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Oz
Bankacilik sektorii aktiflerinin dnemli bir boliimii, bankalarin performansini ve faaliyet sonuglarin dogrudan etkileyen
krediler ve menkul degerlerden olusmaktadir. 2022 yili itibariyla, izlenen para politikast ve yiiksek negatif reel faizlerden
kaynaklanan nedenlerle bankacilik sektorii yiiksek diizeyde faiz orani riski tasimaktadir. 2022 yilinda sektoriin nominal
karliliginin belirgin sekilde artmasi, karlihgin bilesenlerini ve siirdiiriilebilirligini tartismaya agmistir. Bu ¢alismada,
bankalarin portfoylerinde bulunan menkul degerlerin siniflandirilmast ve degerlemesi agiklanarak, 2018-Eyliil 2022
donemi igin bilanco ve kar/zarar tablosu iizerinde menkul degerlerin yarattigi etki analiz edilmektedir. 2022 yilinda
TUFE endeksli tahvillerin yiiksek faiz geliri sundugu, ayrica dzkaynaklar altinda izlenen menkul degerlere konu pozitif
degerleme farklarmin yiiksek tutarlara ulastigi gériilmektedir. Calismanin sonuglarina gore, Eyliil 2022 itibariyla TL
menkul degerlere ait 198 milyar TL'lik pozitif degerleme farkinin muhtemel bir faiz orani artisi ile sifirlanmast halinde,

ozkaynaklar %16,9, yasal ozkaynaklar %13, sermaye yeterliligi rasyosu 2,4 puan ve sektoriin risk alma kapasitesi %15
azalmaktadir.
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Securities as of 2022

Abstract

Banking sector’s assets consist of mainly loans and securities which directly affects the financial performance and results.
As of 2022, Turkish banking sector has unusual interest rate risk driven by the ongoing monetary policy and high negative
real interest rates. In the first 9 months of 2022, the banking sector’s profitability has increased significantly and therefore
determinants of profitability and its sustainability are being discussed. In this study, classification and valuation of
marketable securities are explained and the effects of securities on balance sheet and P&L are showed for the period
from 2018 to September 2022. The results indicate that marketable securities have provided huge interest income in 2022
due to CPI-Indexed bonds as well as huge gains related to changes in fair market value of securities reported under
equity. According to the results, if the positive valuation difference of 198 billion TL arisen from Turkish Lira denominated
marketable securities as of September 2022 was lost due to a possible increase in interest rates, there would be a decrease
in equity by 16,7 percent, regulatory capital by 13 percent, capital adequacy ratio by 2,4 percentage point, risk taking
capacity by 15 percent.
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1. Giris

Tiirkiye’de 2022 yili itibariyla bankacilik sektorii aktiflerinin %16’sin1 olusturan, kriz dénemlerinde ve
ozellikle kamu kesiminin borglanma gereginin yiiksek oldugu donemlerde payi artabilen, kredilerden sonra en
biiyiik ikinci aktif kalemi olan, ciddi bir faiz geliriyle birlikte ticari kazang (alim-satim kazanci) saglama
potansiyeli bulunan menkul degerlerin banka karlilig1 i¢in tasidigl 6nem agiktir. 2022 yilinda izlenen para
politikasinin bir sonucu olarak, enflasyona endeksli tahvillerin ve yapilan miidahalelerle diisiik tutulan fonlama
maliyetinin katkisiyla menkul degerler kaynakli faiz geliri ve net faiz marj1 yiiksek diizeylere ulasmis ve
nominal karlardaki asir1 artisin besleyicisi olmustur. Ancak menkul degerler sadece sunduklar gelirler
iizerinden degil, tasidiklari riskler {izerinden de analiz edilmelidir. Bankalarin menkul degerler portfoyiiniin
tamamina yakininin Hazine tarafindan ihra¢ edilen bono ve tahvillerden olusmasi nedeniyle diistik kredi riski,
ancak yasanan istikrarsizliklara bagli olarak yiiksek faiz riski tagindigi belirtilebilir. 2022 yili itibariyla
baskilanan faiz oranlar1 nedeniyle yiiksek enflasyon ve faiz oranlar1 arasindaki makasin negatif reel faiz
yoniinde giderek agilmasi, 6zkaynaklar altinda izlenen yiiksek pozitif degerleme farklarinin gelecek donemler
icin Oonemli bir kayip kalemi olabilecegine isaret etmektedir. Enflasyona uyum saglayacak bir faiz
diizeltmesinin gerek sabit faizli tahvillerin degerlemesi, gerekse tahvillerin fonlamasinda kullanilan
kaynaklarin maliyetindeki artis {izerinden biiyiik kayiplar yaratabilmesi miimkiindiir. Belirtilen muhtemel
kayiplar faiz orani riskinin bir sonucudur.

Tiirk bankacilik sisteminde genelde kredi riski iizerinde durulmakla birlikte, 2000-2001 krizi 6rneginde
yasandig1 lizere, artan faizler ve likiditesini yitiren piyasalar {izerinden menkul degerler portfoyiiniin yarattigi
zararlar ve bu zararlarin bazi bankalarin sistem disina alinmasina yol agmas1 gibi potansiyel riskler géz ardi
edilmemelidir. Calismamizda, bankalarin menkul degerler portfoyiiniin siniflandirilmasi, degerlemesi,
bilangoda izlenmesi, sundugu gelir ve degerleme farklarinin kar/zarar tablosu ve diger kapsamli gelirler
tablosuna yansitilmasi, bu gelir ve degerleme farklarinin sadece gelirlere degil, 6zkaynaklara etkisi agiklanmis;
2018 - Eyliil 2022 déneminde banka finansal tablolarinda menkul degerlere iliskin kalemlerde meydana gelen
gelismeler agiklanarak, taginan ve 6niimiizdeki siiregte zarara doniisebilecek potansiyel risklere isaret edilmis;
bastirilan faiz oranlarindan kaynakli olarak olusan ve Gzkaynaklar altinda izlenen menkul degerlere iliskin
pozitif degerleme farklarinin, muhtemel bir faiz artisiyla ortadan kalkmasinin finansal gostergelerde yaratacagi
degisim hesaplanmistir.

2. Menkul Degerlerin Banka Faaliyetlerindeki Onemi

Eyliil 2022 itibariyla, Tiirk bankacilik sektdriinde menkul degerler portfoyiiniin %99 unun bono ve tahvil tiirii

bor¢lanma senetlerinden olusmasi (BDDK, Aylik Biilten), bor¢lanma araglarinin tasidigi gelir ve risk
faktorlerine olan duyarliligi 6ne ¢ikarmaktadir. Menkul degerlerin, bu degerleri ihrag edenlere verilen bir
krediyi temsil etmesi ve bu degerlere sahip olanlara faiz geliri saglamasi, ayrica kredilerden farkli olarak, likit
olmayan kosullar haricinde, ikincil piyasalarda her zaman nakde doniistiiriilebilmesi nedenleriyle, bankalar
bakimindan menkul degerler siradan bir yatirim aracinin 6tesinde, ana istigal konusu olan kredilere alternatif
bir varlik kalemidir. Menkul degerlerin piyasadaki faiz orami1 degisimlerine kredilerden daha fazla duyarh
olmasi, kredilere gore ozellikle kamu borglanma araglarinin daha diisiik faiz orami tagimasi, ayrica kredi
miisterilerine pazarlanan/satilan alternatif iiriinlerin menkul degerlerin ihraggilarina sunulamamasi olagan
donemlerde kredi islemlerini daha cazip hale getirmektedir. Ayrica menkul degerlerin piyasada simirlt bir
hacime sahip oldugu, dolayisiyla bankacilik sektoriiniin tiim kullanilabilir fonlar1 menkul degerlere
aktaramayacagi, bdyle bir ¢abanin olmasi halinde menkul degerlere konu faizlerin asir1 derecede diiserek
cazibesini yitirecegi de agiktir.

Krediler ve menkul degerlerin birbirine alternatif olabilmesi izlenen para ve kredi politikasinin etkinligine de
tesir etmektedir. Bankalarin likit varliklarinin az olmasinin (daha az menkul deger bulundurulmasinin) para
politikasinin kredi faaliyetine etkisini gii¢lendirdigi, 6rnegin, daha az likit olan bir bankanin, daraltic1 para
politikasi karsisinda kredi hacmini sinirlandirmaya yonelebilecegi, daha fazla likit bir bankanin ise s6z konusu
para politikasina kredi hacmini degistirmeden, likit varliklarin1 azaltarak yanit verebilecegi belirtilmektedir
(Kashyap ve Stein, 1999, s. 1, 4). Para politikasinin banka varlik kompozisyonuna etkisini aragtiran ve ABD
i¢in yapilan diger bir ¢alismada (Bernanke ve Blinder, 1992, s. 919-920), siki para politikasinin kisa dénemde
bankalarin menkul deger portfoyiinde daralma ile sonuglandigi ve kredi hacmi iizerinde ¢ok kiigiik etkisinin
oldugu, ancak zamanla kredi hacmi {izerindeki etkinin hissedilmeye baslandig1 ve bunun banka kredilerine
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bagimli kesim iizerinde olumsuz etki yarattigi saptanmistir. Diger bir calismada ise (Landier, Sraer ve
Thesmar, 2013, s. 22); ABD’de FED’in kisa vadeli faiz oranlarini artirmasinin bankalarin nakit akislarini ve
kredilendirme politikasini etkiledigi belirlenmistir.

