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ONsOz

Tark mali sisteminin temelini olusturan bankacilik sektéra hizli bir
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OZET

Finansal sektérde yer alan bankalar ve 6zel finans kurumlari gibi
kuruluglarin gézetimi ve denetimi ile gbrevli olan Bankacilik Dizenleme ve
Denetleme Kurumu'nun kurulusundan sonra olugsan yeni bankacilik
ortaminda T.C.Merkez Bankasinin finansal piyasalarda degisen rolUnd
incelemek; Merkez Bankasinin finansal sistem istikrari amacinin
gerceklestiriimesine yoénelik olarak, finansal sistem ve temel unsuru olan
bankacilik sektori istikrarini izlemedeki roli, bu fonksiyonunu yerine
getirirken kullanacagi yéntem ve araglari tanimlamak, gézetim anlayisini ve
yaklagimini belirlemek bu tezin temel amaclaridir.

Son vyillarda yasanilan tecribelerin de gdésterdigi gibi, finansal
sistemlerde ortaya c¢ikan rahatsizliklar ve krizler olduk¢a énemli ekonomik ve
sosyal maliyetelere neden olabilmektedir. GUnimuzde merkez bankalarina
genel anlamda finansal sistemin bir batin olarak incelenmesi ve sistemdeki
kirilganliklarin  ve potansiyel risk yapilarinin belirlenmesi gérev ve
sorumlulugu verilmektedir. Son 20 yillk dénemde artan sekilde merkez
bankalarinin banka gézetim ve denetiminde dogrudan yer almadiklari, birinci
dereceden sorumlulugu bagimsiz ve O6zerk kurumlara devrettikleri
goérulmektedir. Ancak, merkez bankalarinin banka gézetim ve denetiminden
birinci derecede sorumlu olmamalarina karsin, bankacilik sektdrt istikrar
konusundaki sorumluluklari stirmekte olup, bu anlamda bankacilik sektdru
geligimlerini ve temel sistemik riskleri izlemeye devam etmektedirler.

Finansal sistem istikrar analizleri ile merkez bankalarinin finansal
sistem kirilganhgd ile ilgili goéstergeleri analiz ederek, finansal sistemin
batininu tehdit eden bir sorunu veya olasi bir bankacilik krizini ortaya
clkmadan &énce saptayarak gerekli onlemleri almasi, genel ekonomik
performansi ve finansal aracilik surecini olumsuz etkileyen unsurlarin yok
edilmesi veya etkilerinin para politikasi araglari kullanilarak en aza indiriimesi

amaclanmaktadir.



Istikrarli bir bankacilik sistemi, para politikasinin etkinligi ve ekonomik
istikrar icin bir 6n kosul olmasi nedeniyle finansal sistem istikrari analizleri
merkez bankalari agisindan buyuk o6nem arzetmektedir. Aksi takdirde,
oncelikle mali bunyeleri ve risk algilamalari zayiflamis, 6ézkaynaklarini yitirmis
ve normal aracilik faaliyetlerini yerine getiremeyen bir bankacilik sisteminin
ekonominin istikrarl buyumesini olumsuz yénde etkileyecegi aciktir.

Bankacillk ve finansal krizler Uzerinde vyapilan calismalar
makroekonomik kosullardaki degisimlerin izlenmesi ve bir butin olarak
finansal sistemin makro bazda gdzetiminin dnemine ve geregine isaret
etmektedir. IMF ve Dunya bankasi gibi uluslararasi kuruluslar ve merkez
bankalari Ulke finansal sistem de@erlendirmelerinde makro bazda
gostergeleri kullanmaktadir. Makro bazda verilerin kullanildigi finansal sistem
istikrar1 analizi Ulkeden Ulkeye degismekte; bu analizlerde kullanilan
yontemler de farkllik géstermektedir.

Merkez Bankasinin uyguladigi para politikasinin etkinligi ve
makroekonomik kosullarda istikrarin saglanarak nihai hedef olan fiyat
istikrarinin saglanabilmesi icin finansal sistemdeki gelismelerin yakindan
izlemesi, dederlendirmesi ve ortaya c¢ikan belirlemeler dogrultusunda kendi
alabileceg@i 6nlemlerin yanisira, diger otoritelerle bilgi paylagiminda bulunarak
mevcut problemlerin giderilmesi igin gerekli énlemlerin zamaninda alinmasi

gerekmektedir.



ABSTRACT

This paper reviews the changing role of the Turkish Central Bank in
the new banking environment, following the establishment of Banking
Regulation and Supervision Agency (BRSA). In this paper, it is attempted to
set a starting point for a more comprehensive analysis of systemic risk from
the financial system stability perspective of the central bank. In this study, the
ways in which these macro-prudential analyses will be dealt within the CBRT
in the new banking era are presented. The Turkish banking system is going
through a period of unprecedented change. This is mainly being driven by
changes in the regulatory and supervisory framework and by shifts in
macroeconomic environment. In addition to pursuing monetary stability
through a low-inflation policy, all central banks have a responsibility to
promote the stability and soundness of their country’s financial system.

As shown by recent experiences all over the world, disturbances in the
financial systems can impose significant economic and social costs and it is
the central bank’s role, looking at the financial system as a whole, to identify
potential threats and vulnerabilities. The study reveals that even though
increasingly central banks are not directly involved in banking supervision,
they still maintain a vital interest in a stable banking industry and closely
monitor its developments and major systemic risks.

The macro-prudential analysis aims at identifying risks that are
common to a number of banks and other financial institutions or markets,
including payment systems. Such risks often stem from the development of
the macro economy. Volatile inflation, exchange rate fluctuations, excessive
loan concentrations or excessive leverage ratios could lead to serious
problems for a number of banks. In this context, it is natural for the central
bank to closely monitor such developments and take prompt corrective action
if it finds that financial stability is endangered. In some cases, the central
bank may not have the powers to take direct action itself, but instead it may
inform the other parties, such as the supervisors, the political authorities,

urging them to imply necessary measures.



For the aim of financial and monetary stability, it is required to
understand and analyze the system. This mainly stems from the reality that
the banking system is the principal channel for the transmission of monetary
policy, the counterpart of monetary policy operations, and the main provider
of payment services, which all relate to the basic central banking tasks. The
Central Bank of Turkey is keen to be sure that banking supervision which is
conducted by the new supervision authority in such a way as to ensure that
banking problems do not endanger the conduct of monetary policy. The
CBRT'’s overall concern is to ensure that the financial system is healthy,
sound and efficient. To perform its primary responsibilities of conducting
monetary policy and ensuring a stable and well-functioning payment system,
central banks must monitor the risks in the financial system.

First and foremost, central banks should strengthen their ability to
understand the risks and vulnerabilities in both the national and international
financial system. More simply, central banks should enhance their monitoring
abilities. It is extremely important for central banks to identify the risk factors
that endanger the policy objectives, namely the stability of the
macroeconomy (sustainable growth under price stability) and the financial
system, and consciously analyze what could happen if there are significant
changes in those risk factors.

In the new financial architecture, the CBRT will continue its prominent
role in the process of preserving financial stability, by using the supervisory
information and financial evaluations. Moreover, it will continue to develop its
own methods of assessing financial market stability and indicators of
weaknesses, focusing more on the overall health of the financial system than
that of individual institutions which falls under the BRSA. There is a strong
need to strengthen the cooperation between the CBRT and BRSA to ensure
that, if problems at a bank or a financial group have contagion effects in the
whole system and endanger the systemic stability, this information is to be
shared between the authorities and possible corrective actions and other

solutions are sought.
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASININ FINANSAL

SISTEM iSTIKRARININ SAGLANMASINDAKi ROLU

GIRIS

Son vyillarda yasanilan tecrUbelerin de gdésterdigi gibi, finansal
sistemlerde ortaya ¢ikan rahatsizliklar ve krizler olduk¢ga 6nemli ekonomik ve
sosyal maliyetelere neden olabilmektedir. GUnimuzde merkez bankalarina
genel anlamda finansal sistemin bir bittin olarak incelenmesi ve sistemdeki
kirilganliklarin  ve potansiyel risk yapilarinin belirlenmesi gérev ve
sorumlulugu verilmektedir. Son 20 yillik dénemde merkez bankalarinin
giderek banka goézetim ve denetiminde dogrudan yer almadiklari, birinci
dereceden sorumlulugu bagimsiz ve O6zerk kurumlara devrettikleri
g6rilmektedir. Ancak, banka gbzetim ve denetiminden birinci derecede
sorumlu olmamalarina kargsin, merkez bankalarinin bankacilik sektéra
istikrari konusundaki ilgileri strmekte olup, bu anlamda bankacilik sektéru

gelisimlerini ve sistemik riskleri iziemeye devam etmektedirler.

Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) sonrasinda
olugsan vyeni bankacilik ortaminda Merkez Bankasinin degisen roltnu
incelemek ve Bankanin finansal sistem istikrarini izlemesine ydnelik
baslangi¢c noktasi olabilecek bir alt yapi olusturmak bu calismanin temel
amacidir. Bu c¢alisma ile Bankanin finansal sistem ve temel unsuru olan
bankacilik sektorl istikrarini izlemedeki roli ve bu fonksiyonu vyerine
getirirken kullanacagl yéntem ve araglar tanimlanarak, gézetim anlayisi ve
yaklasimi belirlenmeye caligiimistir.

Merkez bankalarinin finansal sistem istikrarinin saglanmasi ve
korunmasi c¢alismalarinin i¢inde yer almamalari veya bu yénde goérev ve
sorumluluklarinin  bulunmamasi dusunulemez. Finansal piyasalarin nasil

isledigine dair bilgisi olmayan, zamaninda elde edilen, guvenilir bilgilere sahip
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olmayan bir merkez bankasinin saglihk politikalar izleyemeyecegdi bir
gercektir. Para politikalarini etkin bir sekilde uygulayabilmeleri, édeme
sisteminin kesintisiz ve saglikli bir sekilde galismasini saglayabilmeleri icin
merkez  bankalarinin  finansal  sistemdeki riskleri izlemeleri ve

degerlendirmeleri gerekmektedir.

Finansal istikrar analizleri ile merkez bankalarinin finansal sistem
kirllganh@i ile ilgili gostergeleri analiz ederek, finansal sistemin butinunu
tehdit eden bir sorunu veya olasi bir bankacilik krizini ortaya ¢ikmadan énce
algilayarak gerekli 6nlemleri almasi amaclanmaktadir. istikrarli bir bankacilik
sistemi, para politikasinin etkinligi ve ekonomik istikrar icin bir 6n kosul
olmasi nedeniyle finansal sistem istikrari analizleri merkez bankalari
acisindan buyuk énem arzetmektedir. Aksi takdirde, dncelikle mali bunyeleri
ve risk algillamalari zayiflamig, &zkaynaklarini yitirmis ve normal aracilik
faaliyetlerini yerine getiremeyen bir bankacilik sisteminin ekonominin istikrarli

bir sekilde buyumesine katkisinin olmayacagi agiktir.

Dolayisiyla, Turk bankacilik sektérinin yeniden yapilandirma sureci
tamamlanarak, uzun yillardir devam eden sorunlari giderilmeden ve finansal
piyasalardaki belirsizlikler yok edilerek yeniden glven tesis edilmeden,
Merkez Bankasinin fiyat istikrari hedefini gerceklestirmesi ve bu yénde etkin
bir para politikasi izlemesi mumkin degildir. Bu gereksinim enflasyon
hedeflemesine gecilebilmesi icin de bir 6n sart niteliginde bulunmaktadir.
Diger yandan, Merkez Bankasinin bankacilik sektérinin yeniden
yapilandiriimasi sirecinde izleyecegi politikalar (uygulamanin aksamadan
yurimesini saglamak Uzere izleyecegi politikalar ile uygulama sirasinda
ortaya cikabilecek sorunlari giderici politikalar), finansal piyasalarin ve
bankacilik sektérinun yakindan izlenmesi geregini bir kez daha ortaya
koymaktadir. Bu politikalar 2000 yili Kasim ayinda yasanan sorunlarin ve

yapilan hatali uygulamalarin tekrar edilmemesi agisindan da énemlidir.

Merkez Bankasinin uyguladigi para politikasinin etkinligi ve
makroekonomik kosullarda istikrarin saglanarak nihai hedef olan fiyat

istikrarinin  saglanabilmesi icin finansal sistemdeki gelismeleri yakindan
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izlemesi, dederlendirmesi ve ortaya c¢ikan belirlemeler dogrultusunda kendi
alabilecegi 6nlemlerin yanisira, diger otoritelerle bilgi paylasiminda bulunarak
mevcut problemlerin giderilmesi i¢in gerekli énlemlerin zamaninda alinmasini

saglamasina ihtiya¢c bulunmaktadir.

Calisma 6 ana boélumden olusmaktadir. Birinci bélumde finansal
istikrar kavrami, merkez bankalari agisindan finansal sistem istikrarinin
6nemi ve merkez bankalarinin rolt Glke érnekleri ile anlatiimaya calisiimistir.
Ikinci bélumde ise genel olarak finansal krizler, 6zel olarak bankacilik krizleri
ele alinmis ve bu tur krizlere yol agan faktérler, krizlerin énct goéstergeleri
irdelenmistir. Ugtincti bélumde Turk bankacilik sistemi finansal riskleri,
sisteminin genel yapisi ve igleyisinde goérulen eksiklikler degerlendiriimeye
calisiimigtir. Calismanin dérdunct bolumu Turk finansal sisteminin istikrar
analizine ayriimistir. Besginci bélimde 2000 yili Kasim ayinda yasanan kriz
bazi éncu gostergeler kullanilarak degerlendirilmistir. Son bélimde ise sonug

ve degerlendirmeler yer almaktadir.
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BiRINCI BOLUM

FINANSAL SiSTEM iSTIKRARI ANALIizZi, MERKEZ BANKALARI
ACISINDAN FINANSAL iSTIKRAR VE ULKE ORNEKLERI

Istikrarli bir bankacilik sistemi ve genel anlamda finansal sistem, para
politikasinin etkinligi ve ekonominin saglikh bir sekilde ¢aligabilmesi igin 6n
kosullar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Merkez bankalarinin finansal sistem
istikrarinin saglanmasi amacinin gergeklesmesine yoénelik énemli gérev ve
sorumluluklar bulunmaktadir. Bu durumun ardindaki temel neden, merkez
bankalarinin finansal sistemdeki kirilganliklari analiz ederek, bir finansal kriz
veya bankacilik krizi ortaya cikmadan &énce gerekli 6nlemleri alabilecegi

dustncesidir.

Pek cok Ulke merkez bankasi son yillarda finansal sistemlerinin en
temel  pargasi konumundaki  bankacilik  sektérinin istikrarinin
makroekonomik belirleyicileri Gzerinde yogunlagsmistir. Bankalarin degisen
makroekonomik kosullar ve finansal piyasalardaki yapisal degisimlere olan
duyarlihklari bu ilginin altinda yatan temel faktérlerdir. Ayrica, bir ¢ok Ulkede
merkez bankalarinin banka gézetim ve denetiminde dogrudan yer almadig,
birinci dereceden sorumlulugun badimsiz ve 6zerk kurumlara devredildigi
goérulmektedir. Merkez bankalarinin banka gézetim ve denetiminden birinci
derecede sorumlu olmamalarina karsin, Ustlendikleri gérev ve sorumluluklar
nedeniyle bankacilik sektéri ve bir bltin olarak finansal sistem istikrari
konusundaki ilgileri sUrmekte olup, bu dogrultuda bankacilik sektéri

gelisimlerini ve temel sistemik riskleri iziemeye devam etmektedirler.

Merkez bankalarinin banka gézetim ve denetim fonksiyonunda
dogrudan yer almamalari konusunda goérisler bulunmakla birlikte, merkez
bankalarinin finansal sistem istikrarinin saglanmasi ve korunmasi
g¢alismalarinin igerisinde yer almamalarinin veya bu ybénde gbrev ve
sorumluluklarinin  bulunmamasinin  oldukga ciddi riskleri beraberinde

getirecegi yénundeki gorusler de yaygindir. Oncelikle, finansal sistem ve

15



onun temel unsuru olan bankacilik sektéri hakkinda zamaninda elde edilen,
guvenilir bilgilere sahip olmayan bir merkez bankasinin temel hedefi olan
fiyat istikrarini gerceklestirmesi olduk¢a guctur. Yine s6z konusu bilgilere
sahip olmayan bir merkez bankasinin genel piyasa likiditesini dizenlemeye
yonelik likidite operasyonlari yapmasi ve finansal glvenlik aginin temel bir
unsuru olarak acil durumlarda ihtiyaca zamaninda ve yeterli olacak sekilde
likidite  saglamasi  gibi  fonksiyonlari  yerine getirmesi  mumkun
gézukmemektedir. Bu cercevede calismanin ilk bélimdnde finansal sistem
istikrari  kavrami, merkez bankalari agisindan finansal sistem istikrari
analizlerinin  6nemi, bu analizlerde kullanilan go6stergeler ve Ulke

uygulamalari degerlendirilmistir.

1.1. Finansal istikrar Kavraminin Tanimlanmasi

GUnumuUzde “finansal istikrar” kavrami yaygin bir sekilde kullaniimakla
birlikte, bu kavrami tanimlayan tek ve yalin bir tanim bulunmamaktadir.
Ancak, son 20 yilhk dénemde kiresel finansal piyasalarda yenilenerek
meydana gelen finansal rahatsizliklar ve karisikliklar iki temel noktaya isaret
etmektedir: “Sistemik risk olayl” ve “meydana gelecek zararin boyutu”. Group
of Thirty (1997) bu noktalari dikkate alarak sistemik riski asagidaki sekilde

tanimlamistir:

...... genel ekonomik aktiviteyi 6nemli sekilde etkileyebilecek derecede
finansal sisteme zarar veren, beklenmeyen ve ani sekilde ortaya ¢ikan bir

olayin gergeklesme riski .........

Etkin ve saglikli sekilde isleyen bir finansal sistemin genel ekonominin
saghgi ve performansi agisindan son derece 6nemli oldudu bilinen bir
gercektir. Finansal sistemin ekonomideki yeri ve Ustlendigi fonksiyonlarin
yani sira, kamuoyunun piyasalara olan giveninin en hassas olarak izlendigi
sektér de finans kesimidir. Finansal sistem icerisinde yer alan bir sektérde
yasanan bir sorun, sektérin geri kalan kismina ve daha sonra da ekonominin

geneline hizli bir sekilde yayilabilmektedir.
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Finansal istikrar, finansal krizden kaginma veya finansal krizi énleme
olarak tanimlanabilir. Finansal istikrar kavrami, tUm finansal piyasalari
icermektedir. Gunimuz gelismis finansal piyasalarda her ne kadar bankalar
hemen her zaman kriz icerisinde yer almakla birlikte, krizin kaynagi
bankalardan ziyade sermaye piyasalari veya banka disi finansal kuruluglar

da olabilmektedir.

Ekonominin genel performansi Uzerinde &6nemli etkileri olan ve
finansal aracilik surecini olumsuz etkileyecek unsurlarin etkilerinin yok
edilmesi veya en aza indirgenmesi, merkez bankalarinin temel hedefleri
arasinda yer almaktadir. Bu baglamda, finansal sistem istikrarini reel
ekonomi Uzerinde ciddi kayiplara neden olabilecek finansal sistem
yetersizliklerini ve rahatsizliklarini gidermek veya bunlardan kaginmak olarak
tanimlamak mumkundur. Bu rahatsizliklar ve olumsuzluklar finansal
kuruluslarinin kendilerinden kaynaklanabildigi gibi, finansal piyasalardaki

genel kosullardan da kaynaklanabilmektedir.

Istikrarli bir finansal sistem, ortaya cikabilecek problemlerin bir
kurumdan veya piyasadan dider bir kurumlara, piyasalara ve hatta ulke
digina yayillma riskini en aza indirgeyecek, saglam ve nitelikli 6nleyici
mekanizmalarin ~ bulunmasini  gerektirmektedir.  Sistemik  bir  riske
donusebilecek piyasa rahatsizliklari finansal kuruluslar ve piyasalar

araciligiyla yayilabilmektedir.

Istikrarli finansal kuruluslar genel anlamda giiven duyulan, mali agidan
saglam ve etkin bir sekilde faaliyet gdsteren kuruluslar iken, istikrarli finansal
piyasalar ise asiri fiyat dalgalanmalarinin yasanmadigi piyasalar olarak
tanimlanabilir. Bankalar finansal sistem igerisindeki &nemli yerleri ve
ustlendikleri rolleri nedeniyle finansal istikrar acgisindan 6nem arzeden
kuruluglardir. Bir bankanin sermaye yapisi ne kadar guglu ise, olasi zararlari
karsilama kapasitesi de o kadar buyuk ve yeterli olmaktadir. Béylece finansal

problemlerin yayillma riski de daha azalmis olacaktir.
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1.2. Finansal istikrarsizigin Ortaya Gikisi ve Yayilmasi
Sistematigi

Mishkin  (1996,1997,2001) gelismekte olan uUlkelerde yasanan
bankaclilik ve finansal krizleri bilgi asimetrisi yaklagimi ile analiz etmistir. Bilgi
asimetrisi (asymmetric information) finansal sistemin etkin bir sekilde faaliyet
gbstermesine ybnelik énemli bir engel olarak degerlendiriimektedir. Finansal
aracilik faaliyeti, bankalarin islemlerini énemli sekilde etkileyen 2 tip bilgi
asimetrisi icermektedir: Ters secim (adverse selection) ve ahlaki risk (moral
hazard).

Oncelikle, bankalar kredi degerlendirme ve proje finansmani
konulariyla baglantili olarak ortaya ¢ikan dizgin ve guvenilir olmayan
bilgilerden kaynaklanan belirsizliklerle ugragsmak zorundadir. Bu nedenle
bankalar yetersiz bilgi sonucu sonradan sorunlu hale gelebilecek bir kredi
karari verme riskine maruzdurlar. Diger yandan bankalar ahlaki risk sorunu
ile kargi karsiyadirlar. Bunun nedeni ise bankalardan kredi kullanan
musterilerin yuksek getiri imkani saglayan riskli yatirnmlara girebilmelerinden
dolayi, riskin buylk kisminin banka sahipleri ve kreditérler tarafindan
tagsinmasidir.

Mali agidan sorunlu olan ve kredi tayinlamasini (credit rationing)
gerektigi sekilde yapamayan bankalarin kontrol edilmeksizin faaliyette
bulunmalarina izin verilmesi halinde, saglikli bankacilik yapmak isteyenlerin
alanlari daraltiimis olacaktir. Teknik olarak 6deme gugligu yasayan finansal
kurumlar, sistemdeki ahlaki riski artirma pahasina, daha buyudk kredi riski
ustlenebilmekte ve maliyetine bakmaksizin likit kalmaya calisabilmektedir.
Diger yandan, kredibilitesi dusik borglanicilarin bankacilik piyasasindan
kredi imkanlarini kullanmaya devam etmeleri ise, ihtiyatli ve saglikli bankalar,
paranin fiyatinin gercek riski yansitmadi§i ve sermayenin ekonominin
geneline tahsisinin verimliligini ve cazibesini kaybettigi bir ortamda rekabet
etmek zorunda kalabilmektedir.
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Mishkin (1996) bankaclilik ve finansal krizlere yol agan faktérleri 4 grup

altinda toplamaktadir:

i. faiz oranlarindaki artig

ii. belirsizlikteki artis

iii. varlik piyasalarinin banka ve reel sektdér firmalarinin bilangolar
Uzerindeki etkisi

iv. bankacilik sektériindeki sorunlar ve panik ortami

Mishkin (1996,1997) finansal istikrarsizliklarin ortaya ¢ikis nedenlerini,
bicimleri ve yayilma sekilleri agisindan gelismis Ulkeler ile gelisen piyasalar
ve gelismekte olan Ulkeler arasindaki benzerlikleri ve farkhliklari ortaya
koyarak degerlendirmektedir. Yukarida belirtlen 4 kategoride yer alan
faktorler, ortaya c¢ikis bicim ve nedenlerinde bazi farkhliklar olsa bile hem

gelismis Ulkeler hem de gelisen piyasalar igin gecerli bulunmaktadir.

Mishkin (1996), gelisen ekonomilerde finansal istikrarsizligin ortaya
cikisini  ve yayllmasi sistematigini Sekil 1'de yer aldigi sekliyle
gbstermektedir. Bilgi asimetrisi ve neden oldugu ters sec¢im problemi, faiz
oranlarinin yukseldigi ortamda daha belirgin sekilde ortaya ¢ikabilmektedir.
Yuksek faiz oranlari ortami, bankalarin kredi portféylerini olustururken artan
sekilde ters secim problemine maruz kalmalarina neden olabilmekte ve
bankalarin kullandirdid1 kredilerin, kredi degerliligini yitirmis alacaklara
dénme ihtimalini artirmaktadir. Bunun temel nedeni, yiksek faiz ortaminda
kredi degerliligi dusuk, riski ylksek mausterilerin bankalardan yUksek

maliyetlerde kredi taleplerine devam ediyor olmasidir.

Ancak, bu durum zaman icerisinde musterileri yiksek faiz oranlari
6demeye razi olsalar bile, ters se¢im problemi sonucunda ortaya c¢ikan
olumsuzluklarin etkisiyle, bankalarin kredi tayinlamasina daha fazla énem
vererek kredi portféylerini azaltmalarina neden olmaktadir. Diger yandan,
azalan kredi arzi nedeniyle yatirimlar ve genel olarak ekonomik faaliyetlerde

bir daralma yasanabilmektedir.
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Mishkin yukarida deginilen bu doért faktérden birisinin ve/veya bir
kacinin finansal sistem istikrarsizligini  artirdigini  belirtmektedir. Bu
faktorlerden hepsinin ayni anda gergceklesmesi durumunda ise finansal
istikrarsizlik gercek anlamda bir finansal krize doénUgebilmekte ve reel
ekonomi Uzerinde ¢ok daha ©6nemli boyutlarda olumsuzluklara vyol
acabilmektedir.

Gelisen ekonomilerde s6z konusu faktérlerin ortaya ¢ikmasi sistemde
bir dbviz krizinin yasanmasina ve ulusal paranin énemli 6lcide deger
kaybetmesine neden olabilmektedir. Déviz krizinin ortaya ¢ikmasi bir yandan
banka bilangolarinin bozulmasina neden olurken, diger yandan merkez
bankalarinin ulusal paranin degerinin korunmasina ydnelik cabalarini
guclestirmektedir. Ayrica, ulusal paranin deger kaybetmesini engellemek
Uzere kullanilacak yuksek faiz politikalari, bankacilik sisteminin mali yapisini
daha da zayiflatacak sekilde banka bilangolarinin bozulmasina neden
olabilmektedir. YUksek faiz oranlarinin banka bilangolari Uzerindeki olumsuz
etkileri, banka bilangolarindaki vade uyumsuzlugu ve artan kredi riskleri
aracliyiyla ortaya cikmaktadir. Ulkemizde de yasandi§i Uzere, finansal kriz
ortaminda ulusal paraya kars! spekulatif ataklarin da gergceklesmesi merkez
bankalari ve genel ekonomik sistem acgisindan sorunlari daha da

agirlagtirmaktadir.

Finansal istikrarsizligin yayilmasinin gelisen ekonomilerdeki bir
sonraki asamasi bankacilik krizleridir. Faiz oranlari yukseligi, kredi geri
ddemelerinde yasanilan sorunlar, ekonomik faaliyetlerde daralma gibi
gelisimler sonucunda banka disi kesim bilancolarinin bozulmasi bankalarin
ciddi sikintilar ve zararlar yasamasina neden olmaktadir. Déviz krizinin banka
ve banka digi kesim bilangolari tzerindeki olumsuz etkileri de bankacilik
krizlerinin daha da derinlesmesine yol agmaktadir (hizh 6zkaynak erimesi,
kambiyo zararlari, kisa vadeli dig bor¢larin dederinin artmasi sonucu ortaya

ctkacak likidite sorunu v.b).
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1.3. Merkez Bankalari ve Finansal istikrar

Gecmis yillarda yasanan finansal sistem krizleri, sadece ekonomi
geneli agisindan bUylk maliyetlere yol ag¢makla kalmamakta, para
politikasinin etkinligini de azaltmaktadir. Finansal krizlerin maliyetleri ¢ok
boyutludur: Sistemde aracilik islem hacminin ve etkinliginin azalmasi,
mevduat sigortasi guUvencesinin uygulanmasi ve bankalarin yeniden
yapilandiriimasi ve rehabilitasyonu c¢alismalari gibi. Para politikasi agisindan
finansal krizlerin énemini, mali bunyesi sagliksiz olan bankalarin faiz orani
degisimlerine ve uygulanan diger para politikasi araglarina tepkilerinin
beklendigi 6lgiide olmayacag! ve buna bagli olarak merkez bankalarinin mali
acidan kirllganhgr yuksek olan bankalari dikkate alarak para politikasini
uygulamak durumunda kalmalari seklinde acgiklamak mumkundur (Fischer,
1997, 2001). Para politikalarinin etkinligi ve uygulanabilirligi agisindan
istikrarli bir finansal ortam yaratilmasi amaci merkez bankalarina ek bir
sorumluluk daha yuklemektedir: saglam, uluslararasi normlara uygun ve etkin
bir sekilde faaliyet gdésteren bankacilik sistemlerinin gelismesini tesvik etmek

ve desteklemek.

