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ONSOZ

Bir 6nceki Finansal Istikrar Raporumuzun yayinlanmasindan bu yana kiiresel belirsizlikler devam
etmektedir. Kiiresel krizle birlikte 2008 yilinin sonunda baslayan sorunlar 2010 yilinin sonlarindan
itibaren gelismis Ulkeler ve gelismekte olan (lkeler icin farkli niteliklere birinmustir. Gelismis dlke
para politikalarinin ve tarihi disiik faiz seviyelerinin uluslararasi yatinmcilan getiri arayisina
yonlendirmesi, 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye
akimlarinin yeniden hiz kazanmasina ve oynakliginin artmasina neden olmustur. Gelismekte olan ilke
otoriteleri makro ihtiyati politikalari uygulamaya koyarak s6z konusu oynakhdin i¢c ve dis denge
lizerinde vyaratti§i baskiyl gidermek yoniinde caba harcamaktadir. Ulkemizde de bu dogrultuda
gelistirilen yeni politika araglarinin etkili bir sekilde devreye alinmasi arzu edilen yéndeki sonuglarini
gostermeye baslamistir.

Fiyat istikrarinin sadlanmasi hedefinin yani sira, finansal istikrara katkida bulunmak da
Bankamizin temel goérevleri arasindadir. Kiresel ekonomiye dair belirsizliklerin ekonomimiz (zerindeki
olasi etkileri Bankamiz tarafindan yakindan takip edilmektedir. Bu dogrultuda 2010 yilinin sonlarindan
itbaren uygulamaya konulan yeni para politikasi gercevesi finansal kirilganliklari azaltmayi
hedeflemektedir. Bu kapsamda, Ulkemizde finansal istikrarin korunmasi amaciyla, basta Finansal
Istikrar Komitesi olmak (zere cesitli platformlarda, makro ihtiyati politika cercevesinin giiclendiriimesi
yoniinde ilgili diger otoritelerle isbirligi igerisinde galismalar sirdirilmektedir.

TCMB, uluslararasi platformdaki finansal reform cabalarini yakindan takip ederek yuritilen
calismalara etkin bicimde katki saglamaktadir. Ulkemizin 2015 yilinda G20 dénem baskanhigini
devralacak olmasi ve 2013 yilinin Temmuz ayindan itibaren Finansal Istikrar Kurulu Orta Dodu ve
Kuzey Afrika Bolgesel Danigma Grubu doénem baskanligininin iki yil siireyle Bankamiz tarafindan
Ustlenilecek olmasi bu katkinin artarak siirmesine imkan taniyacaktir.

Bu kapsamda, finansal sistemimizin yurt disi ve yurt ici gelismeler i1siginda dederlendirildigi
Raporumuzun on altinci sayisinin tiim okuyucularimiza faydal olmasini dilerim.
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GENEL DEGERLENDIRME

Gelismis (lke otoritelerince 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren atilan adimlar kisa vadeli
risklerin kontrol altina alinmasina katkida bulunsa da, s6z konusu (lkelerde slirmekte olan yapisal
sorunlar giiclii ve siirdiiriilebilir bilylimenin yakalanmasini engellemektedir. Oniimiizdeki dénemde
finansal veya siyasi yeni risklerle karsilasiimamasi halinde, gelismis lilkelerdeki bliylime performansinin
kademeli olarak iyilesmesi beklenmektedir. Kriz doneminde kiiresel biylimenin kaynadi olan
gelismekte olan dlkelerin ise, diisik kamu borclar ile goreli olarak saglam finansal sistemlerinin
sagladifi manevra alani ve i¢ taleplerindeki artis potansiyeli nedeniyle daha glcli bir biylime
performansi gostermeleri muhtemeldir. Diger taraftan, gelismis llke ekonomilerinde ortaya cikabilecek
yeni sorunlara bagh olarak risk istahinda olusabilecek ani degisimler, sermaye akimlarina duyarli
gelismekte olan ilke ekonomilerinin bliyiime dinamiklerini olumsuz yénde etkileme riski tagimaktadir.

Gelismis Ulkeler tarafindan uygulanan para politikalarinin ve tarihi disik seviyelerdeki faiz
oranlarinin uluslararasi yatirmcilari getiri arayisina yonlendirmesi, 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren
gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye akimlarinin yeniden hizlanmasina neden olmustur. Son
yillarda otoritelerin uyguladiklari makro ihtiyati politikalar sayesinde birgok gelismekte olan (lkede
basta asin kredi genislemesi olmak Uzere finansal kirilganliklarin kontrol altina alinmasina calisilarak
cari dengede bozulma, varlik fiyatlarinda asin yikselis ve asir borglanma gibi riskler azaltilmistir.
Bununla birlikte, artan sermaye akimlar ve disiik borglanma maliyetleri yeni riskleri beraberinde
getirmekte; o6zellikle gelismekte olan dlkelerde firmalar borgluluk oranlarini ve yabanci para acgk
pozisyonlarini artirabilmektedir. Faiz oranlarinda ve doviz kurlarinda meydana gelebilecek ani
hareketlere karsi duyarliigi artiran bu durum, s6z konusu llkelerde finansal istikrar agisindan bir risk
unsuru olarak 6ne cikmakta ve makro ihtiyati tedbirlere olan ihtiyac artirmaktadir. Bu kapsamda
gelismekte olan ilkelerin gerek yurt igi gerek yurt disi kaynakli sistemik risk unsurlarini géz éniinde
bulundurarak, firma ve hanehalki borgluluklarini yakindan takip etmeleri, bankalarin sermaye
yeterlilikleri ve likidite pozisyonlari basta olmak (izere gulgli finansal yapilarini korumaya &zen
gostermeleri ve olasi soklar karsisinda ekonominin dayanikliligini artiracak mekanizmalarla bu tedbirleri
desteklemeleri gerekmektedir.

Bankamiz, devam eden kiiresel belirsizliklerin sebep oldugu makro finansal riskleri de gozeterek
esnek para politikasi uygulamalarini siirdirmekte, bu dodrultuda fiyat istikrarinin saglanmasi ve
finansal istikrara katkida bulunulmasi temel gorevleri cercevesinde ekonominin finansal soklara
duyarliigini azaltan yapisal ve dongiisel araglar kullanmaktadir. Yapisal aracglardan vadeye dayali
zorunlu karsiik uygulamasi bankacilik sektériniin  varlik ve yukimlilikleri arasindaki vade
uyumsuzlugunu azaltmak icin kullanilirken, rezerv opsiyonu mekanizmasi sermaye akimlarina karsi
otomatik dengeleyici islevi gérmekte, kaldiraca dayall zorunlu karsiik uygulamasi ise bankalarin
borcluluk dizeyini sinirlamayr amaglamaktadir. Ayrica déngusellikten kaynaklanan risklerin finansal
istikrara etkilerini sinirlamak igin politika faiz orani, faiz koridoru ve Tirk lirasi likidite yonetimi etkin
olarak kullaniimaktadir.
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Nitekim, 2012 yili son ceyredi ve 2013 yili ilk geyredinde sermaye akimlarinin giigli
seyretmesinin etkisiyle finansal istikrara dair riskleri dengelemek amaciyla bir yandan kisa vadeli faiz
oranlarn dusdurilirken, diger yandan déviz rezervlerini artirici yénde makro ihtiyati tedbirlere devam
edilmistir. Bu gergevede kisa vadeli faizler kademeli olarak indirilerek kiiresel faiz oranlari ile daha
uyumlu hale getirilmistir. Ote yandan, giiclii sermaye girisi ortaminda kredi biiyiimesinin referans
degerin (zerinde seyretmesi nedeniyle 2013 yilinin baginda likidite politikasi normallestirilirken, rezerv
opsiyon katsayilari ve zorunlu karsilik oranlarinda artisa gidilmistir. Ihracat reeskont kredilerinin yani
sira, zorunlu karsiliklardaki oran artisi ve rezerv opsiyonu mekanizmasinin aktif kullanimiyla Bankamiz
ddviz ve altin rezervleri artmaya devam etmistir. Ayrica hem finansal istikrarin desteklenmesi hem de
bankacilik sektdriiniin yikimliliklerinin vadesinin uzatiimasi amaclariyla, Tirk lirasi ve yabanci para
zorunlu karsilik oranlar kisa vadeli yiikimlulikler igin artinimistir.

Yurt disi finansman kosullarindaki olumlu seyir ve uygulanan para politikasinin destegiyle, kredi
faiz oranlarindaki asagi yonli egilim 2013 yilinin ilk geyredinde devam etmistir. 2012 yilinda finansal
istikrar agisindan makul seviyelere gekilmis olan kredi artisi, 2012 yilinin son geyreginden bu yana
adirlkl olarak bireysel kredilerden 6zellikle de konut kredilerinden kaynaklanmak izere ivmelenerek
referans seviyesinin (zerinde gergeklesmektedir. Firma kredilerindeki talep, adirlikli olarak isletme
sermayesi kaynakli olup, yatinmlar icin kredi talebi nispeten zayif seyretmektedir. Mevduat, bankalar
igin adirhkh fonlama kaynagi olma &zelligini korumakla birlikte, menkul kiymet ihraglari ve yurt disi
borclar gibi mevduat disi kaynaklarin da artan bir sekilde kullanildigi gorilmektedir.

Bankacilik sektéri gliclii likidite oranlan ve sermaye yapisi ile blyidmesini strdirirken aktif
kalitesini korumayi da bagsarmistir. Sektor igin tahsili gecikmis alacaklara doniisiim oranlar disik
seviyelerde yatay bir seyir izlemektedir. Aktif kalitesine yonelik kayda deder bir kaygi bulunmamakla
birlikte, ekonomik konjonktiriin olumlu seyrettigi ve bankalarin karhliklarinin giicli oldugu dénemlerde
tahsili gecikmis alacaklar icin yasal zorunlulugun daha Uzerinde karsiik ayirmalarinin ihtiyath bir
davranis olacadi dederlendiriimektedir. Bankacillk sektorli yiiksek sermaye yeterlilik oranlarini
korumakta olup, mevcut diizenlemelerin Basel III standartlarina uyumlu hale getirilmesine yonelik
calismalar siirmektedir. Sektoriin kredi ve piyasa hareketlerinden kaynaklanabilecek soklara karsi giicli
dzkaynak yapisina sahip oldugu gériilmektedir. Oniimiizdeki dénemde, basta Finansal Istikrar Komitesi
olmak lizere cesitli platformlarda yiritilen calismalarin sektoriin saglikh isleyisine katkisinin devam
edecedi dngoriilmektedir.

Finansal istikrar agisindan reel sektoriin borglulugu ve yabanci para net agik pozisyonu yakindan
takip edilmektedir. Yurt disindan temin edilen kredilerin blylk béliminin uzun vadeli olmasi ve bu
kaynaklarin hem nitelik hem de bdlgesel dagiim yonlerinden gesitlilik gostermesi reel sektoriin
borcluluguna dair riskleri sinirlamaktadir. Dider taraftan, ic talepteki iiml toparlanmaya ragmen
kiiresel ekonomideki yavas biiyiime ve dis talepteki zayif seyir Borsa Istanbul'da islem géren firmalarin
cirolarini ve karlliklarini olumsuz y6nde etkilemistir.

Hanehalki gelismelerine bakildiginda, tiiketim harcamalarinin yillik artis hizinin geriledigi, ancak
Ozellikle faiz oranlarinin gerilemesine paralel olarak bireysel kredi talebinin yakin dénemde arttigdi
gorilmektedir. Kredi kullanimina bagl olarak hanehalkinin hem faiz 6demeleri hem de toplam
yikiimliiliikleri artmakla birlikte GSYIH ve harcanabilir gelire oranla hanehalki borclulugu diger G20
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Ulkelerine kiyasla halen diislik seviyesini korumakta ve dnceden yapilan diizenlemelerin de etkisiyle
faiz ve kur riski tasinmamaktadir. Dier taraftan, faiz oranlarindaki gerileme 6zellikle konut kredilerinde
hanehalkina kredilerini yeniden yapilandirma firsati vererek, faiz maliyetinin diismesini sadlamaktadir.
Ayrica, tasarruflarin artirlmasi amaciyla yapilan reformlarin ve 6zellikle bireysel emeklilik sisteminde
atilan adimlarin olumlu etkileri de goriilmeye baslanmistir. Tasarruflarin yatirm, biyime ve finansal
istikrar Gzerindeki olumlu etkilerini gbéz 6niline alan Bankamiz da tasarruf oranlarinin artirilmasi ve
kurus kullaniminin 6zendirilmesi icin farkindalik yaratmak amaciyla ulusal capta bir kampanyanin
hazirliklarina baglamistir.

Finansal istikrarin énemli bir bileseni etkin finansal piyasa altyapilaridir. Son finansal krizlerin
ardindan yasanan gelismeler sistemik 6éneme sahip finansal altyapilara verilen énemi artirmistir.
Ulkemizde de 6demeler alanindaki yasal altyapinin giiclendiriimesine yénelik mevzuat calismalari
devam etmektedir. Bu cercevede, yeni Sermaye Piyasasi Kanunu yirirlige girmis ve Bankamiz
tarafindan édemeler alanini diizenleyen yeni bir kanun taslagi hazirlanmistir. Yasalasma calismasi son
asamaya gelen kanun taslagi ile 6deme ve menkul kiymet mutabakat sistemleri, deme hizmetleri ve
elektronik para kuruluslari ile ilgili en iyi érnekleri ve llke ihtiyaclarini dikkate alan bir mevzuat
gergevesinin olusturulmasi hedeflenmistir. Taslak ile bir yandan édemeler alaninda lisans, gézetim ve
denetim siirecleri tanimlanmakta; dider yandan finansal erisimi ve aktorler arasi rekabeti artiracak bir
sistemin altyapisi hazirlanmaktadir.

Finansal Istikrarin Makro Gosterimi'?

Kiiresel Ekonomi

1,0

Bankacilik Kiiresel Piyasalar

Hanehalki Yurt ici Ekonomi

Firmalar - Yurt ici Piyasalar

Kamu Kesimi Odemeler Dengesi

(1) Merkeze yakinlasmak ilgili sektoriin finansal istikrara yaptigi katkinin olumlu ydnde arttigini ifade
etmektedir. Analiz her bir alt sektoriin kendi iginde tarihsel olarak karsilagtirimasina yoneliktir. Sektorler
arasl karsilastirma, yalnizca merkeze gére bulunulan konumda meydana gelen degisimin yoni gergevesinde
yapilabilir.

(2) Finansal istikrarin makro gésteriminde kullanilan metodoloji icin bkz. FIR 13, Kasim 2011-Ozel Konu
1v.10.
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Yapilan degerlendirmeler gergevesinde, llkemizin finansal istikrarina iliskin gelismelerin sematik
yansimasina yukaridaki makro gésterimde yer verilmistir. Buna gore; yurt disinda kiresel ekonomi ve
kiiresel piyasalar olumlu gelisme gosterirken, uluslararasi kredi kuruluslarinin lkemize iliskin kredi
notu artiglarina da yansidigi sekilde, yurt icinde 6zellikle kamu kesimi, ekonomi ve édemeler dengesi
son Finansal Istikrar Raporu’nda incelenen 2012 yili Eylil ayina gére daha olumlu bir gériiniim
gizmistir. Bankacilik sektorli, hanehalki ve firmalarin risklilik diizeyinde ise belirgin bir degisim
yasanmamistir. Finansal istikrarin korunmasi hedefine yo6nelik makro ihtiyati tedbirler yapisal
reformlarla da desteklenmektedir.
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I. ULUSLARARASI GELISMELER

Kiiresel blyimede sinirli bir iyilesme gorilirken, blyidme performansiari bakimindan gelismis
Ulkelerin homojen bir yapida olmadikiar izlenmektedir. Nitekim, ABD ve Japonya Euro Bblgesi'ne gore daha
olumlu bir iktisadi gorindme sahiptir. Avrupa Merkez Bankasimin almis oldugu para politikas! tedbirlerine ve
politika yapicilar tarafindan alinan yapisal reform kararlarina karsin Euro Bolgesindeki parcali finansal yapi
devam etmektedir. Gelismis tlkelerde alinan genisletici para politikasi tedbirleri getiri arayisini tesvik ederek,
gelismekte olan (ilkelere yonelik sermaye akimlarimi dnemli Olgiide artirmaktadir. Kiiresel finansal istikrarin
temini ve strddriilmesi icin sermaye akimlarinin ve dbviz kurlarinin oynakiigi ile hanehalki ve firmalarin
borgluluk dizeylerinin yakindan takip edilmesi ve gelismekte olan dlkelerin yurt igi ve yurt disi kaynakil
sistemik risk unsuriarina karsi gerekii politika tedbirlerini almalari 6nem arz etmektedir.

Kiiresel ekonomik goriiniimii tehdit eden kisa vadeli onemli bazi riskler kontrol
altina alinmis gibi goériinmekle birlikte, gelismis iilkelerde goézlenen zayif biiyiime
performansi 6zellikle Euro Bolgesi kaynakli sorunlar nedeniyle devam etmektedir. Gelismis
lUlke otoritelerince 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren atilan adimlar sayesinde kiresel finansal
piyasalarda goreli bir rahatlama saglanmis olmakla birlikte, kamu borglulugunu azaltmaya yonelik
gabalar, firma ve hanehalki bilangolarindaki zayifliklar, kredi mekanizmasindaki sorunlar ve giliven
ortaminin halen tam olarak tesis edilememis olmasi, glicli ve sirdirilebilir biylimenin yakalanmasini
engellemektedir. Oniimiizdeki dénemde finansal veya siyasi yeni risklerle karsilagimayacagi ve
otoritelerin blylmeyi destekleyici politikalarini siirdiirecekleri varsayimi altinda, gelismis Ulkelerdeki
biyime performansinin ancak kademeli olarak iyilesmesi beklenmektedir (Grafik I1.1).

Gelismekte olan iilke ekonomilerinin zayif dis talep sartlan ve kiiresel risklere karsi
uygulanan ihtiyath politikalar nedeniyle 2012 yilinda belirgin bir yavaslama gdsteren
biiyiime performanslarinda oniimiizdeki donemde iyilesme beklenmektedir. S6z konusu
iyilesmenin temel olarak diisiik kamu borclar ve gliclii seyreden ic taleplerinden kaynaklanmasi
beklenmektedir (Grafik 1.2). Dider taraftan, kiresel likiditenin bol ve faiz oranlarinin diisiik oldugu
mevcut konjonktiirde gelismis lilke ekonomilerinde ortaya cikabilecek yeni sorunlara bagli olarak risk
istahinda olusabilecek ani dedisimler sermaye akimlarina duyarl gelismekte olan (lke ekonomilerinin
biyime dinamiklerine zarar verebilecektir.

Grafik I.1. Secilmis Gelismis Ekonomilerde Yillik Grafik I.2. Secilmis Gelismekte Olan
Biiyiime Oranlar (%) Ekonomilerde Yillik Biiyiime Oranlar (%)
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ABD’de bu yilin ilk ceyreginde devreye giren otomatik harcama kesintileri ve vergi
artislan bilyiimenin hizlanmasini engelleyen 6nemli unsurlar olarak dikkat cekmektedir.
ABD Kongresi'nde gegici vergi indirimlerinin énemli bir bélimi korunarak “mali ugurum” endiseleri
giderilmis olsa da, harcama kesintilerinin ABD Kongresi Biitce Ofisi tahminlerine gére! 2013 yili
blylmesini yaklasik 0,6 puan asadl cekmesi beklenmektedir. Euro Bolgesi'ndeki sorunlarin neden
oldudu belirsizlikler ve zayif dis talep kosullarinin yaninda kamu borg tavanin yiikseltilmesi konusundaki
siyasi anlasmazlik ve orta vadeli bir mali planin heniiz ortaya konulamamis olmasindan kaynaklanan
endiseler, biyiimeyi olumsuz etkileyen diger unsurlardir. Ote yandan, konut sektdriindeki
toparlanmanin yani sira, krediye erisim imkanlarinin artmasi ve son dénemde finansal piyasalarda
gbzlenen iyimser hava ile 6zel tiiketim harcamalarinin gigli seyretmesi ABD’de uygulanan mali
sikilastirmaya ragmen biylimeyi desteklemektedir (Grafik 1.3, Grafik 1.4, Grafik 1.5).