Ekonomide saglanan istikrar ve artan aktivite ile birlikte aktiflerde kredilerin pay1 artarken, kriz dénemlerinde
ve ekonomik aktivitenin azaldig1 donemlerde ise tersi bir egilim s6z konusudur (Afsar, 2011, s. 160-161; Kone,
2003, s. 240-241). Ayrica kamu kesimi agiklarinin finanse edilmesine yonelinmesiyle menkul degerlerin banka
bilancolarindaki payi artarken, kredi verilebilir fon miktarinin azalmasi kredi faizlerini yiikselterek, kredi
kullanicilarinin maliyetini artirmakta; net faiz marj1 agilmaktadir (Kaya, 2001). Tiirkiye’de 2000 y1l1 6ncesi
icin yapilan c¢alismalarda, menkul degerlerin bilango payinin artmasinin aktif ve ozkaynak karliligini
artirdigina doniik sonuglara ulagilmistir (Kaya, 2002, s. 6-7). Diger yandan, menkul degerlerin kredilere
alternatif bir plasman oldugu ve bu nedenle likiditeyi artiran menkul degerlere yapilan yatirimlarin bir agidan
diisiik risk tercihini yansittig1 ve likiditesi yiiksek (daha fazla menkul deger bulunduran) bankalarda takipteki
kredi oranlarmin daha diisiik oldugu seklinde degerlendirmeler yapilmaktadir (Yagcilar ve Demir, 2015, s.
227-228). Tiirkiye’de 1990’larda meydana gelen bankacilik sektdriindeki hacimsel genisleme ve banka
sayisindaki artisin {iretim ve ticaretteki canliliga degil, menkul degerler ve spekiilatif sermaye hacmindeki
genislemeye dayandigi, bu nedenle sagliksiz oldugu, dolayisiyla menkul degerlerin hacminde olagan boyutu
asan genislemenin sagliksiz olabilecegi yoniinde degerlendirmeler de mevcuttur (Kone, 2003, s. 241).

Banka karliligin etkileyen faktorlere yonelik yapilan ¢alismalarda (Reis, Kili¢c ve Bugan, 2016, s. 26; Sénmez,
2013, s. 101-102); 6zkaynak karliligiin mikro belirleyicileri arasinda menkul degerler clizdanina da yer
verilmisgtir.

Menkul degerler 6nemli 6lgiide faiz riski barindirmaktadir. Oziinde, bankalarin kisa vadeli kaynak temin
ederek, uzun vadeli ve sabit faizli kredi vermesinden kaynaklanan faiz orani riski, faizlerdeki artisin nakit
akiglarmin degerini azaltmasi ile ortaya ¢ikmaktadir (Landier, Sraer ve Thesmar, 2013, s. 2). Faiz riski, faiz
oranlarinin beklenmeyen diizeylere ulagsmasinin varliklarin degerini, ylkiimliiliklerin degerinden daha fazla
etkilemesinden kaynaklanmaktadir. Banka bilangolarinin yapis1 veri olarak alindiginda, faiz diisiisli kazang,
faiz yiikselisi ise kayip olusturmakta, 6rnegin faiz artisi, piyasa degeri iizerinden degerlenen kalemlerin
degerini diisiirmekte, aktif ve pasif kalemlerin faiz oranlarina duyarliliginin farkli olmasi faiz orani riskini
dogurmaktadir (Kaufman, 1984, s. 16-17).

Faiz orani riski ve bu riskin yonetimine iliskin olarak banka denetim raporlarinda temel ilkeler ve yontemler
konusunda bilgiler verilmektedir. Tiim banka denetim raporlarinda benzer bilgilerin verilmesi nedeniyle, 6rnek
olarak segilen Garanti Bankasi’nin 2021 yili bagimsiz denetim raporunda yer alan bazi hususlar asagida
Ozetlenmistir (Garanti Bankasi, 2022, s. 108).

= Bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orani riski; yeniden fiyatlama riski, verim egrisi riski, baz riski
ve opsiyonalite riski gercevesinde degerlendirilmekte, uluslararasi standartlara uygun olarak oSlgiilerek,
limitlendirme ve korunma amagli islemler ile de risk azaltimia gidilerek yonetilmektedir.

= Bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orani riski 6l¢iim siireci, Banka’nin bankacilik hesaplari olarak
tanimladig1 faiz orani1 pozisyonlarini igerecek ve ilgili yeniden fiyatlama ve vade verilerini dikkate alacak
sekilde olusturulmakta ve yiiriitilmektedir.

= Bankacilik hesaplarindan kaynaklanan faiz orami riski, yasal olarak, ilgili Yonetmelik geregince de
Olciilmekte olup, bu dlgiime dayali yasal limit aylik olarak izlenmekte ve raporlanmaktadir. Bankacilik
hesaplarindan kaynaklanan faiz oran riskiyle orantili diizeyde sermaye bulundurulmaktadir. Alim-satim
portfoylinde yer alan faize duyarli finansal enstriimanlara iliskin faiz riski ise piyasa riski kapsaminda
degerlendirilmektedir.

3. Menkul Degerlerin Simflandirilmasi ve Degerlemesine iliskin Standartlar

Uluslararasi standartlarin terctimesi olan ve Tiirkiye’de Kamu G6zetim Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS), Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) ve Bagimsiz Denetim

Standartlar1 (BDS) kapsaminda kamuya agiklanan finansal tablolar diizenlenmekte ve denetlenmektedir.

Ayrica, bankalara 6zgii olarak, krediler ve karsiliklar gibi 6zel durumlarda diizenleyici otorite Bankacilik

Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) diizenlemeleri de belirleyicidir. Diger yandan, BASEL
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standartlar1 kapsaminda hesaplanan sermaye yeterliligi ve likidite rasyolar1 gibi gesitli kilit gdstergelerin
metodolojisi ve parametrelerinde olaganiistii donemlerde BDDK tarafindan degisiklikler yapilabilmektedir.

Finansal varlik ve yiikiimliiliiklere iliskin raporlama ilkelerini diizenleyen TFRS 9 - Finansal Araglar standardi
kapsaminda finansal varliklarin siniflandirilmasinda, kullanilan is modeli ve sdzlesmeye bagli nakit akiglarinin
ozellikleri dikkate alinmaktadir. (TFRS 9, Paragraf 4.1.1, 4.1.2,) Menkul degerler de dahil olmak {iizere
finansal wvarliklara iligkin smiflandirma asagidaki sekil tlizerinde gosterilmekte olup, akabinde konu
basitlestirilerek aciklanmaktadir.

Sekil 1. Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklerin Smiflandiriimast ve Degerlemesi

(-) Finansal varligin, s6zlesmeye bagli nakit
akislarinin tahsil edilmesini amaglayan bir is
modeli kapsaminda elde tutulmasi (is Modeli:
Finansal araglarin nakit akiglarinin
sozlesmeye bagli olmast),

(-) Finansal varliga iliskin sozlesme
sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz

ddemelerini igeren nakit akiglarina yol agmasi.

(-) Finansal varhigin, szlesmeye bagli nakit
akislarmin tahsil edilmesini (is Modeli:
Finansal araglarin nakit akislarinin
sozlesmeye bagli olmast) ve aym zamanda
finansal varligin satilmasini amaglayan bir is
modeli kapsaminda elde tutulmasi,

(-) Finansal varliga iliskin sozlesme
sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz

Diger iki grup altinda simiflandirilamayan,
dolayisiyla belirtilen is modelinden sadece
ikincisini igeren (finansal araglarin satis
amaciyla edinilmesi) varliklar

ddemelerini igeren nakit akislarina yol agmasi.

itfa Edilmis Maliyet| Uzerinden Ol¢iim Gergege Uygun Deger Uzerinden Olgiim

Gergege Uygun Deger Degisimi Diger
Kapsamh Gelire Yansitilarak Olgiilen
Varhklar

itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Olgiilen
Varhklar

Gergege Uygun Deger Degisimi Kar Veya
Zarara Yansitilarak Olgiilen Varhiklar

Kaynak: TFRS 9 (Paragraf 4.1)’den derlenerek tarafimizca sekile doniistiiriilmiistiir.

Bankalar, finansal varliklardan sézlesmeye bagli olarak olusacak nakit akiglarini tahsil etmek ve/veya bu
finansal varliklarin satigini amaglamak seklinde iki i modeline sahip olabilmektedir. Sekilde yansitilan
aciklamalarin bankalar i¢in somutlagtirilmas: ve anlasilir kilinmasi igin asagidaki agiklamalar yapilabilir
(Kartal, 2021, s. 133-138).

a) Eger bir banka, sdzlesmeye bagli olarak vadesinde anapara/faiz tahsilatlarin1 gergeklestirmek igin varlik
bulunduruyorsa (Is Modeli: Finansal araglarin nakit akislarinin sézlesmeye bagli olmasi), bu varliklar ‘itfa
edilmis maliyeti’ iizerinden odl¢iilerek siniflandiriimaktadir. Ornegin, kredi islemlerinde, s6zlesmeye uygun
vadelerde tahsilat yapilmasi s6z konusu oldugu i¢in ve vadeden 6nce bankanin kredilerin 6denmesini talep
edebilme hakki hukuken bulunmadigindan, krediler bu grup altinda yer almaktadir. Ayrica, eger bir banka bir
kistm menkul degeri vadeye kadar elde tutmayi, vadeden dnce satmamayi ve vadesine kadarki siire i¢inde faiz
geliri ve anaparasini tahsil etmeyi amagcliyorsa bu grup altinda bir siflandirma yapilmaktadir. itfa edilmis
maliyet; en genel anlamiyla, finansal varligin briit defter degerine etkin faiz orami uygulanarak
hesaplanmaktadir.(TFRS 9, Paragraf 5.4) Ornegin, bilangodaki krediler kalemine iligkin bakiye, kredinin
heniiz vadesi gelmemis anaparasi ve bilango diizenleme tarihine kadar islemis faizinden (tahakkuk ve reeskont)
olusmaktadir. Deger diislikliigiine ugramig varliklar igin standartlarda ayr hiikiimlere yer verilmistir. Etkin
faiz orant; finansal aracin beklenen 6mrii boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi
stiresince yapilacak gelecekteki tahmini tahsilatlari finansal varligin net defter degerine indirgeyen, finansin
en temel kavramlarindan olan bugiinkii degerin bulunmasinda kullanilan faiz oranidir.

b) Eger bir banka, varliklarii/alacaklarini, sdzlesmeye bagl olarak vadesinde anapara/faiz tahsilatlarin
gerceklestirmek ve ayni zamanda uygun kosullarin ortaya ¢ikmasi halinde satmak i¢in bulunduruyorsa (iki is
modelinin bir arada bulunmasi s6z konusudur: finansal araglarin nakit akiglarinin sézlesmeye bagli olmasi ve
finansal araglarin satig amaciyla edinilmesi is modelleri), bu varliklar ‘ger¢ege uygun degerleri’ lizerinden
Olciilerek, ‘gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan varliklar’ olarak smiflandirilmaktadir.
Ormnegin, bir tahvilin alinmasindaki amag, faiz geliri elde etmek ve eger uygun sartlar olusur ise deger
artisindan dolay1 vadesinden Once satarak ticari kazang saglamaksa, belirtilen tahvil bu grupta yer alacaktir.
Gergege uygun deger; piyasa katilimeilar arasinda dl¢lim tarihinde gerceklesecek olagan bir islemde tahsil
edilecek veya Odenecek fiyat olup, giinliik dilde alis/satis fiyati, rayi¢ bedeli, piyasa fiyat1 olarak ifade

56



Kartal, F. (2023). 10/1, 53-68

edilmektedir. Ornegin, menkul deger fiyatlar1 anlik olarak borsalarda saptanmaktadir. (‘Diger kapsamli gelir’
kavramina iligkin agiklama bir sonraki béliimde yer almaktadir.)

