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Abstract

Monetary union is one of the advanced stages of international economic integration and involves shared
monetary and exchange rate policies that are executed collectively across union members. This common policy
warrants price stability and requires a common supranational monetary authority. Existence of an established
banking sector is crucial for effective execution of policy decisions taken by said monetary authorities. Eurasian
Economic Union (EAEU) is officially established on January Ist of 2015 and is an example for a regional
economic integration. Aim of the Union, which is comprised of Russia, Kazakhstan, Belarus and Republic of
Armenia; is to increase collaboration among economies, to improve the living standards of the participating
nations and to promote stable development.

This study is based on assessment banking industries of member countries, working towards common
monetary authority during the transition to EAEU economic integration between years 1995 and 2014. Data
acquired from World Bank and member countries' central banks is used to determine the capabilities and
limitations of partaking economies based on generally accepted financial strength indicators.

In conclusion; Russian Federation and the Republic of Kazakhstan are observed to be the principal EAEU
members due to their advanced and strong banking industries. Increasing fragilities over the years, amplified also
by developments in global markets, are evident in member countries; especially in Belarus and Armenia.
Significance of achieving price stability in founding country Russian Federation is emphasized for successfully
establishing a common monetary authority.

1 Giris

Uluslararas1 ekonomik entegrasyon farkli iilkeler arasinda mal ve hizmet akimlarini serbestlestirmek ve
ticaretteki tarifeleri ve diger kisitlamalar1 ortadan kaldirmaya yonelik onlemler alinmasi siireci olarak
tanimlanabilmektedir. Bolgesel bir ekonomik entegrasyon 6rnegi olan Avrasya Ekonomik Birligi (AEB), fikir
olarak ilk kez Kazakistan Cumhurbagskani N. Nazarbayev tarafindan 1994 yilinda Moskova Universitesi’nde dile
getirilmistir. 29 Mayis 2014'te Glimrik Birligi ve Tek Ekonomik Alan iiye iilkeleri Rusya Federasyonu,
Kazakistan ve Belarus Cumbhuriyetlerinin liderleri tarafindan imzalanan bir antlagma ile temelleri atilmuis, 10
Ekim 2014’de Ermenistan Cumhuriyetinin katildigt ve 23 Aralik 2014’te Kirgiz Cumbhuriyeti
Cumbhurbagkani’nca Kirgiz katilim anlagsmasinin imzalanmig oldugu Birlik, resmen 1 Ocak 2015'te kurulmustur.

Birlik, tliye lilke ekonomileri arasindaki rekabet giiclinii ve isbirligini artirmak ve {iye uluslarin yasam
standartlarini yiikseltmek amaciyla istikrarli kalkinmayi tesvik etmeyi amaglamaktadir.

Uluslararast ekonomik entegrasyon siirecinin ileri agamalarindan biri, parasal birlik olup, para ve doviz kuru
politikasinin birlik diizeyinde birlestirilmesini ve ortak yliriitiilmesini kapsamaktadir. Bu ortak politika, fiyat
istikrar1 i¢in 6nemli bir glivence olmakta ve uluslariistii ortak para otoritesini gerektirmektedir. Ortak para birimi,
uzun zamandir Avrasya bdlgesel entegrasyonun merkezinde yer alan tartigmadir. Nisan 2003’de ilk defa
Kazakistan Bagkan1 Nursultan Nazarbayev, Tek Ekonomik Alanda “Altin” admni tasiyan yeni bir bolgesel para
birimi teklifini yapmustir. Nazarbayev igin, Altin, bolgeler arasi ticaret ve ekonomik isbirligini tesvik edecek bir
ara¢ olarak goriilmekteydi. Rus “Rossiiskaya Gazeta” gazetesinde yayimlanan “Krizin anahtarlar” baslikli
makalede, Nazarbayev agik¢a, var olan diinya para biriminin yasal olup olmadigini sorgulamis, Yeni Diinya para
biriminin evrensel hukuk kurallarina dayanarak, ¢ogu iilke parlamentolar: tarafindan onaylanmasi gerektigini
belirtmistir (Hazap6aes, 2009). Boylece, AEB’nin siirdiiriilebilirligine bagh olarak, ortak para birimine gegis ve
ortak para alaninda fiyat istikrarmi saglamakla gorevli bir ortak para otoritesinin kurulmasi, ekonomik
entegrasyonun nihai agsamasina ulasmak yolunda, Birlik iiyesi iilkelerce atilmasi 6ngdriilen adimlar arasinda yer
almaktadir.