Grafik I.3. ABD’de Mali Ugurumdan Kaginmanin Grafik I.4. ABD Konut Sektérii Gelismeleri'?
Biitce Uzerindeki Etkisi (GSYIH'ye oran) (Bin adet, endeks degeri)
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Yeni konut ingaatlari
Harcamalar m Gelirler S&P Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (sa§ eksen)
Kaynak: Fed
(1) Yeni konut insaatlar verisi lilkede son bir yilda insaatina baslanan
Kaynak: IMF konut sayisini gostermektedir.
(2) S&P Case-Chiller endeksi baslangig degeri: 2000=100

issizlik oranlarinin halen yiiksek seviyede olmasi ve enflasyon tehdidinin zayifligi
nedeniyle Fed miktarsal genisleme ile desteklenen gevsek para politikasina devam
etmektedir. 2012 yili Eyllll ayinda Uglincli miktarsal genislemeye giden ve diisiik faiz politikasinin en
azindan 2015 yilh ortalarina kadar devam edecegdini aciklayan Fed, Aralik ayinda mevcut faiz
politikasinin, igsizlik oranlari ylizde 6,5'in altina diismedidi, orta vadeli enflasyon beklentileri ise yiizde
2,5'in Gstline cikmadidi siirece terk edilmeyecedi taahhiidiinde bulunmustur (Grafik 1.6). Diger taraftan
Fed, iktisadi faaliyetteki toparlanmaya badli olarak bu yil sonuna kadar miktarsal genislemeyi
yavaglatabilecedine dair sinyaller vermektedir. Ancak, para politikasinin iyi tasarlanmis ve etkin bir
maliye politikasi ile desteklenmedikce uzun vadede siirdirilebilir biiyiimeye katkisinin sinirli olacadi
degerlendiriimektedir.

! http://www.cbo.gov/publication/43961
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Grafik I.5. ABD Bankacilik Sektorii Kredileri Grafik 1.6. ABD'de Enflasyon, Issizlik ve Fed
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ABD’de uygulanan geleneksel olmayan para politikalari neticesinde ortaya c¢ikan bol
ve ucuz likidite, bir yandan firmalarin tahvil ihraglar vasitasiyla borgluluklarini artirmasini
ozendirirken, diger yandan yatirnmcilarin riskli varliklara olan talebini artirmaktadir.
Krizden sonra daha siki denetim altinda olan bankalarin bilangolarini kiiglitmeye ve varlik kalitelerini
artirmaya calistiklari bir ortamda kredi riskinin bankacilik sistemi disina kaymasina ve dogru
fiyatlanamamasina yol agabilecek bu durum, halen baski altinda tutulan uzun vadeli faiz oranlarinda
ani bir ylikselis olasiliginin yaratti§i piyasa riski ile birlestiginde finansal istikrar tehdit edebilecek bir
unsur olarak goériilmektedir (Grafik 1.7, Grafik 1.8).

Grafik 1.7. ABD'de Hanehalki, Firmalar ve Grafik 1.8. ABD'de Firmalarin Yiiksek Riskli
Finansal Sektor Borglarinin Gelisimi (Trilyon ABD Tahvil Ihraglarinin Gelisimi (Baz puan, Milyar
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Yasanan bankacilik ve kamu bor¢ krizleri nedeniyle kredi mekanizmasi bozulan ve
giiclii bir mali konsolidasyon uygulamak zorunda kalan Euro Bdlgesi‘nde 2012 yilinin
ikinci yansinda alinan politika kararlari sayesinde ekonomik faaliyetteki daralma
yavaslamistir. Buna karsin, basta Ispanya ve Italya olmak iizere cevre iilkelerdeki zayif talep
kosullari, devam eden mali sikilagstirma ve krediye erigsim imkanlarinin sinirl olmasi Euro Bolgesi
ekonomisinin blylmesi 6nindeki en dnemli engellerdir (Grafik 1.9). Bélgesel ve kiiresel ekonomi igin
ciddi bir risk unsuru olan parasal birligin parcalanmasina dair endiseler 2012 yili Adustos ayinda
AMB'nin acgikladigi sarta bagh dogrudan tahvil alm programi neticesinde ortadan kalkmis ve 6zellikle
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cevre Ulkelerin kamu borclanma maliyetleri dismeye baslamistir (Grafik 1.10). Ancak sdz konusu
llkelerdeki firma ve hanehalki borclulugunun halen yiiksek seviyelerde olmasi, bankacilik sisteminin
bilango kiiglltme operasyonlarina devam etmesi ve merkez (ilkelerle aralarinda olusan finansal
ayrisma, kredilerin artmasina ve dolayisiyla yatinm ve tiiketim harcamalarinin finansmanina imkan
vermemektedir. Bu sebeplerle gevre llkelerin disik biylime, yiksek faiz ve yiiksek biitce acigi
sarmalindan yakin dénemde kurtulmalari zor gériinmektedir.

Grafik I.9. Euro Bolgesi Bankacilik Sektorii Grafik 1'10.' Segl_lr_nls_El_Jro Bdlgesi Ullfelel_'mm 10
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Euro Bolgesi iilkelerinde devam eden mali sikilastirma sayesinde son donemde
biitce aciklari azalmis olmasina ragmen, bircok iilkede kamu borcunun GSYiH’ye orani
halen artmaya devam etmektedir (Grafik 1.11, Grafik 1.12). Ozellikle bir yandan iktisadi faaliyette
daralma yasanirken dider yandan yiliksek faiz édemek zorunda kalan cevre lilkelerde borgluluk
oranlarindaki artis daha belirgindir. Bununla birlikte, AMB’nin agikladigi tahvil alim programi sayesinde
kamu borclarinin siirdiiriilebilirligine dair endiseler simdilik giderilmigtir. Ote yandan, gelecekte kamu
borclulugu kaynakl sorunlarin tekrar yasanmamasi icin Avrupa Komisyonu tarafindan 6nerilen ve AB
tyesi 27 llkeden 25'i tarafindan? imzalanan Mali Akit, 2013 yili basinda yiiriirlige girmistir. Uye
Ulkelerin biitge aciklarina sinirlama getiren ve bu sininn asilmasi durumunda otomatik diizeltme
mekanizmalari ve mali yapitinmlar éngoren bu anlasmanin ulusal mevzuatlarda gerekli degisiklikler
yapildiktan sonra uygulanmaya baslanmasi, orta vadede AB Ulkeleri arasinda mali birli§in saglanmasi
acisindan dnem arz etmektedir.

2 Birlesik Krallik ve Gek Cumhuriyeti anlasmayi imzalamamustir.
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Grafik I.11. Euro Bélgesi Ulkelerinde Yapisal Grafik I.12. Euro Bélgesi Ulkelerinde Briit Kamu
Biitce Acigi'nin GSYIH'ye Orani (%) Borcunun GSYIH'ye Orani (%)
13,0 A 19,1 180 -
11,0 A 160
90 140 -
7,0 A 120
50 A 100
3,0 A 80 -
1,0 4 60 -
-1,0 40 A
o * & e & L L g S 5 K L & R D &
PRS2 M S N GO S AN RS Z IR S N R P R
& <<@° v\&z R\ oe, ‘/\?:Q'b (\fé\\ & Q)C}Q <<<°° v\&'o N o{@, \‘960 ,é\\é &
(o;\o ] O <<>§
m2009 =2010 ®m2011 m=m2012 m2013** m2009 =2010 m2011 m2012 m2013**
Kaynak: IMF Kaynak: AMB
(*) Tahmin (*) Tahmin
(**) Ongérii (**) Ongbrii

Kriz 6ncesi donemin elverisli kosullarinda zamanla agir borg yiikii altina giren Euro
Bolgesi gevre lilkelerindeki firmalar, krizin ardindan olusan diisiik biiyiime ve yiiksek faiz
ortaminda borglarinin siirdiiriilebilirligi konusunda sikinti yasamaya baslamistir (Grafik
1.13). Parcall finansal yapinin da etkili oldugu bu durum 6zellikle Ispanya, Italya ve Portekiz'deki firma
kredilerinde hizh TGA artislani olarak kendini géstermekte ve finansal istikrar tehdit etmektedir (Grafik
1.14). Oniimiizdeki dénemde firma iflaslarinin 6éniine gecebilmek icin kétli durumda olan firmalarin
saglikh hale getirilmesi, iyi durumda olanlarin ise krediye erisimlerinin desteklenerek borclarinin
kontrollii sekilde azaltlmasinin énemi uluslararasi kuruluglarca siklikla vurgulanmaktadir.

Grafik I.13. Euro Bélgesi Firmalarinin Borgluluk Grafik I.14. Euro Bolgesi Firma Kredileri TGA
Oranlar (2002 C1=100) Oranlari (2008 C4=100)
250 310
230 / 290
270 I/

210 / 250 /

190 230

170 / / 210 ///’

190
150 - — 170 - —
130 4 . _ _ 150 +

130 +

110 -+ S 110 -

P +—r——T"—T—T—T T T T T T T T T T T 90 —TT—T—T—T— T
NANMNTITUUNOONNODODITDDOO NN 0 OO OO OO o o o ~— i — o N N
9009900099008 98S A HHH S & 9 9 =7 = A = A = oA
vaNvANVvNOVNOVONLVNLVANOVONOVONOVONON N & O N ¥ o N T O N ¥ 0o
Or-HO-HO-HHOr-H O Or-HOr-HO-HO-HO—O - O O 4 O O - O O =« O O

lfransa Almanya Fransa Almanya
e [rlanda e talya ; ;
Portekiz e [Spanya ltalya Ispanya
Kaynak: IMF Kaynak: Ulke Denetim Otoriteleri

Enflasyonist risklerin diisiikk olmasi nedeniyle AMB para politikasini gevsetmeyi
siirdiirse de, Euro Bolgesi‘'ndeki parcali finansal yapi parasal aktarim mekanizmasinin
etkinligini azaltmaktadir. Nitekim son iki yillik donemde kredi faiz oranlarinda ¢evre ve merkez
Ulkeler arasindaki farkhlik artmistir (Grafik 1.16). AMB'nin aldigi tedbirler finansal sistemdeki risk
algisini disiirmiis olmakla birlikte, aktarim mekanizmasindaki sorunlar nedeniyle alinan tedbirlerin reel
ekonomiye olan etkisi yapisal reformlar olmaksizin sinirli kalabilecektir (Grafik I1.15). Bu sorunun
¢6ziimiine yonelik olarak parasal birligi giiclendirmek amaciyla bir bankacilik birligi kurulmasi yéniinde
2012 yili iginde bazi reform kararlarni alinmistir. Bunlarin baglicalari, Euro Bdlgesi'ndeki bankalarin

gozetim ve denetim faaliyetlerinin AMB biinyesinde tek bir ¢ati altinda toplanmasi, ortak bir mevduat
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sigortasi sistemi gelistirimesi ve bankalara dogrudan Avrupa Istikrar Mekanizmasi kaynaklarindan
sermaye enjeksiyonu yapilmasina imkan taniyacak bir banka ¢éziimleme cercevesinin olusturulmasidir.
Bu reformlarin uygulanmasi halinde finansal piyasalarda risk algisinin diismesi, bankalarin toptan
fonlamaya olan bagimliliklarinin azalmasi ve zamanla hem varlik kalitelerini hem de karlliklarini
artirarak sermaye yapilarini giiglendirmeleri beklenmektedir. Ancak uzun zamandir glindemde olan bu
refomlarin heniliz hayata gecirilememis olmasi, Euro Bolgesi'nde finansal istikrarin saglanmasini
glclestirmektedir. 2013 yii Mart ayinda Giliney Kibrista yasanan bankaciik krizi ve vyarattidi
dalgalanma buna bir 6rnek olarak degerlendirilmektedir.

. Grafik 1.16. Parcali Finansal Yapi - Euro Bolgesi
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Euro Bolgesi'nde giindemde olan bir diger konu ise bankacilik sisteminin yapisal
reformudur. Avrupa Komisyonu 2012 yihinin Ekim ayinda AB bankacilik sisteminin reformu konusunda
Liikanen Raporu’nu yayimlamistir. Gelecekte AB'de benzer bir bankacilik krizi yaganmamasi igin gegitli
politika Onerileri sunan Rapor’da temel olarak bankalarin kendi nam ve hasaplarina yaptiklari riskli
hazine islemlerinin ayri bir tiizel kisilik altinda toplanarak mevduat bankaciligi faaliyetlerinden ayrilmasi
onerilmektedir. Boylece Avrupa’da egemen olan yatinm ve mevduat bankacilig faaliyetlerini ayni tiizel
kisilik altinda toplayan “evrensel bankacilik” modelinin terk edilmesi hedeflenmektedir (Bkz. Ozel Konu
V.3). ABD'de Dodd-Frank yasasi ile mevzuata giren Volcker Kurall ve Ingiltere’de yasalasmayi bekleyen
bankacilik reformu yasasina temel teskil eden Vickers Komisyonu Raporu ile benzer nitelikte tavsiyeler
iceren Rapor‘a sektérden yogun tepkiler gelmistir. AB Komisyonunun Rapor‘a gelen elestiriler 1siginda
oniimizdeki donemde bu konuyla ilgili planini kamuoyuna agiklamasi beklenmektedir.

Uzun yillar boyunca deflasyon ve durgunluk ile miicadele eden Japonya’da kurulan
yeni hiikiimet, siirdiiriilebilir biiyiimeyi yakalamak amaciyla para ve maliye politikalarinda
radikal degisikliklere gitmistir. Cesitli yapisal reformlarin yani sira yiizde 2'lik enflasyon hedefi,
glcli miktarsal genigsleme ve kamu harcamalarinda 6nemli artiglar 6ngdren yeni politika setinin
ozellikle kisa vadede ig ve dis talebi artirarak lke ekonomisini canlandirmasi beklenmektedir. Bununla
birlikte kamu borg ylki zaten cok yiksek seviyede olan lilkede orta vadeli bir biitce plani ortaya
konulmadan girisilen bu mali canlandirma paketinin Glkenin borglanma maliyetlerini artirarak borg
surdirilebilirligine yonelik endiselere yol acabilecedi diisiintilmektedir (Grafik 1.18). Diger tiim gelismis
lUlkelerdeki bankalara gére gok daha yiiksek miktarda ulusal kamu tahvili pozisyonu tasiyan Japon
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bankalari icin bu durum ©onemli bir risk unsurudur. Ote yandan, baglatilan biyiik capli miktarsal
genisleme nedeniyle Japon yeninde gozlenen deder kaybinin kiiresel dlcekte rekabetci devalliasyonlara
yol agma ihtimali tartisilan bir diger risk unsurudur (Grafik 1.17).

. . P, Grafik 1.18. Japonya ile Gelismis ve Gelismekte
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Gelismekte olan iilkelerin biiyiime performanslan diisen kiiresel risk algisi
paralelinde giiclenen ic talep, elverisli finansman kosullari ve dis talepteki toparlanma
sayesinde 2012 yilina gore iyilesme gostermektedir (Grafik 1.19). Keza gelismekte olan
llkelerin genelinde kiresel kosullardaki iyilesmeye bagh olarak varlik fiyatlarn yikselise gecmistir
(Grafik I1.20). Cin, Hindistan ve Brezilya gibi bazi gelismekte olan (lkelerin bliyime perfomanslarinda
ani ve bliylik diisisler 6ngoren “sert inis” endiseleri de oldukca azalmistir. Ancak, bu ekonomilerin son
zamanlarda beklentilerin altinda kalan biiyime performanslarinin gegici faktorlere dedil, potansiyel
blylime oranlarindaki disislere badli olma ihtimali, orta ve uzun vadede kiiresel iktisadi faaliyet
acisindan énemli bir risk unsuru olarak dederlendirilmektedir.

. . Grafik 1.20. MSCI Borsa Endeksi Gelisimi
rafik I.19. VIX Endeksi
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Gelismekte olan iilkelerin biitce performanslarinda 2012 yilinda iktisadi faaliyetteki
yavaslama nedeniyle hafif bir bozulma goézlense de, kamu borclulugundaki diisiis egilimi
genel olarak devam etmektedir (Grafik 1.21). Bu durum halihazirda gelismekte olan (lkelerin
maliye politikasinda gelismis (lkelere kiyasla daha genis manevra alanina sahip olmasini
saglamaktadir. Buna karsin, kiresel konjonktiirdeki degisikliklere bagli olarak orta vadede biliylimenin
yavasglamasi ve borglanma maliyetlerinin artmasi bu durumu tersine cevirip borgluluk oranlarini hizla
artirabilecedinden maliye politikasinda ihtiyatl durus 6nemini korumaktadir.

Son donemde enerji ve gida fiyatlarinda goézlenen olumlu seyir gelismekte olan
iilkelerde fiyat istikrarimi desteklemektedir (Grafik 1.22). Dider taraftan, i¢ talebin glicini
korumasi ve gelismis Ulkelerdeki toparlanmaya baglh olarak dis talepte goriilen canlanma, dniimiizdeki
ddénemde enflasyonist baskilari artirabilecektir. Gelismekte olan (lkelere yénelik sermaye akimlarinin
yol actigi doviz kuru oynakliklari enflasyonun kontrol altinda tutulmasini giiglestirebilecek bir diger
etkendir.

Grafik I.21. Gelismekte Olan Ulkelerde Kamu Grafik 1.22. Secilmis Gelismekte olan Ulkelerde
Borcunun GSYIH’ye Orani (%) Enflasyon (%)
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Gelismekte Olan Ulkeler

Gelismekte olan iilkelerde reel politika faizleri halen kriz dncesi seviyelerin oldukca
altinda seyretmesine ragmen, o6zellikle 2012 yilinin ikinci yarisindan itibaren kiiresel
finansal kosullarn iyilesmesi, s6z konusu iilkelere yonelik sermaye akimlarinin tekrar
artis egilimine girmesine neden olmustur (Grafik 1.24). Otoritelerin son birkag yildir genel olarak
basariyla uyguladiklari makro ihtiyati politikalar sayesinde birgok gelismekte olan iilkede kredi
genislemesi kontrol altina alinarak cari dengede bozulma, varlik fiyatlarinda asin yikselis ve
ekonominin fazla 1sinmasi gibi riskler azaltilmistir. Ancak, artan sermaye akimlari ve disik borglanma
maliyetleri gelismekte olan (lkelerde borgluluk oranlarinin ve yabanci para pozisyonlarinin artmasina
neden olmaktadir (Grafik 1.23). Faiz oranlari ve déviz kurlarinda meydana gelebilecek ani hareketlere
karsi duyarliigi artiran bu durum, s6z konusu Ulkelerde finansal istikrar agisindan bir risk unsuru olarak
6ne gikmakta ve makro ihtiyati tedbirlere olan ihtiyaci artirmaktadir.
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Grafik 1.23. Gelismekte Olan Ulkelerde Grafik 1.24. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik
Firmalarin Menkul Kiymet Ihraglan (Milyar ABD 1 rmn:
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Gelismis iilke merkez bankalarinca uygulanan gevsek para politikalar, kiiresel
iktisadi faaliyette heniiz tam iyilesme saglanamamis olsa da, yatirnmcilarin risk istahinin
artmasina ve kiiresel diizeyde bir getiri arayisina neden olmaktadir. Bu getiri arayisi, merkez
bankalarinin varlik alim programlarinin getiri oranlarini baski altinda tuttugu ve piyasadaki kaliteli varlik
miktarini azalttigi bir ortamda risklerin dogru fiyatlanamadigina dair endiseler yaratmaktadir. Nitekim,
gelismis Ulkelerde yiksek getirili tahvil ihraglarinin giderek artmasi ve diisik kredi dereceli ihraglarin
toplam ihraclar icindeki payinin yiikselis ediliminde olmasi endiselerin yersiz olmadigini géstermektedir.

Getiri arayisinin risk fiyatlamasi iizerindeki bozucu etkisi gelismekte olan iilkeler igin
de gecerlidir. Son dénemde bu (lkelere yonelik sermaye akimlarinda portféy yatinmlarinin, portféy
yatinmlar icinde ise tahvil alimlarinin agirhiginin arttigi gézlenmektedir. Buna bagh olarak tahvil
ihraglari yabanci para agirliki olmak iizere hizli sekilde artmaktadir. Orta vadede gelismis (lkelerdeki
para politikasinin normale dénmesi ve faiz oranlarinin yiikselmesi ile tahvil fiyatlarinda yasanacak
disuslerin hem gelismis hem de gelismekte olan (lkelerde firmalarin borglarinin siirdiirilebilirligi
lizerinde bozucu etki yapabilecegi dederlendirilmektedir.

