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Makro Ihtiyati
Politikalar ve Tarkiye
Uygulamasi

2008 yilinda yasanan ve gelismis
ilkelerden baslayarak tim dinyay!

etkisi altina alan kiiresel finansal krizin
etkileri, finansal sistemin timiine yonelik
proaktif dnlem ve diizenlemelerin hayata
gecirilmesinin ondind acmistir. S6z konusu
onlem ve diizenlemeler bitiniine makro
ihtiyati politikalar adi verilmektedir.
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TCMB BiRiMLERi

Istanbul Merkez
Bankaciligr Arastirma
ve Egitim Merkezi

Bolgemizdeki bilgi birikimine katkida
bulunmak amaciyla egitim ve arastirma
faaliyetlerine daha fazla dnem vererek
bu yondeki calismalarr artirmak, bolgesel
Olcekte egitim ve danismanlik destegi
vermek; kisa vadede bolgede, uzun
vadede ise kiiresel diizeyde saygin bir
arastirma ve egitim merkezi haline
gelmek amaciyla 2011 yilinda kurulan
Istanbul Merkez Bankaciligi Arastirma ve
Egitim Merkezi faaliyetlerini Kalamis'ta
sirdirmektedir.
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DOSYA KONUSU

Makro Ihtiyati Politikalar ve
Tarkiye Uygulamasl

MAKRO iHTIVATI
POLITIKALAR NEDIR?
NEDEN iHTiYAC
DUYULMUSTUR?

2008 yilinda yasanan ve gelismis tlkelerden
baglayarak tim dinyay! etkisi altina alan
kiresel finansal kriz nedeniyle sistemik
riskleri ortadan kaldiracak ve boylelikle
finans sisteminde yasanan olumsuzluklarin
ekonominin timund etkilemesinin 6niine
gececek politikalar Uretilmesine yonelik
calismalara agirhk verilmistir. Krizin temel
nedenlerinin finans sektdériiniin denetimsiz
yapisi ve kural digi uygulamalar oldugu
anlagiimistir. Bu baglamda kiresel finansal
krizin ortaya koydugu ¢ sonuc, yeni politika
arayislarina yol agmistir:!

1)  Finans sektoriinde yasananlarin
ekonomik aktivite iizerinde tahmin
edilenden cok daha fazla etkisi
bulunmaktadir: Kiresel kriz 6ncesinde
cogu ekonomi otoritesinin politika analizi
ve tahminleri icin kullandigr modellerde
g6z dniinde bulundurmadigi finansal
islemlerin, ekonominin isleyisinde
temel bir rol oynadig kriz ile birlikte
kanitlanmistir.

2) Finansal Krizlerin maliyetleri cok
yiiksektir: Kiiresel finansal kriz neden
oldugu resesyon ile dnemli él¢iide dretim
kaybina yol agmis ayrica beraberinde ek

maliyetler de getirmistir. Buna gore finansal

krizin ardindan (i) cok distk biyime
oranlari ile karsilasilmis, (i) kriz nedeniyle
kamu bitcesinde ciddi bozulmalar
yasanmis ve (i) merkez bankalarmin kriz

stiresince kullandiklari para politikalarindan

(geleneksel olmayan para politikalari)
cikig stireclerinde ekonomiyi yonlendirme
kabiliyetlerinin olumsuz etkilenmesi
olasilig ortaya gikmistir.

3) Fiyatistikrari finansal istikrari garanti
altina almamaktadir: Kriz 6ncesinde

genel gords, fiyat istikrarinin saglanmasinin

ve ¢kt agiginin kontrol altina alinmasinin
finansal istikrari otomatik olarak
saglayacagi seklinde idi.

Kiiresel finansal kriz ile birlikte fiyat
istikrarinin agiri risk aimini 6nleyemedigi
ve finansal istikrari saglamada yetersiz
kaldig gorilmastar.

Kiresel finansal krizin yukarida sayilan yikici
etkileri finansal sistemin timune ydnelik
proaktif dnlem ve dizenlemelerin hayata
gecirilmesinin 6nlnd agcmistir. S6z konusu
onlem ve diizenlemeler biitiiniine makro
ihtiyati politikalar adi verilmektedir.

Sistemik Risk:

Finansal sistemde yasanan sorunlar
nedeniyle, finansal aracilik faaliyetlerinin
biiyiik oranda kesintiye ugramasi ve reel
ekonomide yikici sonuglarin ortaya ¢ikmasi
riskidir.