GunUimuzde merkez bankalarinin 2 temel fonksiyonu bulunmaktadir:
Parasal istikrarin saglanmasi (fiyat istikrari) ve finansal istikrarin saglanmasi
ve korunmasi. Merkez bankalarinin asli fonksiyonunun parasal istikrari
saglamak oldugu yénundeki gorusler gunumuizde agirlik kazanmistir.
Finansal istikrar agisindan ise, merkez bankalarinin temel amaglarindan
birisinin de finansal sistem ile reel ekonomi arasinda yakin ve istikrarli bir
iligkinin korunmasi oldugu ilke olarak genel kabul gérmustar. Nitekim,
finansal sistemde meydana gelebilecek herhangi bir istikrarsizlik hizli bir
sekilde ekonominin temel yapisallarini etkileyebilmekte olup, benzer sekilde
ekonominin genelinde meydana gelen olumsuzluklarin da finansal sistem
tzerinde 6nemli etkileri olabilmektedir. Bu nedenlerle, merkez bankalarinin
finansal istikrarin saglanmasi ve korunmasi hedefi ge¢mis yillara kiyasla

daha fazla 6nem kazanmistir.
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Finansal istikrarin saglanmasi amaci, finansal sistemin ve bunun en
temel unsuru olan bankacilik sektérinin oldukga iyi degerlendiriimesini ve
analiz edilmesini gerektirmektedir. Merkez bankalari agisindan bankacilik
sektort yapisal gelisiminin énemini 4 ana grup altinda toplayabiliriz. Merkez

bankasinin;

() Finansal sistem genel istikrari ve bagka bir otorite tarafindan
yurGtdlen banka gbézetim ve denetim fonksiyonunun etkin ve
saglikh bir sekilde yapildigindan emin olabilmesi ,

(i) Finansal aracilik streci ve 6deme sistemlerinin etkinligi,

(iii) Para politikasi uygulamalart,

(iv) Merkez bankasinin finansal glvenlik aginin temel unsuru olarak
gerek mevduat glvencesi gerek acil durumlarda bankalara
likidite destegi saglanmasi,

acisindan bankacilik sektériindeki gelismeleri izleyecek olmasi.

Merkez bankalarinin elinde bulunan makro dizeydeki finansal araglar
ve para politikasi, finansal istikrarin saglanmasi amacina yoénelik 6nemli
katkilar saglamakla birlikte, gézetim ve denetim alanindaki politika ve
uygulamalarin ekonomik ve finansal istikrar agisindan olduk¢ga &nemli
sonuglari bulunmaktadir. Ozellikle kriz dénemlerinde, finansal piyasalarin
nasil isledigine dair bilgisi olmayan bir merkez bankasinin basaril
olamayacagi ve saglikli karar alamayacag! agiktir. Bu anlamda, dizenlemesi
¢cok boyutlu dusunulmeden merkez bankalarindan ayri bir gézetim ve
denetim otoritesinin  kurulmasi, gerekli alt yapisal duzenlemelerin
yapilmamasi ve kurumlar arasinda yakin igbirliginin bulunmamasi
neticesinde finansal sistem ve ekonominin butind agisindan oldukga riskli ve
tehlikeli bir durum ortaya c¢ikabilmektedir. Dolayisiyla, merkez bankalarinin
finansal istikrarin saglanmasindaki énemli rolleri gézardi edilmemeli ve bu

sUre¢ disarisinda tutulmamalidir.

Cok gelismis finansal piyasalara ve bankacilik sektérine sahip
A.B.D.de bile Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) ve Office of the

Comptroller of Currency (OCC) gibi banka gbzetim ve denetiminden sorumlu
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otoritelerin yani sira, “umbrella supervisior’ adi altinda Federal Reserve
sistemin (FED) bizzat kendisi finansal sistem istikrari amaclarinin

saglanmasina yénelik énemli gérev ve sorumluluklar yuklenmistir.

Merkez bankalarinin finansal sistemde sistemik risk yaratici faktérleri
son derece dikkatli bir sekilde algilamalari ve bu risk faktérlerinde énemli
degisimler oldugu zaman ne tur sonuglar dogurabilecegini degerlendirmeleri
son derece 6nemlidir. Son yillarda yasanan finansal krizler neticesinde,
finansal kuruluslar portféylerinde bulunan risklerin belirlenebilmesi ve bu risk
yapisina uygun sermaye yapisinin saglanmasi ve korunmasi igin ¢esitli risk
6lcum modelleri kullanmaya ve stres test’leri uygulayarak degisik senaryolar
altinda  kurumlarin risk yb6netimine yoénelik kararlarini  belirlemeye
calismaktadir. Ayni sekilde, merkez bankalarinin da benzer bir yaklagim
izlemesi gunimuzde aglik bir gereksinim haline gelmigtir. Bu yaklagim merkez
bankalarinin, makroekonomik istikrarin ve finansal sistem istikrarinin
saglanmasi amaglarini olumsuz etkileyecek riskleri belirlemesinde yardimci
olacaktir. Merkez bankalarinin finansal istikrar hedefini saglamaya yénelik

cabalarinda dikkat etmeleri gereken ilkeleri ise

(i) sorumlulugun bireysel bazda kurumlar yerine genel olarak
piyasalara verilmesi,

(ii) ©6deme sisteminin etkin ve sorunsuz ¢aligmasinin saglanmasi ve

(iii) ihtiyag duyuldugunda belirli ilkeler altinda piyasaya likidite

saglanmasi
seklinde 6zetlemek mumkundur.

Bu anlamda, finansal istikrar kavramindan anlasilan istikrarli bir
finansal ortam, finansal piyasa katihmcilarinin istikrarli hareket etmeleri ve
istikrarli bir 6deme sistemidir. Genel olarak, merkez bankalari finansal
istikrarin  saglanmasinda benzer vyaklasimlar izlemektedirler. Yukarida
bahsedilen 3 temel alandaki istikrar, saglikh ve istikrarli bir sekilde faaliyet

g0steren bir finansal sistemin gelistiriimesinde gerekli olan temel unsurlardir.
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1.4. Finansal Sistem istikrari Analizi

Finansal sistem istikrarini izlemeye ve guclendirmeye yoénelik
calismalar ve arastirmalar surekli bir sekilde devam etmekle birlikte, finansal
krizler dogalari geregi énceden tahmin edilmeleri oldukga gug¢ olaylardir. Bu
anlamda, gunimuizde finansal sistem istikrarina yoénelik gelistirilen ve
kullanilan ¢ok cesitli ydntem, ara¢ ve gésterge mevcuttur. Ancak, bunlardan
hangisinin finansal krizlerin énceden algilanmasinda veya finansal istikrarin
saglanmasinda katkisinin daha fazla oldugu yoéninde bir kesinlik
bulunmamaktadir. Diger yandan, krizler ve finansal sistem problemlerinin gok
cesitli nedenlerden kaynaklaniyor olmasi nedeniyle, finansal sistem istikrar

analizlerinde ¢ok farkli yapilar, ydontemler ve géstergeler kullaniimaktadir.

Genel anlamda degerlendirildiginde finansal sistem istikrari analizleri,
bir butin olarak finansal sistem istikrari ve kirilganlik analizi yapilmasina
yonelik olusturulan bir yapidir. Bu analizler erken uyari sistemleri ve diger
analitik araglar  kullanarak, sistemdeki risklerin ve kirilganliklarin
izlenmesinde, alinmasi gereken 6énlemlerin belirlenmesinde ve krizlerin veya
finansal sistem problemlerinin ortaya c¢ikmadan ©6nlenmesinde yardimci

olmaktadir.

Finansal sistem analizlerinde finansal kuruluglarin mali bunyelerini
degderlendirebilmek icin bir yandan mikro dlzeydeki veriler ve géstergeler
kullanilirken, finansal sistemin makroekonomik soklara ve gelisimlere
duyarliliginin degerlendirilebilmesi i¢in de stres testleri ve senaryo analizleri
gibi cesitli analitik yéntemler kullaniimaktadir (Sekil 1.2). Makroekonomik
gOstergeler arasinda blyume, enflasyon orani, édemeler dengesi verileri, i¢
bor¢ stoku gibi degigkenler yer alirken, piyasa gostergeleri iginde déviz kuru
ve faiz oranlari, borsa iglem hacmi, kredi derecelendirme notlari gibi
gOstergeler yer almaktadir. Ayrica, finansal sistem degerlendirmelerinde
kullanilacak goéstergeler sadece bankacilik sektérinun izlenmesi igin degil,
sistemik risk acisindan banka disi finansal kuruluslar ile reel sektor

firmalarinin da izlenmesinde kullaniimasi gerekmektedir.
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(Banka disi finansal SENARYO ANALIZLERI
kuruluslarin verileri dahil)

MAKROEKONOMIK FiNANSAL
N . SISTEM
DEGISKENLERE AIT faTi < PIYASA
i — ISTIKRARI . .
VERILER ?ANALiZi GOSTERGELERI
YAPISAL VERILER NITELIKSEL VERILER
(yabanci bankalar, ortaklik (banka ydnetimleri
yap”z'f': mgh_ase:ae 5|Istem| ic kontrol ve risk yonetim
ve diger dizenlemeler) sistemleri)

Sekil 1.2 Finansal Sistem Istikrari Analizi Metodolojisi

1.4.1 Finansal Sistem istikrari Analizinde Kullanilan Gostergeler

Finansal sistem krizleri, ani olarak ortaya ¢ikmakla birlikte genelde
sinyallerini belirli bir stre &nceden vermeye baglarlar. Reel sektérden
kaynaklanan krizler adeta “ben geliyorum” derken, likidite krizlerinin
sinyallerini vermesi ile gerceklesmesi arasindaki sure daha kisadir.
Dolayisiyla krize isaret eden géstergeler finansal ve reel sektére ait mevcut
bilgiler arasinda yer almaktadir. S6z konusu bilgiler ve veriler, dikkatli ve
analitik bir sekilde incelendiginde, bankacilik sisteminin krize dénusecek

zaafiyetlerini belirlemek mimkandur.

Bankacilik krizlerinin énct go6stergeleri aslinda krizlerin  temel
nedenleri degil, sadece gerceklesmesi muhtemel problemlerin belirtileri
olarak kabul edilmelidir. Bilindigi Gzere, bankacilik sektéri islemlerin dogasi

geregi krizlere elverisli bir sektérdir. Her ne kadar bankacilik krizlerinin genel
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anlamda gecerli olan bir tanimini yapmak olduk¢a gu¢ olmakla birlikte,
bankacilik krizleri ¢cok cesitli nedenlere bagh olarak ortaya ¢ikabilmekte ve
birbirlerinden farkli gelisimler izleyebilmektedir. 1980’li yillarda Filipinler,
Tayland, Uruguay, Venezuella ve Turkiye'de yasanan krizlerdeki gibi
mevduatlarin sistemden c¢ekilmesi veya son Kore 6rneginde gézlemlendigi
gibi bankalararasi para piyasasinda gecelik mevduatlarin kapatiimasi ve
bankalarin birbirlerinden aldiklari kredilerin déndurtlememesi seklinde olmasi
sonuglari agisindan ayni etkiyi yapmakta, édeme guglugu igerisine dusen
bankalar yukumlUlUklerini yerine getirememektedirler (Standart and Poors,
2001).

Bankaclilik krizlerine yol agan faktérler ¢cok gesitli oldugundan finansal
sistem degerlendirmesine ydnelik izlenmesi gereken degisken sayisi da ¢ok
fazla artmaktadir. Ornegin, krizin finansal sektériin yapisinin zayiflamasindan
kaynaklanmasi olasiliginda, 6zel sektdére kullandirilan kredilerdeki artis,
bankacilik sisteminin kisa vadeli dis borglari, faiz oranlarinin vade yapisi,
hisse senedi ve gayrimenkul fiyatlarindaki degisim, tahsili gecikmis kredi
alacaklar gibi goéstergeler 6n plana ¢ikacaktir. Diger yandan, krizin dig
dengeden kaynaklanmasi olasiliinda ise 6nem kazanacak gostergeler, reel
doéviz kuru, cari iglemler dengesi, dis ticaret hadlerindeki degdisim, yurtici ve
yurtdigi faiz oranlari arasindaki fark, yabanci sermaye hareketlerinin
miktarlari ve vade kompozisyonu gibi gdstergeler olacaktir. Bunlarin yani sira
reel sektér buyume hizi, diger makroekonomik dengesizlikler ve siyasi riskler
s6z konusu finansal sistem kirilganliginin degerlendiriimesinde yer alabilecek

faktorler olarak karsimiza ¢gikmaktadir.

Finansal sistem analizlerinde kullanilacak bu géstergeler, hem bireysel
olarak finansal kuruluglara ait mikro bazdaki gdstergelerden (bank-specific
indicators), hem de makroekonomik degiskenlerden olusmaktadir (Evans et
al, 2000). Erken uyari gostergeleri konusunda yapilan ¢alismalar, finansal
kuruluglara ait mikro bazdaki gostergelerin gecikmeli olarak elde
edilebildiklerini, makroekonomik degiskenlerin ise finansal sistem istikrarini

etkileyebilecek dengesizlikleri daha 6nceden gdstermeleri nedeniyle temel
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gOstergeler (leading indicators) olarak degerlendirildigini gdstermektedir.
Bununla birlikte, genellikle bu her iki kategoride yer alan gdstergelerin,
finansal sistemdeki kirllganligin arttigini ve potansiyel risklerin mevcut
oldugunu gésterdigi zaman finansal krizlerin gergeklestigi Uzerinde yaygin bir

gorus bulunmaktadir.

Finansal sistem degerlendirmelerinde dikkat edilmesi gereken en
temel husus, analizlerde yer alan goéstergelerin mekanik bir sekilde
kullanilamayacagidir. Bunun nedeni bu gdéstergelerin éneminin ve finansal
sistem istikrar1 ile olan iligkisinin Ulkeden Ulkeye ve sistemden sisteme
degisebilir olmasidir. Ornegin, bir gésterge olusturulurken bir tlkede dar
anlamdaki bir parasal buytkluk kullanilirken, diger bir tlkede genis anlamdaki
parasal buyuklugin kullanilmasi daha anlamli olabilmektedir. Dolayisiyla,
kullanilacak go6stergelerin  seciminde ve degerlendirimesinde, Ulke
ekonomisinin genel yapisi ve mevcut sartlari mutlaka dikkate alinmalidir.
Ayrica, bu gostergeler sadece bankacilik sisteminin izlenmesi ic¢in dedgil,
sistemik risk acisindan finansal sistemde yer alan banka disi diger finansal
kuruluglarin izlenmesinde de kullaniimalidir. Diger yandan, mikro dizeyde
veri ve analizlerle desteklenmeyen makro bazda finansal sistem istikrar

analizlerinin eksik ve yaniltici olacagi unutulmamalidir.

Finansal sistem analizlerinde dikkkat edilmesi gereken bir diger husus
ise, bankacilik krizleri ve sorunlarinin sadece makroekonomik soklarla ve
diger piyasa gdstergeleri ile aciklanamayacagidir. Bu anlamda, yapisal
faktorlerin dikkate alinmasi ve ayni makroekonomik soklara maruz kalmakla
birlikte, neden bazi bankalarin sorun yasarken, bazilarinin bu olumsuzluklari

atlatabildiginin anlasiimasi oldukg¢a édnemlidir.

Bankalarin mali yapilarindaki ve makroekonomik kosullardaki
degdisimlerin bankacilik sektériinde ciddi sorunlara ve nihai olarak krizlere yol
actiklari kabul edilirse, bu degisimlerin etkilerinin mikro dizeyde sistematik
olarak nasil olculebilecedi konusu gundeme gelmektedir. Bu konuda bir
ornek olarak IMF tarafindan finansal sistem degerlendirmelerinde kullanilan

gOstergeler Tablo 1.1°’de sunulmustur.
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Tablo 1.1: Finansal Sistem Degerlendirmelerinde Kullanilan Géstergeler (IMF)

MIKRO BAZDA KONSOLIDE GOSTERGELER
(AGGREGATED MICROPRUDENTIAL INDICATORS)

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER
(MACROECONOMIC INDICATORS)

(CAMELS ANALYSIS)

SERMAYE YETERLILIGI GOSTERGELERI
Konsolide sermaye yeterlilidi rasyosu

- Sermaye rasyolannin frekans dadilimi (segiimis baz kurumlara ait
garmaye yelerlildg rasyosu analizi-an biyik 3 bankanin veya
karmu hankalannin, mevduat sigora fonuna devradilan va daha once
gozetim ofonitesince mildahals sdilan bankalann ssrmaye analizi ve
sarmaye yelerlildi rasyosu belinll bir dizeyvin alfinda ver alan
bankalann sayis gibl)

AKTIF KALITESI GOSTERGELERI
HKredi veren kurumiar
Sektdrel kredi konsantrasyonu
- Daviz kredi kullandinmian
Batik krediler ve karsiliklar
- Zarar eden kamu isletmelerine kullandinlan krediler
Aldiflerin risk yapisi
- Dolayl krediler
Borg/ozsermaye (kaldirag ) oranlan

Borg alan kurumiar

- Borg/azkaynak aranlan
Kururm karlilidi

- Kuruma ait dider finansal durum gostergeleri
Tiketici borglanmalan

YONETIMIN KALITES|I GGSTERGELERI
Gider rasyolan

- Caligan basina disen kar
Finansal kuruluglann sayisindaki blyime

GELIR VE KARLILIK GOSTERGELERI
AT karlihdi

- Ozkaynak karlilidi
Gelir ve gider rasyolan

-Yapisal karlilk gostergeleri

LIKIDITE GGSTERGELERI
- Merkez bankasindan kullandinlan krediler
Bankalararas para piyasasi faiz oranlan
- Mewvduatlann parasal biyilkdiklers orani (M1 M2 M3)
- Kredifmevduat oran
- Likit aktifler rasyosu (aktif ve pasiflerin vade yapillan)
- Ikincil piyasa likiditesi olcumleri

PiYASA RiSKI DUYARLILIGI GOSTERGELERI
- Daviz kuru riski

Faiz oraniriski
- Hisse senedi fiyat riski
- Mal fiyat riski

PiYASA GOSTERGELERI
Hisse senetleri dahil, finansal enstrimanlann piyasa fiyatlan
Agin verimigetin gdstergelen

- Kredi derscelendirmeleri

- Ulke kaditlanmin getiri manjlan (soveraign vield spreads)

FINANSAL PIYASA YAPISI
- Bankacilk sektorl konsantrasyon rasyolan
Finansal kurulug sayisi

{(FINANSAL SISTEMI ETKILEYEBN FCEK ICSEL VE DISSAL $OKLAR)

EKONOMIK BUYUME
Toplam biylime oranlan (reel GSMH biydimesinin azalmasi)
Sektorsl krizler

(ODEMELER DENGESI
Cari islemler agig
Déviz rezenderinin yeterilidi (1) : (Rezervier/V borg) ve
{Rezerder/KV borg +C 1D2)
Dis borglanma (vade yapisi dahily (dhs borglanmamn dnemli
dlctide artmasy)
Dig ticaret hadleri (negatif yonde ticari soklar)
Sermaye hareketlerinin kompozisyonu ve vade yapisi
(asin sarmaye girisleri)

ENFLASYON
Enflasyonun dediskenlidl {enflasyon oramnda énemii digiide
degiskenlik olmas)

FAIZ ORANLARI VE DOVIZ KURLARI
Faiz oranlanmin ve déwviz kurlannin dediskenligi
Yurtigi reel faiz oranlannin seviyesi (yikselen reel faiz aranian)
Déwviz kuru istikran ( déviz kurunda Snemli dedisimier)
Déwviz kuru taahhitleri

KREDI VE AKTIF FIYATLARINDAKI HIZLI BUYUME (BOOMS)
Kredilerdeki agsin yiksalis (KredifGShH)
Aldif fiyatlanndaki agin yikselis ¢ beiirli bir siire sonra olugacak
fiyat azahglannmn yaratacagi olumsuz etkiler)

YAYILMA ETKILERI (Contagion effects)
Ticari etkiler
Finansal piyasa iligkisi

DIGER FAKTORLER
Dogrudan kredi kullandinmlan ve yatinmlar
Bankacilk sektdrine yapilan kamu yanmlan
Ekonomideki vadesi gelmis ancak adenmemis barglar
Resl sektor firmalan ve tilketicilerin bilango yapilannin zayiflid
Bankalararasi rekabette yasanan hizl gelisim we degigimler

(1) Ulkelerin déviz likidite pozisyonlarimin ve kinilganhiklarinin degerlendiriimesinde kullanilan "Guidotti" rasyolar

olarak bilinen rasyolar.
(2) C.1.D : Cari iglemler dengesi

Kaynak: Owen Evans, Alfredo M.Leone, Mahinder Gill, and Paul Hilbers, "Macroprudential Indicators of Financial

System Soundness"
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IMF tarafindan kullanilan géstergeler de mikro dizeyde géstergeler ve
makroekonomik goéstergeler olmak Uzere 2 kategoriye ayriimaktadir. Mikro
dizeyde go6stergeler CAMELS (Capital adequacy, Asset quality,
Management, Earnings, Liquidity, Sensitivity to Market risks) analizi
sistematigine goére olusturulmustur. Makroekonomik géstergeler ise ekonomik
blayime, enflasyon, 6demeler dengesi, faiz oranlari ve déviz kurlari, kredi ve

aktif fiyatlarindaki buyume gibi bilgileri icermektedir.

Yukarida deginilen amaca yoénelik olarak bankacilik sektérindeki
problemlerin temel kaynaklari arasinda yer alan piyasa, kredi ve likidite
riskleri sistemik olarak izlenebilmektedir. Bireysel bazda bankalarin séz
konusu bu risklerle ilgili risk yapilari ve seviyeleri banka yénetiminin risk alma
tercihlerine bagh bulunmakla birlikte, bankacilik sektériinde yaganan bir krizin
ardindan, makroekonomik kosullardaki degisimler bankalarin mevcut risk
yapilari nedeni ile ciddi zararlara ugramasina neden olabilmektedir. Bu
konuda kullanilan en yaygin 6érnek, hizli blyime goésteren bir sektére kredi
kullandirrmlarinda ortaya cikan yiksek artis durumudur. Her ne kadar bu
gelisim bankalar agisindan baslangic¢ta oldukc¢a karli olmakla birlikte, degisen
ekonomik kosullar ve ortaya ¢ikacak digsal soklar neticesinde s6z konusu
sektérde yasanabilecek sorunlar, bu sektére kredi konsantrasyonu yuksek
olan bankalar acisindan son derece ciddi olumsuzluklar ve zararlar
dogurabilmektedir. Bu durum ayni ekonomik kosullar altinda c¢alisan
bankalarin ayni makroekonomik soka maruz kalmalarina ragmen, neden

bazilarinin problemler yasadigini agiklamaktadir.

1.5. Finansal Sistem istikrarinin Saglanmasinda Merkez
Bankalarinin Rolii : Ulke Ornekleri

Her ne kadar finansal sistemin bir butlin olarak istikrarinin saglanmasi
ve korunmasinda sorumluluk genelde merkez bankalarinda bulunmasina
karsilik, son zamanlarda bir ¢cok Ulke bireysel bazda finansal kurumlarin
g6zetim ve denetimi fonksiyonunu merkez bankasindan alarak, bagimsiz

g6zetim ve denetim otoritesi olarak kurulan kurumlara vermistir.
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Avrupa Para Birligi (EMU) igerisinde yer alan tlkelerin gogunda ulusal

merkez bankalarinin ya banka goézetim fonksiyonunda birinci dereceden

sorumluluklari olmakta ya da merkez bankalari yogun bir sekilde gézetim

fonksiyonunda yer almaktadir. ingiltere’de banka gézetim ve denetim otoritesi

olarak Financial Services Authority’'nin (FSA) kurulmasini EMU alaninda yer
alan bir ¢ok ulke izlemistir (ECB, 2001) (Tablo 1.2).

Tablo 1.2: Ulke Banka ve Finansal Sistem Gézetim Otoriteleri

Ulke Para politikasi otoritesi Banka gdzetim otoritesi | Statii

Almanya Deutsche Bundesbank Federal Banking Ayri
Supervisory Office

Amerika Federal Reserve System Federal Reserve System, Birlesik
OCC, FDIC

Avustralya Reserve Bank Reserve Bank Ayri

Avusturya National Bank Ministry of Finance Ayri

Belcika National Bank Banking and Finance Ayri
Commission

Danimarka Danmarks Nationalbank Finance Inspectorate Ayri

Finlandiya Bank of Finland Finan.Super.Authority Ayri

Fransa Banque de France Banqu de France, Ayri
Commission Bancaire

Hollanda Netherlands Bank Netherlands Bank Birlesik

Ingiltere Bank of England Finan. Services Authority Ayri

Irlanda Central Bank of Ireland Central Bank of Ireland Birlesik

Ispanya Banco de Espana Banco de Espana Birlesik

Isvec Sveriges Riksbank Finan.Super.Authority Ayri

Isvigre Swiss National Bank Federal Banking Ayri
Commission

Italya Bank of Italy Bank of Italy Birlesik

Japonya Bank of Japan Bank of Japan, Ministry of Ayri
Finance

Kanada Bank of Canada Office of the Ayri
Superintendent of Financial
Institutions

Luksemburg Luxemburg Monetary Institute Commission de Ayri
Surveillance du Secteur
Financier

Meksika Banco de Mexico National Banking and Ayri
Securities Commission

Norveg Norges Bank Banking, Insurance and Ayri
Securities Commission

Portekiz Banco de Portugal Banco de Portugal Birlesik

Yeni Zellanda Reserve Bank Reserva Bank Birlesik

Yunanistan Bank of Greece Bank of Greece Birlesik

Tirkiye T.C.Merkez Bankasi BDDK Ayri

Kaynak: Goodhart-Schoenmaker (1995), Sahajwala-Van den Bergh (2000), Di Noia-Di Giorgio, (1999); Haubrich,

G.Joseph (1996).
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Tablo 1.3 : Finansal Sistem Degerlendirimesinde Bazi Ulke Merkez Bankalarinca Kullanilan Gostergeler

Finlandiya(1) Norveg iSVE(} USA
Bankacilik sektiriine ait * Bankalarn gider yapilarnin dederlendiriimesi * Sermaye/akifler rasyosu * Karlilik geligimleri * Sermaye/aktifler rasyosu
degiskenler " Kredi zararlar ve banka aktiflerinden kaynaklanan ™ Karlilik geligimler T Aktif karliliklan * Tahsil gecikmig kredi alacaklan (30-88 gln arasi)

diger zararlann dederlendiriimesi

Makroekonomik dediskenler * Piyasa fair aranlan ve doviz kurlan
* Aktif fiyatian
* GSMH ve gelir
T Yatinm ve tasarruflar
* Parasal biyiklikler

* Odemeler dengesi istatistikleri

* Aktf karlihklan

* Briit faiz marjlan

" Kiza vadell ve uzun vadell
faiz oranlan arasindaki fark

* [zletrne maliyetlerinin gelisimi

" Mevduat/kredi oranlan

* Mevduat ve kredi biryime oranlan

* Britt faiz marjlan

* Kisa vadeli ve uzun vadeli
faiz oranlar arasindaki fark

* |zletre maliyetlerinin geligimi

* Banka hisse senedi fiyatlan

* iflas edilimleri ve geligimler

* Tahsili gecikmig kredi alacaklannin

* Kurumsal kredi portfaylerindeki risk yapilan sektdrel geligimi

* Sektdrel horglanma ve borg ddeme rasyolan ¥ Sektdrel horglanma ve borg éderme rasyolan

" Tahsili gecikmiz kredi alacaklann tahmini T Karsl taraf risk yapisi

* Diger kaynaklardan sadlanan banka finansman

vapllarindaki gelisimler

* Faiz aran degisimlerinin etkisi
* Kredilerin biyime orani

" Altf fiyatian

" GSMH hiylime orani

* Kurumsal kredi kullandinm seviyeleri

* Reel faiz oranlan

* Kredilerin biyGme orani

* Enflasyan ve beklentilerdeki dedigim

* Aracilik izlemlerindeki ve rekabet giglerindeki

gelisimler

* Tahsili gecikmig kredi alacaklan (90 gin ve yukans)

* Faiz tahakkuku yvapllimayan kredi alacaklan

* jnotek edilmis gayrimenkuller

* Met gelirfaktifler rasyasu

* Kargilklarirezervler

*yatnm amach menkul kymetler! aktifler rasyosu

* UBSS aktif birylime bilesik {composite rating) siralamasi (2)
* UBSS banka genel bilegik derecelendirmeleri (2)

* Bir dnceki banka yonetim dederlendirmesi (rating)

¥ Bir dnceki CAMEL derecelendirmesi

1) Banka karliliklarinin tahmin edilmesinde kullanilan degiskenler

(2) Federal Reserve tarafindan kullanilan "Financial Institutions Monitoring System'ine

tarafindan Uretilen bir istatistiktir.
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Tablo 1.2'de yer alan Ulkelerden Avustralya, Kanada, Danimarka,
Izlanda, Japonya, Norveg, Kore, Singapur, isve¢ ve Ingiltere’de banka,
sigorta ve menkul kiymet alanlarinin dizenlenmesinin tek bir cati altinda
toplandigi bir sistem mevcuttur. Burada dikkat edilmesi gereken nokta;
Ingitere, Avustralya, Isveg, Isvicre, Norveg, Danimarka, Finlandiya gibi
ulkelerin merkez bankalarindan ayri, bagimsiz birer banka gbzetim ve
denetim otoritesi kurmalarina karsilik, bu tlkelerin hemen tamaminda merkez
bankalarinin finansal istikrarin saglanmasindan ve korunmasindan sorumlu

tutulmaya devam edilmesidir.