Sonug olarak, gelismis Ulkelerdeki para ve kredi kanalindaki aksakliklar gibi yapisal sorunlar
nedeniyle genisletici para politikalari bu Ulkelerde iktisadi goériinimde bozulmayi sinirlamis olmakla
birlikte, iktisadi faaliyette arzu edilen iyilesmeyi saglayamamistir. S6z konusu politikalarin uluslararasi
yatinmcilari getiri arayisina yonlendirmesi nedeniyle gelismekte olan (Ulkelere sermaye girisleri
hizlanirken, gelismis Ulkelerde riskli varlik siniflarinin getirileri ilk kez kiresel kriz dncesi seviyelere
gerilemistir. Ayrica, bu dénemde, kiiresel diizeyde firmalarin yurt disi borglanmalarinin hizli artis
gosterdigi goriilmektedir. Artan borcluluk diizeyi ve sermaye hareketlerindeki oynaklik, gelismekte olan
Ulkelerde finansal istikrari koruyucu tedbirlere olan ihtiyaci artirmaktadir. Bu kapsamda gelismekte olan
Ulkelerin gerek yurt igi gerek yurt disi kaynakh sistemik risk unsurlarini g6z éniinde bulundurarak
firma ve hanehalki borgluluklarini yakindan takip etmeleri, bankalarin sermaye yeterlilikleri ve likidite
pozisyonlari basta olmak Ulzere glgli finansal yapilarini korumaya 6zen gdstermeleri ve olasi soklar
karsisinda ekonominin dayanikligini artiracak mekanizmalarla bu tedbirleri desteklemeleri
gerekmektedir.
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II. ULUSAL EKONOMIK GORUNUM

2013 yihimin ilk geyredinde nihai yurt igi talep ihmili bir toparlanma edilimine girmis, cari denge ise
ongoriiler dogrultusunda gerceklesmistir. 2012 yilinda bir miktar diisen biitce performans: 2013 yili ilk
ceyredinde iyilesme gostermektedir. Kiiresel talepteki yavasiama ve emtia fiyatiarinin gorindmii enflasyona
iliskin yukari yonli riskleri azaltmaktadir. Yakin dénemde sermaye girisleri gticinii korurken kredi artis
oranlan referans dederin lzerinde seyretmektedir. TCMB Kkiiresel belirsizliklerin devam etmesinden
kaynakilanabilecek finansal Istikrara dair risklerin azaltimasr ve dengeli blyime politikasinin desteklenmesi
amaciyla esnek para politikas! uygulamalarina devam edecektir.

iktisadi faaliyetteki yavaslama egilimi 2012 yilinda devam etmistir. 2013 yilinin ilk
ceyregine iliskin veriler ise nihai yurt igi talepte ilimh dlgiide bir artisa isaret etmektedir.
2011 yihinda yizde 8,8 blyliyen milli gelir, 2012 yilinda yizde 2,2 artis géstermistir. 2012 yilinin ikinci
yarisi itibariyla yillik bliylimeye katkilar incelendidinde, net dis talep pozitif katki yapan tek kalem
olurken, nihai yurt ici talep ile stoklarin ise negatif etkisi oldugu gorilmektedir (Grafik II.1).
Mevsimsellikten arindirimis verilerle, mal ve hizmet ihracati 2011 yili ikinci ceyreginden itibaren alti
ceyrek Ust Uste artis kaydederken, mal ve hizmet ithalati zayif seyrini stirdirmistir. 2013 yilinin ilk
ceyregine iliskin veriler nihai yurt ici talepte ilimh diciide bir artisa isaret etmektedir. I¢ piyasaya
yapllan beyaz esya ve otomobil satiglar, tlketici glven endeksi, insaat yatinmlarina iligkin
gostergelerden diger mineral maddeler Gretimi ve ithalati, tiketim ve yatinm mallarinin Gretim ve
ithalatlar yilin ilk ceyredinde bir 6nceki ceyrede gore artis gostermistir (Grafik I1.2)

Grafik II.2. Tiiketim ve Sermaye Mallan Uretim
ve Ithalat Miktar Endeksleri (2010=100)*
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Kaynak: TUIK, TCMB
(1) Mevsimsellikten arindiriimis veriler kullaniimistir.

Dis ticaret ve cari islemler dengesinde 2013 yih ilk geyregi itibariyla bir miktar
bozulma goriilmekle birlikte, mevcut politika cercevesi ve emtia fiyatlarinin seyri iktisadi
faaliyetteki artisin cari islemler acigina yansimasini sinirlamaktadir. 2013 yilinin ilk
ceyredinde yurt ici talepteki artisa paralel olarak ithalat talebinde canlanma yasanmistir. Bunun
sonucunda cari islemler dengesinde bir miktar bozulma gergeklesmistir. Ancak, ana edgilime iliskin
gostergelerden altin ve enerji haric cari islemler dengesindeki bozulmanin daha sinirl oldugu
goriilmektedir (Grafik II1.3). Cari agidin finansmaninda 2010 yili sonuna goére dogrudan yatirnmlarin ve
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uzun vadeli girislerin payr 6nemli 6lglide artmis olmakla birlikte, 2013 yilinda kisa vadeli borclanmalarin
payl artis gostermeye devam etmistir (Grafik I1I.4). TCMB'nin mevcut politika uygulamalarn sermaye
giriglerindeki artisa ragmen cari agiktaki bozulmayi sinirlamaktadir.

Grafik II.3. Cari islemler Dengesi Grafik II.4. Cari Acigin Finansman Kaynaklari
(Ug Aylik Ortalama, Milyar ABD dolari)* (12 Ayhik Birikimli, Milyar ABD dolar)
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(1) Mevsimsellikten arindiriimis veriler kullaniimistir.

2012 yilinda bir miktar zayiflayan biitce performansi, alinan tedbirler ve ic talepteki
kismi toparlanma ile birlikte 2013 yilinin ilk ceyregi itibariyla iyilesme siirecine girmistir.
Biitce performansi 2012 yilinda, iktisadi faaliyetteki yavaslamaya bagh olarak vergi gelirlerinin artis
hizindaki azalma ve faiz digi harcamalar iginde énemli yer tutan personel giderleri ile saglk, emeklilik
ve sosyal yardim giderlerindeki artis nedeniyle, bir miktar bozulma géstermistir. Bununla birlikte, Eyldl
ayinda uygulamaya koyulan mali 6nlemler gercevesinde motorlu tasitlar, akaryakit ve alkolli
iceceklerdeki vergi oranlarinin artirimasi yilin son ¢eyredinde biitce gelirlerini olumlu yénde
etkilemistir. 2013 yili Nisan ayi itibariyla ise faiz digi giderlerdeki yiiksek artisa karsin bazi vergi
oranlarinin artiriimasi ve iktisadi faaliyetteki canlanma nedeniyle tiiketime dayali vergi ile dzellestirme
gelirlerindeki yiikselis ve faiz giderlerindeki diisiise badli olarak biitce dengesi iyilesmistir (Grafik II.5
ve I1.6).

Grafik IL.5. Faiz Harig Biitgce Dengesi Grafik II.6. Biitce Dengesi
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Kamu bor¢ stoku gostergelerindeki iyilesme egilimi devam etmektedir. 2011 yilinda
yluzde 39,9 olan bor¢ stokunun milli gelire orani 2012 yili sonu itibariyla ylizde 37,6'yva gerilemistir
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(Grafik II.7). 2013 yi Mart ay itibariyla, merkezi yénetim bor¢ stokunun yiizde 73,1'i i¢ borglardan
olusmaktadir. Ayrica, ic bor¢ stokunun vadesi uzamakta olup, 2013 yili Mart ayinda 35,9 aya
ylikselmistir (Grafik I1.8). Merkezi yonetim i¢ borg stoku icinde ddviz cinsi ve dévize endeksli borcun
bulunmayisi kur riskine olan duyarlihdi ortadan kaldirmistir. Ayrica, dedisken faizli kiymetlerin payinin
azalmasi ve vadenin uzamasi faiz degisikliklerine duyarlihdi azaltmaktadir.

Grafik II.7. Merkezi Yonetim Borg Stoku Grafik II.8. i¢ Bor¢ Stokunun Yapisi (%)
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Enflasyondaki diisiis egilimi 2012 yilinin son geyreginden itibaren belirginlesmeye
baslamistir. 2012 yilinda tiiketici enflasyonu onceki yila kiyasla 4,3 puan gerileyerek ylizde 6,2
oraninda gerceklesmis, bdylelikle son 44 yilin en distk yil sonu tiiketici enflasyonuna ulasilmistir.
Tarim disindaki uluslararasi emtia fiyatlarinin yil genelinde ihmli bir seyir izlemesi, déviz kurlarindaki
istikrarl gidisat ve yavaslayan iktisadi faaliyet enflasyon gériinimiine olumlu katki yapmis; yil sonunda
bir onceki yil fiyat diizeyinin de altina gerileyen islenmemis gida fiyatlarindaki olumlu seyir
enflasyondaki gerilemenin belirleyicisi olmustur. Ote yandan, 6zellikle enerjideki kamu fiyat ve vergi
ayarlamalar enflasyonu olumsuz etkileyen bir faktoérdiir. Bu donemde hizmet enflasyonunda sinirli bir
artis gozlense de, maliyet ve talep baskilarinin hafiflemesi ile temel enflasyon gostergeleri asadi yonli
bir egilim sergilemistir. 2013 yili Nisan ayinda ise enerji fiyatlarindaki baz etkisi ve islenmemis gida
fiyatlarindaki gerilemeye badli olarak vyillik tiiketici enflasyonu yiizde 6,1'e dismustiir (Grafik II1.9).
2012 yilinin son ceyredinde 6zellikle 24 ay sonrasi icin beklentilerin uzun bir aradan sonra ilk defa
belirgin bir dists gosterdigi goriilmektedir. 2013 yilinin ilk dort ayinda ise 12 ve 24 ay sonrasina iligkin
enflasyon beklentileri arasindaki fark daralarak hedefe yakinsamistir (Grafik II.10).
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Grafik I1.10. 12 ve 24 Ay Sonrasindaki TUFE
Beklentileri (%)
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Grafik I1.9. Enflasyon (Yillik, %)!
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Kaynak: TCMB

Kiiresel risk istahindaki oynakliga ragmen, son alti ayda lilkemize net yabanci
sermaye girisi yasanmistir. Gelismis Ulkelerde miktarsal genislemenin devam etmesi gelismekte
olan ulkelere yonelik sermaye akimlarini beslemekte, kiiresel ekonomiye dair kirilganliklarin siirmesi ise
risk istahinin istikrarsiz seyretmesine neden olmaktadir. Bu durum, gelismekte olan (lkelere yonelik
portfoy akimlarinin oynak bir seyir izlemesine yol agmaktadir. 2012 yilinin son ceyredi ile 2013 yilinin
ilk geyredinde Tiirkiye'ye yonelik sermaye akimlar da glgli seyretmistir. Yurt disi yerlesiklerin net
portfdy hareketleri incelendiginde DIBS ve bilanco disi YP islemlerin éne ciktigi goriilmekte, Nisan
ayinda bilanco disi YP pozisyonda yasanan artis dikkat cekmektedir. DIBS piyasasindaki yabanci
girigleri 6zellikle uzun vadelerde yodunlasmakta olup, bu durumun Turkiye'nin orta ve uzun vadeli
makroekonomik performansina iliskin olumlu beklentileri yansittigi disinilmektedir. Bu cercevede,
uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings’in not artinrmindan sonra Mayis ayinda
Moody’s, JCR ve DBRS tarafindan Tirkiye'nin uzun vadeli yabanci para birimi cinsinden kredi notunun
yatirim yapilabilir seviyeye ylikseltiimesi sermaye girislerini artirici bir etki yaratabilecektir. Yabancilarin
diger portfoy kalemleri ise dalgall bir seyir izlemistir (Grafik II.11). Diger yandan, sermaye akimlari
gliclii seyretmekle birlikte, kiiresel sermaye akimlarindaki dalgalanmaya paralel olarak Tirkiye'de de

sermaye hareketlerinin oynakliginda artis gortilmistir (Grafik I1.12).
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Grafik II.11. Yurt Disi Yerlesiklerin Net Portfoy Grafik I1.12. Sermaye Akimlarinin Oynakhgr*
Hareketleri (Milyar ABD dolar) (13 Haftalik Standart Sapma, Milyar ABD dolari)
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TCMB, kiiresel belirsizliklerin devam etmesinin yarattigi makro finansal riskleri de
gozeterek esnek para politikasi uygulamalarini siirdiirmekte, bu dogrultuda fiyat
istikrarinin saglanmasi ve finansal istikrara katkida bulunulmasi temel go6revleri
cercevesinde ekonominin finansal soklara duyarliligini azaltan yapisal ve dongiisel araglar
kullanmaktadir. Yapisal araclardan vadeye dayal zorunlu karsilik uygulamasi bankacilik sektdriinin
varlik ve ylkimldllkleri arasindaki vade uyumsuzlugunu azaltmak icin kullanilirken, rezerv opsiyonu
mekanizmasi (ROM) sermaye akimlarina karsi otomatik dengeleyici islevi gérmekte, kaldiraca dayali
zorunlu karsilik uygulamasi ise bankalarin borgluluk dizeyini sinirlamayr amaglamaktadir. Ayrica,
dongusellikten kaynaklanan finansal istikrara dair riskleri sinirlamak igin politika faiz orani, faiz koridoru

ve Tirk lirasi likidite yonetimi etkin olarak kullaniimaktadir.

2012 yili son geyredi ve 2013 yili ilk geyredinde sermaye akimlarinin giiglii seyretmesinin
etkisiyle finansal istikrara dair riskleri dengelemek amaciyla bir yandan kisa vadeli faiz oranlan
dustrilirken, diger yandan déviz rezervlerini artirici yonde makro ihtiyati tedbirlere devam edilmistir.
Bu cercevede, TCMB adirlikli ortalama fonlama maliyeti kademeli diislisiini strdirerek, politika faizine
yakinsamis ve 17 Mayis 2013 tarihi itibariyla ylizde 4,78 seviyesine gerilemistir (Grafik II.13). ROM’un
etkin kullanimi ve 2012 yilinin sonlarina dogru kiiresel finansal risklerin goreli olarak azalmasi genis
faiz koridoruna olan ihtiyaci azaltmistir. Ocak ve Subat aylarinda gecelik bor¢ verme ve bor¢ alma faiz
oranlari 25‘er baz puan disirilmistir. Mart ayinda ise gecelik borg verme faiz orani 100 baz puan
distrilerek faiz koridoru daraltilmistir. Bununla birlikte, gelismekte olan diger (lkelerin politika faiz
indirimlerinin devam etmesi, Japonya Merkez Bankasinin aldigi kararlardan dolay! kiresel likiditede
artis beklentisi ve Tirkiye'ye yonelik sermaye akimlarinin tekrar ivmelenme edilimi gostermesi ve
emtia fiyatlarindaki gelismelerin enflasyon goérinimiind iyilestirmesi sebebiyle, Nisan ve Mayis
aylarinda fiyat istikrarina ve finansal istikrara dair riskleri dengelemek amaciyla politika faiz orani,
gecelik borg verme ve borg alma faiz oranlari 50’ser baz puan indirilmistir (Grafik I1.14).

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2013

15



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Grafik I1.13. TCMB Agirlikli Ortalama
Fonlama Maliyeti (%)*

Grafik II.14. TCMB Faiz Oranlarn (%)
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TCMB'nin destekleyici politikalarinin devam etmesi ve faiz oranlarinda yapilan
indirimlere paralel olarak, kredi faiz oranlari kademeli bir sekilde diismekte, kredilerin
artis hizinda ivmelenme gézlenmektedir. Yurt disi finansman kosullarindaki olumlu seyir ve
uygulanan para politikasinin destediyle, kredi faiz oranlarindaki asadi yonli egilim 2013 yilinin ilk
ceyredinde devam etmistir. Tiketici kredisi faiz oranlari biitiin tiirlerde azalirken, ticari kredi faiz
oranlar da kayda deder bir disisle ylzde 10 seviyelerine gerilemistir (Grafik II.15). S6z konusu
gelismeler sonucunda yilin ilk geyredinde toplam kredilerin artis hizi ivmelenme egilimi gdstermis ve
gectigimiz yillar ortalamasina yakin bir seyir izlemistir. Kur etkisinden arindiriimis ginliik verilerle
kredilerin yillik artis hizi 17 Mayis 2013 itibariyla ylizde 19,8 olarak gerceklesmis olup, referans degerin
Uzerindedir (Grafik II.16). Sektoriin yillik kredi artis hizinin referans seviyesi civarinda seyretmesi fiyat
istikrarini ve finansal istikrari destekleyecektir.

Grafik I1.15. TL Kredi Faiz Oranlar* (%) Grafik I1.16. Toplam Krediler Yillik Artis Hizi*(%)
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(1) 4 haftalik hareketli ortalama ABD dolari ve yiizde 30 euro’dan olusmaktadir. Dévize endeksli krediler YP
krediler icinde degerlendirilmistir.

Likidite yonetiminde etkinligin saglanmasi, finansal istikrara dair risklerin
dengelenmesi ve rezervlerin giiglendirilmesi amaciyla zorunlu karsiliklar aktif bicimde
kullanilmaktadir. Sermaye giriglerinin gulcli seyretmesi ve 2012 yili Kasim ayindan itibaren
kredilerde gdzlemlenen kayda deder ivmelenme sonucu zorunlu karsiliklara iliskin sikilastirici yénde
Olclli adimlar atilmistir. Zorunlu karsilik oranlan Tirk lirasi kisa vadeli yidkidmldlikler icin 2013 yil
Ocak ve Subat aylarinda 25'er baz puan, yabanci para kisa vadeli yikimlalikler icin Aralik, Ocak,
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Subat ve Mayis aylarinda 50'ser baz puan artirimistir. Boylece adirlikli ortalama zorunlu karsilik orani
Tirk lirasinda ylizde 11, yabanci parada ylizde 11,9 seviyelerine ylikselmistir (Grafik II.17 ve Grafik
I1.18).

Grafik I1.17. TL Zorunlu Karsihk Oranlar (%) Grafik II.18. YP Zorunlu Karsilik Oranlarn (%)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Sermaye akimlarinda artan oynakliga karsi ROM’'un etkinligi kademeli olarak
artinlmistir. Otomatik dengeleyici 6zelligi sayesinde bu mekanizma bir yandan genis faiz koridoruna
duyulan ihtiyac biyilk 6lglide azaltirken, bir yandan da doviz rezervlerinin artmasini saglamaktadir.
Turk lirasi zorunlu karsiliklarin déviz olarak tutulabilen yizde 60°lik kisminin ilk yiizde 30'luk ve izleyen
ylizde 5'lik dilimlerinin rezerv opsiyonu katsayisi (ROK) 1,4 ile 2,8 arasinda artan sekilde belirlenmistir
(Grafik 11.19). Dider taraftan, Turk lirasi zorunlu karsiliklarin standart altin olarak tesis edilebilen yiizde
30°luk kisminin ilk yizde 15lik ve izleyen yiizde 5'lik dilimlerinin ROK'u 1,4 ile 2,5 arasinda artan
sekilde belirlenmistir (Grafik II.20).

Grafik I1.19. TL Zorunlu Kargiliklarin Doviz Grafik I1.20. TL Zorunlu Karsiliklarin Altin Olarak
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
*Tarihler tesis donemlerini géstermektedir. *Tarihler tesis dénemlerini gostermektedir.

Bankalar, Tiirk lirasi zorunlu karsiliklarin déviz ve altin olarak tesis edilebilmesi
imkanindan biiyiik olgiide ve istikrarlh olarak yararlanmaktadir. 24 Mayis 2013 tesis tarihi
itibariyla, sektor genelinde déviz imkdninin kullanim orani yiizde 82,6, altin imkaninin kullanim orani

yiizde 80,6 olarak gerceklesmistir (Grafik 11.21). Ote yandan, bankalar kiymetli maden depo hesaplari
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icin de standart altin tesis edebilmekte olup, s6z konusu imkanin kullanim orani ylzde 72,5
dolayindadir (Grafik II1.22).

Grafik II.21. TL Zorunlu Karsiliklarin Tesisi (% pay) Grafik II.22. YP Zorunlu Karsiliklarin Tesisi (% pay)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Zorunlu karsiik uygulamalan ve ihracat reeskont kredilerinin destegi ile TCMB
doviz rezervleri son donemdeki artis egilimini siirdiirmektedir. TCMB'nin altin dahil rezervleri
2012 yil sonunda 120,3 milyar ABD dolari seviyesindeyken, 24 Mayis 2013 itibariyla yaklagik 131
milyar ABD dolarina ulasmistir (Grafik II.23). Doviz rezervinin 30,5 milyar ABD dolarini ROM
kapsaminda tutulan doéviz, 26,5 milyar ABD dolarini YP zorunlu karsilik yikimlGligi icin tutulan doviz

olusturmustur. Ayrica s6z konusu rezervlerin 21,2 milyar ABD dolarlik kismi altin rezervlerinden
olusmaktadir.

