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ARTICLEINFO

Tiirkiye gibi reel ve finansal kesimlerin yiiksek kur riskine maruz kalabildigi ekonomilerde uluslararasi
standartlarin ve kurum bazinda risk farkindaliginin mevcudiyeti kilit onemdedir. Tiirkiye’de bankalarin
tagidi1 kur riskinin kontrolii ve yonetimi 6zel diizenlemelere tabiidir. Kur riskine karsi bankalarin
korunmasinda one ¢ikan uygulamalardan biri yabanci para genel pozisyonuna dogrudan sinirlama
getirilmesidir. Caligmada, kur riski ve yabanci para pozisyonuna konu diizenleme ve sinirlamalar
sunularak yabanci para pozisyonuna iliskin metodoloji agiklanmis, salgin krizinin (COVID 19) yasandig
ve geleneksel olmayan para politikasinin tatbik edildigi 2020 y1li sonrasinda (Ocak 2020-Eyliil 2023)
bankacilik sektoriiniin ve sermaye yapilarina gore banka gruplarinin yabanci para pozisyonunun gelisimi
aktarilmistir. Calisma sonuglarina gore, sektor bilango iginde tasidigr agik pozisyonu bilango disinda
tasidifn fazla pozisyon ile dengeleyerek genel pozisyonunu yasal smirlart iginde muhafaza etmis ve
istisnai aylar haricinde fazla pozisyon tasimstir. Sektorde genelde %5 dolayinda veya altinda fazla
pozisyon oranlart mevcuttur. Yabanci banka ve kamu bankalarinin bilango igi agik ve bilango dist fazla
pozisyonlar1 genelde yerli 6zel bankalardan daha diisiik kalmistir. Salgin krizinin ilk doneminde kamu
bankalar1 %10-20 arasinda dalgalanan bir agik pozisyon verirken, yerli 6zel ve yabanci bankalar %10
oraninin altinda fazla pozisyon edinmistir.
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In economies exposed to high exchange rate risk, such as Turkey, the presence of international standards
and institution-specific risk awareness are crucial for both the real and financial sectors. In Turkey, the
control and management of exchange rate risk carried by banks are subject to specific regulations. One
prominent practice in protecting banks against exchange rate risk is the imposition of direct limits on
foreign exchange net position. This study explains regulations, limitations and the methodology related
to foreign currency positions and presents the development of foreign currency positions for banking
sector and bank groups based on ownership structure for the period of January 2020-September 2023
during which the COVID-19 crisis occurred and unconventional monetary policies were implemented.
According to the study results, the banking sector has maintained its overall position within legal limits
by balancing the short positions within the balance sheet with long positions within the off-balance sheet.
The sector held long positions except during some months. Generally, long position ratios in the sector
are around or below 5%. Open balance sheet positions and long off-balance positions of foreign banks
and public banks have generally remained lower than those of domestic private banks. During the initial
period of the pandemic crisis, public banks exhibited open positions fluctuating between 10-20%, while
domestic private and foreign banks maintained surplus positions below 10%.

Politika yapicilarin ve piyasa aktorlerinin 6zellikle genisleme donemlerinde biiyiime ve karlilig1 belirgin sekilde risk
yonetiminin Oniine koymasi sonucu biriken sektorel ve makro dengesizlikler zaman zaman biiyiik krizlere neden
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olabilmektedir. Dengesizlik ve krizlere kargi hayata gegirilen her tiirlii sinirlama, senaryo analizi ya da stres testinin belirli
varsayim ve ongoriilere dayanmasi nedeniyle 6ngoriilemeyen riskler veya ekonominin belirli bir alanindan kaynakli bulasici
problemler karsisinda yasal ve kurumsal diizeyde yapilan diizenlemeler siirekli olarak giincellenmektedir.

Tiirkiye gibi gelisme asamasinda yabanci sermaye girigine ihtiya¢ duydugu i¢in sermaye akimlarinin olumlu-olumsuz etkilerine
maruz kalan, dis acik ve enflasyon {izerinden kendisini gésteren yiiksek biiyiime ve i¢ talep genislemesinin bir siire sonra
yarattig1 sorunlarla miicadele etmek zorunda olan ve yogun bir dolarizasyonun bulundugu bir iilkede bankacilik sektorii ve reel
kesim i¢in 6ne ¢ikan risklerden biri kur riskidir. Bankacilik sektoriinde kredi riski, piyasa riski (kur riski, faiz riski gibi) ve
operasyon riski gibi risklerin tanimlanmasi, sinirlandirilmast ve bu risklere karst korunma saglanmasi amaciyla uluslararasi
standartlara paralel olarak mevzuatta bir kisim diizenlemeler yapilmis, koruyucu 6nlemler hayata gegirilmistir.

Iktisadi birimlerin yogun sekilde yabanci para varlik ve yiikiimliiliiklere sahip oldugu Tiirkiye’de bankalarn tasidigi kur
riskinin kontrolii ve yonetimi 6zel diizenlemelere tabiidir. Mevzuat, doviz varlik ve yiikiimliiliiklerinin uyumunu ve yabanci
para pozisyonu ile 6zkaynaklar arasinda bir dengenin olusumunu saglamak amaciyla ¢esitli diizenlemeler icermektedir. Kur
riskine karg1 bankalarin korunmasinda ve bankalarin yabanci para islem ve pozisyon kaynakli risklerinin sinirlandirilmasinda
one ¢ikan iki uygulama-kontrol setinden birincisi, diger risklerle birlikte kur riskinin de sermaye yeterliligine konu edilerek
tagman riske bagli olarak sermaye bulundurulmasi ve yabanci para girig-¢ikiglari ile yabanci para varlik-yiikiimliiliiklerinin
yasal likidite rasyolarina konu edilmesi, ikincisi ise dogrudan yabanci para genel pozisyonu iizerinden bankalarin déviz varlik
ve yiikiimliiliikleri arasindaki farka 6zkaynaklara oranla bir sinirlama getirilmesidir.

Calismanin ana eksenini olusturan ve yabanci para genel pozisyonu olarak da ifade edilen “Yabanci Para Net Genel
Pozisyon/Ozkaynak Standart Oran1” yabanci para pozisyonuna iliskin dogrudan sinirlama getiren bir yasal rasyo iken, yabanci
para pozisyonuna dolayli yollardan tesir eden ve ¢aligmada temas edilen diger baz1 diizenlemeler de mevcuttur.

Caligmada, kur riski ve yabanci para pozisyonuna iliskin literatiire ve bankalarin yabanci para pozisyonu ve Kur riskini etkileyen
diizenlemelere yer verildikten sonra, yabanci para pozisyonunun metodolojisi agiklanmakta, salgin krizinin yasandigi ve
geleneksel olmayan para politikasmnin tatbik edildigi 2020 yili sonrasinda bankalarin yabanci para pozisyonunun gelisimi
sunulmaktadir. Sektdr ve sermaye yapilarina gore banka gruplari bazinda yabanci para pozisyonunun gelisimi gosterilirken
bilango i¢i-dig1 pozisyonlar ve dne ¢ikan yabanci para kalemler de degerlendirilmektedir. Giincel konular olmasi sebebiyle
swap ve Kur Korumali Mevduat (KKM) uygulamalarinin yabanci para pozisyonu ile iligkilerine de deginilmektedir. BDDK
tarafindan yayimlanan verilerin finansal analizi ¢aligmanin yontemini olusturmaktadir.

1. LITERATUR

Yabanc1 para pozisyonundan kaynaklanan kur riski; déviz kurlarindaki degisimin d6viz varlik ve yiikiimliiliikleri {izerinde
yarattig1 etkinin zarar dogurma potansiyelini ifade etmektedir. Temel olarak son asamada doviz varlik ve ylikiimliiliikleri
arasindaki uyumsuzluk ve Ongoriilemeyen kur degisimi bu riske neden olmaktadir. Ancak riskin olugsma siirecinin ilk
asamalarinda, kurumlarin risk alma istah1 ve makroekonomik politikalar ile kur riski arasinda yakin bir bag mevcuttur. Giiglii
parasal yonetim; paranin i¢ ve dig degerini muhafaza etmek, diisiik enflasyonu saglamak ve gorece istikrarli nominal doviz
kurunu tesis etmek olarak tanimlanmakta ve dolarizasyon egiliminin yiiksek enflasyon ile karakterize edilen yurt ici parasal
istikrarsizliktan kaynaklandigi belirtilmektedir (Bitar, 2021, s. 3).

Yurt i¢i yerlesik kesimin tasarruflarini 6nemli 6lgiide yabanci para cinsinden tutmasi ve bunun sonucunda reel sektor ve
bankalarin aktif ve pasiflerinde yabanci para kalemlerin payinin yiikselmesi dolarizasyon olarak tanimlanmaktadir. Bu durum
ozellikle gelismekte olan, cari agik veren ve sermaye akimlarinin etkilerine maruz kalan iilkeler agisindan doviz krizi riskini
dogurmaktadir. D6viz varlik ve yiikiimliiliikleri arasindaki uyumsuzluk ve doviz akiminin yeterli ya da diizenli olmamasi déviz
kaynakl1 problemlere neden olmaktadir.

Do6viz pozisyonu ve doviz (para) krizi literatiirde genis sekilde yer almis, dzellikle serbest kur sisteminin egemen olmadigi
donemlerde yasanan krizler nedenleri ve sonuglari ile ¢aligmalara konu edilmistir. Kur riski ve yabanci sermaye akimlari
kaynakl1 finansal krizlerin siiflandirilmasi kusak modelli kriz yaklasimlari ile de agiklanmistir. Merkez bankasinin rezervlerini
kullanarak dviz kurunu bir bant araligina veya sabit bir pariteye sabitlemesi ve makro iktisadi uygulamalar ile kur sistemindeki
uyumsuzluk kaynakli birinci kusak kriz modeli (Krugman, 2001, s. 4); Avrupa Para Sistemine (EMS) déhil iilkelerde bir donem
islerlik kazanan doviz kuru mekanizmas: (ERM) kaynakli 1992-1993 yillarinda gerceklesen spekiilatif ataklar: ve Almanya ile
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Meksika krizlerini agiklayan ikinci kusak kriz modeli (Krugman, 1999, s. 433; Ozatay, 2019, s. 545-547); Tayland ile baslayan
ve Giiney Kore, Endonezya, Malezya ve diger bazi iilkelere yayilan 1997 Dogu Asya krizinden hareketle bankacilik krizleri ve
para krizleri arasindaki etkilesime ve krizin iilkeler arasinda yayilimina odaklanan {igiincii kusak kriz modeli (Krugman, 1999
$.436) one ¢ikan yaklasimlardir (Kartal, 2022 s.281-285). Diinya’da serbest kur rejiminin yayginlagmasi ile birlikte kriz
modelleri yakin dénemde doviz ve doviz kurlaria degil, finansal krizlere ve varlik fiyatlarina yogunlasmaya baslamistir (Kaya
ve Manamperi, 2021, s. 2-3; Krugman, 2001, s. 2, 14).

1997 Asya krizinden hareketle 6zellikle gelismekte olan tilkelerde devaliiasyonlarin ekonomi ve bankacilik sektoriine etkilerini
ti¢ mekanizmada ozetleyen calismaya gore (Mishkin, 1999, s.5-7); ilk olarak kur artiglari firma bilangolarinda bozulmaya,
ulusal para cinsinden izlenen aktiflerde kayiplara ve borglarda artisa yol agmakta, net firma degeri diismekte, olusan etki sonucu
ekonomi kiiciilmektedir. Ikinci olarak; devaliiasyon nedeniyle yiiksek ve degisken enflasyon ortaya cikmaktadir. Ugiincii olarak
ise devaliiasyon banka bilangolar iizerinde etkisini gostermektedir. Yabanci para yiikiimliiliikler ve reel sektoriin borglarini
6demede karsilastig giicliikler banka bilangolarinda bozulmaya neden olmakta; aktif ve pasif kaynakli bu etkiler sonucunda
bankalarin net degeri diismektedir.

Latin Amerika ve Avrupa Birligine giris siirecindeki iilkeler {izerine yapilan calismada (Bitar, 2021, s.8); Avrupa Birligi’ne
giris siirecindeki iilkelerin yabanci para hareketlerinden sermaye girisi ve biiylime yoluyla fayda saglarken, Latin Amerika
iilkelerinde bu durumun krizlere yol agabildigi, Avrupa Birligi aday: iilkelerindeki dengeli ve istikrarli kurumsal yapinin ve
bankalarin yabanci para pozisyonlarina getirilen sinirlamalarin iki tilke grubu arasindaki farkin nedeni oldugu ifade edilmistir.

