICARI MEVDUAT
V.SIZ TASARRUF MEVDUATI
V.SIZ DIGER MEVDUAT
Toplam Vadesiz

V.Li TICARI MEVDUAT
V.Li TASARRUF MEVDUATI
V.Li DIGER MEVDUAT
Toplam Vadeli

adeli + Vadesiz Toplam
DOVIZ TEV.HES. (TL)

REPO
TOPLAM (REPO HARIG)
GENEL TOPLAM

9Haz00

3.079.981

17.679.650

22.524.607

8.051.372

§1.335.610

Genel Toplamda % Pay
V.SIZ TICARI MEVDUAT
V.SIZ TASARRUF MEVDUATI
V.SiZ DIGER MEVDUAT
Toplam Vadesiz

V.LI TICARI MEVDUAT

V.LI TASARRUF MEVDUATI

V.LI DIGER MEVDUAT
Toplam Vadeli

adeli + Vadesiz Toplam
DOVIZ TEV.HES. (TL)

REPO

%6,00

Reposuz Toplamda % Pay
V.SIZ TICARI MEVDUAT
V.SIZ TASARRUF MEVDUATI
V.SiZ DIGER MEVDUAT

Toplam Vadesiz

V.Li TICARI MEVDUAT

V.LI TASARRUF MEVDUATI

V.Li DIGER MEVDUAT
Toplam Vadeli

adeli + Vadesiz Toplam
DOVIZ TEV.HES. (TL)

%40,85

%52,04

% DEGISIM
V.SIZ TICARI MEVDUAT
V.SIZ TASARRUF MEVDUATI
V.SiZ DIGER MEVDUAT
Toplam Vadesiz

V.Li TICARI MEVDUAT

V.Li TASARRUF MEVDUATI

V.Li DIGER MEVDUAT
Toplam Vadeli

adeli + Vadesiz Toplam
DOVIZ TEV.HES. (TL)

REPO
TOPLAM (REPO HARIG)
TOPLAM (REPO DAHL)