120 giinliik vadelerde Tiirk lirasi olarak kullandirilan ve geri 6demeleri déviz olarak yapilan
ihracat reeskont kredilerinin 2012 yilinda net déviz rezervlerine katkisi 8,2 milyar ABD dolari olmustur.
2012 yilinin timiinde 10,5 milyar ABD dolari olan kredi tutar, 2013 yilinda 24 Mayis itibariyla 4,6
milyar ABD dolarina ulagmistir. Thracat reeskont kredisi kullaniminin 2013 yilinin timiinde 12-15 milyar

ABD dolarina ulagsmasi ve déviz rezervlerine 10-12 milyar ABD dolari katki yapmasi beklenmektedir
(Grafik I1.24).

Grafik I1.23. TCMB Rezervi ve ZK Grafik II.24. Reeskont Kredilerinin TCMB Déviz
(Milyar ABD dolar) Rezervlerine Katkisi (Milyon ABD dolar)?
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Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB (1) 2013 yil ikinci ve tgtincl geyrek verileri tahmindir.
(2) 2013 yil Giglincui geyrek verisi 23 Eylil tarihi itibariyladir.
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Risk istahindaki oynaklik ve bunun sonucunda sermaye akimlarinin istikrarsiz bir
goriiniim sergilemesine bagh olarak gelismekte olan iilke para birimlerinde dalgah bir
seyir gozlenmis, ililkemiz reel efektif doviz kurundaki artis devam etmis, kur oynakhgi ise
gelismekte olan iilkelere kiyasla olumlu bir performans sergilemistir. Yilin ilk ceyredinde,
gelismekte olan llke risk primleri ve ddviz piyasalari dalgal bir seyir izlemistir. Tirkiye'ye yonelik risk
algilamalarinin olumlu seyrini sirdiirmesi ve Japonya Merkez Bankasinin aldi§i kararlarin kiiresel
likiditeyi artiracadina yonelik beklentilerin etkisiyle reel efektif déviz kurunda artis yasanmistir. TCMB
politika uygulamalar doéviz kurundaki degerlenmenin sinirli kalmasinda etkili olmustur (Grafik II.25).
Diger yandan, yilin ilk ceyreginde gelismekte olan (lke risk primlerinde ve déviz piyasalarinda yasanan
dalgalanmalar, opsiyonlarin ima ettigi doviz kuru oynakliklarina da yansimistir. TCMB tarafindan
uygulanan politikalar ise Tirk lirasinin ima edilen kur oynakhidinin cari acik veren gelismekte olan tlke
para birimlerine kiyasla diisiik seviyesini korumasina katkida bulunmustur (Grafik II.26). TCMB'nin
ddviz kurunun seviyesine dair herhangi bir taahhilti bulunmamakla birlikte, finansal istikrar agisindan
asir oynakliga kayitsiz kalinmamasi énem tasimaktadir.

Grafik II.25. Reel Efektif Doviz Kuru Grafik II.26. Opsiyonlarin ima Ettigi Kur
(TUFE bazli, 2003=100) Oynakligi (%, 12 Ay Vadeli) *
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Kaynak: Bloomberg

(1) Gelismekte olan tlkeler arasinda Brezilya, Sili, Cek Cumhuriyeti,
Kaynak: TCMB Macaristan, Meksika, Polonya, G. Afrika, Endonezya, Romanya ve
Kolombiya yer almaktadir.

Son veri 15 Mayis 2013 itibariyladir.

Reel sektoriin borclulugu 2012 yilinda artmaya devam etmistir. Firmalarin 2010 yili
basindan itibaren kademeli olarak artarak 2012 yili sonunda 652,2 milyar Tiirk lirasi seviyesine ulasan
toplam finansal borglari, 2013 yili Subat ayinda 670,5 milyar Tirk lirasi seviyesinde gerceklesmistir.
Firmalarin finansal borclarinin GSYIH'ye orani ise 2012 yilinda yiizde 46 seviyesindedir (Grafik I1.27).
2013 yih Subat ayi itibariyla firmalarin finansal borglarinin yiizde 56,6'si yabanci para cinsinden olmakla
birlikte, yabanci para borglar agirlikli olarak uzun vadelidir. Reel sektor tarafindan kullanilan krediler
artarken borglarin kompozisyonu ise 2012 yilinin ortalarindan bu yana dedismemektedir. 2013 yilinin
Subat ayi itibariyla toplam finansal borclarin ylizde 43,4'G Tirk lirasi, ylizde 35,7'si bankalarin yurt igi
ve yurt disindaki subeleri ile istiraklerinden kullanilan yurt ici kaynakh yabanci para, ylizde 20,5'i de
yurt disi kaynakli yabanci para cinsindendir. (Grafik I1.28).
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Grafik I1.27. Reel Sektoriin Finansal Borglar Grafik II.28. Reel Sektor Finansal Borglarinin
(Milyar TL, %) Yapisi (%)
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Firmalarin yurt disindan sagladiklari kaynaklar hem niteliksel hem de bdlgesel
dagilim yoniinden gesitlenmektedir. 2013 yili Subat ay itibaryla yabanci sermaye niteligindeki
kredilerin pay! ylizde 6,8'e ulasirken, son dénemde firmalar az miktarda da olsa yurt disina tahvil
ihraglarini artirmaktadir (Grafik I1.29). Ayni doénem itibariyla s6z konusu kaynaklarin bdlgesel
dagihiminda en fazla agirhida sahip olan Avrupa’nin payi 2008 yilindaki yiizde 72,8'den yiizde 70,9'a
gerilerken, Amerika ve Asya kaynakli kredilerin payi sirasiyla ylizde 15 ve yilizde 13,8 olmustur (Grafik
I1.30). Paylarn az olmakla birlikte kredilerin Avrupa, Amerika ve Asya disindaki bdlgelerden de
saglanmasi gesitlenme yoniinden olumlu bir gelismedir.

Grafik II.29. Reel Sektériin Yurt Disindan Grafik II1.30. Reel Sektériin Yurt Disindan
Sagdladigi Krediler - Tiirleri Itibariyla Sagdladigi Krediler - Bolgeler Itibariyla
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Reel sektoriin yurt disindan sagladigi kredilerin biiyitkk boliimii uzun vadeli kredi
niteligindedir. 2013 yili Mart ayi itibariyla firmalarin vadesi bir yil icinde dolacak olan yurt digi borclari
25,2 milyar ABD dolar seviyesinde olup, 3,8 milyar ABD dolar tutarindaki kismi kisa vadeli, 21,4 milyar
ABD dolan tutarindaki kismi uzun vadelidir. Vadesi bir yil icinde dolacak olan séz konusu borglar yurt
disindan kullanilan toplam kredilerin ylizde 28,7'sini olusturmaktadir (Grafik II.31). Yurt disindan
kullanilan kredilerin agirlikli ortalama vadesi yaklasik 4,6 yil olup, s6z konusu kredilerin yiizde 63‘lniin
vadesi 5 yil ve lzerindedir (Grafik II.32). Son ddnemde iki blyilk kredi derecelendirme kurulusu
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tarafindan Ulkemizin kredi notunun yatinm yapilabilir seviyeye yikseltilmesinin ardindan borglanma
maliyetlerinin azalmasi beklenmektedir.

Grafik I1.31. Reel Sektoriin Yurt Disindan Grafik I1.32. Reel Sektoriin Yurt Disindan
Sagdladigi ve Vadesi 1 Yil Icinde Dolacak Borglar Sagdladigi Finansal Borglarinin Vadeye Goére
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Firmalarin yurt disi borg yenileme orani 2012 yili sonundan bu yana nispeten yatay
seyir izlemistir. 2012 yilinda bir énceki yila gére 1,7 milyar ABD dolar artan reel sektoriin Tirkiye'de
kurulu bankalarin yurt disi sube ve istiraklerinden ve yabanci bankalardan kullandidi krediler, 2013 yili
ilk ceyredinde yaklasik 0,8 milyar ABD dolari azalmistir. Bankalarin yurt ici subelerinden kullandigi
yabanci para krediler de ayni dénemde artarak 2013 Subat ayinda 121,6 milyar ABD dolan seviyesine
ulasmistir (Grafik II1.33). 2012 yilinda olumlu seyretmeye devam eden reel sektér dis borg yenileme
orani, 2013 yili Mart ayi itibariyla ylizde 126 seviyesinde gerceklesmistir. (Grafik 11.34).

Grafik I1.33. Banka Disi Kesimin Yabanci Para Grafik I1.34. Banka Disi Kesimin Dis Borg
Net Kredi Kullanimlari (Milyar ABD dolar) Yenileme Orani* (%)
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(1) Diger sektoriin yabanci para net kredi kullanimlari, ilgili aydaki kredi (1) Dis borg yenileme orani, ddemeler dengesi istatistiklerinden banka dist
kullanimlarindan geri 6demelerin gikarilmasiyla hesaplanmistir. kesimin  kredi  kullanmlarinin  geri  6demelerine  oranlanmasiyla
hesaplanmaktadir. 32 sayili Karar'da yapilan degisikligin etkisiyle azalan
dis borg yenileme orani banka digi kesimin yurt iginden yabanci para kredi
kullanimlari ile geri ©6demelerindeki artis dikkate alinarak yeniden
hesaplanmistir.
* 3 aylik hareketli ortalama

Reel sektoriin yurt disindan borclanmasinin vadesinin uzamasinin tesvik edilmesi
amaciyla Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu (KKDF) uygulamasinda vade
farkhlastiriimasina gidilmistir. Bakanlar Kurulu Karariyla 2013 yili Ocak ayinda yapilan degisiklikle,
bankalar ve finansman sirketleri disinda Tirkiye'de yerlesik kisilerin yurt disindan sadladiklari déviz ve
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altin kredilerinde dnceden 1 yildan kisa ve 1 yildan uzun olmak (zere iki olan vade dilimi sayisi
artinlmistir. KKDF orani daha 6nce 1 yilin altindaki bor¢lanmalarda ylizde 3 iken, degisiklik sonucunda
1 yilin altinda yine ylizde 3, 1-2 yil arasinda yiizde 1, 2-3 yil arasinda yiizde 0,5 olarak belirlenmistir.
Daha 6nce 1 yildan uzun vadeli kredilerde s6z konusu olan KKDF istisnasi, bu Kararla 3 yildan uzun
vadeli kredilere uygulanmaktadir. Yurt disindan uzun vadeli borglanmanin tesvik edilmesini amaglayan
bu dizenlemenin reel sektdr borclanma yapisina olumlu etkilerinin éniimiizdeki dénemde goriilecedi
ve bu yolla finansal istikrara katki yapacadi dustiniimektedir.

ic talepteki iImh toparlanmaya ragmen, dis talepteki zayif seyir, firmalarin cirolarini
reel olarak diisiiriirken, Tiirk lirasinin deger kaybetmesinin etkisiyle artan finansman
giderleri karlihg: olumsuz etkilemistir. Borsa Istanbul'da islem géren firmalarin satis gelirleri 2013
yilinin ilk ceyredinde bir dnceki yilin ayni donemine gore ylizde 4,7 artarken, reel olarak yiizde 2,6
azalmistir. Ayrica, Tirk lirasinin deder kaybetmesi de kur kaynakl finansal giderlerin artmasina yol
acarak firma karliligini olumsuz etkilemistir (Grafik I1.35). 2012 yilinda yuzde 15,1 olan 6zkaynak
karlihgi, 2013 yilinin ilk ceyredinde yiizde 14,1’e gerilemis, borgluluklar ise bir miktar artmistir. 2012
yilinda artan aktif karlihigi 2013 yili ilk geyredinde gerileyerek yiizde 6,4 seviyesinde gergeklesmistir
(Tablo II.1).

Grafik II1.35. 2013 Yil Ilk Ceyreginde Firmalarin - Air s . "
Satis ve Karliligi (Yillik % Degisim)* Tablo II.1. Ozkaynak Karliligi ve Bilesenleri
10 2011 2012 03.13?
5 o
- Net Kar / Ozkaynaklar (%) 126 15,1 141
0 E—
Borg / Ozkaynaklar 1,2 1,1 1,2
-5
Net Kar / Aktif (%) 5,7 7,1 6,4
-10
Satislar / Aktif 1,1 1,1 1,0
-15
20 Net Kar / Satiglar (%) 5,4 6,6 6,2
25 Faaliyet Kéri / Satislar (%) 8,6 7,8 7,7
Satis Gelirleri  Faaliyet Kari Net Kar Finansal Gelirler (Giderler) /
Satiglar (%) 2,0 0,2 0,6
Kaynak: KAP Kaynak: KAP
(1) Borsa Istanbul'da islem géren 227 adet firmanin toplulastiriimis (1) Borsa istanbul'da islem géren 227 adet firmanin toplulagtirimis
verileridir. verileridir.
(2) Yilliklandiriimis.

Firmalarin yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri incelendiginde, yabanci para net
acik pozisyonunun arttigi ve kur riskinin firmalar igin 6nemini korudugu goriilmektedir.
Kiresel kriz sonrasinda ekonomideki toparlanmayla birlikte artis edilimine giren reel sektoriin net acgik
pozisyonu, 2012 yili sonunda 139,8 milyar ABD dolar iken temel olarak yurt iginden ve yurt disindan
alinan yabanc para kredilerdeki artisin etkisi ile 2013 yilinin Subat ayinda 145,9 milyar ABD dolar
seviyesine ulagmistir (Grafik I11.36). Ote yandan, 2012 yili Mart ayindan itibaren azalis egiliminde olan
yabanci para varliklarin yikimlilikleri karsilama orani, Subat 2013'te ylizde 37,4’e diismustiir (Grafik
11.37).
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Grafik I1.36. Reel Sektoriin Yabanci Para Grafik I1.37. Reel Sektoriin YP Varlik / YP
Pozisyonu (Milyar ABD Dolari)* Yiikiimliiliik Orani (%)*
0 60

56
-40 /\
52
-60 \
-80 48 \
-100 "

-120 \
40
-140 \—\

-160 36
oo} [o)] o — o~ ™M o) o)) o — o~ ™M
o o — — — — o o — — — ~—
S S o o o i S S o o o i
N N N N N S N N N N N 2]
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
(1) Subat 2013 verileri gegicidir. (1) Subat 2013 verileri gegicidir.

Kutu II.1. Reel Sektore Kullandirilan Thracat Reeskont Kredileri

TCMB Kanunu’nun 45‘inci maddesi kapsaminda, ihracatgilarin vadeli satislarindan dodan alacaklarinin veya
gerceklestirmeyi taahhiit ettikleri ihracatin finansmani amaciyla, doéviz (zerinden diizenlenmis senetlerin reeskonta
kabull suretiyle, en gok 120 giin vadeli ve Tirk lirasi olarak ihracat reeskont kredisi kullandiriimakta olup, senet bedeli

vade sonunda doviz olarak tahsil edilmektedir.

Thracat reeskont kredisi limiti, 2012 yilinda 6,0 milyar ABD dolarina yiikseltiimis olup, 5,5 milyar ABD dolar
sevk Oncesi ve sevk sonrasi ihracatin finansmani igin Eximbank’a, 500 milyon ABD dolari sevk sonrasi ihracatin
finansmani amaciyla bankalara tahsis edilmistir. Firma bazinda kredi limitleri ise 2013 yilinda dis ticaret sermaye
sirketleri igin 120 milyon ABD dolari, diger firmalar igin 90 milyon ABD dolari olarak belirlenmistir.

S6z konusu kredilerin LIBOR/EURIBOR faizi esas alinarak oldukga uygun faiz oranlar ile kullandiriimasi
ihracatgilarin finansman maliyetini azaltirken, kredi kullandirilan firmalarin sayisinda ve sektorler ve bolgeler itibariyla
dagiiminda gorilen artis, Glkemiz ihracat pazarlarinin ve ihrag (rinlerinin gesitlendiriimesine, dis ticaretin
dengelenmesine katki saglamaktadir. ABD dolari olarak kullandirilan ihracat reeskont kredilerine uygulanan faiz
oranlari 2010 yilindan itibaren dalgali bir seyir izlemis olup, 2012 yili bagindan itibaren azalis géstermektedir. Euro
olarak kullandirilan kredilere uygulanan faiz oranlari ise 2010 yili Mart ayindan itibaren yikselise gegmis, 2011 yili Eylil
ayindan sonra ise dusts trendi izlemistir (Grafik 1).

Kredi kullanimina getirilen kolayliklarin da etkisiyle 2011 yilinda 3,1 milyar ABD dolari olan kredi kullanimi 2012
yilinda 10,5 milyar ABD dolarina ytikselmistir. 2013 yilinda ise 24 Mayis 2013 tarihine kadar 4,6 milyar ABD dolari
ihracat reeskont kredisi kullandirilmis olup, borg bakiyesi 3,9 milyar ABD dolaridir (Tablo 1, Grafik 2). 2013 yilinda
kredilerin ylizde 81'i ABD dolari cinsinden, yiizde 19'u ise euro cinsinden kullandirilmistir.

Tablo 1. Ihracat Reeskont Kredileri

2009 2010 2011 2012 20131
z(l\llll::s::lmA;lggt;larl, — 1.365 1.227 3.082 10.486 4.643
'()D‘;I';;:)‘:‘ Som gg{:rfas'g:;i 325 449 1.612 3.802 3.903
Kredi Kullanan Firma Sayisi 176 103 281 711 527
Kredi Kullandirilan Proje 559 416 1107 4014 2013

Sayisi

(1) 24 Mayis 2013 tarihi itibariyla
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Grafik 1. Reeskont Kredilerine Uygulanan Grafik 2. Reeskont Kredilerinin Aylhik Kullanim
Libor/Euribor Faiz Oranlari (%)* Tutarlani (Milyon ABD dolari)*
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(1) 31 Mart 2013 tarihi itibariyla. (1) 24 Mayis 2013 tarihi itibariyla.

2013 yilinda ihracat reeskont kredileri agirlikli olarak ana metal sanayi, tekstil ve tekstil Uriinleri sanayi ve
elektrikli makina ve techizat sanayi Uriinlerinin ihracatinin finansmaninda kullandiriimistir (Grafik 3).

Turk lirasi olarak kullandirip déviz olarak tahsil edilen ihracat reeskont kredileri 2012 yilinda TCMB net ddviz
rezervlerine 8,3 milyar ABD dolari katki saglamig olup, kredi kullaniminin ayni hizla devam etmesi halinde 2013 yilinda
TCMB doviz rezervlerine 10-12 milyar ABD dolari katki yapmasi beklenmektedir (Grafik 4).

Grafik 3. Reeskont Kredilerinin 2013 Yilindaki Grafik 4. Reeskont Kredilerinin TCMB Doviz
Sektorel Dagilimi (%)* Rezervlerine Katkisi (Milyon ABD dolari)
1.400
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13%
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m Elektr.Mak.-Techizat Gida Uriin. 0
m Diger m Otomotiv S 2 5 2 3 REZ2> =2 &0
Metal Uriin. imalat. Kauguk-Plastik o= =T 2 M X<
m Kimyasal Uriin. Metal Digi Uretim 2012 12013
(1) 24 Mayis 2013 tarihi itibariyla.

Hanehalkinin tiiketim harcamalarinin artis hizi yavaslarken, tasarruf oranlan heniiz
istenen seviyelere ulasmamistir. Dengeli bir biiyiime politikasina yonelik olarak 2012 yili igerisinde
yurt ici talebi yavaslatmak amaciyla alinan tedbirlerin etkisiyle tiiketim harcamalarindaki artis hizi
disis edilimini strdirmistir (Grafik I11.38). Son bes yilin ortalamalari incelendidinde, hanehalki
tasarruf oraninin {ilkemizde yiizde 8,8 oldudu ve incelenen lilkelerin ortalamasi olan yiizde 6,1'ten
daha yiiksek oldugu gortilmektedir (Grafik I1.39). Ancak, lilkemizde tasarruf oranlarinin yillar itibariyla
diistigu g6z éniinde bulundurulmalidir. Istikrarll ve yiiksek biyiimenin siirdiiriilebilirligi icin tasarruf
oranlarinin artirlmasi biiylik Gnem arz etmektedir. Bu gercevede, tasarruf seviyesini artirmaya yénelik
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uygulanmaya baslanan politikalarin siirdiiriilmesinin ve gelir artirici makro politikalar ile hanehalkini
daha fazla tasarruf etmeye yoneltecek mikro politikalarin hayata gecirilmesinin faydali olacad
diisiintilmektedir. Bu yonde atilan 6nemli adimlardan biri olan Bireysel Emeklilik Sistemi‘nde 1 Ocak
2013 tarihinden itibaren vergi matrahindan indirim yolu ile kullanilan vergi avantaji uygulamasi
kaldirnimis ve devlet katkisi sistemine gegilmistir. 2013 yill Ocak ayindan 10 Mayis tarihine kadar gegen
surede sistemdeki katilimci sayisi ve bu kisilerin fon tutarlarn yiizde 14 artarak sirasiyla 3,6 milyon kisi
ve 23,2 milyar Tirk liras’'na ulasmistir. Ote yandan, tasarruflarin yatinm, biiyiime ve finansal istikrar
lUzerindeki olumlu etkilerini g6z 6nlne alan Bankamiz da tasarruf oranlarinin artirimasi ve kurus
kullaniminin  6zendirilmesi icin farkindalik yaratmak amacyla ulusal capta bir kampanyanin
hazirliklarina baglamistir.

