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Krizden çıkı�ta görü� ayrılı�ı devam etmektedir....  ABD ba�ta olmak üzere geli�mi� ülkelerde 
zayıf büyümeye yönelik endi�eler yılın üçüncü çeyre�inde de artarak devam etmi�tir. IMF 2010 
küresel büyüme beklentisini %4’ten %5’e yükseltmi� olsa da 2011 için tahminini %4.3’ten %4.2’ye 
indirmi�tir. Euro bölgesi büyüme tahmini bu yıl için %1’den %1.7’ye yükseltilirken, 2011 öngörüsü 
%1.5 olarak korunmu�tur. ABD ekonomisi için 2010 beklentileri ise %3’ten %2.6’ya indirilirken, 
2011 için %2.6’dan %2.3’e dü�ürülmü�tür. Aynı dönemde, maliye politikalarının sıkıla�tırılmaya 
ba�lanmasına taraftar olan Avrupa ile büyümeyi desteklemek adına para politikalarının daha da 
gev�etilmesi ve mali sıkıla�tırma için acele edilmemesini savunan ABD ve Japonya gibi ülkeler 
arasındaki görü� ayrılı�ı da gittikçe belirginle�mi�tir. Bu do�rultuda Japonya para arzını arttırırken, 
ABD Merkez Bankası’nın da yıl sonuna kadar benzer bir adımı atmasına neredeyse kesin gözüyle 
bakılmaktadır. Küresel para arzının daha da artaca�ı beklentisi, getiri arayı�ını tetiklemi� ve yüksek 
büyüme sergilemekte olan geli�mekte olan ülkelere sermaye akı�ını hızlandırmı�tır. Söz konusu 
akı� kar�ısında geli�mekte olan ülke para birimleri hızla de�er kazanmaya ba�larken, özellikle 
ihracata dayalı bazı ekonomiler çe�itli, tedbirler ile bu durumu engellemeye çalı�arak “kur 
sava�ları” tartı�masını ba�latmı�lardır.  
 
Ekonomi tahminlerden hızlı canlanmaktadır... Yılın ikinci çeyre�inde GSYH, 2009’un aynı 
dönemine göre %10.3 büyüyerek tahminlerin ötesinde bir ba�arı sergilemi�tir. Böylece Türkiye 
ekonomisi yılın ilk yarısında %11 büyüyerek, 2009’un ilk yarısında kaydedilmi� olan %11 daralmayı 
büyük ölçüde telafi etmi�tir. Mevsim ve takvim etkilerinden arındırılmı� verilere göre ekonominin bir 
önceki çeyre�e göre de %3.7 büyümü� olması ümit verici bir tabloya i�aret etmi�tir. �kinci çeyrekte 
büyümeye en büyük katkıyı, özel sektör yatırımları yaparken, hane halkı tüketimindeki artı� ikinci 
sırayı almı�tır. Kamu yatırımlarındaki artı� da dikkati çekmi�tir. Hükümet Ekim ayı ba�ında 
açıkladı�ı 2011-2013 dönemini kapsayan Orta Vadeli Program’da 2009 yılında %4.7 daralmı� olan 
ekonominin, bu yıl %6.8, 2011 yılında ise %4.5 büyümesini planlamaktadır. 2012 yılından itibaren 
ise potansiyel büyüme oranı kabul edilen %5’e ula�ılması ve 2013 yılında %5.5 oranının 
yakalanması öngörülmektedir.  
 
Talep enflasyonu riski halen gündemde de�ildir... Nisan ayında %10.2’ye yükseldikten sonra 
Temmuz ayında %7.6’ya kadar gerileyen yıllık TÜFE enflasyonu, Eylül ayında yeniden %9.2’ye 
çıkmı�tır. Artı� tamamen gıda ürünlerinden kaynaklanırken, gıda dı�ı kalemlerde fiyat 
ayarlamalarının oldukça sınırlı kaldı�ı gözlenmi�tir. Merkez Bankası, gıdadaki geçici baskının sona 
ermesinin ardından enflasyonun yılın sonunda %7.5’e gerileyece�ini tahmin etmektedir. Bu 
do�rultuda, %6.5 oranındaki yıl sonu hedefi a�ılacak olmakla birlikte, enflasyon Merkez 
Bankası’nın +/-2 güven bandının içinde kalacaktır. Ekim ayı itibariyle 12-ay sonrası için %7.1, 24 ay 
sonrası için ise %6.7 civarında seyreden enflasyon beklentileri, %5.5 oranındaki 2011 ve %5 
oranındaki 2012 enflasyon hedefi göz önüne alındı�ında yüksek görünmektedir. Di�er taraftan, 
zayıf dı� talebe ek olarak, kriz öncesine göre dü�ük seyreden kapasite kullanım oranı ve yüksek 
i�sizlik Merkez Bankası’nın ciddi bir enflasyon endi�esi ta�ımasını engellemektedir. Ayrıca TL’nin 
de�er kazancı ve emtia fiyatlarında son dönemde gözlenen artı�ın �imdilik sınırlı kalması 
enflasyonla mücadele açısından olumludur. Merkez Bankası daha iyimser bir bakı� ile enflasyonun 
2011 sonunda %5.4 ve 2012 sonunda %5.1’e gerileyece�ini öngörmektedir.  
 
