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BANKACILIK SIKICI BiR
ISTIR, SIKICI KALMALIDIR!

Nobel o&dulli iktisatci  Paul
Krugman, New York Times
gazetesinde ekonomik ve siyasi
konularda kose yazisi yaziyor.
Gecen gun  kosesinde  son
ekonomik krizin sebebini irde-
lerken, bankacilik isinin son 10-
15 yil iginde heyecan verici bir
hale gelmis olmasini bir neden
olarak gosteriyordu. Krugman
tniversiteden mezun oldugu 70’li
yillarda, bankaciligin nispeten
dusuk Ucretli, sikict  bir s
oldugunu hatirliyor. Bu ylzden
heyecan ve bol kazang pesinde
kosan arkadagslarimiz bankacili-
ga pek iltifat etmediler diyor.
Ancak “1990’lardan itibaren
yuksek finansal kaldiraglar, yani
*“‘az 0z kaynak-bol bor¢ kaynak™
modeline dayanan “tlirev Urin-
ler” bankaciligi ¢ok heyacanli
bir meslek haline getirdi’’ diyor.

Bankacilik heyecan ve bol ka-
zang vadeden bir is kolu olunca,
ne kadar gozii kara ve el para-
siyla riske girmeye merakl
bitirim tip varsa bankaci oldu.
Bu krizin ana sebebi bu tiplerin
bankalarin yonetimini ele gegir-
mis olmasidir diye ilave ediyor.

Londra’da toplanan G-20 ulke-
lerinin devlet veya hukimet
baskanlarina onaylatilan ““Diin-
yanin Yeni Finansal Sistemi” siki
denetim derpis ediyor. Bu
tamamen Amerika’da IMF uz-
manlarinin hazirladigi bir prog-
ramdir. Krugman, aman banka-
cihkta yaraticiligl oldirmeyelim
diye “birakiniz yapsinlar-dene-
tim arkadan gelsin” seklinde
Ozetlenen anlayisin benimsenme-
mesini tavsiye ediyor. Bankalar
yeni kriz ¢ikarmasin isteniyorsa

¢cozim, denetimleri agirlastir-
mak degil, bankacilig eskisi gibi
temkinli  insanlarin  yonettigi
sikicl bir sektdr haline getir-
mektir diyor.

Sui Generis

Tugrul Belli

BANKACILIKTAREKOR
KARLILIK

Gegen senenin son ceyreginde
ekonomi  %6.2 gibi oldukca
ylksek bir oranda daralmisken,
ve bu senenin ilk ceyreginde
%10’un Uzerinde bir kuctlme
beklenirken, bankaciligin ilk
ceyrek (ve belki de ilk 6 ay) kari
rekor seviyelere c¢ikmis olacak.
Devamli surette reel sektdre
yeteri kadar destek olmadiklari
elestirisine maruz kalan bankalar
ise hem boyle ¢eligkili bir durumu
kamuoyuna ac¢iklamakta cekecek-
leri zorluklar, hem de yilin
ilerleyen aylarinda ayiracaklari
karsiliklar nedeniyle kéarhilikla-
rinda azalma olacaginin bilinci
ile bu gecici rekor karhhk duru-
muna pek fazla sevinemeyecekler.

BDDK’nin agikladigi ilk 2 ay
rakamlarina gbre bankalarimiz
3.2 milyar TL Kkar etmig
durumdalar. Gegen senenin ayni
déneminde 2.3 milyar TL olan net
kara gore artis orani %38 gibi
cok yiksek bir oran. Bu dénemde
Turkiye’de bagka hig bir sektorin
degil boyle yiksek bir kar artisi,
pozitif bir karhhk yakalamigs
olmasi bile c¢ok zor. Peki,
ekonomi ¢okerken bankalarin bu
muthis kar patlamasi nereden
kaynaklaniyor?

Bilindigi gibi bankacilikta kay-
naklarin  (mevduatlar) vadesi
kisa, plasmanlarin (krediler ve
hazine bonolari) vadesi ise nisbi
olarak uzundur. Her ne kadar,
Turkiye’de mevduat vadelerinin

devami sayfa 4’de



Butce ve Kamu
Finansmani

Acik aldi basini gidiyor!
¢ Bitcede ilk 3 ayin acigi 19
milyar TL’ye ulasmis durumda.
Gegen senenin ayni ddéneminde
4.4 milyar olan agik %337 ora-
ninda artmis durumda.