Ingiltere, Isveg, Kanada, Finlandiya ve Norveg gibi Ulkelerde merkez
bankalari blnyesinde finansal sistem analizi yapmak Uzere ayri birimler
kurulmustur. Finansal sistem degerlendirmelerinde bazi Ulke merkez
bankalarinca kullanilan goéstergeler Tablo 1.3’de sunulmustur. Tablo 1.3
incelendiginde, merkez bankalarinca finansal sistem dederlendirmelerinde
kullanilan  géstergelerin  “bankacilik  sektérine ait degdiskenler” ve
‘makroekonomik  dediskenler” olmak Uzere iki kategoriye ayrildigi
goérulmektedir. Merkez bankalarinin finansal istikrarin saglanmasina yénelik

yaklagimlari secilmis bazi tlke érnekleriyle agsagida degerlendirilmistir.

Ingiltere’de 1998 yilinda merkez bankasi kanununda yapilan degisiklik
sonrasl bagdimsiz gézetim ve denetim otoritesi olarak FSA’nin kurulmasinin
ardindan merkez bankasi yeni bir yaklasim benimsemistir. ingiltere merkez

bankasi

(i) parasal istikrarin korunmasi

(i) finansal sistem istikrarinin korunmasi

(iii) finansal sistemin etkinliginin ekonominin genel faydalari
dogrultusunda hizmet verecek sekilde gelistiriimesi

seklinde 3 temel amag belirlemistir.

Yeni degisiklik sonrasi ingiltere merkez bankasi, Hazine ve banka
g6zetim/denetim otoritesi arasinda her bir kurumun finansal istikrarin

saglanmasina ve korunmasina yonelik sorumlukluklarini belirleyen ve
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kurumlar arasinda yakin bir isbirligi kurulmasini saglayan bir protokol
imzalanmigtir. Bu protokole gére bu ¢ kurum bir buttin olarak finansal sistem
istikrarinin saglanmasindan ve korunmasindan sorumlu tutulmustur. ingiltere
merkez bankasi bu sorumlugunu kendi binyesindeki finansal istikrar birimi
araciligiyla yerine getirmektedir. Bu birim aylik finansal istikrar degerlendirme
raporlari hazirlamakta, finansal sistemde mevcut ve potansiyel riskleri
belirlemekte ve sistemin bu soklari karsilamadaki yeterliligini incelenmektedir.
Daha kapsamli olarak ise, “Financial Stability Review” adi altinda alti ayda bir
degerlendirme raporu yayimlanmaktadir. Bu degerlendirmeler yapilirken, ¢ok
genis bilgi kaynaklarindan yararlaniimaktadir. Bunlar arasinda ulusal
piyasalarin yani sira, gelismis ulkeler ve gelismekte olan Glkelerin
ekonomilerine ait bilgiler de yer almakta, bu piyasalardaki finansal istikrari

etkileyebilecek gelismeler ve riskler analiz edilmektedir.

Isvec merkez bankasi bankacilik sistemindeki risklerin gelisimini analiz
ederek sistemik istikrar agisindan degerlendirmesini yapmakta ve ulastigi
sonuglari yilda iki defa “Istikrar Raporu” adi altinda yayimlamaktadir. Bu
raporlar isve¢ finansal sektér( istikrari konusunda genel Dbilgilendirme
yapmak amacinin yani sira, finansal kuruluslar ve diger otoritelerle yapilan
gérismelerde temel olusturmaktadir. isve¢ merkez bankasi, 6deme
sisteminin saglikli ve etkin bir gekilde calismasini saglamakta Ustlenmis
oldugu sorumlulugun yerine getiriimesine ydénelik olarak bankacilik sektéru
basta olmak Uzere, bitin olarak finansal sektér degerlendirmesini

yapmaktadir.

Isvec merkez bankasinin bu dogrultudaki gézetim fonksiyonu, ayri bir
kurum olan banka gézetim ve denetiminden sorumlu otoritenin (Swedish
Financial Supervision Authority) gdzetim fonksiyonunun bir tamamlayicisi
niteligindedir Merkez bankasinin goézetim fonksiyonu finansal piyasalarin
sistemik risk acisindan degderlendiriimesi seklinde yerine getiriimektedir.
Finansal sektor risklerinin bir batin olarak degerlendirildigi finansal istikrar

raporlarinda kullanilan yéntem, banka karlliklari Gzerinde &éncelikli etkisi
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bulunan ve 3 kategoride siniflanan risklerin degerlendirilmesidir. Bu risk
kategorileri

() bankalarin uzun dénemdeki karlilik ve gelir yaratma yapilarini
etkileyen stratejik riskler
(i) kredi riskleri

(i) 6deme ve karsi taraf riskleri (counterparty and settlement risks)

Finlandiya merkez bankasi bankacilik sektérii gelismelerini tahmin
etmeye yonelik bir sisteme sahip sinirli sayidaki merkez bankalarindan
birisidir. 1990l yillarin baginda bankacilik sektérinde yasanan krizin
ardindan s6z konusu altyap!t kurulmus ve uygulamada bulunan sistem
geligtirilmistir. Bu sistemin temelini Finlandiya ekonomisinin makro ekonomik
acidan tahmin edilmesi modeli olusturmaktadir. Bu modelde GSMH
bliyumesi, faiz oranlari, banka karliliklari, kredi kullandirimlari, mevduat faiz
oranlari gibi bir gok makro ekonomik degigsken, GSMH tahmininde veri olarak

kullaniimaktadir.

Norve¢ O&rneginde ise, 1995 yilindan itibaren Norve¢ merkez
bankasinin finansal sektériin genel dederlendirmesini igceren raporlar Urettigi
goérulmektedir. Bu raporlarda bankacilik sektért agirlikli olmak tzere finansal
sektérin butunt analiz edilmekte, genel ekonomik gelismeler ile finansal
sektérdeki  gelismeler arasindaki iliskiler degerlendiriimektedir. Norveg
merkez bankasinin séz konusu degerlendirme ve analizlerde kullandigi
yaklagim, bir bitin olarak finansal sektéri ilgilendiren makroekonomik

degiskenlerdeki gelismelerin éncelikle incelenmesinden olusmaktadir.

Bu degdiskenler arasinda ekonomik buyume, faiz oranlari, kredi
hacminin gelisimi, sektdrel bor¢ konsantrasyonu yer almaktadir. Baslangi¢
asamasinda yapilan bu analizi, bankacilik sisteminin finansal acgidan
saglamliginin gostergesi olan sermaye yeterliligi orani, kredi buyume
oranlari, tahsili gecikmis kredi alacaklarindaki egilim, faiz oranlari geligsimi ve
isletme maliyetlerindeki gelisimler gibi bir takim g&stergelerin kullanildigi

degerlendirme asamasi takip etmektedir. Bu analizlerde, Norveg

35



ekonomisinde gayrimenkul piyasalarinin etkin olarak kullaniimasi nedeniyle

stz konusu piyasalardaki risklere ayri bir 6nem verilmektedir.

Hindistan merkez bankasi bankacilik sektérd egilimlerini  ve
geligsimlerini degerlendiren, bankalar ve banka digi mali kesim hakkinda bilgi
veren, finansal rasyolar, bilan¢o disi riskler, takipteki alacaklar ve karlilik gibi
bazi makro duzeyde gostergeleri (macroprudential indicators: MPIs) igeren

yilhk rapor hazirlamaktadir.

Cin merkez bankasi makro duzeyde finansal sistem analizine yonelik
bir yapinin olusturulmasina c¢aligmaktadir. Bu amaca yo6nelik olarak, bir dizi
goOstergenin toplanacagi ve bunlarin izlenecegi ilke olarak benimsenmistir.
SOz konusu makroekonomik gdstergeler arasinda GSMH, enflasyon, parasal
bayudklukler, cari iglemler dengesi, dis bor¢ stogu, uluslararasi rezervler ve
doéviz kuru yer almaktadir. Mikro bazda konsolide géstergeler (aggregated
microprudential indicators) bankacilik sektérinin genel performansini
6lcmeye yobnelik olarak toplam aktif buyuklugu, krediler ve mevduat gibi
buyukliklerin gelisimini; sermaye yeterliligi, aktif kalitesi ve kredi
konsantrasyonu gibi sistemin guvenlilirligine yénelik géstergeleri; likit aktifler,
ulusal para ve yabanci paralar cinsinden yukumlulukler gibi likidite
gostergelerini; aktif ve 6zkaynak karliliklari gibi karliik gdstergelerini ve
kredi/mevduat orani, bankalararasi para piyasasi finansman iglemleri ve off-
shore finansman islemlerinin buyUklagu gibi genel kontrol gdéstergelerini

icermektedir.
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iKINCi BOLUM

BANKACILIK KRIZLERINE YOL ACAN FAKTORLER VE KRIiZLERIN
ONCU GOSTERGELERI KONUSUNDA BAZI DEGERLENDIRMELER

Yirminci yazyil bireysel Ulke bazinda ve dinya geneline yayilan gesitli
finansal istikrarsizlik tecrubelerine tanik olmustur. Her finansal istikrarsizlik
ve ortaya cikan kriz, finansal krizleri 6nceden tahmin etme, bu krizlerden
kacinma ve bu krizleri yénetme konularinda pek ¢ok degisik bakis agisini
beraberinde getirmistir. Finansal krizlerin nedenleri ekonomik ve finansal
politikalar acgisindan bu krizlerin 6nceden 6éngdértlmeleri konusunun énemini
artirmaktadir. Finansal krizler 6nceden 6ngoérilebilir ya da finansal krizlere
yol acan faktorler ve gelismeler saglikli bir sekilde degerlendirilebilirse,
politika belirleyici ve uygulayici otoritelerin  6énceden gerekli 6nlemleri

alabilmelerine imkan saglanmis olacaktir.

Finansal sistem istikrarini izlemeye ve guglendirmeye yénelik
calismalar ve arastirmalar surekli bir sekilde devam etmekle birlikte finansal
krizler, dogasi nedeniyle édnceden tahmin edilmeleri oldukg¢a gig¢ olaylardir.
Bu anlamda, gunimizde finansal sistem istikrarina yonelik gelistirilen ve
kullanilan c¢ok cesitli yontemler, araglar ve gostergeler mevcut olmakla
birlikte, hangi yontem, ara¢g veya g0Ostergelerin finansal krizlerin 6nceden
tahmininde ve/veya finansal istikrarin saglanmasina yoénelik c¢abalara
hangisinin  katkisinin daha fazla oldudu vyoéninde bir kesinlik
bulunmamaktadir. Dider yandan, Uulkeler arasinda kullanilan yéntemler,
araclar ve finansal istikrar hedefinin saglanmasinda sorumlu otoritelerin

varligi ve sistematidi agisindan farkhliklar bulunmaktadir.

Bu nedenlerle c¢alismanin ikinci bdlumunde bankacilik krizlerinin
nedenleri ve Kkrizlerin 6nclu gd&stergeleri ayrintili bir sekilde anlatilmaya
calisilmigtir. Bu gerceklestirilirken ilk olarak bankacilik krizlerinin erken uyari
gOstergeleri konusundaki calismalara dedinilmis, ilerleyen bdélumlerde ise
bankacilik krizlerinin nedenleri detayh sekilde degerlendirilmistir.
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2.1. Bankacilik Krizlerinin Erken Uyari Géstergeleri Konusundaki
Literatiir incelemesi

Lindgren-Garcia (1996), 1980-1996 déneminde IMF Oyesi ulkelerin en
az Ucte ikisinin ciddi bir bankacilik krizi ile kargi karsiya kaldiklarini
belitmektedir. Gegtigimiz yirmi yilda yasanan bankacilik krizleri, gelismekte
olan Ulkelerde ¢ok daha derin ve uzun sdreli yasandigindan Kkrizlerin
maliyetleri de yuksek olmustur. Caprio-Klingebiel (1996) gelismis Ulkelerde
yasanan bankacilik krizlerinin maliyetlerinin gelismekte olan Ulkelerdekine
Kiyasla daha dusuk oldugunu; séz konusu Ulkelerin GSMH’larinin %10’nunu
astigini tespit etmislerdir (Tablo 2.1). Dolayisiyla, finansal istikrar kavraminin
6nemini  finansal krizlerin  maliyetlerini  inceleyerek degerlendirmek
mumkanddr. Banka veya mevduat kabul eden diger finansal kuruluslarin
iflasi mevduat sigorta sistemi olsun veya olmasin &énemli maliyetleri

beraberinde getirmektedir.

Tablo 2.1 : Bankacilik Krizleri Sonrasi Gergeklesen Yeniden
Sermayelendirme Maliyetleri

Ulke Dénem Sire Maliyet (% GDP)
Arjantin 1980-1982 3 55.3
Sili 1981-1983 3 41.2
Israil 1977-1983 7 30.0
Brezilya 1994-1995 2 7.5
Kolombiya 1982-1987 6 5.0
Estonya 1992 1 1.4
Finlandiya 1991-1993 3 8.0
Gana 1982-1989 8 6.0
Macaristan 1991-1995 5 10.0
Ispanya 1977-1985 9 16.8
USA 1984-1991 8 3.2
Finlandiya 1991-1993 3 8.0
Norveg 1987-1989 3 4.0
Isveg 1991 1 6.4
Meksika 1995 1 13.5
Endonezya 1997-1998 2 34.5
G.Kore 1997-1998 2 245
Malezya 1997-1998 2 19.5
Filipinler 1981-1987 7 3.0
Tayland 1997-1998 2 34.5
Tirkiye 1982-1985 4 25
Venezuela 1994-1995 2 18.0

Kaynak : Caprio-Klingebiel (1996), Edward J.Frydl (1999).



Uluslararasi alanda yasanmakta olan énemli finansal rahatsizliklari iki
farkll kategoriye ayirmak mumkuindur : bankacilik krizleri ve déviz kuru veya
para krizleri. Yakin ge¢miste yasanan, beklentilerdeki degdismeler veya
piyasalara duyulan hassasiyetin (market sentiment) neden oldudu fiyat
degiskenligindeki (price volatility) hizli artisi takiben finansal piyasalardaki
likiditenin de hizl bir sekilde azalmasi 6rneklerini finansal piyasa krizleri
olarak tanimlamak ise belki daha anlamli olacaktir. Buna en yakin 6rnek
Rusya’nin bor¢ morotoryumu ilani ve Long-Term Capital Management
(LTCM) adli yatirim fonunun batisidir.

Son yillarda 6zellikle gelismekte olan Ulkelerdeki bankacilik krizleri ve
bunlarin nedenlerinin incelenmesine yo6nelik ¢ok genis kaynak oldugu
goérulmektedir. Bankacilik krizleri Uzerinde yapilan c¢alismalar genel olarak
oldukgca kuguk veya o©nemsiz i¢sel ve/veya digsal soklarin bile banka
iflaslarina yol agabilecek sekilde piyasa hassasiyetinin dedismesine neden
olabilecegini go6stermektedir. Piyasalara olan duyarliik ve hassasiyette
meydana gelebilecek ufak capli degisiklikler bir finansal krizin atesleyecisi
olabilmekle birlikte, bu tur degisikliklerin etkisi finansal sistemin yuksek
kirilganliga sahip oldugu doénemlerde ¢ok daha belirgin olmakta ve olasi

krizlerin gergceklesme ihtimali artmaktadir.

Bankaclilik krizleri ve finansal krizler konusunda yine pek ¢ok ampirik
calisma bulunmaktadir. Bu c¢alismalar kullanilan veri seti, incelenen (lke,
uygulanan yéntem ve degiskenler agisindan farkhlik gd&stermektedir.
Hawkins-Klau (2000) tarafindan incelemesi vyapilan finansal krizler
konusunda c¢alismalarin 6zellikleri Tablo 2.2°de sunulmustur. Tablo 2.2'de
sunulan calismalarin géstermis oldugu bankacilik krizlerinin en &énemli

nedenleri asagidaki sekilde 6zetlemek mimkundur.

(i) asin degerlenmis déviz kuru

(i) yetersiz seviyedeki uluslararasi rezervler
(i) ekonomide yaganan resesyon evresi

(iv) yuksek faiz oranlari

(v) asin kredi buyimesi
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Tablo 2.2 : Finansal Krizlerin Gostergeleri

Kullanilan

gostergeler (1) KAM CPR KLR KB KR GM EL KMP FRAT KOP VMR TORN
GSIVH 6 v v v v v
Biitce dengesi 3 v v
Hisse senedi fiyatlari 1 v v
Uluslararasi rezervier 1 v v v v v v v v v v
Reel déviz kuru 12 v v v v v v v v
Cari denge 4 4 v v v v
Ihracat 2 v v v
Dis borg
Kredi blylmesi 5 v v v
Reel faiz oranlan 1 v v
Uluslararasi bankalara borglar
Enflasyon 5 v
Sermaye hesab 3
Para arzi 2 v v v v v v
Dis ticaret hadleri 2 v v v v
Yayillma etkisi (contagion) 1 v v v
Siyasi/kanuni 3

Kaynak : John, Hawkins-Marc Klau , October 2000.
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Hardy-Pazarbasioglu (1998), bankacilik krizlerinin énct géstergeleri
konusundaki emprik calismalarinda bankacilik sektéri problemlerinin reel
GSMH buyume oranindaki es zamanli ve buyuk o6lgekli dugusler, enflasyon
oranlarindaki yuksek oynaklik, asin kredi genislemesi, sermaye
hareketlerinin oynakligi, yukselen reel faiz oranlari, reel déviz kurunun ani
deger kaybetmesi ve ani ticari soklar ile baglantili oldugunu gdstermektedir.
Ayrica, krizlerin olabilirliklerinin degerlendiriimesinde Ulkelerin kendilerine
6zglu kosullarinin da degerlendirmelerde dikkate alinmasi gerektigi
belirtiimektedir.

Demirglc-Kunt ve Detragiache (1998) ise bankacilik krizleri Uzerindeki
ekonometrik calismalarinda makroekonomik kosullarin zayifladigi, 6zellikle
bayimenin dusiuk ve enflasyonun yiksek oldugu dénemlerde bankacilik
krizlerinin ortaya c¢ikma egiliminin yiksek oldugunu belirtmektedir. Davis
E.Philip (1999) 1933-89 yillar arasinda bazi Ulkelerde yasanan bankacilik ve
doéviz kuru krizleri gibi finansal istikrarsizlik olaylarinin ortak 6zelliklerini
belirlemeye calismistir. S6z konusu calisma sonucu elde edilen ortak

6zellikler Tablo 2.3’de sunulmustur.

Bankacilik sektérii problemlerinin 6nceden belirlenmesinde kullanilan
diger temel go6stergeler arasinda yayilma riski (contagion) ve ahlaki risk
(moral hazard) yer almaktadir. Gonzalez-Hermosillo (1999) calismasinda bu
iki konunun bankacilik krizlerinde etkili olduklarini belirlemislerdir. Gonzalez-
Hermosillo Amerika, Meksika ve Kolombiya’da yasanan bankacilik krizlerini
incelemis, kullandiklari  verilerden 6nemli sonuglar elde etmiglerdir.
Calismada kullanilan yaklasik 4.000 banka verisinin incelenmesinde tutarlilik
gOsteren bir bulgu, bankalarin iflas agamasina gelmeden hemen &énceleri
tahsil edilemeyen kredi alacaklarinin ¢ok hizli artis goésterdigi ve sermaye
yeterlilikleri ile ilgili gostergelerinin hizh bir sekilde koétulestigidir. Dolayisiyla
bu gdstergelerin kisa vadede olabilecek banka iflaslarinin gerceklesme
olasihdinin arttiginin acik bir gostergesi olarak degerlendiriimesinin mimkun

oldugu belirtiimektedir.
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Tablo 2.3 : 1933-89 Déneminde Secilmis Finansal istikrarsizlik Olaylarinin Ozellikleri

Norveg Finlandiya isveg Japonya ERM Meksika Asya
. Bankacilik Krizi | Bankacilik Krizi | Bankacilik Krizi | Bankacilik Krizi | déviz kuru krizi Krizi Krizi
Ozellikler 1990 1991 1991 1992 1992 1994 1997
Borg birikimi ° ° ° ° ° °
Aktif fiyatlari gecici yukselisi ° ° ° ° °
Risk konsantrasyonu ° ° ° ° °
Rejim degisikligi ° ° ° ° ° ° °
Yeni aracilarin piyasa girigleri ° ° ° ° °
Yenilik (Innovation) °
Siki para politikasi ° ° ° ° ° ° °
Finansal kuruluslarin azalan ° ° ° ° °
sermaye yeterlilikleri
Kredi tayinlamasi/likidite sikintisi/ ° ° ° ° °
banka iflaslari
Piyasalar arasi yayillma etkisi °
Uluslararasi fon akislari ° ° °
Olumsuz makroekonomik geligsmeler ° ° ° ° ° ° °

Finansal sistemin iflasi ve ekonomik

faaliyetlerin ¢coklsi

Kaynak : E.Philip Davis, May 1999
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Gonzalez-Hermosillo, bankacilik sistemi kirilganhiginin genel bir
g6stergesi olarak “coverage ratio” olarak tanimlanan ({Odenmis sermaye +
kredi karsiliklari — tahsil edilemeyen kredi alacaklari}/T.aktifler) oranini
kullaniimistir.  Bu rasyonun kullanimda sagladigi 6nemli bir avantaj
bulunmaktadir. S6z konusu rasyo ile tahsil edilmemis kredi alacaklarinin
toplam aktiflerine orani ayni olan iki bankanin mali agidan farkli olabilecegi
gorulebilmektedir. Bu iki bankadan problemli kredi alacaklari igin 6nemli
miktarda rezerv ayirmis olan veya sermayesini guglendirmis bulunan
bankanin, bu énlemleri almamis diger bankaya gére daha saglkl ve guclu
oldugu dikkate alinabilmektedir. Gonzalez-Hermosillo inceledidi Ulkelerin
dizenlemelerini ve o6zelliklerini dikkate alarak s6z konusu karsilik rasyosu
icin “kritik deger” (threshold) belirlemiglerdir. Ornegin, Amerikan bankalari igin
bu rasyonun O dederinin altinda olmasi, s6z konusu bankalarin mali agidan
sikinti icinde olduklarinin bir  gdstergesi olarak degerlendirilebilecegi
belirtiimistir. S6z konusu kritik deder, Meksika ve Kolombiya bankalari icin
%1.5 olarak tespit edilmistir. Ayrica, bankalarin mali sikinti iginde
bulunduklarinin bir goéstergesi olarak karsilik rasyolarindaki kétulesmenin
kullanilabilirligi s6z konusu Ulkelerde gerceklesen banka krizleri ile test

edilmis ve gecerliligi kanittanmigtir.

Kaminsky (1999) Asya ve Latin Amerika uUlkeleri itibariyle yapmig
oldugu degerlendirmede bankacilik Kkrizlerinin erken uyari gdstergelerini
belirlemigtir (Tablo 2.4). Kamisnky'nin Ulke degerlendirmelerini agagidaki

sekilde 6zetlemek mumkundur.

Tayland finansal krizler konusunda guzel bir érnek olusturmaktadir.
1988-1995 yillar arasinda yUksek miktarlardaki sermaye girisleri ve buna
bagh olarak kredi kullandirimlarindaki artiglar sonrasinda surekli bir
buyimenin ve canlihdin yasandidi (%8-%14 arasinda degisen buyume
oranlart) dénemi, 1996 yilinda buyumenin 6nemli 6lcide azalmasinin
ardindan kriz tohumlarinin yesermeye basladidi dénemin izledigi

gO6ralmektedir.
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Tablo 2.4 : Bankacilik Krizlerinin Erken Uyar1 Géstergeleri

BULGULAR GOSTERGELER ISARET YORUMLAR
Asir borglanma donemleri (11 M2 codaltan (M2 multiplier) +) Finansal sistemlerin liberalizasyonu sonrasi vasanan hizl kredi biyimesi ile
(owverborrowing cycles) (M2/Para tabani) bankaciik ve ddemeler dengesi krizleri arasinda bir iliskinin varlid
(23 Yurtici kredilenfGShiH {+)

Banka iflaslar (11 Banka mevduatlan (-) Eankacillk ve ddemeler dengesi krizlerini banka iflaslannin izledidi

(Bank runs)

Fara politikasi (1) Asin M1 blylkllkler ) Gewvselk para politikas uygulamalannin ddemeler dengesi krizlerini beslemesi
Devallasyonun bankacilik sektérl finansal yapisin etkiledidi dlgide bankacilik
krizlerine neden olabilmesi

Cari iglemler dengesi problemleri {11 Ihracat () Aszin dederlenmis reel déwiz kurd we zayif bir dis ticaret sektorl ddemeler dengesi

{2} thalat ) krizlerinin bir pargasidir. Bu faktérler bankacilik sektérl kinlganhdin arttirmaktadir,
13} Ticaret hadler (azalis) {-) Dig piyasalarda azalan rekabet glicinin azalmas) sonucu resesyon olasiidinn
() Reel déwiz kuru {-) artmaslt, reel sektdr sirket iflaslan ve kredi portfdyler kalitesinin bozulmas
Bu anlamda; ihracat, ticaret hadleri ve reel déviz kuru Uzerindeki negatif solklar
ile ithalattaki pozitif soklar finansal krizlerin dnemli gostergelen olarak yorumlanabilir.
Sermaye hesabl problemleri (1) Rezervler {-) Uluslararasi faiz oranlannin yikselisi sermaye gikislanna yol acabilmesi nedeniyle
r&demeler dengesi sermaye hareketlen) [(2) M2/IRezervler ) olasi déwiz krizlerini gésterebilmektedir. Sermave hesaplanndaki problemler, Olkelerin
(3) Reel faiz oran fark {+) dis borg stoklannin yiksek oldudu durumlarda daha ciddi boyutlara ulasmalktadir.
{yurtigi-yurtchs) Ulke dis borglannin kisa vadede yodunlasmasi, Ulkelerin dissal soklara olan
(47 Cig borg +) karilganhdim artbrmaktadir.
(5) Kisa vadeli dis borg +)
(67 Yurtdizi mevduatlar +)
Blyomenin yavaglamasi {13 Uretim (disik Oretim biyiimesi) {-) Ortaya gikacak resesyon durumunu ve gegici olarals asin dereceds yikselen aktif
(2% Yurtici reel faiz oranlan +) fiyvatlannin anicden gerilemesi olaylann finansal krizler izlemektedir.
{3} KrediMevduat oran {+) Yiksek seviyelerdeki reel faiz oranlan likidite krizinin ve dolayisila bankacilik sektdri
(471 Hiszse senedi fivatlan (-) larilganhdimn artbidin bir géstergesi olabilir.

Hizl artis gasteren krediimevduat oran kredi portféyleri kaklitesinde bir bozulmanin
vasanabilecedinin bir gdstergesi olarak yorumlanabilir.