-%2,03

%1,19

26May00
1.288.976
698.053
1.156.617
3.143.646

1.688.984
12.954.690
2.786.792

17.430.466
20.574.112
22.320.608

7.836.442
42.894.720
50.731.162

28Nis00
1.356.097

683.711
1.297.839
3.337.647

1.794.318
13.188.448
2.900.063

17.882.829
21.220.476
21.308.531

7.202.995
42.529.007
49.732.002

31Mar00
1.327.395
675.954
1.233.533
3.236.882

1.600.613

12.946.160

2741141

17.287.914
20.524.796
20.519.018

7.320.710

41.043.814
48.364.524

25Sub00 280ca00 30Ara99 26Kas99

1.286.103
633.663
836.092

2.755.858

1.699.934
12.648.993
2.921.068

17.269.995
20.025.853
19.458.068

5.896.378
39.483.921
45.380.299

1.117.192
564.422
1.009.571
2.691.185

2.077.734
13.145.727
2.837.610

2.927.483 | 1.964.460

=
oz
=l
==

872.814
412.750
678.896

1.493.901
12.253.481
2.472.125

18.061.071/17.664.79116.219.507

20.752.256
18.450.801

4.528.307
39.203.057
43.731.364

4.079.826
34.701.680

%2,54
%1,38
%2,28
%6,20

%3,33

%2,73
%1,37
%2,61
%6,71

%3,61

%2,74
%1,40
%2,55
%6,69

%3,31

%2,83
%1,40
%1,84
%6,07

%3,75

%2,55
%1,29
%2,31
%6,15

%4,75

18.183.967

17.523.249 16.517.713

42.195.349

29Eki99
941.214
408.789
773.029
2.123.032

1.458.255
11.900.010
2.366.547

15.724.812
17.847.844
15.057.948

32.905.792

24Ey199
792.071
397.772
568.142
1.757.985

1.452.621
11.087.342
2.335.272

14.875.235
16.633.220
13.870.234

30.503.454

27Agu99
788.271
396.624
713.581
1.898.476

1.325.262
10.295.182
2.290.915

13.911.359
15.809.835
12.925.671

28.735.506

27.552.371

30Tem99
772.494
363.678
845.012

1.981.184

25Haz99

1.569.351

1.316.091
9.732.340
2.214.705
13.263.136
15.244.320
12.308.051

11.984.867

%6,94

%2554 | %2652 | %2677 | %27,87 @ %30,06

%549 | %583 | %567 | %644 | %649

%3436 | %3596 @ %3575 = %38,06 | %41,30 & %4186

%40,56 | %4267 | %4244 | %4413 | %4745

%4400 | %4285 = %4243 | %4288 | %4219 | %4153

%1545 | %1448 = %1514 = %1299 | %1035 | %9,67

%300 | %319 | %323 | %326 | %285 %252 | %286 %2,60 %2,74 %2,80

%1,63 | %161 %1,65 | %160 | %144 - %119 | %124 %1,30 %1,38 %1,32

%270 | %305 | %301 %212 | %258 %1,96 | %235 %1,86 %2,48 %3,07

%733 | %785 | %789 | %698 | %686 | %768 | %566 | %645 %5,76 %6,61 %7,19

%394 | %422 | %390 | %431 | %530 - %430 | %443 %4,76 %4,61 %4,78

%3020 | %3101 = %3154 | %3204 %3353 %3531 | %3616 = %3635 | %3583 | %3532

%650 | %682 | %668 | %740 | %7,24 - %712 | %719 %7,66 %7,97 %8,04

%4064 = %4205 | %4212 | %4374 | %4607 | %4635 | %4674 | %4779 | %4877 %48,41 %48,14

%4796 | %4990 | %5001 | %5072 = %5294 %5240 = %5424 | %5453 | %5502 | %5533

%52,04 | %5010 | %4999 | %4928 | %47,06 %47,60 | %4576 | %4547 %44,98 %4467 %4576

%495 | %216 | %321 | %1512 | -%19,34 %727 | %1883 %048 %2,04 %8,42 -%13,51 %68,12
%210 | %115 | %667 | %1227 | -%10,02 - %097 | %277 %0,29 %9,06 %14,19 %3,05 %102,95
-%10,88 | %521 | %A47,54 | %1718 @ %10,32 %1218 | %3606 | -%20,38 | -%1555 = %5697 | %35,03 %129,54
%581 | %311 | %1745 | %240 | %807 = %4902 = %747 | %2077 | -%7,40 %417 | %2624 %5,21 %96,26
%587 | %1210 | %584 | %1818 | %2,34 - %244 | %0,39 %9,61 %0,70 %1002 | %1571 %43,05
177 %187 | %235 | -%378 | %317 %297 | %7,33 %7,69 %5,78 %1171 %3,51 %51,38
%391 | %580 | %616 | %294 | -%1,91 - %446 | %1,34 %1,94 %344 %6,66 -%3,91 %33,86
%253 | %344 | %010 | %438 | %224 | %891 | %315 | %571 %6,93 %4,89 %10,67 %0,08 %47,52
%305 | %339 | %249 | %350 = %078 H %1,88 | %7,30 %5,21 %3,71 %12,47 %0,81 %53,16
%475 | %385 | %545 | %546 | %529 | %609 | %969 | %856 %7,31 %5,02 %7,63 %28,54 %96,98
%879 | %161 = %2416 | %3021 | %10,99 %97,35

%086 | %362 | %395 | %072 | %285 H %546 | %7,88 %6,15 %4,29 %1026 | %1356 %73,21
%2,01 %2,83 9%6,58 %3,77 | %364 | | %21,66