Tiirkiye’de 1994, 2000 ve 2001 krizleri nedenleri ve sonuglari tizerinden okundugunda, diger faktorlerin yani sira bu krizlerin
yabanci para pozisyonu ile yakindan iliskili oldugu goriilmektedir. Makro dengesizlikler, biitce agiklari, dis agik, smirl
rezervler, yiiksek enflasyon ve giivensizlikten beslenen dolarizasyon ve yabanci para pozisyonu iilke ekonomisinin analizinde
one ¢tkmaktadir. Ancak krizlerin nedenini tek bir faktore indirgeyerek krizleri tek bir baslikta isimlendirmek oldukg¢a zordur.
Ornegin, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinde, uygulanan IMF destekli programin bilesenleri, dis acik, enflasyon ve kur artis1
arasindaki makasin tetikledigi agik pozisyon, bankacilik sistemindeki zayifliklar gibi ¢ok sayida faktor etkili olmustur. Doviz
krizi ve bankacilik krizi i¢ ige gegmistir. 1994 ve 2001 krizlerinin biitge agig1 ve bu agiklarin finansmani ile yakindan iligkili
oldugu da belirtilmektedir (Comert ve Ering, 2018, s.21).

Konu hakkinda TCMB biinyesinde yapilan bir ¢caligmada (Ozatay ve Sak, 2003, s.21-29); Tiirk finansal sisteminin, sermaye
hareketlerindeki ters yonlii akimin sebebiyet verdigi doviz kuru ve faiz oranlarindaki artisa karsi kirilgan oldugu belirtilmis, bu
durumun 2000 yilinda belirgin sekilde ortaya ¢iktigi, yasanan krizin tiim yonleriyle olmasa da ti¢iincii kusak kriz modeli ile
bazi benzerlikler tagidig: ifade edilmistir.

2001 krizi lizerinde odaklanan g¢aligmada ise (Akylirek, 2006, s.27); Tiirkiye’de yasanan 2000-2001 krizinin doviz krizi
tizerinden agiklanabilecegi, ancak bu tiir krizleri tek bir faktore indirgemenin zor oldugu belirtilmistir. 2000 yilindaki krizi bir
likidite krizi olarak tanimlayan diger caligmada ise (Alper, 2001); yapisal reformlarin yapilmamasi, IMF destekli programin
doviz kuru riskini azaltacak yeterli araca sahip olmamasi, programdaki sterilizasyona imkan vermeyen kuralin faiz oranlarimnin
sekillenmesinde ve likidite krizinin olusumunda etkili olmasi gibi faktdrlerin kirilgan bankacilik sektorii ve elverisli olmayan
dis kosullarla bir araya gelerek krize sebebiyet verdigi agiklanmigtir.

Kamu, reel ve finans sektérlerinin doviz pozisyonu krizlerin tetikleyicisi ya da besleyicisi olabildigi gibi, krizlerin sonucunun
boyutuna ve krizden ¢ikis siirecinin siiresine de tesir edebilmektedir. Calismamiz, doviz krizlerini makro boyutuyla
incelememekte, yabanci para pozisyonu olarak da ifade edilen d6viz pozisyonunun bankacilik sektdriinde nasil diizenlendigi
ve yonetildigine odaklanarak Tiirk bankacilik sektoriiniin konumunu degerlendirmektedir.

Doviz pozisyonu kaynakli krizler dogal olarak bu krizi olusturan bazi kosullarin sinirlandirilmasina doniik diizenlemeleri
giindeme getirmistir. IMF biinyesinde hazirlanan ¢alismada (Abrams ve Beato, 1998, s. 17-20, 23); kur riski ve yabanci para
pozisyonuna iligkin ¢esitli tedbir ve diizenlemelerin uygulanabildigi, bunlar arasinda agik pozisyona dogrudan limit
getirilmesinin de bulundugu, bu limitin genelde banka 6zkaynaklarina oranla tesis edildigi, ayrica piyasa riski kapsaminda kur
riskine iligkin sermeye yeterliligi diizenlemelerinin de yapildigi, bankalarin kendi biinyesindeki risk yonetiminin etkinlik
derecesinin de 6nemli oldugu ifade edilmistir. Avrupa Birligi nezdinde yapilan diizenlemelerle yabanci para pozisyonunun
hesaplanmasi ve iist sinir konulmasina iliskin hiikkiimler getirilmistir (European Banking Authority (EBA), 2020).
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Bankacilik sektdriine yonelik yapilan diizenlemelerin yani sira olaganiistii kosullarda doviz piyasasina miidahalelerde de
bulunulabilmektedir. IMF biinyesinde hazirlanan bir ¢calismada (Lafarguette ve Veyrune, 2021, s. 3); 6zel sektoriin kur riskini
tiirev araclar yoluyla yonetmesinin miimkiin olmasina karsin, serbest dalgali kur sisteminin gegerli oldugu ekonomilerde dahi
piyasa basarisizliklarinin merkez bankalarini doviz piyasasina miidahaleye yonlendirebildigi, COVID 19 salgin krizinde de bu
yonde davranislarin gozlemlendigi, bu nedenle 6zel durumlarda merkez bankas1 miidahalesinin kamu yararina yapilan bir kamu
miidahalesi olarak degerlendirilebilecegi belirtilmektedir.

TCMB biinyesinde konu hakkinda hazirlanan uzmanlik tezinde (Gengay, 2007, 5.63-64, 66-67, 86-87); Tiirkiye’de bankacilik
kesiminin bilanco i¢inde tasidig1 yabanci para agik pozisyonunu bilango dist tiirev islemlerle kapatarak yasal sinirlar icerisinde
kaldigi, bilango dis1 islemlerde swap isleminin dne ¢iktigi, ayrica bankalarin yilin ilk donemlerinde sahip olduklar1 negatif
(acik) pozisyonu y1l sonuna dogru kapattigi, “yabanct para net genel pozisyonu / 6zkaynaklar” oranimin diisiik seviyelerde
gerceklesmesine ragmen, kurdaki dalgalanmalarin ekonomik birimlerin performansini etkileyerek bankalarin dolayli olarak
kur riskine maruz kalmalarina neden olabildigi, firmalarin agik pozisyonlari araciligiyla aldiklari kur riskinin bankalar
acisindan dolayl kredi riskine ve kredi riskinin ger¢eklesmesi durumunda agik pozisyona neden olabildigi, finansal istikrarin
art1g1 ve kur riskinin azaldigi donemlerde dolarizasyonun azaldig: ifade edilmistir.

Tiirk bankacilik sektoriinde 1997-2000 dénemine yonelik yapilan ¢alismada (Kaya, 2002, 5.9-10); 6zkaynaga gére getirinin
bankacilik sektoriine 6zgii belirleyicileri arasinda yabanci para pozisyonu da belirtilmis, doviz pozisyonu ile net faiz marji,
aktif karliligr (ROA) ve 6zkaynak karliligi (ROE) degiskenleri arasinda pozitif iligskinin bulundugu, ancak sadece 6zkaynak
karlilig: ile yabanci para pozisyon arasindaki iligkinin istatistiksel olarak anlamli oldugu belirtilmistir. Tiirk bankalarmin
yiiksek kur riski istlenerek (pozisyon agarak) karliliklarini artirdiklart belirtilmistir. Bu ¢alisma 2000-2001 krizi 6ncesi donemi
kapsamakta olup, yasanan krizlerde bankalar agik pozisyonlari lizerinden biiyiik kayiplarla karsilagmistir. Dolayisiyla gorece
istikrarli donemlerde gegerli olan degiskenler arasi iligkilerin kriz veya dalgali donemlerde gecerli olamamasi s6z konusudur.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren 6zel sermayeli bankalarin bilango kalemlerinin doéviz kuru hareketleri karsisindaki degisimini
2002-2012 donemi i¢in analiz eden ¢aligmada (Gokge, 2017, s. 15-16); doviz kurunda yasanan en kiigiik hareketin ¢ok sayida
bilango kalemini etkiledigi, déviz kurundaki degisim ile takipteki krediler arasinda istatistiksel agidan pozitif ve anlamlh bir
iliskinin bulundugu ve finansal agidan bu sonucun olumsuz olarak degerlendirildigi, doviz kurunda yasanan degisim ile net
kar/ zarar kalemi ve 6zkaynak miktar1 arasindaki iligkinin ayni yonlii ve pozitif yonlii oldugu ve finansal agidan bu durumun
olumlu olarak degerlendirilebilecegi ifade edilmistir.

Finansal risklerin banka degeri iizerindeki etkisini 2009-2018 donemi i¢in arastiran ¢alismada (Sit, Cavusoglu ve Eksi, 2020,
S.15); kur riskindeki bir birimlik artisin banka degeri iizerinde negatif yonde %0,68 oraninda etkili oldugu tespitine yer
verilmistir.

Tiirk bankalarinin ekonomik krizlere kars1 dayanikliligini Mart 2021 dénemi verilerini kullanarak stres testi yontemiyle
6lgmeyi amaglayan ¢alismada (Dogan, 2022, s. 159-160); yabanci para net genel pozisyon rasyosuna konu stres testi analizinde,
%1, %3 ve %5 oraninda kur artigt olmasi halinde karsilasilabilecek durum analiz edilmis, %1 ve %3’liik artiglarda “yabanci
para net pozisyonu/yasal 6zkaynak” oraninin yasal sinir olan %20’nin i¢inde kaldig1, ancak %5 oranindaki kur artisinda yasal
sinirin tizerine ¢ikildigr hesaplanmugtir.

Salgin krizinin bankacilik sektoriiniin performansina etkisine iligkin yapilan ¢aligmada (Giilcemal ve Dogan, 2022, s.733);
salgin doneminde salgin dncesine gore, yabanci para net pozisyonunun net faiz geliri ve 6zsermaye i¢indeki paymin onemli
6lgtide yiikseldigi, yani yabanci para net pozisyonunda genigleme oldugu ifade edilmistir.

Bankacilik sisteminin kredi kullandirdig reel sektor firmalarinin déviz pozisyon agigindan kaynaklanan ve bankalar agisindan
kur kaynakli kredi riski olarak adlandirilan riski merkezine alan ¢alismada (Avci ve Esen, 2016, s.76-77); yabanci para
borglanmas1 olan reel sektdr firmalarinin doviz pozisyonunun hatali degerlendirilebildigi, 6zellikle uzun vadeli yatirim
projelerine konu kredilerde, bu projeler sonucunda iiretimine gegilen {iriiniin cirosunun (nakit akisi) onemli 6l¢iide yabanci
para cinsinden oldugu i¢in dogal bir hedge mekanizmasinin bulundugu, ayrica kur kaynakl kredi riski yonetimi konusunda
Tiirk bankacilik sektoriinde en iyi uygulama olarak kabul edilebilecek tahsis-teminat-izleme alanlarinda pek ¢ok uygulamanin
gelistirildigi ve bu uygulamalarin net riskin 6nemli dl¢iide azalmasina katki sundugu, diger yandan reel sektor firmalarmin
pozisyonlarini hedge edebilmek amaciyla tiirev islemler gergeklestirdigi, kur riski kaynakli kredi riskinin basli bagina sorun
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teskil etmedigi, risk farkindalig1 ve yonetim siirecinin dogru mekanizmalarla isleyip islemediginin de sorgulanmasinin gerektigi
ifade edilmistir.

Calismada, bankalarin yabanci para pozisyonuna ve kur riskine dogrudan smirlama getiren ve yabanci para genel pozisyon
orani olarak da ifade edilen “Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Ozkaynak Standart Oran1” iizerinden, 2020 yil1 sonrast déneme
iligkin analiz ve degerlendirmelerde bulunulurken, yabanci para pozisyonuna tesir eden diger diizenlemelere de yer verilmistir.
BDDK tarafindan yayimlanan raporlarda yer alan bankacilik sektorii bilangolari, yabanci para pozisyon verileri, yabanci para
cinsinden 6ne ¢ikan bilango igi ve dis1 kalemlerin finansal analizi ¢alismada kullanilmustir.

