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Il. Makroekonomik GOorinum

1.1 Uluslararasi Gelismeler

Gelismis lilke merkez bankalarinin para politikasi adimlari ile beraber tahvil getirilerinde gérilen
yiikselis ve petrol fiyatlarinda yasanan oynaklik, kiiresel likidite ve ekonomik faaliyet lizerine etki
eden temel unsurlar olmustur.

Kuresel buylime goériinimuinde siregelen yatay seyir korunmaktadir (Grafik 11.1.1). Gelismis Ulke para
politikalarinda siki durusun uzun surecegi beklentisi finansal kosullar Uzerinde sikilastirici etkide bulunarak
bu ulkelerin buytumelerini asagi yonde etkilemektedir. ABD ve Euro Bolgesi imalat sanayi PMI degerleri,
iktisadi faaliyette duragan seyrin devam ettigine isaret etmektedir (Grafik I1.1.2). Diger taraftan, GOU'lerde
imalat sanayi PMI degerlerinin biylimeye isaret eden 50 referans degerinin izerine ¢iktigi GOU'lerde
iktisadi faaliyette toparlanmanin basladig gézlenmektedir. Tlrkiye'nin dnemli ticaret ortaklarindan Euro
bolgesine ait gostergeler, iktisadi faaliyette gézlenen yavaslamanin yilin ikinci yarisinda da devam edecegini
ima etmektedir (Grafik 11.1.3).
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Dipnot: GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, Isvicre, isvec, Norveg, Danimarka ve Israil
yer alirken, GOU'ler arasinda Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Tirkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Arjantin,
Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru ve Fas bulunmaktadir. Grafik
I1.1.3'te, Hindistan mali yili diger Glke mali yillarindan farkli déneme sahip oldugundan, Bloomberg verisinde Dunya
Bankasi yéntemi esas alinmistir.

Yilin ilk yarisinda gelismis ve gelismekte olan llkelerin enflasyon oranlarinda gézlenen gerileme
egilimi, yilin geri kalaninda yerini yatay seyre birakmistir.

Kuresel enflasyonun, halen uzun dénem ortalamalarinin ve politika hedeflerinin Gzerinde seyrettigi
gorulmektedir (Grafik 11.1.4, Grafik 11.1.5). Enflasyon gerceklesmeleri, gelismis Ulkelerde genellikle yizde 2 ve
gelismekte olan Ulkelerde ortalama ylUzde 3,5 olan enflasyon hedef oranlarinin oldukga Gzerinde yer
almaktadir. Son dénemde emtia fiyatlarinda, 6zellikle petrol olmak tzere enerji emtialarinda gézlenen
yukselis kiresel enflasyon gerceklesmelerinde risk faktoru olarak ortaya ¢ikmaktadir (Grafik 11.1.6).
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Grafik 11.1.4: Kiiresel Enflasyon  Grafik 11.1.5: Kiiresel Grafik 11.1.6: Emtia Endeksleri
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Dipnot: Enflasyon oranlari, ilgili Glkelerdeki TUFE yillik degisimini ifade etmektedir. Grafik 11.1.4 ve Grafik I1.1.5'te yer alan surekli
cizgi ilgili Ulke gruplari arasindaki medyan degeri géstermektedir. GOU'ler arasinda Brezilya, Meksika, Rusya, Polonya,
Endonezya, G. Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya ve Filipinler yer almaktadir. GU'ler arasinda ABD, Euro
Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isveg, Norveg ve israil yer almaktadir. Tarali alanlar, ilgili tilke gruplarinda
gozlenen en yiksek ve en dusuk degerleri belirtmektedir.

ABD dolar endeksinde yeniden yiikselis egilimi goriliirken, sikilagtirici para politikasi adimlariyla
beraber gelismis tlkelerin uzun vadeli tahvil getirilerinde de artis yasanmistir.

Gectigimiz rapor doneminde 2001 yilindan bu yana en ytksek degerini almasinin ardindan gerilemeye
baslayan ABD dolar endeksi, bu dénemde yeniden yiikselme kaydetmistir (Grafik I1.1.7). Ote yandan,
gelismis tlke merkez bankalarinin politika adimlari sonrasinda bu tlkelerin tahvil faizlerinde bir miktar
yukselme gozlenmistir (Grafik 11.1.7). YUkselen jeopolitik riskler ile birlikte azalan kiresel risk istahi
GOU'lerden fon cikisina neden olmustur (Grafik 11.1.8).

Grafik 11.1.7: ABD Dolar Endeksi ve Gelismis Grafik 11.1.8: GOU’lere Yénelen Haftalik
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Gelismekte olan ulkelerde bor¢luluk oranlarinda tum sektérlere yayilan artislar gorulirken,
gelismis lilke borcluluk orani degisimlerinde sektérel farkliliklar gozlenmektedir.

Gectigimiz yil dnemli gerileme gosteren GU'lerde kamu kesimi finansal borcluluk orani yilin ilk yarisinda
yeniden artis yonlii hareket izlemistir. Diger yandan, GOU'ler ve GU'lerde finansal borcluluk oranlarinda
gozlenen kompozisyonel farkliligin bu dénemde de korundugu goérulmektedir. Buna gore, 2022 yilina
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kiyasla GOU'lerde reel sektér firmalarinin finansal piyasalardan ve kuruluslardan borclanan temel aktor
olarak éne ¢lkmaya devam ettigi, 6zellikle finansal kesimin borgluluk oraninin ise GU'lere kiyasla oldukga
dusik oldugu gbzlenmektedir. Diger yandan, GU’lerde ise kamu kesiminin ve finans sektériiniin en borclu
sektorler oldugu dikkat cekmektedir (Grafik 11.1.9 ve Grafik 11.1.10). GU'lerde hanehalki ve reel sektér
finansal bor¢luluk oranlari gerilemeye devam etmistir.