Bu baglamda, ¢aligmanin amacit 1995-2014 donemi itibariyle, AEB ekonomik entegrasyonuna gegis siireci ve
ortak para otoritesi hedefi dogrultusunda iiye iilkelerin bankacilik sektorlerinin degerlendirilmesidir. Caligmada,
oncelikle iilke yetkililerinin ortak para birimine gecilmesine yonelik bakis agilarma yer verilmekte, belirli
finansal derinlik ve saglamlik Olciitleriyle, ekonomilerin entegrasyon siireci acisindan imkan ve sinirlari
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belirlenmektedir. Verilerde standart saglamak amaciyla, Uluslararast Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi
kaynaklarindan faydalanilmaktadir. Finansal saglamlik gostergelerine iliskin verilere tiim {lkeler igin
ulasilamamig olmasi ¢alismanin kisitini olusturmaktadir.

2 AEB ve Ortak Para Otoritesine Giden Yol

20 Mart 2015°de Kazakistan'in bagkenti Astana'da yapilan zirvede iiye iilke liderlerince ortak para birimi i¢in
imkanlarin belirlenmesinin, ortak plan ile calisarak, disardan gelen ekonomik ve mali tehditlere daha kolay tepki
gosterebileceginin dnemi vurgulanmis, bunu takip eden siiregte, Rusya devlet baskani Putin, hiikkiimet ve merkez
bankasina talimat vererek 1 Eyliil 2015 tarihine kadar; “gelecekte para birligini tesis etmenin fizibilitesi”
calismasi ile AEB icindeki parasal ve finansal entegrasyonun gelecekteki ana hatlarinin belirlenmesini istemistir
(Hpyxunusn, 2015). Bununla beraber; Dolar ve Euro’nun bdlgesel ticaret ve ekonomik etkilesimlerine meydan
okuyabilecek yeni bir bolgesel para birimi konusunun, Rusya ve Bati arasinda siirmekte olan anlagmazliklar
kapsaminda, giderek Jeopolitik nitelik de tagimaya basladigi, bu konunun karsilikli ticarette kotiilesen Rusya’da
ekonomik krizi ve rublenin devaliiasyonu sonucunda giindeme gelmis oldugu dikkat ¢ekmektedir. Yeni bir ortak
para birimine ge¢gme konusunda Rusya’nin Birlik partnerlerinin kismen de olsa isteklerinin azaldigi
gozlenmektedir. Oncelikle, Birlik yetkililerinin gogunlugu, iiye iilke finansal piyasalarinin 2020 den énce uyum
saglayamayacagini dolayisiyla ortak para tanimlanmasinin bu tarihten sonrasina kalacagmi diiginmektedirler
(Kim, 2015). Daha da 6tesi, Belarus ve Kazakistan baskanlari, ortak paraya gecis konusundaki goriislerini agik¢a
degistirmislerdir.

Belarus baskani1 Alyaksandr Lukashenko ve Nursultan Nazarbayev’in tahminleri, ortak para girisiminin her
ikisinin de karsi olduklar1 politik entegrasyonun pargasi oldugu yoniindedir. Lukashenko, 2000’li yillarin
baslarinda {ilkesi ile Rusya’nin Ruble bolgesi arasindaki entegrasyonu ¢ok istemekte iken son ddnemde,
bagkanlig1 esnasinda ortak para birimine gecilmeyecegini belirtmektedir (Byxaun, 2015).