¢ Ote yandan, senelerdir IMF
programlarinda %6.5 olarak he-
deflenen (hi¢ bir zaman da tuttu-
rulamayan) faiz-disi fazla ise 1
milyar TL agiga dondu.

¢ Tabii, bu gelismeler hi¢ de
sasirtict degil. Uzun zamandan

B REZERV VARLIKLAR
O NET HATA VE NOKSAN
@ FINANS HESABI

ODEMELER DENGESI

(milyon $)

B CARIISLEMLER

tarimsal destek

olan harcamalar
ve gorev zararl 6édemeleri. Gorev

MERKEZI YONETIM BUTGESI 2008 Mart | 2009 Mart Artig | 2008 Oca-Mart | 2009 Oca-Mart |  Artig
Harcamalar 18,648,608 21,820,289 17.0%! 51,561,873 66,424,698 28.8%)
1-Faiz Hari¢ Harcama 13,895,276 17,371,673 25.0%! 37,811,036 48,334,482 27.8%
Personel Giderleri 3,815,917 4,420,834 15.9%! 12,512,628 14,496,612 15.9%
Sosyal Gilv.Kur. Devlet Primi 480,375 536,656 11.7% 1,585,378 1,769,422 11.6%!
Mal ve Hizmet Alimlar 1,528,206 2,224,389 45.6% 3,779,834 4,801,531 27.0%
Cari Transferler 6,734,851 8,235,812 22.3% 17,514,374 24,179,364 38.1%
Sermaye Giderleri 797,179 786,844 -1.3% 930,235 1,109,714 19.3%
Sermaye Transferleri 235,962 235,209 -0.3%! 545,999 387,330 -29.1%
Bor¢ Verme 302,786 931,929 207.8% 942,588 1,590,509 68.7%
Yedek Odenekler 0 0
2-Faiz Harcamalari 4,753,332 4,448,616 -6.4%] 13,750,837 18,090,216 31.6%
Gelirler 13,778,697 13,052,988 -5.3% 47,188,305 47,297,927 0.2%
1-Genel Bitce Gelirleri 13,000,250 12,499,341 -3.9% 45,329,731 45,435,535 0.2%
Vergi Gelirleri 10,920,292 10,514,428 -3.7%] 40,255,828 38,144,120 -5.2%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 293,222 399,106 36.1% 1,015,548 1,225,408 20.7%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Ge 50,108 111,656 122.8% 228,042 359,408 57.6%!
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,722,360 1,433,226 -16.8% 3,792,216 4,322,182 14.0%
Sermaye Gelirleri 14,268 22,666 58.9% 38,097 1,342,612 3424.2%
Alacaklardan Tahsilat 0 18,259 0 41,805
2-Ozel Btgeli Idarelerin Gelirleri 551,717 503,578 -8.7%] 925,990 1,007,868 8.8%
3-Diiz. ve Den. Kurum. Gelirleri 226,730 50,069 -77.9% 932,584 854,524 -8.4%
Bitce Dengesi -4,869,911 -8,767,301 80.0% -4,373,568 -19,126,771 337.3%
Faiz Digl Denge -116,579 -4,318,685|  3604.5% 9,377,269 -1,036,555 -111.1%

beri biz de bu sene biitcenin
hedeflerin ¢ok gerisinde kalaca-
gini belirtiyorduk. Bugune kadar
bu konuda resmi aciklama
yapmayan Hikumet de agikladigi
2008 yili Katilim Oncesi Program
ile bu sene cari acigin milli
hasilanin  %5’ine  ylikselecegini
resmen kabul etmis bulunuyor.

