Avrodoviz Mevduatlarin isleyisi

Giintimiizde, bir iilkenin bankalarinda tutulan yapanci para mevduatlarina avrodoviz
mevduatlar denilmektedir. Avrodéviz teriminin kékeni avrodolardir. Bircok Ulkede avrodolar
teriminin ortaya ¢ikmasindan ¢ok 6nce de yabanci para mevduatlar1 goriilmesine ragmen,
terimin ortaya ¢ikmasini saglayan ilk mevduatlar 1950'1i yillarin baslarinda basta Londra
bankalar1 olmak tizere Avrupa bankalarinda tutulmaya baglayan ABD dolar1 mevduatlaridir.
Bu d6viz mevduatlar1 zamanla avrod6viz piyasasi olarak bilinen uluslararasi para piyasasini

olusturmustur.

Tiirkiye’de 1984°te baslayan avroddviz mevduatlarina doviz tevdiat hesabi (DTH) denilmesi
nedeninin, 1970°’li yillarin ikinci yarisinda bas gosteren doviz darbogazinin yurtdisinda
yasayan vatandaslarin tasarruflariin iilke ekonomisine kazandirilarak asilmasi amaciyla 1976
yilinda TCMB’de agilmaya baslanilan kredi mektuplu is¢i doviz hesaplarina verilen adin Kredi
Mektuplu Doviz Tevdiat Hesab: oldugunu diistinliyoruz. 7 Temmuz 1984 tarihli Tiirk Parasi
Kiymetini Koruma (TPKK) Hakkinda 30 Sayili Karar ile yurti¢inde yerlesiklerin yerel
bankalarda yabanci para mevduat a¢gmalarina izin verildikten sonra baglayan avrodoviz
mevduatlarini Karar’in DTH olarak adlandirmasinin nedeni bu olsa gerektir. Ayrica, 30 Sayili
Karar yerel bankalara yurtdisinda doviz tutma izni vermis ve yerel bankalarin diger iilke
paralarinin muhabir bankacilik sistemlerini kullanarak yurtdisi 6deme yapmalarma olanak
saglamigtir. Karar’in bir bagka dnemi de yerel bankalarin birgok kredi tiiriinde yabanci para
kredi vermelerini serbestlestirmis ve diger kredi tirlerinde yabanci para kredileri vermelerini
Hazine ve Dis Ticaret Miistesarliginin bagli bulundugu bakanligin iznine tabi kilarak, yerel
bankalarin yabanci para kredi vererek avroddviz mevduat yaratmalarma olanak saglamis

olmasidir.

Boliimiin gerisinde avrodoviz hesaplarinin isleyisini anlatabilmek amaciyla, diger yabanci para
takas ve mutabakat sistemleri bazi ayrintilarda farklilagsalar da ABD dolar1 takas ve mutabakat
sisteminden Oziinde farkli olmadiklarindan, avrodolar hesaplara odaklanacagiz. Ayrica, bir
ABD dolarinin 20 ve TCMB’nin bankalarda acilan avroddviz mevduatlara uyguladigi zorunlu
karsilik oraninin %25 oldugunu kabul edecegiz. Kolaylik olsun diye yapacagimiz bir bagka
kabul de bankalarin zorunlu karsiliklarin hepsini TCMB’de tuttugu olacak. Gergekte TCMB
bankalardan zorunlu karsiliklarin bir boliimiinii kendisinde tutarlarken, kalan bolimiinii

ABD’deki muhabir bankalarinda tutup raporlamasin isteyebilir. Gilincel uygulama bu olup,



TCMB bu oranlar1 gerekli gordiikge degistirmektedir. Son olarak, islemler dncesinde yerel

bankalarin kur riskinin tiimiiyle telafi edilmis oldugunu varsayacagiz.