Grafik I1.38. Hanehalki Reel Tiiketimi, Bireysel
Kredi Artisi ve Tiiketici Giiven Endeksi Yillik
Degisimi (%)

Grafik II.39. Secilmis Ulkeler Bazinda Hanehalki
Tasarruf Oranlar (2008-2012, %)
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Hanehalki Tiketim Artisi M“Ea 3P g205T 3 258 ofgRd
Tketici Gliven Endeksi (Sag Eksen) < E S 2 ic
Bireysel Kredilerin Artisi (Konut Harig)
Kaynak: TCMB, TUIK ) .
(1) Hanehalki tiiketim artisi, GSYIH-harcamalar yontemiyle ve sabit Kaynak: OECD Ekonomik Goriiniim Sayi 92, TUIK
fiyatlarla (1998) hesaplanan vyerlesik hanehalki tiiketiminin yillik (1) Tasarruf orani;, hanehalki tasarruflarinin  harcanabilir  gelirini
degdisimini ifade etmektedir. gostermektedir. Oranlar, Tirkiye igin 2007-2011 verilerinden, diger Ulkeler
(2) Tuketici glven endeksi Ug aylk ortalamalarin yilik degisimleri igin ise OECD’nin 2008-2012 tahminlerinden hesaplanmistir.

alinarak hesaplanmistir.

Faiz oranlarindaki diisiise bagh olarak tasit kredilerinin artisindaki yavaslama
dururken, konut kredilerinin artisi tekrar hiz kazanmistir. Bankalarin yurt disi finansman
kosullarinin iyilesmesi ve TCMB'nin uyguladigi para politikasinin kademeli olarak ekonomiyi destekleyici
bir konuma gelmesinin etkisiyle kredi faiz oranlari diismdstir. Faiz oranlarinin gerilemesi otomobil
talebini de olumlu etkilemis ve satislar artmaya baslamistir (Grafik 11.40).

Ekonomik biyimeye ve istihdama katkisi bulunan konut sektériine ydnelik olarak son dénemde
kentsel doniisim, 2B yasasi, yabancilarin Tirkiye'de gayrimenkul edinmesini saglayan miitekabiliyet
yasasi ve yeni KDV uygulamasi gibi onemli diizenlemeler hayata gegcirilmigtir. S6z konusu
dizenlemelerin etkisiyle ve konut kredilerindeki artisla birlikte konut satis adedi yillik olarak yiizde 3
artis gostermistir (Grafik 11.41).
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Grafik I1.41. Konut Kredilerinin Yillik Artisi, Konut
Satis Adeti ve Yapi Kullanim 1Izin Belgesi
(Bin Adet,%)*

Grafik I1.40. Tasit Kredilerinin Yillik Artisi ve
Otomobil Satislarinin Yillik Degisimi (%)*
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Otomobil Satis! Tagit Kredileri (Sag Eksen) Konut Satis Adedi
Konut Kredilerinin Artisi (Sag Eksen)
Kaynak: BDDK-TCMB, ODD Kaynak: TUIK
(1) Otomobil satislari tg aylik hareketli ortalamalardir. (1) Veriler ikamet amagh binalar igin daire sayilarinin son 12 aylik toplamini
(2) Tasit kredilerine tiiketici finansman sirketlerine ait veriler de dahildir. ifade etmektedir.

Konut fiyatlarinin artis hizinda bir miktar yavaslama goézlenmektedir. Gerek konut
piyasasina yonelik diizenlemeler gerek faiz oranlarindaki diisiis konuta yonelik arz ve talep kosullarini
etkileyerek Tiirkiye genelinde fiyatlara yansimaktadir. Nitekim, 2013 yi Subat ayinda konut fiyatlan
Tirkiye genelinde reel olarak yiizde 4,4 artmistir. En yiiksek artis ise yiizde 6,1 ile Istanbul'da
gerceklesmistir (Grafik 11.42). Ozellikle kiiresel krizin olumsuz etkileri altinda kalmaya devam eden
gelismis lkelerde konut fiyatlarindaki gerileme dikkat c¢ekici olup, llkemizde konut fiyatlan
enflasyonun da etkisiyle incelenen (ilkeler arasinda Ust seviyelerde yer almaktadir (Grafik I1.43). Diger
taraftan, konut fiyatlarinda her iki ydnde yasanabilecek asiri dalgalanmalarin finansal istikrar agisindan
bir tehdit unsuru olabilecegi gz 6nlinde bulundurularak, bu alandaki gelismelerin yakindan izlenmesi
son derece 6nemlidir.

Grafik I1.43. Secilmis Ulkelerde Konut
Fiyatlarindaki Yillik Nominal Degisim
(Aralik 2012, %)
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Grafik I1.42. Konut Fiyat Endeksi Yillik Reel
Degisim (%)*
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Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: Knight Frank Global House Price Index, TCMB

(1) TUFE (2003=100) ile reel hale getirilmistir.

Hanehalkinin kredi karti kullanimi yogun olarak devam etmektedir. Ekonominin kayit
altina alinmasinda 6nemli rol oynayan kredi karti kullaniminin yayginlasmaya devam etmesi, agirlikli
olarak taksitli kredi karti harcamalarindan kaynakl olarak kredi karti bakiyelerini artirmaktadir. Ihtiyag
kredilerinin faiz oranlarindaki gerileme, kredi kartlarinin bir kredi araci olarak kullaniminin azalmasinda
etkili olmus, kredi kartinin krediye dénlsiim orani diisiis egilimini sirdirmistir (Grafik I1.44). Taksitli
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secenedini daha cok tercih ettigi gorilmektedir. Nitekim, 2013 yili Mart ayinda taksitli kredi karti
bakiyesi toplamin ylizde 55‘ine yiikselmistir (Grafik 11.45).

Grafik I1.44. Mevduat Bankalar Kredi Karti
Bakiyeleri ve Krediye Doniisiim Orani
(Milyar TL, %)*
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Kaynak: TCMB
(1) Krediye donlsen tutar, faize tabi olan kredi karti bakiyesini
gostermektedir.

Grafik I1.45. Taksitli ve Taksitsiz Bireysel Kredi
Karti Bakiyelerinin Gelisimi
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03.13
03.12
09.11
03.11
09.10
03.10
09.09
03.09
09.08
03.08

1 1 1 1|

.

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Taksitli M Taksitsiz

Kaynak: TCMB

Hanehalkinin faiz 6demeleri faiz oranlarindaki diisiise ragmen kredi kullanimindaki

artisin etkisiyle yiikselmistir. 2012 yilinin ikinci yanisinda diisen faizler tiiketici kredilerinin ve

dolayisiyla hanehalki yikimliliiklerinin milli gelire oraninin artmasina neden olmustur (Grafik II.46).

Kredi kullanimindaki artisa bagh olarak hem faiz 6demelerinin hem de hanehalki yiikiimlGliklerin

harcanabilir gelire orani artis gostermistir (Tablo II.2). Dider taraftan, faiz oranlarindaki gerileme

ozellikle konut kredilerinde hanehalkina kredilerini yeniden yapilandirma firsati vererek, faiz maliyetinin

diismesini saglamaktadir.

Grafik 11.46. Hanehalki Yiikiimliiliikleri

(Milyar TL,%)*
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Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK

(1) Hanehalki ytikimldltkleri, bankalar ve tiiketici finansman sirketlerince
kullandirilan krediler (TGA dahil), kredi karti bakiyeleri (TGA dahil), varlik
ybnetim sirketlerine devredilen donuk bireysel kredi alacaklari ile TOKi'nin
vadeli konut satiglari karsiligi alacaklarindan olusmaktadir.

Tablo II.2. Hanehalkina iliskin Secilmis Finansal
Gostergeler'>? (Milyar TL, %)

12.10 12.11 12,12
Hanehalki Harcanabilir Geliri 448,8 531,2 591,3
Hanehalki Yukimlultkleri 195,1 252,0 299,9
Hanehalki Faiz Odemeleri 20,4 23,1 30,0
Faiz Od./Hh.Harcanabilir Gelir(%) 4,5 4,4 51
Borg/Hh. Harcanabilir Gelir(%) 43,5 47,4 50,7

Kaynak: BDDK-TCMB, TUIK, TCKB

(1) Hanehalki yiikimltlikleri, bankalar ve tlketici finansman sirketlerince
kullandirilan krediler (TGA dahil), kredi karti bakiyeleri (TGA dahil), varlik
yonetim sirketlerine devredilen donuk bireysel kredi alacaklan ile TOKi'nin vadeli
konut satiglari karsiligi alacaklarindan olusmaktadir.

(2) TOKi'nin vadeli konut satislari karsiligi borglara iliskin geri 6demeler memur
maaglarina endeksli oldugundan faiz 6demelerine dahil edilmemistir.

(3) 2012 yili hanehalki harcanabilir geliri, “Hanehalki Biitge Anketleri” sonuglarina
dayall olarak elde edilen 2011 yili hanehalki harcanabilir gelirinin, 6zel kesim
harcanabilir  gelirine oraninin  degismedigi varsayimi  altinda, 2013 yili
Programinda yer alan 2012 yili (gergeklesme tahmini) 6zel kesim harcanabilir
gelirleri kullanilarak hesaplanmistir.
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Hanehalki yiikiimliiliikleri artmakla birlikte, GSYIH’ye ve harcanabilir gelire orani
secilmis lilkelere kiyasla diisiik seviyesini korumaktadir. 2012 yili sonu itibariyla ylzde 21,2
olan yiikiimliliiklerin GSYIH’ye oraninin ve yiizde 50,7 olan harcanabilir gelire oraninin segilmis
llkelere kiyasla disiik seviyesini korudugu gorilmektedir (Grafik 11.47). Didger taraftan, hanehalki
yukimldlikleri 6nceden yapilan diizenlemelerin de etkisiyle faiz ve kur riski tasimamaktadir. Sadece
konut kredilerinde degisken faize izin verilmesine ragmen dedisken faizli kredi kullaniminin son derece
dusik olmasi llkemizde hanehalkinin faiz riskini sinirlandirmaktadir. Hanehalki igin yabanci para
cinsinden borglanmanin 6niine gegilmesi, daha sonra 2009 yilinin Haziran ayinda 32 Sayili Karar'da
yapllan degisiklik ile dovize endeksli borclanmanin da engellenmesi ile kur riski de ortadan kaldirlmistir
(Grafik I1.48).

Grafik I1.47. Seilmis AB Ulkelerinde Hanehalki Grafik IL.48. Dévize Endeksli Tiiketici Kredisi ve
Yukt_lmluluklerlnln Harcanabilir Gelire ve Konut Kredilerinin Gelisimi (Milyar TL, %)
GSYiH’ye Orani (Aralik 2012, %)* s yar L, 7o
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Dévize Endeksli Konut Kred. / Toplam Konut Kred. (Sag eksen)

Kaynak: BDDK-TCMB, TUiK, TCKB, AMB Kaynak: BDDK-TCMB
(1) AB lilkeleri igin harcanabilir gelirler briit rakamlardir.

Hanehalki yiikiimliiliikleri igerisinde konut kredileri ve ihtiyag kredileri agirhiklarin
korumaya devam ederken, konut kredileri disindaki diger kredi tiirlerinin TGA oranlarinda
bir miktar artis yasanmistir. Konut kredilerini sinirflamaya yoénelik alinan tedbirlerin etkisi faiz
oranlarindaki distsle birlikte azalirken, anilan kredi tiriiniin hanehalki ylkamltliikleri icindeki payi son
dénemde tekrar artmistir. Konut kredilerinin artisinin hizlanmasina bagh olarak konut kredilerinin TGA
oranlart 2013 yilinin ilk geyredinde gerilerken, diger kredi tirleri ayni donemde bir miktar artis
gostermistir (Grafik I1.49). Tasfiye olunacak kredi karti ve tiketici kredisi bulunan gercek kisi sayisi da
ayni dénemde sinirli bir artig géstermistir (Tablo II.3).
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Grafik I1.49. Hanehalki Yiikiimliliiklerinin
Dagilimi ve Tiirlerine Gore TGA Oranlan (%)Y%3*
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Kaynak: TCMB-BDDK

(1) Hanehalki yukimlultkleri, bankalar (TGA dahil) ve tiketici finansman
sirketlerince kullandirilan krediler (TGA harig) ve kredi karti bakiyeleri
(TGA dahil) ile TOKi'nin vadeli konut satislari karsiigi alacaklarindan
olusmaktadir.

(2) TOKi'nin vadeli konut satislari karsiigi borclar da konut kredilerine
dahil edilmistir.

(3) Intiyag kredileri, konut ve tagsit kredisi diginda kalan diger tiim tiiketici
kredilerini igermektedir.

(4) TGA oranlar hesaplanirken yiikiimliiliiklere TOKi kredileri ve tiiketici
finansman sirketlerince kullandirilan krediler dahi edilmemistir.

Ihtlyag

Tablo II.3. Tasfiye Olunacak Kredi Karti ve
Tiiketici Kredisi Borcu Bulunan Gergek Kisi Sayisi
(Bin Kisi)*

12.10 12.11 12.12 03.13
Bankalar 1.407 1.225 1.487 1.480
Varlk
Yonetim 447 688 782 804
Sirketleri?
Finansman
Sirketleri 3 1 8 2
Toplam?® 1.701 1.658 1.949 1.986

Kaynak: TCMB

(1) Her bir mali kurulug grubu igin birden fazla kredi karti ve tiiketici kredisi
borcu olanlar tek kisi olarak dikkate alinmigtir.

(2) Varlik Yonetim Sirketleri'nin TMSF, bankalar ve finansman sirketlerinden
devraldiklar donuk kredi borglarini gostermektedir.

(3) Ayni kisinin farkli finansal kuruluglarda donuklasmis kredi karti ve tiiketici
kredisi borcu olmasi nedeniyle, kuruluslar itibariyla yer alan verilerin toplami
ile toplam satirindaki veri farklilik gostermektedir.

Kredi basvurusunda bulunanlarin

risk goriniimii oniimiizdeki

donem TGA

gelismeleri acisindan olumlu gdériinmektedir. Bireylerin kredi ddeme performanslar, borgluluk

seviyesi ve kredi adedindeki artis gibi bilgiler dikkate alinarak hesaplanan ve bireylerin riskliligini

6ngérmek igin kullanilan “Bireysel Kredi Notu” skorunun son bir yillik dénemin biiylk bir bélimiinde

artis gostermesi ileriki donemde TGA oranlarinin gelisimi agisindan olumlu gériinmektedir (Grafik

I1.50). Diger taraftan, édeme giicligl gostermemesine ragmen asiri borglanma egiliminde olan, bir

yildan uzun vadede sorunlu hale gelebilecek ve TGA oranlarinin artmasina yol acabilecek bireyleri

tahmin etmek igin kullanilan “Bireysel Borgluluk Endeksi”

de olumlu bir goériinim sergilemektedir.

Nitekim, kredi basvurusu amaciyla yapilan sorgulamalarin endeks dederleri bazinda dadilimlarina

bakildiginda, dislk risk grubunun (9 puan ve alt) 2013 yili Mart ayinda sorgulamalarin yiizde 65'ini

olusturdugu goriilmektedir (Grafik I1.51).

Grafik II.50. Bireysel Kredi Notu Ortalama
Skoru (Puan)*
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Kaynak: KKB
(1) Bireysel Kredi Notu 1 ile 1600 arasinda olacak gsekilde
hesaplanmaktadir. 1 en riskli durumu, 1600 en risksiz durumu ifade
etmektedir. Buradaki rakamlar sadece bagvuru amagl sorgular tzerinden
hesaplanmistir.

Grafik II.51. Bireysel Borgluluk Endeksi
(Mart 2013, %)*
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Kaynak: KKB

(1) Bireysel Borgluluk Endeksi 1 ile 64 arasinda deger alacak gekilde
hesaplanmaktadir. 1 en duslk risk grubunu 64 ise en yiiksek risk grubunu
temsil etmektedir. Buradaki rakamlar sadece basvuru amagh sorgular
lizerinden hesaplanmistir.

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2013

29



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Alt gelir grubunda olan iicretli calisanlar bankalara tiiketici kredisi borcu bulunan
hanehalkinin biiyilkk cogunlugunu olusturmaktadir. Tiketicisi kredisi bulunan borclu
hanehalkinin meslek ve gelir gruplari incelendidinde krediye erisimde is ve diizenli bir gelirin belirleyici
unsurlar oldugu goriilmektedir. Nitekim, borclu hanehalkinin ve kullandiklari kredi miktarlarinin meslek
gruplarina gore dagimi incelendiginde, miktar ve kisi bazinda gogunlugun Ucretli calisanlarda oldugu
goriilmektedir. Bankalara kredi borcu olan kisi sayisinin ve kullandirilan kredi miktarlarinin gelir
seviyelerine gore dagilimina bakildiginda ise yodunlasmanin alt gelir grubunda oldudu dikkat
cekmektedir (Grafik I1.52).

Grafik II.52. Tiiketici Kredisi Borcu Bulunan Hanehalkinin Meslek ve Gelir Durumuna Gore Miktar ve Kisi
Bazinda Dagilimi (Eyliil 2012,%)"?

Kisi

Miktar Miktar

Meslek Gruplari
mUcretli

Gelir Gruplari
mO0-1.000 TL

1.001-2.000 TL
Serbest Meslek 2.001-3.000 TL
mDiger 23,7 3.001-5.000 TL
m5001 + TL

Y mSsy

Kaynak: TBB
(1) Tirkiye Bankalar Birligi Uyesi 46 bankadan tiketici kredisi kullandiran 36 adet bankanin bilgilerinden olusmaktadir.
(2) SY, siniflandirma yapilmayanlari ifade etmektedir.

Tiiketici kredilerindeki artisa paralel olarak hanehalki finansal yiikiimliiliiklerinin
varliklarina orani artmaya devam etmektedir. Bankalarin fonlama maliyetlerindeki azalisa paralel
olarak tiketici kredisi faizlerinin dismesi, hanehalkinin finansal yikimliliklerinin varliklarina oraninin
artmasina yol agmistir (Grafik I1.53). Gelismis Ulkelerde goriilen karmasik yatirrm araglarina karsilk,
Ulkemizde mevduat ve altin gibi daha geleneksel yatirrm araglari tercih edilmeye devam etmektedir.
Nitekim, 2013 yili Mart ayi itibariyla yizde 51,1 ile tasarruf mevduati hanehalki finansal varliklari
icerisinde en blylik paya sahiptir. Hisse senetlerinin dederlenmesi, altin ve altina dayali yatirim
araclarinin yayginlasmasi, bireysel emeklilije yonelik tesvikler ve artan tahvil ihraglarina olan ilgi
neticesinde, yatirm fonu, hisse senedi, emeklilik yatinm fonlari, kiymetli maden deposu ile tahvil ve
bonolarin hanehalkinin finansal varliklan icindeki payi artis géstermektedir (Tablo II1.4). Hanehalkinin,
kiresel piyasalarda yasanacak dalgalanmalarin altin dederi, hisse senedi ve doviz kuru {zerinde
yaratabilecegi hareketleri géz 6niinde bulundurmasinin faydal olacagi diisintilmektedir.
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Grafik I1.53. Hanehalki Finansal Varliklarinin ve Tablo II.4. Hanehalki Finansal Varliklarinin
Yiikiimliilitklerinin Gelisimi (Milyar TL, %)* Kompozisyonu!
12.11 1212 03.13
238 gg Mi.:_\lf-ar Pay MilyarTL Pay MilyarTL Pay
ggg 55 Tasarruf Mevduati 281,9 51,9 307,01 50,7 3163 51,1
50
450 45 DTH 111,6 20,6  121,5 20,1 120,7 19,5
400 40 ]
350 35 - DTH (Miyar ABD Dolar) 58,5 68,2 66,6
300
250 ;g Dolagimdaki Para 49,3 91 54,6 9,0 54,7 8,38
igg 20 DiBS+Eurobond 10,5 1,9 5,9 1,0 57 0,9
128 I i(SJ Y atirm Fonu 258 4,7 26,1 43 27,7 4,5
0 5 Hisse Senedi 300 55 380 63 406 66

12.08 12.09 12.10 12.11 03.13
Emeklilik Y atirm Fonlari 14,3 26 20,3 34 22,0 35
s Toplam YUkimlalik

Toplam Varlk Repo

Hanehalki Y tiktimliltkleri/Varliklan (Sag Eksen)

1,4 03 38 06 20 03

Kiymetli Maden Deposu 13,4 2,5 17,4 2,9 19,4 3,1

Tahvil ve Bonolar 49 09 10,4 1,7 10,3 1,7

Toplam Varliklar 543,2 100 6051 100 6194 100
Kaynak: BDDK-TCMB, SPK, MKK Kaynak: BDDK-TCMB, SPK, MKK
(1) Hanehalki Varlklari = Tasarruf Mevduati+Do6viz Tevdiat Hesabi + (1) Tasarruf mevduati ve DTH, katiim fonlarini da igermektedir.