Kaynak: TCMB
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Banka Sube isgiicii isgiicii/ Sube
31.12.1999 veriler Banka Sube Isglici Isgiicti/Sube Sayisi  Sayisi Sayis
Sayisi  Sayisi Sayisi Tas.Mevd.Sig. Fon.Devr. Bankalar 8 714 15980 24
Sektdr Toplami 81 7.691 173.988 22,6 Bank Ekspres A.S. 27 653 242
Egebank A.$. 80 3.39%4 424
Ticaret Bankalan 62 7.660 168.558 22,0 Eskisehir Bankasi T.AS. 94 2991 24
Interbank 42 1.525 36,3
Kamu Sermayeli Bankalar 4 2.865 72.007 251 Stimerbank A.S. 88 1692 192
Tlrk Ticaret Bankasi A.S. 270 4.025 14,9
Turkdye Cumhuriyef Ziraat Bankas| 1309 37.705 288 Tirkiye Tiitlinciiler Bankas! Yasarbank A.S. 85 1810 213
Turkiye Emiak Bankasi A.S. 406 10277 253 Yurt Ticaret ve Kredi Bankasi A.$. 28 590 21,1
Tlrkiye Halk Bankasi A.S. 810 14843 18,3
Ttirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 340 9.182 27,0 \abanci Bankalar 19 191 4185 346
Ozel Sermayeli Bankalar 31 3.960 76.386 19,3 o
Tiirkiye'de Kurulmus Yabanci Bankalar 5 94 2.899 30,8
Adabank A.S. 82 522 6,4 ;
IArap Turk Bankasi A.S. 6 252 42,0
Akbank T.A.S. 574 8.383 14,6
Alternatif Bank A S. 26 678 26,1 Brp-Ak Dresdner Bank A.5. 2 102 >10
HSBC Bank A.S. 1 67 67,0
Anadolubank A.S. 23 356 15,5
Bank Kapital Tirk A.S. 3 624 201 Osmanli Bankasi A.$. 80 2.247 28,1
Bayindirbank A.S. 27 485 18,0 Ulusal Bank T.A. S 23 46,2
Birlesik Tirk Korfez Bankasi A.S. 1" 500 455
Demitbank TA'S. 125 9 556 204 Tiirkiye'de Sube Agan Yabanci Bankalar 14 27 1.286 476
Denizbank A.S. 33 714 21,6
Ege Giyim Sanayicileri Bankasi A.S. 48 1077 224 fon Amro Bank N.V. L 125 1250
Etibank A.S. 151 1998 132 Banca di Roma S.P.A. 2 42 21,0
Finans Bank A.S. 106 2029 19,1 Bank Meliat 3 49 163
iktisat Bankasi TA.S. 62 1321 213 Citibank N.A. 10 679 67.9
Kentbank A.S. 79 1,666 231 Credit Lyonnais Turkey 1 40 40,0
Kogbank A.S. 81 2434 30,0 Credit Suisse First Boston 1 16 16,0
Milli Aydin Bankas! T.A.S. 44 721 16,4 Habib Bank Limited 1 10 10,0
MNG Bank A S. 21 408 19,4 ING Bank N.V. 1 32 320
Oyak Bank A.S. 12 400 333 Kibns Kredi Bankasi Ltd. 1 22 22,0
Pamukbank T.A.S. 197 5733 291 Morgan Guaranty Trust Co. 1 21 21,0
Sitebank A.S. 15 343 229 Rabobank Nederland 1 34 34,0
Sekerbank T.AS. 193 3.158 16,4 Sociéte Générale (SA) 1 58 58,0
Tekstil Bankast A.S. 28 1.012 36,1 The Chase Manhattan Bank 1 58 58,0
Toprakbank A.S. 166 3.953 196 Westdeutsche Landesbank Girozentrale 2 100 50,0
Turkish Bank A.$. 15 226 151
Turk Dig Ticaret Bankasi A.S. 84 1.627 19,4 Kalkinma ve Yatirim Bankalan 19 3 5.430 175,2
Tirk Ekonomi Bankasi A.S. 46 1.405 30,5
Tlrk Sakura Bank A.S. 2 49 245 Kamu Sermayeli Bankalar 3 12 4.336 361,3
Tirkiye Garanti Bankasi A.S. 234 5.350 229
Tiirkiye imar Bankasi T.A.S. 169 1.402 8,3 iller Bankasi 1 3.062 3062,0
Tiirkiye is Bankasi A.S. 851 15.867 18,6 Tirk Eximbank 3 366 122,0
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 431 10.089 234 Tlrkiye Kalkinma Bankasi A.S. 8 908 113,5
Kaynak: TBB Kaynak: TBB
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Tablo 12— 1999 yil sonunda bazi bankacilik sektorii verileri

Banka Sube Isgiicii Isgiicli/ Sube
Sayisi  Sayisi Sayisi

Ozel Sermayeli Bankalar 13 16 1.027 64,2
Atlas Yatirim Bankasi A.S. 1 21 21,0
Calik Yatinm Bankasi A.$. 1 15 15,0
Diler Yatirim Bankasi A.$. 1 18 18,0
GSD Yatinm Bankasi A.$. 1 28 28,0
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. 1 235 235,0
Nurol Yatinm Bankasi A.S. 1 53 53,0
Okan Yatinm Bankasi A.S. 2 32 16,0
Park Yatirim Bankasi A.$. 1 15 15,0
Sinai Yatinm Bankasi A.$. 1 140 140,0
Tat Yatinm Bankasi A.S. 1 8 8,0
Tekfen Yatinm ve Finansman Bankasi A.S. 1 55 55,0
Toprak Yatinm Bankasi A.S. 1 32 32,0
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$. 3 375 125,0
Yabanci Sermayeli Bankalar 3 3 67 22,3
Deutsche Bank A.S. 1 25 25,0
Indosuez Euro Tirk Merchant Bank A.S. 1 28 28,0
Taib Yatinmbank A.S. 1 14 14,0
Kaynak: TBB
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Tablo 16a—Finans Sektorii & Devlet Harcamalari Arasindaki Biiytime iligkisi