Kaynak : Graciela L. Kaminsky, Carmen Reinhart, December 1999.
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1980’li yillarda Latin Amerika’da ve 1994 yilinda Meksika’da oldugu
gibi, s6z konusu kredi kullandirimlarindaki bu asiri blyime bankalarin aktif
kalitelerinin bozulmasina neden olmustur. Tayland bankacilik sistemindeki
zaafiyetlerin ve sistemin genel kirilganhgdinin bir diger géstergesi bankalarin
yurtici gayrimenkul piyasasinda yaptiklar buyuk hacimli yatirimlardir.
Tayland ekonomisinde uzun stre devam eden asiri bluyime ve canlilik,
Tayland Baht'inin reel bazda asiri degerlenmesi ve bunu takiben ihracattaki
avantajlarin ve rekabet gucunun kayip edilmesi sonucunda durma noktasina
gelmigtir (cari islemler a¢id1 6nemli derecede artmig ve 1990-95 déneminde
“cari islemler dengesi/GSMH” orani (-)%5.3 ve 1996 yil sonunda (-)%8
gerceklesmistir). Gayrimenkul piyasasinin ¢okist ve hisse senetleri
fiyatlarindaki azalis finansal sektdérin problemlerini daha da arttirmistir.
Sonugta, 1997 yilinda faiz oranlarindaki hizli artiglar bankacilik sektéra

krizine son noktayl koymustur.

Tayland 6rnegindeki ekonomik buyumenin beraberinde getirdigi kredi
hacmi artisi Filipinler'de de gbézlenmektedir. Bu gelisimin nedenleri arasinda
sermaye hareketlerinin yani sira, kanuni karsilik oranlarinda énemli azaliglari
berbaberinde getiren bankacilik sektérd  reformunun  etkili oldugu
belirtiimektedir. 1995-96 déneminde banka kredi kullandirimlarinin iki kat
artmasi, benzer sekilde bankalarin aktif kaliteleri konusundaki supheleri
artirmistir. Tayland’da oldudu gibi, kredi hacminin yliksek ve hizli sekilde
artisi, menkul kiymet ve gayrimenkul piyasalarindaki yatirimlarin énemli
derecede artmasina neden olmustur.

Diger yandan, bélgedeki diger Ulkelerde de benzeri yasandigi gibi,
Filipinlerde 1990l yillarda yurti¢i kredi plasmanlarinin finansmanina yonelik
dis borglanmanin ve déviz mevduatlarinin hizli artisinin déviz kuru riskinin
belirgin sekilde artmasina neden oldugu belirtiimektedir. ihracat sektériinde
rekabet ve fiyat avantajlarinin yitirilmesi sonucu yasanan daralma, ekonomik
biylimenin azalmasina ve berbaberinde bankalarin aktif kalitelerinin
bozulmasina neden olmustur. Ulkemizde de 1999-2000 ddneminde

yasandigi gibi, tuketici kredilerinin arttigi ve tuketimde (luks mallarina
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dayanan) énemli artislar oldugu, ulusal paranin asiri dederlenmesi sonucu
dig ticaret dengesinin bozuldugu goértlmektedir.

Endonezya 6rneginde ise kriz ortaminin olugsmasinda diger uUlkelere
goére bazi farklihklar bulunmaktadir. Cari islemler dengesi diger Ulkelerdeki
gibi hizli sekilde bozulmazken, kisa vadeli dis bor¢larin mevcut déviz
rezervlerini astigi, reel déviz kurunun diger Ulkelerde oldugu o6lgcude asiri
degerlenmedidi, ekonomik buyumenin 6nemli dlgude yavaglama
gOstermedigi gézlenmistir. Dolayisiyla, kriz 6ncesi mevcut géstergelerin ¢ok

sinirh bir sekilde sistemdeki genel aksakliklari gésterdigi belirtimektedir.

Kaminsky (1999), Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland’'da déviz
kurlarinda gergeklesen degisimleri, bu tlkelerin Japonya karsisindaki rekabet
guglerini 6nemli derecede azaltan ©6nemli bir digsal sok olarak
degerlendirmektedir. Bu Ulkelerin déviz kurlarint  Amerikan dolarina
baglamalari ve 1995 yili ortasinda dolarin ani sekilde Japon yeni kargisinda
deger kazanmasi bunun temel nedenidir. Bankacilik sisteminde oldudu gibi
reel sektér kurumlarinin bilangolari agisindan da vade ve ddviz cinsinden
uyumsuzluklar  baydk 6nem  arzetmektedir. Kriz ~yagsayan Asya
ekonomilerinde firmalarin  mali bunyelerinin  bozuldugu belirlenmistir.
Endonezya ve Kore Orneklerinde daha belirgin olmak Uzere, s6z konusu
kurumlarin 6zkaynaklarina oranla ¢ok yuksek miktarlarda borglanmasi ve
doviz rezervlerine oranla kisa vadeli dis borglarin yiksek seviyelere ulagsmasi

kriz ortaminin olusmasinda énemli rol oynamistir (Tablo 2.5).

Tablo 2.5 Kritik Gostergeler 1996 (%)

Kisa vadeli dis
Kurumsal borg/6zkaynak borg/rezervler
Endonezya 310 177
Kore 518 193
Malezya 150 41
Filipinler 160 80
Tayland 250 100

Kaynak: Rudi Dornbusch (2001), http://www.mit.edu/~rudi .

47



Sil’de 1981-83 dénemi krizinde problemler genel olarak dig ticaret
sektérinden kaynaklanirken; Kolombiya'da ise Brezilya drneginde izlendigi
gibi bankacilik sektért kirllganliginin daha yaygin oldugu belirtiimektedir.
1995-97 déneminde Kolombiya'’da hemen butin finansal gdstergeler (yurt igi
kredi/GSMH orani, asirnt M1 buayudklukleri, M2/rezervler orani artiglari gibi)
finansal piyasalardaki canlanma-cokinti (boom-bust cycle) evresini
gOstermistir. Bu Ulkelerde ulusal paranin asiri degerlenmesi sonucu dig
ticaret sektérinde yasanan problemlerin yani sira banka mevduatlarinin reel
bazda 6nemli dlgide azaldigi, dis bor¢ vade yapisinin énemli 6lgctude
kisaldigi, mevduat ve kredi faiz oranlari arasindaki marjin arttigi ve tim
bunlarin bankacilik sektérta kirilganhidint artirdigi gérulmektedir. Meksika
ornegi ise kisa vadeli dis borglarin ve degisken sermaye hareketlerinin ne

derece 6nemli olduklarini géstermektedir.

Sebastian Edwards (1999) finansal krizler konusunda Tablo 2.6’da
sunulan faktérlere ek olarak gelismekte olan Ulkeler acgisindan iki temel
sorunun gegerli oldugunu belirtmektedir. Birincisi, mali ac¢iklarin varhgidir.
Mali agiklar hukumetleri ya para basimina ya da yuksek faiz oranlari
araciligiyla yabanci sermayenin yurt icine c¢ekilmesine ydnelik politikalar
uygulamaya zorlamaktadir. Brezilya krizininin ve uUlkemizde son 10 yillik
dénemde yasanan krizlerin de géstermis oldugu gibi, bu her iki alternatif kisa
vadeli  ¢dzlmler olup, uzun vadede  sdOrddrdlmeleri  mUmkin
bulunmamaktadir. S6z konusu bu uygulamalar esnasinda, uluslararasi déviz
rezervlerinin ya 6énemli 6l¢clide azaldigi ya da yuksek faiz oranlarinin reel
ekonomiyi olumsuz etkileyerek blylmenin azalmasina ve sonug olarak da

yaygin banka ve sirket iflaslarina neden oldugu belirtiimektedir.

Ikinci nokta ise siyasi sartlardir. Ulkelerde siyasi kargasa ve ciddi
degisimlerin yasandigi dénemlerde, uluslararasi yatirimcilarin duyarhliginin
arttidr ve ani sekilde fonlarini s6z konusu Ulkelerden c¢ekerek gelecekte
finansal sektérlerde ciddi sikintilarin  yasanmasina neden olduklari

go6zlenmistir.
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Ulkemizde 2000 yili Kasim ayinda yasanan kriz 6ncesi dénem

itibariyle

yukaridaki  tabloda yer alan  kirilganlik  g&stergeleri

degerlendirildiginde;

(i)

(ii)
(iii)
(iv)

(v)

cari islemler agiginin GSMH’nin %5’i dizeylerine ulastigi,
6nceden belirlenmis bir déviz kuru politikasinin izlendigi,

Turk Lirasinin 6nemli 6lgide deger kazandigt,

bankacilik sisteminde 6zkaynak yetersizligi sorunun devam ettigi
ve sektdrde 6nemli dlgude faiz ve kur riski biriktigi,

yabanci sermaye girislerinin agirlikli olarak kisa vadeli portféy

yatirimi seklinde oldugu gérulmektedir.

Tablo 2.6 Secilmis Ulkeler itibariyle Kirilganlik Gostergeleri ile

Finansal Krizlerin iligkisi

Asiri Yiksek hacimli
Ylksek cari Déviz degerlenmis Mali bunyesi zayif | yabanci sermaye
islemler agig1 kurlar reel doviz bankalar ? portféy yatirimlari
? ? kurlari ? girisi ?
Meksika 1994 Evet. Evet Evet Evet. Yiksek Evet
GSMH’nin tahsili gecikmis
%6.5’ini asan alacaklar, yetersiz
(1992-4) ve etkin olmayan
g6zetim fonksiyonu
Tayland 1997 Evet. Evet Evet Evet. Mali agidan Evet
GSMH’nin oldukga zayif
%8’ini asan finansman sirketleri
(1995-6)
Malezya 1997 Evet. Evet Evet Evet. Yetersiz ve Evet
GSMH’nin etkin olmayan
%6.5’ini asan gbzetim fonksiyonu
(1995-6)
Kore 1997 Orta odlglide. Hayir Hayir Evet. Yiksek grup Evet
GSMH’nin sirketleri kredi
%4’Un0 asan konsantrasyonu
(1996-7)
Endonezya Orta élglde. Evet. Evet Evet. Bankalarca Evet
1997 GSMH'nin grup sirketlerinin
%3.5'ini asan supheli projelerinin
(1995-6) finansmani
Filipinler 1997 Evet. Evet Evet Evet Evet
GSMH'nin
%4’Unl asan
(1995-6)
Tarkiye Evet. Evet Evet Evet Evet
(Kasim 2000) GSMH'nIn
%5'’i tutarinda

(*) Sabit veya 6nceden belirlenmis déviz kurlari
Kaynak: Sebastian Edwards (1999)
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2.2. Bankacilik Krizlerinin Nedenleri

Bankalarin bir ya da bir kagini zor duruma sokabilecek ya da genel
anlamda finansal piyasalara yayilabilecek krizleri kesin bir siniflandirmaya
tabi tutmak kolay degildir. Krizler ekonomik ortamdan (yapisal faktérler)
kaynaklanabilecegi gibi bir ya da birka¢ bankanin zor duruma dusmesi ile
sisteme kisa slrede yayilabilen sistemik tlrde de olabilir. Bankacilik krizleri
pek c¢ok nedenden kaynaklanmaktadir. Finansal sistemi istikrarsizliga
surUkleyen ve bankacilik krizlerine yol acan temel faktorler 2 temel
kategoride siniflandirilabilir: Makro faktérler ve mikro faktérler. SUphesiz

asagida yer alan 2 kategoriye giren faktérleri artirmak mumkunddar.

Makro faktorler;

e makroekonomik dengelerin strdurulemez sekilde bozulmasi
e yiUksek cari iglemler agigi ve digsal ticari goklar

e uluslararasi faiz oranlarindaki degiskenlik

e reel doviz kurlari

e buyume ve enflasyon oranlari degiskenligi

e uluslararasi rezervler ve sermaye hareketlerinin degiskenligi
e ekonomide yaganan resesyon

e aktif fiyatlarindaki dalgalanmalar

e siyasi istikrarsizlik

Mikro faktorler;

e Dbanka bilangolarinda vade ve dviz cinsi uyumsuzluklari
e kredi hacminin hizli bayimesi

e Kkredi, piyasa ve operasyonel risklerin realizasyonu

e dolayh kredi kullandirimlari ve kredi konsantrasyonu

e yetersiz i¢ kontrol ve risk yénetim sistemleri

e Dilgi asimetrisi

e hatali bankacilik stratejileri ve operasyonlari

50



Finansal sistem krizlerinde benzer veya ortak yobnler de
bulunmaktadir.  Makroekonomik  buyuklikler  surdirGlemeyecek hale
gelmekte, finansal varliklar (6rnegin, déviz kuru veya hisse senetleri) ve reel
varliklar (6rnegin, gayrimenkuller) asiri degerlenebilmektedir. Bu durum zaten
tasiyabileceginden fazla yuk ve risk almig olan finansal sistemi ciddi
kayiplara acik hale getirmekte, ulusal paraya ve bankacilik sistemine iligkin
tereddutlerin krizi tetikleyici bir olayla bir anda glvensizlige dénismesiyle de
sonun baslangicina gelinmektedir. Varlik fiyatlari ani degisimlerle olmasi
gereken seviyelere gelirken, hem finansal kuruluslar hem de finansal sektér
disinda faaliyet gésteren igletmeler baydk kayiplara udramakta, krizin
olumsuz etkilerinden kurtulabilmek icin yatirimlarini vadesinden énce nakte
cevirmeye kalkmalari ise sadece bu kayiplari derinlestirmektedir. Alacaklarini
tahsil etmekte ciddi sikintiya dusen bankalar kisa vadeli i¢c ve dis
yukamlUltklerini yerine getiremez duruma gelmekte ve bu noktada da panik
baslamaktadir. Bir diger ifadeyle, krizler énemli derecede zaafa diugsmus olan
ekonomik ve finansal sistemlerin bu durumlarinin ortaya c¢ikmasi ve

somutlagmasi, zararin “realize edilmesi” olarak goérulebilir.

Bankacilik  krizlerinin  kdkenleri  Uzerine yapilan g¢alismalardan
bazilarinin (Caprio-Klingebiel 1996, Gavin-Hausmann 1995-1996, Honohan
1996, Lindgren 1996, Goldstein-Turner 1996) incelenmesi sonucunda gelisen

piyasalardaki bankacilik krizlerinin nedenleri asagidaki sekilde sunulabilir.

221 Yurt ici ve Yurt disi Makroekonomik Kosullardaki
Degiskenlik

Makroekonomik politikalarin temel dengeleri sdrddrilemez hale
getirmesi bircok bankacilik krizinin temel etkeni olmustur. Asiri genigleyici
para ve maliye politikalari sonucunda uzun sdreli ekonomik buyume
dénemlerinde  piyasalarda  gergek¢ci  olmayan  olumlu  beklentiler
olusabilmektedir. “Boom-bust cycle” olarak adlandirilan béylesi ortamlarda,
igletmelerin kredi talepleri 6nemli 6lcide artabilmekte, sonugta ise banka

kredilerinin hacmi ve firmalarin finansal kaldirag (borg¢/6zkaynak) oranlari
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dengesiz bir sekilde buyumektedir. Bbéylece, bir yandan marjinal verimliligi
giderek azalan yatirimlar bankacilik sistemi araciligiyla finanse edilmekte,
diger yandan kisa vadede arz esnekligi olmayan, arzi artmayan veya az

artan aktif fiyatlarinda gegici bir sisme (asset price bubbles) yagsanmaktadir.

Makroekonomik acgidan bankacilik sektériinde problemlere ve genel
olarak istikrarsizlida yol agabilecek degisimler arasinda aktif fiyatlarinin hizl
degisimi yani sira, faiz oranlarinin ani yukseligleri, déviz kurunun hizli deger
kaybi, enflasyon oraninin hizli bir sekilde gerilemesi, goreli fiyat seviyelerinin
degisimi veya bankacilik sektérinun iligkide bulundugu sektérlere yapilan
subvansiyonlarin kaldiriimasi veya resesyon ortami yer almaktadir. SUphesiz
bu faktérler birbirleriyle yakindan iligkilidir. Ancak, bankacilik sistemlerinde
sorunlarin kaynagi veya tek sorumlusu olarak makroekonomik sartlari
gostermek pek dogru bir yaklasim olmayacaktir. ilke olarak, banka
yonetimlerinin ve banka go6zetim ve denetim otoritelerinin bankalarin
makroekonomik sartlardaki degisimlere ve soklara belli bir sinir dahilinde
dayanikli oldugundan emin olmalari ve bu ydnde analizlerini yapmalari
gerekmektedir. Bununla birlikte, soklar ve makroekonomik sartlardaki
degisimler bu siniri agabilmekte ve ¢cok ani ve beklenmedik sekillerde ortaya

cikabilmektedir.

2.2.1.1 Dis Ticaret Hadlerinin Degiskenligi

Digsal bir makroekonomik degiskenlik kaynagi ticaret hadlerindeki
buyuk dalgalanmalardir. Caprio-Klingebiel (1996) calismalarinda yer alan
bankaclilik krizlerinin yasandigi gelismis Ulkelerden %75’inin kriz éncesi en az
%10 oraninda olmak uUzere ticaret hadlerinde bir azalisla kargi karsiya
kaldiklarini belirtmektedir. Ayni sekilde Kaminsky-Reinhart (1995) kiguk
sanayilesmis Ulkeler ile gelisen piyasalardaki bankacilik krizlerinin gerisinde
yatan temel faktérlerden birisi olarak ticaret hadlerinin bozulmasini

belirlemiglerdir.
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2.2.1.2 Uluslararasi Faiz Oranlarindaki Degiskenlik ve Bunun Ozel
Sermaye Akimlari Uzerinde Neden Oldugu Etki

Bir diger o6nemli digsal faktér ise, uluslararasi faiz oranlarinin
degiskenlidi ve sermaye hareketleri Gzerindeki etkisidir. Bu degisimler sadece
borgclanma maliyetlerini degistirmemekte, ayni zamanda gelismekte olan
piyasalara yatirrm yapilmasinin c¢ekiciligini de azaltmaktadir. Sermaye
hareketlerinin yiksek degiskenlige sahip olmasi Ulke bankacilik sektdrlerini
6nemli derecede etkilemektedir. Dis sermaye girisinin hizli ve yuksek oldugu
Ulkelerde, bankalar kredi portféylerini arttirma yoluna gitmekte ve bunu
yaparken dikkatli ve secici davranmayabilmekte ve sonugta kredi
portféylerinde potansiyel problemlerin tohumlari atilabilmektedir. S6z konusu
sermaye girigleri tersine déndugu veya 6nemli 6lcide azaldigdr durumlarda,
bankalar ciddi sorunlarla karsilasabilmektedirler. Uluslararasi yatirrmcilarin
ulke piyasalarina olan duyarliigi ve guven kaybinin bir géstergesi olarak
algilanabilecek bu gelisim, bankacilik sistemlerine olan givenin azalmasina

ve sonug olarak ise ciddi sorunlar yasanmasina neden olabilmektedir.

2.2.1.3 Reel Déviz Kurlan

Digsal makro ekonomik degiskenligin tgtinct énemli unsuru reel déviz
kurlaridir. Déviz kuru krizleri Gzerinde yapilan ¢alismalar, belirsizligin énemli
bir nitelik oldugu gunimuz piyasalarinda, kendi kendini besleyen krizlerin
(self-fulfilling  crises) piyasa hassasiyetinde olugacak ¢ok kuguk
degismelerden kaynaklanabilecek olmasinin bu tur krizlerin énceden tahmin
edilebilmesini guclestirdigini gdstermektedir. Bankalarin, diger banka disi
finansal kuruluslarin ve reel sektdrde yer alan igletmelerin tasidiklari déviz
pozisyonlari riskleri bankacilik krizlerine yol agabilmektedir. D&viz kuru
artisinin sinirll oldugu dénemlerde doéviz pozisyonlari agilmakta; yukarida
deginilen saadet déneminin sonlarina yaklasildiginda déviz borglanmalarinin

vadeleri iyice kisalmakta ve kur riski neredeyse tamamen ihmal edilmektedir.

Diger yandan, Uulke piyasalarindaki yatirimlarin marjinal getirileri

uluslararasi sermayenin marjinal maliyetine esit hale gelmeye basladiginda
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déviz kurunun da asirt degerlenmis oldugunu (overshooting) ve sistemde
mevcut risklerin s6z konusu nedenlerle arttigini belirlemeleri nedeniyle
uluslararasi fon yatinmcilart pozisyonlarini  degistirmektedirler.  Asiri
degerlenen reel ddviz kuru nedeniyle bozulan 6demeler dengesi, uluslararasi
piyasalarda faiz oranlarinin ylkselmesi gibi c¢esitli tetikleyici nedenlerle
uluslararasi sermaye akimlari bir anda tersine dénmekte, bu durum tlkemiz
o6rneginde de yasandidi gibi zaten artmasi gereken doéviz kurunda ani ve

buylk sigcramalara neden olmaktadir.

Buyuk 6lgude yuksek degdiskenlige sahip enflasyon oranlari nedeniyle
reel doviz kurlar degdigkenliginin bankacilik sistemi Uzerinde dogrudan
(banka varliklar ile yokumlulukleri arasinda déviz cinsi veya vade
uyumsuzlugunun bulunmasi nedeniyle) ve dolayl (déviz kuru degiskenliginin
bankadan kredi kullananlar agisindan yarattigi kayiplar seklinde) etkileri
bulunmaktadir. Gavin-Hausmann (1995,1996), son 20 yillik dénemde buyuk
olcude degdisken enflasyon oranlari nedeniyle, gelismekte olan 22 Latin
Amerika Ulkesinin reel doviz kurlari  degigkenliginin  sanayilesmis
Ulkelerinkinin yaklasik iki kati oldugunu belirtmektedir. Kaminsky-Reinhart
(1995) ani reel doviz kuru degerlenmesini bankacilik krizlerinin izledigini
g6zlemlemistir. Bunun nedenleri ise, uygulanan enflasyonla micadele
programlari neticesinde yabanci para borglanmalarin tesvik edilmesi sonucu
ortaya c¢ikan yuksek miktarlardaki déviz kuru riski ile bunun reel sektdrin
(6zellikle dig ticaretle ugrasan kesimin) karlili§i Uzerindeki olumsuz etkileri

olarak belirtiimektedir.

2.2.1.4 Biiyiime ve Enflasyon Oranlar1 Degiskenligi

Bu oranlardaki dediskenlik bankacilik ve édemeler dengesi krizlerinin
erken uyari géstergeleri olarak degerlendiriimektedir. Enflasyon oranlarindaki
dalgalanmalari genelde faiz oranlarindaki dalgalanmalar takip etmektedir.
Faiz oranlarindaki ani yukseligler tahvil ve hisse senetleri gibi finansal aktifler
Uzerinde 6nemli zararlarin olusmasina neden olabilmektedir. Benzer sekilde

finansal aktiflerin teminat alindigi kredi kullandirimlari agisindan daha ciddi
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riskler ve kayiplar s6z konusu olabilmektedir. Enflasyon oranlarinin arttigi ve
enflasyon beklentilerinin siki para politikasi uygulamalarini gerektirdigi bir
ortamda, krizlerin gerceklesme olasiklari artmaktadir. Bu konuya en yakin
ornekler 1980’li yillarda Amerikada’ki finansal sistem krizi ve 1990’ yillarda

Iskandinav tlkelerinde yasanan krizler verilebilir.

Tablo 2.7 1980-1995" Déneminde Bazi Bankacilik Sektorii Buyuklikleri le
Makroekonomik Géstergelerin Degiskenligi

Ozel sektdr banka
Banka kredi
GSMH Enflasyon mevduatlan® | kullandinmlan 2

USA 2.1 3.1 4.4 34
Japonya 1.8 2.0 2.5 2.5
Almanya 1.8 1.9 54 3.1
Arjantin 5.5 860.0 23.5 34.4
Brezilya 3.7 767.6 20.7 32.8
Sili 5.8 7.5 20.9 21.8
Kolombiya 1.5 3.9 9.0 9.1
Meksika 4.2 39.4 33.2 22.1
Venezuela 4.9 21.9 12.7 16.0
Endonezya 2.0 3.1 7.8 20.1
Malezya 3.0 24 8.8 8.4
Tayland 27 4.6 6.6 6.5
Hong Kong 3.4 3.5 7.9 6.9
Kore 3.5 7.2 5.3 5.6
Singapur 3.3 2.6 5.7 4.6
Tayvan 2.4 5.5 6.4 8.7
Hindistan 2.2 41 34 4.6

' Degiskenlik yillik yiizde degisimlerin standard sapmasi olarak élgtimustr.
2 Nominal GSMH'nin yUzdesi olarak élgulmustar.
Kaynak: Goldstein-Turner (1996)

Enflasyon ve buyume oranlarinda genis c¢apli dalgalanmalarin
yasandigi doénemlerde kredi riskinin degerlendiriimesi oldukga gu¢ hale
gelmektedir. Caprio-Klingebiel (1996), 1960-1994 ddneminde sistemik
bankacilik krizi yasamis Ulkelerde bUyime ve enflasyon oranlarindaki
degiskenligin s6z konusu dénemde artis egiliminde oldugunu; hi¢ bankacilik
guclugt yasamayan veya daha az ciddi bankacilik sorunlarl yasayan
ulkelerde ise bir egilimin acgik¢a olmadigini tespit etmislerdir. Tablo 2.7
gelismekte olan Ulkelerde ve gelisen piyasalarda blyume ve enflasyon

oranlari degiskenliginin daha yuksek oldugunu; makroekonomik ortami en
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yuksek degiskenlige sahip Ulkelerde banka mevduatlari ve kredilerinin de en

yuksek degiskenligin bulundugunu géstermektedir.

2.2.2 Kredi Hacminin Hizh Gelisimi, Aktif Fiyatlarindaki
Beklenmeyen Degisimler ve Sermaye Hareketlerindeki Ani
Dalgalanmalar

Kredi hacminin genislemesiyle finansal ve reel varliklarin fiyatlarinda
yasanan asiri degerlenme, hele bir de enflasyonun kontrol altina alinmasiyla
tuketici fiyatlan ayni 6lgide yukselmemis ise, bankacilik sisteminin iginde
bulundugu sorunlari finansal sistemin zaaflan farkedilinceye kadar
gizleyebilmektedir. Bu yanilgi, aslinda ciddi sikintilar yasayan mali sektér
disindaki kurumsal musterilerine kredi veren bankalar agisindan da so6z
konusu olabilmektedir. Bankalarin bu yanilgilari stphesiz asimetrik bilgi ve
ahlaki risk konulariyla da yakindan ilgilidir.

Genigleme doénemi ardindan, enflasyonu kontrol altina almak,
surdurilemez hale gelen dis ticaret ve kamu kesimi agiklarini azaltmak igin
bir sire sonra kacginilmaz olarak siki para ve maliye politikalarinin
uygulamalarina gecilmektedir. Ekonomi genelindeki bu genel daralma
déneminde ise daha o6nceki gelisimler bir anda tersine gevrilmekte ve blyuk
sorunlar yasanmaktadir. Ekonominin blyime hizinin ve ihracatin
yavaslamasi, reel sektdr Uretiminin azalmasi, banka kredilerine karsilik
teminat olarak kabul edilen kiymetlerin degerlerinde énemli dusugsler gibi
gelismeler bankacilik sektérinin mali yapisini zayiflatmaktadir. Béylece bir
taraftan problemli kredilerin artmasi, dider taraftan da azalan varlik
fiyatlarindan dolayi teminatlarinin, istiraklerinin ve yatirim portféylerinin deder

kaybina ugramasi bankalarin aktif kalitesini ciddi élgide bozmaktadir.

Ekonomilerin buyume safhalarinda ortaya ¢ikan kredi hacminin asir
baylimesi gibi cesitli sagliksiz bankacilik islemlerinin bankacilik krizlerinin
yasanmasinda etkili oldugu, séz konusu gegici ve istikrarsiz blyumelerin bir

yerde sona erecegi ve krizleri atesleyecegi gérusu oldukca yaygin olarak dile
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getirilmektedir. Honohan (1997) ve Kaminsky-Reinhart (1995) yakin ge¢gmiste
yasanan kriz deneyimlerini incelemelerinde 3 temel noktaya isaret
etmektedirler:

(i) banka kredilerindeki asirn ve sagliksiz blyimeyi ve hisse senedi
fiyatlarindaki azalislari bankacilik krizlerinin izledigi,

(i) en buyuk miktarlarda dis sermaye girisi olan gelismekte olan
Ulkelerin ayni zamanda ticari bankacilik sektérinun de hizhi genigledigi
Ulkeler oldugu ve

(iii) 1990l yillarda gelismekte olan Ulkelere olan yiuksek miktarlardaki
sermaye hareketlerinin s6z konusu ulkelerdeki politika degisimleri konusunda

duyulan asiri iyimserlikten kaynakladig,

2.2.3 Onemli Olgiide Vade ve Déviz Cinsi Uyumsuzlugu Olan
Banka Yikimliiklerinin Artisi

Ekonomilerin bluyime evrelerinde finansal derinligin arttiginin bir
gostergesi (financial deepening) genis tanimli parasal buyukluklerin
GSMH’ya oranidir. Banka yukumlulUklerinin uluslararasi rezervlere ve
ekonominin buyuklugine kiyasla ¢ok hizli artis géstermesi, likidite, vade ve
doviz cinsleri itibariyle banka varliklarinin yokamlultklerinden olduk¢a énemili
farklilik goéstermeleri artan bankacilik sistemi kirilganhdinin géstergeleri
olarak degerlendiriimektedir.