Dolagimdaki Para+DiBS+ Eurobond+Hisse Senetleri+Repo + Emek. Yat.
Fonlari + Yatinm Fonlari+Tahvil ve Bonolar (2010 yilindan itibaren).
Hanehalki ylkimliliikleri, bankalar ve tiketici finansman sirketlerince
kullandirilan krediler (TGA dahil), kredi karti bakiyeleri (TGA dahil), varlik
ybnetim sirketlerine devredilen donuk bireysel kredi alacaklari ile TOKi'nin
vadeli konut satiglari karsiligi alacaklarindan olusmaktadir.

Finans sektoriinde yasanan dinamik siire¢ yatirinm araclarinin getirilerine yansirken,
yatinm yapmak isteyen bireylerin portfoy tercihlerinin degismesine neden olmaktadir.
Gectigimiz donem icerisinde gerceklesen not artirmlarina yonelik beklentiler ve politika faizindeki
diisiisiin de etkisiyle Borsa Istanbul endeksi diger yatinm araclarina oranla ¢ok daha iyi bir performans
gostermistir (Grafik 11.54). Diger taraftan, TCMB'nin doviz kurunun iktisadi temellere uyumlu bir
sekilde hareket etmesini amaglayan politikasinin da etkisiyle ulusal para ve yabanci para cinsinden
finansal varliklar arasindaki portfoy tercihlerinde 2012 yili boyunca énemli bir dedisiklik yasanmamistir.
Kur etkisinden arindinldiginda, Tiirk Parasi (TP) yatirim araclarinin 2013 yilinin ilk ¢ceyredinde daha cok
tercih edildigi goriilmektedir (Grafik II.55).

Grafik II. 54. Yatirnm Araglarinin Tiirlerine Gére Grafik II. 55. Hanehalki TP Yatirnm Araglarinin
Reel Getirileri (%)! YP Yatirim Araglarina Orani®

50 4,4
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30 4,0
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3,6

10 I /,\—VM
0 I - - I — . — 3,2 a2V

-10

20 28 —-\_./\/

2,4
-40 83333 S2SS222983NEY
12.10 12.11 12.12 03.13 Ng8g988g8d888N8839g
mBorsa Endeksi mKiilge Altin mEuro = ABD dolari mMevduat Faizi @) (b)
Kaynak: TUIK Kaynak BDDK-TCMB, SPK, MKK )
(1) TUFE ile reel hale getirilmistir. (1) TP Araglar = Mevduat (TL katilim fonlari dahildir) + Repo + DIBS

+ Hisse Senedi +Emeklilik Yatinm Fonlari + Yatinm Fonlari + Bono ve
tahviller (2010 yili Eyldl ayindan itibaren) ;

YP Araglar = DTH (YP katilim fonlari dahildir)+ DiBS + Eurobond,

(a) DTH ve Katilim Fonlarinin (YP) cari TL karsiigidir.

(b) DTH ve Katiim Fonlari (YP) igin 26.12.2008 kuru esas alinmis ve
parite etkisinden arindiriimistir.
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istihdam artisi incelenen iilkelerin iizerinde seyretmektedir. Hanehalki agisindan énemli
risk unsurlarindan biri olan issizlik, 6zellikle kiiresel krizin olumsuz etkilerinden heniiz kurtulamamis
olan AB llkelerinde biyilk bir sorun olmaya devam ederken, (ilkemizde ise olumlu seyrini
surdiirmektedir (Grafik I1.56). Dider taraftan, 2012 yilinin son ceyredinde tarim disi sektorlerde
istihdam artisi gerceklesmesine ragmen, isgliciine katiim oranin daha hizli yiikselmesi issizlik oranin
bir énceki déneme goére artmasina yol agmistir. 2013 yilinin ilk iki ayinda igsizlik orani tekrar gerilemis
ve Subat ayinda yiizde 9,2 olarak gergeklesmistir. 2011 yilinin son geyreginden itibaren briit lcret
O0demelerindeki artis hanehalki harcanabilir gelirini olumlu etkilerken, yurt igi tiiketim harcamalarina da
destek sadlamaktadir (Grafik I1.57).

Grafik I1.56. Secilmis Ulkelerde Yillik Ortalama Grafik I1.57. Istihdam Piyasasina Iliskin Secilmis
Istihdam Artisi (2008-2012, % Artis)* Gostergeler (%)*?
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Kaynak: IMF World Economic Outlook, TUIK
(1) Yilik ortalama istihdam artisi dogal logaritma farklari alinarak
hesaplanmistir.

Degisim

Issizlik Orani (Mevsim etkisinden Briit Ucret-Maag Endeksi Yilik
arndinimis) (Sa§ Eksen) Degisim (Reel)

Kaynak: TOIK

(1) is bulma olanaklari ve issizlik orani 3 aylk hareketli ortalamalari
alinarak hesaplanmistir. is bulma olanaklar, Tiiketici Giiven Endeksi'nde,
“kiginin gelecek 6 aylk donemde, Tiirkiye'de is bulma olanaklarina iliskin
beklentisi” sorusundan olusturulan endeksi ifade etmektedir.

(2) Toplam sanayide calisilan saat endeksi ve brit licret maas endeksi
3'er ayliktir. Veriler 3 donemin hareketli ortalamari alinarak
hesaplanmistir. Briit {icret ve maas endeksi (2005=100), UFE (2003=100)
ile reel hale getirilmistir.

Ekonomik birimlerin kur riskinin degerlendirilmesi agisindan iilkenin makro doviz
pozisyonunun takibi 6nem arz etmektedir. 2013 yili Nisan ayi itibariyla Glkemizin yabanci para
acik pozisyonu 89,3 milyar ABD dolari olup, s6z konusu acigin 2012 yili GSYiH'sine orani yiizde
11,3'tir. 2013 yih Subat ayi itibariyla Glkemizdeki altin stoku 112 milyar ABD dolarn olarak tahmin
edilmistir. Ulkemizin yabanci para acik pozisyon verilerine altin stoku dahil edildiginde toplam yabanci
para pozisyonu agiktan fazlaya dénmis ve 2013 yili Nisan ayi itibariyla 22,8 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir. Yabanci para net fazla pozisyonun 2012 yili GSYIH'sine orani ise yiizde 2,9 olarak
gerceklesmistir (Grafik I1.58). Yillar itibariyla incelendiginde Tirkiye'de kamu kesiminin ve reel
sektodriin yabanci para agik pozisyon, TCMB ve hanehalkinin fazla pozisyon, bankacilik sektoriiniin ve
banka disi mali kesimin ise sifira yakin pozisyon tasididi gériilmekte; bu gergevede, Tirk lirasindaki
deger kaybindan olumsuz etkilenebilecekler olarak kamu kesimi ile reel sektér 6n plana ¢ikmaktadir.
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Grafik II.58. Tiirkiye'nin Yabanci Para Pozisyonu

GSYiH'ye Oran (%)

;g SEKTORLER
16 (Nisan 2013, Milyon ABD  Varliklar  Yiikiimliilikler ~ Net Pozisyon
12 dolar)
i — Kamu * 8.531 84.759 76.228
2 B TCMB 141.096 91.742 49.354
-8 Bankacilik 400.572 397.565 3.008
-12
-16 Banka Digi Mali Kesim 2 13.533 11.543 1.989
-20 3
Reel Sektor 87.033 232.922 -145.889
12.08 12.09 12.10 12.11 12.12
Kamu TCMB Hanehalki * 191.011 485 190.526
mmmm Bankacilik s Banka Digi Mali Kesim
mmm— Reel| Sektor Hanehalki TOPLAM 841.776 819.016 22,760
e TOplam

Kaynak: TCMB-BDDK, Hazine Miistesarhig:

(1) Kamu yabanci para varliklarinda Hazine Mustesarligi'nin TCMB nezdindeki mevduati igin Nisan 2013 verisi, diger kamu varliklar igin Mart 2013 verisi
kullanilmigtir. Kamu yabanci para yukimldlikleri Mart 2013 itibariyla merkezi yonetim ddviz cinsi borg stoku verileri ile Aralik 2012 itibariyla diger kamu dis
borg stoku verileri toplamindan olusmaktadir.

(2) Aralik 2012 verileri kullanilmistir.

(3) Subat 2013 verileri kullaniimistir.

(4) Mart 2013 verileri kullanilmistir. Hanehalki varliklarina altin stoku dahil edilmis olup, altin mevcudu igin Subat 2013 verileri kullanilmistir. Tiiketici
finansman sirketlerinden kullanilan dévize endeksli kredi tutari igin Aralik 2012 verileri kullanilmistir.

Oniimiizdeki donemde, kiiresel ekonomiye dair belirsizlikler ve sermaye akimlarinda
gozlenen oynakliklar finansal istikrar acisindan 6nemini korumakta, bu durum esnek ve
cok aragh bir politika cercevesine sahip olmanin 6nemini ortaya koymaktadir. Yilin ilk
ceyredinde yasanan gelismeler kiiresel ekonomideki kirilganligin stirdiigline isaret etmektedir. Gelismis
ulkelerin ekonomi politikalarina iliskin belirsizlikler devam ederken, kiiresel iktisadi faaliyete dair veriler
istikarll bir goriinim g¢izmemektedir. Yakin donemde gelismekte olan (lkelere sermaye girigleri
hizlanma egilimi gostermis olup, bu egilimin zayif kiiresel biiylime goriiniimiyle birlikte devam etme
olasihdi, makro finansal riskleri artirabilecektir. TCMB'nin sdz konusu riskleri dengelemeye yoénelik
gelistirdigi araclar, kiresel ekonomideki kirilganlklarin yurt ici ekonomi (izerindeki olumsuz etkilerini
sinirlamaya yonelik olarak, esnek bir gercevede uygulanmaya devam edilecektir.
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II1. BANKACILIK SEKTORU GELISMELERI VE RISKLER

Bankamizca uygulanan politika bilesimi ve diger otoritelerce alinan tedbirler sayesinde kredilerin yillik
artis hizi 2012 yilinda finansal istikrar agisindan makul seviyvelere cekilmistir. Ulkemize ydénelik sermaye
akimilarinin giiclenmesi ve kredi faizlerinin gerilemesi ile kredi blyiimesi 2012 yili son ceyredinden itibaren
ivmelenmeye baslamis olup, bu edilim 2013 yiinda da devam etmektedir. Bankalarin Tirk liras! likidite
ihtiyacim ve Merkez Bankasindan borglanmalarini azaltmis olan, Tirk lirasi zorunlu karsilhikiarin altin ve déviz
cinsinden tesis edilmesine imkan saglayan ROM ile kisa vadeli sermaye hareketlerinin olasi olumsuz etkileri
sinirlandiriimistir. Basel II/2,5 uygulamasina gegis sonrasinda sektoriin sermaye yeterliligi gliclii yapisini
korumaktadir. Sermaye yeterliliginin yam sira, likidite ve kaldira¢ diizenlemelerini de icerecek sekilde Basel
1T siireci hazirlik calismalar sdrddiriilmektedir. Finansal Istikrar Komitesi, finansal sektoriin sagilikli isleyisinin
strddrdlmesi amaciyla yapisal ve konjonktirel gelismeleri yakindan izlemekte ve etkin bir sekilde
calismaktadir.

Agirhikh olarak bankacilik sektoriinden olusan finans sektorii 2012 yilinda da
biiyiimesini siirdiirmiistiir. Ulkemiz finans sektoriiniin bilanco biyiikliigii 2011 yili sonuna gére
yiizde 13,3 artarak 2012 yili sonunda 1.568 milyar Tirk lirasi'na ulasmis; GSYIH'ye orani ise yiizde
110,7 olarak gergeklesmistir. Finansal sektdriin yilizde 87,4’Unl bankacilik sektorii olusturmaktadir
(Grafik III.1).

Bankacilik sektdriintin toplam varliklar, 2012 yilinda bir 6nceki yila gére ylizde 12,6 artarak
1.371 milyar Tirk lirasi'na yiikselirken, GSYIH'ye orani 2012 yili sonunda yiizde 96,8’e ulasmistir
(Grafik III1.2). 2013 yili Mart doneminde ise sektoriin aktif blyikligi 1.428 milyar Tirk lirasi olarak
gergeklesmistir. AB-27'nin oldukga altinda olan aktif yogunlasmasinin isaret ettigi biiylime potansiyeli
yeni girigler icin sektorli cazip kilmaktadir. Nitekim, son dénemde kurulus ve sube acilislan ile ilgili
basvurular bulunmakta olup, bir bankaya mevduat bankasi kurma izni, bir bankaya ise sube agma izni
verilmistir (Tablo III.1).

Grafik III.1. Finansal Sektoriin Bilanco Grafik III.2. Bankacilik Sektoriiniin Gelisimi
Bilyiikliigiiniin Dagihmi (%)"? (Milyar TL, %)
5
87,4 1.500 100
1.400
4 3,2 1.300 20
3 1.200 80
1.100 70
2,0 s 1.000
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2 E £ 5
E = I Aktifler Aktif/GSYIH (Sag eksen)
Kaynak: BDDK —TCMB, TSPAKB, SPK, TSRSB Kaynak: BDDK —-TCMB, TUiK
(1) Portféy yon.sti, ve KGF verileri Aralik 2011; var.yon.sti. verisi Eylil
2012 dénemine aittir.
(2) Diger bashgi altinda KGF, girisim ser. yat. ort., portfoy yon. sti., varlik
yon.sti , menkul kiymet yatirim ort. ve reasiirans sti.verisi bulunmaktadir.
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Bankacilik sektériinde 2013 yii Mart ayi itibariyla faaliyet goésteren 49 bankanin aktif
buylkligine gore ilk besinin sektdr payl yiizde 56,1, ilk onunun payi ise yiizde 81,9'dur. Kalem
bazinda mevduatlarda yogunlasma dikkat cekmektedir (Grafik III.3).

Sektorde ddenmis sermayedeki paylar esas alindidinda, yabanci hissedarlarin aktif blydkliga
icindeki payl, 2013 yili Mart ayi itibariyla yiizde 26,1 olarak gerceklesmistir. Ote yandan, Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK) verilerine gore, halka acik paylar icinde yiizde 20 olan yabanci payi da eklendiginde
2012 yilinda ylizde 44,9 olan bankacilik sektériindeki yabanci payi, 2013 yili Mart ay! itibariyla yilizde
46,1'e ulasmaktadir (Grafik III.4).

Grafik II1.3. Bankacilik Sektoriinde Yogunlasma Grafik II1.4. Bankacilik Sektorii Aktif Toplaminin
(%) Ortaklik Yapisina Gére Dagilimi (%)*
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(1) Halka agik hisseler icindeki Tiirk ve yabanci pay ayristinlmamistir.

Aktifler iginde en biiylik paya sahip olan kredilerin payi, 2013 yili Mart ayinda yiizde 58 iken,
menkul kiymetlerin payi 2012 yili sonuna gére 1 puan azalarak yiizde 19 olarak gergeklesmistir (Grafik
I11.5). 2013 yih Mart ay itibariyla, bankacilik sektoriiniin toplam kaynaklari icinde en biyik adiriga
sahip olan mevduatin payl ise mevduat disi kaynak kullaniminin artisina bagh olarak yilizde 55’e
gerilemistir (Grafik IIL.6).

Grafik III.5. Bankacilik Sektoriiniin Aktif Grafik III.6. Bankacilik Sektoriiniin Pasif
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Bankalar +Ters Repo

Finansal istikrar Raporu — Mayis 2013

36



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

2012 yili sonu itibariyla bankacilik sektdriiniin derinlik ve aracilik fonksiyonlarinin gelisimini
gosteren oranlardan mevduatin GSYIH'ye orani bir énceki yila gére dedismeyerek yiizde 54 seviyesini
korurken, kredilerin GSYIH’ye orani ve kredilerin mevduata orani ise ayni dénemde 3’er puan artarak
sirasiyla ylizde 57 ve yiizde 104 olarak gerceklesmistir. S6z konusu oranlar, AB-27'de sirasiyla yilizde
131, yiizde 190 ve yiizde 145 seviyelerinde bulunmaktadir. Ulkemiz, bankacilik sektériindeki banka
sayisi bakimindan da AB (lkeleri ortalamasinin oldukga altinda bulunmaktadir (Tablo IIL.1).

Tablo III.1. Secilmis Finansal Gostergelerin AB Ulkeleri ile Karsilastiriimasi*?

Top. Kredi / Top. Aktifler /

Ulkeler Aktifler/ Mev_duat / GSYiH Kredi / Kredi Kredi Kurulusu
GSYiH (%) GSYIH (%) (%) Mevduat (%) K_ur.Say|S| Sayisi
(Milyon Euro)
Almanya 313 119 189 158 4.381 1.891
Avusturya 384 176 271 155 1.558 763
italya 185 69 124 181 3.925 737
Polonya 84 51 60 119 456 698
Fransa 340 124 184 148 10.555 654
irlanda 667 149 279 188 2.288 477
ingiltere 597 200 227 114 30.439 373
ispanya 384 184 259 141 12.164 331
Finlandiya 335 84 124 147 2.069 315
Hollanda 472 213 326 153 10.060 282
Macaristan 114 65 74 115 587 189
Danimarka 381 94 257 274 5.792 161
Portekiz 309 149 229 154 3.322 154
Liksemburg 1773 623 1210 194 5.587 141
Belgika 309 143 180 125 10.879 107
Litvanya 70 39 59 151 248 92
Cek Cum. 115 81 70 86 3.075 57
Yunanistan 211 95 153 162 7.572 54
Romanya 64 35 39 110 2.102 40
Bulgaristan 102 71 79 112 1.310 31
Slovakya 77 55 54 99 1.839 30
Letonya 121 72 91 126 932 29
Malta 794 293 501 171 2.063 26
Slovenya 148 76 113 149 2.104 25
Estonya 117 70 91 130 1.248 16
AB 27 Ort. 355 131 190 145 5.718 296
Tiirkiye - 2012 97 54 57 104 11.896 49

Kaynak: BDDK —TCMB, Eurostat, ECB

(1) Tabloda AB ulkelerinin 2012 yili Haziran ayi verileri yer almaktadir. GSYH verisi ise 2012 yilina aittir.
(2) Turkiye kredi verisine, AB verilerine paralel olarak net takipteki alacaklar da dahil edilmistir.