Tablo 1.a, Yunanistan’da yerlesik bir bankanin bir Yunan miisterisi, Tiirkiye’de yerlesik bir
bankanin bir Turk miisterisine dolar gonderdiginde yapilan takas ve mutabakatin sonucunu
bilangolar Uzerinden gostermektedir. Yunanistan’daki banka Yunan Bank (YB), Yunan
miisteri YM, Tirkiye’deki banka Tirk Bank (TB) ve Tiurk miisteri TM olsunlar. Yunan
Bank’in ABD muhabir bankasinin A Bank (AB), Tiirk Bank’in ABD muhabir bankasinin B
Bank (BB) ve ABD merkez bankasiin (gercek kisa adi olan) Fed oldugunu varsayalim®. Bir
bankanin bir baska bankada tuttugu hesab1 birinci banka Nostro (Italyanca bizim), ikinci banka
Vostro (Italyanca sizin) hesab1 olarak adlandirmaktadir. Sunu da ekleyelim ki YB Tiirkiye’de
yerlesik bir banka ve YM de bu bankanin Tiirkiye’de yerlesik bir miisterisi olsalardi da, iKi
banka arasindaki takas ve mutabakat ayni sekilde isleyeceginden, Tablo 1.a’da gosterilen

bilancolar degismeyeceklerdi.

Tablo 1.a: Yunan Bank’tan Turk Bank’a Dolar Transferi

YB AB Fed BB B
Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif
Nostro AB YM Fed Vostro YB AB
-100% -100% -100% -100% -100%$
BB Fed Vostro TB  Nostro BB ™
+100$ +100$ +100$ +100$ +100$

Tablo 1.b’de ise, mevduat geldikten sonra Tiirk Bank’in rezerv zorunlulugunu karsilamak
amaciyla yaptid1 islemin ayrintilar1 verilmistir. Bu islemler sonrasinda kur riski ortaya

¢ikmadigindan, Tirk Bank’in kur riski telafisi gerekmemektedir.

Tablo 1.b: Turk Bank’tan TCMB’ye Dolar Rezerv Aktarimi

! Tablo 1.a’daki Fed, aslinda Federal Reserve Bank of New York’tur. A Bank ile B Bank ayni bankaysalar,
Yunan Bank ve Turk Bank arasindaki mahsuplagsma o bankanin bilangosunda yapilir ve Fed’e gerek kalmaz.
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B BB Fed TCMB
Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif
Nostro BB Fed Vostro TB BB
-25% -25% -25% -25%
TCMB TCMB Fed B
+25% +25% +25% +25%

Tablo 1.a ve Tablo 1.b’den gordiigiimiiz, disaridan iilkeye 100$ geldiginde iilke likit doviz
varliklarinin 100$ artarken, TCMB briit rezervinin 25$ arttigi ancak TCMB net rezervinin
degismedigidir. Tirk Bank’mn muhabir bankasi B Bank’ta tuttugu kendi likiditesi ise 75%

olmustur.

Simdi, Tiirk Bank’in bir nedenle 1000% rezerve ihtiyaci oldugunu ve TCMB’nin piyasadan 50$
almak istedigini varsayalim. Bu durumda Tiirk Bank TCMB’ye 50§ satarak 1000% ihtiyacini
karsilayabilir. Bu alis verisin iilke likit doviz varliklarini degistirmedigi aciktir. Ote yandan
TCMB’nin hem briit hem de net rezervleri 50$ artmis olur. Tablo 1.c bu alis verisi bilangolar

Uzerinden gostermektedir.

Tablo 1.c: TCMB’nin Tiirk Bank’tan Dolar Alim

B BB Fed TCMB
Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif
Nostro BB Fed Vostro TB BB
-50% -50% -50% -50%
TCMB TCMB Fed TB
+1000% +50% +50% +1000%

Simdi de, TCMB’nin Tiirk liras1t mevduatlar i¢in bankalara uyguladig1 zorunlu karsilik oranin
10% oldugunu varsayalim. Tiirk Bank’in 10004 rezerv ihtiyact miisterilerine 10.0004 kredi
vererek onlara yarattig1 10.000& mevduat nedeniyle ortaya ¢ikmis olabilir. Eger boyleyse, Turk

Bank’in 1000& rezervi TCMB’den faizle borglanmak yerine, dolar takas ve mutabakat



sistemine Odedigi bazi kiiglik komisyonlar ve ihmal edilecek kiiciikliikte birim isletme
maliyetleri nedeniyle kendisine neredeyse bedavaya gelen 50$ ile satin almasinin, TUrk
Bank’in 10.000& kredi vererek para arzim1 10.000% genisletmesini yiireklendirdigi

diistiniilebilir.