MAKRO iHTiVATi
POLITIKALARIN
AMACLARI NELERDIR?

Makro ihtiyati politikalar ile amaclanan,
sistemik riskin finansal sistem ve ekonomi
izerindeki olumsuz etkilerini sinirlamaktir.
Bu temel amag cercevesinde makro ihtiyati
politikalarin t¢ hedefi bulunmaktadir.?

1)  Sistemik soklara karsi tampon olusturarak

soklarin etkisini azaltmak, finans
sistemini sistemik soklardan korumak
ve ekonomiye kredi akiginin stirmesini
saglamak,

2)  Kredi ve varlik fiyatlari arasindaki
cevrimsel déngiyl azaltmak, yogun
kaldirag kullanimini sinirlamak ve
stirddrilebilir olmayan kaynaklardan
fonlamayi kisma yoluyla zaman icinde
olusabilecek sistemik kirilganliklari
engellemek,

3) Finans sisteminde birbirine bagimliliktan
ortaya cikabilecek kirilganliklari
kontrol etmek ve iflas etmesine izin

verilemeyecek kilit kuruluslari belirlemek.

MAKRO IHTiVATI
POLITIKA ARACLARI
NELERDIR?

Makro ihtiyati politika araclari temel olarak
ikiye ayrilmaktadir.

1) Tanimlama ve izleme Araglari: ilk gruptaki

araclar sistemik riskleri izlemeyi, tanimlamayi

ve Oncelikleri belirlemeyi amaclamaktadir.

Bu tip araclar analitik arag seti olarak

tanimlanmaktadir. Analitik arag seti risklerin

zaman ve kesit boyutunu ortaya koyarak dogru
politika kararlari ve risk énlemleri alinmasina
yardimci olmaktadir. Bu kapsamda kullanilan
baslica 6l¢iim yaklagimlari asagidadir:?

« Temel dengesizlik gdstergeleri:
Makroekonomik veriler veya bilanco
gostergeleri kullaniimaktadir. Kredi/GSYH
oranl, likidite diizeyi, vade uyumsuzlugu ve
kur riski baglica temel dengesizlik élgim
gostergeleridir.

+ Piyasa kosullari gostergeleri: Finans

piyasalarinda sistemi etkileyebilecek
gelismelere odaklanmaktadir. Risk istahini
gosteren getiriler arasi farklar (spread) ve
risk primleri piyasa kosullari gostergeleri
arasinda sayilmaktadir.

+ Sistemdeki risk konsantrasyonu gostergeleri:

Sistemik riskin kesit boyutu kapsaminda
bulagicilik kanallarina iliskin gostergelerdir.
Bu gostergeler finansal kuruluslar, sektérler,
piyasalar, tlkeler arasindaki i¢ ice gecmislik
ve riske maruz olma derecelerini gosterir.

« Makro stres testleri: Piyasa dinamiklerini

risk senaryolari karsisinda gézlemlemek ve
finansal sistemdeki sorunlar ile reel ekonomi
arasindaki etkilesimi 6lgmek amaciyla
gerceklestirilen ve finansal sistemi bir bitin
olarak ele alan testlerdir.

- Bltlnlesik izleme sistemleri: Yukarida

sayilan 6lctim yaklagimlarinin birlestiriimesi
ile elde edilen dl¢cim yaklagimidir.

Zaman Boyutu:

Sistemde olusabilecek risklerin zaman
icinde birikmesini dnlemeyi ifade
etmektedir.

Kesit Boyutu:

Ortaya ¢likan bir riskin o an icinde etkisini ve
sistemin geneline yayilmasini 6nlemeyi ifade
etmektedir.

Kaldirac:

Yatirimcilara yatirdiklari teminatin belirli
bir katina kadar islem yapma olanagi
veren mekanizmadir. Yiksek kaldirag
kullanimi, yiiksek riski beraberinde
getirmekte ve finansal sistemde kirilganlk
yaratabilmektedir.