Uluslararas! finansal piyasalarda belirsizliklerin sirmeye devam etmesi (lkelerdeki kredi
artislarini etkilemektedir (Grafik II1.7 ve Grafik III1.8)

Grafik II1.7. Kredi Artisi / GSYiH (%)! Grafik III.8. Kredilerin Yillik Degisimi (%)*
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Kaynak: IMF, IFS Kaynak: IMF, IFS
(1) Genel olarak 2012 yilsonu olmak tzere, IMF - IFS veritabaninda yer (1) Genel olarak 2012 yilsonu olmak tizere, IMF - IFS veritabaninda yer
alan en giincel veriler kullaniimistir. alan en giincel veriler kullaniimistir.
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Ulkemize yonelik sermaye akimlarinin giiclenmesine ve kredi faizlerinin
gerilemesine bagh olarak kredi artisi ivmelenerek referans seviyesinin lizerindeki seyrini
siirdiirmektedir. Kiiresel ekonomide yavaglama egiliminin devam etmesi, Ulkemizde uygulanan
esnek para politikasi ve otoritelerce zamaninda alinan tedbirlerin etkisiyle, kredilerin artis hizinda 2011
yili Uglincl ceyreginden itibaren baslayan yavaslama edilimi 2012 yilinin son geyredine kadar devam
etmistir. TCMB, 2012 yil ikinci yarisindan itibaren zaman zaman likiditeyi artirici ve fonlama maliyetini
kademeli olarak azaltici yonde bir para politikasi uygulamistir. Bunun yani sira llkemize yonelik risk
algilamalarindaki goreli iyilesme nedeniyle sermaye giriglerinin hizlanmasi ve yurt igi talebin 2013
yilinin ilk ceyreginde sinirl bir toparlanma gostermesi sonucunda, kredilerin artis hizi 2012 yili Kasim
ayindan bu yana ivmelenmeye baslamistir. 2011 yili Aralik ayinda, krediler kur etkisinden arindiriimig
verilerle yillik yizde 21,9 ve nominal verilerle yillik yizde 29,9 artarken, 2012 yili Aralik ayi itibariyla
s6z konusu artislar sirasiyla ylizde 19 ve yiizde 16,4 olmustur. 2013 yili Mart ayi itibariyla krediler
nominal ve kur etkisinden arindiriimis verilerle yillik yizde 19,2 oraninda biyimustir (Grafik III1.9).
Son dénemde kur etkisinden arindiriimis ve yilliklandirilmis giinliik verilere gére toplam kredilerin artis
ediliminin gecmis yillar ortalamasina yakin seyrettigi izlenmektedir (Grafik III1.10).

Grafik III.9. Kredilerin Yillik Artis Hizlan Grafik II1.10. Kur Etkisinden Arindiriimig
(%, TGA Harig)* Kredilerin Gelisimi (%)*
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Kredilerin Artigi
Kaynak: BDDK —TCMB Kaynak: BDDK —-TCMB
(1) Kur etkisinden arindirmak amaciyla kullanilan sepet deger yiizde 70 (1) Kur etkisinden arindirmak amaciyla kullanilan sepet deger yiizde 70
ABD dolar ve yiizde 30 euro’dan olusmaktadir. Kur etkisinden arindirma ABD dolari ve yiizde 30 euro’dan olusmaktadir. Ddvize endeksli krediler YP
isleminde Arallk 2007 — Mart 2013 donemindeki ortalama sepet kur krediler iginde degerlendirilmistir. Haftallk degisimlerin 13 haftalik
kullanlmis  olup, dovize endeksli krediler YP krediler iginde ortalamasi yilliklandirilmigtir. Son veri 17 Mayis 2013 tarihi itibariyladr.

degerlendirilmistir.

2012 yih Kasim ayindan itibaren bireysel kredilerin firma kredilerine gore daha hizh
arttig dikkat cekmektedir. Hem arz hem de talep yonlii faktorlerin ézellikle tiiketici kredileri olmak
lizere kredilerdeki ivmelenmede etkili oldugu degerlendiriimektedir. Banka Kredileri Egilim Anketi
sonuclar 2013 yili ilk ceyredi icin dederlendirildiginde, KOBI kredilerine ve dider tiiketici kredilerine
uygulanan standartlarin sikilastirildidi ve diger firma, konut ve tasit kredilerine uygulanan standartlarin
ise gevsetildigi goriilmektedir. Kredilere olan talep ise KOBI kredilerinde daralmis, biiyiik isletme
kredilerinde ise sinirli bir sekilde artmistir. Konut ve ihtiyag kredilerine olan talep artisi yavaslayarak
devam etmektedir. 17 Mayis 2013 tarihi itibariyla kur etkisinden arindiriimis ve yilliklandinlmig gunliik
verilerle firma kredilerinin ve bireysel kredilerin bliyiime edilimi gecmis yillar ortalamalarina yakin
seyretmektedir (Grafik III.11, Grafik III.12).
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Grafik III.11. Kur Etkisinden Arindiriimis Grafik II1.12. Kur Etkisinden Arindirilmis Firma
Bireysel Kredilerin Gelisimi (%)* Kredilerinin Gelisimi (%)*
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Kaynak: BDDK -TCMB Kaynak: BDDK -TCMB
(1) Kur etkisinden arindirmak amaciyla kullanilan sepet deger yiizde 70 (1) Kur etkisinden arindirmak amaciyla kullanilan sepet deger ylizde 70
ABD dolari ve yiizde 30 euro’dan olusmaktadir. Dovize endeksli krediler YP ABD dolari ve yiizde 30 euro’dan olusmaktadir. Ddvize endeksli krediler YP
krediler iginde degerlendirilmistir. Haftalk degisimlerin 13 haftalik krediler iginde degerlendirilmistir. Haftallk degisimlerin 13 haftalik
ortalamasi yilliklandinimistir. Son veri 17 Mayis 2013 tarihi itibariyladir. ortalamasi yilliklandirimistir. Son veri 17 Mayis 2013 tarihi itibarryladir.

Kutu III.1. Banka Kredilerine Iliskin Anketler

Kredi anketleri, kredi piyasasindaki arz ve talep kosullarini degerlendirmek amaciyla birgok Ulke merkez
bankasi tarafindan yaygin olarak kullaniimaktadir. Bu kapsamda Fed, AMB ve TCMB tarafindan yayimlanan kredi
anketleri ABD'de, Avrupa bolgesinde ve llkemizde kredi standartlarinin ve talebinin hangi nedenlerle ne yénde degisim
gosterdidine isaret etmekte olup, kredi piyasasina dair algilamalarin hangi yonde olduguna iliskin bilgi saglamaktadir.

AMB tarafindan yayimlanan “The Euro Area Bank Lending Survey”’e gore, 2013 vyili ilk geyreginde
standartlardaki sikilasma azalarak da olsa devam etmistir. Bu gelismede, bankalarin risk algisi, fonlama maliyeti ve
bilango kisitlamalari gibi faktorlerin kredi standartlarindaki sikilasmaya katkilarinin azalmasi etkili olmustur. Diger
taraftan 6zel kesim kredi talebindeki gerileme devam etmis, hanehalki kredi talebinde ise gerileme bir 6nceki ceyrege
gore hizlanmistir. Isletme kredilerindeki talep azalisinda temel olarak sabit yatirmlarin ve isletmelerin finansman
ihtiyacinin azalmasi, bireysel kredi talebindeki kismi gerilemede ise tiiketici gliveninin azalmasi, konut disi harcamalar
ve emlak sektoriine iliskin olumsuz beklentiler belirleyici olmustur.

Grafik 1. Euro Bolgesinde Kredi Standartlari ve Talebi (Yiizde)"*3
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Kaynak: AMB Bank Lending Survey

(1) Kredi standartlarinin negatif olmasi standartlarin gevsedigine, kredi talebinin pozitif olmasi ise kredi talebinin arttigina isaret
etmektedir.

(2) Bireysel kredi talebi konut kredilerine iliskindir.

(3) 2013 yilina iliskin son veriler gelecek (g aya iliskin beklentilerdir.

Fed tarafindan kredi piyasasina iliskin hazirlanan anket sonuglarina gére, son donemde firma kredisi ve ticari
konut kredi standartlarinda yasanan gevseme devam etmis, bireysel kredi (konut) standartlarinda ise énemli bir
degisiklik olmamistir. Firma kredilerine uygulanan standartlardaki gevsemede rekabet ana faktor olarak dikkat
cekmektedir.

Anketin talep tarafi incelendiginde, bir 6nceki geyrekte daralan biiyiik ve orta 6lgekli firmalarin kredi talebinde
onemli bir artis yasandigi, kiiglik dlgekli firma kredilerine olan talebin ise bir dnceki geyrekteki artisinin hizlanarak
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devam ettigi goriilmekltedir. Biiyiik ve orta dlgekli firma kredilerinde yasanan talep artisi gogunlukla yatirim, ekipman
ve envanter finansmani ihtiyacindan kaynaklanmistir. Konut kredilerinde ise basta ticari konut kredisi olmak izere
kredi talebindeki artis devam etmistir.

Grafik 2. ABD’de Kredi Standartlar ve Talebi (Yiizde)*
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Kaynak: Fed, Senior Bank Loan Officer Survey on Bank Lending Practices

(1)  Kredi standartlarinin negatif olmasi standartlarin gevsedigine, kredi talebinin pozitif olmasi ise kredi talebinin arttigina isaret
etmektedir.

(2) 2013 yili ikinci geyregine iliskin veriler gelecek (ig aya iliskin beklentilerdir.

Ulkemizde ise Banka Kredileri Egilim Anketi'ne gére bankalar firma kredilerine uyguladiklari standartlari, 2013
yilinin ilk ceyreginde genel olarak degistirmemistir. Olcek ve vade agisindan bakildiginda bankalarin, KOBI'lere
kullandirdiklari  kredilerin standartlarini  sikilastirirken biyiik isletmelere kullandirdiklar kredilerin  standartlarini
gevsettikleri; kisa vadeli kredilerde standartlari gevsetirken uzun vadeli kredilerde ise standartlar sikilastirdiklari
gozlenmistir. Standartlardaki bu gelismeleri etkileyen faktorler analiz edildiginde, fon maliyetleri ve bilango
kisitlamalarina iliskin  faktorlerin standartlarin  temelde ayni kalmasinda; rekabet baskisinin standartlarin
gevsetiimesinde ve endustri ya da firmalara iliskin gériiniim, teminatlara iliskin riskler ve ekonomiye iliskin beklentilerin
de standartlarin sikilagtirnlmasinda etkili oldugu goriilmektedir.

2013 yili ilk ceyreginde konut ve tasit kredilerine uygulanan standartlar gevsetilmis, diger bireysel kredilerde
ise 2012 yilinin Gglincli geyregdinde baslayan standartlan sikilastirma yoniindeki egilim azalarak da olsa devam etmistir.
Konut ve tagsit kredilerinde standartlarin gevsetilmesinin ardindaki faktorler olarak rekabet ile bankalarin fon maliyetleri
ve bilanco kisitlamalari gosterilmistir. Bu faktorler diger bireysel kredilere uygulanan standartlari da gevsetici yonde
etkilemis; ancak tiiketicilerin kredi itibari ve genel ekonomik faaliyetlere iliskin beklentiler, diger bireysel kredilerde
standartlarin sikilagtirimasina neden olmustur.

Ayni donemde, kredi talebi kiigiik ve orta olgekli isletmeler agisindan gerilerken, biiyiik isletmeler agisindan
sinirl da olsa artis gostermistir. Kisa vadeli kredilere olan talep daralirken, uzun vadeli kredilere olan talep artigini
surdurmistiir. Borcun yeniden yapilandirilmasi, sabit yatirimlar ile birlesmeler/satin almalar ve yeniden
yapllanmalardan kaynaklanan finansman ihtiyaglari talebi artirici yénde etkilerken; stok artirimi ve isletme sermayesi
gereksinimi dnceki dénemlerin aksine talebi azaltici yonde etkilemistir.

Konut ve diger bireysel kredilere olan talepteki artis egilimi yavaslayarak da olsa devam etmekte, tasit
kredilerinde ise kredi talebinin temelde ayni kaldigi gériilmektedir. Konut kredilerinde, tiiketici gliveni, konut piyasasina
iliskin olumlu beklentiler ve konut alimi digindaki tiiketim harcamalari talebi olumlu etkilerken, konut alimi igin ihtiyag
duyulan kaynadin bireysel tasarruflar yerine banka kredisi ile saglanmasi yoniindeki egilim de talep artisini
desteklemistir. Ankete katilan bankalara gore diger bireysel kredilerde talep artisinin ardindaki temel faktor tiketici
guveni olmustur.

2013 yilinin ikinci ceyredi icin bankalar genel olarak kredi talebinin artmasi, isletmelere kullandirilan kredilere
uygulanan standartlarin gevsetilmesini, konut ve tasit kredilerinde standartlarin temelde ayni kalmasini ve diger
bireysel kredilerde ise standartlardaki sikilasmanin devam etmesini beklemektedir.

40
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Grafik 3. Kredi Standartlar ve Talebi (Puan)'?
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Kaynak: TCMB Banka Kredileri Egilim Anketi

(1) 2013 yili ikinci geyregine iliskin veriler gelecek Ug aya iliskin beklentilerdir.

(2) Kredi standartlarinin negatif olmasi standartlarin sikilastigina, kredi talebinin pozitif olmasi ise kredi talebinin arttigina isaret etmektedir.

Tiiketici ve KOBI kredilerinin kredi biiyiimesine olan katkisi belirgin bir sekilde
artmaktadir. 2013 yili Mart ayinda kur etkisinden arindiriimis toplam kredi hacmi yillik yiizde 19,2,
firma kredileri ylizde 17,8, bireysel krediler ise ylizde 21,9 artmistir (Grafik III.13). Ayni dénemde,
toplam kredilerdeki yillik reel yiizde 11,1 artisin 4,7 puani KOBI kredilerinden, 1,9 puani diger firma
kredilerinden, 3 puani tiketici kredilerinden ve 1,5 puani kredi kartlarindaki artistan kaynaklanmaktadir
(Grafik II1.14). KOBI kredilerinin katkisindaki dikkat cekici artista, 4 Kasim 2012 tarihinde yapilan
yonetmelik degisikligi ile KOBI tanimi degistirilerek, 25 milyon Tiirk lirasi olan yillik net satis hasilati
tutari veya mali bilanco buyUklGgld sinirnin 40 milyon Tirk lirasi'na yilkseltiimesinin neden oldugu

siniflandirma degisikliginin de etkili oldugu disiiniiimektedir.

Grafik III.13. Kredilerin Tiirlerine Gore Gelisimi Grafik II1.14. Kredilerin Tiirlerine Gore Kredi
(TGA Harig, Milyar TL, Yillik %)* Biiyiimesine Katkisi (% Katki, TGA harig)*
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(1) Krediler kur etkisinden arindiriimistir. (1) Krediler, TUFE (2003=100) ile reel hale getirilmistir.

2013 yih Mart ayi itibaniyla kredi portfoyiiniin tiirler itibariyla dagihminda belirgin
bir degisim goézlenmemistir. 2013 yili Mart ayi itibariyla toplam tutari 833,6 milyar Tirk lirasi olan
kredilerin ylizde 66,4'Unu firma kredileri ve yiizde 33,6’sini bireysel krediler olusturmaktadir. Firma
kredilerinin yiizde 39'unu olusturan KOBI kredilerinin yiizde 27,8 mikro isletmelere, yiizde 31,4
kiiclk isletmelere ve ylizde 40,8'i orta biytklikteki isletmelere kullandiriimaktadir. Bireysel kredilerin
ylizde 74'Uni olusturan tlketici kredileri icinde en blyik dilim ylizde 51,5 ile ihtiyag kredilerinden

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2013

41



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

olusmaktadir. Tasit kredilerinin payr yizde 4 olarak gergeklesmis olup, tiiketiciler tasit kredilerini
tiketici finansman sirketleri araciligiyla da kullanmaktadirlar (Grafik I11.15, Grafik II1.16).

Grafik II1.15. Toplam Kredilerin Dagilimi Grafik IIL.16. Tiiketici Kredilerinin Dagilimi
(%, TGA harig) (%, TGA harig)
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Kaynak: BDDK ~TCMB Kaynak: BDDK -TCMB

Kredilerin yilllk nominal artisina tiirleri itibariyla bakildiinda, KOBI'lere kullandirilan kredilerde
tanim degisikligine badli yeni siniflandirmanin etkisiyle 2012 yili Kasim ayindan bu yana hizl bir artis
izlenmektedir. Tiketici kredileri icinde ise son donemde tasit kredileri disinda ivmelenme yasandigi
gorilmektedir (Grafik II1.17, Grafik III.18).

Grafik III.17. Firma Kredilerinin Gelisimi Grafik II1.18. Tiiketici Kredilerinin Gelisimi
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Bireysel kredi kartlari tutarinin taksitli kismi 2009 yilindan bu yana artis egiliminde olup, 2013 yili
Mart ayinda ylizde 55 olarak gergeklesmistir (Grafik III.19, Grafik III1.20).
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Grafik II1.19. Kredi Kartlarinin Dagilimi (%) Grafik I11.20. Kredi Kartlarinin Gelisimi (%,
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Kutu III.2 Kredili Mevduat Hesaplar ile ilgili Diizenlemeler

5464 sayili Banka Kartlari ve Kredi Kartlari Kanunu’nun 26. maddesinin 3. fikrasi ile verilen gorev ve yetki
dogdrultusunda Bankamizca 2006 yili Nisan ayindan itibaren her {i¢ ayda bir kredi karti islemlerinde uygulanacak azami
faiz oranlari belirlenmektedir. Bu sekilde kredi karti piyasasindaki faiz oranlarinin diizenleme 6ncesi donemlere gore
daha makul seviyelere gelmesi saglanmistir. Yasanan olumlu ekonomik gelismelere ve uygulanan para politikasina
paralel olarak azalan piyasa faiz oranlarinin, ticari krediler, tiiketici kredileri ve kredi karti faiz oranlarinda yansimalari
olurken; bankalarca aktif bir sekilde kullandirilan kredili mevduat hesaplarinda (KMH) yiiksek faiz oranlarinin
uygulandigi goriilmektedir.

Ulkemizde parasal aktarim mekanizmasinin genel olarak saglikl calistigi, bu sayede kiiresel gelismelerin ve
Bankamizca uygulanmakta olan para politikasinin, faizlerin genel seviyesi Uzerinde oldukca etkili oldugu
gozlenmektedir. Ancak, nitelik olarak kredi kartlari ile benzerlik tasiyan ve bankacilik sistemimizdeki hacmi yakin
zamanda artarak bakiyesi yaklagik 10 milyar Tirk lirasi seviyesine ulagsan KMH’lara uygulanan faiz oranlarinin halen
oldukga yiiksek diizeylerde yatay bir seyir izledigi dikkat gekmektedir. Nitekim, bireysel KMH faizleri yiizde 60'lar
seviyesinde iken, ticari KMH faizleri ylizde 50'ler seviyesinde seyretmektedir.

Grafik 1. Bireysel KMH ve Ihtiyag Kredisi Faiz
Oranlarinin Gelisimi (Akim veri, agirlikl
ortalama faiz orani, %)
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Grafik 2. Ticari KMH ve Ticari Kredi Faiz
Oranlarinin Gelisimi (Akim veri, agirhikl
ortalama faiz orani, %)
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Bu gbzlem gergevesinde finansal istikrarin korunmasi ve parasal aktarim mekanizmasinin daha da
giglendiriimesi amaglariyla KMH faiz oranlari igin bir Ust sinir belirlenmesine ihtiyag bulundugu tespit edilmistir. Bu
dodrultuda, 2006/1 sayili Bankamiz Tebligi'nde bir degisiklik yapilarak, bireysel ve ticari KMHlara uygulanacak akdi ve
gecikme faiz oranlarinin kredi karti islemlerinde uygulanacak aylik azami akdi ve gecikme faiz oranlarini gegemeyecegi
seklinde bir diizenleme yapilmis olup, 27 Mayis 2013 tarihinden itibaren ydrirlige girmistir.

Diger yandan, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan 1 Kasim 2012 tarih ve 28454 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan Mevduat ve Katiim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat,
Katiim Fonu, Emanet ve Alacaklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkindaki Yénetmelik'te 1 Mayis 2013 tarihinden itibaren
ylrirlige girmek (izere bankalarca diizenlenecek mevduat ve katilim fonu hesap s6zlesmeleri kapsaminda,
sozlesmeden ayri olarak hesap sahibinden alinacak imzali ya da kanitlanabilir bir talep olmaksizin hesap sahibi adina
kredili bir hesap agilamayacadi hususu diizenlenmistir.

Krediler agirhkh olarak orta-uzun vadeli ve Tiirk lirasi cinsinden vyapisini
korumaktadir. 2013 yili Mart ayi itibariyla orta ve uzun vadeli kredilerin payl ylizde 64,4 ve Tirk
parasi kredilerin payl yizde 69,6 olup, kredilerin bu yapisi risk ydnetimi agisindan olumlu olarak
degerlendiriimektedir (Grafik II1.21). Ulkemiz bankacilik sisteminin kredi portféyiindeki déviz cinsinden
kredilerin payi diger (lkelerle karsilastiriididinda orta siralarda yer almaktadir (Grafik I11.22).

Grafik II1.21. Kredilerin Vade ve TP/YP Grafik II1.22. YP Krediler
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Kaynak: BDDK —-TCMB (1) Genel olarak 2012 yilsonu olmak tizere, FSI veri tabaninda yer alan en
(1) Dovize endeksli krediler YP kredilerin igerisinde yer almaktadir. giincel veriler kullaniimistir.
(2) Kisa vade, 1 yildan kisa vadeyi ifade etmektedir. (2) Turkiye verisi Aralik 2012 itibariyla DEK dahil YP kredilerin toplam

krediler icindeki payini ifade etmektedir.