Grafik 11.1.9: GOU’lerde Finansal Borgluluk Grafik 11.1.10: GU’lerde Finansal Borgluluk
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Pandemi sonrasinda gelismis tilkelerin dnciiliginde hizla artis gosteren surdurulebilirlik temali
bor¢clanma 2023 yilinda dnce gerilemis, sonra yerini yatay seyre birakmistir.
Surdurdlebilirlik temall bor¢lanma faaliyetleri gectigimiz rapor déneminden bu yana yatay seyretmektedir
(Grafik 11.1.11). Sikilastirici para politikasi uygulamalari sonucu artan finansman maliyetlerinin ve Rusya-
Ukrayna ¢atismasinin Avrupa i¢in yarattigl enerji sorunlarinin bu gelismede etkili oldugu
degerlendirilmektedir. Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde surdurulebilirlik temah bor¢lanma
imkanlarinda tahvil piyasasinin agirhigini artirarak korudugu, buna karsin strdurulebilirlik temali banka
kredilerinin payinin ise azalmaya devam ettigi gértlmektedir (Grafik 11.1.12).
Grafik 11.1.11: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim Grafik 11.1.12: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim
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Notlar: Gelismekte Olan Ulkeler (GOU), Gelismis Ulkeler (GU), Kiyi bankaciligi merkezleri, sirasiyla 141, 35 ve 24 farkli Glkenin
toplamindan olusmaktadir. Cevresel, Sosyal ve Yonetisim temali bor¢lanma hem tahvil hem de banka kredisi olarak
saglanabilmekte olup, Grafik 11.1.12 bu kirlimi GU ve GOU'ler icin detayli olarak incelemektedir.
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1.2 Yurt i¢ci Temel Makroekonomik Gelismeler

iktisadi faaliyet 2023 yilinin ilk yarisinda ig talepteki giiglii seyrin etkisiyle canhiligini korumustur.

GSYiH, 2023 yilinin ikinci ceyreginde yillik olarak ytzde 3,8, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
verilere gore ise bir dnceki ceyrege gore yuzde 3,5 bluylimustir. Bu ¢eyrekte, makine ve techizat
yatirimlarinin buytimeye pozitif katkisi devam ederken, harcamalar agisindan blaytumeyi belirleyen ana
unsur 6zel tiketim kaynakli yurt ici nihai talep olmustur (Grafik 11.2.1). Sanayi Uretim endeksi G¢inct
ceyrekte yillik bazda yiksek biyiime oranlari kaydetmistir. Onci gostergeler hizmet sektériinde canlihgin
devamina, sanayi sektorinde ise ceyreklik bazda yavaglamaya isaret etmektedir (Grafik 11.2.2).

Grafik 11.2.1: GSYiH Biiylimesi ve Harcama Grafik 11.2.2: iktisadi Faaliyete iligkin
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Dipnot: Sanayi Uretim Endeksi (SUE, 2015=100) ve Hizmet
Sektorl Satinalma Mudurleri Endeksi (SAMEKS-Hizmet)
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimistir. Kesikli cizgi,
imalat Sanayi Satinalma Yéneticileri Endeksi (PMI) ve
SAMEKS i¢in 6nceki aya gore duragan durumu gosterir.

Yilliklandirilmis cari acik, hizmet gelirlerindeki gui¢lii seyir ve enerji ithalatindaki dusiis ile birlikte
azalmaya baslayan dis ticaret a¢igi kaynakl olarak gerilemektedir.

ithalat son dénemde eneriji ithalatindaki bir miktar disusle birlikte ivme kaybetmistir. Turizmin cari islemler
hesabina olumlu katkisi devam ederken altin ve enerji haric ithalat, yilliklandirilmis cari agiktaki dususe katki
vermistir. Enerji ve altin haric yilik cari islemler hesabi eyltl ayi itibariyla 38 milyar ABD dolari fazla vererek
pozitif gorinimund korumustur (Grafik 11.2.3). Artan jeopolitik risklerin etkisiyle son dénemde artis
egilimine giren kiresel emtia fiyatlari ve zayif dis talep, 6nimuzdeki dénemde cari islemler agig Uzerindeki
potansiyel risk unsurlaridir.
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Grafik 11.2.3: Cari islemler Hesabi Gelismeleri
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Dipnot: Dis ticaret tutarlari icin genel ticaret sistemi tanimli ve mevsim/takvim etkisinden arindiriimis aylik ihracat (fob) ve ithalat
(cif) verileri kullaniimistir. (*) isareti, enerji ve altin harig cari islemler dengesini gdstermektedir. Emtia Endeksi
(Refinitiv/CoreCommodity CRB Index), ham petrol, altin, bakir, canli hayvan, seker gibi 19 adet emtia vadeli (futures) fiyatlarinin

aritmetik ortalamasini yansitmaktadir.

Cari islemler acig1 agirlikh olarak yurt disi yerlesiklerin yurt ici mevduati ve bankalarin sagladigi

krediler ile finanse edilmistir.