2) Operasyonel Araglar: ikinci grup ise sistemik risklerin

énlenmesinde kullanilan araglari kapsamaktadir. Bu baglamda en sik

basvurulan makro ihtiyati politika araglari sunlardir:

+ Ekonomik ddngilere ters bicimde isleyecek sermaye tamponlari
olusturulmast,

+ Sektorel bazda sermaye gereklilikleri getirilmesi,

+ Borg ve alacak hesaplarinda vade ve para birimi uyumsuzlugunu
sinirlayici énlemler alinmasi,

+ Kredi/teminat ve borg/gelir oranlarina iligkin dst sinir belirlenmesi,

- Yabanci para (YP) bor¢lanmasina yénelik sinirlamalar uygulanmasi,

+ Geleneksel para (zorunlu karsilik oranlari vb.) veya maliye (vergi
oranlari) politikalari araglarinin bu amacla kullaniimasi.

Ulke ekonomilerinin yapisi, ekonomi yonetimi gelenegi ile karsilasilan
sok ve risklerin dzellikleri gibi unsurlarin makro ihtiyati politika
tercihlerinde temel rol oynadigr gériilmektedir. Buna gore, gelismekte
olan dlkelerde likidite riskinin 6n plana ciktigi ve bu nedenle likiditeye
iliskin dnlemlere agirlik verildigi dikkat cekmektedir. Sabit veya
yonetilen kur rejimlerine sahip llkelerde ise d6viz kuru rejiminin faiz
politikasinin esnekligini sinirlamasinin makro ihtiyati politikalarin daha
sik kullanilmasina yol actigl ve sabit kurun YP cinsinden borg¢lanmayi
6zendirmesi nedeniyle kredi genislemesini kontrol altina almaya
yonelik dnlemlerin 6n planda yer aldigi goriilmektedir.*

MAKRO iHTiYATi POLITIKALARIN
KAPSAMI NEDIR?

Makro ihtiyati politikalar finansal sistemi biitiin olarak ele alirken, mikro
ihtiyati politikalar birey ve sirketlerin finansal dayaniklihgini saglamayi
amaclamaktadir. Bu baglamda mikro ihtiyati politikalarin temel olarak
digsal riskleri dikkate aldigr, ancak sistemin bitiind ile bag kurmadig
goriilmektedir. Bununla birlikte makro ihtiyati ve mikro ihtiyati politikalarin
ic ice gectigi ve birbirlerini etkiledikleri alanlar bulunmaktadir:®

« Mikro ihtiyati politikalar banka, sirket ve bireylerin saglamhigini tesis
ederken, makro ihtiyati politikalar finansal sistemin bir biitiin olarak
glivenligini amaclamaktadir. Bu baglamda her iki politikanin da sonug
itibariyla ayni amaca hizmet ettigi goriilmektedir.

- Mikro ihtiyati politikalari ylrGtenler, sirketler, bireyler ve
bankalar icin karar alirken digsal unsurlardan kaynaklanan riskleri
degerlendirmek zorundadir. Bu tip sistem analizleri makro ihtiyati
politikalarin da temel égelerinden biridir.

- Finansal sistemin yogunlastiriimis hale gelmesi, bazi sirket veya
bankalarin finansal pozisyonlarinin sistemin timins daha gucli bir
sekilde etkilemesine yol agmaktadir. Bu dogrultuda bir veya birkag
sirket/banka icin ydritilen mikro ihtiyati politikalarin sistemin timu
tizerinde etkisi olmaktadr.

Ote yandan makro ihtiyati politikalar yapilari geregi diger politika
alanlari ile etkilesim icindedir (Sekil-1). Sistemik riskleri azaltmaya
ydnelik ortaya konan diizenleme ve dnlemlerin makroekonomi (izerinde
etki gbstermesi, para politikasi basta olmak tzere diizenleyici ve
denetleyici kurumlar tarafindan gelistirilen politikalarda degisiklige
neden olabilmektedir. S6z gelimi sermaye yeterliliklerinin artiriimasi,
toplam talebi etkileyerek ekonomide yavaslamaya yol agmakta,
boylelikle para ve maliye politikalarini degisime zorlayabilmektedir.
Benzer bicimde kamu iktisat/maliye politikalari da finansal sektére
dogrudan etki edip, makro ihtiyati politikalarin cercevesinde
degisikliklere yol acabilmektedir. Grnegin kamu borclanma stratejisinde
yapilacak degisiklikler, bankalarin davraniglarini dogrudan etkilemekte
ve finans sektoriintin yapisini degistirebilmektedir.