Para politikasında kriz tedbirlerinden çıkı� hızlanmı�tır... Krizin ardından, “Enflasyon 
Hedeflemesi” uygulayarak para politikasını sadece enflasyon hedefine göre �ekillendiren Merkez 
Bankaları’na ele�tiriler artmı�tır. Bu do�rultuda Merkez Bankaları para politikalarını uygularken, 
finansal istikrarı daha fazla dikkate almaya ba�lamı�lardır. Son dönemde artan sermaye giri�lerinin 
hem cari i�lemler dengesi, hem de finansal istikrar için büyük risk olu�turdu�unu göz önüne alan 
Merkez Bankası da faiz dı�ındaki para politikası tedbirlerini ön plana çıkarmaya ba�lamı�tır. 
Öncelikle kriz döneminde likiditeyi arttırmak amacıyla alınmı� olan tedbirlerden çıkı� stratejisi 
hızlandırılarak, bir hafta vadeli ihale faiz oranı ile gecelik borçlanma faizi arasındaki fark arttırılmı�, 
zorunlu kar�ılık oranları yükseltilmi�tir. Ayrıca döviz alım ihalelerinin yöntemi daha esnek hale 
getirilmi� ve güçlü döviz giri�i dönemlerinde alım tutarları arttırılmı�tır. Sermaye akı�ının beklendi�i 
gibi güçlü devam etmesi durumunda bu tür alternatif araçların daha etkili kullanılması �a�ırtıcı 
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olmayacaktır. Di�er taraftan enflasyonun 2011’in ikinci yarısından itibaren hedeflerle uyumlu 
patikaya inmesini bekleyen Merkez Bankası, politika faizini en erken 2011’in son çeyre�inde 
arttırmayı planlamaktadır.  
 
Gelecek yıldan itibaren mali sıkıla�tırma hedeflenmektedir... Yılın üçüncü çeyre�inde faiz dı�ı 
harcamalarda bir miktar artı� gözlenmekle birlikte, bütçedeki ba�arılı performans genel olarak 
devam etmi�tir. Bu do�rultuda, yılın ilk dokuz ayında Merkezi Yönetim bütçesi 21 milyar TL açık 
vererek, 41 milyar TL açık kaydedilmi� olan 2009’un aynı dönemine göre oldukça ba�arılı bir 
performans sergilemi�tir. Ekonomideki canlanmanın da deste�iyle vergi gelirlerinin yükselmeye 
devam etmesi sayesinde gelirler %20 artarak 188 milyar TL’ye ula�ırken, harcamalar sadece %6 
artarak 209 milyar TL olmu�tur. Faiz harcamalarının %14 azalarak 39 milyar TL’ye inmesi toplam 
harcamalardaki dü�ü�ü sa�larken, faiz dı�ı harcamalar %12 yükselerek 170 milyar TL’ye 
ula�mı�tır. Özetle faiz dı�ı fazla söz konusu dönemde 5 milyar TL’den 18 milyar TL’ye yükselmi�tir. 
Ancak, orta vadeli programda yılın kalanında harcamaların arttırılması ve faiz dı�ı fazlanın yılı 5 
milyar TL civarında bitirmesi planlanmaktadır. Benzer �ekilde bütçe açı�ının da 44 milyar TL’ye 
yükselece�i öngörülmektedir. Ekim ayında Meclis’e sunulan 2011 bütçesinde ise, seçim yılı 
olmasına ra�men, mali disiplinden taviz verilmeyerek faiz dı�ı fazlanın 14 milyar TL’ye çıkartılması, 
bütçe açı�ının ise 34 milyar TL’ye indirilmesi planlanmaktadır. 
 
Kısa vadeli finanse edilen yüksek cari açık yeniden gündeme gelmi�tir... Cari i�lemler 
hesabındaki açık üçüncü çeyrekte de hızlanarak devam etmi�tir. 2009’un ilk sekiz ayında 8.7 milyar 
dolar olan açık, bu yılın aynı döneminde 28 milyar dolara ula�mı�tır. Dı� talebin zayıf seyrini 
sürdürmesi nedeniyle ihracattaki artı� %15 ile sınırlı kalırken, özellikle iç talebe yönelik üretimin 
beklentilerin ötesine geçmesi ile ithalatın %30 yükselmesi dı� ticaret açı�ını körüklemi�tir. Yine 
küresel krizin etkisiyle net turizm gelirlerinin %3 gerilemesi de cari açı�ın büyümesinde etkili 
olmu�tur. Finansman tarafındaki ciddi yapısal de�i�im Haziran-Eylül döneminde de devam etmi�tir. 
Son yıllarda gözlenmi� olan yüksek do�rudan yatırım ve hem banka hem de banka dı�ı kesimin 
uzun vadeli borçlanması, yerini portföy yatırımları ve mevduatların a�ırlıklı oldu�u daha kısa vadeli 
sermaye giri�lerine bırakmı�tır. Daha detaylı bakıldı�ında Hazine’nin 4 milyar dolarlık tahvil 
ihracına ek olarak, yurtdı�ı yerle�iklerin iç borçlanma senetlerine artan talebi sonucunda ilk sekiz 
ayda kaydedilen 28 milyar dolarlık cari açı�ın 14 milyar doları portföy yatırımları ile finanse 
edilmi�tir. Ayrıca yabancı bankaların mevduatlarındaki artı�ın önemli etkisi ile di�er yatırımlardan 
19 milyar dolar giri� gözlenmi�tir. Do�rudan yatırımlardan elde edilen 4 milyar dolar ve net hata ve 
noksan kaleminde yer alan 1.2 milyar dolarında deste�i ile resmi döviz rezervleri 10 milyar dolar 
yükselmi�tir. Geli�mi� ülkelerin ekonomilerini destekleme amacıyla likidite pompalamaya devam 
etmesi sonucunda yeniden kar�ı kar�ıya kaldı�ımız kısa vadeli yüksek sermaye giri�i ile beslenen 
yüksek cari açık tablosunun gelecek yılın en azından ba�larında da devam edece�i 
dü�ünülmektedir. Bu yılın tamamı için Orta Vadeli Program’da 39 milyar dolar (GSYH’nin %5.4’ü) 
cari açık öngörülürken, gelecek yıl açı�ın 42 milyar dolara yükselmesi, ancak GSYH’ye oran olarak 
aynı seviyede kalması beklenmektedir. 
 