¢) Eger bir banka, varliklarini yukarida belirtilen ilk is modeline uygun olarak siniflandirmiyorsa, yani vadeye
kadar anapara ve faiz tahsilati yapmak gibi bir ama¢ bulunmuyorsa ve sadece sartlar olustugunda finansal
varlig1 satmak gibi bir i modeli mevcut ise, bu varliklar ‘gergege uygun deger’ lizerinden 6lgiilerek, ‘gercege
uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik’ olarak smiflandirilmaktadir. Bagka bir ifadeyle yukarida
tanimlanan ilk iki gruba girmeyen varliklar bu grupta yer almaktadir. Ornegin, alman menkul degerler i¢in
esas olan faiz geliri elde etmek degil, kisa siirede satis yaparak ticari kazang elde etmek ise (alim-satim amach
menkul degerler) bu grup altinda siniflandirma yapilacaktir. Bu gruptaki varliklar i¢in, ikinci grupta belirtildigi
iizere gercege uygun deger lizerinden 6l¢iim yapilacak, ancak deger farki diger kapsamli gelire degil, kar/zarar
hesaplarma yansitilacaktir.

Finansal varliklara iligskin is modeli degistirildiginde, belirli sartlarin karsilanmasi hélinde finansal varliklar
yeniden siniflandirilabilmektedir.

4. Menkul Degerlere Iliskin Finansal Tablo Kalemleri

TFRS kapsaminda diizenlenen bilango formati1 iizerinden, bankalarin edindikleri menkul degerlere konu
kalemler asagida gosterilmektedir.

Sekil 2. Menkul Degerlere Iliskin Bilanco Varlik Kalemleri

UFRS/TFRS KAPSAMINDA HAZIRLANAN VE DENETIM RAPORLARINA KONU OLAN BILANCO FORMATI
VARLIKLAR YORUMLULUKLER
1. FINANSAL VARLIKLAR (Net) 1. MEVDUAT
1.1.Nakit ve Nakit Benzerleri
1.2.Gergege Uygun Deger Fark Kir Zarara Yansitlan Finansal Varhklar XV. DiGER YOKUMLULUKLER

Gergeie Uyaun Deer Fark K7 1.2.1.Devlet Borglanma Senetleri XVL. OZKAYNAKLAR
Yanstn Merkul Derkr 1.22.Sermayede Payt Temsil Eden Menkul Deerler 16.1.Odenmis Sermaye
1.2.3.Diger Finansal Varkiklar 16.2.Sermaye Yedekleri
1.3.Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamh Gelire Yansitilan Finansal 16.3 Kér veya Zararda Yeniden Smiflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamh Gelirler
¥ reva Gi Gergege Uygun Deg
Getgee Uyaun Deger Fark Varliklar veya Giderler Fefieg;_ )glgn egehr
Diger Kapsamh Gelre Yan. 1.3.1.Devlet Borglanma Senetleri 164.Kr veya Zararda Yeniden Smuflandunlacak Birikam Diger Kapsamhi ~ —) "1 1gyer apsam
Menkul Degerler 1.3.2.Sermayede Payr Temsil Eden Menkul Deerler Gelirler veya Giderler Gele \ . Menk
© (- " vy Degerlerden
1.3.3.Diger Finansal Varliklar 16.5.Kar Yedeleri an ©
P . aynaklanan farklan da
14 Tirey Fm?msal Varlklar ‘ 16.6.Kar veya Zarar P—
1.4.1.Tirev Fin. Var. Gergege Uygun Deger Farki K/Z'a Yans Kismt

1.4.2.Tiirev Fin, Var.Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamh Gelire Yans. Kismi
11, ITFA EDILMi§ MALIYETI iLE OLQULEN FINANSAL VARLIKLAR (Net)
2.1 Krediler

2.2 Kiralama Iglemlerinden Alacakdar

1.3 Faktoring Alacaklan

{ 2.4.]tfa Edilmis Maliyet le Olilen Diger Finansal Varlklar

[tfa Edilmis Maliveti Uzerinden

Defsrknen Menkul D 2.4.1.Devlet Borglanma Senetleri

24.0.Diger Finansal Varhklar

DIGER VARLIKLAR
Kaynak: TFRS formatinda diizenlenen ve bankalarin kamuya agikladigi standart bilango 6rneginden iiretilmistir.

Ozkaynaklar altinda, “Kar veya Zararda Yeniden Simiflandiriimayacak/Siniflandirilacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler veya Giderler” kalemi yer almaktadir. Diger kapsamli gelir unsuru olarak tanimlanan ve kar
yedegi niteliginde dogrudan o6zkaynaklar altinda raporlanan ve ileride de doénem kar veya zararina
aktarilamayacak kalemler “Kar veya Zararda Yeniden Siiflandirilmayacaklar” basliginda yer almakta; bu
kalemdeki varliklar elden ¢ikarildiklarinda olusan gelir-gider farklar1 donem kér/zararma degil, gecmis yil
kar/zararina aktarilmaktadir. Ancak ‘Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Menkul
Degerlere’ iliskin degerleme farklari, ilgili menkul degerin satig1 aninda donem kar/zararina aktarilacagindan,
Ozkaynaklar altinda “Kér veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya
Giderler” kaleminde muhasebelestirilmektedir. Bu kalem 6zkaynak biiytikligiinii etkilemekte ve piyasa faiz
oranlarindaki gelismeler lizerinden dl¢iilen gergcege uygun degere bagimli oldugundan yakindan izlenmektedir.
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Tiim gelir ve giderler kapsamli gelir tablosunda gdsterilmekte; bu tablo ise, kar/zarar tablosu ve diger kapsamli
gelir tablosundan olugsmaktadir. Muhasebe ve finansal raporlama standartlari1 baz1 gelir ve giderlerin kar/zarar
tablosunda degil, diger kapsamli gelir altinda muhasebelestirilecegini belirtmektedir (TMS 1-Finansal
Tablolarin Sunulusu, Paragraf 7). Menkul degerlere konu degerleme farklarinin 6nemli bir béliimi de diger
kapsamli gelirler i¢inde gdsterilmektedir. Bankalarin faaliyet sonucu ve performansi ile karlilik gostergeleri
kar/zarar tablosuna konu veriler {izerinden degerlendirilmekle birlikte, diger kapsamli gelirler altindaki
tutarlarin 6zkaynaklara aktarildigi, bilangoda yer aldig1 ve dolayisiyla dzkaynaklarin giicii ve 6zkaynaklara
dayali rasyolarin yeterliligine tesir ettigi hatirda tutulmalidir.

Menkul degerlerin siniflandirilmasina bagli olarak kar/zarar tablosu ve diger kapsamli gelirler tablosunda yer
alan kalemler asagidaki sekilde gosterilmistir.

Sekil 3. Menkul Degerlere Iliskin Kar/Zarar Tablosu ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu Kalemleri

KAR/ZARAR TABLOSU

1. FAiZ GELIRLERI
1.1.Kredilerden Alinan Faizler

itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden 1.2.Zorunlu Karsiliklardan Alnan Faizler
Degerlenen Menkul Degerler 1.3.Bankalardan A'lman Faizler
1.4.Para Piyasasi Islemlerinden Alinan Faizler
- - 1.5.Menkul Degerlerden Alinan Faizler
g?gl—gf%zagifgﬂ ]()“;Zlgl.f; 1:?;51 1.5.1.Gergege Uygun Deger Farki Kar Zarara Yansitilanlar
Menkul Degerler 1.5.2.‘C;er§:ege Uygun Deger' Farkl Diger Kapsaml Gelire Yansitilanlar
1.5.3.1tfa Edilmis Maliyeti Ile Olg¢iilenler
_ ~ 1.6.Finansal Kiralama Faiz Gelirleri
Gergege Uygun Deger Fa'rkl K/zZ 1.7.Diger Faiz Gelirleri
Yansitilan Menkul Degerler II. FAIZ GIDERLERI (-)

1II. NET FAIZ GELIRI/GIDERI (I - IT)
IV. NET UCRET VE KOMISYON GELIRLERI/GIDERLERI
V. TEMETTU GELIRLERI
VI. TICARI KAR/ZARAR (Net)
»6.1.Sermaye Piyasasi Islemleri Kar/Zaran
6.2.Tiirev Finansal Islemlerden Kar/Zarar
6.3.Kambiyo Islemleri KaryZarari
VII. DIGER FAALIYET GELIiRLERI
VIII. FAALIYET BRUT KARI (III+1V+V+VI+VIID)

XVII. SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESIi K/zZ
XXV. DONEM NET KARI/ZARARI

DIGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
I. DONEM KARI/ZARARI
II. DIGER KAPSAMLI GELiRLER
2.1.Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacaklar
2.2.Kéar veya Zararda Yeniden Simiflandirnlacaklar

Gergege Uygun Deger Farki 2.2.1.Yabanci Para Cevirim Farklar:
Diger Kapsamh Gelire Yan. ——2.2.2.Gercege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal
Menkul Degerler Varhklarnn Degerleme ve/veya Siniflandirma Gelirleri/Giderleri