Devlet Harcamalari1 Finans Sektorii Faiz Geliri GSYIH GSMH

1988C1 4.04 5.10 5.01 957 8.32

1988C2 4.06 5.02 481 3.78 321

1988C3 -3.04 494 458 2.70 1.53

1988C4 -5.95 261 213 -4.99 -4.65

1989C1 1.87 250 2.02 2.43 -0.88

1989C2 0.55 241 1.98 -1.67 -1.34

1989C3 2.01 2.07 1.71 0.64 3.26

1989C4 258 2.76 253 352 3.96

1990C1 258 1.82 1.71 10.75 11.94

1990C2 7.49 0.91 0.75 13.32 14.86

1990C3 6.19 0.77 0.55 6.25 5.61

1990C4 13.12 454 437 8.70 7.92

1991C1 8.57 1.12 0.50 -0.44 -1.33

1991C2 329 0.91 0.32 -0.48 -1.75

1991C3 6.22 0.80 021 395 3.44

1991C4 1.77 0.31 -0.09 -0.71 -0.54

1992C1 -5.81 -1.31 -1.80 8.21 8.75

1992C2 -1.25 -1.60 -1.81 5.66 6.29

1992C3 9.16 2.90 -3.09 535 538

1992C4 924 2.50 2.60 5.46 6.15

1993C1 12.19 -1.30 -1.42 492 5.65

1993C2 8.06 -0.80 -0.89 11.32 11.10

1993C3 254 -1.00 -1.10 7.41 7.81

1993C4 232 147 1.01 8.40 7.90

1994C1 0.84 -0.31 -0.60 5.19 4.10

1994C2 -4.48 -0.82 -1.09 -10.69 9.70

1994C3 -0.43 -1.93 227 -7.80 -8.71

1994C4 -7.57 2.83 -3.06 -5.49 -6.90

1995C1 7.08 -1.60 -1.89 -1.50 -0.25

1995C2 9.63 -1.51 2.19 13.54 12.61

1995C3 227 1.79 0.90 8.98 10.04

1995C4 7.83 2.49 1.90 6.62 7.96

1996C1 143 1.29 -0.53 8.67 9.53

1996C2 7.71 251 1.17 8.08 8.18

1996C3 15.56 3.79 2.74 529 5.13 — . :

1996C4 .44 110 074 704 6.96 Tablo 16b— 1nns Sekt(')rl Devlet 01lr1 (t1 ree m

1997C1 -3.91 243 0.34 6.91 6.45 Ha e i Sepe, Fatz Gelird

1997C2 0.61 395 1.70 8.47 9.07 1988 -1.07 441 412 2.12 145

1997C3 5.89 351 1.43 7.04 8.54 1989 0.82 244 2.06 0.25 1.63

1997C4 9.86 5.62 4.18 7.79 8.69 1990 8 2.01 1.85 9.26 937

1998C1 8.60 6.47 5.57 9.24 9.53 1991 448 0.78 0.23 0.93 0.35

1998C2 14.93 7.12 5.87 325 4.49 1992 3.79 2.08 2.33 5.98 6.4

1998C3 -1.99 6.45 6.35 2.67 2.56 1993 543 -0.39 -0.59 8.04 8.14

1998C4 10.46 7.65 6.19 -1.24 0.58 1994 35 -1.49 -1.77 -5.46 -6.08

1999C1 10.38 7.76 7.61 9.05 -8.74 1995 6.67 0.3 -0.31 7.19 7.95

1999C2 2.15 7.51 7.34 -1.75 -3.24 1996 8.58 2.15 0.63 7.01 7.12

1999C3 9.08 252 520 -6.05 -7.36 1997 412 391 1.94 7.53 8.29

1999C4 5.69 3.78 452 -3.36 -6.13 1998 7.85 6.94 6 3.09 3.86

2000C1 0.25 0.85 2.90 5.58 4.19 1999 6.49 5.34 6.12 -5.02 -6.39
[Kaynak: DIE, TCMB [Kaynak: TCMB, DIE
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Tablo 18a— Tirkiye’de Kredi Geligsmeleri