Kazakistan’daki genel goriis, ortak para birimi fikrine ciddi anlamda karsidir. Bu bakis agisi, en iyi,
Kazakistan’da is diinyasiyla ilgili muhafazakar goriisleriyle taninan ve kisa zaman Once Avrasya
entegrasyonunun kacinilmazligi hakkinda konusan Ulusal Girisimciler Odast Bagkan Yardimcisi Rahim
Oshakbaeva’in sozleri ile 6zetlenebilir: Oshakbaeva bu konuda diisiincelerini: “Yakin gelecekte umarim asla
ortak para birimine gegmeyiz. Kazakistan bagimsiz bir iilke ve biz kendi ulusal para birimimize sahip olacagiz -
Tenge” seklindeki climle ile 6zetlemistir. (CeBoctesiHOBa, 2014). 2012 yilinda Bagimsiz Devletler Toplulugu
(CIS) ekonomik forumunun, ortak para birimi konulu 6zel oturumunda konusma yapan Kazakistan’in Avrasya
Ekonomik Komisyon temsilcisi Timur Suleimenov’a gore ise; ekonomik bakis acistyla Birlik igi ticaret ortak
para birimine gecilmeden once gerekli olan esigin altindadir. Suleimenov, Avrupa Birligi’nde, mal ve hizmet
ticareti ve karsilikli yatirnm orani, Euro’ya gegildiginde % 60 civarinda iken, AEB’de mevcut oranin %11
seviyesinde bulundugunu, % 60 seviyesine ulasmanin neredeyse imkansiz olacagini ve Birlik iiyesi ekonomiler
arasinda ¢ok biiyiik farklar bulundugunu ve bu nedenle asla AB’ye benzeyemeyeceklerini vurgulamistir.

Ozetle, Birligin devamhiligin1 saglama yollarin1 arama anlaminda ve bir parasal entegrasyon konusunda, iiye
iilke yetkilileri arasinda baslamis olan tartigmalarin daha da biiyiiyebilecegi ve ¢ok uzun zamana yayilacagi
diigiiniilmektedir.

3 AEB Ulkelerinin Bankacilik Sektorleri Uzerine Bir Degerlendirme

Bir ekonomide, bankacilik sektoriiniin en 6nemli iglevlerinden biri, fon arz edenlerle talep edenler arasinda
aracilik yapmaktir. Fonlarin getirisi yiiksek alanlara yonlendirilmesi, kaynak dagilimda etkinlik saglamaktadir.
Finansal gelismeye bagli olarak finansal sistemin aracilik yapma fonksiyonu da gelismekte, bankalar disinda
yeni finansal aracilar ortaya ¢ikmakta ve finansal arag ¢esitliligi artmaktadir. Bankalar ve diger finansal aracilar
kanaliyla sermaye dagiliminda etkinlik saglandig1 dl¢iide ekonomik bityiime de artmaktadir (Oztiirk, Barisik ve
Darici, 2010). Ekonomilerde tasarruflar1 yatirnma doniistiiren kanallarin yayginlagmasi finansal derinlik kavrami
ile ifade edilebilmekte ve farkli yontemlerle Olciilebilmektedir. En sik kullanilan finansal derinlesme
gdstergelerinden biri, genis tamimli para arzi (M2) nin gayrisafi yurt ici hasila (GSYIH) ya oranidir (Mathieu,
1998). Bu oran, ekonominin parasallagsma derecesini ve hane halklarinin bankacilik sistemini kullanma diizeyini
de yansitmaktadir. AEB diyesi iilkelerde 1995-2014 dénemi itibariyle M2/GSYIH oranlar1 Tablo 1°de
verilmektedir. Buna gére; incelenen iilkeler genelinde M2/GSYIH oranlari yillar igerisinde artis gdstermekle
beraber, bu artislarin Birlik {iyesi iilkelerin finansal alanlarinda onemli finansal gelismeleri yansitmadigi ve
finansal derinligin diisiik seviyelerde kaldig1 gdzlenebilmektedir. Yillar itibariyle, M2/GSYIH oranlarinin en
yiiksek oldugu iilke Rusya’da bile 2013 yilinda % 55,8 seviyesine ulasilabilmis ve bu oran % 100’leri asan
seviyelere yillar 6ncesinde ulagmis olan dnemli entegrasyon 6rnegi Avrupa Birligi iilkelerinin seviyesinden g¢ok
diisiik kalmaktadir. Rusya’y1 sirastyla Kazakistan, Ermenistan, Belarus ve Kirgizistan iilkeleri izlemektedir.