2.2.3.Nakit Akis Riskinden Korunma Gelirleri/Giderleri

III. TOPLAM KAPSAMLI GELIR (I+II)

Tiim menkul degerlere iligkin faiz gelirleri kar/zarar tablosunda faiz geliri kalemine aktarilmakta ancak bilango
tarihi itibartyla gercek degeri iizerinden degerlenen menkul degerlerin degerleme farklarinin izlenmesinde
farklilik olugsmaktadir. Finansal tablolarin diizenlenmesi ve bu tablolarin kullanicilar1 bakimindan “kéar/zarar
tablosu” ve “diger kapsamli gelir tablosu” arasindaki farkin bilinmesi 6nem tagimaktadir. Menkul degerlere
ait degerleme farklarinin, ait olduklar1 gruba bagl olarak bu tablolardan birine aktarilmasi finansal sonuca
(kér/zarar) tesir etmektedir. Degerleme farkinin kar/zarara aktarilmasi bankanin dénem karini dogrudan
etkilerken, deger farkinin diger kapsamli gelire aktarilmasi ise bu farkin donem karina tesir etmemesi, ancak
0zkaynaklar altinda ayn bir kalemde izlenerek 6zkaynak tutarini etkilemesi anlamindadir. Dolayisiyla deger
farki kar/zarar iizerinden ya da ayr1 bir degerleme farki kalemi araciliiyla her durumda 6zkaynaklara dahil
edilmektedir. Diger kapsamli gelirlere konu edilen menkul degerlere ait degerleme farklari, bu menkul
degerlerin satilmasi halinde kar/zarar tablosuna alinmakta ve donem kar1 i¢inde degerlendirilmektedir. Ayrica
degerleme farklarina konu tutarlarin oldukca degisken oldugu, ormegin pozitif degerleme farklarmin,
piyasadaki faiz dalgalanmalar1 sonucunda zayiflayabilecegi, hatta negatife donebilecegi hatirda tutulmalidir.

Ozetle; menkul degerlerden elde edilen 3 tiir gelir/gider ve deger artis/azalis kalemi mevcuttur. Faiz geliri,
alim-satim gelir-gideri ve degerleme farklari menkul degerlerin yer aldigi smifa gore asagidaki gibi
izlenmektedir.
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Tablo 1. Menkul Degerlere Iliskin Gelir, Gider ve Deger Farklarinin Izlenmesi

Menkul Kiymetler Faiz Geliri Alim-Satim Gelir/Gideri Degerleme Farki
Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Kar/zarar tablosu-"Sermaye Piyasasi
Finansal Varliklar Islem Kar/Zarar1 " hesabi

Kar/zarar tablosu-"Sermaye |Diger kapsamli gelirler (Ozkaynaklar)
Piyasas1 Islem Kar/Zarar1 "

Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire
Yansitilan Finansal Varliklar

Kar/zarar tablosu-
"Faiz Geliri" hesabi

hesab1 [tfa edilmis maliyetiyle 6lgiilen
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen varliklar i¢in degerleme farki
Finansal Varliklar hesaplanmamaktadir.

Kaynak: Kartal, 2021, s. 245.

Tiim menkul degerler i¢in hak edilen faiz geliri kir/zarar tablosunda, faiz geliri kaleminde izlenmektedir.
Gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerler i¢in, gercege uygun deger (piyasa
fiyat1) ile itfa degeri arasindaki fark, kar/zarara aktarilmaksizin, diger kapsamli gelirler kalemi araciligiyla
Ozkaynaklar altinda izlenmekte; gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan menkul degerler igin ise
raporlama tarihi itibariyla piyasa fiyatina gére olusan deger farki (gercege uygun deger ile itfa edilmis maliyet
arasindaki fark) kar/zarar tablosunda, sermaye piyasasi islem kazang/kayiplar1 hesabina aktarilmaktadir. itfa
edilmis maliyetiyle 6l¢iilen menkul degerlerin piyasa fiyati finansal tablolar bakimidan 6nem arz etmemekte,
deger farki 6l¢iilmemekte, sadece faiz geliri kaydedilmektedir.

5. Bankacilik Sektériinde Menkul Degerlere iliskin Gelisim

Calismada, 2018-Eyliil 2022 déneminde bankacilik sektoriiniin aktiflerinde bulunan menkul degerler ve bu
degerlerin faaliyet sonuglarina etkisi analiz edilmistir. Asagida menkul degerler merkeze alinarak, bilango,
kar/zarar tablosu, diger kapsamli gelirler lizerinden 6zkaynaklar ve faiz orami riskine iligskin analiz ve
degerlendirmelere yer verilmistir. Calismada BDDK tarafindan yayimlanan aylik biiltenlerden
yararlanilmistir. Aylik biiltenlere konu bilangolar, TFRS formatinda hazirlanan bilangolardan bazi noktalarda
ayrismakta, Ornegin Ozkaynaklar altinda menkul degerlere iliskin degerleme farki ayri bir kalemde
sunulmaktadir.

5.1 Kar/Zarar Tablosuna Konu Kalemler

Tiirk bankacilik sektoriiniin 2018-Eyliil 2022 dénemi kar/zarar tablosu (gelir tablosu) verileri asagidaki tabloda
Ozetle sunulmustur. Belirli bir giin itibartyla diizenlenen bilango verileri, bilangoda yer alan kalemlerin ilgili
giin sonundaki bakiyelerini verirken, belirli bir donem i¢in hazirlanan kar/zarar tablosu ilgili doneme iliskin
gelir-gider kalemlerinin birikimli tutarini igermektedir. Bu nedenle iki donemin kéar/zarar tablosu verileri
arasindaki reel degisimin bulunmasinda, ilgili donemin aylik TUFE endekslerinin ortalamasi iizerinden
hesaplanan degisim oranlar1 kullanilmistir.
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Tablo 2. 2018-2020 Dénemi Bankacilik Sektorii Kar/Zarar Tablosu

Reel Deg.(Ort. TUFE'den Arindirilmis)

2022/9
Ayhik 2021 2020 2019

2022 il (Ort.Enf: |(Ort.Enf: [ (Ort.Enf: | (Ort.Enf:

Konsolide Kéir/Zarar Tablosu Ana Kalemleri (Milyon TL) ilk 9 Ay 2021 2020 2019 2018 %70,3) | %19,6) | %12,3) | %I15,2)
1| Faiz Gelirleri 933.054 641.492 423.472 420.520 368.465| -14,6% 26,7%| -10,3% -0,9%
Kredilerden Alinan Faizler 558.320 443.032 308.099 322.827] 282.077| -26,0% 20.2%|  -15,0% -0,7%
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 334.906 159.572 93.544 65.866 64.385 23,2% 42,6% 26,5%| -11,2%
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yan. Menk. Deg. Alinan 3.565 2.153 1.451 787 602 -2,7%|  24,0% 64,2% 13,6%

GUD Farki Dig.Kapsamli Gelire Yansitilan Menk.Deg. A 161.535 82.620 50.592 36.255 34.803 14,8%| 36,5%| 243% -9,6%
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menk.Deg. A 169.805 74.800 41.502 28.824 28.980 33,3%| 50,7% 28,3%| -13,7%

Diger Faiz Geliri 39.828 38.887 21.829 31.827 22.003 -39.9% 49,0%| -38,9% 25,6%
2| Faiz Giderleri 435413 375974 208.676 258.165| 222.266| -32,0%| 50,6%| -28.0% 0,8%
Mevduata Verilen Faizler 293.527 233.403 123.042 174.674 151.729]  -26.2%| 58,6%| -37.3% -0,1%
3|NET FAIZ GELIRI (1-2) 497.641 265.518 214.796]  162.355| 146.199 10,1% 34%| 179%| -3.6%
4| Takipteki Alacaklar Ozel Provizyonu 59.020 47.226 41.560 56.555 35213] -26.6% -5.0%| -34.5% 39.4%
5|PROV.SONRASI NET FAiZ GELIRI (3-4) 438.621 218.291 173.236 105.800 110.986 18,0% 5,4% 45,9%)| -17,3%
6|Faiz Dis1 Gelirler 218.646 160.044 102.538 106.404 77.527) -19.8%| 30,5%| -14.2% 19,1%
7|Faiz Dis1 Giderler 329.787 238.777 181.166 128.643 110.512] -18.9% 10,2% 254% 1,0%
8 | Diger Faiz Dis1 Gelirler 51.894 -21.073 -18.755 -22.981 -11.615] -244,6% -6,1%| -27.3% 71,8%
Sermaye Piyasasi islemleri Karlari (Zararlar1) (Net) 7.692 38.394 -22.487 -17.472 29.277| -882%)| -242,8%| 14,6%| -151,8%
9| VERGI ONCESIi KAR(5+6-7+8) 379.373 118.485 75.853 60.579 66.387 88,0%| 30,6%| 11,5%)| -20,8%
10 | Vergi Provizyonu 93.203 25.543 17.350 11.536 12.264| 1143% 23,1% 34,0%| -183%
11{DONEM NET KARI (9-10) 286.170 92.942 58.503 49.043 54.123 80,8%| 32.8% 6,3%| -21,3%
Menkul Deger Faiz Geliri / Toplam Faiz Geliri 359% 24,9% 22,1% 15,7% 17,5%
GUD Farki Dig.Kapsamli Gelire Yansitilan Menk.Deg. I¢in 121.755 2.928 8.057 12.658 -1.236

Ozkaynaklardaki Degerleme Farki Kalemine iligkin Degisim

Kaynak: BDDK (Aylik Biilten) verilerinden derlenmistir.

Gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire, bagka bir ifadeyle 6zkaynaklar altindaki degerleme farki
kalemine kaydedilen menkul degerlere iliskin meydana gelen deger artiglar1 yukaridaki tabloda son satirda
gosterilmistir. Bu satirda yer alan tutar, iki donem arasindaki degismeyi gostermekte olup, artiglar (azalislar)
menkul degerlerin ilgili doneme tekabiil eden deger artisin1 (azalisinl) gostermekte olup, donem ayirimi
yapilmaksizin bilango tarihinde s6z konusu menkul degerlere iliskin toplam ve net degerleme fark ise asagida
ayrica isaret edilecek olan 6zkaynaklar altinda yer alan bakiyedir.