Yurtici kredi hacmi| o6zel sektore acilan TL/USD | Yurtici kredi ozel sektore | Yurtici kredi hacminde bir |6zel sektére kredi hacminde bir
(TL milyar) kredi hacmi (TL mia) hacmi (USS$ mia) | kredi (USSmia) | 6nceki yi1la gore USS degisim | onceki yila gére USS degisim
1986 20,417 10,039 756 27.0 13.3 US$ milyar USS$ milyar
1987 30,357 15,379 1,018 29.8 151 2.8 1.8
1988 46,189 22,395 1,813 255 124 -4.3 2.7
1989 68,172 37,817 2,311 29.5 16.4 4.0 4.0
1990 101,911 65,540 2,927 34.8 22.4 53 6.0
1991 174,479 108,186 5,075 34.4 21.3 -0.4 -1.1
1992 306,573 196,164 8,556 35.8 22.9 1.5 1.6
1993 555,121 359,178 14,458 38.4 24.8 2.6 1.9
1994 1,141,012 616,658 38,418 29.7 16.1 -8.7 -8.8
1995 2,232,782 1,434,983 61,054 36.6 23.5 6.9 7.5
1996 5,080,208 3,372,212 107,505 47.3 31.4 10.7 7.9
1997 9,821,134 7,583,996 204,750 48.0 37.0 0.7 5.7
1998 18,910,973 12,066,233 312,720 60.5 38.6 12.5 1.5
1999 35,017,857 17,389,421 540,098 64.8 32.2 44 -6.4
Kaynak: TCMB

Tablo 18b—2000-20020zel kredi hacminde tahmini degisim

6zel sektore kredi (TL mia) | % degisim | 6zel sektdre kredi (US$ mia)
1986 10,039 13.3
1987 15,379 53.2% 15.1
1988 22,395 45.6% 12.4
1989 37,817 68.9% 16.4
1990 65,540 73.3% 22.4
1991 108,186 65.1% 21.3
1992 196,164 81.3% 22.9
1993 359,178 83.1% 24.8
1994 616,658 71.7% 16.1
1995 1,434,983 132.7% 23.5
1996 3,372,212 135.0% 314
1997 7,583,996 124.9% 37.0
1998 12,066,233 59.1% 38.6
1999 17,389,421 44.1% 32.2
2000 23,997,401 38.0% 36.8
2001 30,932,650 28.9% 43.1
2002 37,737,833 22.0% 50.1
Kaynak: IMF
(kredi hacminde % artis tahminleri IMF nindir; tablo 17’deki tahmini kur kullanilmistir)
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Tablo 19- Tuketici Fiati (% degisim)
Israil Meksika Tirkiye Fransa ispanya |ingiltere ABD

Arjantin Brezilya

13
28
24
22
29
32
29
16

14
35
58
61
23
183
444
176
176
160
101
104
165
344
627
672
90
131
343
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2,314
172
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102
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135
192
226
147
228
629
1,431
2,948
433
952
1,928
2,076
66
16
7
3

Kaynak: Dunya Bankasi
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102
66
58
86

132

114
20
27
23
16
10

35
34
21
16

1 2 2 4 1
3 5 6 4 1
3 5 9 2 1
2 3 7 3 1
6 3 12 5 2
4 3 8 4 3
7 3 6 2 3
0 5 5 5 4
8 6 2 5 5
7 6 6 6 6
16 5 8 9 4
12 6 8 7 3
15 7 1" 9 6
16 14 15 16 1"
19 12 18 24 9
17 10 18 17 6
27 9 25 16 6
45 9 20 8 8
59 1" 16 13 1"
110 14 16 18 14
37 13 15 12 10
31 12 14 9 6
31 9 12 5 3
48 8 1" 5 4
45 6 9 6 4
35 3 9 3 2
39 3 5 4 4
74 3 5 5 4
63 3 7 8 5
60 3 7 9 5
66 3 6 6 4
70 2 6 4 3
66 2 5 2 3
106 2 5 2 3
88 2 5 3 3
80 2 4 2 3
86 1 2 3 2
85 1 2 3 2

Gri kutular istikrar program baslangic yilidir.
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