Politika alanlarinin i¢ ice ge¢mis ve birbirini etkileme diizeyinin

bu denli yiiksek olmasi nedeniyle, makro ihtiyati politika cercevesi
olusturulurken tlke sartlarmin dikkate alinmasi ve bu baglamda diger
politikalarla koordinasyonun saglanmasi biyiik 6nem tagimaktadir.
Makro ihtiyati politikalara iliskin kurumsal yapilanma calismalarinda
diizenleyici-denetleyici kurumlardan olusan komitelerin kurulmasi

en stk basvurulan yontemlerden biridir. Bu calismalarda merkez
bankalarinin, bagimsizlik, son kredi merci olma, 6deme sistemlerinden
sorumlu olma gibi 6zellikleri ve para politikasi ve finansal piyasalar ile
reel ekonomi arasindaki iliskiler gibi farkli alanlarda bilgi birikimine
sahip olmalari nedeniyle on plana ¢iktigr gorlmektedir. Ulke 6rnekleri

incelendiginde Fransa ve ABD'de politika yetkilerinin merkez bankasi
ve hiikiimet temsilcilerinin yer aldigl bagimsiz komitelere verildigi,
Kanada ve $ili'de dizenleyici-denetleyici kurumlar arasinda
paylastirildigi, irlanda ve Cek Cumhuriyeti'nde ise tamamen merkez
bankasina devredildigi gérilmektedir.

FINANSAL iSTIKRAR CERCEVESi (SEKiL-1)
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TURKIYE’DE MAKRO IHTiVATI
POLITIKA UYGULAMASI

2008 yilinda yasanan kiresel kriz sonrasinda gelismis dlkelerde
uygulanan parasal genisleme politikalari ile birlikte, gelismekte olan
tlkelere yonelik sermaye akimlari yogunluk kazanmistir. BiyGk kismini
kisa vadeli yatirimlarin olusturdugu sermaye akimlari gelismekte

olan (lke ekonomilerinde oynakliklara neden olarak finansal istikrara
yonelik endiseleri artirmis, bu kapsamda Tirkiye'de de finansal krizleri
onleyebilmek amaciyla makro ihtiyati politika uygulamalari 6nem
kazanmaya baslamistir.

Kurumsal Altyapi

Ulkemizde Hazine Mstesarligl, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK), Sermaye Piyasas! Kurulu (SPK), Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu (TMSF) ve TCMB finansal istikrari saglamaktan sorumlu
olan baslica kurumlar olup, s6z konusu kurumlar arasinda imzalanan
protokoller, kurumlar arasindaki is birligi, eg glidim ve bilgi paylagimini
artirarak, finansal istikrarin saglanmasi ve korunmasi ile sistemik riskin
izlenmesi ve 6nlenmesine katki saglamaktadir. TCMB, finansal sistemde
istikrari saglayici tedbirler almaktan sorumlu iken, BDDK finansal
istikrar agisindan en dnemli diizenleyici ve denetleyici kurumlardan
biridir. TMSF, tasarruf mevduatini sigorta etmekten ve BDDK tarafindan
faaliyet izni kaldirilan bankalarin yénetim ve denetimini devralarak iflas
ve tasfiye islemlerini gerceklestirmekten; SPK, sermaye piyasalarinin
adil ve etkin calismasina yonelik dizenleme ve denetimlerden; Hazine
Mistesarligl ise sigorta ve bireysel emeklilik sirketlerinin diizenlenmesi
ve denetlenmesinden sorumludur.

Bu kurumlara ilaveten, sistemik riskin belirlenmesi ve makro ihtiyati
politikalarin uygulanmasina yonelik cesitli komiteler olusturulmustur:

Sistemik Risk Degerlendirme Grubu (SRDG), BDDK (sekreterya),
Hazine Mistesarligl, SPK, TMSF ve TCMB tarafindan 30 Ekim 2012
tarihinde yiriirlige konulan Finansal istikrar Komitesi Sistemik Risk
Degerlendirme Grubu Protokold ile kurulmustur. Grup, sistemik riske
neden olabilecek durumlari 6nceden tespit etmek ve gerekli tedbirleri
almak, taraflar arasinda es giidiimd, is birligi ve bilgi paylagimini
saglamak amaciyla kurulmustur.