Orta Vadeli Program ekonomi politikalarına güven tesis etmi�tir... Özet olarak, dı� dünyada 
endi�elerin oda�ı Avrupa’daki borç sorunundan ABD’deki zayıf büyümeye kayarken, içeride yüksek 
büyüme ve kısa vadeli de olsa güçlü yabancı sermaye giri�inin yarattı�ı olumlu hava, cari i�lemler 
hesabındaki açı�ın büyümesi, bütçe harcamalarının yükselmeye ba�laması ve enflasyondaki 
dalgalı seyre yönelik endi�eleri geri planda tutmu�tur. Orta Vadeli Program öngörülebilirli�i arttırmı� 
ve gelecek yıldan itibaren disiplinli bir bütçe taahhüt edilmesi “Mali Kural” uygulamasının rafa 
kaldırılmasının do�urdu�u soru i�aretlerini azaltmı�tır.  
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Küresel krizden çıkı� sürecinin devam etti�i görülmektedir. Ancak açıklanan son veriler, 
geli�mi� ülkelerde istihdam sa�layacak büyüme hızının kısa vadede yakalanamayaca�ını 
ortaya koymu�tur. Türkiye’nin de dahil oldu�u hızlı büyüyen geli�mekte olan ülkeler ise 
güçlü performansları ile biraz daha ön plana çıkarken, küresel kararlarda daha aktif yer 
alma konusunda emin adımlarla ilerlemektedirler. Geli�mi� ülkeler ekonomilerine ivme 
kazandırabilmek adına gev�ek para ve maliye politikalarını sürdürürken, ABD ve 
Japonya’da ikinci bir parasal gev�eme dönemine girilmi�tir. Söz konusu tedbirlerin 
büyümeyi hızlandırmakta yetersiz kalması kısa vadede ciddi risk olu�turmaktadır. Ancak 
yeni bir daralma sürecinin baz senaryolar içinde yer almaması olumludur. Di�er taraftan, 
geli�mi� ülkelerin pompaladı�ı likiditenin geli�mekte olan ülkelere aktı�ı görülmektedir. 
Ekonomisi ihracata dayalı olan ülkeler söz konusu sermaye akı�ı nedeniyle paralarının 
de�erlenmesinden büyük rahatsızlık duyarken, döviz giri�i Türkiye gibi ülkelerde 
büyümeyi, dı� açı�ı yükseltmek pahasına, tetiklemektedir. 

Yılın ikinci çeyre�inde de beklentilerin üzerinde büyüyen Türkiye, performansı ile göz 
doldurmaya devam etmektedir. Ba�ta Avrupa olmak üzere ihracat partnerlerinin yeterince 
toparlanamamı� olması nedeniyle dı� talep zayıf seyrederken, güçlü iç talep krizden çıkı� 
sürecini hızlandırmaktadır. Yüksek sermaye giri�inin de deste�i ile yılın kalanında olumlu 
tablonun devam etmesi beklenmektedir. Ayrıca, hükümetin açıklamı� oldu�u Orta Vadeli 
Program güven ortamını peki�tirerek, ekonomiye olumlu katkı sa�lamı�tır. Uluslararası 
kredi derecelendirme kurulu�ları Türkiye’nin ba�arısını vurgulamaya üçüncü çeyrekte de 
devam etmi�, özellikle gelecek yıl seçim döneminde güçlü mali performansın korunması 
ve cari açı�ın do�urdu�u risklerin kontrol altında tutulması durumunda yeni not 
arttırımlarının gündeme gelebilece�inin sinyallerini vermi�lerdir. 

Bankacılık sektörü de yılın üçüncü çeyre�inde ba�arılı performansını devam ettirmi�tir. 
Mevduatlar üçüncü çeyrekte %3, Ocak-Eylül döneminde ise %11 artarken, ekonomideki 
canlanma ve artan güven ortamı sayesinde kredi hacmi üçüncü çeyrekte %5 daha 
geni�lemi�, ilk dokuz ayda kaydedilen artı� ise %20’ye ula�mı�tır. Bu do�rultuda 
kredi/mevduat oranı kriz öncesi döneme yakla�mı�tır. 

Tekstil Bankası temkinli duru�unu korumakla birlikte, ekonomideki canlanma ve 
öngörülebilirli�in yükselmesinin do�urdu�u fırsatları da de�erlendirmi�tir. Bu do�rultuda, 
bankamız üçüncü çeyrekte sermaye yeterlilik oranını %21 ile güçlü bir seviyede tutarken, 
aynı zamanda kredilerini sektör ortalamasının üzerinde arttırarak bilançosunu büyütmeye 
devam etmi�tir. Tekstil Bankası önümüzdeki dönemde de dengeli duru�unu, güçlü risk 
yönetimine verdi�i önem ile destekleyerek mevcut politikalarını korumayı hedeflemektedir. 