2. YABANCI PARA POZiSYONU

Risk; faaliyetlerden ve taginan pozisyonlardan kaynakli olarak bir parasal kaybin/zararin ortaya c¢ikabilme veya beklenen
getiriden daha diisiik bir getiriye ulasabilme ihtimali; risk yonetimi ise, bankanin karsilasabilecegi risklerin ve bu risklerden
kaynakli muhtemel getiri/zararin ya da kazang diisiislerinin belirlenmesi, kabul edilebilir riskin taginmasi suretiyle azami
karliligin ve asgari kaybin saglanmasi amaciyla risklerin yonetilmesidir (Kartal, 2021, s.171). Tasinan risklerin sadece riski
alan kurumu degil, makro bazda ekonomiyi, finansal sektoriin biitiiniinii ve reel ekonomiyi olumsuz yonde etkileyebilmesi
nedeniyle yasal ve makro ihtiyati diizenlemeler riske doniik tiim takdir yetkisini ilgili finans kurumuna birakmamakta,
smirlayici ve koruyucu 6nlemlere uyulmasini zorunlu tutmaktadir. Ekonomik yapinin ve risk bilesenlerinin siirekli degisime
ugramasi sonucu finans sektoriine doniik diizenlemelerin de siirekli olarak giincellendigi bilinmektedir. Ornegin, BASEL
diizenlemeleri bir seri halinde yeni veya daha da sikilastirici tedbirlerle bankalara yonelik ilave sinirlamalar getirmektedir.

Finansal sistemin tagidig1 6nemli risklerden biri de doviz pozisyonu kaynakli kur riskidir. Bankalarin gergeklestirdigi her tiir
faaliyet ve islemde oldugu gibi, taginan yabanci para pozisyon ve doviz kuru riskinin nihai amaci da kazang elde etmektir.
Déviz kurundaki hareketler ¢ok sayida i¢ ve dis faktdre bagli oldugu i¢in, taginan yabanci para pozisyonunun yaratabilecegi
potansiyel zarar senaryo analizleriyle kabul edilebilir makul smirlar iginde tutulmaya caligilmaktadir. Senaryolar esasinda
ongoriilebilir kur degisimlerine gore sekillenmekte ve ongoriilmeyen degisimlerden kaynakli zararlar bazi donemlerde 6ne
cikabilmektedir (Kartal, 2021, s.171). Bu nedenle zaman i¢inde riske konu sinirlamalar ve tamponlar giderek artirilmigtir. Tiirk
bankacilik sektdriinde yabanci para pozisyonunu dogrudan ve dolayl etkileyebilecek bazi ana diizenleme ve sinirlamalar
asagida Ozetle agiklanmaktadir.

2.1. Yabanci Para Pozisyonu ve Kur Riskine Etki Eden Diizenlemeler

Bankalar i¢in dogrudan yabanci para pozisyonuna sinir getirilmis olunmakla birlikte, ayrica kur riskini de iceren sermaye
yeterliligi lizerinden taginabilecek azami riske ya da taginan riske gore tutulmasi gereken asgari sermayeye limit konulmus,
doviz varlik ve yiikiimliiliikkleri arasindaki vade uyumsuzlugu nedeniyle likidite diizenlemeleri {izerinden kur riskine baska bir
noktadan temas edilerek siirlamalar getirilmis, zaman zaman yabanci para zorunlu karsiliklardaki degisiklikler {izerinden
pozisyon ve risk ayarlanmaya caligilms, ilaveten yabanci para kredisi kullanabilecek kesimlere yonelik sinirlamalarla kur
riskinin kredi riski tizerinden yaratabilecegi etkiler azaltilmustir.

a.) Cat1 Yasal Hiikiimler: Biiyiik ol¢iide uluslararasi standartlari bankacilik sektoriinde tatbik eden Tiirkiye’de 5411 sayili
Bankacilik Kanunu’nda koruyucu hiikiimler baghgi altinda (Madde 43), “bankalarin varliklari, alacaklar1, 6zkaynaklar1, borg,
yiikiimliiliik ve taahhiitleri, gelir ve giderleri arasindaki ilgi ve dengelerin ve mali biinyeyi etkileyen diger tiim unsurlarin ve
maruz kalman risklerin tespiti, tahlili, izlenmesi, 6l¢iilmesi ve degerlendirilmesi amaciyla sinirlamalar ve standart oranlar da
belirlemek suretiyle gerekli diizenlemeleri yapmaya ve bunlar hakkinda her tiirlii tedbiri almaya” BDDK yetkili kilinmistir.
Sermaye yeterliligi olarak da ifade edilen, “bankalarin, maruz kalman riskler nedeniyle olusabilecek zararlara kars1 yeterli
6zkaynak bulundurmasi” zorunlulugu da ilgili yasada yer almigtir (Madde 45). Standart ve kisitlamalari igerir ikincil
diizenlemeler ise BDDK tarafindan yayimlanan yonetmelik ve tebliglerde yer bulmustur.

b.) Sermaye Yeterliligine fliskin Yonetmelik: BDDK tarafindan yayimlanan “Bankalarin Sermaye Yeterliliginin
Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine Iliskin Yonetmelik” sermaye yeterliligi kapsamindaki tiim riskleri tanimlayarak risk
Ol¢timiine konu metodolojilere yer vermektedir. Siniflandirilan tiim riskler i¢in sermaye bulundurulmasi zorunlulugu
getirilmektedir. Sermaye yeterliligine konu kur riskine iliskin tanim ve hususlara asagida ayri bir alt baslikta yer verilecektir.
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¢.) Likidite Yeterliligine fliskin Yonetmelik: Yabanci para pozisyon riski bankalarm likidite yonetiminin bir parcasidir.
“Bankalarin Likidite Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Y6netmelik” toplam likidite yeterlilik oranini;
vade dilimleri itibariyla TL ve yabanci para cinsinden varliklarin, TL ve yabanci para cinsinden yiikiimliiliiklere orani olarak
ifade etmis, TL i¢in oldugu gibi yabanci paralar igin de 7 ve 31 giinliik vadelerde asgari likidite rasyosunun tutturulmasini talep
etmistir. Ayrica, “Bankalarin Likidite Karsilama Oran1 Hesaplamasina iliskin Y6netmelik” kapsaminda, toplam likidite ve
yabanci para bazinda 30 giinliik net nakit ¢ikiglarimi karsilayabilecek seviyede yeterli yiiksek kaliteli likit varlik stoku
bulundurulmas i¢in Likidite Karsilama Orani sinirlamasi getirilmistir. Ornegin, bankalarin doviz varliklari ve yiikiimliiliikleri
toplamda ayn1 tutarda olsa dahi, bir ay i¢inde vadesi gelecek doviz yiikiimliiliiklerinin doviz varliklarindan fazla olmasi halinde
likidite kaynakli bir yabanci para pozisyon probleminin ortaya ¢ikacagi agiktir. Bu nedenle likidite rasyolar: {izerinden vade
uyumsuzluguna karst bankalarin korunmasi amaglanmustir.

Déviz varliklart i¢inde en likit ve en giivenli doviz varliginin zorunlu karsiliklar da dahil olmak {izere merkez bankasinda ve
yurt dig1 bankalarda tutulan doviz hesaplari oldugu hatirda tutulmalidir. Ancak bu likit ve giivenilir varlik kalemlerinin bir getiri
icermedigi ya da doviz kredileri gibi yiiksek getirili/riskli varliklara gore 6nemsenmeyecek bir getiri sundugu da bilinmektedir.
Yabanci para krediler ve menkul kiymetler gibi getirili doviz varliklarinin ise bir 6l¢ilide tahsil ve degerleme riski mevcuttur.

d.) Zorunlu Karsiliklar: Basta mevduat olmak iizere mevzuatta tanimlanan yiikiimliiliikler iizerinden hesaplanan zorunlu
karsiliklara iliskin oranlar TCMB tarafindan yayimlanan “Zorunlu Kargiliklar Hakkinda Teblig”de yer almaktadir. Ilgili
Teblig’de TL ve yabanci para yiikiimliiliikler icin oranlar ayr1 ayr1 saptanmaktadir. Ornegin, izlenen siki para politikasi ya da
piyasadaki likiditeye miidahale dogrultusunda zorunlu karsilik oranlarinin yiikseltilmesi bankalarin TCMB nezdinde tuttuklar:
zorunlu karsiik miktarinda artisga neden olmakta, bdylece yiikiimliiliklerdeki artis yoluyla saglanan kaynaklarin
krediler/menkul kiymetler gibi getirili ve riskli aktif kalemlerine tahsis edilme potansiyeli sinirlandirilmaktadir. Reel
ekonomiye aktarilacak kredi miktarini azaltabilen bu durum bankalar bakimindan likiditenin giiglenmesi ile riskin ve getirinin
azalmas1 anlamina gelmektedir. Yabanci para zorunlu karsilik oraninin artmasi bankalarm potansiyel yabanci para agik
pozisyonunu sinirlamaktadir.

e.) Yabanci Para Kredi Kullandirimina iligkin Diizenleme: Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar’da
yapilan diizenlemelerle (Madde 17/A); gergek kisilerin ve doviz geliri olmayan sirketlerin doviz ve dovize endeksli kredi
kullandirmasi engellenerek bir yandan bankalarin doviz cinsinden kredi riski, diger yandan reel sektériin doviz pozisyonu
simirlandirtlmigtir. Bu makro ihtiyati diizenleme bankalarin yabanci para pozisyonuna dogrudan tesir etmektedir.

2.2. Yabanci Para Pozisyonunun Hesaplanmasina Konu Metodoloji

Calismanin konusunu olusturan ve yabanci para pozisyonuna temel teskil eden hiikiim ve sinirlamalar BDDK tarafindan
yayimlanan “Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart Oranmin Bankalarca Konsolide ve Konsolide Olmayan
Bazda Hesaplanmasi ve Uygulanmas1 Hakkinda Yonetmelik” iginde yer almigtir. Bu yonetmeligin kapsam ve amaci (Madde
1); “bankalarin doviz varlik ve yiikiimliliikleri arasindaki ilgi ve dengelerin kurulmasim ve ézkaynaklary ile uyumlu bir
seviyede ddviz pozisyonu tutmalarini temin etmek iizere uygulayacaklart yabanci para net genel pozisyon/ozkaynak standart
oranina iligkin usul ve esaslart diizenlemek” olarak tanimlanmigtir.

Caligmada “yabanci para pozisyonu genel oran1’ olarak da ifade edilen “Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart
Orani”ni tanimlayan ilgili yonetmelikte (Madde 3-m); soz konusu oranin, yabanci para net genel pozisyon tutarinin
ozkaynaklara boliinmesi suretiyle hesaplanacagi ifade edilmektedir. Net doviz pozisyonu kavramu ile de ifade edilen “Yabanci
para net genel pozisyonu” doviz varliklari toplami ile déviz yiikiimliiliikleri toplaminin TL karsiliklar1 arasindaki fark,

=

dzkaynak tutari ise “Ozkaynaklara ligkin Yonetmelige” gore hesaplanan 6zkaynak tutarini ifade etmektedir.

3

Net doviz pozisyonunun O6zkaynaklara oranlanmasi ile hesaplanan “yabanci para net genel pozisyon/6zkaynak™ standart
oraninin mutlak degerinin %20’yi asamayacagina doniik genel kabul gérmiis oran 2023 baginda %5 olarak degistirilmis (Madde

4-1), Mart 2023 doneminde ise %10’a ¢ikarilmigtir (BDDK, 9 Mart 2023 tarih ve 10534 say1li karar).