http://www.jamestown.org/articles-by-author/?no_cache=1&tx_cablanttnewsstaffrelation_pi1%5Bauthor%5D=771
http://vlast.kz/article/jeksperty_sporjat_o_vvedenii_edinoj_valjuty_v_ramkah_eajes-8505.html
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Belarus Ermenistan | Kazakistan | Kirgizistan Rusya
1995 14,77 7,71 11,38 17,20 19,31
1996 14,25 8,22 9,85 13,63 17,80
1997 15,75 8,73 10,35 13,73 19,65
1998 30,94 10,05 8,57 14,49 24,10
1999 16,70 11,08 13,58 13,58 20,59
2000 17,67 14,70 15,27 11,32 21,54
2001 14,92 13,45 17,72 11,14 23,90
2002 14,61 15,55 21,07 14,63 26,42
2003 16,12 14,39 21,07 17,53 29,94
2004 17,68 14,99 28,11 20,58 31,06
2005 19,32 16,30 27,21 21,17 33,38
2006 22,08 18,29 36,01 28,44 37,62
2007 25,22 21,95 36,03 30,39 42,82
2008 23,85 19,84 39,04 17,20 39,43
2009 27,73 25,94 44,02 13,63 49,21
2010 30,56 26,34 38,88 13,73 51,38
2011 37,42 29,83 35,37 14,49 51,38
2012 30,41 33,65 34,67 13,58 51,80
2013 30,36 36,17 32,88 11,32 55,83

Tablo 1. AEB Uyesi Ulkelerde M2/GSYIH Oranlar (Yiizde) Kaynak: IMF

Bir diger derinlik gostergesi, borsa kapitalizasyon orani olup, menkul kiymetler borsasi reel islem hacminin
GSYIH’ye orani ile ifade edilmektedir (Bayraktar, 2014). Bu oranin yiiksekligi, firmalarin dogrudan finansman
saglayabildikleri menkul kiymetler borsasinin gelismislik seviyesine yonelik bilgi vermektedir. AEB iilkelerinde
borsa kapitalizasyon oranlarina Tablo 2’de verilmektedir. Tablodan, iiye iilkelerden Rusya ve Kazakistan’da

1997-2012 doénemi itibariyle kapitalizasyon oranlarinda dikkat ¢eken oOlgiide artiglar gerceklestigi
gozlenebilmektedir.
Ermenistan | Kazakistan | Kirgizistan Rusya
1997 6,05 31,66
1998 8,27 7,6
1999 13,43 0,32 36,86
2000 7,34 0,28 14,99
2001 0,1 5,44 0,25 24,85
2002 0,43 5,44 0,46 35,99
2003 0,97 7,86 1,6 53,63
2004 0,51 9,13 1,54 45,34
2005 0,87 18,42 1,71 71,8
2006 0,94 53,93 3,27 106,79
2007 1,14 39,46 3,18 115,64
2008 1,51 23,29 1,82 23,91
2009 1,62 50 1,53 70,46
2010 1,56 41,03 1,65 65,87
2011 1,38 23,03 2,66 41,81
2012 1,33 11,54 2,5 43,35

Tablo 2. AEB Uyesi Ulkelerde Borsa Kapitalizasyon Oranlart (Yiizde) Kaynak: IMF

Rusya igin 1998 yilinda bir dnceki yila gore gergeklesen ciddi diisme, biiyiik 6l¢iide 1997 yilinda patlak veren
Dogu Asya Mali Krizi’nin Rusya’y1r da etkilemis olmasindan kaynaklanmistir. Petrolin kamu ve ihracat
gelirlerinin  biiylik kismini olusturdugu Rusya’da, petrol fiyatlarindaki diisme, asirt degerlenmis Ruble,
bankacilik sektoriindeki zayif diizenleme ve denetim faktorleri, 6zellikle de kisa vadeli ve biiyiik bir orani
yabanci yatirimcilarin elinde bulunan i¢ bor¢lanma araglari, krizin etkilerinin daha gii¢lii hissedilmesine zemin
hazirlayarak, ekonominin kirilganligin1 artirmig ve Rusya 17 Agustos 1998’de moratoryum ilan etmistir
(Degertekin, 2008).