Honohan (1997), 1980-93 ddénemi itibariyle gelismekte olan 59 Ulkeyi
kapsayan incelemesinde, (M2/GSMH) oraninin banka sermayelerinde
esdegerli bir artis olmaksizin %28'den %35’e yukseldigini tespit etmistir. Bu
durum iki énemli gelismeyi beraberinde getirebilmektedir: Bankalarin ve
ekonomideki yatirnmcilar dahil diger birimlerin déviz cinsinden bor¢lanmaya
yénelmeleri ve doviz cinsi banka mevduatlarinin artis géstermesi egilimleri.
Bu gelisimler sonucu, bankacilik sektért déviz likiditesi ve uluslararasi déviz

rezervleri 6nemli 6lgiide azalma gdsterebilmektedir.
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Meksika krizinin baslangi¢c nedeni olarak gdsterilen bu durumda, 1989-
1994 déneminde M2/GSMH oraninin ¢ok hizli arttigi, devaliiasyon éncesinde
dolar cinsinden M2 buyuklugunun dlkenin uluslararasi rezervlerinin 5 katina
ulastiyi (dolarisation of deposits), yatirimcilarin fonlarini sadece dolar
Uzerinden tutmay tercih etmekle kalmayip, tlke disinda tutmayi da tercih
ettikleri belirlenmigtir. Béyle bir ortamda banka bilang¢olarinda déviz cinsi ve
vade acisindan uyumsuzluklarin bulunmasi, 6nemli riskleri beraberinde
getirmektedir. Dustk doviz likiditesi, kisa vadeli déviz yukumlaltkleri-uzun
vadeli aktif finansmani yapisi olas! bir devaliasyon sonrasi ciddi zararlara
neden olabilmekte; dis déviz yukumluliklerinin 6édenmesinde yasanacak
sorunlar ise bankalarin iflasina yol acabilmektedir. Daha énceki bélumlerde
degdinildigi gibi, bu yapi sadece bankalar agisindan degil, bankadan kredi
kullanan mausteriler agisindan da 6nemli sikintilar yagsanmasina neden

olmaktadir.

2.2.4 Diizenlemesi Yetersiz Olan Finansal Serbestlesme Siireci

Faiz oranlarinin serbest birakilmasi sonucu ortaya ¢ikabilecek yuksek
faiz oranlari ve degiskenlidi, kredi limitlerinin kaldiriimasi sonrasi hizli kredi
bluylimesi ve kredi konsantrasyonun olugsmasi, kanunu karsilik oranlarinin
dusurulmesi sonucu kredi kullandirimlarinin hizli artigi, offshore faaliyetlere
izin verilmesi ve bu konuda ciddi bir izleme ve denetim yapilmamasi veya
uygun duzenleme ve kurallarin islemeyisi gibi pek ¢ok dizenleme bankacilik

krizlerine ortam yaratan faktérler olarak degerlendirilimektedir.

2.2.5 Bankacilik Sistemlerinde Kamu Agirhiginin Yiiksek Olmasi
ve Gozetim ve Denetim Fonksiyonunun Yetersizligi

Goldstein-Turner (1996) bu iki faktérin de bankacilik Kkrizlerinin
yasanmasinda 6nemli rol oynadiklarini belitmektedir. Bankacilik sektérinde
kamu konsantrasyonunun yuksek olmasi, dolayl kredi kullandirimlari

konusunda ciddi dizenleme ve uygulamalarin bulunmamasi veya bu
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dizenlemelerin etkin sekilde uygulanmamasi ydnetimlerin siyasi amaclarina
yonelik kamu bankalarini kullabilmelerine ve banka sahiplerinin ve st duzey
ybneticilerinin banka kaynaklarini kendi kigisel ¢ikarlari dogrultusunda
kullanabilmelerine neden olabilmektedir (Glkemizde bu faktérlerin banka

krizleri ve iflaslari Gzerinde ne derece etkili oldudu aciktir).

Lindgren-Garcia (1996) dolayli kredi kullandirimlarini  Arjantin,
Banglades, Brezilya, Sili, Endonezya, Malezya, ispanya ve Tayland gibi
ulkelerde bankacilik sektérinde ciddi sorunlar yasanmasina neden olan
temel banka ybnetim sorunu olarak degerlendirmektedir. Duzenleme ve
denetleme otoriteleri acgisindan krize mdisait ortam hazirlama olasiligi

bulunan hususlar ise asagidaki sekilde belirtmek mimkdindar:

i. Bankalarca i¢ kontrollerin gerekliliginin ve &neminin yeterince
anlagilamamis olmasi,

ii.  Kurumsal risk kuoltUrinun yerlesmesinin  ve risk y6énetiminin
bankacilik faaliyetlerinin ayrilmaz bir pargasi oldugunun yeterince
algilanamamasi,

iii. Degisen piyasa dinamiklerine geregince yanit vermede yetersiz
kalan klasik denetim uygulamalarindan vazgecilememesi,

iv.  Ulke ici denetim ve dizenleme otoriteleri arasinda yeterli bilgi
akisinin, paylagiminin ve koordinasyonun olmamasi,

v. Uluslararasi denetim ve dizenleme otoriteleri arasinda yeterli bilgi

akisinin ve paylagsiminin olmamasi (6rnegin BCCI olayi).

Bu baglamda dizenleme ve denetleme otoriteleri agisindan temel
gérev, bankalarin krize dayaniklihdini arttiracak onlemleri almalaridir. Bu
yaklagim geleneksel olarak Basel sermaye vyeterliligi dizenlemelerinde
kendini gostermektedir. Basel Komitesi tarafindan son bes yilda yapilan
koruyucu duzenlemeler bu konuda 6nemli bir boslugu kapatmistir.
Alinabilecek 6nlemler arasinda banka ici risk 6lcim ve yonetiminin gerektigi
sekilde yapilmasinin saglanmasi, finansal altyapinin manferit banka kriz ya
da sikintilarinin sisteme yayilmasini 6nleyecek sekilde tesis edilmesi ve kriz

ortaminda da guvenin saglanmasi ve surdartlmesi yer almaktadir.
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2.2.6 Muhasebe, Finansal Bilgilerin Raporlanmasi ve Yasal Alt
Yapi Konularindaki Yetersizlikler ve Seffaffligin Olmamasi

Bankalarin faaliyet goésterdigi duzenleyici yapinin ve uygulanan
muhasebe standartlarinin yetersiz olmasi, bankacilik sektérlerini zayiflatan
bir neden olarak karsimiza ¢gikmaktadir. Bu anlamda dizenlemeden sorumiu
bulunan otoritelerin gugli ve etkin bir yasal cergeveyi olusturmasi ve
sektérin genel kabul goérmUs uluslararasi standartlari  kullanarak

yonetilmesini saglamasi gerekmektedir.

S6z konusu bu faktdrler piyasa disiplinini bozucu ve banka gbzetim
fonksiyonunun etkinligini azaltici unsurlar olarak degerlendiriimektedir.
Go6zetim ve denetim otoriteleri ile dider piyasa katilimcilari agisindan
bankalara ait finansal bilgilerin seffafligi, dogrulugu ve zamaninda elde
edilebilirligi  buyuk ©6nem arzetmektedir. Diger yandan, muhasebe
uygulamalarinin bankalarin kozmetik muhasebe denilen, gézetim ve denetim
otoritesini yaniltmaya ve bankanin gerek igslem ve kalem bazinda gerek genel
mali durumunu daha iyi gdéstermek amaciyla yapilan yasal olmayan

uygulamalara imkan tanimayacak sekilde yapilmasi gerekmektedir.

2.2.7 Doviz Kuru Sistemleri ve Uluslararasi Rezervler

Son yillarda, sabit veya ydnlendirilmis (pegged exchange rates) déviz
kuru sistemleri hemen butin gelisen ekonomilerdeki (emerging economies)
finansal krizlerde énemli bir rol oynamistir: 1994 yil sonunda Meksika, 1997
yilinda Tayland, Kore ve Endonezya, 1998 yilinda Rusya ve Brezilya, 2000
yilinda Arjantin ve Turkiye ve 2001 yilinda yine Turkiye. Fischer (2001)’e
gore, 1998 yilinda Turkiye, Israil, Guney Afrika ve Meksika gibi déviz kurlarini
ybnlendirmeyen  gelisen  ekonomiler bu tir finansal krizlerden

kacinabilmislerdir.

Enflasyonla mucadelede ddviz kurunun c¢ipa olarak kullaniimasi
1970’li ve 1980’li yillarda birgok gelisen ekonomi tarafindan tercih edilmistir.

Doviz kuruna dayali s6éz konusu istikrar programlari uygulamalari genelde
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enflasyonu indirmede basarili olmusg, ancak belirli riskleri de beraberinde
getirmigtir. Bu risklerden en O&nemlisi déviz kurunun asir sekilde
degerlenmesidir. Ulkemizde de 2001 yili Subat ayinda yasandigi gibi, déviz
kurunun asirn degerlenmesi sonucu kurlar Uzerinde olusan piyasa baskisi,
cogu zaman 6nemli oranlarda devaltasyonlar gerektirerek daha buyuk déviz

kuru esnekligine dénusu zorlamigtir.

Kaminsky-Reinhart (1995) ve Goldstein (1996) reel dbviz kurunun ani
ve suratli sekilde degerlenmesini bankacilik krizlerinin énemli bir erken uyari
gostergesi olarak géstermektedir. Yonlendiriimis déviz kurlarinin yani sira,
sabit déviz kuru sistemleri de bankacilik sistemlerinin olumsuz dissal soklara
karsi kirllganhg@ini arttirdidi icin elestirilmistir. Gavin-Hausmann (1996) sabit
déviz kuru sisteminde digsal soklarin édemeler dengesinin bozulmasina,
para arzinin azalmasina, piyasa faiz oranlarinin yukselmesine yol
acabilecegini belirtmektedir. Ayrica, azalan kredi arzi ve yukselen kredi
maliyetleri bir yandan bankacilik sektérd aktif kalitesini bozucu sorunlara
neden olurken diger yandan reel sektér firmalarinin bor¢ 6deme gucleri ve

dretim kapasiteleri Uzerinde énemli bir baski unsuru olusturabilmektedir.

Tablo 2.2°de yer alan ampirik calismalarin da go6sterdigi gibi
gelismekte olan Ulkelerin portféylerindeki uluslararasi rezervler ile bu
ulkelerin bankacilik ve déviz krizlerine olan kirilganliklari arasinda ters yonlu
bir iliski bulunmaktadir. Bu anlamda, (Dis bor¢/GSMH) orani, cari iglemler
aciklari ve GSMH’ye orani, déviz kurlarindaki dengesizlikler gibi erken uyari
gostergelerinin, tlkelerin dusuk seviyelerde déviz rezervlerine sahip olduklari

durumlarda daha anlamli ve giivenilir géstergeler olduklari dustnilmektedir.

Doviz kurlar potansiyel bir kriz icin baslangi¢ noktasi olabilmektedir.
Bu, tipik olarak enflasyonu dusirmek amaciyla uygulanan déviz kuruna bagh
dezenflasyon programlarin (exchange rate-based disinflation programs)
doviz kurunun asiri dedgerlenmesine yol agmasindan kaynaklanmaktadir.
Ulkemizde 2001 yili Subat ayinda yasanan kriz ile bir cok gelismekte olan
Ulkede yasanan krizlerin goéstermis oldugu gibi, reel déviz kurunun asiri

degerlenmesinin ardindan, cari iglemler dengesinin giderek bozulmasi ve
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yabanci sermayenin Ulkeye c¢ekilebilmesi ic¢in uygulanan yuksek faiz
politikalarinin reel sektéri etkilemesi ve sonugta ekonomik buyumenin
yavaglamasi ve banka aktif kalitelerinin bozulmasi, uygulanan enflasyonu
dusurmeye yoénelik ddviz kuru politikalarinin sonsuza dek sidrmeyecegdini ve
kendi kendini dizeltici mekanizmalarinin bulunmadidini géstermistir. S6z
konusu politikanin uygulamasi esnasinda herhangi bir zamanda, yiksek faiz
oranlarinin veya déviz rezervlerinin kullanilmasina ragmen engellenemeyen
spekulatif ataklar ortaya c¢ikabilmektedir. Bdyle bir ortamda déviz kuru
uygulamasinin daha fazla surdirtlemeyecegi ve nihayetinde déviz kurunun
deger kaybedecedi ve bu unsurlar sonrasinda bankacilik sektori
bilangolarinda yaganan sorunlarla birlikte ciddi risklerle karsi kargiya
kalinabilecegi pek ¢ok deneyimde gézlenmistir.

Benzer sekilde bankacilik sektdért problemleri déviz krizlerinin bir
parcasi olabildigi gibi, bizzat doéviz krizlerinin ana nedeni olabilmektedir.
Bankalararasi kredi kullandirimlarinin mali yapisi konusunda suphe duyulan
veya mali sikintilar yasadigi hissedilen bankalardan geri ¢ekilmesi veya
yurtici ve/veya yurtdigi mevduat sahiplerinin fonlarini bu tir bankalardan
cekmeleri, bir yandan rezerv kayiplarina neden olurken, diger yandan déviz
kurlarinin deger kaybetmesine yol acabilmektedir. Bu durumun tahsili
gecikmis kredi alacaklarinin  hizli artigi, banka bilangolarinda vade
kompozisyonunda ciddi uyumsuzluklarin bulunmasi ve daha da 6nemlisi
bilangolarin  aktif ve pasifleri arasinda ©6nemli ddéviz cinsinden
uyumsuzluklarin bulunmasi nedenleriyle bir bankacilik ve déviz kuru krizine

dénusmesi muhtemel gézukmektedir.

2.2.8 Bankacilik Stratejileri

Bankalarin mali yapilari ile ilgili ortaya ¢ikan sorunlari bazen
bankalarin kendi faaliyet stratejilerindeki yanlisliklardan ve operasyonel
hatalardan kaynaklanmaktadir. Bankalar tarafindan portféy yénetiminin etkin
ve saglikli sekilde yapilamasi sonucu risklerin asiri derecede farklilagmasi,

asiri subelesme sonucu operasyonel giderlerin sagliksiz buyumesi, fonlanma
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ve plasman politikalarinda yapilan hatalar banka stratejilerinde ortaya cikan
aksakliklarin baginda gelmektedir. Operasyonel hatalarin arasinda en yaygin
olarak

(a) kredi de@erlendirmelerin yetersizligi (poor credit assessment)

(b) kredi konsantrasyonu ve dolayli kredi kullandirimlari

(c) yeni faaliyet alanlari (6rnegin, gerek banka Ust ydnetimi gerek
uygulamada personel agisindan uzmanhgin bulunmadidi, tlrev
enstimanlari gibi gelismis ve komplike finansal enstrimanlar ile
ilgili islemlere yénelinmesi)

(d) faiz ve kur riskleri

(e) yetersiz banka i¢ kontrol sistemleri sonucu, yetkisiz personel
tarafindan bankay! yuksek risk altinda birakacak veya zarara
sokabilecek pozisyonlarin alinmasi ve islemlerin gergeklestirimesi
(Barings Bank 6rneginde oldugu gibi).

yer almaktadir.
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UcUNCU BOLUM

TURK BANKACILIK SISTEMiNIN MEVCUT DURUMU VE SISTEMIN
ISLEYISINDE GORULEN EKSIKLIKLER

Ulkemiz mali sisteminin temelini olusturan Turk bankacilik sektord,
tarihsel siure¢ icinde siyasi ve ekonomik kosullara ve gelismelere gére
yapilanarak degisim gostermigtir. Tark bankacilik sektdéri ginden gine
ekonomik faaliyetlerin cesitlenmesi ve hizla artan finansman ihtiyacina
paralel olarak belli agsamalardan ge¢cmis, ekonomik, siyasi ve sosyal yapinin
gelisimine goére surekli yapilanma icginde olmustur. Ekonomik buyime ve
kalkinma cabalarinda zaman zaman 6ncu rol Ustlenen sektér, icerisinde
faaliyet gosterdigi Turkiye ekonomisinin kosullarindaki degisimlere en hassas
olan sektorlerden birisi olmustur. Ekonomide belirsizliklerin artmasi,
makroekonomik kosullardaki istikrarsizlik, yuksek enflasyon dénemleri,
katlanarak artan kamu kesimi i¢ borglanma gereksinimi ve bu durumun mali
piyasalardaki yansimalari, Turkiye’de gergcek anlamda bankacilik
faaliyetlerinin yapiimasina ve etkin bir finans sisteminin olusmasina engel
olmus; kaynaklarin reel sektére ve milli gelirin artmasini sadlayacak alanlara

aktarilmasinda sorunlar yaganmistir.

1990-2000 yillari arasindaki dénemde finansal sistemin hizli bir
sekilde serbestlesmesinin yarattigi sikintilar ve bunlarin ekonominin genel
yapisal zayifliklari ile birlesmesi makro ekonominin yénetimini imkansiz hale
getirmig, sistemde biriken riskler ve ortaya ¢ikan kirilganliklar potansiyel bir
finansal kriz olasihidini artirmistir. 1999 yili sonlarinda uygulamaya konulan
istikrar programi esnasinda, uzun vyillardir ¢éztlemeyen sorunlari nedeni ile
Turk finansal sisteminin kirilganhdi son derece yukselmistir. S6z konusu
kirilgan yapi neticesinde 2000 yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda iki ciddi
kriz yasanmistir. Ekonominin geneli agisindan ciddi sorunlara ve yuksek
maliyetlere yol agan bu krizler bankacilik sisteminin denetimi, gézetimi ve
Ustlendigi risklerin yapisi gibi bircok konunun sorgulanmasini, gézden

geciriimesini ve ilave bazi duzenlemeler yapilmasini gerektirmektedir.
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Ustinde durulmasi gereken bir diger 6nemli husus da bu krizlerinin

ekonomideki k6t gidisin disinda bagka faktérlerden de kaynaklandididir.

Bankacilik krizleri ve problemleri hemen her dénemde yasanmakta ve
bizler bu tecribelerden 6nemli bilgiler ve deneyimler edinmekteyiz.
Bankalarin faaliyetlerini saglikli bir sekilde yurutebilmeleri, gézetim ve
denetim fonksiyonlarinin yani sira olumlu ve istikrarli makroekonomik
kosullar, etkin 6deme sistemlerininin varlidi, muhasebe standartlari v.b pek
¢ok yan kosula da bagh bulunmaktadir. Her ne kadar saglikh bir sekilde
faaliyetlerini surduren bir bankacilik sistemi, makroekonomik problemlerin
olmasini tek basina engelleyemese de, makroekonomik problemler ve
istikrarsizliklar, mali sistemi ve bu sistemin temel taslari durumundaki
bankacilik sistemlerini dogrudan olumsuz sekilde etkileyebilmektedir.
Bankacilik sistemi agisindan risk kultdrintn olusturulmasi bir diger
gereksinim olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Etkin bir kurumsal yénetimin varligi
ayni zamanda banka yoénetimleri ile banka gbézetim ve denetim otoriteleri

arasindaki igbirliginin arttirimasina da yardimci olmaktadir.

Gelecekte BDDK'y1 bekleyen temel gérev ve sorumluluk, uluslararasi
genel kabul gérmus ilke ve standartlarin Turk bankacilik sisteminde faaliyet
gOsteren bankalarca etkin ve eksiksiz sekilde uygulaniyor olmasini
saglamaktir. Bu dogrultuda dizenlemesi yapilarak uygulamaya konulacak
gbzetim ve denetim sistemi BDKK’nin kurumsallagmasi ydénunde o6nemli
katkida bulunacak, Kurum’un organizasyon etkinligini arttiracak ve Kurum
kaynaklarinin banka gb6zetim ve denetiminde optimal bir sekilde
kullaniimasini temin edecektir. Ayrica, kriterleri sistematik bir sekilde
tanimlanmis bir gézetim ve denetim fonksiyonu, uluslararasi kuruluslarin
tlkemiz g6zetim ve denetim sistemini saglikh bir sekilde degerlendirmelerine
imkan saglayacak, uluslararasi yatirrmcilarin Tark bankacilik sistemine olan

glUvenini de arttiracaktir.

Bu cercevede calismanin bu bdéluma, Turk bankacilik sisteminin
istikrarli  bir yapiya kavusturulmasina yénelik uygulanacak politikalarin

belirlenmesine yénelik sistemin genel bir degerlendiriimesine ayrilmigtir.
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3.1. Bankalarin Mali Biinyelerindeki Riskler ve Zayifliklar

1990’ yillarda izlenen ekonomik politikalar Turk bankacilik sektérinin
gelisimini ve faaliyet stratejilerini belirleyen temel unsur olmustur. Kamu
kesimi borglanma gereginin surekli artig goésterdigi son on yillik dénemde, i¢
bor¢ stokunun bankacilik sektérl Uzerinden sirdurllebilmesine ve Hazine’nin
borglanmasinin kolaylastiriimasina yénelik politikalar izlenmistir. Ozatay
(2001), Merkez Bankasi’'nin ¢zellikle 1996 yili ile 2000 yilinin bagi arasindaki
dénemde Hazine ile birlikte, Hazine bor¢lanmasinin kolaylastiriimasi ve
istikrar programinin uygulanabilmesi igin bir takim politikalar izledigini
belirtmektedir. Bu durumun Merkez Bankasi agisindan yapiimasi gereken bir
zorunluluk olduguna isaret eden Ozatay (2001)’e gére, dénemin sartlarina
bagdli olarak izlenilen bu politikalar sonucu bankacilik sektérl bilango yapisi
(bilangonun pasif tarafinin daha kisa vadeli hale dénusmesi) ve risk
algilamasi (Hazine borglanmalarinin temel alicisi haline gelen bankacilik

sektérinun bir anlamda rahata alismasi) bozulmustur.

Kaynaklarin énemli bir b6lumunun karl ve guvenilir kamu kagitlarina
yatirrm yapilmasi nedeniyle, bankalarin faaliyet ve Grin yapilarinin gelisimi
sinirh kalmis ve buna bagli olarak da bir risk kdlturt olusmamigtir. Bankalarin
sistemde biriken faiz, kur ve likidite risklerini gerektigi gibi yénetememeleri,
sistemin kirillganlik ve hassasiyetini artirmis, meydana gelen krizlerin sisteme

yayllmasinin énlenmesinde gugluklerle kargilagiimistir.

Bu durumun en yakin 6rnegi 2000 yih Kasim ve Aralik aylarinda
yasanan gelismelerdir. Uzun yillar boyunca bankalarimizin agik doéviz
pozisyonlari ile calismay! karlilik yénunden tercih etmeleri, diger taraftan
aktifleri ve pasifleri arasinda buyuk oranlara ulagsan vade uyumsuzluklari,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) gérilen fiyat dalgalanmalari,
reel sektérde yasanan sorunlar nedeniyle kredilerin geri dénusinde
karsilasilan olumsuzluklar sistemi ve 6zellikle bazi bankalarimizi en kuguk
olumsuz gelismelere kargi oldukg¢a duyarli bir yapida ¢alismaya zorlamakta,
yuksek 6zkaynak bulundurma kaginilmaz hale gelmektedir. Bankalarin fon

aktarma maliyetleri hem c¢ok yuksek hem de kamu bankalarinin piyasaya
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yogun mdudahaleleri nedeniyle fonlama ve fonlanma surecleri rasyonel
degildir. Dolayisiyla, etkin piyasalar igin ilk sart olan piyasa disiplini béyle bir

sUrecte yeterince saglanamamaktadir.

Tark bankacilik sistemi 2000 yili Kasim ayinda yasanan Kkrizle,
faaliyetlerini  ve stratejilerini  uygulanmakta olan istikrar programi
cercevesinde yeniden yapilandirma surecinde iken kargilagsmistir. 1999 yil
sonunda uygulamaya konulan IMF destekli istikrar programi sonrasinda Turk
bankalarini 6zellikle piyasa risklerine kargi daha kirilgan hale getirmistir.
Istikrar programinin ilk asamasinda faizlerde yasanan hizli disls, hukiumet
ve uygulanan programa duyulan bir anlamda asiri guven, bankalari uzun
vadeli devlet i¢ borglanma senetlerini almaya yoneltmistir. Ancak, bu suregte
bankalarin fonlanma vadeleri uzamamig, aksine temel fon kaynagi

mevduatin vadesi 1-3 ay araliginda yogunlagmistir.

Bankacilik sektérti aktif ve pasifleri arasindaki vade uyumsuziugu
nedeniyle uzun yillardir faiz ve likidite riski ile kargi kargiya bulunmaktadir.
Kaynaklarin ¢ok kisa vadede yogunlasmasi ve varliklarin daha uzun vadeye
yayllmasi  nedeniyle bilanco vyapilarindaki vade uyumsuzlugunun
derinlesmesi, bankalarin kaynak saglamada karsilagacaklari ylksek faiz
maliyeti riskini artirmistir. 2000 yilinda uygulamaya konulan istikrar programi
ile birlikte azalan piyasa faiz oranlari, vade uyumsuzlugu nedeniyle sektériin
maruz kaldigi faiz riskini géreli olarak azaltmistir. Bankalar faiz oranlarinin
daha da dusecegi beklentisi cercevesinde yukumlulUklerini daha kisa,
varliklarini ise daha uzun vadeli bir yapiya doénustirmeye yonelmiglerdir.
Ancak, bu yapi bankacilik sistemini hem likidite sikigiklarina hem de kisa
vadeli faiz oranlar1 degisimlerine daha kirilgan hale getirmistir. Sektérde repo
hacminin de énemli boyutlara ulagmasi ve bu iglemlerin ¢ok kisa vadelerde
yogunlasmasi, Kasim 2000 krizinde de tecribe edildigi gibi sistemde likidite

riskinin artmasina yol agmigtir.
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Son dénemlerde mevduatlarin daha uzun vadelere yayilabilmesi icin
alinan énlemlere’ ragmen bankacilik sektéranin TL kaynak yaratamadigi
goérulmektedir. Bunun temel nedeni krizler sonrasi olusan guvensizlik ve
belirsizlik ortaminda yatirrmcilarin ¢ok kisa vadeleri tercih etmesi ve
yatirnmlarini déviz olarak korumalaridir. Bu sorunlarin asilabilmesi igin
oncelikle bankalarin sermaye yapilarinin gugclendiriimesi, aktif kalitelerinin

artirilmasi ve kaynak vadelerinin uzatiilmasi gerekmektedir.

Bankalarin bilangolarindaki bir bagka risk de yabanci para varlik ve
yukumlulikler arasindaki dengesizlikten kaynaklanan acgik pozisyon riskidir.
Son 10 yilhik dénemde agik pozisyonla galismak bankalarimiz agisindan
genel bir fonlanma stratejisi olmus; 1999 yil sonunda uygulamaya konulan
doviz kuruna bagh enflasyonu duslrme politikasi esnasinda doéviz
kurlarindaki volatilitenin énemli élcide azalmasi da bankalarin kaynak yapisi
icerisinde yabanci para cinsinden fonlarin agirhk kazanmasina ve bunun
sonucu olarak agik pozisyonlarinin artmasina neden olmus; bu da bankalari
artan boyutta kur riski ile karsi karsiya birakmistir. Bankalarin yabanci para
kaynaklarin bayudk bir bélumant TL plasmanlara doénustirmeye devam
etmeleri sonucunda sektérin pozisyon ac¢igi 2000 yilinda da artis egilimini
surdurmis ve bankalar kur riskine karsi daha duyarli hale gelmistir. Diger
yandan, acik pozisyonlardaki bu artig kriz déneminde yabanci yatirimcilarin
Turk bankacilik sisteminin istikrarina iliskin endiselerini artiran bir unsur

olmustur.