Asagidaki sekil iizerinde yabanci para genel pozisyon oraninin hesaplanmasi gosterilmektedir.
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Aktif BANKA BILANCOSU Pasif

Efektif -YP Mevduat -YP

TCMB'den Alacaklar - YP Bankalara Borglar - YP -YP

Zorunlu Karsiliklar -YP Alinan Krediler -YP

Menkul Degerler -YP Diger -YP

Krediler -YP Dovize Endeksli Yiikiimliliikler

Diger -YP

Dovize Endeksli Varliklar

BiLANCO DISI HESAPLAR

Vadeli Doviz Alim Taahhiidi Vadeli Doviz Satim Taahhiidi
Doviz Varhklar: : Doviz Yiikiimliiliikleri:
Bilango i¢i Varhklar: Tiim yabanci para aktif hesaplari, Bilango i¢i Yiikiimliiliikler: Tiim yabanci para pasif
dovize endeksli varliklar hesaplari, dévize endeksli yiikiimliiliikler D
Bilanco Dis1 Varhiklar: Vadeli déviz alim taahhiitleri Bilanc¢o Dis1 Yiikiimliiliikler: Vadeli doviz satim taahhiitleri

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu: Doviz Varhiklar - Doviz Yiikiimliiliikleri

~a
Yabanci P._ara Net Genel Pozisyonu
Ozkayrlaklar

Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart Oram =

Ozkaynaklar:

Ozkaynaklara iliskin yonetmelige gore
hesaplanan 6zkaynak (Bilangoda yer alan
Ozkaynak tutarindan farkli)

Sekil 1. Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart Orami Hesaplamasi

Déviz yiikiimliiliiklerinin déviz varliklarindan fazla olmasi, bagka bir ifadeyle yabanci para net genel pozisyonunun negatif
olmast agik (kisa-short) pozisyon, tersi durum ise fazla (uzun-long) pozisyon tagindigini géstermekte, déviz kurunun artmasi
halinde agik pozisyon tasiyan banka zarar, fazla pozisyon tasiyan banka ise kar elde etmektedir. Tiirkiye’de yasanan krizlerde
keskin kur artiglarinin yagsanmasi ve bankalarin agik pozisyon nedeniyle zarar etmesi tecriibe edildiginden agik pozisyon siklikla
giindeme taginmakla birlikte, yabanci para pozisyonuna iligkin tiim yasal sinirlamalar her iki yonde (agik ve fazla) pozisyonu
ilgilendirmektedir.

Bankalar genelde doviz kurunda artis beklentisinin olustugu veya istikrarsizlik ve risklerin artigi donemlerde fazla (uzun)
pozisyon tagimakta, bu amagla doviz varligr edinmekte veya doviz yiikiimliilikklerini azaltmaktadir. Déviz kurunda artig
beklenmedigi ve TL cinsi getirilerin daha yliksek oldugu donemlerde ise aksi yonde hareket edilerek agik (kisa) pozisyon
tagmmaktadir.

Diger yandan yabanci para pozisyonu kaynakli risklerin dogrudan ve dolayli olarak ayristirilmast da 6nem tagimaktadir.
Dogrudan risk; bankalar nezdinde bulunan yabanci para varlik ve yiikiimliiliikler arasindaki farkin doviz kurundaki hareketlere
bagli olarak zarar (veya kar) yaratabilmesidir. Doviz kurundaki artiglarin ve buna bagli muhtemel olumsuz ekonomik
geligmelerin bankalar bakimimdan doviz varligi olan yabanci para kredilerin ve menkul kiymetlerin tahsil kabiliyetini veya
piyasa degerini diislirmesi, yani kredi kullanicilarinin veya menkul kiymet ihra¢ edenlerin 6deme giicli ve nakit akiginin
bozulmasi suretiyle kredilerin/menkul kiymetlerin geri ddemesinin yapilamamasi ya da artan riskin bu varliklarin piyasa
degerini diisiirmesi de dolayli bir risktir. Diger bir dolayli risk ise, yabanci para cinsinden takip edilen maddi duran varliklarimn,
doviz kuru artigina ragmen bilangoda kayitli net degerlerinden daha diisiik bir degerden piyasada islem gérebilmesidir. Efektif,
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merkez bankasi ve diger bankalarda bulundurulan déviz mevduat: haricindeki diger yabanci para cinsinden izlenen varliklarin
tahsili ya da nakde doniigiimiiniin her zaman i¢in bir risk i¢cermesi veya doviz kuru degisimlerinin muhasebe kayitlarinda
yarattig1 etkinin piyasada karsiliginin mevcut olmamast miimkiindiir. D6viz kurundaki degisimden kaynakli bu tiir riskler
dolayl riske isaret etmektedir.

2.2.1. Bilanco I¢i ve Dist Pozisyon

Mevzuat geregi bilango i¢i ve dist tim doviz varlik ve yiikiimliliikleri {izerinden bir yabanci para genel pozisyon rasyosunun
hesaplanmasi ve bu rasyonun yasal azami limitin altinda kalmasi dngoriilmekle birlikte, detayli analizlerde bilango i¢i ve
bilango dis1 pozisyonlar ayristirilmaktadir. BDDK verilerinde tek bir rasyo verilmekle birlikte, bilango igi ve dig1 hesaplamaya
konu biyiikliikler paylagildig: i¢in, ¢aliymada genel pozisyonun yani sira bilango igi-digi pozisyonlar ayri ayri hesaplanarak
sunulmaktadir.

Aktifte yer alan doviz ve dovize endeksli varliklardan pasifte yer alan doviz ve dovize endeksli yiikiimliiliklerin diigiilmesi
suretiyle ulasilan bilanco i¢i net pozisyonun Ozkaynaklara oranlanmasi ile bilango i¢i pozisyon oransal olarak
hesaplanmaktadir. Dolayisiyla Sekil 1°de gosterilen akista, bilango dis1 hesaplar hari¢ tutuldugunda bilango i¢i pozisyon
bulunmaktadir.

BDDK dévize endeksli varlik ve yiikiimliiliikleri; “Uzerlerinde, ilgili sozlesmelerde veya mevzuatta dovize endeksli bir arag
oldugu acik¢a tanimlanan ve degerleri doviz kurlarindaki degismelerden dogrudan etkilenen varlik ve yiikiimliiliikkler” olarak
tanmimlamistir (BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Aylik Biilten — Yabanci Para Pozisyonu Tablosu Metaveri).

Bilanco dis1 pozisyon ise; bilango disinda yer alan d6viz alim taahhiitlerinden (doviz varlig1), dviz satim taahhiitlerinin (d6viz
ylikiimliiliigii) diistilmesi suretiyle bulunan bilango dis1 net pozisyonun 6zkaynaklara oranlanmasi ile hesaplanmaktadir.

BDDK yabanci para pozisyon hesaplamasina konu bilango dis1 hesaplari; “Hesaplarda gayrinakdi bir taahhiit olarak yer alan
ve takas iglemi ileri bir tarihte gergeklesecek olan, vadeli doviz alim/satim, swap para alim/satim, futures para alim/satim, para
opsiyonlar1 ve benzeri para alim/satim iglemleri ile iki gline kadar valorlii doviz alim/satim islemleri” olarak tanimlamaktadir
(BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Aylik Biilten — Yabanci Para Pozisyonu Tablosu Metaveri).

Taraflarin farkli para birimlerinden olusan meblaglar belirli vadede geri almak iizere degistirmelerini ifade eden para swabi
Tiirkiye’nin mevcut kosullarinda siklikla TCMB’nin rezervlerini artirmak amaciyla yaptigi bir iglem olarak gériilmektedir.
Olagan sartlarda yurt i¢i ve dig1 kurumlar kendi pozisyonlarini ayarlamak, nakit akiglarin1 yonetmek, Tiirkiye 6zelinde TL veya
déviz ihtiyaglarini karsilamak amaciyla swap yapabilmektedir. Ornegin, swap yoluyla dolar elde eden kurumun bilango ici
dolar varlig: artarken, vadede bu tutari iade etme yiikiimliiligii tasidigindan bilango disi dolar yiikiimliiliigii de dogmakta;
sonugta bilango i¢i ve bilango dis1 pozisyon zit yonlerde degismekte, toplamda yabanci para genel pozisyonu ayni kalmaktadir.
Asagida, mevduat ya da kredi almak suretiyle doviz girisi saglayan (100 USD) bir ticari bankanm bu tutart TCMB’ye swap
yoluyla devretmesi halinde taraflar nezdinde olusan yabanci para pozisyonu ve TCMB rezervlerinin degisimi gosterilmektedir.
Bu 6rnek bilango dis1 doviz varlik ve yiikiimliiliiklerin en biiyiik kalemini olusturan, etkisi bilango i¢ine de dogrudan yansiyan
swap islemlerinin Tiirk bankacilik sektoriiniin yabanci para pozisyonuna etkisini gostermek i¢in sunulmaktadir.
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Aktif Ticari Banka Bilancosu Pasif

Bankanmn 100 USD'lik Yurt Dis1 Bankalar (+) 100 USD [Mevduat /Alinan Krediler (+) 100 USD
Kaynak Temini

Bilango i¢i YP Varlik = 100 USD
Bilanco i¢i YP Yiikiimliiliik = 100 USD
Bilanco i¢i Pozisyon =0

Aktif Ticari Banka Bilancosu Pasif
Bankanin 100 USD'yi ™ Yurt Dis1 Bankalar (-) 100 USD [Mevduat /Alinan Krediler (+) 100 USD
Swap ile 2.900 TL > ' <
Karsihz TCMB'ye TCMB'den Alacak (+) 2.900 Tl
Aktarmasi Bilango i¢i YP Varlik =0
Bilango I¢i YP Yiikiimliiliik = 100 USD
Bilango i¢i Pozisyon = - 100 USD (Ag¢ik Poz.)
Bilanco Dis1 Pozisyon = 100 USD (Fazla Poz.)
Net YP Pozisyon =0
Aktif TCMB Bilancosu Pasif
TCMB'nin 2.900 TL —” Yurt Dis1 Bankalar (+) 100 USD | Bankalar Mevduat (+) 2900 TL ——
karsihigi 100 USD'yi

Swap ile Almasi
Bilanco i¢i YP Varlik = 100 USD
Bilanco i¢i YP Yiikiimliiliik = 0
Bilanco I¢i Pozisyon = 100 USD (Fazla Poz.)
Bilango Dis1 Pozisyon=-100 USD (A¢ik Poz.)
Briit Rezervler =100 USD
Net rezervler = 100 USD
Swap Sonrasi Rezervler = (

Sekil 2. Swap Isleminin Banka Pozisyonuna Etkisi

Son dénemde TCMB rezervleri sadece briit ve net rezervler iizerinden degil, swap sonrasi rezervler iizerinden de analiz
edilmektedir. Swap islemlerinde agirlikla TCMB’nin muhatabi olan yurt i¢i bankalarin bilango i¢i ve dis1 doviz pozisyonlari
etkilenmekte; ancak bilango i¢i ve dist pozisyon birlikte dikkate alindiginda net pozisyonda bir degisim meydana
gelmemektedir.

2.2.2. Evaliiasyon

Yabanci para pozisyonunun hesaplanmasinda doviz varlik ve yiikiimlilikklerinin TL karsiligi kullanilmaktadir. Bu nedenle
bilango diizenleme tarihi olarak da ifade edilen raporlama tarihlerinde doéviz ve dovize endeksli varlik ve yiikiimliilikklerin TL
karsiliginin bulunmasi gerekmektedir.

Bilango i¢i ve bilango diginda yer alan ve yabanci para iizerinden bakiye arz eden hesaplarin ger¢ek/giincel degerleri tizerinden
TL’ye ¢evrilmesi islemi “evaliiasyon” olarak tanimlanmaktadir (Ibis, Catikkas ve Celikdemir, 2018, 5.269). Evaliiasyon islemi
sonucunda TL cinsinden finansal tablolarin hazirlanmas saglandig gibi, ayn1 zamanda bilanco i¢i doviz pozisyonuna gore
kar/zarar tablosuna aktarilan evaliiasyon kar/zarar1 da hesaplanmaktadir. D&viz cinsinden varlik ve yilikiimliiliiklerin edinme
tarihleri ile bilango hazirlama tarihi arasindaki kur degisimi lizerinden olusan farklar ve net doviz pozisyonu evaliiasyon
kar/zararmin kaynagidir.
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2.3. Sermaye Yeterliligine Konu Kur Riski

Bankalarn risklerini ve dolayisiyla faaliyetlerinin biiyiikligiinii sinirlandirmada sermaye yeterliligine iliskin diizenlemeler kilit
roldedir. Bankalarin iistlendikleri gesitli riskler nedeniyle bulundurmalar1 gereken asgari sermaye tutarini, diger bir ifadeyle bir
bankanin sahip oldugu 6zkaynaklar karsiliginda alabilecegi/tagiyabilecegi azami risk tutarini belirleyen yasal sermaye
yeterliligi rasyosu ayni zamanda bankalarn mali saglamligi, risk biiyiikligii ve sermaye giiciinii tanimlamada da
kullanilmaktadir (Kartal, 2021, s. 209, 212).