+ Her ne kadar bazi yorumcular
ilk 3 aydaki acigin icinde se¢im
harcamalari  olmasi  nedeniyle,
gelecek 9 ayda ayni trendin
devam etmeyecegini, bu nedenle
acigin azalarak devam edecegini
iddia etseler de, detaylar bu
gorus destekler nitelikte degil.
Ilk 3 ayda trendin tizerine gikmis

zararlari genellikle yilin ilk ayla-
rinda &dendigi igin bu gelisme

DIS TICARET

normal. Tarimsal destek 6demele-
rinin bir kisminin erken &den-
digini de biliyoruz. Ote yandan,
bu sene tarimsal mahsiliin nere-
deyse her Urtinde yuksek ¢ikmasi
bekleniyor. Bu sartlar altinda
Hikimet ciftciyi Uzmeden nasil
bir destekleme alim politikasi
izleyecek gorecegiz.

¢ Artan bitce agig! ile birlikte
Hazine’nin finansman programi
da darmadagin olmus vaziyette.
2009’un genelinde %78’lik bir i¢
bor¢c cevirim orani hedefleyen
Hazine ilk 3 ayda %108’e ¢ikmis
bulunuyor. Nisan ayinda 7 milyar
TL’lik bono ihra¢ edecegini
aciklayan Hazine, yabanci bir
kurulusun yuksek montanh alimi-
na da izin vermek suretiyle, 12.1

milyon $

0

B Ara Mali Ihracat
@ Sermaye Mali Ithalat

B Ara Mali Ithalat
@ Tiiketim Mali ihracat

@ Sermaye Mali Ihracat
B Tiiketim Mali ithalat
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milyar TL satis yaparak énceden
acikladigr ihale sartlarina da
uyumsuzluk gésterdi.

Odemeler Dengesi
ve Dis Ticare

Dis 6demeler baski yaratmadi

¢ Cari denge fazla vermeye
devam ediyor. Ocak’tan sonra
Subat’ta da 343 milyon dolarhk
bir fazla olustu. Aslinda mevsim-
sel olarak bu aylar yiksek miktar-
da cari acik verilen aylardir. Eger
trend bu sekilde devam ederse
Ekim ayina kadar énemli bir agik
ortaya ¢ikmayacak, ve 2009 yili
toplam acigl da oldukca dustik
kalacaktir.

¢ AcgIgIn bu derece dismesi de
esasen IMF ile yapilacak anlas-
may! da zora sokmaktadir. Stand-
by anlasmalari 6demeler dengesi
problemlerine binaen yapilan an-
lagmalardir. Ancak goriinen o ki
Tiurkiye bu sene ciddi bir OD
problemi yasamayacaktir.

+ Diger bir endise konusu olan
nokta Tirk 6zel sektdriiniin borg-
lar1 ve bunlarin vadesi geldiginde
piyasada vyaratacagl baskiydi.
Ancak, son 5 ayin gelismelerine
bakildiginda, boyle bir baskiyi
gbéremiyoruz. Finans hesabindan
cikislarin tamaminin “net hata ve
noksan” kalemindeki girislerle
dengelendigi goraluyor. Bu da
Ozel sektorun borglarinin Trki-
ye’deki varhklardan degil, yurtdi-
sinda bulunan kaynaklarla kapa-
tildigini gésteriyor.

¢ Dis ticaretteki yuksek oranli
daralma ise devam etmekte. TiM
rakamlarina gére Mart ayinda
ihracattaki azalis %35. En yliksek
dusls %50 oranla tasit araclari ve
kimyevi maddeler sanayilerinde.

Uretim ve Bliylime

4. ceyrekte %6.2 kugllme
¢ Son ceyrek milli

hasilasi

TURKISHBANKAS .

%6.2 daralma gosterdi. Boylece
2008 tum sene buyume hizi da
%1.1 olarak gerceklesti.

¢ Aslinda grafikten de
goraldugi gibi kiculme trendi 2.
ceyrekte baglamisti. Tirkiye 4.
ceyrek itibariyle dinyada en

yuksek oranl kigulme yasayan
tlkelerden biri oldu.

¢ Subat ayinda toplam sanayi
Uretimindeki disls %23.7 olarak
gerceklesti. Boylece son 5 aydaki
duslis oranlann 6.7, 13.2, 17.8,
21.4, ve 23.7 oldu. Teknik tabirle
dusmenin 2. tirevinde (kugulme
oranlari arasindaki fark) bir
duzelme var. Yani, Mart ayi
sonrasinda kigulme oranlarinda
bir toparlanma gorilebilir.