1999 yil sonunda 2.858 milyon USD olan bilango digi déviz varlik ve
yukumlultklerinin dahil edildigi bankacilik sektéri yabanci para net genel
pozisyonu 2001 yih Agustos ayl sonunda 594.4 milyon USD’ye azalmistir.
Ancak, bankalar pozisyon aciklarini 2001 yili Mayis ayindan itibaren
azaltabilmiglerdir. Bu azalmada sendikasyon geri édemelerinin yani sira,

Mayis ayinda TMSF bankalarina yabanci para DIBS’lerin verilmesi ve

! Kisa vadede yogunlasan tasarruflarin daha uzun vadeye yonelmesini tesvik etmek
amaciyla, 17 Agustos 2001 tarihinde TL mevduat faizlerinin stopaj orani 6 ay ve tzeri
vadelerde azaltilirken, repo islemlerinde ve déviz tevdiat hesaplarinda stopaj oranlari
yukseltilmigtir.
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Haziran ayinda gerceklestirilen i¢c borg takasi islemi ile TL DIBS'lerin dévize

endeksli kagitlarla degistiriimesi etkili olmustur.

Yukarida deginilen gelismelerin hi¢ suphesiz reel sektdr Uzerindeki
olumsuz etkileri, kredi riskinin de artmasina neden olmustur. Bankalarin kredi
vermedeki isteksizliklerinin yani sira verilen kredilerin geri ¢agrilmasi ya da
geri dénmeme riskinin ortaya c¢ikmasi mevcut durumu kétulestirici etkide
bulunmustur. Likidite sorunu sistemin bir sorunu olmus ve etkin bir likidite
riski yonetiminin olmayisi gerek bankalari gerek sistemi zora sokmustur.
Kasim ve Subat krizleri bir yandan yukselen kredi faizleri sonucu reel sektér
finansman maliyetlerini arttirirken, diger yandan ekonomideki daralmaya
paralel olarak reel sektérin kugulmesi firmalarin bor¢ 6deme kapasitelerini

olumsuz sekilde etkilemistir.

Gelecek ddnemlerde sektdr kredi portf@ylerinin  problemli krediler
haline gelerek aktif kalitesi Uzerindeki olumsuzluklarinin giderilmesi igin reel
sektdr firmalarinin bor¢ 6deme kapasitesinin arttiriimasi gerekmektedir.
Ekonomideki daralmanin reel sektér kredilerinin problemli hale dénismesi
suretiyle bankalarin aktif kalitesinde neden olabilecedi bozulmanin
6nlenebilmesi finansal kaynaklarin reel sektér canlanmasini destekleyecek
ve firmalarin Uretim kapasitelerini arttiracak sekilde kullandiriimasini

gerektirmektedir.

Bankalarin faaliyetlerini strdirtrken maruz kaldiklari bir diger risk de
operasyonel risk olup, ¢ok genel anlamda kredi ve piyasa riskleri diginda
kalan riskler olarak tanimlayabiliriz. Bu agidan bakildiginda yakin gecmiste
yasanan Marmara depremi, bilgi islem sistemlerinde meydana gelebilecek
buylk boyutlu arizalar ve iglemlerde yapilabilecek usulstizlukleri operasyonel
risk baglaminda sayabiliriz. Bunlarin disinda TMSF nezdinde bulunan ve
daha sonra birlestiriime karari alinan bankalarin birlesme sureclerinden

dogabilecek sorunlar da bu kapsamda degerlendirilebilir.
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3.2. Uluslararasi Normlara Uyumda Yasanan Sorunlar

Sektordeki bazi bankalarin uluslararasi ihtiyati normlara uyumunda
gecikmeler ve sorunlar yasadiklari goértlmektedir. Bu normlardan en
oénemlileri konsolide standart rasyolara, kredi sinifamasi ve karsilik ayirma
ile grup risklerinin sinirlandiriimasina iliskin normlardir. Risk y&netimi ve
kurumsal yonetim konularinda bankalarimizin yeterince yapilanmamalari ve
faaliyet stratejilerini bu dogrultuda belirleyerek uygulamamalari, bankalarimizi
kuresel bankacilik alaninda dezavantajli duruma getirmektedir. Bu nedenle

s6z konusu alanlarda daha fazla ilerleme kaydedilmesi gerekmektedir.

3.3. Makroekonomik Dengesizliklerin ve Uluslararasi Sermaye
Akimlarinin Sektérde Yaratmis Oldugu Sorunlar

1990’ yillarda sureklilik arzeden yuksek enflasyon ve faiz oranlari
ortami, bankalarin bilango, gelir-gider ve kaynak-plasman yapilarinda énemli
degisimlere yol agmistir. Artan kamu borglanma geredine bagh olarak
yukselen reel faizler, getirisi yuksek ve riski bulunmayan kamu kagitlarinin
(DIBS) menkul degerler icindeki payinin artmasina neden olmustur.
Bankacilik sisteminin bugline kadar yuksek kamu borglanmasinin getirdigi bir
yap! icinde aracilik faaliyetlerine devam etmesi finansal davranislarda kamu
kagitlarina yatirrm yapmak yénunde bir zorunluluk yaratmis, kredilendirme
sureci istenilen Olgulerde gelisememis ve kredilerin banka aktifleri icindeki
payl azalmistir (crowding-out effect: bankacilik sektérinun agirlikli olarak
kamu kesimine finansman saglamasi nedeniyle 6zel sektdre yeterince

kaynak aktarilamamasi etkisi).

Kamu borglanmasinin surdurtlebilmesi icin izlenen politikalar sonucu
ortaya ¢ikan yuksek reel faiz ortaminda, uzun yillar boyunca sistem sicak
para olarak adlandirdigimiz ¢ok kisa vadeli sermaye akimlarinin tercihleri
dogrultusunda dengeleri kurmaya calismistir. Mali sistemdeki degiskenligin
yuksek oldugu bdylesi bir ortamda bankalarimizin mali sistemde g6rilen

baslica risklere ve 6zellikle de sistemik risklere karsi kendilerini koruyabilecek
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mekanizmalari geligtirmeleri, uluslararasi normlara uygun i¢ denetim ve risk

yoénetimi sistemlerini hizla tesis etmeleri ve uygulamalari gereklidir.

Birgcok Ulke o6rnedinde goéruldugu gibi ¢ikis yénundeki kisa vadeli
sermaye hareketleri krizler basladiktan sonra meydana gelebildigi gibi bizzat
kriz nedeni de olabilmektedir. Ayrica s6z konusu kisa vadeli ve degisken
sermaye hareketleri, genelde IMF tarafindan tavsiye edilen yapisal reform ve
yeniden yapilanma programi uygulayan gelismekte olan Ulkelerde meydana
gelmektedir. Sermaye hareketlerinin bu 6zelligi gunimizde de kendini
gOstermekte olup uluslararasi kurumsal yatirimcilar, IMF kaynakli program
uygulayan Ulkeleri yakindan izlemekte ve bu piyasalarda aktif olmayi bir ig
stratejisi haline getirmektedirler. Dolayisiyla, sermaye hareketlerinin yuksek
degiskenligi, 1997 yilinda tecrube edildigi tzere kirilganhgi yiksek finansal
sistemlere sahip gelismekte olan Ulke ekonomilerindeki sorunlarin krizlere

dénusme etkisini hizlandirabilmektedir.

3.4. Sektor iginde Rekabet Ortaminin Saghkh Bir Yapida
Siirdiiriilmesinde Yasanan Sorunlar

Kamu bankalari ile Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF)
devredilen bankalarin sektérde serbest rekabeti engelleyici varliklari ve
neden olduklar olumsuzluklar bu konudaki en temel sorundur. Dolayisiyla,
sektor icinde bankalararasi rekabetin saglikli bir bigcimde surdurtlmesinin
saglanmasi ve etik ilkelerin belirlenerek uygulanabilir bir yapi tesis edilmesini
gerekmektedir.

3.4.1 Seffaflik Uygulamalarindaki Zayiflik

Bankacilik sisteminde hesap ve kayit dizenine iligkin uluslararasi
normlara blydk 6l¢iide uygun kurallar bulunmakla birlikte, 6zellikle donuk
kredilerin tasnifi ve bunlara karsilik ayrilmasi uygulamalarinda aksamalar
meydana gelmektedir. Mevduat sahiplerine ve dider yatirrmcilara mali

durumlarinin dodru ve gercegi yansitacak bir bicimde sunulmasi sisteme
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duyulan guveni arttirici bir ¢gaba olarak dusundlmelidir. Bu yénde eksiklikleri
olan bankalarin en kisa slrede durumlarini gézden gecgirmeleri ve gerekli

cabalari géstermeleri zorunludur.

3.4.2 Sistemin Etkinliginin Arttinimasini Engelleyici Yapinin
Yeniden Diizenlenmesi ve Konsolidasyon ihtiyaci

Tark bankacilik sektérinde verimliligin ve etkinligin arttirimasi bugin
ve gelecek donemler agisindan buyuk 6nem arzetmektedir. 2001 yili Agustos
dénemi verileri itibariyle, sistemde 68 banka bulunmasina ragmen
bankalarimizin aktif toplami 114.5 milyar USD civarindadir. Buna bilango disi
yukimlUlUkleri de ilave ettigimizde bu hacim 200 milyar Dolar’i
gecmemektedir. Gelismis mali sistemlere baktigimizda bu hacmin oldukga

kUcguk oldugunu gérmekteyiz.

Bankalarimizin faaliyetlerinin etkinligini ve verimliligini arttirarak,
uluslararasi alandaki rekabet gugclerini ve pazar paylarini genigletebilmeleri
icin sistemdeki bankalarin olanaklarini birlestirerek, gereken sinerji ve katma
dederi yaratmalari yéninde birlesme cabalarina girmeleri beklenmektedir.
Ayrica, yénetimi TMSF’de bulunan bankalarin sorunlarinin en kisa zamanda
cbzimlenmesi ve kamu bankalarinin 6zellestiriimesi, serbest piyasa
kosullarinda faaliyet gosteren finansal kuruluglar haline getirilmeleri ve
béylece mali piyasalar Gzerindeki olumsuz etkilerinin giderilmesi hususlari

blylk 6nem arz etmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

TURK FINANSAL SiSTEMININ iSTIKRAR ANALIiZi

Merkez Bankasr’'nin da gelismis Ulke merkez bankalarinin finansal
istikrarin saglanmasi amaclarina yénelik Ustlendikleri gérev ve sorumluluklar
ile gerceklestirdikleri faaliyetlere paralel sekilde, bankacilik sektért agirlikli
olmak Uzere Ulkemiz finansal sistemi istikrarinin sadlanmasina ve

korunmasina yoénelik aktif sekilde ¢alismalarda bulunmasi gerekmektedir.

Bankacilik ve Finansal Kuruluglar Genel Mduaduarliga bunyesinde
“Finansal sistem istikrarinin analizi” adi altinda bir proje baglatiimistir.
Calismanin bu bélimiu gelecek dénemlerde Merkez Bankasi bunyesinde
yapilacak olan Turk finansal sisteminin istikrari analizine ayriimistir. Bu

amaca yonelik olarak s6z konusu projenin bir degerlendirmesi yapiimistir.

4.1. Finansal Sistem istikrari Analizi ve Metodolojisi

Turk finansal sistemi istikrarinin analizi, gerek ekonomik blyume,
6demeler dengesi, enflasyon, kredi genislemesi, varlik fiyatlari degisimi, ic¢
bor¢ stoku ve konsolide but¢ce vb. makro buydkliklerde olan gelismeleri
gerek diger ulke piyasalarindaki gelismelerin  yayilma etkilerini
degerlendirmeye almaktadir. Analizin temelini mali sistem ile iligkili
makroekonomik  ve  finansal piyasa g0Ostergelerinin  belirlenmesi
olusturmaktadir. Bu degiskenlerin sektér bilancolart ile iligkilerinin
ekonometrik testlerle desteklenerek segilmesi, periodik olarak izlenmesi ve

degerlendiriimesi planlanmaktadir.

Finansal sistem istikrari analizinin amaci; Merkez Bankasi Kanununda
oéngoraldugu Gzere fiyat ve finansal sistem istikrarinin saglanmasina yénelik
olarak;

i. Finansal sistemin bir bitin olarak izlenmesi, bankacilik

sektoérinun tasididi risklerin saptanmasi,
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ii.  Sistemin kirilganhgdinin banka bazinda ve konsolide sektdr olarak
Olculerek uyari raporlarinin hazirlanmasi,
iii.  Makroekonomik kosullardaki degismelerin ve olasi soklarin

finansal sistem istikrari Gzerindeki etkilerinin dederlendiriimesidir.

Finansal sistem analizlerinde kullaniimasi uygun olabilecek veri tabani
calismanin sonunda Ek 1’de sunulmustur. Tark bankacilik sektért ve finans
sisteminin istikrari analizinde kullaniimasi tasarlanan veriler 5 ana bélimden
olusmaktadir. ilk ¢ bélimde bankalar, ézel finans kuruluslari ve banka digl
finansal kurumlarin bilangolari izlenerek, mikro bazli analize yénelik olarak,
hem kurum bazinda, hem de konsolide bazda sektérin mali yapisinin ve
risklerinin degerlendiriimesi amaciyla bankacilik sektért bilgileri ile sermaye
yeterliligi, aktif kalitesi, yénetim, karlilik, likidite ve piyasa riski konularindaki

bilgiler yer almaktadir (i¢sel faktérlerin degerlendiriimesi).

Reel sektérin finansal piyasalarla olan iligkisi gézénine alindiginda,
buyuk o6lcekli ve riskli firmalarinin borg 6édeme kapasiteleri, bor¢/6zkaynak ve
kredi yapilari bankacilik sektéru bilangolarindan izlenmeye caligilacak, ayrica
6deme sistemlerindeki gelismeler izlenecektir. Digsal faktérlerin finansal
sistem Uzerindeki etkilerinin degerlendiriimesinde ise diger iki bélumde (Ek 1,
Bélim IV ve V) yer alan makroekonomik faktdrler ve piyasa gdstergelerine
iligkin veriler kullanilacaktir. Bunlardan dérdinct béliumde faiz oranlari, déviz
kurlari degisimi, dig kredi derecelendirmeleri gibi ¢esitli piyasa gdstergeleri
bulunmaktadir. Besinci bdlum ise ekonomik buyime, édemeler dengesi,
enflasyon degdiskenligi ve diger yapisal faktérlerin degerlendirildigi

makroekonomik faktérlere iliskin bilgileri icermektedir.

Proje ile bankacilik sektoérindeki yapisal kirilganhidin saptanmasi,
mevcut ve potansiyel risklerin belirlenmesi ve sektdérun soklari karsilamadaki
yeterliliginin incelenmesi mumkidn olacaktir. Finansal sistem istikrari
analizleri, sistemdeki yapisal ve dénemsel duyarliliklarin belirlenmesine ve
bulgularin sistemik risk agisindan degerlendiriimesine olanak tanimakta ve

mali sistem istikrarini tehdit edebilecek unsurlar konusunda uyari niteliginde
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isaretler verebilmektedir. Bu dogrultuda, bankacilik sektért ile etkilesim

altinda oldugu diger sektérler mercek altina alinmaktadir.

Finansal sistem istikrarinin bir butin olarak degderlendirilecegdi
analizlerde “mikro-prudential analiz”, “makro-prudential analiz” ve “stress

testleri” olarak adlandirilan t¢ temel b6lim bulunmaktadir.

4.1.1 Mikro-prudential analizler

Mikro-prudential analizler finansal sistem istikrar analizinin temel
parcasini olusturmaktadir. Mikro analizler teker teker banka bazindan
hareketle mali sektér icinde istikrarsizliga neden olabilecek problemlerin,
bankacilik sisteminin istikrarini ve genel dengelerini bozabilecek veya
disaridan gelecek soklara daha kirilgan hale getirebilecek temel risklerin ve

zaafiyetlerin, banka bilangolar ve rasyolar yardimi ile saptanmasidir (EK 1).

Bankacilik ve Finansal Kuruluglar Genel Mduaduarliga bunyesinde
varolan altyapi ve devam ettirilen calismalar cercevesinde; uluslararasi
standartlarda takip edilen CAMELS rasyolarina uygun olarak, ézkaynak, aktif
niteligi, karhlik, likidite ve pasif yapisi rasyolari, banka, grup ve sektér
bazinda incelenmekte ve erken uyari analizleri yapilmaktadir. Diger yandan
erken uyari analizleri likidite riski, faiz riski, kredi riski ve kur riski gibi ¢esitli
risk analizleri ile desteklenmektedir.

Finansal sistem istikrar analizlerinde kullanilan bankacilik sektori
konsolide verileri sadece bireysel kurum bazindaki verilerin kullaniimasi
halinde elde edilemeyecek finansal sistem problemlerinin énemli erken uyari
gOstergeleri olarak degerlendirilebilir. Konsolide bazda veriler ¢ok dikkatli
analiz edilmeli, spesifik konularda mikro bazda veri ve analizlerle
desteklenmeyen makro dizeyde finansal sistem analizlerinin yaniltici
olabilecedi g6z 6nunde bulundurulmalidir. Diger yandan konsolide bazdaki
verilerin sistemik risk agisindan buyuk éneme sahip bazi kurumlardaki riskleri
degerlendirmede yetersiz kalabilecedi unutulmamalidir. Bu nedenle, makro

dizeydeki analizlerin belirleyemedidi s6z konusu risklerin, bireysel kurum
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bazinda yapilacak mikro analizlerle belirlenmesi veya desteklenmesi

gerekebilmektedir.

4.1.2 Makro-prudential analizler

Makro-prudential analizler, makroekonomik gd0stergeler ve finans
piyasalari gdéstergeleri yardimiyla ekonomideki degisikliklerin mali sisteme
olan etkisinin modeller araciligi ile belirlenen etkilesim mekanizmalari
cercevesinde degerlendiriimesidir (bankacilik sistemi digindan
kaynaklanabilecek potansiyel rahatsizliklarin banka digi finansal kesim ve
reel sektdr bilgileri ile piyasa goOstergeleri ve makroekonomik gdstergelerin

yer aldigi digsal faktérler kullanilarak belirlenmesi) (EK 1).

Her ne kadar analitik bir cerceveye dénustiriimus olsa bile makro
duzeydeki gdstergelerin bankacilik sektérinin istikrarini ve mali dengelerini
bozucu nitelikteki olaylarin ve gelisimlerin etkilerini 6lgcmeye yénelik
kullaniimalari s6z konusu degildir. Bu nedenle, makroekonomik ortamdaki
zaafiyetler ve kirilganliklar belirlendikten sonraki asama, bu degisimlerin
bankacilik sektdrt Uzerindeki etkisini 6lgebilecek bir analitik sistemin
gelistiriimesidir. Bu anlamda ¢esitli makroekonomik senaryolar altinda stres
testleri kullaniimaktadir.

4.1.3 Stres testleri

Stres testleri mikro ve makro analizlerin tamamlayici bir unsurudur. Bu
testler ile mikro-prudential analizlerle ortaya konan mali sistem Gzerindeki risk
unsurlarinin, ¢esitli senaryolar ve duyarhlik analizleri altinda makroekonomik
etkilerinin saptanmasi amaglanir. Mikro bazda veriler ve makroekonomik
degiskenler kullanilarak yapilacak analiz ile sektérdeki zaafiyetler ve
kirilganliklar  belirlendikten sonra, bu degisimlerin bankacilik sektéru
bilangolari Gzerindeki etkisini 6lgcebilecek bir analitik sistemin gelistirimesi de
gereklidir. Stress testleri, “portfdy stress testi” ile banka bazinda, “aggregate
stress testi” ile de toplam sektdr Uzerinde meydana gelebilecek herhangi bir

sok kargisinda sektérin kirilganlik analizine imkan saglamaktadir.
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Stress testleri faiz, piyasa, kur, kredi, likidite gibi risk modelleri
Uzerinde, tek bir faktérde meydana gelen degisikligin gézénune alindigi
duyarlihk testi, birden fazla faktérin ayni anda degisim gdsterdigi senaryo
analizleri ya da u¢ deger, maksimum zarar analizlerine imkan saglamaktadir.
Kirnllganh@in élculebilmesi icin saptanan bir varlik kalemine, fiyat yada faiz
gibi piyasa verisi, volatilite ya da korelasyon kullanilarak gok uygulanir.
Sonuglar, tarihsel, hipotetik yada Monte-Carlo simulasyonlari gergevesinde

degerlendirilir.

Bir butin olarak degerlendirildiginde, Merkez bankas! tarafindan
yapilacak olan finansal istikrar analizleri, BDDK tarafindan yapilan goézetim
ve denetim faaliyetlerinin bir tekrar niteliginde degildir. Mali Sektor
Degerlendirme Mauadurluga bunyesinde hazirlanacak olan finansal sektér
istikrar degerlendirme raporlari, finansal kuruluslarin mevcut ve potansiyel
risk konsantrasyon yapilarini, etkilesim icinde bulunduklari faktérleri
izleyerek, mali sistemdeki dengesizlikleri ortaya koyabilecektir. Ayrica, erken
uyari niteligi tasiyacak olan bu analizler sistemin goklari karsilamadaki

yeterliligi konusunda bilgiler verecektir.

Bu baglamda, Merkez Bankasinin finansal sistem istikrarinin
saglanmasi ve korunmasini saglamaya yoénelik Ustlenecegi sorumluluk ve
fonksiyonlari asagidaki alanlarda toplamak muimkindir: Sistemik risk
acisindan finansal sistemin gézetimi, finansal istikrari etkileyebilecek

faktérlerin duzenli bir sekilde izlenmesi

(i) Olasi i¢gsel ve digsal soklar kargisinda bankacilik sektéri
agirhkli  olmak Uzere genel olarak finansal sistemin
kirilganliginin, sistemin hassasiyetlerinin belirlenmesi ve bu
sorunlarin gerekli 6nlemler alinarak ciddi sorunlar ve nihai
olarak kriz ortamina dénismeden énce ¢ézimlenmesi (sistemin
guclu ve zayif yénlerinin belirlenmesi)

(i) Uygulanan para politikasi ve genel ekonomik politikalarin

finansal sistem Uzerindeki etkilerinin degerlendiriimesi
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

Mikro-prudential ve makro-prudential analizler kullanilarak
yapilacak finansal istikrar degerlendirmeleri ile yurtici ve yurdisi
piyasa katilimcilarinin ve yatirnmcilarinin Tark mali piyasalar
hakkinda seffaf, gulvenilir, duzenli bilgi sahibi olabilmesinin
saglanmasi amaciyla dénemsel raporlar yayimlanmasi ve
degerlendirmeler yapiimasi

Sisteme olagan ve olaganustu hallerde likidite saglanmasi
fonksiyonu

Odemeler sisteminin sorunsuz ve saglikli bir sekilde isleyisinin
saglanmasi

HUkimet ve diger otoritelerle yapilan protokol cercevesinde
finansal sistemin dlzenlenmesi ve gelistiriimesi ydnindeki
calismalar konusunda goérus aligverisi, bilgi akisinin saglanmasi
Uluslararasi kuruluslarla finansal istikrar konularinda igbirligi

yapiimasi
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BESINCIi BOLUM

KASIM 2000 KRiZININ KRiZLERIN ONCU GOSTERGELERI
KULLANILARAK DEGERLENDIRILMESI

2000 yihnin Kasim ayinda Turkiye finansal piyasalarinda ciddi bir kriz
yasanmistir. S6z konusu dénemde faiz oranlari énemli élgtide yukselmis, yurt
disina buyuk boyutlu sermaye cikislari yasanmis, Merkez Bankasi rezervleri
hizla gerilemis ve hisse senedi fiyatlarinda keskin dususler gerceklesmistir.
Finansal piyasalarda 6nemli calkantilara neden olan bu krizin olusumunda
suphesiz makroekonomik faktérler, bankacilik sisteminde uzun yillardir
biriken ve giderilemeyen sorunlar ve yabanci yatirnmcilar i¢in belirsizligi ve
guvensizligi artiran ekonomik, siyasi ve uluslararasi piyasalarda yasanan
olumsuz gelismeler etkili olmustur. Caligmanin bu béliminde, Kasim ayinda
yasanan kriz 6éncesinde krizlerin temel 6ncu go6stergeleri ile kriz 6ncesi

dénemde ortaya g¢ikan risk unsurlari dederlendirilmigtir.

5.1. Kriz Oncesi Donemde Makroekonomik Gelismeler

Tarkiye 2000 yili baginda orta vadeli ve kapsamli bir ekonomik istikrar
programini uygulamaya koymustur. Bu programin temel amaglari; tg yillik bir
dénem sonunda enflasyonu tek haneli rakamlara indirmek, reel faizleri
suratle asagdi cekmek, kamu finansman dengesini saglikli bir yapiya
kavusturmak, ekonomide surduarulebilir bir blyime ortamini tesis etmek ve
ekonominin etkin, esnek ve verimli bir yapiya kavusmasini saglayacak
yapisal reformlari suratle gerceklestirmek olarak belirlenmistir (IMF Niyet
Mektuplari 1999-2000).

2000 yil ilk yarisinda uygulamanin olumlu sonuglar vermeye basladigi
goérulmektedir. Programin olumlu etkileri yurt i¢i ve yurt disi piyasalarda
goérulmeye baslanmis, dis finansman imkanlari artmis, i¢ borglanma,
mevduat ve kredi faiz oranlari hizla gerilemigtir. Subat ayindan itibaren

enflasyon oranlarinda da belirgin bir yavaslama egilimi ortaya ¢cikmig ve reel
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sektérde canlanma baslamistir. Ekonomide 1998 yilinin ikinci geyreginden
itibaren baslayan yavaslama ve daralma egilimi, 2000 yilinda yerini
canlanmaya birakmigtir. Nitekim, 1999 yili on iki aylik déneminde %1.3
oraninda gerileyen Gayri Safi Milli Hasila (GSMH), 2000 yilinda %7.8
oraninda buyumustur. 2000 yihnda GSMH’da kaydedilen bUyUime yurt igi
talepteki canlanmadan kaynaklanmigtir. Faiz oranlarinin hizla digmesi
ertelenmis tuketim talebinin canlanmasinda ve 6zel tuketimin artmasinda
etkili olmustur. Diger yandan, piyasalarda given ortaminin olugmaya
baslamasi ve gelecede yonelik belirsizliklerin azalmasi tuketiciler agisindan
da guveni yukseltmis ve tuketici kredileri kullaniminda 6nemli artiglar

gerceklesmistir (Tablo 5.1).

Tablo 5.1 Makroekonomik Goéstergelerin Geligimi

2000 2000 2000 2000
(Trilyon TL) 1998 | 1999 | 2000 | Mart | Haziran | Eylil | Aralik
GSMH biiytimesi (% Deg.)’ 5.8 13 56 42 54 7.2 7.8
TEFE (% Deg.) 54,3 62,9 32,7 13 44 42 11,1
TUFE (% Deg.) 69,7 68,8 39,0 11,5 52 75 14,8
Kon.butge agig! 3697 | 9.044 | 12846 | 3.901 8.136 10.034 12.846
(KBA/GSMH) orani 7.1 11,6 10,2 45 8.4 9.1 10.2
Faiz disi butge Fazlasi 2.478 1.676 7.593 2.701 4.894 7.553 7.593
(FDBF/GSMH) orani 47 22 6.1 3.1 5.1 6.8 6.1

KBA: Konsolide butce agidi, FDBF. Faiz digi bitge fazlasi

(1) 12 aylik degisim (2) 3'er aylik dénemler itibariyle dedisim

Kaynak: TCMB

Faiz oranlarinda yasanan azaliglara kiyasla dusuk kalmakla birlikte,

2000 yilinda enflasyon oranlarinin son 10 yilin en dusudk oranlarina ulastigi
goérulmektedir. Uygulanan programin en somut basarisi kamu finansmani
alaninda ortaya c¢ikmistir. Faiz digi but¢ce dengesindeki iyilesme ve dig
finansman imkanlarindaki olumlu gelismeler sonucunda, Hazine i¢ bor¢lanma
piyasalarinda net geri édeyici hale gelmis ve finansal piyasalar Uzerindeki
borclanma geregdi baskisi énemli élcide azalmistir. Nitekim, i¢ bor¢lanma faiz

oranlarinda 6nemli oranlarda azalma yasanmistir.
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5.2. Kriz Oncesi Dénemde Ortaya Cikan Riskler ve Oncii
Gostergeler

Kriz 6ncesi dbénemde, blyume, enflasyon ve kamu finansmani
alanindaki yukarida deginilen olumlu gelismelere karsin, cari islemler
aciginin hizlandigi, sermaye hareketlerinin kompozisyonunun kisa vadeli
sermaye girisleri yénunde gelistigi, enflasyon hedefindeki sapma nedeni ile
Tark Lirasinin reel olarak deger kazandigi ve bankacilik kesimi bilango
yapilarinda bazi risklerin belirginlik kazandigi gértlmektedir. Bu riskler
calismanin dguncu bélumunde ayrintili sekilde degerlendirildigi icin burada

yeniden ele alinmamistir.