 

Saygılarımla, 
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Dı� dünyada endi�elerin oda�ı Avrupa’daki borç sorunundan ABD’deki zayıf büyümeye 
kayarken, içeride yüksek büyüme ve kısa vadeli de olsa güçlü yabancı sermaye giri�inin 
yarattı�ı olumlu hava, cari i�lemler hesabındaki açı�ın büyümesi, bütçe harcamalarının 
yükselmeye ba�laması ile tüketimin artması içerideki havanın çok iyi bir yöne kaymasını 
sa�lamı�tır. 2010 üçüncü çeyrek performansına bakıldı�ında Bankamız, dünyada 
ya�anan bu gel gitli dönemin aksine, yoluna ba�arılı bir �ekilde devam etmeyi ba�armı�tır. 
Bu ba�arının arkasında kurulu�undan bugüne kadar teknoloji, insan kaynakları, mü�teri 
ili�kileri ve kurum kimli�i alanlarında yapılan yatırımları görmek gerekir.  

2010’un üçüncü çeyre�inde ya�anan olumlu göstergelerle birlikte Tekstil Bankası, üçüncü 
çeyrekte konsolide aktif toplamını %3.8 artırmı�tır. Di�er taraftan Bankamız yine üçüncü 
çeyrekte konsolide bazda kredilerini 9.3% ve mevduatını %5.1 artırmayı ba�armı�tır. Bu 
saydı�ımız tüm olumlu göstergeler Türkiye ekonomisinde ya�anan iç talep artı�ına paralel 
ya�anmı�tır. 

Tekstil Bankası’nın karlılı�ının kayna�ı geçmi� yıllarda oldu�u gibi, mü�teri odaklı 
faaliyetlerden olu�mu�tur. Banka’nın konsolide net karı 16.0 milyon TL gerçekle�mi�tir. Bu 
karlılık geçen yılın aynı dönemine göre %6.2 artı�ı göstermektedir. Banka’nın vergi öncesi 
faaliyet karı önceki yılın aynı dönemine oranla %21.9 artı� kaydedilmi�tir. Konsolide 
finansal tablolara bakıldı�ında 2010 ve 2009 yılları ilk 9 aylar kar�ıla�tırıldı�ında di�er 
faaliyet giderlerinde %6.7 oranında azalı� görülmektedir. Bu olumlu geli�me global finans 
piyasalarındaki krize bir önlem olarak Banka’nın 2010 yılında da sürdürdü�ü tasarruf 
tedbirleri sayesinde olmu�tur. 

Toplam kredilerimiz konsolide bazda 1,551 milyon TL seviyesinde gerçekle�irken, mü�teri 
mevduatları Teksil Bankası’nın ana fonlanma kayna�ı olmaya devam etmi� ve bilanço 
pasifi içindeki payı %65 olarak 1,400 milyon TL gerçekle�mi�tir. Toplam ka�ıt portföyümüz 
%33 ‘lük bir artı� ile 308 milyon TL olurken, özkaynaklarımız %4’lük bir büyüme ile 481 
milyon TL olmu�tur. 30 Eylül 2010 sonunda sermaye yeterlilik rasyomuz %21 seviyesinde 
gerçekle�mi�tir. 

Bankamız önümüzdeki günlerin bankacılık faaliyetlerini, maliyetlerin dü�ürülmesi, 
özkayna�ın korunması, aktif kalitesinin sürdürülmesi kriterlerine öncelik vererek 
biçimlendirmi�tir.  Bu strateji do�rultusunda kurumsal ve ticari mü�terilerine gerekli deste�i 
vermeye devam edecek olan Bankamız, mü�teri odaklı yakla�ımı ile hizmet kalitesini 
koruyarak faaliyetlerine devam edecektir. 

 

Saygılarımla, 

 

 
 

E��F�(�2@GBH�CD9�H9�
2
�
�� ����   
 



 

  �

�
 
$����:����������
���&������

�
�����(�-������B����������
���?�����
��������)�����+�,����.
���(�+
����
�

���
�����
���������� �����
����������;�*<� ��'�:��;=<�����

25D�E�����=�����1I3� ��������������J4���4�J$� �����J$�$��

D�,
��/�
������ ���������������4%�%4��$���������� ������K�$��

����
����
��� �����������>.?4???4???� ��7??�??�

�
�������������������������������������������������������������������������������������������

1I3������0������

������6����5�?�)�	�-
��7�+����
�,��25D�E�����=�����0������
�
�����

� �������+���� �����
��� :������ 
@��
�
���� ��:� �� ���
� ��:��
������ A���� &����
��
)���
����8�������1:�
��
�

������
����������&�������
���������:
����B�
������������5�
 
�
����
��

A

���
���
B�����������
�"�����
� �����0���� ��������
�
�)��(���
�<�
���������������#���=;�
�	H�"�-�����L��
��
������4����(������	H��
.��
���
�=
�(�+
����7�
���
����
�)��(���
�<�
���>���
���)����LJ���������
=
�>
��
+(�+
���� 7�
���
��
�� ������ 
�)��(� ��
�<�
��
� ����'�� "����� ���
(� ����� ����
� �
,
��
���� .
�
(
��#�� �
,
��
�� 
�)��(����� )���� ���� ���#���� L��� ��
�� "#� ����� B����� ����0��� L��0�
��
�
.��
����
�����
 