Tabloda 2006 ortalarindan itibaren uluslararasi piyasalarda risk azalmasinin Rusya’yr da olumlu yonde
etkiledigi ve borsa kapitalizasyon oraninin 2007 yilinda en yiliksek seviyeye ulagtigi goriilebilmektedir. Bu
yiikseligin ardindan 2008’de dibe vurus, Amerika Birlesik Devletleri kaynakli 2008 kiiresel kriz ve varlik
fiyatlar1 balonu patlamasinin Rus ekonomisini de etkilemesi ile ger¢eklesmistir. Rusya’da kriz, tipki diger diinya
iilkeleri gibi, sadece borsa ve bankacilik alanlarinda yasanmamus, ek olarak petrol fiyatlarmin diismesi, krizin
etkisini katlamistir. Putin, devlet baskanlig1 gorevine basladigi donemde, gerek isadamlar1 gerekse yetkililerle
yaptig1 toplantilarda, siirekli olarak, Rusya’nin petrol ve dogal gaza bagiml olarak yasamaktan kurtulmasinin,
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iiretim yelpazesinin c¢esitlendirilmesinin ve ozellikle yiliksek teknolojili iiretim sektorlerine yonelinmesinin
gerekliligini vurgulamistir (Gaddy ve Ickes, 2010).

Petrol fiyatlarindaki disiisle, zenginligi daha ¢ok petrol ve dogal gaz rezervlerine dayanan Orta Asya’nin en
biiyiik ve umut vadeden Kazakistan borsast da krizden olumsuz etkilenmistir. Bu etkilenmede, ekonomik
iligkilerinin giicliiliigii nedeniyle, Rusya’daki gelismelerin yansimasi da rol oynamistir. Rusya ile iligkileri giiglii
ve ekonomisi daha ¢ok tarim ve hayvancilik agirlikli bir yapiya sahip olan Kirgizistan menkul kiymetler
borsasimin da kiiresel krizden etkilendigi ve borsa kapitalizasyon oraninin bir dnceki yila gore diistiigii yine
tablodan izlenebilmektedir.

Ermenistan ve Kirgizistan menkul kiymetler borsalarinin incelenen donem igerisinde heniiz gelisemedigi
gozlenebilmektedir. Belarus i¢in ise veri bulunamamustir.

Finansal istikrarin tanimina iliskin bir goriis birligi bulunmamakla beraber, genel olarak kabul edilen bir tanim,
finansal kuruluglar, piyasalar, 6demeleri kapsayan finansal sistemin diizgiin sekilde islemesi seklinde
yapilmaktadir (Cihdk, 2006). Finansal istikrar, finansal saglamlik gostergeleri ve makro gostergeler yardimiyla
degerlendirilebilmektedir. Finansal sistemin gii¢lii ve zayif yanlarini belirlemek amaciyla, iiye iilkelerce yapilan
anket sonrasinda, IMF Icra Direktérleri Kurulu’nca bir Finansal Saglamlik Gostergeleri listesi onaylanmistir
(Ayrintilt bilgi i¢in bkz. IMF, 2011). 2008 sonrast donemi kapsayan bu gostergeler itibariyle, AEB {iye
iilkelerinden yalnizca basat roliinii {istlenen Rusya ve son donem gelismelerini yansitmasa da sadece 2008
yilinda Ermenistan bankacilik sektorleri i¢in elde edilebilen belirli finansal saglamlik rasyolarina sirasiyla Tablo
3 ve Tablo 4‘de yer verilmektedir. Buna gére Rusya bankacilik sektoriinde;

Sermaye yeterlilik rasyolar1 agisindan, Rus bankacilik sektoriinde ana sermaye/risk agirlikli varliklar ve Tier 1
sermaye/risk agirlikli varliklar oranlarimin yillar i¢inde azalmakla birlikte genel olarak yeterli seviyelerde oldugu
gozlenmektedir. Basel II ve ek diizenlemeler seti niteligi tasiyan Basel III diizenlemeleri, bankalarin,
bilancolarinda yer alan varliklar1 nedeniyle tasidiklari finansal riskleri (kredi riski ile faiz, kur ve likidite
risklerini igeren piyasa riski) ve operasyonel riski kompanse etmeye yetecek kadar bir sermayeye sahip
olmalarmni gerektirmektedir. Diinyadaki tiim bankalar tarafindan ayni yontemle hesaplanmasi istenen ana
sermaye/risk agirlikli varliklar oraninin minimum % 8 ve Tier 1 sermaye/risk agirlikli varliklar oraninin
minimum % 4 olmasi tavsiye edilmektedir (Cangiirel ve digerleri, 2010).