5.2.1 Faiz Oranlan Degiskenligi

Uygur (2001) Kasim 2000 krizinin bir anda ortaya c¢ikan bir kriz
olmadigini ve bir kriz ortamina dogru gidildigini gosteren cesitli géstergelerin
var oldugunu belirtmektedir. Krizlerin énct géstergeleri ile ilgili olarak bazi
ekonomik degiskenleri inceleyen Uygur, Kasim krizi éncesinde finansal
sistemde bir baskinin varhdini vurgulamaktadir. Gecelik faiz oranlarinda
2000 yih bagindan itibaren artan dalgalanma Agdustos ve Eylul aylarinda
kendini daha da go6stermigtir (Tablo 5.2). Nitekim, yapisal reformlarin
tamamlanmasindaki gecikme ve o6demeler dengesi aciklarinin sinyal
vermesi, piyasalarda genel bir tedirginlige neden olmus ve Eylul ayinda

interbank ve API faiz oranlari hizla yukselmistir.

Turkiye’de 2000 yilinda déviz kurunun c¢ipa olarak kullanildidi istikrar
programinda likidite yaratim mekanizmasinin surekli dig kaynak girisine
dayandiriimasi, yilin son c¢eyredinde gerceklesen hizli sermaye cikislari
neticesinde piyasa likiditesinin 6nemli 6lcide daralmasina neden olmustur.
Kamu ve TMSF bunyesindeki bankalarin gecelik fonlanma gereksinimleri
nedeniyle para piyasalarinda olusturduklari baskilar sonucu artan likidite
daralmasi, kisa vadeli faiz oranlarini yukseltirken, uzun suredir faiz ve kur

riski tagiyan bankacilik sektérini daha kirilgan hale getirmistir.

81



Tablo 5.2 Faiz oranlari geligimi

Dénem Interbank O/N (%)(1) API (repo)(1)
2000 Ocak 341 34,8
Mart 37,7 42,6
Haziran 42,0 43,3
Temmuz 25,9 26,4
Adustos 37,6 29,9
Eylil 46,2 54,9
Ekim 38,4 40,6
Kasim 79,5 74,9
17 Kasim 41,0 42,5
20 Kasim 45,5 43,5
21 Kasim 66,5 64,3
22 Kasim 110,8 174,6
1 Aralik 8731 253,9

(1) Yilik gecelik ortalama faizler
Kaynak: TCMB

Diger yandan, 22 Kasim 2000 tarihi sonrasinda déviz rezervlerindeki
6nemli azalslarin da finansal piyasalardaki baskinin ve gerginligin derecesini
gosterdigi ifade edilmektedir Bu dénemde bankalarin agik pozisyonlarini
kapatmaya yOnelmelerine bagh olarak dévize olan yodun talep ile birlikte,
yabancilarin sistemden fonlarini ¢ekmeleri ve kredi imkanlarini kapatmalari
sonucunda déviz kuru 22 Subat 2001 tarihinde yeniden dalgalanmaya
birakilmistir (Uygur 2001, s.4).

5.2.2 Cari islemler Dengesi ve Sermaye Hareketleri Degiskenligi

2000 yihnin on iki ayhk déneminde mal ihracatindaki artis %8
dizeyinde iken, toplam ithalattaki artis %36 olarak gerceklesmistir. Bu
gelisim sonucunda 2000 yili Aralik déneminde dis ticaret acigi 22.3 milyar
dolara, cari iglemler acidi ise 9.8 milyar dolara yukselmistir. Cari islemler
aciginin finansmaninda kisa vadeli sermaye girigleri nedeniyle bir sorun
yasanmamakla birlikte, agigin 2000 yil iginde surekli yukselmesi Turkiye ile
ilgili olarak uluslararasi piyasalarda endiseleri artirici bir etki yaratmistir. Yilin
son ceyredinde ithalattaki artisin devam etmesi, cari iglemler agiginin daha

da yukselecegi beklentisini artiran bir faktér olmustur (Tablo 5.3).
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Tablo 5.3 Yillar itibariyle Odemeler Dengesi
(Milyon USD)
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
A. Cari islemler Dengesi
ihracat f.0.b. 18.390 21.975 32.446 32.647 31.220 29.325 31.664
ithalat f.0.b. -22.606 -35.187 -43.028 -48.005 -45.440 -39.768 -54.041
DIS TICARET DENGESI -4.216 -13.212 -10.582 -15.358 -14.220 -10.443 -22.377
Diger Mal ve Hizmet Gelirleri 11.691 16.094 14.628 21.273 25.802 18.748 22.320
Turizm 4321 4957 5.650 7.002 7.177 5203 7.636
Faiz Gelirleri 890 1.488 1.577 1.900 2481 2350 2.836
CARI ISLEMLER DENGESI 2.631 -2.339 -2.437 -2.638 1.984 -1.360 -9.819
B. Sermaye Hareketleri (Rezerv Harig) -4.194 4.643 8.763 8.737 448 4.670 9.445
Dogrudan Yatirimlar (NET) 559 772 612 554 573 138 112
Portféy Yatinmlari (NET) (1) 1.158 237 570 1.634 -6.711 3.429 1.022
Diger Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri -784 -79 1.636 4.788 3.985 344 4.276
Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri (net) -5.127 3.713 5.945 1.761 2601 759 4.035
C. Rezerv Hareketleri -206 -4.658 -4.545 -3.344 447 -5.206 2.997
Fon Nezdindeki Varliklarimiz 0 0 0 0 0 -112 0
IMF(2) 340 347 0 -28  -231 520 3.351
Resmi Rezervler -546 -5.005 -4.545 -3.316 -216 -5.614 -354
(1) Tahvil ihraci yoluyla saglanan krediler ve menkul kiymet alim-satimini
icermektedir.
(2) Kur farkindan arindiriimigtir.

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Uygur (2001) Cari agik/Déviz rezervi ve Cari agik/GSYIH oranlarinin
2000 yilinda hizh ve surekli sekilde yukselmesinin olumsuz bir gelisime
oldugunu belirtmektedir. Arallk 1999 déneminde %7.1 olan cari islemler
aciginin GSYIiH’ya orani, 2000 yili ayni dénemi itibariyle %12.1’e yukselmistir
(Tablo 5.4). Turk Lirasinin reel olarak degerlenmesi ve i¢ talebin artmasi

ihracatin duraklamasina neden olmus ve sonugta cari agik hizla bayamustar.

Tablo 5.4 Cari iglemler Agigi (C.I.A.) Oranlari (%)

Dénem C.I.A./Brut Déviz Rezervleri | C.I.A./GSYIH
1996 Aralik 64,6 7.4
1997 Aralik 82,5 10,4
1998 Aralik 72,1 8,1
1999 Aralik 451 7.1
2000 Mart 55,5 8,4
2000 Haziran 65,1 9,9
2000 Eylal 70,7 10,2
2000 Aralik 89,2 12,1

Kaynak: TCMB
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2000 yili son ceyreginde yabanci sermaye akigi tersine g¢evrilmis ve
déviz kurunun asirn degerlendiginin belirlenmesi ve piyasalara duyulan
guvenin kaybolmasi sonrasinda hizli sekilde tlke digina ¢ikmigtir. Béyle bir
ortamda Merkez Bankasi, IMF’ye verilen taahhitler ve uygulanan déviz kuru
politikasi hedefleri dogrultusunda likidite sikintisi igerisinde bulunan
bankalara sadece doéviz karsiliginda likidite saglamak durumunda kalmistir.
Tark mali piyasalarina olan glvenin azalmasi ve gelecekteki istikrar
konusunda hissedilen endiseler sonrasi yabanci sermayenin Ulkeyi hizla
terketmesi sonucu rezervlerin 6nemli 6lcide azalmasi, IMF destekli déviz

kuru istikrar politikasi uygulamasini tehdit eder duruma gelmistir.

Sermaye hareketlerinin  bilesimindeki  gelismeler  uluslararasi
piyasalarda endiseyi artiran bir diger unsur olmustur. Nitekim, Ocak 1999-
Aralik 2000 déneminde toplam 12.4 milyar dolar olarak gerceklesen rezervler
dahil net sermaye girisi agirlikli olarak Hazine’'nin yurt diginda yaptigi tahvil
ihraglarindan kaynaklanmisg, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda net
bazda c¢ikiglar yagsanmistir. Sermaye hareketleri dengesinde dikkat c¢ekici bir
diger gelisme ise 2000 yili son ¢eyredinde net sermaye girislerinin 2000 yili
Haziran ayina goére gerilemeye baslamasi ve Eylul ayinda 105 milyon dolarlik

cikisla sonuglanmasidir.

Uygur (2001 s.12) cari acigin dis borglanma ile surdurtlebilimesi
konusundaki endiselerin 2000 vyili 3.¢eyreginden itibaren ylUkselmeye
basladigini ve gelecek donemlerde dis borglanmanin suarduralebilirligi
konusundaki suphelerin yodunluk kazandigini ifade etmektedir. Bu olumsuz
geligmeler paralelinde Turkiye'nin dis borglanmadaki risk primi yukselmis ve
kriz ortamina iyice girilmistir. Bu ortamda kamu bankalarinin ve Demirbankin
ic piyasada kisa vadeli borglanma ihtiyaci, bazi bankalarin agik
pozisyonlarini kapatmaya yénelmeleri, dis borglanma imkanlarinin daralmasi

krize zemin hazirlayan diger faktdrlerdir.
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5.2.3 Dis Ticaret Hadleri

1998 yili bagindan itibaren yluzde 100 seviyesinin Uzerine ¢ikarak
ihracat lehine bir gérintt veren dis ticaret haddinin, 1999 yili Ocak ayinda
107.7 duzeyine kadar yukseldigi; ancak bu yukselis trendinin 1999 yili
Haziran ayindan itibaren azalan bir egilime déntstugu géruimektedir. Séz
konusu dig ticaret haddi egilimi Kasim 2000 dénemi éncesinde 100 dederinin
altinda degisim gostererek ithalat lehine bir pozisyon yaratirken, Eyltul 2000

dénemi itibariyle 83 seviyesine kadar gerilemistir.

Grafik 5.1 Dis ticaret haddi gelisimi
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Dis ticaret miktar endekslerinin gelisimi incelendiginde, dis ticaret
haddinin ithalat lehine gelismesine bagli olarak 2000 yili Kasim ayi
Oncesinde ithalat miktar endeksinin ihracat miktar endeksine kiyasla ¢ok

daha fazla artis gosterdigi anlagiimaktadir.
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200 Grafik 5.2 Dis ticaret miktar endeksleri
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5.2.4 Enflasyon Degiskenligi ve Reel Déviz Kurlari

2000 yilinda aylik enflasyon gerceklesmeleri faiz oranlarindaki hizli
dugusler ve gelecege yodnelik olumlu beklentiler neticesinde yavaslayan bir
egilim izlemistir. Bununla birlikte, enflasyondaki azalma program hedeflerinin
gerisinde kalmistir. Nitekim, 2000 yili sonu itibariyle 12 aylik TEFE ve TUFE
gelisimleri hedeflenen duzeyin 14 puan daha Uzerinde gergeklesmistir
(program hedefi %25, gerceklesen %39). Déviz kuru gelisimleri ise program

hedeflerine uyumlu bir yapida gelisim gostermigtir.

Ancak, enflasyon hedefindeki sapma déviz kurunun degerlenmesine
neden olmustur. Aralik 1999-Kasim 2000 déneminde reel efektif déviz kuru
endeksi gelisimi Tark Lirasinin 15,1 oraninda reel deger kazandigini
g6stermektedir (Tablo 5.5). Tuark Lirasinin reel deger kazanci ihracat
performansini olumsuz yoénde etkilemistir. D&viz kurunun da &éngérullr
nitelikte olmasi nedeniyle ithalat strekli artis géstermis ve dis ticaret aciginin
biylimesinde etkili olmustur. Diger yandan, bu gdstergelerin dig piyasalar ve
yatirnmcilar tarafindan algilanmasi, uygulanan kur sisteminin surdurdlebilirligi

konusundaki spekulasyonlari ve endigeleri artirmigtir.

86



Tablo 5.5 Déviz Kuru ve Enflasyon Orani Gelismeleri

Aralik 1999 Kasim 2000 (% degisim)

Reel efektif doviz kuru™ 1273 146,5 15,1
TEFE (1994=100) 1.979,5 25772 30,2
TUFE (1994=100) 2.456,6 3.333,3 35,7

(1) TUFE bazl hesaplanan reel efektif déviz kuru endeksi (1995=100)
Kaynak: T.C.Merkez Bankasi

5.2.5 Banka Bilanc¢olarinda Vade ve Déviz Cinsi Uyumsuzluklari

Kasim 2000 krizi 6éncesinde banka bilangolarindaki vade uyumsuzlugu
nedeniyle Ustlenilen faiz ve likidite risklerinin ge¢mis dénemlere gére arttigi
dikkat cekmektedir. 2000 yilinda bankacilik sektérinin pasif yapisi ¢ok kisa
vadede yogunlasmis, buna karsilik getirili aktiflerinin vade yapisi daha
uzamig ve bilangolardaki vade uyumsuzlugu daha da derinlesmistir. Bu
gelisimin temel nedeni 2000 yili baslarinda bankalarin faiz oranlarinin daha
da dusecedi beklentisi c¢ercevesinde yukumlulUklerinin  daha kisa,

varliklarinin ise daha uzun vadeli bir yapiya dénustirmeyi tercih etmeleridir.

Ozellikle 1-3 ay arasi vade grubunda faize duyarli pasiflerin
yogunlugunun c¢ok yuksek oldugu gértlmektedir. 1999 yil sonu itibariyle 1-3
ay aras| vadede faize duyarli aktiflerin faize duyarli pasifleri karsilama orani
%52.5 iken, bu oran Eylul 2000 déneminde %44.9'a gerilemistir (Tablo 5.6).
Diger yandan, 3 ay ve daha kisa vadeli faize duyarli aktiflerin toplam varliklar
icindeki payl %43 iken, faize duyarli pasiflerin toplam yukumlulUkler igindeki
kisa vadeli faiz oranlari degisimine daha kirllgan hale getirmistir. Sektérde
repo hacminin édnemli boyutta olusu ve bu iglemlerin ¢ok kisa vadelerde

yogunlasmis olmasi sektorin likidite intiyacini daha da yukseltmistir.
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Tablo 5.6 Bankacilik Sektéri Faize Duyarli Aktiflerinin
Faize Duyarli Pasiflere Orani (%)

1-3 ay 3-6 ay 1 yildan

1 aya arasl arasl 6-12 ay uzun

kadar vade vade arasl| vade vade
Aralik 1999 42,7 52,5 81,6 88,4 81,2
Mart 2000 39,1 43,6 86,1 105,1 101,9
Haziran 2000 39,6 46,1 88,9 132,6 98,8
Eylal 2000 43,5 449 63,5 106,7 113,5
Aralik 2000 38,9 41,9 96,0 99,0 122,7
Mart 2001 39,6 37,3 64,4 83,9 82,6

Kaynak: T.C.Merkez Bankasi, Gozetim Sistemi Verileri

Bankalarin bilangolarindaki bir bagka risk de yabanci para varlik ve

yukUmlultkler arasindaki dengesizlikten kaynaklanan acik pozisyon riskidir.

17 Kasim 2000 tarihi itibariyle vadeli islemler hari¢ déviz pozisyon acigi yil

basina goére yaklasik 7 milyar dolar artmistir (Tablo 5.7). Agik pozisyonlardaki

bu yukselme,

kriz déneminde yabanci

sisteminin istikrarina iligkin endiselerini artiran bir unsur olmustur.

Tablo 5.7 Bankacilik Kesimi Déviz Pozisyon Agigi Geligimi

yatinmcilarin  Turk bankacilik

Doviz Doviz Doviz Doviz

. Pozisyon Pozisyon Pozisyon Pozisyon
(Milyon dolar)  pcigi (1) Acigi () Acigi (1) Acigi (2)
2000 Ocak 14.374 3.615 9.255 905
Mart 17.087 5.702 11.209 1.397
Haziran 19.256 5.565 12.999 599
Eylal 21.011 5.828 15.136 944
27 Ekim 21.037 5.921 15.300 938
17 Kasim 22137 7.044 16.188 1.396
24 Kasim 21.538 6.131 16.522 1.371
1 Aralik 20.967 6.946 15.182 1.297

(1) Vadeli igslemler Harig, (2) Vadeli Islemler Dahil
Kaynak : T.C.M.B, G&zetim Sistemi Verileri

5.2.6 Dis Borglar ve Déviz Rezervleri

Kisa vadeli

borglarin  déviz

38

rezervlerine orani bir

ekonominin
guvenilirliginin temel gostergeleri arasinda olup, bu orandaki yukselme déviz
kurunun reel olarak degerlenmesi ve cari iglemler acidinin artmasi ile birlikte
degderlendirildiginde olasi bir ddviz krizinin 6ncl gdstergelerinden kabul
edilmektedir (Kaminsky-Reinhart 1999, Honohan 1997, Hawkins-Klau 2000).




Grafik 5.3 Kisa vadeli dig borg stoku ve TCMB déviz
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Yeldan (2001) 2000 yilinda ddviz kurunun 6ngdérulebilir olmasinin, kisa
vadeli dis kaynak kullaniminin artmasinda énemli rol oynadigini ve faiz-kur
makasina dayali spekulatif niteliki uluslararasi sermaye akimlarinin piyasalari
oldukga kirilgan hale getirdigini belitmektedir. Nitekim, Grafik 5.4'de yer alan
kisa vadeli dis borg stokunun Merkez Bankasi uluslararasi rezervlerine orani
bu kirilganligin en temel gdstergelerinden birisidir. Uygur (2001) bu oranin
yuksek olmasinin dis kaynak yapisinin ne derece kisa vadeli oldugunu,
dedisken sermaye hareketleri karsisinda Ulkenin maruz kalacagi riskleri,
artan kisa vadeli dis kaynak girisinin strdarulebilirligi konusundaki endigelerin
yabanci yatinmcilarin Ulke piyasalarina olan yaklasimini olumsuz
etkileyecegini gdsterdigini belirtmektedir. Tablo 5.8.A’ da son 10 vyillik

dénemde finansal krize surtklenmis olan Ulkelerden Meksika ve Guney Dogu
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Asya ulkelerinde bu oranin kriz éncesinde aldii degerler yer almaktadir.

Tarkiye'de ise s6z konusu oran 2000 yili Haziran ayindan itibaren énemili

6lcide yukselmistir.

Tablo 5.8.A (Kisa Vadeli Dig Bor¢g/Merkez Bankasi Rezervleri) (%)

Meksika 260
Endonezya 170
Tayland 150
Filipinler 90
Malezya 60
Tarkiye® 1197

Kaynak: Ering Yeldan

(1) 2000 yili EKim ay1 degeridir. Kasim degeri ise %153 gergeklesmistir.

(2) TCMB verilerinden hesaplanmistir.

Asagida yer alan dis borglarla ilgili rasyolar da (Tablo 5.8.B) sistemin

sermaye hareketlerindeki

gOstermektedir.

Bir diger ifadeyle,

degiskenlik karsisinda kirilgan hale geldigini

Tarkiye’nin 6demeler dengesinden

kaynaklanabilecek bir déviz krizine hazir hale geldigi gérulmektedir.

Tablo 5.8.B Dis Borglarla ilgili Rasyolar (%)

Rezervler/KV
Dis borg/ihracat | Rezervler/Dis borg borglar C.i.D./Rezervler
Aralik 1996 2454 20,6 94,5 64,6
Aralik 1997 260,1 21,9 103,1 82,5
Aralik 1998 311,5 20,3 92,9 72,1
Aralik 1999 3517 22,5 98,7 451
Mart 2000 1381,1 21,9 62,7 55,5
Haziran 2000 6919 22,8 98,1 65,1
Eylal 2000 464.,5 22,6 92,3 70,7
Aralik 2000 3777 20,9 86,8 89,2

C.I1.D.: Cari islemler dengesi

Kaynak: TCMB

Istikrar programinda éngérilen yapisal tedbirlerin gecikmesi ve diger

gelisen piyasalarda yasanan olumsuz gelismeler “digsal soklar” olarak

degerlendirilebilir. Bu soklar da ¢énemli tutarlarda sermaye cikiglarina yol

acmis ve gerek yurt icinde gerek yurt disinda programin surdurdlebilirligi
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konusundaki endigeleri artirmigtir. Gelisen piyasalarda 1990l yillarda
gerceklesen finansal krizler Uzerinde yapilan g¢alismalar, déviz kuruna dayali
istikrar programi uygulamalari sirasinda, Ulke paralarinin reel deger
kazandigini, ekonominin hizli bir canlanma suUrecinden sonra daralma
edilimine girdigini ve o6demeler dengesinin 6nemli 6l¢cide bozuldugunu

gOstermektedir.

Edwards (2001), 1990’ yillarda gelisen piyasalarda yasanan finansal
krizlerin ortak Ozelliklerini sbyle agiklamaktadir. Kura dayall istikrar
programlarinin ilk asamasinda, énemli tutarlarda yabanci sermaye girisi
olmakta, cari iglem aciklar finanse edilmekte ve menkul kiymet piyasalar
canlanmaktadir. Bu gelismeler yasanirken, uygulamada ortaya c¢ikan
aksakliklar ve cari aciklarin hizla yikselmesi sonrasinda programin
surdurdlebilirligi  konusundaki endiseler artmakta ve buna bagli olarak
sermaye girigleri azalmakta veya cikiglar baslamaktadir. Gerekli tedbirlerin
alinmasinda yasanilan gecikmeler Ulke risk primini artirirken, piyasalarda
genel bir guvensizlik ve belirsizlik olusmaktadir. Azalan doéviz rezervleri
sonucunda artik kur rejimi terk edilerek dalgali kur uygulamasina
gecilmektedir. Acgiklanan bu sistematigin Turkiye’de yasanan Kasim krizi

6ncesinde de gercgeklestigi gérulmektedir.

Ozmen (2001) déviz kuruna dayali politikalarin krizlere gebe politikalar
oldugunu ve sabit kur rejimlerinin 1990 sonrasi yuUkselen piyasalarda
yasanan krizlerin ortak noktasi oldugunu belirtmektedir. Sabit déviz kuru veya
déviz kurunu c¢ipa olarak kullanan Ulkelerde, IUks tuketime dayall i¢ talep
artis1 ile ortaya c¢ikan hizli buyume evresini, zaman iginde bozulan cari
islemler dengesi sonucunda yabanci yatirmcilarin endigesinin arttidi,
sermaye cikislarinin ve spekulatif hareketlerin yasandigi bir dénem izlemekte

ve sonugta 6demeler dengesi ve bankacilik krizleri meydana gelmektedir.

Ozmen Turkiye'de yasanan son  krizler Uzerine  yapti§l
dederlendirmede, i¢  borglanmanin  bankacilik  sistemi  araciligiyla
yapilmasinin para arzini etkiledigine, bu durumun para politikasi araglarinin

etkinligini azalttidina, finansal istikrar ugruna fiyat istikrarindan vazgecildigine
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ve bankacilik sisteminin sudrekli fonlanmasi geredinin ortaya c¢iktigina

deginmektedir. Ozmen ayrica, Turkiye'de enflasyon hedeflemesine

gecilebilmesi, fiyat istikrarinin saglanabilmesi ve bu politikalarin finansal

istikrar politikalari ve hedefleri ile celismemesi icin saglikh bir mali ve

bankacilik sisteminin bulunmasinin sart oldugunu belirtmektedir.

Tablo 5.9 Segilmis Kirilganlk Géstergeleri ile
Kasim 2000 Krizi Degerlendirmesi

Gosterge

Kasim krizi oncesi

Degerlendirme

Cari iglemler dengesi

Evet. Yiksek cari islemler agig

Uluslararasi piyasalarda s6z
konusu a¢igin finansmani
konusunda endiselerin artmasi
ve yurt disinda kriz

beklentilerinin olugsmasi

Sermaye hareketleri

Ulke risk priminin yikselmesi,

degiskenligi Evet. Kisa vadeli degisken sermaye c¢ikiglari sonucu dis
portféy yatinmlari kaynak imkanlarinin daralmasi
Dis ticaret hadleri Cari iglemler dengesinin

Evet. lthalat lehine gelisim

olumsuz gelisimine katkisinin

devam edeceginin gbstergesi

Faiz oranlan degigkenligi

Evet. Faiz oranlarinin ani
yukselisleri beraberinde
piyasalarda baski ve gerginlik

olugsmasi

Piyasalarin sermaye
hareketlerine ve sistemdeki
belirsizliklere olan duyarlhidinin

gostergesi

Enflasyon degiskenligi

Evet. Enflasyonist beklentilerin
kirllamamasi, faizlere paralel

sekilde bir azalma olmamasi

Piyasalarda gelecege yénelik
belirsizlik ve guvensizlik

olugsmasi

Reel déviz kurlar

Evet. TL'nin reel degerlenmesi

ic talebi artirici ve dolayisiyla
cari islemler dengesini bozucu

etkisi

Dis borglar ve déviz rezervleri

Evet. Dig borglanmanin
surdurulebilirligi endigelerinin

artmasi

Ulkenin sermaye hareketleri
karsisindaki kirilganliginin
arttiginin géstergesi

Banka bilancolarindaki vade ve

déviz cinsi uyumsuzluklari

Evet. Yiksek faiz, kur ve likidite

risklerinin birikimi

Bankacilik sisteminin biriken
riskler nedeniyle kirllganhginin

arttiginin géstergesi
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Yukaridaki bélumlerde ayrintili sekilde yer alan ve krizlerin 6ncu
gOstergeleri olarak bilinen bazi degiskenlerin Turkiye sartlari dikkate alinarak
yapilan degerlendirmesi, Kasim 2000 krizinin ani ortaya ¢ikmadigini ve
O6ncesinde c¢esitli 6ncl gdstergelerin  var olduguna isaret etmektedir.
Makroekonomik kogullardaki degiskenlik ve bankacilik sektérinde biriken
riskler nedeniyle ortaya c¢ikan kirilgan yapi, potansiyel bir finansal krizin
gerceklesme olasihgini artirmigtir. Nitekim, asagida sunulan Tablo 5.9'da yer
alan 6ncl gobstergelerin de isaret ettigi bu kirllgan yapi neticesinde 2000 yili
Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda ciddi boyutta iki kriz yasanmistir.
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ALTINCI BOLUM

SONUG VE DEGERLENDIRME

Istikrarli bir bankacillk ve genel anlamda finansal sistem, para
politikalarinin etkinligi ve ekonominin istikrarli bir sekilde c¢alisabilmesi icin
buyuk énem arzetmektedir. GUnumuzde, merkez bankalari parasal istikrar
hedeflerinin yani sira, finansal sistemlerinin istikrarini saglamada ve
saglamligini  gelistrmede sorumluluk sahibidirler. Finansal sistemin
istikrarinin saglanabilmesi igin, merkez bankalarinin hem parasal yénetim
hem de piyasalarin izlenmesi fonksiyonlarina sahip olmalari gerekmektedir.
Bu iki fonksiyonun birlikte kullaniimasina 6zellikle finansal kriz ve sistemik

kriz dénemlerinde buyuk ihtiya¢ duyulmaktadir.

Banka gbzetim ve denetiminde dogrudan yer almamalarina karsilik,
merkez bankalari genel olarak bankacilik sektért geligsimlerini ve temel
sistemik risklerini izlemeye devam etmektedirler. Finansal sistem istikrarinin
saglanmasi ve korunmasindan sorumlu tutulan pek ¢ok tlke merkez bankasi,
genel ekonomik performansi ve finansal aracilik sdrecini olumsuz etkileyen
unsurlarin yok edilmesi veya etkilerinin en aza indiriimesi amaciyla finansal

sistem istikrar analizlerinde bulunmaktadir.

Son yillarda pek c¢ok Ulkede yasanilan bankacilik krizleri, merkez
bankalarinin finansal sistem istikrari analizine yapabilecekleri katkilarinin
6nemli 6lguide artmasina neden olmustur. Krizler 6nemli ekonomik ve sosyal
maliyetleri beraberlerinde getirmekte olup, genel anlamda finansal sistemin
izlenmesi, muhtemel zaafliklarin ve tehditlerin belirlenmesi merkez
bankalarinin sorumlulugu altinda bulunmaktadir. Dolayisiyla, merkez
bankalari agisindan finansal sistemdeki potansiyel zaafiyetlerin ve
kirilganliklarin  belirlenmesi  6nemlidir. Odemeler sisteminin aksamadan
calismasinin ve para politikasinin etkin bir sekilde uygulanabilmesinin
saglanmasi acilarindan, merkez bankasinin finansal sistemdeki riskleri

izlemesi ve degerlendirmesi gerekmektedir.
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BDDK'nin faaliyete ge¢mesi ve son yaganan krizler sonrasinda
Merkez Bankasinin finansal sistem istikrari ve onun temel unsuru olan
bankacilik sektort istikrari konusundaki énemi daha da artmistir. Nitekim,
2001 yih Mayis ayinda degistirilen Merkez Bankasi Kanunu, Bankaya

finansal istikrar konusunda daha fazla yetki ve sorumluluk vermektedir.