12 ayhk cari islemler agig1 kaynakli finansman ihtiyaci, son aylardaki bir miktar gerilemeyle birlikte eylul ay
itibariyla 51,7 milyar ABD dolari olarak gerceklesmistir. Dogrudan yatirimlar ve net hata noksan kalemi
katkisinin yani sira portfoy yatirimlari yedi ¢eyrek sonra ilk kez cari agigin finansmanina pozitif katki
yapmistir (Grafik I1.2.4). Bankalar, son aylarda dis borglarini biyik oranda yenilemis ve eylul ayi itibariyla 12
aylk borg¢ yenileme oranlari ytzde 100'Un Uzerine ¢ikmistir. Banka digi sektérun dis borg cevirme orani ise
bir miktar gerilemesine ragmen ylzde 107 olarak gerceklesmistir. Banka disi 6zel sektérin yilliklandiriimisg
cari agigin finansmanina katkisi mevcut Rapor doneminde de devam etmistir (Grafik 11.2.5).

Grafik 11.2.4: Cari A¢igin Finansmani (12 Aylik
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Dipnot: Portfdy yatirimlari ile dogrudan ve diger yatirimlar,
net giris seklindedir. Rezervde (-) isaret, artisi gosterir.

Dipnot: Dis bor¢ cevirme oranlari, 12 aylik pencerede kisa ve
uzun vadeli toplam dis borglar Uzerinden hesaplanmistir.
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Kamu maliyesinde, deprem kaynakli harcamalar ve licret artislari biitce dengesini olumsuz
etkilemesine ragmen son dénemdeki biitce gelirlerini artirici tedbirler bu etkiyi sinirlamistir.

Deprem felaketinin ve Ucret artislarinin kamu maliyesi Gzerindeki etkileri 2023 yili ikinci ¢eyreginde
belirginlesmis ve bu ceyrekte butce aciginin milli gelire orani yizde 3,8'e ylkselmistir. Bu artista personel
giderleri ve cari transferler belirleyici olurken diger kalemlerin etkisi sinirli kalmistir. Ote yandan, vergi
duzenlemeleriyle birlikte vergi gelirlerindeki ylksek artis, haziran ve temmuz aylarinda butgenin fazla
vermesini saglamis ve butce agiginin milli gelire oraninin Gguincl geyrekte ylzde 2,8’e gerilemesinde dnemli
rol oynamistir (Grafik 11.2.6).

Déviz kuru gelismeleri ve vergi diizenlemelerinin etkisiyle enflasyon orani 2023¢3'te hizl bir yiikselis
kaydetmistir.

Déviz kuru, Ucret, vergi ve akaryakit fiyat artisi gibi soklarin bir anda yasanmis olmasi enflasyondaki artista
onemli rol oynamistir. Fiyatlama davranislarinda temmuz ve agustos aylarinda belirgin bir bozulma
gbzlenmis, izleyen aylarda ise enflasyonun ana egiliminin ylksek seviyelerinden gerileme kaydedilmistir.
Tuketici fiyatlar enflasyonu ekim ayinda aylik olarak yizde 3,43, yillik olarak ise yuzde 61,4 olarak
gerceklesmistir. Aylik enflasyonda en yUksek artis yizde 13,7 ile giyim ve ayakkabi harcamalarinda
gerceklesirken, lokanta ve otel harcamalari yizde 94,1 ile yillik enflasyonda en yuksek artisin gerceklestigi
harcama kalemi olmustur (Grafik 11.2.7).

Grafik 11.2.6: Merkezi Yonetim Biitce Grafik 11.2.7: Enflasyon Gelismeleri
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Dipnot: 2023 yili 3. ceyrek GSYiH tahmin degeridir. Dipnot: TUFE'den islenmemis gida Granleri, enerji, alkolli

ickiler ve tuttin ile altin kalemlerinin ¢ikariimasiyla B
endeksi, buna ek olarak gida ve alkolsuz iceceklerin
cikariimasiyla C endeksi elde edilmektedir.
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Kutu I1.2.1: Tiirk Lirasi Mevduati Onceliklendiren Yeni Makro
ihtiyati Politika Cercevesi

Para Politikasi Kurulu'nun 22 Haziran 2023 tarihli karari sonrasinda bircok platformda vurgulandigi Gzere mikro
ve makroihtiyati cercevenin, etki analizlerine dayanarak ve kademeli bir anlayisla sadelestirilecegi ifade
edilmistir. Sadelesme politikasi, piyasa mekanizmalarinin islevselligini artirma ve makro finansal istikrari
glclendirme amacini gutmektedir. Sadelesme surecinin en 6nemli unsuru ise Turk lirasi mevduat hesaplarinin
onceliklendirilmesidir. Bu kutuda son dénemde uygulamaya gecirilen ve Turk lirasi mevduati dnculeyen
duzenlemelerin hedefleri ve etkilerine yer verilmektedir.

Sema I1.2.1.1: Makroihtiyati Politika Cercevesi Hedefleri

Piyasa mekanizmasinin islevselliginin artiriimasi

Makrofinansal istikrarin gigclendirilmesi

Parasal aktarim mekanizmasinin gti¢clendirilmesi

Haziran 2023 PPK toplantisini izleyen surecte, mikro- ve makroihtiyati cercevenin makro finansal istikrari
destekleme amaciyla gliiclendirilmesi ve piyasa mekanizmasinin islevselligini artirma hedefleri cercevesinde
sadelestiriimesine karar verilmistir. Gegis sUrecinin olumsuz etkilerinin en aza indirilmesi amaciyla sadelesme
politikasinin kademeli olmasi, ddntsimun hizi ile siralamasinin etki analizleri neticesinde belirlenmesi uygun
gorulmustur.

Sadelesen makroihtiyati cerceve, YP mevduat ve KKM hesaplarinin azaltilmasi ve TL hesaplara kademeli gegisi
hedeflemektedir. TCMB tarafindan yeniden tanimlanan TL payi hedefi, temelde Turk lirasi mevduat hesaplarinin
toplam mevduat tutarina oraninin verilen strelerde en az belirli bir oranda artirilmasini 6ngérmektedir. Yeni
dizenleme cercevesinde KKM tutari hesaplamalarda TL mevduat tutari icerisinde sayllmamaktadir.