Finansal Sektor Komisyonu, BDDK (sekreterya), TCMB, Maliye
Bakanligl, Hazine Miistesarligl, SPK, TMSF, Rekabet Kurulu, Kalkinma
Bakanhg, istanbul Altin Borsasi, Menkul Kiymetler Borsalari, Vadeli
islemler ve Opsiyon Borsalari ile kurulus birlikleri temsilcilerinden



olugsmaktadir. Komisyon, finansal
piyasalardaki guven ve istikrar ile gelismeyi
temin etmek Gzere bilgi aligverisi,
kurumlararast is birligi ve es glidimii
saglamak, ortak politika 6nerilerinde
bulunmak ve finans sektdriiniin gelecegini
ilgilendiren konulara iliskin gorus
bildirmekle gorevlidir.

Finansal istikrar Komitesi, Hazine
Mistesarliginin bagh oldugu Bakanin
baskanliginda, Hazine Mistesari ile TCMB,
BDDK, SPK ve TMSF Basgkanlarindan
olugsmaktadir. Baslica gorevleri sistemik
riskin izlenmesi ve 6nlenmesi ile sistemik
risk yonetimine iligkin

es glidimiin saglanmasidir. Buna gore
Komite,

« finansal sistemin bitiiniine yayilabilecek
sistemik riskleri belirlemek, izlemek ve bu
tar risklerin azaltiimasi icin gerekli tedbir
ve politika 6nerilerini tespit etmek,

« ilgili birimlere sistemik risklerle ilgili
uyarilar yapmak, uyari ve politika onerileri
ile ilgili uygulamalari takip etmek,

« ilgili kurumlar tarafindan hazirlanacak
sistemik risk yonetim planlarini
degerlendirmek,

« sistemik risk yonetimine iliskin eg giidimu
saglamak,

« gorev alaniile ilgili olarak, kamu kurum
ve kurulusglarindan her tirlt veri ve bilgiyi
toplamak, politikalarin ve uygulamalarin
kurumlar arasi koordinasyonunu
saglamak,

+ mevzuatla yetki verilen diger konularda
karar almak,

ile yikimladr.

Kiiresel Kriz Sonrasinda Tiirkiye’de
Makro ihtiyati Politika Uygulamalar
2010 yili sonrasinda Tirkiye'ye yonelen
sermaye akimlari, Tirk lirasinin (TL)
degerlenmesine ve kredilerde artisa neden
olarak cari dengede bozulmayi beraberinde
getirmistir. Kisa vadeli sermaye hareketleri
ve kiresel risk istahinda gozlenen hizl
degisimler, TCMB’nin fiyat istikrarinin

yani sira finansal istikrari da gézeten ve
ekonomide olusabilecek kirilganhiklari
dnlemeye olanak taniyan daha esnek bir
politika tasarlamasini gerektirmistir. TCMB,
krediler ve déviz kuru kanallarini ayri ayri
etkileyebilmek ve makro finansal riskleri
sinirlandirabilmek amaciyla, eski politika
cercevesinde kullanilan politika faizinin
yani sira faiz koridoru, zorunlu karsiliklar
ve 2011 yili sonlarinda uygulamaya konulan
rezerv opsiyon mekanizmasi gibi birbirini
tamamlayicr araglari bir arada kullanmaya
baslayarak birden fazla amaca ayni anda
ulagmayi hedeflemistir.?

Makro finansal riskleri gbzeten esnek

para politikasi yaklagimi ile yapisal ve
dongusel arag cesitliligine gidilmistir.

Yapisal araclardan vadeye dayal zorunlu
karsilik uygulamasi, bankacilik sektorinin
varlik ve yikiamlilikleri arasindaki vade
uyumsuzlugunu azaltmak icin kullanilirken,
rezerv opsiyonu mekanizmasi sermaye
akimlarina karsi otomatik dengeleyici islevi
gormektedir. Kaldiraca dayah zorunlu karsihk
uygulamasi ise bankalarin borgluluk dizeyini
sinirlamayi amaglamaktadir.” Politika faizi,

faiz koridoru, TL ve yabanci para likidite
yonetimi ise dongisellikten kaynaklanan
riskleri sinirlamak icin kullanilan araglardir.