Asagidaki sekil {izerinde de gosterildigi gibi, “Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iligkin
Yonetmelik” sermaye yeterliligi standart oranmin (Madde 3-nnn); “Ozkaynak / (Kredi Riskine Esas Tutar + Piyasa Riskine
Esas Tutar + Operasyonel Riske Esas Tutar)” formiili ile hesaplanacagina isaret etmekte; bu formiiliin her bir bileseninin
hesaplanmasina dair metodoloji ise yonetmelik ve eklerinde detayli olarak agiklanmaktadir. Halihazirda %8 olarak tespit
edilmis asgari sermaye yeterlilik rasyosu, BDDK mn ikincil diizenlemelerinde éngérdiigii tamponlar ve ISEDES (Igsel
Sermaye Yeterliligi Degerlendirme Siireci) kapsaminda her bankanin kendine 6zgii riskleri baglaminda banka bazinda daha
yiiksek oranlarda saptanmaktadir (Kartal, 2021, s. 209, 212).

Bankalarin sermaye yeterliligi kapsaminda maruz kaldiklari riskleri ve dl¢lim yontemlerini tanimlayan s6z konusu yonetmelik
kur riskini (Madde.3); “Bankalarin, tim doviz varlik ve yiikiimliiliikleri nedeniyle d6viz kurlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler sonucu maruz kalabilecekleri zarar olasilig1” olarak tarif etmistir. Kur riski, yabanci para kaynak giriginin artirdigt
doviz yikiimliliigiini dengelemek veya yonetmek amaciyla aktifte uygun doviz varliklarinin edinilmesi ve bilango dis1 tiirev
araglarin kullanilmasi ya da yabanci para varliklar karsisinda bilango iginde ve tiirev araglar yoluyla bilango disinda yabanc1
para ylikiimliilik olugturulmasi gibi korunma amacl iglemlerden kaynaklandig: gibi, gelecekteki kur hareketlerinden kar elde

etmek amaciyla spekiilatif nitelikli agik/fazla pozisyon taginmasindan da olugabilmektedir.

Ilgili Yénetmelikte (Madde 22); kur riski icin tutulacak sermaye tutarinin hesaplanma yontemi agiklanmakta ve kur riskine
konu sermaye yiikiimliligiintin kur riski tutarmin %8’i oldugu, kur riski tutart hesaplanirken net altin pozisyonu ile her bir
para cinsinin net agik/fazla pozisyonundan hareket edildigi, yabanci paraya endeksli pozisyonlarin ise dayali olduklar1 yabanci
para pozisyonuna dahil edildigi ifade edilmektedir.

Kur riski piyasa riskinin bir bileseni olup, piyasa riski ise ayn1 yonetmelikte (Madde 3-111), “Piyasa fiyatlarindaki hareketlerden
kaynakl1 olarak kur riski, emtia riski, faiz orani riski ve hisse senedi pozisyon riski kapsaminda bankanin bilango i¢i ve bilango

=9

dis1 pozisyonlarinin maruz kalabilecegi zarar olasilig1” olarak tarif edilmis, kur riski de bu tarife dahil edilmistir.

Asagidaki sekil iizerinde sermaye yeterliliginin hesaplanmasi ve bu hesaplamada kur riskinin konumu gosterilmektedir.

SERMAYE YETERLILIGINE KONU PiYASA
RiSKININ BILESENLERI

s P, HiSSE SENEDI EMTIA
FAIZ RiSKi KUR RiSKi - -
RiSKi RiSKi
Yasal Ozkaynaklar
«q

Sermaye Yeterlilik Rasyosu =

Kredi Riski + Piyasa Riski + Operasyonel Riskg Esas Tutarlar
A

Sekil 3. Sermaye Yeterliligi ve Kur Riski
Kaynak: Kartal, 2021, s.181.
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2.4. Bankalarin Kur Riskini Raporlamasi

Bankalar sahip olduklari gelismis teknolojik imkanlarla tiim risk ve finansal verilerini giinlik bazda takip etmektedir.

Mevzuatin zorunlu tutmasi nedeniyle bankalarin finansal tablolar1 ve bu tablolara ait bir kisim agiklama ise belirli donemlerde
kamuya duyurulmaktadir. Bagimsiz denetim faaliyeti kapsaminda bankalarin finansal tablolarina ve bu tablolara konu agiklama

ve dipnotlara ¢eyrek donem sonlari i¢in (Mart, Haziran ve Eyliil) hazirlanan sinirli denetim raporu ve yil sonu igin (Aralik)

diizenlenen bagimsiz denetim raporunda yer verilmektedir.

Kur riskine konu verilerin bankalar tarafindan kamuya nasil agiklandigina iligkin 6rnek olmast bakimindan segilmis bir

bankanin (Akbank) kamuya agiklanmig finansal tablolart ve denetim raporunun ilgili béliimleri agagida 6zetle sunulmaktadir.
Tiim bankalarin ayni standartlarda raporlama yapmasi nedeniyle diger bankalarin kamuya agiklanan raporlarinda da benzer
tablolar goriilebilir. Caligma tarihi itibartyla en giincel veri olan Eyliil 2023 dénemi denetim raporu verileri kullanilmaktadir.

Tablo 1. Akbank - Kur Riskine Iliskin Bilgiler

Cari Donem (30.09.2023) - 000 TL

Varliklar EURO USD Diger YP Toplam
Nakit Degerler (Kasa, Efektif Deposu, Yoldaki Paralar, 43.238.778 91.900.110 16.396.774  151.535.662
Satin Alinan Cekler) ve T.C. Merkez Bnk.

Bankalar 6.795.794 28.480.328 4.616.178 39.892.300
Gergege Uygun Deger Farki Kar veya Zarara Yansitilan 1.002 1.539.717 - 1.540.719
Finansal Varliklar

Para Piyasalarmdan Alacaklar - - - -
Gergege Uygun Deger Fark: Diger Kapsamli Gelire 5.379.099  107.868.254 2.954.604 116.201.957
Yansitilan Finansal Varliklar

Krediler 118.002.875 91.333.953 7.829  209.344.657
Istirak, Bagl Ortaklik ve Birlikte Kontrol Edilen 29.504.479 2.749.798 - 32.254.277
Ortakliklar (is ortakliklari)

itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Finansal - 16.774.355 - 16.774.355
Varliklar

Riskten Korunma Amagh Tiirev Finansal Varliklar - 4.548.977 2.110.232 6.659.209
Maddi Duran Varliklar - 38.074 - 38.074
Maddi Olmayan Duran Varliklar - - - -
Diger Varliklar -601.647 11.751.769 2.987 11.153.109

Toplam Varliklar 202.320.380  356.985.335  26.088.604  585.394.319

Yiikiimliiliikler EURO USD Diger YP Toplam
Bankalar Mevduat 8.404.902 27.507.773 975.148 36.887.823
Doviz Tevdiat Hesab1 117.029.532  195.415.009 65.974.430 378.418.971
Para Piyasalarina Borglar 461.678 95.091.476 - 95.553.154
Diger Mali Kuruluslar. Sagl. Fonlar 16.283.634 64.068.554 - 80.352.188
Ihrag Edilen Menkul Degerler 290.720 51.276.337 5.661.049 57.228.106
Muhtelif Borglar 2.698.866 29.865.330 72.228 32.636.424
Riskten Korunma Amagch Tiirev Finansal Borglar - - - -
Diger Yiikiimliilitkler 2.218.798 5.465.259 112.322 7.796.379

Toplam Yiikiimliiliikler 147.388.130  468.689.738  72.795.177  688.873.045

Net Bilang¢o Pozisyonu 54.932.250 -111.704.403 -46.706.573 -103.478.726

Net Nazim Hesap Pozisyonu -47.249.499  120.629.937  48.454.271  121.834.709
Tiirev Finansal Araglardan Alacaklar 43.123.588  310.013.991  66.696.758  419.834.337
Tiirev Finansal Araglardan Borg¢lar 90.373.087  189.384.054  18.242.487  297.999.628

Kaynak: Akbank, 2023, s.37.
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Yukaridaki tabloda sunuldugu iizere, bankalar varlik ve yiikiimliiliklerde 6ne ¢ikan para birimlerine (Dolar ve Euro) ait tutarlari
bilango i¢i ve dis1 kalemler bazinda ayr1 olarak sunmaktadir. Bilango i¢i yabanct para varlik ve yiikiimliikler arasindaki fark
net bilango pozisyonu satirinda yer almaktadir. Akbank 30 Eyliil 2023 itibariyla Euro cinsi kalemlerde fazla pozisyon (55
milyar TL), dolar cinsi kalemlerde agik pozisyon (111,7 milyar TL) ve diger para birimlerinde toplamda agik pozisyona (46,7
milyar TL) sahiptir. Net bilango i¢i 103 milyar TL'lik acik pozisyonu bulunan Banka, 121,8 milyar TL'lik bilanco dist
pozisyonla nette 18,3 milyar TL'lik fazla yabanci para net genel pozisyonuna sahiptir.

Akbank’n ilgili denetim raporunda kur riskine iligkin asagidaki bilgilere yer verilmektedir (Akbank, 2023, s. 36).

e Banka’nin yabanci para cinsinden ve yabanci paraya endeksli aktifleri ile yiikiimliilikleri arasindaki farki gosteren
“Yabanci para net genel pozisyon” kur riskine baz teskil etmektedir. Kur riskinin 6nemli bir boyutu da, ¢apraz kur riski
olarak tanimlanan, yabanci para net genel pozisyon igindeki farkli cinsten yabanci paralarin birbirleri karsisindaki
degerlerinin degismesinden kaynaklanmaktadir.

e  Kur riski ydnetiminin bir araci olan swap ve forward gibi vadeli islem s6zlesmeleri de gerektiginde kullanilarak riskten
korunma saglanmaktadir.

e  Banka kur riskine maruz tutar1 Banka Ust Diizey Risk Komitesi’nce belirlenen limitler icerisinde tutmakta; bu limitler
genel ekonomik durum ve piyasalardaki gelismelere gore siirekli olarak gdzden gegirilmektedir.

3. TURK BANKACILIK SEKTORUNDE YABANCI PARA POZiSYONU

Ayrintilarina 6nceki basliklarda yer verilen ve “Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart Oraninin Bankalarca
Konsolide ve Konsolide Olmayan Bazda Hesaplanmasi ve Uygulanmast Hakkinda Yo6netmelik” kapsaminda hesaplanan
yabanci para pozisyonu ve iliskili rasyolarin 2020 sonrasi gelisimi bankacilik sektorii ve sermaye yapilarina gore banka gruplari
bazinda asagida gosterilmektedir. BDDK rapor ve biiltenlerinde sermaye yeterliligine iliskin kur riski verileri ayrica
sunulmamakla birlikte, yabanci para pozisyonuna konu veriler ayn1 zamanda kur riskine de temas etmektedir.

3.1. Yabanci Para Pozisyonunun Gelisimi

Mevduat, katilim, yatirim ve kalkinma bankalarini kapsayan Tiirk bankacilik sektdriiniin 2018 yilinin baglangicindan itibaren
aylik bazda bilango igi-dis1 ve toplam bazda yabanci para pozisyonunun gelisimi asagidaki sekil tizerinde gosterilmektedir.

Yabanci Para Pozisyonunun Gelisimi
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6.0% M_’"\/.,\ 60,0%
40% r‘ 40,0%
2,0% 20,0%
0,0% 0,0%
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e====Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal Ozkaynak Standart Oram

—— Bilango i¢i Pozisyon

Bilango Dis1 pozisyon

Sekil 4. Yabanci Para Pozisyonunun Gelisimi (2018-2023)
Kaynak: Genel rasyo i¢cin BDDK, Aylik Biilten, Yabanci Para Pozisyonu (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik) raporu kullanilmis; bilango
i¢i ve dis1 pozisyona konu rasyolar ise ayni raporda sunulan biiytikliikler iizerinden tarafimizca hesaplanmustir.
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Sol eksende yabanci para pozisyonu genel oram olarak ifade edilen “Yabanci Para Net Genel Pozisyon/Ozkaynak Standart
Oran1” (kalin mavi ¢izgi), sag eksende ise bilanco i¢i ve dis1 pozisyon oranlar1 yer almaktadir.