Bu amacglara ulasmak icin daha 6nce T.C. Hazine ve Maliye Bakanhg tarafindan kur koruma destegi saglanan
hesaplar icin yizde 50, Merkez Bankasinca kur/fiyat koruma destegi saglanan hesaplar (ddntstm hesaplari) icin
yuzde 10 seviyesinde Turk lirasi vadeli mevduat/katilim fonu hesaplarina gecis hedefleri belirlenmistir. Vadesi
gelen donusum hesaplariicin ayrica yenileme hedefleri de bulunmaktadir.

Ekim ayinin son haftasinda TL payi ile déntsim hesaplarti icin yenileme ve TL'ye gecise iliskin menkul kiymet
tesisi uygulamasi kaldiriimis ve s6z konusu hedeflerin yabanci para mevduat/katim fonu igin tesis edilmesi
gereken zorunlu karsiliklardan komisyon alinmasi uygulamasi cercevesinde dizenlenmesine karar verilmistir.
Menkul kiymet tesisinden komisyon uygulamasina gegis ile birlikte piyasa mekanizmasinin islevselliginin
artirilmasi amaciyla uyumlu olarak getiri egrisinde fiyatlamalarin saglikli bir sekilde piyasa kosullarinda olugmasi
ve piyasa aktorlerinin beklentilerini tam olarak yansitmasi beklenmektedir.

Para politikasinda sikilasma adimlari, TL mevduati 6nceliklendirilen ve sadelestirilen makroihtiyati cerceve
sonrasinda TL mevduat faizleri politika faizleri ile uyumlu bir patikada hareket etmeye baslamistir (Grafik 11.2.1.1).
Benzer sekilde bu adimlarin sonucunda DIBS getiri egrisindeki fiyatlamalar da piyasa kosullarina uygun sekilde
normallesmeye baslamistir. Getiri egrisinin kisa ucunda faizler politika faiziyle uyumlu seviyelere yukselmis ve
aktarim kanal guclenmistir (Grafik 11.2.1.2). Daha uzun vadeli faizler ise enflasyon beklentilerindeki iyilesmeyi
yansitacak dlctide kisa vadeli faizlerin altinda olusmaya baslamistir.
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Grafik 11.2.1.1: TL Mevduat Faizi (%)* Grafik 11.2.1.2: DIBS Getiri Egrisi Gelisimi (%)
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Dipnot: *Katilim bankalari harigtir.

Yeni politika ¢ercevesinde tanimlanan KKM hesaplarindan TL mevduat hesaplarina gegisi tesvik eden hedefler ve
faiz oranlarindaki artisin bir sonucu olarak toplam KKM bakiyesi hizli bir sekilde gerileme egilimine girmistir
(Grafik 11.2.1.3). KKM bakiyesindeki azalis ise dogrudan TL mevduattaki artis ile ikame edilmis ve YP mevduata
yonelim olmamistir. TL mevduatin toplam mevduat icindeki payi, kur/fiyat gelismelerinden etkilenmeyen,
bankacilik sisteminin ¢ekirdek fonlama yapisini gliclendiren TL mevduat kaynakli olarak artis egilimine girmistir
(Grafik 11.2.1.4). Boylece sadelesme surecinde atilan adimlar aktarim kanalinin yani sira bankalarin bilangolarina

da olumlu katki sunmaktadir.

Grafik 11.2.1.3: KKM ve YP Mevduat Tutari (Milyar Grafik 11.2.1.4: TL Mevduat/Toplam Mevduat

TL, Milyar ABD Dolart) Gelisimi (%)
=—YP (Milyar ABD Dolari) 50
4.000 e KKM(Milyar TL, Sol E.) 300
250
3.000 40
200 /
2.000 150
30
100
1.000
50
I T T T T T T 1 20
0 I T T T T T T T T T 1 O o~ o~ o~ o~ ™M ™M ™M ™M
N (o] (o] (o] N (90} (90} (90} m m m (@V] [o\} o o (o} (o\] [a\} (V]
N N & NN NN NN I n 0 — I T 0 —
m n N~ (o)) — - M wn N~ (o)) — o o o — o o o -~
o o o o — o O o o o —
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Yeni duzenleme yapisi ile birlikte Turk lirasina gegisin giiclenerek devam edecegi, YP mevduat hesaplarinda artis
gorulmezken KKM hesaplarindaki azalisin kademeli ve saglikli bir sekilde strdurilecegi ve getiri egrisindeki
gorinimuan normallesmeye devam edecegi 6ngdrilmektedir. Butlncul bir bakis agisiyla ve etki analizlerine
dayali olarak hayata gecirilen sadelesme surrecine dair adimlarin sonuclari yakindan izlenmektedir.
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Kutu I1.2.11: Finansal Piyasalarin Etkin isleyisine Yénelik Atilan
Adimlar

Makro finansal istikrari gi¢lendirmek ve piyasa mekanizmalarinin islevselligine katkida bulunmak amaciyla
mevcut Rapor déneminde uygulamaya konulan tedbirler ve politika adimlari bu kutuda ana basliklar altinda
6zetlenmektedir.
Tablo 11.2.11.1: Finansal Piyasalara Yonelik Baslica Tedbir ve Diizenlemeler

1. Politika Faiz Orani ve Merkez Bankasi Likidite Yonetimi

Yurarlik Tarihi Tedbir / Diizenleme
22.06.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylzde 8,5'ten ylzde 15'e yUkseltilmistir.
20.07.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 15'ten ylzde 17,5'e yukseltilmistir.
24.08.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 17,5'ten ylizde 25'e ylkseltilmistir.
21.09.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 25'ten yiizde 30'a yUkseltilmistir.
26.10.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani yuizde 30'dan ylzde 35'e yUkseltilmistir.