Bu calismada o6nerilen, finansal istikrar analizi ile Merkez Bankasinin
finansal sistem kirilganhdini  mikro ve makro duzeyde analizlerle
degerlendirmesi, finansal sisteminin batindnd tehdit eden bir sorunu veya
olas! bir bankacilik krizini ortaya gikmadan 6nce algilayarak gerekli énlemleri
almasidir. Aksi takdirde, mali bunyeleri ve risk algilamalari zayiflamis,
6zkaynaklarini yitirmis ve normal aracilik faaliyetlerini yerine getiremeyen bir
bankacilik sisteminin ekonominin istikrarli sekilde buyimesini olumsuz yénde
etkileyecegi aciktir. Dolayisiyla, bankacilik sektériintn yeniden yapilandirma
sureci tamamlanarak, mevcut sorunlari gideriimeden ve piyasalardaki
belirsizlikler yok edilerek yeniden gtven tesis edilmeden, Merkez Bankasinin
temel amaci olan fiyat istikrarinin saglanmasi ve bu yénde etkin bir para

politikasi izlemesi mimkun degildir.

2002 yihnda uygulanmasi planlanan bankacilik sektérinun yeniden
sermayelendiriimesi operasyonunun temel hedeflerinde birisi de, bankacilik
sektérinin  yeniden etkin sekilde faaliyet gésteren bir vyapiya
kavusturulmasidir. Yeniden sermayelendirme uygulamasinin etkinligi ve
basarisi acisindan, Merkez Bankasi’’nin izleyecegi politikalar 6nemlidir.
Yeniden sermayelendirme uygulamasina yonelik olarak Merkez Bankasi iki
farkli politika izlemek durumunda bulunmaktadir. Birincisi, s6z konusu
uygulamanin aksamadan yurimesini saglayacak sekilde dengeli kur ve faiz
politikalari izlemesidir. Ikincisi ise, uygulama sirasinda ortaya cikabilecek
aksakliklari, sistem geneline yayilmadan giderecek politikalar izlemesidir. Bu
politikalar Kasim ve Subat krizlerinde yasanan sorunlarin ve yapilan yanlis
uygulamalarin tekrar edilmemesi agisindan da &énemlidir. Ayrica, yeniden

sermayelendirme  uygulamasinin  Merkez  Bankasi  politikalari ile

95



desteklenmesi ihtiyaci, Bankanin finansal piyasalari ve bankacilik sektérind

yakindan izlemesi geregini bir kez daha ortaya koymaktadir.

Mali bunyesi zayif bankacilik sisteminin genis kapsaml
rehabilitasyona tabi tutuldudu ve agir i¢c bor¢ yukunin finansal sistemi
zayiflattigi bir ortamda, c¢ok asin dalgalanmalar digsinda mudahalede
bulunmayan Merkez Bankasi agisindan doéviz kurunun yénetimi, déviz
rezervlerinin guclendiriimesini gerektirmektedir. Bu da Merkez Bankasi
rezervlerine doéviz girisi ile mimkundur. Piyasalarin yeniden istikrara
kavusturulmasi, o&ncelikle yurt igi yatirmcilarin tasarruflarinin  sisteme
cekerek, mevcut durumda ylksek oranda dolarizasyona maruz kalan
bankacilik sektérinde TL kaynaklarin payinin artmasi suretiyle bilancgolarin
bliylimesine katkida bulunacaktir. Sonugta ise, uzun yillardir sistemin maruz
kaldig1 temel sorun olan kisa vadeli bilango pasif yapisi ve neden oldugu

riskler kontrol altina alinabilecektir.

2000 yihh Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda bankacilik sektérinde
baslayan ve ekonominin geneline yayilan krizler yuksek maliyetlere neden
olmustur. S6z konusu aci tecribeler finansal sistem ve temel unsuru olan
bankacilik sektérindn istikrarinin ve saglamliginin yakindan izlenmesinin
énemini artirmistir. Kasim ve Subat krizleri ani olarak ortaya ¢cikmamis olup
sinyallerini 6nceden vermiglerdir. Diger yandan, s6z konusu Kkrizler
zamanlamalari ag¢isindan da hayli ilging bulunmaktadir. 1999 yili sonunda
uygulamaya konulan istikrar programi ile birlikte piyasalara belirsizlikleri

giderici ve guven tesis edici igaretler verilmistir.

Doviz kurunu ¢ipa olarak kullanan programlarin genelikle bir finansal
krizle sonuglandigi bilinmesine karsilik, Tuarkiye uygulamasinda 6neml
6lcude IMF desteginin bulunmasi programa duyulan guveni artirmistir.
Ancak, piyasalarda s6z konusu olumlu geligmeler yasanirken, bankacilik
sistemi ve ekonominin genelinde olugan riskler dikkate alinmamis ve/veya
gbzardi  edilmigtir.  Ozellestirme ve bazi  yapisal reformlarin
gerceklestiriimesinde yasanan gecikmelere ilave olarak, uzun vyillardir

bankacilik sisteminde var olan sorunlarin giderilmesine yénelik &nlemlerin
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alinmamasi, banka gbzetim ve denetiminin etkin bir sekilde vyerine
getirlememesi, kamu ve TMSF bunyesindeki bankalarin bankacilik
sisteminde ve mali piyasalarda neden olduklari olumsuzluklar ve baskilar

krizlere musait bir zemin hazirlamistir.

Bu gelismeler bankalarin gézetim ve denetiminden sorumlu yasal
otorite olan BDDK agisindan yeni bir gézetim ve denetim yaklagiminin
olusturulmasini  gerektirmigtir.  Sadece yururlukte bulunan  kurallar
cercevesinde bankalarin gdézetim ve denetiminden c¢ok, bankalarin risk
yapilari, faaliyet stratejileri, risk yonetim sistemleri ve etkinligini dikkate

alacak yeni bir gbzetim yaklasiminin olusturulmasina ihtiya¢ bulunmaktadir.

Bu calismada ortaya cikan genel noktalar dederlendirildiginde, Merkez
Bankasinin bugine kadar finansal istikrarin saglanmasi sirecinde Ustlendigi
6ncu rolind gelecek dénemlerde surdirmesinin gerekli oldugu sonucuna
ulagiimaktadir. Bagimsiz bir otorite olarak bankacilik gbézetim ve
denetiminden sorumlu olan BDDK'nin kurulmasinin ve faaliyetlerine
baslamasinin ardindan, Merkez Bankasrnin istikrarli bir bankacilik
sektérinun ve finansal sistemin saglanmasindaki hayati rolunt strdirmesine
ve bu dogrultuda bankacilik sektérindeki gelismeleri ve temel sistemik

riskleri izlemesine ihtiya¢ bulunmaktadir.

T.C.Merkez Bankasr'nin gelismis Ulke merkez bankalarinin finansal
istikrarin saglanmasi amaclarina yénelik Ustlendikleri gérev ve sorumluluklar
ile gerceklestirdikleri faaliyetlere paralel sekilde, bankacilik sektért agirlikli
olmak Uzere bir butin olarak finansal sistem istikrarinin saglanmasina ve

korunmasina yonelik aktif sekilde calismalarda bulunmasi gerekmektedir.
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EK 1: TURK BANKACILIK SEKTORU VE FINANS SISTEMININ iSTIKRARI ANALIZINDE KULLANILACAK VERILER

BOLUM |
BANKALAR

0. GEMEL BiL GiLER
0.1. Genel Bilgiler
0.1.a. Toplam lisansh mevduat bankasi sayisi:
0.1 b Taplam lisansh kamu bankalarn sayis:
0.1.c. Toplam lisansh yabanct hanka sayisi

0.1.d. Toplam lisansh kalkinma ve yatinm bankas) savisi:

0.1.e. Kamu sermaveli bankalarnn sektar akdif
biy(kIOg0 icindeki paylan:

0.1.1 Ozel sermayeli bankalann sekidr aktif
biyikIO§0 icindeki paylan:

0.1.9. Yabanct hankalann sektdr aktif
byQKIOA0 igindeki paylan:

0.1.h. Kalkinma ve yatinm bankalanmn sekidr aktif
biyOkIGAd igindeki paylan:

0.1.1. Gzel bankalar sube sayisi

0.1.1. Gzel bankalar personel savisi:

0.1.J. Kamu bankalan sube sayisi

0.1k Kamu bankalarn personel sayisi

0.1.1. ¥abanci bankalar gube sayisi

0.1.mYabanc bankalar persaonel savisi:

0.1.n. Kalkinma we yatinm bankalan sube sayvisi:

0.1.0. Kalkinma ve yvatinm bankalan parsonel sawsi:

0.2. Konsolide hilango {mikyar TL)

Aktifler
Makit ve TCMB bakive
Dips
Bankalara kullandirnlan krediler
Bankalardan dider alacaklar
Magterilera kullandinhian krediler
Menkul kiymetlar
faddi we maddi almayan daran varhklar
Faiz tahakkuklan ve difer aktifler
Topiam aktiffar

Pasifler
Bankalara borglar
Mevduatlar
Sermaye henzeri krediler
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Yo + -

19--

Yo + -

19--

Yo + -
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20--
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Tahvil ve bonalar
Tahakkuklar ve dider pasifler
Kargilklar

Genel kargiliklar

Sermaye benzeri yikimldlakler
Sermaye

Cari dénem kiZ

Toplam pasifier

Bilanco disi kalemler (kredi esdederleri tutari)
Toplam hilango digiiglemler (excluding OTC derivatives):
Tirey Oranler
Fepo

0.3. Konsolide bazda raporlama ?
0.2.a. Bu kilgiler kongolide bazda mi ¢

1. SERMAYE YETERLILIGi

1.1. BIS sermaye siniflamasi {milyar TL)
1.1.a. BIS Ana sermaye (Tier | Capital) (nef)
1.1.h. BIS Ana sermaye (+) katkl sermayeinet)
1.1.c.BIS Ugtmcu kusak sermaye (net)

1.2. Sermaye veterliligi rasyolarinm dadilimi
1.2.3. Ana sermaye rasyosu (Tier 1 ratio) agadidaki kategarilere giren
hanka sayisi: (Tier 1 - Ana sermayeiRiskl aktifler)

=2

24

4-F

B-10

10-15

15-20

=210

1.2.b. Ana sermaye(+) Katkl sermayerasyosu (Tier 1+Tier 2 ratio) agafidaki
kategarilere giren banka sayisi: (Ana + katkl sermavelRiskli aklifler)

=4

4-6

B-8

a-10

10-14

148-20

=20
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2. AKTIF KALITESI

2.0. Genel Bilgiler {mihyar TL)
2.0.a. Aktiflerin dadilirmi
2.0.a.1. Toplarm bilango biydkiG§d (on-halance sheet iterms):
2.0.a.2. Toplam bilango digl biyiklOk {drey Grinler haric)
(kredi egdederi)

2.0.a.3. Tarev dridnler ikredi egdederi

2.0.a4 Taplam aktifler %% 0 risk kategarisi x=10
2.0.a.5 Toplam aktifler x% 25 risk kategorisi x=125
2.0.a.6 Toplam akdifler % 50 risk kategorisi x=14a0
2.0.a.7 Toplam aktifler % 100 rizk kategorisi x=100

2.0.a8 Taplam krediler

2.0.a.9. Toplam hilango igi ve dig1 kalemler
itdrey drdnler harig) (kredi egdederi

2.0.h. Risk adirlikh aktiflerin dadilimi

2001, Risk adirhkh aktifler

2.0.0.2. Risk adirhkh krediler

2.0.b.3. Risk adirlikli hilango kalemleri

2.0.b.4. Risk adirhkh bilango dig kalemler, tdrey Ordnler harig
(kredi egdederi)

2.0.b.5. Rigk adirhikli tdrey dranler (kredi egdederi)

2.0.b.6. Risk adirhkh bilango icive digi kalemler, trev Grinler hari;
(kredi egdeder)

2.1. Sektorel kredi konsantrasyon (milyar TL)

2.1.a. Sektdr A A Tekstil
2.1.h. SektirB B: Ihracat
2.1.c. Sektar © : Turizm
2.1.d. Bektir D O Sanayi
2.1.e. SektérE E: Kamu
211 SektdrF F: Konut

2.2. Dolayhi krediler {mihyar TL)
2.2.a. Toplam dolayh krediler
2.2.0. Dolayh krediler icin alinan nakit teminatlar
2.2.c. Dolayh krediler net nakit teminatlar
2.2.d. (Dalayh kredilerToplam kredilery arani%)
2.2.e, (Dolayl kredilertoplam sermaye) orani (%)

2.3. Dowiz Kredileri {milyon USD} SFY: USD

2.3.a Toplam diviz kredileri
2.3.h. (Toplam doviz kredileriToplam krediler) arani (%)
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2.4. Tahsili gecikmig kredi alacaklar {mihsar TL)
2.4.a. Brittahsili gecikmis alacaklar
2481 Kamu sektdrine kullandinlan kredilerle ilgili kisom
240 Kargiliklar
2.4.b1. Genel kredi kargilklan
2.4.h.2 Ozel kargiliklar
2.4.c. Mettahsili gecikmis kredi alacaklan
2.4.d. (Brit TGAToplam krediler) oran (%)
24.e. (Met TGAToplam krediler) oran (%)
241 (Brit kamu sektdrd TGATaplam krediler) aran (%)

2.5. Kredi geri ddemelerindeki gecikmeler {milyar TL)
2.5.a. 30 gind gecen kredi geri ddemeleri tutar
2.5.h. 60 gind gegen kredi geri ddemeleri tutar
2.5.c. 90 gind gegen kredi geri ddemelari tutar

3. YONETiM

3.1. Etkinlik {efficiency)
3.1.a Perzanel says
3.1 0. (Toplam giderlerTaplam gelirler) oran (%)
3.1.c. Personel bagina gelir

3.2, Biyiime (Expansion)
3.2.a. 1 sene igerisinde yeni lisans alan kurum sayisi
3.2.0.1 sene icerisinde lisans! cekilen kurum sayisi
320, Lisansh kurumlann yillik biyime arani
3.2.d. Son &yillik lisansh kurumlarin yihk otalama biyldme arani

4. KABLILIK

4.1. Toplam kar ve zarar hesaplan (milyar TL)
Gelir
Metfaiz gelir
Ucret ve komisyonlar
Kambiyo karlar, sermaye piyasasiiglem karlan
Dider faaliyet geliti ve fideri
Toplam Galir
Giderler
Fersanel giderleri
Dider idari harcarmalar
Dider
Foplam gidariar
Kar
Rar
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dzel kargiliklar
genel karsihklar
Har i

Wergi adermeleri
oladanistl gelirgider (net):
Aar fif:

Gider yapisi analizi {toplam giderlerin % olarak)
Perzonel giderleri
Dider idari giderler
Dider
Toplam gideriar

Karhhk rasyolarn
Aktif karlid
Ozkaynak karlihd
Toplam gelinToplam gider
T.Faiz digl gelinToplam gelir
T.Faiz digi giderToplam gider
T.Faiz digl gelinT.Faiz digi gider

4.2. Faiz orani farkhhklan (% hazda)
4.2.a. TL mevduat ve kredi faiz aranlar arasindaki otalama fark

5. LIKIDITE
A.1. Interbank mevduatlan (% hazda)
5.1.a. Bankalar arasindaki en yiksek 3 aylik TL hankalararas para pivasas) faizleri
arasindaki fark
A.1.b. 3 aylk TL bankalararas) mevduat ortalama alimisatim farklan

h.2. Vade yapisi
4.2.a. Likit akdifler {milvar TL)
5.2 b Altiflerin ortalama vadesi (ay alarak)
a.2.c. Pasiflerin ortalama vadesi (ay olarak)
5.2.d. Likit aktiflenToplam aktifler arani

A.3. TRL kredilerin vade yapisi {mihsar TL)
a.3.a. kKalanwvadesi 3-8 ay arasindaki krediler
5.3.h. kalanwvadesi B ay-1 yil arasindaki krediler
a.3.c Kalanwvadesi 1-3 yil arasindaki krediler
5.3.d. kalanwvadesi 3 wil Gzerindeki kredilar

5.4. F¥ kredilerin vade yamsi (mihon USD) F¥: USD
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A.3.a Kalanvadesi 3-6 ay arasindaki krediler
A.3.h Kalanvadesi 6 ay-1 yil arasindaki krediler
a.3.0. Kalan wadesi 1-3wl arasindaki krediler
8.3.d Kalanvadesi 3yl Ozerindeki krediler

5.5. ikinci el pivasa likiditesi (Secondary market liguidity)
5.5.a. Ortalama ginlik DIBS dedigimi (milyar TL)
5.5.h. DIBS pivasas alim/satim ortalama farklan (% puan)

5.6. TCMB kredileri {milyar TL)
5.6.3. TCMB kredileri
5.6.b. Sermaye amagl krediler
5.6.c. Borg amach krediler

5.7. Miigteri mevduatlan
5.7.a. TL migteri mevduatlan (non-interbank)
{milyar TL)

5.7.b. DTH (non-interbank) (milyon US0O) P UsD

5.7.c. Bankalararas) mevduat harig (kreditoplam mewduat) orani

5.8. Mevduat tutma {milyar TL)

5.8.a M1 blyikliodo

5.8 M2 biyikliodo

5.8.c. M2y biylklddo

5.8.d M3 blyikliodo

582 (Mewduat! M1) aran
5.81 (MevduatM2) aram
5.8.9. (MevduatM2y) arani
5.8.h. (Mevduat’h3) arani

6. PIYASA RiSKi

6.1. Diviz Kuru riski {mihyar USD)
f.1.a %F net genel diviz pozisyonu
6.1.b. BIS pivasa riski dizenlemesi geredince hesaplanan FX riski icin aynlan
sermaye tutar
f.1.c. {Met diviz pozisyonuisermaye) arani (%)

6.2. Faiz oram riski {milyar TL)
f.2.a. Aktiflerin faiz orani riski
B.2.a.1. Ortalama yveniden fivatlama danemi
b.2.a.2. Ortalama vade {average duration)
f.2.h. Pasiflerin faiz arani riski
B.2.h.1. Oralama yeniden fiyatlama danemi
B.2.h.2 Oralama vade (average duration)
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B.2.c. BIS pivasa riski dizenlemesi geredince hesaplanan faiz orani riski igin
sermaye tutan

6.3. Hisse senedi fiyat riski {milyar TL)
6.3 a. Toplam brit hisse senedi pozisyonu
EB.3.b. Toplam net hisse senedi pozisyonu
B.2.c. BIS pivasa riski dizenlemesi geredince hesaplanan faiz orani riski igin
ayrilan sermaye tutar
6.2.d. Hisse senedi riski

aynlan |
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EK 1: TURK BANKACILIK SEKTORU VE FINANS SiSTEMININ iSTIKRARI ANALIZINDE KULLANILACAK VERILER

PIYASA GOSTERGELERI (MARKET-BASED INDICATORS) 19-- % +- 19-- %%+- 19-- %+- 19- %+. 20-- Do+
7. PivASA GOSTERGELER]
7.1. Hisse senedi fiyatlan (stock market prices)
7.1.a Genel endeks
7.1.b. Mali endeks
7.1.c. Dider

7.2. Faiz oranlan ve diviz kurlannin degigkenligi
T 2.a Ayhik diwiz kurunun (TRLUSD) standart sapmas
T.2.0 Alik ddviz kurunun (TRUELURGC) standart sapmasi

7.3. Yurtigi faiz oranlarinin seviyesi (%)
7.3.a Merkez bankasi resmi faiz aranlan
T.2.h. 3 aylik bankalararasi faiz aranlan
7.3.0. DIBE getirileri (Government benchmark vield)

7.4. Diniz Kuru
T.d.a Moaminal déwiz kura (TRLAISO)
T.4.h Moaminal déwiz kuru (TRUELURD)

7.5. Diviz Kuru taahhiitleri
T 8.a Uygulamada hulunan déwiz kuru rejimi
T.8.2.1. Babit ddviz kuru {fixed exchange rate)
T.5.a.2. Serbest dalgalanma (free float)
7.5.a.3 Gozetimli dalgalanma {managed float)
7.5.a.4. Aralikizinde dalgalanma ifloating within a hand)
T.8.2.5, Kaygan aralik (sliding band)
7.5.2.6. anlendirilmig sahit aralik (crawling band)
7.8.a.7 Winlendirilmig sahit parite (crawling peo)
T.8.a.8 Avarlanakilir sahit kar fized-but adjustable exchange rate)

7.6. i Kredi derecelendirmeleri

7.6.a. Ulke dig kredi notu (by Bankiwatch)
T.Ba.1 Tarih
T.6a.Z2 UV diviz natlan

7.6.b. Ulke dig kredi notu (by Fitch 1BCA)
7.6.h.1. Tarih
T.6b.2 UV ddviz notlan
T.Bha3 W ulusal para naotlan

7.6.c. Ulke dig kredi notu (by Moody's)
T.6.c.1. Tarih
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7.B.c.2. IV diviz notlan
76.d. Ulke dig kredi notu by S&F)
7.6.d.1. Tarih
7.6.d.2. UV ddviz notlan
7.6.d.2. IV ulusal para notlarn
7.6.e. 5 hiyvik mevduat bankasi icin werilen mali yeterlilik notu
7.6.e.1. Mevduat bankasi 1;
7.6.e.2. Mevduat bankasi 2:
7.6.e.3. Mevduat bankasi 3:
7.6.e.4. Mevduat bankasi 4;
7.6.e.5. Mevduat bankasi &:

T.7. islem hacmi (Trading volume)
7.7.a. Ginlk ortalama DIBS iglem hacmi
7.7.h. Ginlk ortalama IMKBE iglem hacmi
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EK 1: TURK BANKACILIK SEKTORU VE FINANS SISTEMININ iSTiKRARI ANALIZINDE KULLANILACAK VERILER

MAKROEKONOMIK FAKTORLER
1. EKONOMIK BUYUME
1.1. Toplam Binaime {Aggregate growth)
1.1.a. GSMH {hillion TRL):
1.1.b. G3MH (hillion USDY:
1.1.c. GSMH deflatdri
1.1.d. GSMH biyime oran fallik%)
1.1.b. Yatinmlar thillion TRLY:

1.2. Sektorel bipiime
1.2.3. Ihracat
1.2.h. Sanayi
1.2.c. Emlak
1.2.d. Tarm
1.2.e. Turizm
1.21 Difer

2. ODEMEL ER DENGESI
2.1. Cariiglemler {mikyon USD)
21.a. Cariiglemler:

2.2. Sermaye hareketlerinin Kompozisyonu ve vade yapisi { mikyon USD)

2.2.a. Kisa vadeli kamu dig horglan (kalan vadeleri itibariyle)

2.2.a.1.1 aya kadar

2282 1-3ayaras

2223 3 a1yl arasi

2.2.a.4 Kisavadeli kamu dig harglannin toplam icerisindeki pay (%)
2.2.3. Kisa vadeli dzel kesim dig horglan (kalan vadeleri itibariyle)

2.2.h1.1 aya kadar

22.b.2.1-3 ay aras|

2.2.b.3. 3 av-1 vl aras)

2.2.b.4. Kisavadeli dzel kesim dig borclannim toplam igerisindeki payn (%)

2.3. Rezerv yeterliligi (Reserve adequacy)
2.3.a. Brit resmi rezervler {milyan LISD):
2.3.h. Ithalat (F.0.B. Dederi ile) {milyon USDY

23.h1 illkithalat (F.0.B.)
2.3.b.2 Avhk ortalama ithalat (F.O.B)
2.3.c. (Cari iglemler dengesifGSMH) (%)

2.3.d. (Rezervlerik¥ borglar + cariiglemler dendesiy(%) Geidott rasyosu A

2.3.e. (Rezervlerhrit K horglar) (%) Guidotti rasyosu B
231 (RezenderV harglan- kalan vadesi 3-6 ay arasi olan
2.3.9. (Rezervlerk¥ harglan)- kalan vadesi B-9 ay arasi olan
2.3.h. (Rezervlerl¥ harglan- kalan vadesi 8-12 ay arasiolan
230 (Rezervler/M1) (%)

2.3.). (Rezervler/M2) (%)

2.3k (Rezerderayhk ithalat) (%)
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230 (Sermaye cikiglaniGEMH) (%)
230 (Sermaye cikiglanirezerder) (%)

2.4, Ticaret hadleri (Terms of Trade)
2.4.a. Ticaret hadleri endeksi

3. ENFLASYON
3.1. Enflasyon dediskenlidi (Volatility of inflation) (*)
31.a TUFE (CPI:
3.1.h. TEFE (WP

4. KREDILER VE AKTIF FiYATLARI DEGISIMLERI
4.1. Banka kredileri (billion TRL)
4.1.a. Toplam yurtici banka kredileri
4.1.b. Banka kredilerifGSMH oran (%)

4.2, Aktif fiyatlan {in points)
4.2.3. IMKB endeksi
4.2.h. DIBS giinlik deder dedigimleri

5. i BORG STOKU {mihyar TL)
5.1, Toplam horg stoku (mihyar TL)
5.1.a. Toplam mevcut ip borg stoky
5.1.b. Toplam barglanma

6.2, Toplam horg stoku (mihsar USD)
5.2.a. Toplam mevcut ip borg stoku
5.2.h. Taplam harglanma

5.3. Borg; stoku kompozisyonu
5.2.a. Enflasyona endeksli DIBS (FRMS) (%)
4.2.h. Diwize endeksli DIBS (%)
A.3.c. Sahitfaizli DIBS (%)

5.4. Borg stoku vade yapisi
5.4.3. 2001 yilrvadeli DIBS stoku
5.4.b. 2002 yil vadeli DIBS stoku
5.4.c. 3yl vadeli DIBS stoku
5.4.d. 5yilvadeli DIBS staku

5.5, Oranlar (%)
5.9.a. Toplam borg stokufGSMH
5.5, A(DIBSY A (W27

6. KONSOLIDE BUTGE (milyar TL)
6.1. Konsolide biitge binsikliukleri
6.1.a. Gelirler {milyar TL)
6.1.b. Giderler (milyar TL)
6.1.c. Bitge dengesi (milyar TL)
6.1.d. Kamu Kesimi Borglanma Gereksinimi (%)
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f.1.e (Bitce dengesifGSMH) (%)

7. YAYILMA ETKILERI {contagion effects)
7.1. A iilkesi ile olan finansal pivasa iligkileri
7.1.a. UBD ile aylik ddviz kuru korelasyonu
7.1.b. Aylik borsa endeksleri iligkisi
7.1.c. Merkez hankas! yasal faiz oranlar iligkisi (aylik bazda)
7.1.d. Benchmark getirileri iligkisi (aylik bazda)

7.2. B iilkesi ile olan finansal piyasa iligkileri
7.2.3. UBD ile aylik ddviz kuru korelasyonu
7.2.b. Aylik borsa endeksleri iligkisi
7.2.c. Merkez hankas! yasal faiz oranlar iligkisi (avlik bazda)
7.2.d. Benchmark getirileri iligkisi (aylik bazda)

7.3. Ciilkesi ile olan finansal pivasa iligkileri
7.3.2. UBD ile aylik ddviz kuru korelasyonu
7.3.b. Aylik borsa endeksleri iligkisi
7.3.c. Merkez hankas! yasal faiz oranlar iligkisi (aylik bazda)
7.3.d. Benchmark getirileri iligkisi (aylik bazda)

8. YAPISAL FAKTORLER (Structural Factors)
8.1. Yasal diizenlemelerdeki degigimler

§.2. Hiikiimetin bankacik kesimini Kullanmasi
8.2 a. Merkez hankasi kredileri {milyan TL)

8.3. Yurtici vadesi gelmig ddenmermis borglar {milyar TL)
8.3.a. Brit borclar
8.3.h. Kamuya harglar
8.3.c. Ozel sektdre olan horglar
8.3.d. (Brit borglarfGSMH) (%)
8.3.e. (Kamuya olan horglanGSMH)(%)
831 (Ozel sektire olan borgladGSMH)(%)

8.4. Yurtdig vadesi gelmemis ddenmemis borglar (mikyon TL)
8.4.5. Brit borclar
3.4.h. Kamuya harclar
8.4 c. Ozel sektdre olan borglar
8.4.d. (Brit borglarfGSMH) (%)
8.4.e. (Kamuya olan borglanGSMH)(%)
8.41 (Ozel sekidre olan borclanGSmH (%)

* enflasyon oranindaki yillik oynaklik makroekonomik belirsizlidin olc0td olarak
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