« Faiz Koridoru: Geleneksel faiz
politikasindan farkli olarak, kisa vadeli
faizlerin aylik frekansta degil giinliik ve
haftalik frekanslarda ayarlanabilmesi
sayesinde, klresel piyasalarda olusan ani
degisimlere aninda tepki verilebilmesi faiz
koridoruna esnek bir politika araci olma
dzelligi kazandirmaktadir. (lkeye sermaye
girislerinin yogun oldugu dénemlerde faiz
koridorunun asagi yonli genisletilmesi
kisa vadeli sermaye akimlarini caydirirken,
tlkeden hizli sermaye cikiglarinin
g6zlendigi donemlerde koridorun
yukari yonli genisletilmesi ve TCMB’nin
piyasanin ihtiya¢ duydugundan daha az
fonlama yapmasi déviz kurunda olusacak
dalgalanmanin siddetini azaltmaktadir.
Diger yandan, TCMB genis bir faiz
koridoru ile fonlama miktari ve maliyetine
yonelik belirsizligi artirarak kredi arzinda
sikilagsmayi saglayabilecegi gibi, dar bir
faiz koridoru ile s6z konusu belirsizligi
azaltarak kredi arzinda rahatlama da
saglayabilmektedir.

+ Zorunlu Karstliklar: Sermaye giriglerinde
artis gdzlenen donemlerde, Ulke i¢inde
olusabilecek kredi biyimesi ile buna
bagl olusabilecek finansal riskleri
Onleyebilmek ve Tirk lirasi likiditesini
kontrol edebilmek amaciyla TCMB zorunlu
karsilik oranlarini artirabilmekte ve
boylelikle faiz koridorunun etkinliginin
artmasini da saglayabilmektedir.

Sermaye hareketlerinin ani yavaglamasi
durumunda ise zorunlu karsiliklarin
disdralmesi ile kredilerde ani durus riski
azaltilabilmektedir. Yeni para politikasi
cercevesinde, zorunlu karsiliklara faiz
6denmesi uygulamasi sonlandiriimis,
zorunlu karsilik oranlari mevduatlarin
vade yapisina gore farkhlastiriimis,
finansman sirketleri zorunlu karsihk
uygulamasi kapsamina dahil edilmis ve
para politikasi tizerinde dogrudan etkisi
bulunmayan ve operasyonel streclerin
etkinligini azaltan kiguik tutarli bircok
kalem zorunlu kargilik yiakimlGlaga
kapsami disina ¢ikariimistir.

« Rezerv Opsiyon Mekanizmas! (ROM):
Bankalarin TL zorunlu karsiliklarinin
belirli bir ylizdesini YP ve altin cinsinden
tesis edebilmelerine imkan taniyan ROM
ile doviz rezervlerinin gliclendirilmesi,
bankalara likidite yonetimlerinde daha
fazla esneklik saglanmasi, sermaye
hareketleri nedeniyle d6viz kurlarinda
ortaya ¢likabilecek oynakliklarin en aza
indirgenmesi amaclanmistir.’® Sermaye
girislerinin hizlandigr donemlerde, ROM’un
kullaniminda yasanacak artig ile yurt
icine giren ddvizin ulusal para lzerinde
olusturacagr degerlenme baskisi ve ilkeye
giren ddvizin krediye dénisiim orani
sinirlanabilmektedir. Ayni sekilde sermaye
girislerinin yavasladigl dénemlerde,
zorunlu karsiliklarin TL cinsinden tesisinin
tercih edilmesi ile ROM kullaniminda
gerceklesecek azalig, doviz kurunda ve
likidite piyasasinda ortaya ¢ikabilecek
oynakliklari sinirlandirma potansiyeli
tagimaktadir.!

Finansal istikrarin korunmasi ve parasal
aktarim mekanizmasinin gliclendirilmesi
amaclariyla, TCMB tarafindan uygulamaya
konan bir diger yenilik kredili mevduat
hesabi (KMH) ve kurumsal kredi kartlari
alanlarinda gerceklesmistir. KMH’lara
uygulanacak akdi ve gecikme faiz oranlari
icin bir Gst sinir belirlenmis ve TCMB'ye
verilen bireysel kredi kartlari azami faiz
oranlarini belirleme gérevinin kapsami
kurumsal kredi kartlarini da icerecek sekilde
genisletilmis ve oranlarin makul seviyelere
dlismesi saglanmistir. Ayrica, ihracat
reeskont kredisi kullanimina kolayhklar
getirilmesi ile kredi talebinde bulunan
firma sayisinda artig yasanmig ve TCMB net
rezervlerine katki saglanmistir.

Diger yandan, BDDK ve diger otoriteler
tarafindan alinan makro ihtiyati tedhirler,
finansal istikrara katki saglamasi ve para
politikasinin hareket alanini genigletmesi
bakimindan biyik énem tagimaktadir.