2. Zorunlu Karsiliklar ve Menkul Kiymet Tesisi
Yurirlik Tarihi Tedbir / Diizenleme

23.06.2023 TL yakamlalikler icin altin cinsinden zorunlu karsilik tesis edilmesi imkanlari sonlandiriimistir.

Menkul kiymet tesis orani ylizde 10'dan ylUzde 5'e indirilmistir. Kur korumali mevduatin (KKM)
TL mevduat kabul edildigi TL mevduat/katihm fonunun toplam mevduat/katilim fonu icindeki
payina (KKM dahil TL paymna) gore ilave veya indirimli menkul kiymet tesis edilmesi

S 2005 uygulamasinda alt sinir degeri ylzde 60'dan yuzde 57'ye indirilmistir.
o Yabanci para mevduat/katiim fonu ve repo islemlerinden saglanan fonlarin yabanci para

kredilere gére degisimine iliskin gegici uygulama sonlandiriimistir.

Dénusum oranina ve gercek kisi ek dénusim oranina gére menkul kiymet tesisine iliskin gegici
uygulamalar sadelestirilmistir.

KKM dahil TL payina gore ilave yabanc para zorunlu karsilik tesisi ve yabanci para

08.07.2023 mevduat/katilim fonu icin tesis edilen zorunlu karsiliklar (zerinden komisyon alinmasi
uygulamasinda ytzde 60 olarak belirlenen hedef yliizde 57 olarak degistirilmistir.

21.07.2023 KKM hesaplarinin yiizde 15 oraninda zorunlu karsiliga tabi tutulacagi diizenlenmistir.

Kredi buyumesine gore menkul kiymet tesisi kapsaminda ylzde 3 olan TL ticari krediler icin

aylik bayume sinir yizde 2,5 olarak belirlenmis ve ihracat, yatirim, tarim ve esnaf kredileri bu

sinirlandirmanin disinda tutulmustur?. Tasit kredilerinde ise ytzde 3 olan blylume sinirinin
29.07.2023 yltzde 2 olarak belirlenmesine karar verilmistir.

Faiz/kar payina gore menkul kiymet tesisi kapsaminda ihracat ve yatirim kredileri harig TL ticari
kredilerde ve ihtiya¢ kredilerinde birinci kademe kaldirilarak faiz sinirinin tek kademe olarak
uygulanmasina karar verilmistir.

Doviz cinsinden vadesiz ve 1 aya kadar vadeli mevduat/katihm fonu i¢in zorunlu karsilk orani
ylzde 25'ten ylzde 29'a ¢ikariimistir.

20.08.2023 KKM dahil TL payina goére ilave yabanci para zorunlu karsilik tesisi uygulamasi sonlandiriimistir.
KKM dahil TL payina goére ilave/indirimli menkul kiymet tesisi uygulamasina son verilmistir.
Donusum oranina gore menkul kiymet tesisi uygulamasi sona erdirilmistir.

ilgili hesaplama déneminde vadesi gelen KKM hesaplarindan standart TL hesaplara gecis
oranlari ile déviz/altin déntsimli KKM hesaplarinin (dondsimli KKM hesaplari) yenilenme
oranlarina gére menkul kiymet tesisi uygulanmasina karar verilmistir. Bu kapsamda;

- TL kaynakli KKM hesaplarindan vadeli TL mevduat/katilma hesabina gecis oraninin ytzde
50'nin altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar,

26.08.2023 - Gergek kisilere ait déniisimlii KKM hesaplarindan vadeli TL mevduat/katilma hesabina gegis
oraninin yizde 10'un altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar,
- DOnUsUmIU KKM hesaplarinin yenileme oraninin ytzde 75'in altinda kalmasi halinde eksik
kalan tutar kadar,

- D6nlsimli KKM hesaplarinin yenileme ve TL'ye gegis oraninin ylizde 95'in altinda kalmasi
halinde eksik kalan tutar kadar

128.08.2023 tarihinde yapilan degisiklikle kamu kurum ve kuruslarini da kapsayacak sekilde istisnalarin kapsami genisletilmistir.
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menkul kiymetin bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir.

Ayrica, KKM hesaplarini TL mevduat olarak dikkate almayan TL pay (KKM hari¢ TL payi)
uygulamasina gegilerek gercek kisiler icin TL pay! 2 yuzde puan artisinin, tizel kisiler icin ise
18.08.2023 tarihi itibariyla hesaplanan payinin altinda kalmasi halinde eksik kalan tutar kadar
menkul kiymetin bloke olarak tesis edilecegi dlizenlenmistir.

26.08.2023 Kredi faiz/kar payina gore menkul kiymet tesisi uygulamasi sadelestirilerek iki kademe yerine
tek kademe seklinde uygulanmasina karar verilmistir.

KKM hesaplarinda ylzde 15 olarak uygulanan TL zorunlu karsilik orani vadeye gére

farklilastirilarak;
14.09.2023
- 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli olanlar igin ytzde 25,

- 1 yila kadar vadeli ve 1 yil ve daha uzun vadeli olanlar icin ise ytzde 5 olarak belirlenmistir.

KKM harig TL payina gére menkul kiymet tesisi uygulamasi kapsaminda gercek kisi TL payi aylk
artis hedefi 2 ylizde puandan 2,5 ytizde puana ¢ikarilmistir.