Caligmanin kapsamima girmediginden dolay1 detayli bir kar/zarar analizi yapilmamakla birlikte, menkul
degerlere konu gelirlerin gelisiminin ortaya konulmasi agisindan, tabloda yer alan bazi énemli kalemler
arasindaki iligkinin ortaya konulmasi 6nemlidir. Bankalarin ana gelir kalemi faiz geliri olup, faiz geliri iginde
ise bilangoda bulundurulan varliklarin agirlig: ve faiz getirisine paralel olarak krediler ve menkul degerlerden
saglanan faiz gelirleri 6ne ¢ikmaktadir. 2022 yilinda enflasyondan arindirilmis reel degisim, toplam faiz geliri
ve kredi faiz geliri icin negatif iken, menkul degerlerden saglanan faiz geliri i¢in yiiksek bir pozitif reel degisim
s0z konusudur. 2020 yilindan itibaren menkul degerlerden elde edilen faiz gelirinin reel olarak ciddi sekilde
artig1 ve bu artigin kredilerden elde edilen faiz gelirindeki degisime gore oldukea yiiksek kaldig1 goriilmektedir.
Bu degisimin sonucu olarak, menkul degerlerden alinan faizlerin toplam faiz geliri igindeki pay1 2019 yilindaki
%15,7 seviyesinden 2021 yilinda %21,9’a, Eyliil 2022 itibartyla ise, enflasyona endeksli tahvillerin katkisiyla,
%36’ya yiikselmistir. Resmi raporlarda enflasyona endeksli tahviller ve bu tahvillerden elde edilen faiz geliri
ayrica sunulmamaktadir ancak bulundurulan tahvil portfoyii, enflasyonist gelisme ve olagandisi gelir artist
dogal olarak bu sonucu g¢ikarmaktadir. Menkul degerlere konu faiz gelirinin, toplam faiz gelirleri igindeki
payinin artmasinda kredi faizlerinin baskilanmasinin da etkisi bulunmaktadir.

5.2 Menkul Degerlere Konu Faiz Oranlarinin Gelisimi

Menkul degerlere konu faiz gelirindeki artisin, teknik olarak, edinilen menkul degerlerin bilangodaki
agirliginin artmasi ve/veya bu degerlerin sundugu faiz oranlariin artmasindan kaynaklanmasi séz konusu
olabilecektir. Bilango iginde menkul degerlerin payi ilgili donemde takriben %16 diizeyinde kalmis olup, bu
durum faiz oranlarindaki degisime isaret etmektedir. Onceki béliimlerde agiklandig1 iizere, menkul degerlerin
ihracinda veya alimi esnasinda olusan faiz oranlari iizerinden faiz geliri elde edilmekte, menkul degerlerin
alimmdan sonra faiz/fiyat degisimine konu degerleme fark: tutarlan ise faiz gelirine degil, bu degerlerin
smiflandirildigi gruba gore diger kalemlere kaydedilmektedir. TCMB’nin verilerinde (TCMB, 2022, ihale
Yontemiyle Satilan Hazine Bonolar1 ve Devlet Tahvilleri) ihalelerde olusan faiz oranlarina iligkin trend
goriilebilmektedir. 2020°nin ikinci yarisindan itibaren, salgin krizinin de etkisiyle, ihra¢ edilen bono ve
tahvillere konu ihalelerde olusan faiz oranlarinda belirgin bir artis olmus, %10’larin altinda olan faiz oranlari
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kademeli olarak %20’lere yiikselmistir. 2022°nin ortalarina dogru oranlar %25’ler dolayinda sekillenmeye
baglamis, daha sonra dolayli olarak bankalara tahvil alimi1 zorunlulugu getirilmesi gibi farkli miidahale ve
makro ihtiyati tedbirlerle yeni ihraglarda faiz oranlar1 %15’in alta cekilmistir. Thrag tarihlerindeki kosullar
ve menkul degerlerin vadesine gore faiz oranlar1 degisebilmekle birlikte genel trend bu sekildedir.

Ancak s6z konusu degisim, 2022 yilinda menkul degerlere konu faiz gelirinde meydana gelen keskin artist
aciklayamamaktadir. Ciinkii 2022 yili ilk 9 ayinda menkul kiymet faiz gelirindeki artisin ana dayanagy,
enflasyondaki keskin artis nedeniyle enflasyona endeksli tahvillerde olusan yiiksek faiz gelirdir. Hazine’nin i¢
bor¢lanma verilerine gore (Hazine ve Maliye Bakanligi, 2022, i¢ Bor¢lanma Istatistikleri), 2022 yilinda
ortalama olarak 371 milyar TL'lik enflasyona (TUFE) endeksli tahvilin bulundugu anlasiimaktadir. Bu
tahvillerin ihracinda (enflasyonun keskin olarak artiga basladigi Aralik 2021 6ncesi) enflasyon orani 2020°de
%10-14, 2021 yilinda %17-20 arasinda iken, ihrag¢ edilen tahvillerin reel faizi %2-3 arasinda degismektedir.
Ornegin, 05.10.2021 ihrag tarihli enflasyona endeksli tahvilin reel getirisi %2,97 iken, 17.08.2021 tarihli
ihalede reel getiri %3,06’d1r. Enflasyonun %15-20 arasinda oldugu bir dénemde, bu oranlara ilaveten 2-3 puan
faiz 6denmesi olagan bir durum iken, 5-10 yil vadelerle ihra¢ edilen bu tahvillerin sundugu kazang,
enflasyonun keskin sekilde %80’lere dogru yiikselmesiyle oldukg¢a artmistir. Sabit faizli tahvillerde faiz
oranmin diisiik kalmasi ve izlenen para politikast nedeniyle bankalarin fonlama maliyetinin enflasyonun
oldukgca altinda gergeklesmesi enflasyona endeksli tahvillere talebi artirmig ve 2022 yilinda yapilan ihalelerde
reel getiri negatife donmiistlir. Negatif reel getirilere ragmen, alternatif iiriinlere gore bu tahviller cazip
kalmustir.

Konuyu somutlastirmak adma, 2021 yilinda krediler ve menkul degerlere konu faiz oranlarindaki gelisimi
gostermesi agisindan, se¢ilmis iki bankanm menkul degerlere konu bilango kalemlerine uyguladigi ortalama
faiz oranlar1 asagidaki tabloda sunulmustur. Genelde bankalarin benzer menkul degerleri edindikleri
belirtilebilir.

Tablo 3. Secilmis Bankalarin Ortalama Faiz Oranlart

AKBANK YAPI VE KREDI BANKASI
Menkul Degerler ve Krediler Ortalama Faiz 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Oranlari EUR[USD]| TL |[EUR[USD]| TL |EUR[USD]| TL |EUR[USD]| TL

Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan 2.5 6,7]118.,1 3.4 5,8]113.8 3.9 3.4|115.6 3,5 6,2|115.6
Finansal Varliklar

Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli 4,1 5,3|118.4 3.0 5,1112,8 3.3 6,3|128.8 3.3 5.,6|15,8
Gelire Yansitilan Finansal Varliklar

itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen - 5,9120,9 1,7 5.9|12,2 4,3 6,3130,4 4,9 6,5|115,9
Finansal Varliklar

Verilen Krediler 4,1 5,3]117,6] 4.5] 5.,6/13.2] 4.,6| 5.8{19,3] 4.5 6,2|14,9

Kaynak: Akbank (2022) ve Yap1 ve Kredi Bankasi (2022) bagimsiz denetim raporlarinda yer alan “Parasal finansal
araglara uygulanan ortalama faiz oranlar1” tablolarindan alinmstir.

Yukaridaki tablo, menkul degerlere konu faiz oranlarindaki artisin, kredi faizlerindeki degisime gore oldukga
yiiksek oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla 2022 yilinda enflasyona endeksli tahvillerin sundugu getiri 6ne
cikmakla birlikte, 2021 yi1linda da menkul degerlerin faiz oranlarinin artig1 farkli bir agidan goriilmektedir.

Kar/zarar tablosunda, menkul degerlerden saglanan diger bir gelir kalemi ise sermaye piyasasi islem karlaridir.
Bankalarin alim-satim islemlerinden elde ettikleri ticari kazancin yani sira, piyasadaki fiyat dalgalanmalarina
bagli olarak saptanan gergege uygun degerlere konu farklarin kar/zararda izlendigi menkul degerlere konu
degerleme farklar1 da bu kalem altinda izlenmektedir. Dolayisiyla bu kalemdeki degismeler bankalarin alim-
satim islem sonuglarindan ve ayni1 zamanda piyasadaki dalgalanmalara bagli degerleme farkindan
kaynaklandigi i¢in, faiz geliri gibi istikrarli bir kazang sunmamakta, dalgalanmalar meydana gelebilmektedir.
Bu nedenle bu kalemde 2019 ve 2020 yillarinda zarar kaydedilirken, 2021 yilinda belirgin bir gelir artisi
saglanmis, 2022 yili ilk 9 ayinda ise daha sinirli bir kazang elde edilmistir.

Menkul degerlere konu gelirlerin analiz edilmesinde, sadece kar/zarar tablosundaki degisim degil, s6z konusu
gelirlerin, bu geliri saglayan varliklara oranlanmasi ile elde edilen getiri oranlar1 da kullanilmalidir. Bilangoda
yer alan menkul deger kalemleri ile bu degerlerden elde edilen faiz gelirleri arasindaki iliski, dolayisiyla getiri
oranlar1 asagidaki tabloya yansitilmigtir. Gelirlerin ilgili donemin tamamina yaygin tutarlar1 igcermesi
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nedeniyle, s6z konusu iligki kurulurken, dénem sonundaki bilango degerleri degil, ilgili donemin ay sonlarina
ait bilanco degerlerinin ortalamasi alinmstir.

Tablo 4. Menkul Degerlere Iliskin Toplam Getirinin Hesaplanmasi

Menkul Degerlere iliskin Ortalama Bilanco Biiyiikliikleri (Milyon (2022 Yil1
TL) ik 9 Ay 2021 2020 2019 2018
Menkul Degerler 1.841.131] 1.178.411 913.469 581.587| 442302
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler 128.723 83.528 59.618 27.379 18.503
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul Degel  983.760 668.752 501.565 310.434 245.877
ftfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menkul Degerler 728.648 426.131 352.286 243.773 177.922
Menkul Degerler FaizGelirinin ilgili Gruba Ait Bilango 24,3% 13,5% 10,2% 11,3% 14,6%
Biiyiikliigiine Oram (Ortalama Faiz)
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler 3,7% 2,6% 2.4% 2,9% 3,3%
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul Deg. 21,9% 12,4% 10,1% 11,7% 14,2%
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menkul Degerler 31,1% 17,6% 11,8% 11,8% 16,3%

Menkul Degerler Toplam Gelir ve Deger Artisimin ilgili Gruba Ait
Bilanco Biiyiikliigiine Oram

Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler (Faiz 8,7% 48,5% -35,3% -60,9% 161,5%
Geliri + Sermaye Piyasas1 Islem Kazanc1 (Net))
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul 28,8% 12,8% 11,7% 15,8% 13,7%

Degerler (Faiz Geliri + Diger Kapsamli Gelir Deger Artist)

Kaynak: BDDK (Aylik Biilten) verilerinden derlenmistir. 2021 yil1 ilk 9 aylik getiriler yilliklandirilmistir.