Likidite durumu, banka performansinin 6nemli igsel belirleyicilerinden biridir ve likidite riski finansal
basarisizlik 6l¢iisii olarak degerlendirilebilmektedir (Celik ve Akarim, 2012). Rus bankacilik sektoriinde likidite
rasyolar1 agisindan, likit varliklar/toplam varliklar orani, genel olarak yillar icinde azalmakla beraber, likit
varliklar/kisa vadeli yiikiimliiliikler orani, beklenmedik durumlarda ani mevduat g¢ekilislerini karsilayabilmek
acisindan yiiksek seviyelerde olup, bankacilik sektoriinde likidite yoOnetiminin basarili oldugu izlenimini
dogurmaktadir.

Kur riski rasyolart agisindan, Rusya bankacilik sektoriinde, yabanci para net agik pozisyon/sermaye yabanci
para cinsinden krediler/toplam krediler, yabanci para cinsinden yiikiimliiliikler/toplam yiikiimliiliikler oranlariin
yillar itibariyle ¢ok riskli seviyelere ulagmadig1 gozlenmektedir.

Bununla beraber, uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin 2014 yili itibariyle, Rus ekonomisine
yonelik degerlendirmeleri 6zetle soyledir: Fitch, Ukrayna'daki krizin, diisen kur ve artan sermaye kagislari
nedeniyle, zayiflayan Rus ekonomisinin iizerindeki riskleri artirdigini, ancak, Rusya'nin kredi profili
saglamhigmin iilkenin BBB notunu etkilemeyecegini vurgulamustir. Ote yandan Moody's, Ukrayna ve Rusya
belirsizliginin Rusya'nin kredi notu iizerindeki etkisinin olumsuz olduguna isaret ederek, Rus bankalarinin kisa
vadeli bir krizi kaldirabilecek giicte olduklarina, krizin uzamasi halinde ise, zayiflayacaklarina dikkat ¢ekmistir
(Tiirkiye Cumbhuriyeti Kalkinma Bakanligi, 2014). Standard and Poor's da yayinladig1 raporda yiikselen piyasa
ekonomilerinin bankacilik sektorleri arasinda en kirilganinin Rus bankacilik sektorii olduguna ve Ukrayna krizi
nedeniyle, Bat1 yaptirimlarinin bankacilik sektorii varliklarinin ytizde 50" den fazlasim1 dogrudan etkiledigine
igsaret etmigtir (Demianchuk, 2014). 2015’e gelindiginde ise; 3 Temmuz’da Fitch, Rusya'nin yerel ve yabanci
para cinsinden temerriit derecelendirme puanlarini uzun vadeli “BBB-* ve kisa vadeli “F3” (yatirim yapilabilir)
olarak teyit etmistir (Reuters, 2015). Diger taraftan, Putin, Bati’ya yaptirim resti ¢ekerek dis politika
stratejilerinin degismeyecegine yonelik mesajlarini siirdiirmektedir (Isachenkov, 2015).
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Bagliklar | Gostergeler 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Ana sermaye/risk
Sermaye | agirlikli varliklar
Yeterliligi | Tier 1 sermaye*/risk
agirlikl varliklar
Likit varliklar/toplam
Likidite | varhiklar

16,8 20,9 18,1 14,7 13,7 13,5 12,5

11,6 14,7 13,2 11,1 10,6 10,9 9,0

27,1 30,4 29,0 25,5 24,7 21,7 23,4

Riski Likit varhiklar/kisa 92,1 | 1024 | 943 | 81,6 | 82,9 | 78,7 | 804
vadeli ylikiimliiliikler
Yab.anm para net agik 0.8 0.9 0.6 0.6 2.5 1.7 0.5
pozisyon/sermaye
Yabanci para
cinsinden krediler/ 30,2 29,9 27,0 25,4 21,3 22,7 29,4

Kur Riski | toplam krediler
Yabanc1 para
cinsinden
ylikiimliliikler/toplam
yilikiimliiliikler

Tablo 3. Rusya Finansal Saglamlik Géstergeleri (Yiizde) Kaynak: IMF

33,3 31,5 28,2 26,1 25,2 254 34,7

* Tier 1 (Ana Sermaye): Odenmis sermaye, dagitilmamis kar ve yedek akcelerden olusmaktadir (Bank for International
Settlements, 2015).

Tablo 4°de sermaye yeterlilik rasyolart agisindan, 2008 yilinda Ermenistan bankacilik sektdriinde ana
sermaye/risk agirlikli varliklar ve Tier 1 sermaye/risk agirlikli varliklar oranmin yiiksek seviyelerde oldugu
gozlenmektedir.