18.09.2023 KKM dahil TL payina goére farklilastirilarak uygulanmakta olan yillik yizde 8 oranindaki
komisyon uygulamasi sonlandiriimis ve donusumli KKM hesaplarindan TL hesaplara gecis ve
yenileme oranlarina gore farkllastirilan yillik yizde 8 oraninda ABD dolari cinsinden komisyon
uygulamasina gecilmistir.

18.09.2023 Menkul kiymet tesisi uygulamasinda ihracat, yatirnm ve KOBI kredilerinde harcama mukabili
kullandirim kosulunda 50.000 TL olan sinir deger 250.000 TL'ye yukseltilmistir.

Menkul kiymet tesisi uygulamasi kapsaminda yer alan net ihracatcilik taniminda yatirrm mali
05.10.2023 harcamalarinin net ihracatgilik hesabinda dikkate alinmamasini saglayacak sekilde degisiklige

gidilmistir.

Gergek kisilere ait donusimli KKM hesaplarindan vadeli TL hesaplara gecise iliskin menkul

kiymet tesisi uygulamasi sona erdirilmistir.

27.10.2023 Déniisiimli KKM hesaplarinda yenileme oranlarina gére menkul kiymet tesisi uygulamasi sona
erdirilmistir.
KKM haric TL payina goére menkul kiymet tesisi uygulamasi sona erdirilmistir.

Bankalarca kullandirilan TL cinsinden nakdi krediler Gzerinden ylzde 30 oraninda menkul
kiymet tesisi uygulamasi ve harcama mukabili belge uygulamasi sonlandiriimistir.

Bankalarca satin alinan reel kesimin ihrag ettigi menkul degerler Gzerinden ylzde 30 oraninda

menkul kiymet tesisi uygulamasi kaldirilmistir.

27 A0 Bankalarin ihracat ve yatirm kredileri disinda kalan TL ticari kredilere yillik bilesik referans

oranin 1,8 katinin Uzerinde uyguladiklari faiz/kar payr oranina gére menkul kiymet tesisi
uygulamasina ve faktoring sirketlerinin faktoring alacaklarina yillik bilesik referans oranin 2,7
katinin Gzerinde uyguladiklar faiz oranina gére menkul kiymet tesisi uygulamasina son
verilmistir.
Doénusumli KKM hesaplarinin yenilenmesi ve TL'ye gecisi hedeflerine gére farkhlastirilan %8
30.10.2023 komisyon uygulamasi revize edilmis, KKM hari¢c TL payina gére farklilastiriimak Gzere %3
komisyon uygulamasi getirilmistir. KKM hari¢ TL payina gére komisyon uygulamasi kapsaminda
gercek kisi TL payi aylik artis hedefi 2,5 yuzde puandan 3,5 ylzde puana cikariimistir.

KKM hesaplari icin zorunlu karsilik oranlari tim vadelerde 500 baz puan artirilmistir.

Déviz mevduat/katilim fonu hesaplari icin zorunlu karsilik oranlari tim vadelerde 100 baz puan

artinlmistir.

Déviz mevduat/katim fonu hesaplarina, TL cinsinden tesis edilmek Uzere, 400 baz puan ilave
02.11.2023 zorunlu karsilik getirilmistir.

Finansman sirketlerince kullandirilan TL cinsinden nakdi krediler Uzerinden %20 oraninda

zorunlu karsilik uygulamasi sonlandiriimistir.

Yurt disindan dogrudan temin edilen 6 aydan uzun vadeli yabanci para yukimluluklerdeki artis
icin 2023 yili sonuna kadar zorunlu karsilik oranlarinin sifir olarak uygulanmasina yénelik
dizenlemenin suresi 2024 yili sonuna kadar uzatilmistir.

3. Reeskont ve Avans Kredileri Uygulamalari
Yururluk Tarihi Tedbir / Diizenleme

Uygulama Talimatinin ek 1'inci maddesi kapsaminda kullandirilacak reeskont kredilerinde kredi

24.07.2023 vadesi boyunca en az kredi tutari kadar satis yapilmasi sartiyla,
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- Mal veya hizmet ihracati bedellerinin en az ytzde 40'Inin Merkez Bankasina satilmasina ilave
olarak uygulanan yuzde 30'luk déviz satisi yapilmasi kural kaldiriimis,

- Firmalarin ithalat 6demeleri icin yapacaklari doviz alimlari haricinde kredi vadesi boyunca déviz
satin almama taahhtdu getirilmistir.

Reeskont kredilerinde gunltk limit 300 milyon TL'den 1,5 milyar TL'ye yUkseltilmistir. Reeskont
21.07.2023 kredilerinde KOBI payinin artirilmasina ve kullandirimlarda ihracat artis performansinin dikkate
alinmasina karar verilmistir.

Surdurulebilir, stratejik ve yesil dénisum kapsaminda karbon ayak izini azaltacak yenilenebilir
enerji veya yuksek teknolojili Grin Uretimi saglayan ve ithalatin azaltilmasina ciddi katki
14.08.2023 sunabilecek nitelikte olup, toplam sabit yatirim tutari 1 milyar 500 milyon Tirk lirasi veya
Uzerinde olan yatirimlara, toplam sabit yatirim tutarindan fazla olmamak kaydiyla, 2 milyar 500
milyon Tirk lirasina kadar kredi/finansman kullanim limiti tahsis edilebilecegi diizenlenmistir.