Finansal istikrar Komitesi ve BDDK’'nin es

glidiim halinde uygulamaya koydugu baz

dizenlemeler su sekilde siralanabilir:*2

« Kredi karti limitlerinde uygulanacak
kriterlerin belirlenmesi ve asgari édeme
oranlarinin artiriimasit,

« Kredi karti taksitlerine uygulanan risk
agirliklariin artirilmasi,

« Bireysel kredi kartlariin tiiketici kredisi
kapsamina alinmasl,

- ihracat ve KOBI kredilerinde genel karsilik
oraninin disdrdlmesi,

« Bankalarin sermaye yeterliligi oraninin
dlctilmesine ve degerlendirilmesine iliskin
diizenlemeler,

- Tasit kredilerii¢in bankalarca daha yiiksek
genel karsilik ayrilmasi,

« Tlketici kredileri ve kredi kartlarinda taksit
sinirlamasi getirilmesi,

+ Kredi/deger oraninin tasit kredilerine de
uygulanmasi,

- Ulkemizde Basel Ill'e gecis siirecinde
yapiimasi gereken uyumlastirma
calismalarina yonelik diizenlemelerin
uygulamaya konmasi.
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TCMB BiRIMLERI

stanbul Merkez Bankacili
Arastirma ve Egitim Merkezi

Istanbul Merkez Bankaciligl Arastirma ve Egitim Merkezi (IMB), 2011-2015 yillarina ait
TCMB Stratejik PlanI'nda yer alan stratejik amag ve stratejik hedef dogrultusunda,
bolgedeki bilgi birikimine katkida bulunmak amaciyla kurulmustur.

istanbul Merkez Bankaciligl Arastirma

ve Egitim Merkezi (IMB), TCMB Stratejik
Plan’'nda yer alan stratejik amac ve hedef
dogrultusunda, bélgedeki bilgi birikimine
katkida bulunmak amaciyla kurulmustur.
Faaliyetlerine 2013 yilinin Subat ayinda
baslayan iMB;

- Merkez bankacilig ve kamu politikalari
alaninda yenilikci fikirleri aragtirmak,
incelemek ve bu alanda literatire katki
yapmak,

« Oncelikli olarak merkez bankalarinin
ihtiyac duydugu alanlarda olmak
tizere uluslararasi egitim, arastirma,
teknik destek ve danismanhk
faaliyetleri dlizenlemek, Banka icinde
bu faaliyetlerin koordinasyonunda
gelistirilmesine katkida bulunmak,

« Kiltdrel, tarihi ve ekonomik olarak yakin
iliski icinde bulundugumuz dlkelerin
merkez bankalari veya ilgili uluslararasi
finansal kuruluslar ile ortaklasa
dizenlenecek egitim, arastirma, teknik
destek ve danigsmanlik faaliyetlerinin
yiritilmesini ve koordinasyonunu
saglamak,

- Diger (lkelerin merkez bankalari veya
ilgili uluslararasi finansal kuruluglar ile
is birligi yaparak merkez bankalarinda
insan kaynaginin yetistirilmesine ve
gelisimine katkida bulunacak ortak

etkinlikler icra etmek, diizenlenecek
etkinliklerin stratejisini belirlemek ve
planlamasini yapmak,

Hem bolgesel hem de kiresel dlcekte
ekonomik ve finansal istikrari yakindan
takip etmek ve gelisimine destek
verecek nitelikli arastirmalar yapmak,
bu alanda bélgesel ig birliginin ve
teknik kapasitenin gelistirilmesine katki
saglayacak etkinlikler diizenlemek,
Diger merkez bankalarinin
ekonomistleri, akademisyenler ve
alaninda uzman arastirmacilar ile

ortak caligmalar yapmak ve programlar
diizenlemek suretiyle TCMB’nin bilgi
birikimine, iletisimine ve ikili ig birligine
katkida bulunmak,

Ekonomik ve finansal arastirmalar
yapmak suretiyle kiresel dlcekte
TCMB'nin teknik kapasitesinin
artirilmasina katkida bulunmak,
yapilan arastirma projelerinin ulusal ve
uluslararasi platformlarda tartigiimasini
ve yayimlanmasini saglamak,

Ekonomi ve finans alanlarinda ihtiyaca
uygun yontemler bulmak, modeller
gelistirmek, yapisal ekonomik sorunlari
arastirmak ve bu amacla gerekli
calismalari yaritmek,