SEKTOREL URETIM

Elekirik, Gaz ve Su
Tasit Araclar
Metal Esya Sanayi
Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler
Giyim Esyasi
Tekstil Urunleri
Gida Urinleri
Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

60% 40% -20% 0% 20% 40%

¢ Bu durumu esasen hafif bir
kipirdanma gosteren Mart ay1 ka-
pasite oranlari da teyit etmekte.

katilim oranini artirmakta. (Eger

isglcline katthm orani  sabit
kalsaydi issizlik orani %12.8
olacakti.)

¢ Genc¢ nifusta igsizlik orani
%27.9 gibi kabul edilemeyecek
kadar yuksek bir oran, ve
maalesef bu oranin sene iginde
daha da yukselmesi bekleniyor.

2009
70166
51323

Isgiicii durumu (Ocak)
Kurumsal olmayan nifus (000)
15 ve daha yukar yagtaki ntfus (000)

2008(*)
69 346
50 435

Isguc (000) 22388 23523
istihdam (000) 19798 19873
Igsiz (000) 2591 3650

Isgiiciine katilma orani (%) 444 458

Istihdam orani (%) 39,3 38,7

Igsizlik orani (%) 11,6 155
Tarim digt igsizlik orani (%) 137 19,0
Geng niifusta issizlik orani (%) 21,2 27,9

Isgiiciine dahil olmayanlar (000) 28 046 27799

Enflasyon

¢ Mart’ta TUFE %1.10, UFE
ise %0.29 artti. Son 12 aylik
enflasyon  TUFE’de  %?7.89,
UFE’de ise %3.46 oldu.

8 E
£ &

¢ Bu ay enflasyon

Uzerinde en
cok etkiyi %3.91 artarak sepette

%28 agirhgr  oldugu icin
TUFE’ye %1.1 etki yapan gida
fiyatlari yapti.

ekonomik
durumunun bozulmasi isgucune

5 2

¢ Her ne kadar TUFE bekle-



nenin Gzerinde geldiyse de, ne
UFE, ne de diger gelismeler en-

PARASAL GOSTERGELER 1

(milyon YTL) 10.04.2009

2 3
06.03.2009 26.12.2008

Dolasimdaki Para 31,635

31,773 30,568 -0.4%

flasyonda (simdilik) bir ylikselme  vadesiz Mevduatiar 28,479 27,534 27,106 3.4% 5.1%
trendine isaret etmiyor. M1 60,114 59,307 57,675 14%  4.2%
Vadeli Mevduatlar 219,421 225,649 224,186 -2.8% 2.1%

F ' I M2 279,535 284,956 281,861 -1.9% 0.8%

a.IZ er DTH 131,370 134,377 127,823 -2.2% 2.8%

DTH (milyar$) 83.8 77.6 84.8 7.9% 1.2%

TAHVILLERIN BILESIK GETIRILERININ AGIRLIKLI M2Y 410,905 419,333 409,683 -2.0% 0.3%
ORTALAMASI Mevduat Bankalari Kredileri 258,123 260,943 267,667 -1.1% 3.6%