Tuark lirasi reeskont kredilerine uygulanan faiz oraninin "(Politika faiz orani)/(1+Politika faiz
orani)’ formull ile hesaplanacagl diizenlenmistir. Bu uygulamanin 22 Eyltl 2023 tarihinden
itibaren kredi kullanmis olan firmalara da yansitilmasi ve ilgili firmalardan tahsil edilmis olan faiz

05.09.2023 tutari ile yeni oran Uzerinden hesaplanacak faiz tutar arasindaki farkin firmalara iade
edilmesine karar verilmistir. KOBi'lerin firma bazinda kredi limitleri gincel KOBI
yonetmeligindeki tutarlarla uyumlu hale getirilmistir. Firmalarin yatirrm mali harcamalarinin net
ihracatcilik hesabinda dikkate alinmayacagi duzenlenmistir.

12.09.2023 Reeskont kredilerinde giinltik limit 1,5 milyar TL'den 3 milyar TL'ye yiikseltilmistir.

4. Mevduat / Katilim Fonlari ve Odeme Sistemleri
Yirarluk Tarihi Tedbir / Diizenleme
Vergi istisnasi kapsaminda yurt ici yerlesik tizel kisilerin bankalardaki déviz tevdiat ve katilim

03.07.2023 fonu hesaplarinin TL'ye déniisiimii uygulamasinda hesabin bankada bulunma zamanina
yonelik tarih 31 Aralik 2023'e kadar uzatilmistir.

Kur korumali vadeli mevduat hesaplari ile doviz tevdiat ve altin cinsinden mevduat

03.07.2023 hesaplarindan dontsim kuru/fiyati Gzerinden TL'ye cevrilen mevduat hesaplarindan elde
edilen faiz geliri icin gecerli olan ytzde 0 oranli stopaj uygulamasinin suresi 31 Aralik 2023
tarihine kadar uzatilmistir.

03.07.2023 Yatirim fonlarindan elde edilen gelir ve kazanclara uygulanan stopaj orani indirim stresi 31
Aralik 2023 tarihine kadar uzatiimistir.

2509.2023 Turk lirast dontstmlt Kur Korumali Mevduat (KKM) hesaplarinda asgari faiz zorunlulugunun
kaldiriimasina karar verilmistir.

5. Kredi Kullandirimina, Taksit ve Bor¢ Odemelerine Yénelik Diizenlemeler
Yurirluk Tarihi Tedbir / Diizenleme
Kredi karti islemlerinde uygulanacak aylik azami akdi ve gecikme faiz oranlarinin Banka
23.06.2023 Kartlari ve Kredi Kartlari Kanununda yer alan hiikimler sakli kalmak kaydiyla referans oranin

ilan edildigi ginG takip eden ayin ilk gtiniinden gecerli olmak Gzere uygulanmasina karar
verilmistir.

Kredi kartlari vasitasiyla yapilan TL cinsinden nakit cekim veya kullanim islemlerinde
25.07.2023 uygulanacak aylik azami akdi faiz oraninin aylik referans orana 131 baz puan eklenerek
belirlenmesine karar verilmistir.

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda kredi tutarinin tasitin kredi deger oraninda
degisiklige gidilmistir.
Buna gore;

- kredi vade sinirinin nihai fatura degeri dokuz yUz bin Turk Lirasi ve altinda olan tasit alimi
27.04.2023 amaciyla kullandirilan kredilerde kirk sekiz ay,

- nihai fatura degeri bir milyon sekiz yiiz bin Turk lirasinin altinda olan tasitlar icin otuz alti ay,
- nihai fatura degeri iki milyon iki yz bin Turk lirasinin altinda olan tasitlar icin yirmi dort ay,

- nihai fatura degeri iki milyon sekiz yUz bin Turk lirasinin altinda olan tasitlar icin on iki ay
olarak belirlenmesine karar verilmistir.
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27.04.2023

31.07.2023

24.08.2023

28.09.2023

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda kredi tutarinin tasitin kredi deger oraninda
degisiklige gidilmistir.

Buna gore;

- kredi tutarinin tasitin degerine oraninin nihai fatura degeri dokuz yliz bin Tirk Lirasi ve
altinda olan tasitlar i¢in yuzde yetmisi,

- dokuz yUz bin Turk Lirasinin Gzerinde olup bir milyon sekiz yUz bin Turk Lirasinin Gzerinde
olmayan tasitlar icin yuzde elliyi,

- bir milyon sekiz yiz bin Turk Lirasinin Gzerinde olup iki milyon iki yiz bin Turk Lirasinin
Uzerinde olmayan tasitlar icin ylzde otuzu,

- nihai fatura degeri iki milyon iki yz bin Turk Lirasinin Gzerinde olup iki milyon sekiz yiz bin
Turk Lirasinin Gzerinde olmayan tasitlar i¢in ylzde yirmiyi asamamasina ve nihai fatura degeri
iki milyon sekiz yz bin Tirk Lirasinin Gzerinde olan tasitlar icin ylzde sifir olarak
belirlenmesine karar verilmistir.

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda belirlenen kredi kartlarinda taksitlendirme
surelerinin; havayollari, seyahat acenteleri ve konaklama ile ilgili yurt disina iligkin
harcamalarda uygulanmamasina ve s6z konusu harcamalarda taksitlendirme yapilmamasina
karar verilmistir.

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda Bankalarin Kredi islemlerine iligkin
Yonetmeligin (Yonetmelik) “Konut, tasit ve tiketici kredilerine iliskin sinirlamalar” bashkh 12/A
maddesi kapsaminda tuketicilere, konut edinmeleri amaciyla kullandirilacak kredilerde ve tasit
kredileri hari¢ konut teminatli kredilere iliskin azami kredi tutarinin teminat olarak alinan
konutun degerine oraninin; tuketicinin kendisinin, esinin veya 18 yas altindaki cocuklarinin
malik oldugu en az bir konutunun bulunmasi halinde ylzde 75 azaltilarak uygulanmasina
karar verilmistir.

SEDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda, BES katilimcilarinin, bireysel emeklilik
sozlesmelerinden kaynakli devlet katkisi haric alacaginin tamamini veya bir kismini (fon
paylarina iliskin tedbir, haciz, iflas, rehin ve benzeri her tirlu idari ve adli talebe konu
sozlesmeler hari¢ olmak tzere) alacagin devri sozlesmesi yoluyla bankalara devredilmesine
yonelik imkan taninmistir.

6. Kredi ve Alacaklarin Siniflandirilmasi ve Yasal Rasyo Sinirlamalari

Yururluk Tarihi

31.07.2023

24.08.2023

Tedbir / Diizenleme

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda Bankalarin Sermaye Yeterliliginin
Ol¢ulmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik uyarinca sermaye yeterliligi standart
oranlarinin hesaplamasinda; ihtiyag kredilerinin (kredili mevduat hesaplari dahil), bireysel
kredi kartlarinin (kredi karti harcamalari ve nakit cekimleri dahil), tiketicilere kullandirilacak
binek ara¢ edinimi amacli tasit kredileri ile tasit teminatli kredilerin ve tiketiciler ile yapilacak
finansal kiralama islemlerinin risk agirliklarinin;

- Standart Yaklasimin kullanilmasi durumunda ylzde yuz elli olarak uygulanmasina,

- I¢sel Derecelendirmeye Dayali (iDD) Yaklagimlarin kullanilmasi durumunda, Standart
Yaklasim kullanilmasi durumunda séz konusu alacaklara uygulanacak risk agirliklari ile yuzde
yiz elli risk agirh@inin karsilastirilmasi sonucu hesaplanacak artis oranlarinin; iDD Yaklasimlari
uyarinca hesaplanan risk agirliklarina uygulanarak arttirilmasi seklinde uygulanmasina karar
verilmistir.

Bu krediler icin kredi riskine esas tutar hesaplamasinda kredi riski azaltim tekniklerinin ve
bahse konu ytiksek risk agirliklarinin Karar tarihten sonra kullandirilan yeni krediler icin
uygulanmasina karar verilmistir.

BDDK tarafindan yapilan degisiklik dogrultusunda Bankalarin Sermaye Yeterliliginin
Ol¢ilmesine ve Degerlendiriimesine iliskin Yonetmelik uyarinca sermaye yeterliligi standart
oranlarinin hesaplamasinda; tuketicinin kendisinin, esinin veya 18 yas altindaki cocuklarinin
malik oldugu en az bir konutunun bulunmasi halinde bu kisilere konut edinmeleri amaciyla
kullandirilacak ikamet amacli gayrimenkul ipotegi ile teminatlandirilan kredilere iliskin risk
agirliklarinin;

- Standart Yaklasimin kullanilmasi durumunda ylzde yuz elli olarak uygulanmasina,
- icsel Degerlendirmeye Dayali (IDD) Yaklagimlarin kullanilmasi durumunda,

Standart Yaklasim kullaniimasi durumunda séz konusu kredilere uygulanacak risk agirliklar
ile ylizde yUz elli risk agirhiginin karsilastirilmasi sonucu hesaplanacak artis oranlarinin; iDD
Yaklagimlari uyarinca hesaplanan risk agirliklarina uygulanarak artirilmasi seklinde
uygulanmasina,
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- Bu krediler igin kredi riskine esas tutar hesaplamasinda kredi riski azaltim tekniklerinin
kullanilmamasina,

- Bahse konu yuksek risk agirliklarinin isbu Kararin alindigi tarihten sonra kullandirilan yeni
krediler icin uygulanmasina karar verilmistir.

7. Diger Diizenlemeler

Yirarlak Tarihi
07.07.2023

10.07.2023

01.01.2024

Tedbir / Diizenleme

Banka ve sigorta muameleleri vergisi orani ytizde 10'dan ytzde 15'e yukseltilmistir.

Katma deger vergisi, Mal ve Hizmetlerde Uygulanacak Katma Deger Vergisi Oranlarinin
Tespitine liskin Kararin 1'inci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan mal ve
hizmetler icin ylzde 20, (c) bendinde yer alan mal ve hizmetler i¢cin ytzde 10 olarak
belirlenmistir.

Firmalarin, déviz varlik ve yukimlluklerine iliskin olarak Merkez Bankasina yapmakla
yukumli oldugu ddviz pozisyon raporlamasinda sadelestirme ve kapsam degisikligine
gidilmistir.

Duzenleme kapsaminda 2023 yili mart ayinda baslatilan, 10 milyon Turk lirasi ve Gzeri toplam
nakdi ve gayrinakdi kredi bakiyesi bulunan firmalardan alinan Ozet Déviz Pozisyon
Raporlamasi uygulamasina son verilmistir.

Bununla birlikte, 2018 yilindan itibaren uygulanmakta olan Sistemik Risk Veri Takip Sistemi
kapsamindaki doviz pozisyon raporlamasinin firma kapsami, firmalarin tlke ekonomisi
icerisindeki temsil dizeyini artirmak amaciyla yeniden diizenlenmistir. Raporlama kapsamina
girecek firmalarin tespitinde 15 milyon ABD dolari ve Uzeri yabanci para kredi yukimlaligu
bulunma sarti, toplam nakdi kredi bakiyesi ilgili aylik hesap déneminin son is gunu itibariyla
100 milyon Turk lirasi ve tzerinde olma veya ge¢cmis bir yillik hesap dénemindeki net satis
hasilati veya aktif blyUkligi 500 milyon Turk lirasi ve Gzerinde olma seklinde degistirilmistir.