Menkul degerlere iligkin yukaridaki tabloda sunulan getiriler, 2019 ve 2020 yilinda bir gerilemeye, 2021 ve
2022 yilinda bir artiga isaret etmektedir. Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan menkul degerler
portfoylin %7’sini olusturmakta olup, bu menkul degerlerin esasinda, faiz geliri elde etmek igin degil, alim-
satim yoluyla ticari kazang saglamak amaciyla edinilmesi faiz gelirinin diisiik kalmasina yol agmaktadir. Bu
menkul degerlerin alim-satim kazang/zararlarinin yani sira, bilango tarihi itibartyla olugsmus deger artis/azalis
tutarlar1 da kar/zarar tablosunda ‘sermaye piyasasi islem kazanci’ kaleminde izlenmekte olup, bu kalem dahil
edildiginde bu tiir menkul degerlerin getirisinin oldukca dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. Ciinki
bankalarin pozisyonlart ve beklentilerine bagli olarak zarar1 goze alarak satim islemi yapmalar ya da faiz
artislar1 dolayisiyla meydana gelebilecek deger kayiplart bazi donemler bu kalemin getirisinin negatif
olmasina, baz1 donemler ise kazancin asir1 yiikksek olmasina yol agabilmektedir.

Diger yandan, menkul degerlerin biiyiik kismini olusturan gergege uygun deger farki diger kapsamli gelirde
izlenen menkul degerler ise faiz geliri disinda, sunduklar1 deger artis/kayiplari ile bankalarin 6zkaynaklarini
artiric1 ya da azaltici etki dogurabilmektedir. Bu nedenle yukaridaki tabloda bu menkul degerlerin sundugu
faiz gelirinin yan1 sira, s6z konusu deger artig/kayiplar da ilave edilerek ayri bir getiri oran1 hesaplanmustir.
Degerleme farklari, bilango tarihinde bu menkul degerlerin satilmasi halinde olusacak kar1 gostermektedir. Bir
doneme ait deger artis/kayiplari, 6zkaynaklar altinda yer alan menkul degerlere iliskin degerleme kaleminin
iki bilanco tarihi arasindaki degisimini ifade etmektedir. Ornegin, 2022 y1li ilk 9 ayinda meydana gelen deger
artis1, 30.09.2022 tarihli bilangoda 6zkaynaklarda yer alan menkul degerlere iligkin degerleme farki kalemine
ait bakiye ile bu kalemin 31.12.2021 tarihli bakiyesi arasindaki farki gostermektedir.(Tablo 2’de son satirda
gosterilmistir.) Dolayisiyla menkul degerlerin alinmasindan sonra farkli donemlerde degerleme farkinda artig
ve azalislar olabilmekte, giincel degerleme farki ise son bilancoda yer alan deger olmaktadir. Ancak belirli bir
doneme ait getirinin hesaplanmasinda dogal olarak o donemde meydana gelen degisim dikkate alinmalidir. Bu
sekilde bir degerlendirme yapildiginda 6zellikle 2022 yilinda degerleme farkinin lehe belirgin sekilde artmasi
sonucu, bu farkin faiz gelirine ilavesiyle ulasilan getiri rakami da %28,8’¢ yiikselmistir.(2021 i¢in bu oran
%12,8’dir.)

Diger bilanco kalemleri igin oldugu iizere, yabanci para (YP) varliklarin bilangoda 6nemli bir pay edinmesi
nedeniyle (30.09.2022 itibariyla aktiflerin %46’s1 yabanci para varliklara aittir), Tirkiye’deki fiyat
hareketlerinin ve tatbik edilen politikalarin etkilerinin TL varliklar izerinden izlenmesi 6nem kazanmaktadir.
Ciinkii gerek doviz kuru hareketlerine, gerekse TL varliklara ait faiz oranlarina gore oldukc¢a diisiik nominal
faiz oranlarina sahip yabanci para varliklarin bilango tarihi itibartyla TL’ye doniistiiriilmesi ile elde edilen
toplam TL biiytikliikleri yaniltic1 sonuglar verebilecektir. Bu nedenle asagida sadece TL menkul degerler ve
bu menkul degerlerden elde edilen getiriler ayrica sunulmaktadir.
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Tablo 5. TL Menkul Degerlere Iliskin Toplam Getirinin Hesaplanmast

2022 il
TL Menkul Degerlere iliskin Biiyiikliikler (Milyon TL) ilk 9 Ay 2021 2020 2019 2018

TL Menkul Degerler Ortalama Bilanco Biiyiikliigii 895.821 631.237 543.462 371.236 304.159
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler 42.845 28.184 33.804 19.953 16.651
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul Deg. 451.096 348.830 291.860 195.217 166.320
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menkul Degerler 401.880 254.223 217.797 156.066 121.188

TL Menkul Degerlerden Saglanan Faizve Sermaye Piyasasi islem

Gelirleri (Milyon TL)

TL Menkul Degerlerden Alinan Faizler 298.159 133.630 76.708 55.405 56.902
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yan. Menk. Deg. Alinan F. 2.326 1.239 827 599 535
GUD Farki Dig.Kapsaml1 Gelire Yansitilan Menk.Deg. Alinan F. 139.545 66.990 41.009 30.360 30.533
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menk.Deg. Alinan F. 156.288 65.402 34.872 24.445 25.834

ilgili TL Menkul Degerler Faiz Gelirinin ilgili Gruba Ait Bilanco 44,4% 21,2% 14,1% 14,9% 18,7%

Biiyiikliigiine Oram (Ortalama Faiz)

Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler 7,2% 4,4% 2.4% 3,0% 3.2%
Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul Deg. 41,2% 19,2% 14,1% 15,6% 18,4%
itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menkul Degerler 51,9% 25.,7% 16,0% 15,7% 21,3%

TL Menkul Deger.Saglanan Sermaye Piyasasi islem Kazanglari (Net) -18.114 -4.651 -17.919 -16.704 7.650

TL Menkul Degerlere Konu Ozkaynaklar Deger Artist 156.244 24.384 6.484 9.660 1.086

Menkul Degerler Toplam Gelir ve Deger Artisimn ilgili Gruba Ait

Bilango Biiyiikliigiine Oram
Gergege Uygun Deger Farki K/Z Yansitilan Menkul Degerler (Faiz -49,1% -12,1% -50,6% -80,7% 49.2%
Geliri + Sermaye Piyasasi Islem Kazanc1 (Net))

Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yan. Menkul 87,4% 26,2% 16,3% 20,5% 19,0%
Degerler (Faiz Geliri + Diger Kapsamli Gelir Deger Artisi)

Kaynak: BDDK (Aylik Biilten) verilerinden derlenmistir. 2021 yili ilk 9 aylik getiriler yilliklandirilmastir.

TL menkul degerler dikkate alindiginda dogal olarak gok daha yiiksek getirilere ulasiimaktadir. Ornegin
toplam menkul degerlerin faiz getirisi %24,3 iken, TL menkul degerlerde bu oran, enflasyona endeksli
tahvillerin katkisiyla %44,4°diir. 2022 yilinda faiz diisiislerin de katkisiyla 6nemli bir deger artis1 yasayan
gercege uygun deger fark: diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerler icin faiz geliri %41,2 iken, deger
artigi ilave edildiginde getiri %87,4’¢e ¢cikmaktadir.

5.3 Menkul Degerlere Konu Degerleme Farklarimin Ozkaynaklara Etkisi

Bilanco pasifinde kayith 6zkaynaklar, sermaye yeterliliginin hesaplanmasinda kullanilan yasal 6zkaynaklarin
ana govdesini olusturmakla birlikte, yasal 6zkaynaklar farkli bir metodoloji ile hesaplanmakta ve bu nedenle
bilangoda kayitli zkaynaklar ile farkli tutarlara tekabiil etmektedir. Ornegin, Eyliil 2022 itibartyla bilangoda
kayith 6zkaynaklar takriben 1,2 trilyon TL iken, yasal 6zkaynaklar 1,5 trilyon TL dir. Menkul degerlere iligkin
degerleme farklar1 da 6zkaynaklarim ve yasal Ozkaynaklarin bir alt kalemidir. Menkul degerlere konu
degerleme farklari, en kisa tarifiyle, bankalarin menkul degerleri edinmeleri esnasinda olusan faiz oranlarinin
piyasa kosullarinda degismesi ile olusmaktadir. Faiz oranlarinin gerilemesi pozitif degerleme farkina, faiz
oranlarindaki artig ise negatif degerleme farkina neden olmaktadir. Finansin temel kavramlari olan bugiinkii
deger hesaplamasi ve gelecekteki nakit akimlarinin iskonto edilmesinin bir sonucu olarak faiz artislari
varliklarin degerini diistirmektedir.