	
��
���������������4���%����������	����

��
����
�
;������;�'��.
����=����#�#�#+#����������

�
��
2�#"#�
���<�������#�#�(#+
#���������������4�	�����
M��������
>����

��
����#�#�#+#�#��"���������
=
�(
����
��#�#����25D�D�+�	�'��

�����4�	
��
����������M����L���?���
����������������'��"�������
�,��
��(#+
#��� @��
(�-���
����
�<���+�
�'��

�=�#)��������"�+������
�������25D� E�����=�����4� -�(���
�>
������
�	
��
���������������0�
�����
������)����������
�
(�+�.
����J�������
�"�����
�LJ$�$0����)�����
�

��"�������
������#(#�������
�(�+
���������0������,
��?���
�
���?������>����������! 7�M�
��+�
(�
=;�(
�

������

	
��
����������4�<�����

�
�����!�
��"#�M�����2
�
�� ������,��.
��#�
�>�)�������KK�+#"
������'���,����
�
������(
�

����� �����'�����?�-(

�
�����+#"
�
������+����4� ���
��
��.
�7#�#(����!�

��

��#"
�
��4�
	
��
��"����!�

�+�(� 
��
-������'���,����
��
��#�(��
�����������'�������+���
�(��
�)��������.
���
���(�
?�-(

�
��� ��
4� �����M���� L����� ��������� �+
������ ���#,#� 	
��
��� C�
���(�  
��#�� D
,
��
�� �����

���<������.
���(
�

�������

	
��
����������0������(����0����"�����+�

(���'���,�4�77	�0�
��#�#�#�	?
�B#���	
N
��
�9�

���
������
������=� O��
� H
��4� .
� >��� ��������� �#�
��+�� (#?�"��� "����� ���+����� ��
� (�+

���
���� ��+� �+�
(�
�
�
�;�
����
��
)�
�����.
��?
���>����������+���(��
������	
��
����������4�	?
�B#���	
N
��
�9�

���
������
������=�O��
�H
�0���L����0#�����?�)
����



 

  �

 
�

�
1I3����������(
.�#�
��?���>
����

�
 
 
�����+����$��������
�)��������������
���
����
�;C<�
�

�����'�����D�-
��
(
�.
� D
�

�
(
�7#�#(#0�#��1�DD73��>����(�+����#,#����B����������
���?���
P2�����������'�����5
�
;��A�)������Q������.
���
�����+���+
������������(�-����
�
;��
������#(#���
"��
�,�(�-��R�

�

- 5
�
;���� 
�)��(� "����� )���(���������� L%�$� ��>�����
�� "#� �;�
(�
� "����(�-���
)���(����������L������

�,�4�

- 5
�
;����
�)��(�(
��#�� �
,
��
������LK�$�"�����,��"#��;�
(�
�"����(�-���(
��#��
�
,
��
������L�����"�����,�4�

- 5
�
;����
�)��(���
���
������L���K�"�����,��"#��;�
(�
�"����(�-���
���
������L��J�
��>����,�4�

- 5
�
;���� 
�)��(� (
.�#�
����� L����� "�����,�� "#� �;�
(�
� "����(�-��� (
.�#�
�����
L������>����,�4�1"��������(
.�#�
����?�����3�

- 5
�
;���� 
�)��(� =���������� ��
���
������ L����� "�����,�� "#� �;�
(�
� "����(�-���
=������������
���
������L%���"�����,�4�

=;���(
�

�����

�

�1I3������'������
�
;���
����+����"��=��
�������"�-���.
���(�+
����

�

 
 
 
 
 
 



 

  �

�
#8�
���
���������
�������
��
����
 
	
��
����������0�������������������
�"��	
��
���C�
���(� 
��#��D
,
��
�������"�,�����
����,�4�P2
��+
��
!+�

(
�
��6��������������Q�+���

��
�L������������+
�����

(
�

������

�
S�������
�
;����
��
�������"�,�����
�����������������
�
���(
�

�����
�
�����

��������+������D

��
������
������B��#
��&�������#8
��
����#

8�
��
�

A

���
��
�����0���� ��?��� ���#,#� ����� =�#"#� ��
� ����� ���+���
��� �����'����� 7��#�#0��� #�=#�� ������4� ���(���
"�����(�+

��� ���+����� >
�>
.
����
� .
� )������ ��+#������ ��?�����
� ?
�� 
����� "����'����� �+�
(�
�����
��)��(��
������ 5;-� ���#�#� �+�
(�
��
� ��=���� �����
���� �>����(����� P��� B����� ����� 
���?�� !
�"�����
�
?�-��������7�(#����>������'���7�������
�S��������	�"�����4��#������!��+�����>����(��.
�D�)��
����
��
� 5������� ��,�(��-� D
�

�(� A�)��#Q�#�� "
+��'�� ";��(����� T� ���#� ��)��
#�� 9�� <���������� �
��
��(��
������
�
�
4E���&����
��)���
���������
�
�
�����(�-��������������B����������������(������	H���������
�"����>��"������,��
�.
������(������	H�
�

���������
���������(����#��+(�+
����
�
�
����� B����� �
�"�����
� 	
��
��� �������0���� �����'����� D�-
��
(
� .
� D
�

�
(
� 7#�#(#�
��-
��
(
�
���
�#�=#���������?�-����������������
�<��������
�"���������=;�
R�
�
�
�

• 7�������
���
�<�"������,�������(������	H0�
�#��+(�+
����
• 	�)��(���������
���������
���
�������(������	H0�
�#��+���
��"����>���>
������
���)����LJ��

�
.��
����
�=
�>
��
+(�+
����
• 	
��
����������0����
�)��(���������
�(
.�#�
��������������=;�
�LK��-���+������K�(������	H�

=
�>
��
+(�+
�����
•  
.�#�
�(�-���
�)��(���
�<

���)����L�%0�
��L�$0
�=
���
(�+
����
• �����������������������

��;�
(�����������(������	H�=
�>
��
+���
��=
>
��������������;�
(��
�

=;�
�����L������
(�+
����
• ��
�<� �������,�� ����� ���#� L���� ��
�� "#� �;�
(� L���4� ;-������� �������,�� ����� ���� ���#�

L���0����"#��;�
(�LK�$��
.��
���
�����
�(�+
����
• 7�������
�"�-����
�(��
��


�������������L������������=
�>
��
+(�+
����

�
�
�
�
�
�

6
���� ���
�������
��
�� !��

:���)����� '�:��=
S������5
�
;�� 	
��
���C�
���(� 
��#��D
,
��
������ ���������'�����E�-(

�
�� �����

	?
�B#���	
N
��
�9�

���
������������=�O��
�H
� �����'���� �����
D�,
��/�
�������� 	
��
�������+�(�E�-(

�
������� ����+�(�	
�����U��
�� ����J



 

  �

��
���.���&����
�����)������
�&����
���:A�
���
������
#

8�
���

A

���
�
�

#�
�� ������

�

��=���	@ABA� C;�

�(�7#�#�#�.
�D
�

�(�7�(�

�����+�����

!�5
�'���DBAB�BC/VHO� C;�

�(�7#�#�#�.
�D
�

�(�7�(�

���@�
���

!��5�?���WG7��� C;�

�(�7#�#�#���+����T
�����

�
-(��WG	@A7� @�
�

 #��
��	9 � @�
�

E��F�(�2@GBH�CD9�H9� 2
�
�� �����.
�C;�

�(�7#�#�#�@�
���

�
C;�

�(��#�#�#���
�
������=��'
�����

���.
�;-=
>(�+�
�����

��

���

(�-���P�#�#(�����;�

�(Q�
(
�������
������
����(��
������

�
&����
��)���
�����)��
���1:�
��
�
��#
A


����
����
����)���
��
����F���������

A

�����
�
���� 5;-�
+(
0���� �%�� (���
��� =
�
,��'
� C;�

�(� 7#�#�#� 
�� �-� $� 1"
+3� ��
��� ��
� 
�)������ .
�

�)���
����"#�#������
�
�����;���������#(�#���#���
����������������#�?
��)��;�
(���
�"�����
�����
/�
��� �����0��� 1����������:� ����������3� K�� ��

� C;�

�(� 7#�#�#� 
�)���
���4� �� ��

� D
�

�(�
7�(�

���
�)���
������)��(�+
����C;�

�(�7#�#�#���
�
������.
�7�(�

���
�
������
�)���
��������
���(��
�


������-
��
���(#+
#����
 
 
����
����������&�������
���������������
�$����
�
��
�����
�
 

#�
�� ������

E��F�(�2@GBH�CD9�H9� 2
�
�� �����.
�C;�

�(�7#�#�#�@�
���

@(�
��H	9��C�1I3� ���=��	
�����U��
��4�/�=���-�����4�/)
����������.
�
D
�

��2�#"#�

�#���
�6H/	79��  ����!+�
��2�#"#�

D�E���
�DWTBA� D�+�!��+���
��2�#"#�

����-���BTAB�/5/VHO�1II3� 7�
���
��2�#"#�

E��
����E��! B�B�� E�-��
�.
�C�
���('��!��+���
���2�#"#�

����+"#,�C��5� ���9/VHO�� 7#�#(����.
�	�'���������'�����2�#"#�

 
1I3��������������0���/)
����������.
�D
�

��2�#"#4����=��	
�����U��
���.
��/�=���-������2�#"#0��������#(�#�
2
�
�� �����C����('����@(�
���
����0��"�,���(�+
����
�
1II3����-���B.�
����,�#4� ���������0���7�
���
��	�?����2�#"#0��������#(�#�2
�
�� �����C����('�����������
�
��(�+
����
�

2
�
�� �����.
������('���������=��'
�����

���.
�;-=
>(�+�
�����

��

���

(�-���P�#�#(�����;�

�(Q�
(
�������
������
����(��
������

�
�
�



 

  �

�
��
���G��!
�����
��

A

�������
���&����
�
�
 
 

 
�
���������)���
�"��
�������#
A


�	@��
���
���
 

�
��
��������������
���
����)���
�8��!
��D����
�A��
���
��
��� � � � � D�
O�#���� � � � � � ���X1
#�3�
O-#��T��
���C6�.
�	����H������ � � ��
7����.��
���C6�.
�	����H������ � � � 

 
O�#���������� ��
��� �
�
'
�
����(
� �#�#�#+#� S�
'?� A�
��=�4� 	
��
��� �������M���� ��
��� ��
������� .
�
=;����(����P�#��,��Q��������

��
�


����
�
�
������
��
�#�
B��
:
���:A�
������
���&����
��'�

�
��
������#

8�
��	@��
���
���

Risk Yönetimi Politikaları  
 
Piyasa Riski Yönetimi, �����(�-��4�)�������������;�

�(���
�A���
� ��#-�D
,
��1A D34��
�
��


�
��.
��
�����������-�
�����
��#������4�=�)�.
��#��������������-�
���=�"��;�>�(�
���#������������
�
6�����������4� �����0�������(���
�(�?
��)���������
�������)�-��������������
,
����
�<��-���������4�
?���
� �
�
��� <���
����� .
� �;.�-� �#����������� ���=����(����� �
�
����
� (
������ =
�
"��
'
�� -�����
���������<��
�
�
����
������"���-�(�������(���
4�
��
�
#
#�������(���
�(�)��
<;������)�������
,
����
�
(
������=
�
"��
'
��(����(#(�)�
�����
������"���"���;�>����������A DR������(�-���L���=�.
��
�����,��.
���=������
��
�
#
(�����
����>���	���?�
���
�-

�(4�T�������7�.�������.
� ��

�������
�
�-

�(��;�

(�
�����
�=�������������?
��)�������!>�
��(��
��
����
� �?
��)������A D4�C;�

�(�
7#�#�#� 
���<������ �������(�+� ��(�
� >
�>
.
����
� E�-��
� ���(���
�(� �+�
(�
������ �;�

�(���
�
�#������(��
������H�(�
�
���"��A����C;�

�(���;��(��
���<��������)��(��
������
�
7#��������������;�>�(�(��
�����
�
�?(���
���
����-��>�����)���4�=
�>
��
+
���
,
��
��
����+���+
��(���
�#�

���
��=
���
��;����

�
�#�=#��������(��
����=�.
�������,���-�
�(
�

�����
�
6�������� ���=����(����� >��� ����
�� ���#,#� -�(�������� ��#+�"��
'
�� �����
�
� ���+�� �
�(��
����
�����������,�����;�>�(���
�
��

�
�
���.
��
�����������-�
�����
���)��(��
�������
�
 
.'#
���������-
��
(
�
�
�#�=#��������4�)�������������>����������
�(��
��?
���'���
�����
�(

���
�#�����������?
��)���(��
��.
��DD70�����)�����(��
�������
�
 
Yapısal Faiz  Oranı Riski, �����0����"����>����)���������.��
�#�#(�#-�#,#��
�
����
�(��#-�
�����,��<��-����������<��
�
�
���A������;�>�(���
4�"����>���>��.
���+��
�(�<��-
��#��������
�<�.
�)���<���
�+�
(�"�-���������
����+������-
����
��)������<��-�
����#�����������?
��)������"#=������
,
��
���
�
"�,����������?�-���������#�������=�)���)��������#������(��
�������
�



 

  �

S��-� �������������� �
,�+�(��� �

� 
����(��� �
,
�
� 

����� �
������ �����-�
��� ��
� ;�>��(
�

�����
5
�����������-�
����
�	H���
�<�)���<��>���L�4�C6���
�<�)���<��>���L��<��-�+��#�#�=#���(��
�������

�

����(����
,
��
����
,�+�(���;-��������������������������
���)�
���(
�

�����
 
 
Likidite Riski4�)��������+#��������������� �����0����"����>����)������������������"��
'
�� �����
�
���(��#�#(�#-�#�������
�
����
�����(������
����
�(��������.
�-�(����������+�����(�(������������
�<��
�
�
��������(�-���������

��;�

�(�4�C;�

�(�7#�#�#�
���<�������������(�+���(�

�#�=#���������
��
�<�6���<�7�(�

����
�"
����
�
���
���

U��
��>
�>
.
����
�E�-��
��;��(��
���<��������)��(��
������
H�����

���(�
�4�������(���(�-
�

(
���(�'����4�����
��
,
��
��.
��#�������"�����"��>���(����������������
����
�
�)��(�����"����>��"������,�����"
������"����
.��
��������
������+(
(
���)�
���"��
�#�=#��
�������"
����
������
�
������������

�����������-�����������H�����

�C;�

�(��B�����������"
����
�
��
��
��#������������
���.
�
�����"��
'
�������������>
�>
.
����
��-�
(
�

�����
 
Kredi Riski Yönetimi 
 
 
�����(�-�����
���������)��
<;��
��"�-����4������=

�����
�=
���.
������0������
�<�����

���=;-

��
�
��
�;�

��(
�

�����
�
7�
��� �����4� ��
����� (�+

���
���� �;-�
+(
� =
�
��
���
� #�(������� ����(������
����� ���(
�� .
���

�(�(
��-�(��������
���
�=

��
(
(
������#'#����+�"��
'
��-������������,�����<��
�
�
���7�
���
����
"����>������ �,����,�� ������������ ��
��� ������ �>��� ������'��� ������ �
�(��
� �?
���'����� ����
�� ��(����
�
�
����
4���
����������;�

�(��)���
�������4���
�����
���=����;�=;���
"����������
����(���(�-
�
�
'
��.
�
��
������
'�����

����>���+(��������,����'���+
����
���#+
#�#�(#+
#����
�
�����(�-�����
���)��
<;��������)������.
�����

�����"
����
�
���
.��
�
�
#
�"��(
���>����>�
���������
"
����
�(�+�.
�C;�

�(�7#�#�#�
���<�������������(�+���,#���+(����(�
�
���:��
�
'
4��
�
;�4��������
"#�#�(��
������ 7�
��� )���
������ ��(�
�
��� 
���"�� .
� �#��������� �
�'
�
����(
� (��
��
���
� ���+����
�
,
��
����(
�
��A����C;�

�(���;��(��
���<��������)��(��
�������
�
7#�#(����.
�
�'������
���
��)��
<;����>���=
��+
����
���>�
��������
�
'
�
����(
�(��
������������J�

���?���
�� �
�"��
�� ��
��� 
�?���� �+�(������� �#������(��
������ !+�

(
� �����'���,�� ��
��� )��
<;���
�
�
'
�
����(
����>�����
�����������������
�(��
����,#�
������%��
��#������(����"�+���(�+
�����
�
 
Operasyonel Risk Yönetimi 
 
�����(�-����)
������
��������;�

�(����)��(�����=
�>
��
+
����
��
�(�>���+(�������;�'
���4�?
��
�+�(���� ���
�� 99� ��
� #�#(#�� ��,���(�������� ����'�� �)
������
�� ����� <���������,����� �#�#(�
���
�������)��>����?����
�=
�(
����;����
���>���+(������;�
(�.
���(
�

�����
�
/)
������
�������
�4����
��99�
���<������;�
�����,��+
����
�=�#)���(����#�

���
����<�������������
���)�

���(
�

����� /)
������
�� ����� ����)� .
��
�"���� ��#+
#�#�(��� �#�

���
� ����)� .
���
���
"����
����(
�

�������
�
!+����
�����,����)��(����4��>�
��.
���+�����'���.
�"
��
�(
�����#�#(�����4��"����'�����?�-(

�
������
�
.�(� 
�
(
(
��� ?�����
� ����)������ (���(�-
� 
���
"��(
��� �(�'����� #�#�(���� =
�
�
�� =
�
��
�#���������>
�
��!+�5��
�����,��6����4��'���D#�#(�B��
(�6����4�A���������-��.
�/��������6�����.
� ��#
��
!+�
(�
�� O�=#��(�� 	���(�
�� � "#�#�(��
������ /��,����
�� D#�#(�  
��
-�� .
� !+� 5��
�����,�� 6�����


�
�
�������������'����#�#(�
�
"���
�������)��(��
������
 
 
 



 

  �

�
�
�����+����)����

�����

���������)��
�
���������@�4������������#

8�
��
	@��
���
���
�
��

�������
�
�����0���� 
�)��(� ��������
� ��
�<�
��� ����� B����0���
� 	H� "�-����� L�� ��
����� ���� (������ 	H�
�
.��
���
� =
�(�+
���� 7�������
� ��
���
���� 
�)��(� ��
�<�
�� �>���
��� )���� LJ�� =
�>
��
+(�+
����
7�
���
��
��������
�)��(���
�<�
��
�����'��"��������
(����������
��
,
��
����)����������������#����
L�����
�������B��������#����L����������=
�>
��
+(�+
����
�
6���<

� ������� "�-��� LK� ��>��
�� ��������
� (
.�#�
��� 
�)��(� ��
�<�
��
��� )���� L�%0�
�� L�$0
�
=
���
(�+
����
��
�����0������������������������������
�;-�������
�)��(��K%��(������	H0�
�����
�
�
��LK����������
��
�+�=;�

�(�+
����5
�(��
��


�������������#���
���������
�"�-���L������������=
�>
��
+(�+
����
�
�
)��
�
���
�
�����0������������
��

�����������(������	H�=
�>
��
+(�+
�����#����������=
>
��������������;�
(��
�
=;�
�L������
�+��=;�

�(
�

�����������������#-�������� �����0������������
���
�<��������,��L����
1������L���34���������
�;-��������������,����
�LK�$�1������L���3���(#+
#��������0����.
�=��;�'
���
<�����

������;�'
���������������;�
(��
��������L�������
�+�����
���(�+
����
�
7�������
�<��������
�"�������"������,����������.
�����������������������������+���+
������,�������,
��
<�����

� =��
��
����
� L��J� ��������� �-���+� =;���(
�

����� �#� ��#(�#� =
��+(
� =��"��� <������
)��������������� ���-
� "��� ;��
(� ������� �����0���� ����� �������� ��� ��������,�� 
�����#<� 

�"���
���
���
����
���(#+
#���
�
�
�
&�
�#@
����&���
�������8
���F���������

A

���
�
�����(�-�
���<��������������������#��
�"������
�(#?

��<��#�#(�����
�)��(���4�%%�	H�"�,�+
��
"#�#�#�(#+
#�� 
 
 
����8�&���
���)����� ���������;�*<�
F�,��+�C�+�(��D
�

��
(
�D
��
,�� �������J�$���
	����B,�
�(�T��<�� �����������$��
D�
����'�
� �����������J�
 ���� �+�.���
�� #?��
"
'��
�������,��D
��
,�� ���������$���
���
��� �����775.HH�
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

  �

 
$����
���������E������
����������
�
)����

����
�
�
	
��
��� �������� ����0���� ����������� ?
��)� �;�
(��
� ��
� 7�������
� S��������
	�"���������
�5������� ��,�(��-� D
�

�(�A�)��#0���III5�����

B���5���5�����
���
����
��� PE����(�-��Q� "�+��,�� ��
����� �
�� ����� !��

:��� $���@
���0������
#��+��(����(�(���������
�
�
�
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