Ermenistan bankacilik sektoriinde likidite rasyolari agisindan, 2008 yili itibariyle, likit varliklar/toplam

varliklar orani ve likit varliklar/ kisa vadeli yiikiimliiliikkler oranlarinin ani mevduat cekilislerini kargilayabilmek
acisindan yeterli seviyede olduklart goriilmektedir.

Bagliklar Gostergeler 2008
Ana sermaye/risk agirlikli varliklar 27,5
Sermaye Yeterliligi Tier 1 sermaye/risk agirlikli
26,9
varliklar
Likit varliklar/toplam varliklar 21,8
Likidite Likit varliklar/kisa vadeli
I, 60,3
yikimliilikler
Yabanci para net agik
. -8,8
pozisyon/sermaye
Yabanci para cinsinden 373
Kur Riski krediler/toplam krediler ’
Yabanci para cinsinden
yiikiimliilikler/toplam 55,1
yiikiimliiliikler

Tablo 4. Ermenistan Finansal Saglamlik Géstergeleri (Yiizde) Kaynak: IMF

Kur riski rasyolart agisindan, Ermenistan bankacilik sektoriinde, yabanct para net acgik pozisyon/sermaye
oranmnin negatif deger almasi, bankalarin yabanci para cinsinden varliklarinin, yabanci para cinsinden
ylkiimliiliiklerini karsilayamadigi anlamina gelmektedir. Yabanci para cinsinden krediler/toplam krediler,
yabanci para cinsinden yiikiimliliikler/toplam yiikiimliiliikler oranlarinin 2008 itibariyle riskli seviyede oldugu
gozlenmektedir.

Birlik iiyesi iilkelerin bankacilik sektorlerinde aktif kalitesi itibariyle finansal saglamlik gdstergelerinden biri
olan takipteki alacaklar/toplam briit krediler oranlarina Tablo 5°de yer verilmektedir. Oranlarin, Rusya ve
Ermenistan i¢in diizenlenmis olan genel finansal saglamlik gostergeleri tablolarinda yer almamalarinin nedeni,
sadece bu orana iliskin olarak AEB iiye iilkelerinin tiimi i¢in 2000-2013 yillarim1 kapsayacak verilere
ulasilabilmesidir. Kredi riskini yansitan oranin en yiiksek seyrettigi iilkelerin sirasiyla Kazakistan ve Kirgizistan
oldugu goriilmektedir. Belarus ve Ermenistan icin yillar icinde belirgin diismeler gerceklestigi, Rusya icin ise,
yillara gore ¢cok dengeli bir seyir takip etmedigi dikkat gekmektedir. Kredi riski bankalarin verdigi kredilerin geri
donmeme riski olarak tanimlanmaktadir. Etkin bir kredi riski yonetiminin olmamasi sorunlu kredilerin artmasina
neden olmakta ve bankalarin bilangolarmi, aktif kalitelerini, karliliklarin1 ve sermaye yeterliligi rasyolarini
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olumsuz yonde etkilemektedir. Bankalar tarafindan kredi riski yonetimine gereken Onemin verilmemesi
bankacilik krizlerine neden olan énemli faktorlerden biri olarak goriilmektedir (Sahbaz ve inkaya 2014).

Belarus Armenia Kazakistan | Kirgizistan Rusya
Federasyonu

2000 10,8 17,5 7,7
2001 14,9 24,4 6,2
2002 9 9,9 5,6
2003 3,7 5,4 5

2004 2,8 2,1 3,8
2005 3,1 2 2,6
2006 2,8 2,4 2.4
2007 1,9 2,4 3,6 2,5
2008 1,7 4,3 7,1 53 3,8
2009 4,2 4,9 18,9 8,2 9,5
2010 3,5 3 20,9 15,8 8,2
2011 4,2 3.4 20,7 10,2 6,6
2012 5,5 3,7 19,4 7,2 6

2013 4,6 5,6 19,5 5,5 6

Tablo 5. AEB Uyesi Ulkelerde Aktif Kalitesi (Yiizde) Kaynak: World Bank

4 Sonug

1995-2014 donemi itibariyle, AEB ekonomik entegrasyonuna gecis siireci ve ortak para otoritesi hedefi
dogrultusunda iiye iilkelerin bankacilik sektorlerinin degerlendirildigi bu ¢aligmada ulasilan sonuglar &zetle
sOyledir:

Incelenen iilkeler genelinde M2/GSYIH oranlar1 yillar igerisinde artis gdstermekle beraber, bu artiglarm
iilkelerin finansal alanlarinda 6nemli finansal gelismeleri yansitmadig1 ve finansal derinligin diisiik seviyelerde
kaldig1 gozlenebilmektedir. Rusya’yr sirasiyla Kazakistan, Ermenistan, Belarus ve Kirgizistan ilkeleri
izlemektedir.