Bilango tarihi itibariyla giincel menkul deger faiz oranlarinin, menkul degerler portfoyiiniin olusturulmasinda
sekillenen ve faiz geliri hesaplamasinda kullanilan faiz oranlarindan daha diisiikk olmasiyla meydana gelen
pozitif degerleme farklar1 6zkaynaklar1 artirmakta, sermaye yeterliligi rasyosunun hesaplanmasinda sz
konusu deger artislar1 ¢ekirdek sermaye unsuru olarak yasal 6zkaynaklar i¢inde dikkate alindigindan sermaye
rasyosu yiikselmektedir. Degerleme farkinin negatif olmasi hélinde ise dogal olarak 6zkaynaklar ve sermaye
rasyosu gerilemektedir. Ancak salgin krizi sonrasinda devam eden sekliyle, BDDK uluslararasi standartlardan
sapmaya yol acacak sekilde, negatif degerleme farkina konu menkul degerleri sermaye yeterliligine konu yasal
Ozkaynak hesaplamasina dahil etmemekte, sadece pozitif degerleme farkina sahip menkul degerleri dikkate
almaktadir.(BDDK, 21.12.2021 ve 9996 sayili karar) Dolayisiyla her haliikarda degerleme farklarinin sermaye
yeterliligine pozitif katki sunmasi, boylece bankalarin goriiniimiiniin daha iyi olmasit ve kredi verme
potansiyellerinin yiiksek tutulmaya ¢alisilmasi séz konusudur. Bu uygulama bilangoda yer alan 6zkaynaklara
ve degerleme farkina tesir etmez iken, sadece sermaye yeterliligi rasyosunun hesaplanmasinda
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kullanilmaktadir. Bu nedenle agagidaki hesaplamalarda bilangoda kayitli degerleme farklari izerinden hareket
edilmistir. (Ayrica sermaye yeterliliginde kullanilan degerleme farki tutar1 konsolide bazda BDDK
raporlarinda yer almamaktadir.)

Asagida menkul degerler ve iligkili degerleme farkinin gelisimi sunulmaktadir.

Tablo 6. Menkul Degerlere Iliskin Ozkaynaklara Konu Degerleme Fark

2022 il

Ortalama Biiyiikliikler (Milyon TL) ilk 9 Ay 2021 2020 2019 2018
Aktifler 11.150.249( 7.055.622| 5.493.000| 4.217.261| 3.741.246
Ozkaynaklar 982.618 641.124 549.341 453.575 395.062
Menkul Degerler Degerleme Farklart 105.557 17.884 11.654 984 3.545
Menkul Degerler Degerleme Farklari / Ozkaynaklar 10,7% 2.8% 2,1% 0,2% 0,9%
Dénem Sonu Degerleri (Milyon TL) 30.09.2022 [31.12.2021 [ 31.12.2020 |31.12.2019|31.12.2018
Aktifler 13.099.876[ 9.215.463| 6.106.442] 4.490.818| 3.867.426
Menkul Degerler 2.129.777| 1.476.598[ 1.022.643 660.920 477.857
Menkul Degerler / Aktifler 16,3% 16,0% 16,7% 14,7% 12,4%
Donem Kari 286.170 92.942 58.503 49.043 54.123
Ozkaynaklar 1.188.813 713.946 599.590 492.175 422.027
Menkul Degerler Degerleme Farklar: 146.443 24.687 21.759 13.702 1.044
TL Menkul Degerler Degerleme Farklari 198.937 42.693 18.308 11.824 2.164
YP Menkul Degerler Degerleme Farklart -52.494 -18.005 3451 1.878 -1.120
Menkul Degerler Degerleme Farklari / Ozkaynaklar 12,3% 3,5% 3,6% 2,8% 0,2%
TL Menkul Degerler Degerleme Farklar1 / Ozkaynaklar 16,7% 3,5% 3,6% 2.8% 0,2%
Menkul Degerler Degerleme Farklar1 / Dénem Kar1 51,2% 26,6% 37.2% 27,9% 1,9%

Kaynak: BDDK (Aylik Biilten) verilerinden derlenmistir.

2020 ve 2021 yillarinda 6zkaynaklarin %3,5’una tekabiil eden menkul degerler degerleme farki Eyliil 2022
itibariyla 6zkaynaklarin %12,3’line karsilik gelirken, bu oran TL menkul degerlere ait degerleme farklar igin
%3,5 diizeyinden %16,7 diizeyine yiikselmistir. Degerleme farkinin dénem kérina orami ise 2021 yilinda
%26,6 iken, 2022 y1l1 ilk 9 ayinda %51,2’ye yiikselmistir. TL menkul degerler i¢in 199 milyar TL olan, yabanci
para (YP) menkul degerlerdeki deger kaybi nedeniyle 146 milyar TL’lik bakiye arz eden degerleme farki
kalemi, bankalar i¢in ciddi bir 6zkaynak artisi, sermaye yeterliligine pozitif katki ve dolayisiyla bankalarin
ilave riske girme ve kredi verme potansiyelinde artig anlamina gelmektedir.

Ancak belirtilen degerleme farkindaki keskin artis mevcut konjonktiirde biiylik bir faiz riskine de isaret
etmektedir. Cilinkii menkul degerlere ait faiz oranlarindaki gerilemeden kaynaklanan degerleme artisi,
ekonominin olagan seyrinden, dezenflasyonist bir siire¢ dogrultusunda meydana gelen bir faiz diisiisiinden
kaynaklanmamaktadir. Izlenen para politikast ve miidahalelerle bankalarm dolayli olarak tahvil almaya
zorlanmasi sonucu, enflasyonun %85 diizeyinde oldugu bir ortamda tahvil faizleri %10-15 araligina gerilemis
ve bu durum yukarida isaret edilen degerleme artigini saglamistir. Konjonktiiriin normallesmesi hélinde
meydana gelecek bir faiz artisi ise tersine s6z konusu deger artisini ortadan kaldiracak, hatta negatif bir
degerleme farkina neden olabilecektir. Bu durum bankaciliktaki faiz riskinin bir boliimiinii yansitmaktadir.

5.3 Faiz Riski ve Menkul Degerlere Konu Degerleme Farki

Faiz oranlarinda olugan ters yonlii hareketlerin bankalarin finansal durumunda yarattig1 etki olarak en genel
sekliyle tanimlanabilen faiz riski (TBB, 2006, s. 65), bankalarin aracilik faaliyetlerinin dogal bir pargasi oldugu
gibi, 6nemli bir gelir ya da zarar kaynagi da olabilmektedir. Faiz riski, teknik ifadesiyle, piyasa faiz oranlarinda
meydana gelen degismelerin, faize duyarli bilango i¢i ve dist kalemlerde meydana getirecegi etkileri
kapsamaktadir.

Faiz orami riskinin en 6nemli bilesenlerinden olan yeniden fiyatlandirma riski, sabit faizli varlik ve
yiikiimliiliiklerin farkli vadelere sahip olmasindan kaynaklanmakta, bilango i¢i ve dist pozisyonlarin yeniden
fiyatlanmas1 suretiyle olusmaktadir. Ornegin uzun donemli, sabit faizli bir kredinin kisa vadeli kaynaklarla
finanse edilmesi durumunda, faiz oranlarindaki artig bir yandan tasinan pozisyondan kaynakli olarak gelecek
donem net gelirini azaltacak (sabit faiz geliri ve artan faiz gideri arasindaki farkin azalmasi), diger yandan
pozisyonun kendi degerinde azalma meydana gelecektir.(TBB, 2006, s. 65) Ciinkii bankanin ekonomik degeri,

64



Kartal, F. (2023). 10/1, 53-68

gelecekteki nakit giris ve ¢gikislarinin piyasa faiz oranlariyla iskonto edilmesi lizerinden hesaplandig icin, faiz
oranlarindaki degisim net varlik degerini belirlemektedir. Daha yiiksek faiz oranlar1 daha diisiik varlik degerine
tekabiil etmektedir.

Faiz oram riski; aktif ve pasiflerin farkli vade kompozisyonuna sahip olmasindan, sabit-degisken faiz
oranlarma konu varlik ve yilikiimliiliiklerdeki farkliliklardan ve farkli kalemlerin piyasa faiz oranindaki
degismelere farkli boyutta tepki iiretmesinden kaynaklanmaktadir. Caligmamizin alanini olusturan degerleme
farklan ile smirl diisiiniildiigiinde, bankalarin hélihazirdaki menkul degerlerinin genelde %20’lerdeki faiz
oranlar ile portfoye konuldugu kabul edilirse, faiz oranlarinin bu oranlar1 asmasi halinde, bu varliklarin
yeniden degerlemesi ile bulunacak deger farklarinin negatife doniisecegi belirtilebilir. Bankalarin piyasa
degerleri iizerinden finansal tablolara yansittig1 menkul degerlerinin %90’ ma yakininin ‘Gergege Uygun Deger
Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Menkul Degerler’ kalemi altinda simiflandirilmasi, dolayisiyla
degerleme farkinin (piyasa degeri ile itfa edilmis deger arasindaki farkin) 6zkaynaklar altinda raporlanmasi,
ozellikle dalgali, belirsiz ya da olagandist donemlerde bu tiir varliklar1 ve bu varliklarin degerleme farklarinin
yakindan izlenmesini zorunlu kilmaktadir.

Eyliil 2022 itibariyla, 6nceki baslikta isaret edildigi lizere, 6zkaynaklar altinda yliksek pozitif degerlere ulasan
menkul degerlere konu degerleme farklarinin herhangi bir faiz artisinda negatife donmesi s6z konusu
olabilecektir. Sermaye yeterliliginin hesaplanmasina iligkin bir siliredir uygulanan ve uluslararasi
standartlardan sapmaya cevaz veren uygulamalara gore hesaplanan ve kamuya ilan edilen sermaye yeterlilik
rasyosu veri olarak kabul edildiginde, mevcut pozitif degerleme farkinin olmamasi halinde bunun sermaye
yeterlilik rasyosuna ve bankalarin risk alma (kredi verme) potansiyeline hangi derecede etki edecegi asagida
gosterilmistir. Sadece s6z konusu degerleme farkina iliskin degisim dikkate alinmis olup, faiz riskinin diger
bilango kalemleri lizerinden dogurabilecegi kayiplar ile kredi ve déviz kuru gibi riskler géz ardi edilmistir.

Tablo 7. TL Menkul Degerlere Konu Degerleme Farkinin Sermaye Yeterliligi Rasyosuna Etkisi

1| TL Menkul Degerler Degerleme Farki 198.937
2| Ozkaynaklar (Bilango) 1.188.813
3| Yasal Ozkaynak 1.522.114
4|Risk Agirlikli Kalemler Toplami 8.085.530
5|Sermaye Yeterliligi Standart Rasyosu (SYR) (3/4) 18,8%
6| TL Menk.Deg. Degerleme Farkinin Sifirlanmas1 Héalinde Yeni 16,4%
Sermaye Rasyosu ((3-1)/4)
7 |Fark (Yiizdelik Puan) (5-6) 2,4
8[S6z konusu Farki Yaratacak Risk Artisi ((3/6)-4) 1.215.642
9|Risk Artisimin Meveut Riske Orani (8/4) 15%
10| TL Menkul Degerler Degerleme Farki / Ozkaynaklar (1/2) 16,7%
11|TL Menkul Degerler Degerleme Farki / Yasal Ozkaynaklar (1/3) 13,1%

Kaynak: BDDK (Aylik Biilten) verilerinden alian biiytikliikler {izerinden tarafimizca hesaplama yapilmistir.