Salgin krizinin (COVID-19) baslangict olan Mart 2020, faiz ve enflasyon arasindaki bagi kopararak politika faizinde
indirimlerle déviz kuru ve enflasyonda yiikselise sebebiyet veren geleneksel olmayan ekonomi politikasinin agik sekilde
yiriirliige konuldugu Eyliil 2021 ve yeniden kademeli olarak geleneksel politikalara doniisiin baslatildigi Haziran 2023 donemi
verilerine de yer verilerek son déonemdeki kirilma noktalar1 arasindaki degisim gosterilmistir.

Tablo 2. Yabanci Para Pozisyonunun Geligimi

Yabanci Para Pozisyonu Hesaplamasina Konu Biiyiikliikler (Milyon TL) ~ 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 30.09.2023

1 Bilango igi Pozisyon (2-4) -261.823  -279.631 -443.748 -453.526 -564.065 -491.274 -730.171 -1.015.221
2 Bilango igi Varliklar 1.977.407 2.165.268 2.631.696 3.144.983 4.757.833 6.058.443 7.961.946 8.249.977
3 Davize Endeksli Varliklar 25.136 29.499 28.141 16.481 23.432 8.661 10.114 8.957
4 Bilango igi Yiiktimliliikler 2.239.229 2.444.899 3.075.444 3.598.509 5.321.898 6.549.717 8.692.117 9.265.198
5 Dévize Endeksli Yitkiimliilitkler 0 0 0 0 0 0 11.338 10.140
6 Bilan¢o Dis1 Pozisyon (7-8) 261.053  280.386  477.064  502.599  622.348  530.779  835.857 1.145.985
7 Bilango Dig1 Varliklar 958.361 1.093.583 1.261.376 1.418.966 1.955.321 2.462.618 2.973.653 3.474.750
8 Bilanco Dig1 Yiiktimliiliikler 697.308  813.197  784.311  916.367 1.332.972 1.931.839 2.137.796 2.328.765
9 Doviz Varliklar: Toplami (2+7) 2.935.768 3.258.851 3.893.072 4.563.949 6.713.154 8.521.061 10.935.600 11.724.727
10 Déviz Yiikiimliiliikleri Toplami (4+8) 2.936.538 3.258.096 3.859.756 4.514.876 6.654.871 8.481.556 10.829.913 11.593.963
11 Yabanci Para Net Genel Pozisyonu (1+6) =770 755 33.316 49.073 58.283 39.506  105.687  130.764
12 Yasal Ozkaynak 624534  657.955 763.579  831.246  947.880 1.694.608 2.032.840 2.338.048
13 Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal (")zkaynak Standart Orani (11/12) -0,1% 0,1% 4,4% 5,9% 6,1% 2,3% 5,2% 5,6%
14 Bilanco ici Yabanci Para Net Gen.Poz. / Yasal ﬁzkaynak (1/12) -41,9% -42,5% -58,1% -54,6% -59,5% -29,0%  -359%  -43,4%
15 Bilango Dis1 Yabanci Para Net Gen.Poz. / Yasal (")zkaynak (6/12) 41,8% 42,6% 62,5% 60,5% 65,7% 31,3% 41,1% 49,0%

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Yabanci Para Pozisyonu (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik) verilerinden derlenmis; bilango i¢i ve dist
pozisyon oranlar1 tarafimizca tablodaki veriler izerinden hesaplanmistir.

2023 yilina kadarki dénemde yabanci para pozisyon oraninin yasal olarak azami %20 ile sinirlanmasina karsin sektérde genelde
%5 dolayinda veya altinda fazla pozisyon oranlart mevcuttur. Yabanci para pozisyonunun degerlendirilmesinde asagidaki
hususlar 6ne ¢ikarilabilir:

e Aralik 2021 déneminde Kur Korumali Mevduat (KKM) sistemi uygulamaya konulmus olup, bu sisteme dahil olan tiim
mevduatin dévize endekslenmesi ve dévizden doniisiimlii mevduatin mevcudiyeti ticari bankalarin déviz pozisyonunu
etkilememekte olup, bu durum asagida ayri bir alt baslkta agiklanmaktadir.

e Inceleme déneminin tamaminda sektdr bilanco iginde agik (kisa) pozisyon vermis, bilanco disinda tasidig fazla (uzun)
pozisyon ile genel pozisyonu yasal sinirlar1 iginde muhafaza etmis ve istisnai aylar haricinde fazla pozisyon tagimistir.

e  Sektoriin bilango i¢i agik pozisyonu, yabanci para yiikiimliiliikklerin aktifte yeterince yabanci para varliklara
doniistiiriilmemesi tercihinden kaynaklanmaktadir. Bilango i¢i agik pozisyon %50 dolayinda hareket etmekle birlikte,
Ocak 2020-Eyliil 2023 déneminde %26,9-%64,9 araliginda degerler mevcuttur. Asagida ayr bir alt baglikta ilgili varlik
ve yiikiimliiliklerin agirlikla hangi kalemlerden olustuguna yer verilmekte olup, yabanci para krediler {izerindeki
sinirlamalar gibi unsurlar bankalarin pozisyonuna yansimistir. Bankalar bilango icinde olusan agik pozisyonu, bilango
disindaki fazla pozisyon ile kapatmis ve genel oran %0-5 arasinda dalgalanmustir.

e Ocak 2020-Eyliil 2023 déneminin kapsadigi toplam 45 ayin 34’iinde yabanci para genel pozisyonunda pozitif degerler
(fazla pozisyon) mevcuttur. Bu donem igerisinde Aralik 2020-Kasim 2022 arasinda ise rasyo %4,36-7,13 arasinda hareket
etmis, araliks1z olarak gorece yiiksek rasyolar muhafaza edilmistir. Isaret edilen donemde Aralik 2020°de KKM sistemi
yiirtirliige konulmustur. S6z konusu donem; para politikasinda degisikliklerin egemen oldugu, Eyliil 2021°den itibaren
acik sekilde geleneksel olmayan politikalara gecildigi ve KKM basta olmak iizere yeni iiriin ve araglarla faiz oranlarinin
ve doviz talebinin baskilandigr bir donemdir. Uygulanan politikalarin kirilganligina ve siirdiiriilebilirligine doniik
endiseler ve doviz kurlarinda artis olabilecegi diisiincesiyle sektor fazla pozisyonu gérece yiiksek tutmustur.

e  BDDK’nin 2023 y1l1 basinda yabanci para genel pozisyon rasyosunu %20’den %5’e indirmesi ve Mart 2023 déneminde
%10’a ¢ikarmasina paralel olarak sektoriin pozisyonunda da gerileme meydana gelmistir. Mayis 2023 secimlerini takiben
rasyo %5’in iizerine ¢ikmistir. Bu durum, Haziran 2023 déneminden itibaren geleneksel ekonomi politikalara kademeli
doniisten ve buna bagli olarak kurlardaki keskin artis ve artig beklentisi karsisinda pozisyon almaktan kaynaklanmistir.
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3.2. Bilango I¢i Yabanc1 Para Varlik ve Yiikiimliiliiklerin Gelisimi

Eyliil 2023 doneminde yabanci para bakiyesi 500 milyar TL bilyiikliigii asan aktif ve pasif kalemlerin incelenen dénemdeki
gelisimi asagidaki gibidir. Yabanci para pozisyon hesaplamalarinda ilgili kalemlerin yabanci para bakiyesinin TL karsilig1
kullanildigi i¢in tabloda TL tutarlar yer almaktadir.

Tablo 3. Bilango i¢i Varlik ve Yiikiimliiliiklerde YP Bakiyesi Yiiksek Olan Kalemler

Segilmis Bilango Kalemlerinin YP Bakiyesi

Milyon TL 31122019 Pay 31.03.2020 Pay 31122020 Pay 30.09.2021 Pay 31.12.2021 Pay 3112.2022 Pay 30.06.2023 Pay 30.09.2023 Pay
Kredilr LOT4074 51% 1097823 51% 122373 46% 1445241 46% 2.068577 43% 2471158 41% 3319745 2% 3441666 42%
Menkul Deerler WIST213% 294345 14% 445036 17% 533884 17% 781333 16% 1106391 18% 1519.113 19% 1580159 19%
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yan. M.D. 2450 1% 21559 1% 9011 1% 54786 2% 0826 2% %731 2% 142408 2% 152968 2%
GUD Farks Diger Kapsam: Gelire Yan, M.D. 185073 7% 156408 7% 267207 10% 312406 10% 451098 9% 625042 10% 841405 11%  836.251 10%
itfa Edimis Malyeti Uzerinden Degerlenen MD. 100350 5% 116378 5% 148798 6% 166691 5% 249410 5% 384818 6% 53280 7% 570940 7%
Merkez Bankasindan Alacaklar 167347 8% 177481 8% 219538 8% 255615 8% 436115 9% 38132 10% 58039 7% 71783 9%
Bankalardan Alacaklar 161880 8% 145668 7% 146033 6% 233408 7% 300643 8% 395961 7% 550773 7% 53813 6%
Zorunlu Kargllar 192952 10% 192666 %%  320.956 12%  422.250 13% 702008 15% 945419 16% 1191159 15% 1244392 15%
Bilango Igi Yabanci Para Varliklar 1977407 2165268 263169 3144983 475783 GOS8 TO6LY6 8249977
Mevduat 1307911 58% 145348 59% 1.909.126 62% 2.258.004 63% 3423.006 64% 408300 62% 5.065.364 58% 5421409 59%
Bankalara Borglar 4037 2% 498267 20% 563355 18% 640889 18% 940932 18% 1261300 19% 1746232 20% 1842272 20%
Bilango Igi Yabanci Para Yiikiimliilikler 223929 2444899 3075444 3598509 53289 6540717 B6OLILT 9265198

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Bilango-TL (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik)

Yabanci para pozisyonu hesaplanmasinda kullanilan kalemler ile bilangoda yer verilen yabanci para kalemler arasinda kiigiik
farklar olusabilmektedir. Ornegin, bilancoda TL olarak izlenen ve ayristirilmanmus dovize endeksli varlik ve yiikiimliiliikler
yukaridaki tabloda toplam bilango i¢i yabanci para varlik tutarina yansitilamamistir. Benzer sekilde, pesin ddenmis giderlere
ait yabanci para tutarlar1 yukaridaki toplam bilango igi yabanci para varlik tutari i¢inde yer almasina karsin pozisyon
hesaplamasina dahil edilmemektedir.

Banka bilangolarinda yabanci para cinsinden varliklar; krediler, menkul degerler, TCMB ve bankalardan alacaklar ve zorunlu
karsiliklar kalemlerinde yogunlagmaktadir. Yabanci para varliklarin TL karsiliklart tizerinden degisim incelendiginde; 31
Aralik 2019 tarihinde yabanci para kredilerin toplam yabanci para aktifler icindeki pay1 %51 iken, bu oran 30 Eyliil 2023
tarihine kadar tedricen %42’ye gerilemistir. Ayn1 donemde yabanci para menkul degerlerin payr ise %13°den %19°a
yiikselmigtir. Yabanci para zorunlu karsilik oranlarindaki artiga paralel olarak yabanci para zorunlu karsiliklarin yabanci para
varliklar i¢indeki pay1 %10’dan %15 e yiikselmistir.

Pasifte yabanci para mevduatin yabanci para yiikiimliiliikler i¢indeki pay1 donem i¢inde %64’liik diizeye yiikselmesine karsin,
donem bas1 ve donem sonunda %58-59 diizeyinde kalmustir. Pasifte yer alan diger bir yabanci para yiikiimliiliik olan bankalara
borglar kalemi ise donem i¢inde kismen azalmakla birlikte, donem bas1 ve sonunda %20-21 diizeyinde kalmistir.