Acik Piyasa i§lemleri -5,377 -1,838 -2,836 192.5% AD

Kamu Menkul Kiymetleri 190,317 187,687 169,559 1.4% 12.2%

Dolarizasyon (DTH/M2Y) 32.0% 32.0% 31.2% -0.2% 2.5%

%9.75’e gekti. ¢ Acik piyasa islemlerinden

im 08
an 09

8
~

Haziran 08
Agustos 08
Eylil 08
Aralik 08
Ocak 09

Ni

¢ Merkez Bankasi politika faiz-
lerini 75 baz puan daha indirerek

SUI GENERIS—s1’den devam

ozellikle yillarca yasanan yuksek
enflasyonun getirdigi bir
aliskanlikla agiri kisa oldugu bir
gercek ise de, Dunya’daki diger
bankacilik  sistemlerinde  de
benzeri bir yapi mevcuttur. Boyle
bir bilanco vyapisi, piyasa
faizlerinin dustigl bir ortamda,
bankaciligin  gecici bir sure
ylksek karlilik gostermesine yol
acar ¢unkl mevduat faizleri hizla
gerilerken  kredi ve bono
portfdylnin faizleri bir silre
daha yuksek kalmaya devam
eder. Bu da bankalarin faiz
marjinin acilmasina neden olur.
(Tabii, faizlerin  yukseldigi
ortamda da tersi gecerlidir.)
Nitekim, son donemde Merkez
Bankasi’nin agresif sayilabilecek
bir faiz dugstirme politikasina
girmesi ile birlikte piyasa faizleri
5 ay gibi kisa bir sire igerisinde
bilesikte %22’lerden, %12’lere
gerilemis bulunmaktadir. Bu da
bankalarin gecen senenin ilk 2
ayinda 5 milyar TL olan net faiz
gelirlerini 6.3 milyar TL'ye
tagtyan en 6nemli nedendir.

Esasen tam rekabetci bir ortam-
da, faiz indirimlerinin kredi faiz-
lerine daha hizli yansimasi gere-

¢ Faiz indirimlerinin daha etkili
olmas! icin MB’nin para arzinda
miktarsal genislemeye de gitmesi
gerekebilir.

Parasal Gostergeler

& Gorildagi gibi bitiin agresif
faiz indirimlerine ragmen kredi
hacmi nominal olarak bile geri-
lemeye devam ediyor.

kir. Soyle ki, 6rnegin A bankasi
kullandirmakta oldugu tlketici
kredisinin faizlerini distrmeye
yanasmiyorsa, banka musterisi-
nin digtk faiz uygulayan B
bankasina giderek kredisini yeni-
den finanse (refinansman) etmesi
gerekir. Bu konuda bankalar
kadar, kredi kullananlar da
bilingli ve uyanik olmalidir. Eger
bankalar refinansman konusun-
da zorluk cikarip cesitli sabit

masraflar  6ne  surlyorlarsa,
sorumlu merciler tarafindan
bankalara gerekli uyarilarin

yapilmasi gerekir.

Faizlerdeki dugslsu geciktiren bir
baska olgu da, gerek dis kaynak
daralmasi, gerekse de bagh
bulunduklari yabanci gruplarin
riskliliginin artmasi nedeniyle
mevduat cekilisi yasayan bazi
bankalarin yuksek mevduat faizi
vermeye devam ederek, faiz
savasini devam ettirmesi ol-
maktadir. Bu durum ise dog-
rudan MB’nin para politikasina
ket vuran bir gelismedir. S0z
konusu bankalarin ellerindeki
bonolari satarak kaynak yarat-
malari veya MB’ndan repo
yoluyla kaynak bulmaya tegvik

piyasaya verilmis goziken 5.4
milyar TL yaniltici olmasin. Nisan
ay! ortalamasi sadece 930 milyon
TL.

¢ Kamu menkul kiymetleri
stogu bitce acigina paralel olarak
artmaya devam ediyor. ilk 3 ay
bltce acigl 19.1 milyar TL, kamu
kagidi artist 20.7 milyar TL.

edilmeleri gerekir.

Evet, bankacilik sektoru ilk 3 ay,
hatta ilk 6 ay (bilanco vade
yapisi nedeniyle) yuksek karlilik
gosterecek. Ancak, bu herseyin
gullik galistanlik oldugu anla-
mina gelmiyor elbet. Sonucta,
bankalar reel sektoriin bir ayna-
sidir, ve reel sektorde igler iyi
gitmez iken bankalarin ila-niha-
yet yiksek kar elde etmeleri
beklenemez. Aksine, zaman iceri-
sinde kredi portfoylindeki zayif-
lama ile birlikte, takipteki
alacaklar kargiliklarinda ciddi
boyutlarda artiglar gorulmesi
kacinilmaz olmaktadir. Ozellikle,
kredi portfoylerindeki zayifligin
esasen kriz dncesinden de varol-
dugunu, hizla artan igsizligin ta-
kipteki tuketici kredilerini artir-
makta oldugunu ve TL’nin deger
kaybetmesi ile birlikte ihracat
hacminin anormal sekilde azal-
mis olmasinin, doviz kredisi
kullanan sanayi sirketlerinin
bilancosunu normalin diginda
zayiflatmis  oldugunu  dikkate
aldigimizda, bankaciligin yiiksek
karlihgini senenin geri kalaninda
surdirmesi ¢ok zor gozikiyor.

TURKISH BANK AS.
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