Yapilan arastirmalari, analizleri ve
degerlendirmeleri Bagkanhga, ilgili
birimlere veya Bagkanlik¢ca uygun
gorilecek kisi ve kuruluglara sunmak,

« iktisadi egilimin ve finansal piyasa

gelismelerinin daha yakindan takip
edilebilmesi amaciyla bilgi derlemek ve
TCMB’nin diger birimlerince yiritilen
bilgi derleme calismalarina destek
olmak, bu bilgilerin para politikas! karar
alma stirecinde kullaniimasina imkan
saglamak,

+ Yurticinde kamu ve 6zel sektér

kuruluglarina yonelik ekonomik ve
finansal alanlarda egitim programlari
diizenlemek,

« Birimin gorevleri cercevesinde gerektigi

durumlarda dniversiteler, enstitiiler ve
diger ulusal ve uluslararasi kuruluslar ile
ortak calismalar yapmak ve programlar
diizenlemek,

- Birime verilen gorevlerle ilgili toplanti,

konferans, calistay, panel, seminer ve
benzeri programlari organize etmek ve
yuratmek, diger tilke merkez bankalari
ile ulusal ve uluslararasi kuruluslarin
birimin gorevleri ile ilgili konulardaki
program ve toplantilarina TCMB adina
katiimak

ile gorevlidir.



TERMOMETRE

Temel Enflasyon
GOstergeler

GRAFIK 1: TEMEL ENFLASYON GOSTERGELERI H VE I
(Yillik Yiizde Degisim)
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Son Gozlem Tarihi: Agustos 2014
Kaynak: TUIK

Enflasyon endekslerinin temel enflasyonist egilimleri tam olarak
yansitmadigl varsayimi ile, bazi mal gruplari ile fiyat degismelerine
yol agan birtakim unsurlarin enflasyon endeksinden ¢ikariimasi
sonucu ulagilan farkl enflasyon tanimlari da merkez bankalari
tarafindan takip edilmektedir. Bu cercevede, Tlrkiye jstatistik Kurumu
(TUIK) her ay TUFE'nin yani sira 6zel kapsamli TUFE gdstergelerini de
yayimlamaktadir.

Temel enflasyon gostergelerinden H (enerji, alkolll icecekler, titin
drtnleri, islenmemis gida trtnleri ve altin hari¢ TUFE) ve | (enerji,
gida ve alkolsuz icecekler, alkolll i¢kiler ile tatin drtnleri ve altin
haric TUFE)'nin yillik yizde degisiminin 2014 yilinin ikinci ceyreginde
sinirli bir oranda yiikseldigi, ancak Agustos ayinda séz konusu
ylkselisin diistis egilimine gectigi gorilmektedir. Bu cercevede, séz
konusu ayda H ve | endeksleri 6nceki aya kiyasla sirasiyla 0,03 ve
0,07 puan azalarak yizde 10,36 ve 9,68 seviyesinde gerceklesmistir.
S0z konusu gostergelerin mevcut seviyeleri halen yiiksek olsa da,
ikinci ceyrekteki seyirleri yilin ilk ceyreginde fiyatlama davraniginda
gbzlenen bozulmada kismi bir iyilesme olduguna isaret etmektedir.

Sayi: 35/
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yayimlanmaktadir.
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Tuketicl GUveni

GRAFIK 2: TUKETiCi GUIVEN ENDEKSI
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Son Go6zlem Tarihi: Agustos 2014
Kaynak: TUIK-TCMB

TUIK ve TCMB tarafindan aylik olarak ortaklasa diizenlenen Tiketici
Egilim Anketi ile; tiiketicilerin kisisel mali durumlari ve genel
ekonomiye iliskin mevcut durum degerlendirmeleri ve gelecek dénem
beklentileri ile yakin gelecekteki harcama ve tasarruf egilimlerinin
6lcilmesi amacglanmaktadir.

Tiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan ve 0-200 araliginda
deger alarak tiiketici giivenindeki iyimser veya kdtiimser durumu
Olcen Tlketici Given Endeksi, 2014 yilinin Nisan ayinda 2012 ve
2013 yilinin ayni ayina kiyasla daha yuksek gerceklesmis, ardindan
endekste sinirh bir dists yasanmistir. Tiketici Glven Endeksi,
Agustos ayinda ise bir 6nceki aya gore yiizde 0,9 oraninda azalmis,
Temmuz ayinda 73,9 olan endeks, Agustos ayinda 73,2 degerine
gerilemistir.
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