Halihazirda TL menkul degerlere iliskin degerleme farki olarak 6zkaynaklarda izlenen 198 milyar TL’lik
tutarin, muhtemel bir faiz artisiyla sifirlanmasi halinde, yasal 6zkaynaklar %13 ve bilangoda kayith
Ozkaynaklar %16,7 azalirken, sermaye yeterliligi rasyosu %18,8’den %16,4’e gerilemektedir. Bu etkinin
somut olarak anlasilmasi agisindan, yukaridaki tabloda hesaplandigi iizere, sermaye yeterliligindeki 2,4
puanlik kayba es deger risk artisinin 1,2 trilyon TL oldugu belirtilmelidir. Bagka bir ifadeyle, Eyliil 2022
itibartyla olusan ortalama risk kompozisyonu ve risk agirlikli kalemler veri olarak alindiginda, bankacilik
sektoriiniin ilave 1,2 trilyon TL'lik risk almasi ile olusabilecek bir sermaye yeterliligi diisiisiine denk gelecek
etki, TL menkul degerlere konu pozitif degerleme farkinin kaybedilmesiyle olusmaktadir. Mevcutta taginan
riskin %15’ine tekabiil eden ciddi bir biiyiiklikk s6z konusudur. Risk agirlikli varliklarin bulunmasinda
dogrudan bilango aktifindeki kalemlerin bakiyeleri iizerinden degil, ilgili risk kalemlerine atanan risk
agirliklar lizerinden bir hesaplama yapildigindan, s6z konusu tutar dogrudan verilebilecek ilave kredi ya da
tagimabilecek ilave risk tutar1 gibi kabul edilmese de olagan ticari kredilere %100 risk agirligi atamasi
yapildigindan, bir bakima s6z konusu risk tutar ile verilebilecek kredi arasinda birebire yakin bir baglanti
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kurulabilecektir. Bu nedenle, belirten pozitif degerleme farkinin ortadan kalkmasi halinde, bir bakima
bankalarin 1,2 trilyon TL’lik tutara yakin bir ilave kredi verme imkanin1 kaybedecegi seklinde bir yorum
yapilabilecektir.

Halihazirda bankalarin menkul degerler portfoyiiniin en yiiksek %20’lerdeki faiz oranlar iizerinden tesis
edildigi diistintildigiinde, piyasa faizlerinin %30’lar1 asmasi halinde, 6zkaynaklar altinda izlenen pozitif
degerleme farkinin, sifirlanmanin Stesinde negatife donecegi belirtilebilir. Oniimiizdeki donemde enflasyonun
bir siire daha yiiksek oranlarda kalacagi ve miidahalelerle sekillendirilen diisik faiz oranlarinin
stirdiiriilemeyecegi senaryosunun dikkate alinmasi durumunda, bankalarin ciddi kayiplara ugrayabilecegi,
0zkaynaklarinin ve sermaye yeterliliklerinin aginabilecegi belirtilebilir.

Yukaridaki risk ve kayip sadece ‘gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerler’
icin hesaplanmis olup, diger yandan, ¢cok daha diisiik tutarlara tekabiil etmekle birlikte ‘gercege uygun deger
farki kar/zarara yansitilan menkul degerler’ i¢in olusan degerleme farki kar/zarar tablosunda, sermaye piyasasi
islem kazang¢/kayiplar1 hesabina aktarildigindan, bu tiir menkul degerlerde olusan deger artis kazancglarinin
halihazirda kar/zarara aktarildigi, faiz artisiyla bu degerlerde olusacak deger kayiplarimin da aym sekilde zarar
olarak izlenecegi hatirda tutulmalidir. Ancak bu tiir menkul degerlerin gergege uygun deger iizerinden izlenen
menkul degerler icinde %10’luk paya sahip olmasi ve Oziinde kisa vadeli alim-satim islemlerine konu
edilmeleri nedeniyle, bu etki gdz ardi edilebilecek niteliktedir. Esas olan yukarida isaret edilen, degerleme
farki 6zkaynaklar altinda izlenen ve yiiksek tutarlara ulasan ‘gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire
yansitilan menkul degerler’dir.

Faiz orani riskinin bir tarafin1 olusturan s6z konusu gelisme sadece diisiik faiz oranindan edinilen menkul
degerler iizerinden degil, tiim menkul degerler iizerinden etki yaratacaktir. Ciinkil itfa edilmis maliyetiyle
Ol¢iilen menkul degerler haricinde kalan tiim menkul degerler bilango tarihindeki piyasa degerleri iizerinden
finansal tablolara yansitilmis olup, faiz diisiisii ile elde edilen deger artiglar1 faiz artis1 ile deger kaybina
doniisecektir. Eyliil 2022 itibarryla %85’ler dolayinda bulunan resmi TUFE oran1 ile %10’lara dogru gerilemis
tahvil faizleri arasindaki makasin genisligi esasinda maruz kalinan faiz riskinin biiytikliigiinii géstermektedir.
Kisa ve orta vadede enflasyonun %10’lar diizeyine inmesinin beklenmedigi bir ortamda, hizli veya zamana
yayilan yiiksek oranli bir faiz artiginin baz senaryo olmasi, tahvillerin tasidigi riskin yiiksek bir kayip
yaratabilecegine isaret etmektedir.

Diger yandan, faiz orani riskinin bir bacagi ise, muhtemel bir faiz artisinin sadece degerleme farki {izerinden
degil, ayn1 zamanda disiik faiz oranlarindan alinmis menkul degerlerin fonlamasinda kullanilan kisa vadeli
kaynaklarin artacak maliyetleri izerinden olusturacagi kayiptir. Bu durum sabit faiz gelirine karsin, artan faiz
gideri ile daralacak net faiz marj1 {izerinden etki doguracaktir. Ornegin, halihazirda %10’lardan veya 1 yil
oncesinde %20’lerden alinan 5-10 y1l vadeli menkul degerlerin, ileride artacak faiz oranlarina bagli olarak ¢ok
daha yiiksek faiz oranlarindan edinilen kaynaklarla (mevduat gibi) finanse edilmesi hélinde bir zararin
olusacag agiktir.

6. Sonuc¢

Tiirkiye’de 2021 yilinin sonlarindan itibaren izlenen sira dist veya geleneksel olmayan para politikas1 ve makro
ihtiyati tedbirler reel sektdr bakimindan finansman maliyeti ve erisilebilir kredi kaynaklar1 bakimindan etkiler
dogururken, bankacilik sektorii agisindan ise kredi verilebilir fonlarin biiyiikliigli ve kredi faizleri bakimindan
bazi sonuglar yaratmistir. Eyliil 2022 itibariyla %400’leri asan nominal kar artislari bankacilik sektoriiniin
izlenen politikalardan kazang sagladigi seklinde degerlendirmelere yol agmistir. Ancak detaylara bakildiginda,
enflasyona endeksli tahvillerin getirisinde enflasyondaki artisa bagli olarak meydana gelen artisin karliligi
besledigi, ayni zamanda bankalarin fonlama maliyetindeki gerilemenin de sonuglara katki sundugu
belirtilebilir. S6z konusu karliligin siirdiiriilebilir olmadigi, 6zkaynaklarin asindigi, ¢ok yiiksek diizeyde
taginan kredi, doviz kuru ve faiz riskinin 6niimiizdeki donemlerde kayiplar yaratabilecegine doniik sinyal ve
degerlendirmeler 6ne ¢ikmaktadir.

Calismada, 2022 yilinda banka karliligim besleyen menkul degerlerin siniflandirma ve degerleme usulleri

aciklanarak, menkul degerlerin banka bilangolar1 ve donem kéarinda, menkul degerlere konu degerleme

farklarinin ise Ozkaynaklarda tasidigi agirlik ve bu agirliktaki degisim agiklanmis ve nihai olarak
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siirdiiriilebilirligi tartigmali olan degerleme farklarinin muhtemel bir faiz artisi sonucu ortadan kalkmasi
halinde karsilasilacak maliyet sunulmustur.

2020 ve 2021 yillarinda dzkaynaklarin %3,5’una tekabiil eden menkul degerler degerleme farki Eyliil 2022
itibariyla 6zkaynaklarin %12,3iline karsilik gelirken, bu oran TL menkul degerlere ait degerleme farklar i¢in
%3,5 diizeyinden %16,7 diizeyine ylikselmistir. Pozitif degerleme farki ekonominin olagan gelisiminin veya
dezenflasyonist bir siirecin neden oldugu faiz diisiisiinden degil, %85 diizeyine ulasan bir enflasyona karsin,
izlenen para politikasi sonucu miidahalelerle %10’lara dogru diisiiriilen faiz oranlarindan kaynaklanmis olup,
mevcut konjonktiirde biiylik bir faiz orani riskinin taginmasina yol agilmistir.

Calismanin sonuglarina gore; Eylil 2022 itibartyla TL menkul degerlere iliskin olusan 198 milyar TL’lik
degerleme farkinin muhtemel bir faiz artigiyla sifirlanmasi halinde, yasal 6zkaynaklar %13, bilangoda kayitl
Ozkaynaklar %16,7, sermaye yeterliligi rasyosu 2,4 puan gerilemektedir. Sermaye yeterliligindeki s6z konusu
kayip, Eylil 2022 itibartyla olusan ortalama risk kompozisyonu ve risk agirlikli kalemler veri olarak
alindiginda, bankacilik sektoriiniin ilave 1,2 trilyon TL'lik risk alma veya bagka bir ifadeyle takriben bu tutarda
ilave kredi verme kapasitesinin ortadan kalkmasi anlamina gelmektedir. Bu ise halihazirda taginan riskin
%15’ine tekabiil eden bir biiytikliiktiir.
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