Simdi ise, akisi tersine ¢evrilerim ve Tiirk Bank’in bir Tiirk misterisinin, Yunan Bank’n bir
Yunan miisterine 100$ gonderdigini diisiinelim. Bu akis1 bilangolar {izerinden gostermek igin
Tablo 1.a’daki biitlin sayilarin isaretlerini degistirmek yeterlidir. Ancak, bu akisin
gerceklesmesi i¢cin Tiirk Bank’in muhabir bankasi B Bank’taki Nostro hesabinda
kullanabilecegi 100$°1 olmasi gerekir. Eger yoksa ya bu 100$°1 borglanacak ya da, bir nedenden
dolar bor¢ bulamiyorsa, yaratacagi veya borglanacagi liralarla ile satin almak zorunda
kalacaktir. Dolar bor¢lanamamasi durumunda 100$’1 satin aldigi kurum, TCMB’de de

satabilecegi 1008 olmadigindan, TCMB degilse kur yukselecektir.

Buraya kadar anlattiklarimiz, Ikili Agmaz ¢ercevesinin dayali oldugu sermaye akislariyla, diger
bir deyisle, iceriye akan sermayenin yon degistirip disariya akmasiyla baglantiliyd:. Ikili
Ac¢maz+ cercevesi sermaye akislari yani sira yerel finansal piyasalarin kurumsal yapisinin
evrimini de goz oniline aldigindan, bir 6rnek olarak simdi de yerel bankalarin yerlesiklere

verdikleri doviz kredilere bakalim.

Yukarida, doviz kredileri kismen serbestlestiren 7 Temmuz 1984 tarihli TPKK Hakkinda 30
Sayili Karar’dan s6z etmistik. 7 Agustos 1989 tarihli TPKK Hakkinda 32 Sayili Karar da
sermaye hesabini bir gecede neredeyse tam serbestlestirirken, yerel bankalarin verebilecekleri
doviz kredilerin kapsamini buyUtmiistii ama doviz geliri olanlar ve olmayanlar ayirimi yaparak
doviz geliri olmayanlara doviz kredi kullanma izni vermemisti. 16 Haziran 2009 tarihinde
donemin Devlet Bakani ve Bagbakan Yardimcist Ali Babacan’in talebiyle TPKK Hakkinda 32
Sayil1 Karar’a yapilan bir degisiklikle Ttirkiye'de yerlesik doviz geliri olmayan kisilere de belli
sinirlar gergevesinde, ancak, belli bir kullanim alan1 veya amag sinirlamasi s6z konusu olmadan
doviz kredisi kullanma olanagi saglandi. Ve bu uygulama, 25 Ocak 2018’de Resmi Gazetede
yayinlanip 2 Mayis 2018’de yiiriirliige giren TPPK Hakkinda 32 Sayili Karar’da yapilan yeni
bir degisiklige dek siirdl. Sonrasinda yerel bankalar yerlesiklere doviz kredi vermeyi neredeyse

durdurdular.

Bunlarin 1s18inda, Turk Bank’in yerel miisterisi TM’ye 100$ doviz kredisi verdigini diisiinelim
ve teknik ayrintilardan kurtulmak i¢in hem dolar, hem de lira faizlerini 0% kabul edelim. Turk

Bank 100$ krediyi verdiginde TM’nin avrodéviz hesabina 100$ mevduat yazdigindan, bu



asamada hentiz bir kur riski ortaya ¢ikmamustir. Tlrk Bank bir sonraki asamada yarattigi 100$
avrodoviz mevduat igin 25$ zorunlu karsilik bulacaktir. Tlrk Bank’in bu karsiligi bulmasinin
birgok yolu vardir. Bu yollardan ilk akla gelen ikisi sunlardir: 1) 25% bor¢lanmak, 2) 500%
yaratip 25$ almak. Ilk yolda kur riski olmadig: agiktir. Ikinci yol zorunluysa ortaya ¢ikan kur
riskini telafinin geleneksel yolu ileride bir gin (vadede) 25% 6deyip 1000% almak Uzere bir
forward sozlesme imzalamaktir. Yani spotta 500% yaratip 25$ alirken, bir forward sézlesmeyle
vadede 25% 0deyip 500 almak. Bu da bir swap s6zlesmesine denktir. Dolayisiyla, kur riski
ortaya ¢ikarmadan 25$ zorunlu karsilik bulmanin bir alternatifi dogrudan bir swap sozlesmeyle
spotta 500% yaratip 25$ alirken, vadede 25$ ddeyip 500%& almaktir. Biz, Tlrk Bank’in 25$
zorunlu karsiligi bir swap sozlesmesiyle sagladigini ve bu sézlesmeyi Yunan Bank ile
imzaladigin1 varsayacagiz. Swap sozlesmelerinin spot bacagi bilangoda, vade bacagi nazim
hesapta (off-balance sheet) muhasebelestirildiklerinden, Tablo 2’de bilangolarin ve nazim
hesaplarin islemler tamamlandiktan sonraki halleri gosterilmistir. TUrk Bank’in Yunan

Bank’tan swap ile sagladigi karsiligin TCMB’ye aktarimi, Tablo 1.b’deki gibidir.