AEB iilkelerinde menkul kiymetler borsasinin gelismislik seviyeleri agisindan, iiye iilkelerden Rusya ve
Kazakistan’da 1995-2013 itibariyle dikkat ¢eken Sl¢iide artiglar gerceklestigi, Ermenistan ve Kirgizistan menkul
kiymetler borsalarinin heniiz gelisemedigi gozlenebilmektedir. Belarus i¢in ise veri bulunamamustir.

Sermaye yeterlilik rasyolar1 a¢isindan, Rus ve Ermenistan bankacilik sektdrlerinde ana sermaye/risk agirlikli
varliklar oranmin genel olarak yeterli seviyelerde oldugu, Tier 1 sermaye/risk agirlikli varliklar oraninin ise,
yiiksek seviyelerde oldugu gozlenmektedir.

Rus bankacilik sektoriinde likidite rasyolar1 agisindan, likit varliklar/toplam varliklar orani, genel olarak yillar
icinde azalmakla beraber, likit varliklar/kisa vadeli yiikiimliiliikler orani, beklenmedik durumlarda ani mevduat
cekiliglerini karsilayabilmek agisindan yiiksek seviyelerde olup, bankacilik sektoriinde likidite y6netiminin
basarili oldugu izlenimini dogurmaktadir. Ermenistan bankacilik sektdriinde ise, likidite rasyolar1 agisindan,
2008 yil1 itibariyle, likit varliklar/toplam varliklar orani ve likit varliklar/kisa vadeli yiikiimliiliikler oranlarinin
ani mevduat cekilislerini karsilayabilmek acisindan yeterli seviyede oldugu goriilmektedir.

Kur riski rasyolar1 agisindan, Rusya bankacilik sektoriinde, yabanci para net acik pozisyon/sermaye, yabanci
para cinsinden krediler/toplam krediler, yabanci para cinsinden yiikiimliiliikkler/toplam yiikiimliiliikkler oranlarinin
yillar itibariyle ¢ok riskli seviyelere ulagsmadig1 gézlenmektedir. Ermenistan bankacilik sektoriinde ise, yabanci
para net acik pozisyon/sermaye oranimnin negatif deger almasi, bankalarin yabanci para cinsinden varliklarimin,
yabanci para cinsinden yilikiimliiliiklerini karsilayamadigi anlamina gelmektedir. Yabanci para cinsinden
krediler/toplam krediler ve yabanci para cinsinden yiikiimliiliikler/toplam yiikiimliiliikler oranlarinin 2008
itibariyle riskli seviyede oldugu gézlenmektedir

Birlik iiyesi iilkelerin bankacilik sektorlerinde aktif kalitesi itibariyle, kredi riskini yansitan takipteki
alacaklar/toplam briit krediler oraninin en yiiksek seyrettigi iilkelerin sirasiyla Kazakistan ve Kirgizistan oldugu
goriilmektedir. Belarus ve Ermenistan i¢in yillar i¢inde belirgin diismeler ger¢eklestigi, Rusya i¢in ise, yillara
gore ¢ok dengeli bir seyir takip etmedigi dikkat ¢ekmektedir.

Sonug¢ olarak, ¢ogu verilerine dahi ulasmanin miimkiin olmadig1 Birlik iiyesi iilkelerin finansal sistem ve
bankacilik sektorleri genis Ol¢lide birbirlerine benzememesi, entegrasyonun siirdiiriilebilirli§ine bagli olarak,
ortak para otoritesinin kurulabilmesi ve ortak para birimine gegilebilmesinin, kagimilmaz olarak ¢ok asamali bir
slireg olacag1 diisiincesini ortaya koymaktadir. Entegrasyonun devami ve diger iiye iilkelere destekte basrolii
Rusya oynamaktadir.
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