Yukaridaki tablo yabanci para pozisyonunun hesaplanmasina uygun olarak yabanci para kalemlerin TL karsiligini icermekle
birlikte, pozisyona konu oran hesaplamasi haricinde, yabanci para kalemlerin gelisimini saglikli géstermesi bakimindan dolar
cinsinden degisimi gormek ¢ok daha yararlidir. Asagidaki tabloda 6ne ¢ikan bilango igi varlik ve yiikiimliiliiklerin dolar bazinda
gelisimi sunulmaktadir.
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Tablo 4. Bilango i¢i Varlik ve Yiikiimliiliiklerde YP Bakiyesi Yiiksek Olan Kalemler (USD)

Segilmis Bilango Kalemlerinin YP Bakiyesi Degisim
30.09.2023- 30.09.2023- 30.06.2023-
Milyon USD 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 30.09.2023 31.12.2019 30.09.2021 30.09.2021

Krediler 171.036  167.600 165582  163.271  156.602  132.187  128.547  125.953 26% -23% -21%
Menkul Degerler 41.871 45004 60285 60416  59.167  59.218 58856  57.884 38% 4% 3%
Merkez Bankasindan Alacaklar 28.256 27.137 29.688 28.909 33.042 34.158 22459 26.279 7% 9% -22%
Bankalardan Alacaklar 27.301 22269 19.784 26.361 28.874 21.089 21.336 19.564 -28% -26% -19%
Zorunlu Kargiliklar 32.605 29.488 43.491 47.789 53.214 50.632 46.136 45.625 40% -5% -3%
Bilanco i¢i Yabanci Para Varliklar 328507  324.738  349.960 351.611  358.016  321.396  303.869  298.219 9% -15% -14%
Toplam Bilanco Biiyiikliigii 757990 744375 826498 796703  697.687  767.881  739.575 772907 2% 3% 7%
Bilanco Igi YP Varliklar / Bilanco Bilyiikliigii 43% 44% 42% 44% 51% 42% 41% 39%
Mevduat 220929  221.037 258530 255472 259361 218603  196.117  198.707 -10% 22% -23%
Bankalara Borglar 80.087 76200  76.617 72486 71305  67.625  67.821  67.520 -16% 7% 6%
Bilanco i¢i Yabanc: Para Yitkiimliilitkler 379.178 373261  418.887  408.030  403.721 350458  328.595  333.911 -12% -18% -19%
Bilanco Ici YP Yiikiimliiliik / Bilango Biiyiikliigii 50% 50% 51% 51% 58% 46% 44% 43%

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Bilango-USD (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik)

31.12.2019-30.09.2023 doneminde dolar bazinda bilango ig¢i yabanci para varliklar %9, bilango i¢i yabanci para yiikiimliiliikler
%12 kiiciilmiistiir. Geleneksel olmayan para politikasinin uygulandig: Eyliil 2021 sonrasinda ise yabanci para varliklar %15,
yabanci para yiikiimliiliikkler %18 kii¢lilmiistiir. KKM’nin ve kur {izerindeki kontroliin déviz mevduatina talebi baskilamasi ve
KKM sistemine aktarilan mevduatin TL olarak izlenmesinin yan1 sira enflasyona gore oldukea diisiik kalan piyasa faizleri
nedeniyle olusan yiiksek negatif reel faiz gibi faktorlerin etkisiyle yabanci para mevduat %22 (57 milyar USD) azalmustir.
Bankalara borglar %7 (5 milyar USD), yabanct para krediler %23 (37 milyar USD) kiiciilmistiir. Geleneksel olmayan
politikalarin baglatildig1 Eyliil 2021 ile geleneksel politikaya kademeli gecisin baslatildigi Haziran 2023 arasindaki donemde
meydana gelen degisim de benzer oranlara tekabiil etmektedir.

31.12.2019-30.09.2023 doéneminde bilanco igcinde menkul degerler (%38) ve zorunlu karsiliklar (%40) biiyiiyen kalemler
arasinda yer almustir. ilgili dosnemde bilango i¢i yabanci para varliklarin bilango biiyiikliigiine oran1 %43’den %39’a, bilango
ici yabanci para yiikiimliiliiklerin pay1 %50°den %43’e gerilemistir.

3.3. Bilang¢o Dis1 Yabanci Para Varhik ve Yiikiimliiliiklerin Gelisimi

Bilango disinda vadeli doviz alim taahhiitleri doviz varligi, vadeli doviz satim taahhiitleri ise doviz yiikiimliiliikleri iginde yer
almaktadir.

Yabanci1 para pozisyonuna konu bilango dis1 kalemlerdeki gelisim asagida sunulmustur. Pozisyon hesaplamasinda TL
karsiliklarin kullanilmasi nedeniyle agsagida TL bakiyeler yer almaktadir.

Tablo 5. Bilango Dis1 YP Pozisyona iliskin Kalemler

YP Konulu Tiirev Finansal Araglarin YP Bakiyesi

Milyon TL 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 30.09.2023
1 Vadeli Déviz Alim Iglemleri 58.383 77.848 64.055 78479  117.069  114.949 342784  205.761
2 Vadeli Déviz Satim Iglemleri 69.584 89.663 85932  108.577 185423 275738  456.708  466.253
3 Para Swaplari 1.171.266 1.323.811 1.422.629 1.589.363 2.200.990 2.840.898 3.241.431 3.702.333
4 a) Swap Para Alim 720.597 796.983  906.696 1.025.802 1.397.075 1.778.702 1.983.107 2.449.912
5 b)Swap Para Satim 450.668 526.828 515933  563.561 803915 1.062.196 1.258.324 1.252.421
6 Diger Tiirev Alm 119.212 159.172 238477 262477  401.854 532928  832.043  806.214
7 Diger Tiirev Satim 117.768 128360  116.934  168.781  267.704  553.879  870.162  576.925
8 Tiirev Arag Alim Iglemleri (1+4+6) 898.192 1.034.003 1.209.228 1.366.758 1.915.998 2.426.579 3.157.934 3.461.886
9 Tiirev Arag Satim Tglemleri (2+5+7) 638.021 744851 718798 840919 1.257.042 1.891.813 2.585.193 2.295.599
BDDK Yabanci Para Pozisyonu Tablosu
Bilango Dig1 Varliklar 958.361 1.093.583 1.261.376 1.418.966 1.955.321 2.462.618 2.973.653 3.474.750
Bilango Digt Yiikiimliliikler 697.308 813.197 784311 916.367 1.332.972 1.931.839 2.137.796 2.328.765

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Bilango Dis1 Islemler (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik)
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Yukarida yer alan tabloya konu kalemler iizerinden hesapladigimiz “Tiirev Arag Alim-Satim Islemleri”ne konu tutarlar ile
yabanci para pozisyonuna konu bilango dis1 varlik ve yiikiimliiliikler arasindaki kiigiik farklar, bilango dis1 yiikiimliiliiklerin
tanimu iginde yer alan ancak pozisyon hesaplamasinda farkli usuller uygulanan ve BDDK’nin kamuya acik raporlarinda net
olarak ayristirilmayan kalemlerden kaynaklanmaktadir.

Bilango dis1 yabanci para pozisyonuna iliskin kalemler i¢inde para swabi 6ne ¢ikmaktadir. Onceki béliimlerde ve Sekil 2°de
para swabinin isleyisi agiklanmigtir. 31 Aralik 2019-30 Eyliil 2023 déneminde doviz varligi olan swap para alim iglemi bakiyesi
%240, doviz yiikiimliiliigii olan swap para satim bakiyesi %178 artmstir.

Bilanco dis1 kalemler USD olarak asagida sunulmaktadir.
Tablo 6. Bilango Dis1 YP Pozisyona iliskin Kalemler-USD

YP Konulu Tiirev Fin.Arag. YP Bak.

Milyon USD 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 30.09.2023
1 Vadeli Déviz Alm Iglemleri 9.854 11.906 8.676 8.867 7.527 6.157 13.248 7.531
2 Vadeli D6viz Satim Islemleri 11.743 13.709 11.637 12.267 2.421 14.774 17.672 17.083
3 Para Swaplar1 197.718  202.437  192.668  179.709 57.148  152.109  125.619  135.629
4 a) Swap Para Ahm 121.660  121.886  122.783  116.005 4.093 95.254 76.848 89.735
5 b)Swap Para Satim 76.058 80.551 69.885 63.704 53.055 56.855 48.771 45.894
6 Diger Tiirev Ahm 20.111 24.332 32.292 29.651 3.957 28.533 32.185 29.537
7 Diger Tiirev Satim 19.864 19.612 15.818 19.053 2.973 29.660 33.694 21.131
8 Tiirev Arag Alim Islemleri (1+4+6) 151.625  158.124  163.751  154.524 15577 129944  122.281  126.803
9 Tiirev Ara¢ Satim Islemleri (2+5+7) 107.665  113.871 97.340 95.025 58.448  101.290  100.138 84.107

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Bilango Dis1 Islemler-USD (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik)

31 Aralik 2019-30 Eyliil 2023 déneminde ticari bankalarin swap para alim iglemi bakiyesi dolar bazinda %26, swap para satim
bakiyesi %40 azalmistir. Gorece diisiik bakiye iceren vadeli doviz satim iglemleri ise alim iglemlerine goére dnemli Slgiide
artmistir.

3.4. Sermaye Yapilarina Gore Bankalarm Yabanci Para Pozisyonu

Bankalarin 6l¢ekleri (Kiigiik-orta-biiyiik) ve sermaye yapilari (Yerli 6zel, yabanci ve kamu) banka bazinda strateji belirlenmesi,
sektor igcinde konumlanma ve yurt igi-dis1 geligmelere hassasiyet diizeyi bakimindan farkli davranis egilimlerine yol
acabilmektedir. Ornegin, kamu bankalar1 kredi genislemesi, bireysel-kurumsal kredi tercihi, mevduat faizi, likidite, yabanci
para pozisyonu gibi alanlarda politik etkilere daha fazla agiktir. Yabanci bankalar ise yabanci sermayenin perspektifine daha
¢ok sahiptir. Sektore iliskin degerlendirmelerde sermaye yapilarma gore kamu/6zel/yabanci bankalarin ayri ayri analiz
edilmesi, 6zellikle sektorde yiiksek paya sahip olan ve politik etkilere agik olabilen kamu bankalarinin sektoriin konsolide
verileri tizerindeki etkisinin ayristirilmasi degerlidir (Kartal, 2021, s. 14-15).

Aralik 2019-Eyliil 2023 déneminde sermaye yapilarina gore bankalarin yabanci para genel pozisyonlarinin gelisimi aylik bazda
asagida sunulmaktadir.
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Sektoér Yerli Ozel Kamu Yabanci

Sekil 5. Yabanci Para Genel Pozisyonunun Gelisimi
Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Gelismis Gosterim, Yabanci Para Pozisyonu (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik/tr/Home/Gelismis)

Salgin krizinin ilk déneminde (Mart 2020-Aralik 2020) kamu bankalar1 %10-20 arasinda dalgalanan bir agik pozisyon verirken,
hatta Temmuz 2020 déneminde agik pozisyon %27 diizeyine ulasirken, yerli 6zel ve yabanci bankalar %10 oraninin altinda
fazla pozisyon edinmistir. Dolayisiyla salgin krizine karsi tepkilerde sermaye yapilarina gére bankalarda davranis farklilig
mevcuttur.

Ocak 2021°den itibaren Mayis 2023 donemine kadar kamu bankalarinin rasyosu sifir etrafinda hareket etmistir. Yerli 6zel
bankalar ise TCMB yonetiminde degisikligin yasandig1 ve geleneksel politikalardan sapma yoniinde giiglii sinyallerin alindig1
Mart 2021°den itibaren fazla pozisyonlarini artirmig, Nisan 2022 dénemine kadar %10°u asan oranlart muhafaza etmis, sonraki
dénemde ise pozisyonlarmi azaltmus olsalar da siirekli fazla pozisyon vermeye devam etmislerdir. Yabanci bankalarin
pozisyonlari da genelde yerli 6zel bankalarin paralelinde geligmistir.

Yabanci para pozisyonu, sermaye yapilarina gore bankalar bazinda bilango igi-dist pozisyonu da icerecek sekilde asagida
sunulmaktadir. Tiim banka gruplar bilango igindeki agik pozisyonlarini bilango digindaki fazla pozisyonlarla yasal sinirlar
icine ¢cekmistir. Yabanci banka ve kamu bankalarinin bilango i¢i agik ve bilango dis1 fazla pozisyonlar1 genelde yerli 6zel
bankalardan daha diigiik kalmustir.