Tablo 2: Turk Bank’in Miisterisine Dolar Kredi Verip Swapla Zorunlu Karsilik Tesisi

Bilanco
TB BB Fed AB YB
Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif
™ ™ AB Fed Vostro YB  Nostro AB
+100$ +100$ -25% -25% -25% -25%
Nostro BB | Vostro YB Fed VostroTB BB Nostro TB
+25% +500% +25$ +25% +25% +500%
Nazim
TB YB
Aktif Pasif Aktif Pasif
YB YB B B
+500% +25% +25% +500%




Tablo 2’den goriildiigii tizere, yerel bankalarin yerlesiklere sagladigi doviz krediler, yalnizca
TCMB’nin avroddviz mevduatlarina uyguladigi zorunlu karsilik yiikiimliiliigii nedeniyle bile
Ulkenin doviz ihtiyacini artirmaktadir. Ayrica, yerel bankalarca yaratilan avrodovizlerle dis
6deme yapilabilmesi i¢in bulunan 25% gergek doviz karsilik yeterli olmayacagindan, kalan

75%’lik kismin da gercek doviz karsiliginin bulunmasi gerekmektedir.

Buraya kadar anlattiklarimiz, Ikili A¢gmaz+ gercevesinin dayali oldugu sermaye akislar ve
yerel finansal piyasalarin kurumsal yapisinin evrimiyle baglantiliydi. Ikili Agmaz++ cercevesi
bunlarin yani sira yerellerin doviz talebini de géz 6niine aldigindan, bir érnek olarak yerellerin

yerel bankalardan doviz satin almalarina bakip, bu bolimii bitirelim.

Varsayalim ki Tlrk Bank’in yerel miisterisi TM, Turk Bank’tan lira mevduatindaki 2000% ile
100$ satin almak istiyor. Tlrk Bank, miisterisi TM’den gelen emir sonrasinda TM’in lira
hesabindan 2000% silip avrodoviz hesabina 100$ yazdigindan ortaya ¢ikan kur riskini yukarida
verdigimiz kredi 6rnegindeki gibi telafi etmek zorunda kalacaktir. Yine Yunan Bank’la swap
yaparak kur riskini telafi ettigini varsayarsak, islemler tamamlandiktan sonra bilangolarin ve
nazim hesaplarin son halleri Tablo 3’teki ve daha sonra 25$ zorunlu karsilik tesisi Tablo
1.b’deki gibidir.

Tablo 3: Turk Bank’in Miisterisine Dolar Satip Swapla Kur Riski Telafisi

Bilanco
TB BB Fed AB YB
Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif Aktif Pasif
™
-2000%
™ AB Fed Vostro YB  Nostro AB
+100$ -100$ -100% -100% -100%
Nostro BB | Vostro YB Fed VostroTB BB Nostro TB
+100$ +2000% +100% +100$ +100$ +2000%
Nazim
TB YB
Aktif Pasif Aktif Pasif
YB YB B TB
+2000% +100$ +100$ +2000%&




Tablo 2 ile Tablo 3’ karsilastirdigimizda goruyoruz ki bankalarin yerellere avroddviz
satmalar1yla ortaya ¢ikan kur riski, doviz kredi verdiklerinde ortaya ¢ikan kur riskinin zorunlu
karsilik oraninin tersi (zorunlu karsilik oran1 25% ise dort) katidir. Yani yerlesiklerin
bankalardan doviz satin almasi, {ilkenin doviz ihtiyacini bankalarin yerlesiklere doviz kredi
vermesinden daha ¢ok artirir. Dahasi, yerel bankalar kur riski telafisi amaciyla swaplar
yabanci bankalarla yaparlarsa, yabanci bankalar ellerine gegen liralarla déviz alabilirler ki bu

oldugunda ulkenin doéviz ihtiyact daha da yukselir.