Tablo 7. Sermaye Yapilarina Gore Bankalarin Pozisyonu

Sermaye Yapilarina Gore Bankalarm YP Pozisyon Oranlar: 31.12.2019 31.03.2020 31.12.2020 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 30.09.2023
Sektor
Bilango I¢i Pozisyon / Ozkaynak -42% -43% -58% -55% -60% -29% -36% -43%
Bilango Digt Pozisyon / Ozkaynak 42% 43% 62% 60% 66% 31% 41% 49%
Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal Ozkaynak Standart Oran1 -0,1% 0,1% 4,4% 5,9% 6,1% 2,3% 52% 5,6%
Yerli Ozel Bankalar
Bilanco I¢i Pozisyon / Ozkaynak -50% -48% -73% -56% -67% -38% -40% -53%
Bilango Dist Pozisyon / Ozkaynak 56% 53% 82% 67% 77% 43% 46% 58%
Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal ézkaynak Standart Oran1 6,1% 5,7% 9,3% 10,4% 10,0% 4,6% 5,6% 52%
Yabanci Bankalar
Bilango Ici Pozisyon / Ozkaynak -33% 25% -67% 50% -65% -14% 21% -34%
Bilango Dist Pozisyon / Ozkaynak 37% 29% 75% 59% 73% 18% 27% 40%
Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal Ozkaynak Standart Oran1 3,6% 3,9% 7,8% 9,4% 8,6% 41% 5,9% 5,6%
Kamu Bankalar1
Bilango I¢i Pozisyon / Ozkaynak -40% -51% -39% -56% -48% -31% -43% -41%
Bilango Dis1 Pozisyon / Ozkaynak 31% 43% 37% 56% 48% 30% 47% 47%
Yabanci Para Net Genel Pozisyon / Yasal f)zkaynak Standart Orani -8,9% -8,3% -2,3% -0,7% 0,5% -1,3% 4,3% 5,9%

Kaynak: BDDK, Aylik Biilten, Yabanci Para Pozisyonu (https://www.bddk.org.tr/BultenAylik)
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3.5. KKM Sisteminin Yabanci Para Pozisyona EtKkisi

KKM sistemi olagan akisinda bankalarin yabanci para genel pozisyonuna bir etkide bulunmamaktadir. Ancak bu sistemle
birlikte uygulanan diger geleneksel olmayan politikalarin olusturdugu negatif iklimde bankalar kendi tercihleriyle pozisyon
degisikligine yonelmis ve fazla (uzun) pozisyonlarini artirmislardir.

KKM sistemine TL ve doviz mevduatindan gegisler miimkiin olmakta, sisteme dahil olan tiim mevduat ticari bankalar nezdinde
TL bazinda izlenmekte, fakat dovize endekslenmektedir. Ticari bankalar belirlenmis anapara ve faizi TL olarak 6demekle
yiikiimlii olup, KKM hesaplarinin ticari bankalar bakimindan standart TL mevduattan bir farki bulunmamaktadir. Hesaplarin
acilis tarihi ile kapanis tarihi arasindaki kur degisiminin ticari bankalarin 6dedigi faizi agmasi hélinde aradaki fark kamu
tarafindan (halihazirda TCMB) 6denmektedir. Ticari bankalarda dévize endeksli yiikiimliilikkler yabanci para pozisyonuna
dahil edilirken, KKM’de bu yiikiimliiliigin TCMB’ye ait olmasi nedeniyle ticari bankalarin tasidig: bir yiikiimliilik mevcut
degildir (Kartal, 2024, s. 82).

Diger yandan, KKM sistemine dahil olan doviz mevduati (dévizden doniisiimli mevduat) TCMB ve ticari bankalarin
bilangolarini, doviz varlik ve yiikiimliiliik tutarlarin etkilemekte, ancak TCMB nin d6viz pozisyonu degisirken (dis varliklar-
briit/net rezervler artmakta), bankalarin yabanci para genel pozisyonu degismemektedir. KKM’ye dahil olan doviz mevduati
bankalar tarafindan TCMB’ye devredilirken, ilan edilen kurlar {izerinden TL karsiliklar1t TCMB’den alinarak miisterinin TL
vadeli mevduat hesabina aktarilmakta; boylece TL bakimindan ticari bankalarin aktiflerinde TCMB’den alacak, pasiflerinde
ise TL mevduat artmaktadir. Bankalarin déviz pozisyonu bakimindan ise, pasiflerinde déviz mevduati azalmakta, aktiflerinde
ise TCMB’ye devredilen dovizin karsilandigi ilgili kalemlerde (yurt dig1 bankalardan alacaklar, bankalardan alacaklar,
TCMB’den alacaklar, zorunlu karsiliklar gibi) diisiis meydana gelmektedir. Neticede KKM sistemine aktarilan doviz mevduati
i¢in ticari bankalarin doviz varlik ve yiikiimliilikkleri ayni tutarda azalmakta, net pozisyon degismemektedir (Kartal, 2024, s.
80-81).

4. SONUC

Farkli risklere iligkin tanimlar, risk hesaplamasina konu metodolojiler ve konulan her tiir sinirlama 6ziinde edinilen tecriibelerin
ve hakim iktisat/finans politikast anlayisinin ¢izdigi rotanin bir karsiligidir. Risklerin senaryo ve stres testlerini agan bir boyut
alabilmesi ya da ekonominin farkli birim ve sektorlerinden kaynakli risklerin bankacilik sektoriine sirayet etmesi veya politika
yapicilarin kisa donemli ekonomik biiylime isteklerini 6n plana gegirmesi ya da finans sektoriiniin kisa vadeli ve kar odaklt
bakis agisinin diizenlemelere ve uygulamalara yon verebilmesi sonucu biriken-ertelenen-goz ardi edilen risk ve sorunlar ciddi
krizlere sebebiyet verebilmektedir.

Bankacilik sektoriiniin tasidig: risklerin 6l¢iimil, yonetimi ve kontrolii agirlikla uluslararasi standartlarda yer alan cerceveye
uygun sekilde yasal mevzuata aktarilmaktadir. Yabanci para net genel pozisyon orani, kur riskini igerir sermaye yeterliligi,
yabanci para likidite yeterlilik orani, yabanci para zorunlu karsiliklar ve doviz kredisi kullanabilecek kesimlere yonelik
siirlayici ve koruyucu diizenlemelerle bankalarin tastyabilecekleri kur riski ve yabanci para pozisyonu belirlenmis bir ¢cergeve
i¢inde tutulmaktadir. Yasal mevzuatin yani sira bankalarn kendi biinyelerinde de riskin tanimi ve yonetimi konularinda yeterli
farkindaligin olusturulmasi ve bu dogrultuda kurum igi strateji ve politikalarin sekillendirilmesi bir zorunluluktur.

Yabanci para varlik ve yiikiimliiliiklerin finans ve reel sektorde 6nemli bir pay edindigi ekonomilerde, bankacilik sektorii
bakimindan kur riskinin ve yabanci para pozisyonunun yonetilmesi ve kontrolii 6ne ¢ikan risk yonetim unsurlart arasindadir.
Caligma, salgin krizi ve geleneksel olmayan para politikasinin egemen oldugu 2020 sonrasinda (Ocak 2000-Eyliil 2023) Tiirk
bankacilik sektorii ve sermaye yapilarina gore banka gruplari bazinda yabanci para pozisyonunun gelisimini sunmakta, bilango
ici-dis1 pozisyonlar ve dne ¢ikan yabanci para kalemleri degerlendirmektedir. Yabanci para pozisyon hesaplamasinda TL
karsiliklarin kullanilmasi nedeniyle ¢alismada TL bakiyeler kullanilmus, ayrica ilgili kalemlerdeki degisimin daha saglikli
goriilebilmesi i¢in dolar bazinda ilave tablolar da sunulmustur. Giincel konular olmasi sebebiyle swap ve KKM uygulamalarinin
yabanci para pozisyonu ile iliskilerine de deginilmistir.

Inceleme doneminin tamaminda sektdr bilango icinde tasidig1 agik (kisa) pozisyonu, bilango disinda tasidigi fazla (uzun)
pozisyon ile dengeleyerek genel pozisyonunu yasal sinirlari iginde muhafaza etmis ve istisnai aylar haricinde fazla pozisyon
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tasimstir. Ocak 2020-Eyliil 2023 doneminin kapsadig: toplam 45 ayn 34’linde yabanci para genel pozisyonunda pozitif
degerler (fazla pozisyon) bulunmaktadir. Sektoérde genelde %5 dolayinda veya altinda fazla pozisyon oranlart mevcuttur. Eyliil
2021°den itibaren faiz ve enflasyon arasindaki bagin koparilarak agik sekilde geleneksel olmayan politikalara gegilmesi ve
KKM basta olmak iizere yeni iirlin ve araglarla faiz oranlarmnin ve déviz talebinin baskilanmasi nedeniyle uygulanan
politikalarin siirdiiriilebilirligine doniik endiselerle sektoriin fazla pozisyona yoneldigi belirtilebilir.

Banka bilangolarinda yabanci para cinsinden varliklar; krediler, menkul degerler, TCMB ve bankalardan alacaklar ve zorunlu
karsiliklar kalemlerinde yogunlasmaktadir. Inceleme déneminde yabanci para kredilerin toplam yabanci para aktifler i¢indeki
pay1 %51°den tedricen %42’ye gerilemistir. Ayn1 ddnemde yabanci para varliklar i¢inde yabanci para menkul degerlerin pay1
%13’den %19’a, yabanci para zorunlu karsiliklarin pay1 %10°dan %15’e yiikselmistir. Pasifte yabanci para mevduatin yabanci
para yiikiimliiliikkler i¢indeki pay1 dénem iginde %64°likk diizeye yiikselmesine karsin, donem basi ve donem sonunda %58-59
diizeyinde kalmstir.

Inceleme déneminde dolar bazinda bilango igi yabanci para varliklar %9, bilango ici yabanci para yiikiimliiliikler %12
kii¢iilmiistiir. KKM’nin déviz mevduatina talebi baskilamas1 ve KKM sistemine aktarilan mevduatin TL olarak izlenmesinin
yani sira enflasyona gore oldukga diisiik kalan piyasa faizleri nedeniyle olusan yiiksek negatif reel faiz gibi faktorlerin etkisiyle
yabanct para mevduat dolar bazinda %22 (57 milyar USD) azalmustir.

Sermaye yapilarina gore banka gruplarinin pozisyonlari analiz edildiginde, tiim banka gruplart bilango igindeki agik
pozisyonlarini bilanco disindaki fazla pozisyonlarla yasal sinirlar i¢ine ¢gekmistir. Yabanci banka ve kamu bankalarinin bilango
i¢i agik ve bilango dis1 fazla pozisyonlar1 genelde yerli 6zel bankalardan daha diisiik kalmgtir. Salgin krizinin ilk doneminde
(Mart 2020-Aralik 2020) kamu bankalar1 %10-20 arasinda dalgalanan bir agik pozisyon verirken, hatta Temmuz 2020
doneminde agik pozisyon %27 diizeyine ulasirken, yerli 6zel ve yabanci bankalar %10 oraninin altinda fazla pozisyon
edinmistir. Salgin krizine karsi tepkilerde sermaye yapilarina gore banka gruplar arasinda davranis farkliligi mevcuttur.

Onemli krizlerin yasandig1 ve geleneksel olmayan politikalarin uygulandig: 2020 sonras1 dénemde bankalarm yabanci para
pozisyonlarini ve kur risklerini mevzuatin tanimladig: sinurlar ig¢inde tuttugu belirtilebilir. Sektoriin uluslararas: standartlari
tatbik etmesi ve KKM tiirii uygulamalarin kur riskini kamu kesimine transfer etmesi nedeniyle bankacilik sektoriiniin bilango
ici ve dis1 pozisyonlarinin genel hatlariyla 2020 6ncesindeki doneme paralel bir goriiniim sergiledigi (bilango i¢i agik-bilango
dis1 fazla pozisyon) belirtilebilir. Tiirkiye gibi reel ve finans sektorlerinin yiiksek kur riskine maruz kalabildigi ekonomilerde
uluslararasi standartlarin ve kurum bazinda risk farkindaliginin mevcudiyeti kilit onemdedir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yaym Etigi Beyani: Bu ¢alisma bilimsel aragtirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmustir.
Etik Kurul Onay1: Bu arastirma etik kurul izni gerektiren analizleri kapsamadigindan etik kurul onay1 gerektirmemektedir.
Yazar Katkilari: Yazar ¢aligmanin tiimiinii tek bagina gergeklestirmistir.

Cikar Catismasi: Yazar agisindan ya da iigiincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakli ¢ikar ¢atismast bulunmamaktadir.
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