TCMB'nin uyguladigi para politikasinin da etkisiyle faiz oranlarindaki gerileme
devam etmektedir. 17 Mayis 2013 tarihi itibariyla konut kredisi faiz orani ylizde 8,8'e, ihtiyag kredisi
faiz orani yilzde 12,7'ye ve tasit kredisi faiz orani yizde 9,9’a gerilemistir (Grafik III.23). Ayni
dénemde Turk lirasi ticari kredi ve vadeli mevduat faiz oranlari sirasiyla ylizde 9,4 ve yiizde 6,1
olmustur. Mevduat faizlerindeki gerilemenin, ticari kredi faiz oranlarindaki azalisa gére daha fazla
olmasi nedeniyle faiz marjl halen gorece yiiksek seyrini siirdirmektedir (Grafik II1.24). Oniimizdeki
dénemde faiz oranlarindaki gerilemenin siirmesi beklenmektedir.
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Grafik IIL.23. Tiiketici Kredileri Faiz Orani Grafik II1.24. Ticari Kredi ve Mevduat Faizi
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Bankalar agirhikh olarak mevduat ile finansman saglamakla birlikte, alternatif
kaynaklarin kullanimi da artmaktadir. 2013 yili Mart ayi itibariyla kredilerin toplam aktifler
icindeki pay! yillik olarak 2,4 puan artarken, toplam mevduatin kaynaklar icindeki payr 1,4 puan
gerilemistir. Bu donemde bankalar, mevduat disi fonlamalarini adirlikl olarak yurt disi bankalardan
saglanan kaynaklardan ve ihrac edilen menkul kiymetlerden saglamistir. Repo islemlerinden saglanan
fonlarin bankalarin finansman kaynaklari icindeki payl azalmistir. 2011 yiindan bu yana bankalarin
finansman kaynaklar icinde yer alan menkul kiymet ihraglarinin payr 2011 yil sonunda yiizde 1,5 olan
diizeyinden 2013 yill Mart ayinda yiizde 3,1’e yukselmistir. Diger taraftan, gugli karlilk ve menkul
kiymet dederleme artiglar ile 6zkaynaklarin bilanco igindeki payr artmaktadir (Grafik III.25, Grafik
I11.26).

Grafik II1.25. Kredi ve Mevduat Artisinin Grafik II1.26. Mevduat, Repo, Bankalara Borglar
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Tiirk lirasi mevduat/katilim fonlarinda 2012 yili ortalarinda baslayan artis egilimi
devam etmektedir. DTH/YP katiim fonlarinda ise 2012 yili ortalarinda baslayan dists edilimi 2013
yili bagindan itibaren tersine donmiustiir (Grafik II1.27).

“Sigortaya Tabi Mevduat ve Katihm Fonlarn ile Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunca
Tahsil Olunacak Primlere Dair Yonetmelik”te 15 Subat 2013 tarihinde yapilan degisiklik ile
sigortaya tabi mevduat ve katihm fonu limitleri artinlmistir. Enflasyon orani ile kisi basina
tasarruf mevduat tutar ve sigortali mevduatin toplam mevduat icindeki payi gibi ekonomik ve finansal
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unsurlar dikkate alinarak yapilan degerlendirmeler neticesinde son dokuz yildir 50 bin Tiirk lirasi olarak
uygulanan sigorta limiti 100 bin Tirk lirasina yiikseltilmistir. Degisiklik sonrasinda sigortali mevduatin
toplam mevduat ve katilim fonuna orani ylizde 22'den ylizde 29'a ylikselmistir.

Grafik III.27. Mevduatin Gelisimi (Milyar TL, %)* Grafik III.28. Mevduatin Vadesi (% Pay)*
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(1) YP mevduatin yillik yizde dedisimi ABD dolan karsiigi Gzerinden (1) Kiymetli maden depo hesaplari harig tutulmustur.

hesaplanmustir.

Zorunlu karsilik oraninin mevduat/katihm hesaplarinin vade yapisina goére farklilastiriimasi ve
oranin vade vyapisi gozetilerek degistirilmesi, mevduatin ortalama vadesini belirgin sekilde
etkilemektedir (Grafik III.28). Yabanc para mevduatta 2012 yili sonlarindan itibaren, Tirk lirasi
mevduatta ise 2013 bagindan itibaren kisa vadeli mevduata uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin
artinlmasiyla birlikte Tirk lirasi ve yabanci para mevduatin ortalama vadesindeki uzama tekrar hiz
kazanmistir. 2013 yili Nisan ayi itibariyla Tirk lirasi mevduatlarin adirlikl ortalama vadesi 77,7 gin,
DTH/YP katilim fonlarinin adirlikh ortalama vadesi 96,8 giin olarak gerceklesmistir. Vadenin
uzatilmasina iliskin TCMB ve dider otoritelerce alinan tedbirler Kutu III.3'te ele alinmakta olup, bu
tedbirlerin vadenin uzamasina etkilerinin kademeli olarak gorilmesi beklenmektedir.

Kutu III.3. Mevduatin Vadesinin Uzatilmasina Yonelik Tedbirler

Vadeden dnce gekim

1 Ocak 2013 tarih ve 28515 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 2012/4133 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 16 Ekim
2006 tarih ve 2006/11188 sayili Bakanlar Kurulu Karar’'nin 7'nci maddesi degdistirilmistir. Buna gore bankalarin onayi
ile,

. 1 yil ve daha uzun vadeli (1 ay, 3 ay, 6 ay ve yillik faiz/kar payr 6demeli) mevduat ve katiima hesaplarindan
hesaplarin vadeleri sliresince en fazla iki defada ve toplamda anaparanin yiizde 50'sine kadar olan kismin,

. Birikimli mevduat/katilma hesaplarindan ise vadesi siiresince en fazla lic defada toplamda anaparanin yiizde
50'sine kadar olan kismin

vadeden 6nce vade bozulmaksizin ve faiz/kar payi kaybi yasanmaksizin gekilebilmesine imkan taninmigtir.

*  Yukaridaki sayi ve paylarin lizerinde gekim yapilmasi halinde ise, vadeden once ilave kismi veya tamamen
cekimlerde ise biriken faiz/kar payi tutarinin en fazla yiizde 50'sine kadar faiz/kar payl 6denebilecedi hikme
baglanmistir.

Stopajin mevduat vadesine gore farklilastiriimasi

1 Ocak 2013 tarih ve 28515 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan 24 Aralik 2012 tarih ve 2012/4116 sayili

kararnamenin eki karar ile, bankalar arasi mevduat ve araci krumlarin kendilerine ait hesaplarindan elde edilen faizler

harig olmak (izere, Tirk lirasi mevduat/katilim fonlari ve doviz tevdiat hesaplarina (DTH) ve ddviz katilma hesaplarina
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vade ayrimi yapilmaksizin ylzde 15 olarak uygulanan stopaj oranlarinin, bu hesaplarin vadesine gore

farkllastirlmasina karar verilmistir. Yeni uygulama asadida 6zetlenmektedir.
DTH'lara 6denen faizler ile doviz katilma hesaplarina 6denen kar paylarindan alinan stopaj oranlari:
«  Vadesiz, Thbarli ve 6 aya kadar vadeli (6 ay dahil) hesaplardan yiizde 18
. 1 yila kadar vadeli (1 yil dahil) hesaplardan yiizde 15
. 1 yildan uzun vadeli hesaplardan ylizde 13
Turk lirasi mevduatlara 6denen faizlerden ve Turk lirasi katilma hesaplarina 6denen kar paylarindan alinan stopaj
oranlari:
«  Vadesiz, Ihbarli ve Ozel Cari Hesaplar ile 6 aya kadar vadeli (6 ay dahil) hesaplardan yiizde 15
. 1 yila kadar vadeli (1 yil dahil) hesaplardan yiizde 12
. 1 yildan uzun vadeli hesaplardan ylizde 10
Zorunlu karsilik oranlarinin mevduat vadesine gore farklilastiriimasi
Bankacilik sisteminin kaynaklarinin vadesinin uzatilarak, vade uyumsuzlugunun azaltimasi ve finansal
istikrara katki saglanmasi amaciyla sektoriin en énemli fon kaynadi olan mevduat/katilim fonlari icin zorunlu karsilik
oranlari vadeye dayali olarak farklilastiriimistir. Bu gergevede, 7 Ocak 2011 yukimllik tarihinden itibaren Tirk lirasi
mevduat, 29 Nisan 2011 yikimliliik tarihinden itibaren ddviz tevdiat hesaplarinda kisa vadeler icin daha yiiksek
zorunlu karsilik orani uygulanmistir.

Tablo 1. Mevduat Hesaplari/Katiim Fonlarinda Zorunlu Karsilik Oranlan

Zorunlu Karsilik Oranlari (%)
Tiirk lirasi Yabanci Para
Vadesiz, 1 ve 3 aya kadar 11,5 13,0
6 aya kadar 8,5 13,0
1 yila kadar 6,5 13,0
1 yil ve daha uzun ile birikimli 5,0 9,0

Bu cercevede, kredilerdeki artis edilimi dikkate alinarak sikilastirici para politikasinin uygulandigi 2010 yil
sonlarindan 2011 yili yaz aylarina kadar, zorunlu karsilik orani daha ziyade kisa vadeli Tiirk lirasi mevduat hesaplari igin
artirilirken, Tirk lirasi mevduatin ortalama vadesi bu doénemde belirgin sekilde uzamistir. Kiiresel ekonomiye dair
belirsizliklerin arttigi 2011 yilinin ikinci yarisinda zorunlu karsilik oraninin kisa vadeli mevduat icin distrildaga
donemde Tirk lirasi mevduatin ortalama vadesi kisalma egilimi gostermistir. 2012 yili sonlarindan itibaren kisa vadeli
mevduata uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin artirllmasiyla birlikte ise Tiirk lirasi mevduatin ortalama vadesi yeniden
artmaya baglamistir. Yabanci para mevduatin ortalama vadesi de benzer sekilde, s6z konusu yikimldliikler igin
uygulanan zorunlu karsilik oraninin kisa vadelerde yiikseltiimesi sonrasinda genel olarak uzama egiliminde olmustur.
Bu diizenleme neticesinde 2010 yili sonlarindan bu yana mevduatin ortalama vadesinde belirgin bir iyilesme
gorilmustur (Grafik 1 ve 2).

Grafik 1. TL Mevduat Vade Gelisimi' Grafik 2. YP Mevduat Vade Gelisimi*
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Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB (1) Vadesiz mevduat haritir.

(1) Vadesiz mevduat harigtir.
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Gelismis iilkelerde miktarsal genislemenin siirmesine paralel olarak artan fonlama
imkanlarinin etkisiyle bankalarin yurt disi yiikiimliliikleri artis egilimini korumaktadir.
2013 yili Mart ayi itibariyla bankalarin toplam yurt disi yikimlilikleri son bir yilik donemde yiizde
18,7 artarak 120,8 milyar ABD dolar seviyesine yiikselmis olup, bankacilik sektériinin toplam
aktiflerinin ylzde 15,4l yurt disi borglarla fonlanmaktadir (Grafik III.29). Ayni dénem itibariyla
bankalarin yurt disi borclarinin yiizde 18,8 ABD, yiizde 14,1'i Ingiltere, yiizde 9,4'U ise Almanya
merkezli finans kuruluglarindan saglanan kaynaklardan olusmaktadir. Not artiglari ve Tiirkiye'ye yonelik
olumlu beklentilerin yani sira, Japonya Merkez Bankasinin agikladigi parasal genisleme paketinin de
etkisiyle 6nimiizdeki donemde sermaye akimlarinin gticlii seyrini korumasi ve bankacilik sektériinin
yurt disindan daha diisiik maliyetle kaynak temin etmeye devam etmesi beklenmektedir.

Grafik III.29. Bankalarin Yurt Disi Borglar Grafik III.30. Bankalarin Dis Borg Yenileme
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Bankacilik sektoriiniin dis bor¢ yenileme orani yiizde 100'lin iizerinde
seyretmektedir (Grafik II1.30). 2013 yih Mart ayi itibariyla sendikasyon ve sekiiritizasyon kredileri
toplami 22,9 milyar ABD dolan olup, bu kredilerin yurt disi yikdmldlikler igindeki payr ylizde 19,
toplam yabanci kaynaklar igindeki payi ylzde 3,3'tlir (Grafik III.31). Bankalarin Rapor'un hazirlandig
tarih itibaryla 2013 yili sonuna kadar vadesi dolacak toplam 53,9 milyar ABD dolari tutarinda yurt disi
yUkdmlGlGgi bulunmakta olup, bu tutarin 10 milyar ABD dolarlik kismi sendikasyon ve sekiiritizasyon
kredilerinden olugsmaktadir. Bankalarin 2014 yili icinde vadesi dolacak yurt disi yikimliliklerinin tutar
ise 16 milyar ABD dolaridir.

Bankalarin yurt disindan sagladigi fonlarin uzun vadeli olmasi, pasif vadesinin
uzamasina katkida bulunmaktadir. Yurt disi yikimliliklerin agirlikli ortalama vadesi son bir yilda
onemli bir dedisim gostermeyerek 2013 yili Mart ayi itibariyla 3,4 yil olarak gergeklesmistir. Ayni
dénemde yurt digi yikimliliklerin yiizde 13,7’'sini olusturan sendikasyon kredilerinin ortalama vadesi
1 yil, ylizde 5,3’lni olusturan sekiiritizasyon kredilerinin ortalama vadesi ise 6,8 yildir (Grafik II1.32).
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Grafik III.31. Yurt Digi Yiikiimliiliiklerin Grafik III.32. Yurt Digi Yiikiimliiliiklerin
Kompozisyonu (Milyar ABD dolar) Ortalama Vadesi (Yil)
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Kaynak: BDDK -TCMB Kaynak: BDDK -TCMB

Bankalarin menkul kiymet ihraclarn ivmelenerek biiyiimeye devam etmektedir.
Bankacilik sektériince yurt iginde Tirk lirasi cinsinden ihrag edilen menkul kiymetlerin nominal tutar
2013 yili Nisan ayinda, 2012 yil Ekim ayina gore yiizde 24,8 oraninda artarak 25,2 milyar Tirk liras
olmustur (Grafik II1.33). Ayrica, bankacilik sektériince yurt disinda Tirk lirasi cinsinden ihrac edilen
menkul kiymetlerin nominal tutari 2013 yili Nisan ayinda 1,8 milyar Tirk lirasi olarak gergeklesmistir.
Bankalarin yakin zamanda yabanci para menkul kiymet ihraclarinin arttigi goriilmektedir. 2012 yil
sonunda 13,5 milyar ABD dolari olan yurtdisi menkul kiymet ihrac tutan 2013 yili Mart ayinda 15,1
milyar ABD dolarina yiikselmis, son donemdeki artiglar ile birlikte Nisan ayinda 16,5 milyar ABD
dolar’'na ulasmistir (Grafik II1.34).

Grafik III.33. Bankalarin Yurt ici Menkul Kiymet Grafik III.34. Bankalarin Yurt Disi Menkul
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7 Mayis 2013 tarihi itibariyla bankalarca yurt icinde gerceklestirilen ihraglarin ortalama vadesi
2012 yih Ekim ayindaki 307 ginlik slresinden 295 giine gerilerken, yurt disinda gergeklestirilen
ihraglarin ortalama vadesi ise 6,5 yildan 6,9 yila ulasmistir.

Bankacilik sektori dahil 6zel sektor tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlerin yatinmcl bazinda
dagihmina bakildiginda, 2013 yili Nisan ayindaki yiizde 42,6’k pay ile yurt icinde yerlesik katilim
ortakliklari ile fonlarinin en biiylik paya sahip oldugu, yurt icinde yerlesik gercek kisilerin ylizde 32,2'lik
pay ile bunu takip ettigi gozlenmektedir (Grafik II1.35, Grafik II1.36).
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Grafik II1.35. Ozel Sektér Borclanma Araclarinin Grafik II1.36. Ozel Sektér Borclanma Araclarinin
Yatirimci Bazinda Dagihimi (Milyon TL)! Yatirimci Bazinda Dagilimi (%)*
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Bankalar ve banka digi kuruluslarca dnemli tutarlarda tahvil ve bono ihraglari icin SPK'ya
basvuru yapildigi goriilmektedir (Tablo III.2).

Tablo III.2. Bankalarin Tahvil ve Bono ihraglari (Stok)

Nominal Tutar TL f:insinden ) YP cinsinden
(Milyon TL) (Milyon ABD dolari)

SPK'ca Kurul kay dina alinan v e gergeklestirilen ihraglar 26.993 16.962

SPK'ca Kurul kay dina alinan ancak heniiz gergeklestiriimey en ihraglar 32.250 17.550

Kurul kay dina alinmak lzere SPK'ya basv urusu y apilan ihraglar 10.545 3.000

GENEL TOPLAM 69.788 37.512

Kaynak: SPK, KAP

Kutu III.4. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kisa Vadeli Likidite Tedbirleri

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani, PPK'nin 2012 yili Aralik ayi toplantisinda 0,25, 2013
yili Nisan ve Mayis ayi toplantilarinda 0,5’er puan distiriilerek yiizde 5,75ten yiizde 4,5 diizeyine gerilemistir.

Yizde 5 olan gecelik borglanma faiz orani, PPK'nin 2013 yili Ocak, Subat, Nisan ve Mayis ayi toplantilarinda,
yizde 9,5 olan borg verme faiz orani ise 2012 yili Kasim ayi ile 2013 yili Ocak, Subat, Mart, Nisan ve Mayis ayi
toplantilarinda kademeli olarak diistiriilerek, sirasiyla yiizde 3,5 ve yiizde 6,5 diizeyine getirilmistir.

Acik piyasa islemleri gergevesinde piyasa yapicisi bankalara repo islemleri yoluyla taninan borglanma imkani
faiz orani 2012 yii Kasim ayi ile 2013 yili Ocak, Subat, Mart, Nisan ve Mayis ayi toplantilarinda kademeli olarak
disurilerek ylizde 9'dan yiizde 6 seviyesine gerilerken, Geg Likidite Penceresi uygulamasi cergevesinde, Bankalararasi
Para Piyasasinda saat 16.00-17.00 arasi gecelik vadede borg verme faiz orani ayni tarihlerde yiizde 12,5'ten yizde
9,5’e disurilmistir.

Diger taraftan, 2012 Aralik ay! toplantisinda bir sonraki toplantiya kadar miktar ihalesi agilacak giinlerde bir
hafta vadeli fonlama tutarinin 0,2 milyar Tirk lirasi ile 6,5 milyar Tirk lirasi arasinda olmasi kararlastinlmistir. Ayrica,
ayni dénemde agilacak bir ay vadeli repo ihale miktarina iligkin tst sinir her bir ihale igin 4 milyar Tirk lirasi olarak
belirlenmistir. S6z konusu tutar 2013 Ocak ayi toplantisinda 3 milyar Tirk lirasi'na, Subat ayi toplantisinda 2,5 milyar
Tirk liras’'na, Mart ay! toplantisinda 1 milyar Tiirk lirasi'na gekilirken, bir hafta vadeli fonlama tutari dedistirilmemistir.
2013 Nisan ayi toplantisinda her iki fonlama tutarlarinda da dedisiklige gidilmezken, Mayis ayinda bir hafta vadeli
fonlama tutarinin 0,2 milyar Tirk lirasi ile 9 milyar Tirk lirasi arasinda olmasi, bir ay vadeli repo ihale miktarina iliskin

Uist sinirin ise her bir ihale igin 0,5 milyar Turk lirasi olmasi kararlagtiriimistir.
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Tiirk liras1 zorunlu karsilik oranlarindaki artisa ragmen, zorunlu karsiliklarin altin ve
doviz cinsinden tesis edilebilmesi imkanlari nedeniyle bankalarin Tiirk lirasi likidite
ihtiyaci artmamustir. 2013 yili Mart ayi itibariyla likit aktiflerin toplam aktiflere orani gegen yil
sonuna goére 0,4 puan azalarak ylizde 17,6 olarak gerceklesmistir. Bu gelismede, nakit ve nakit benzeri
degerlerdeki sinirll artisa ragmen serbest menkul kiymetlerdeki diists etkili olmustur (Grafik II1.37).
Buna ragmen, bankaclik sektériinde Bankalarin Likidite Yeterliliginin  Olgiilmesine ve
Degerlendirilmesine liskin Yonetmelik’e gére hesaplanan toplam likidite yeterlilik oranlari, yasal oran
olan ylizde 100°Un belirgin olarak lzerinde seyretmektedir (Grafik III.38).

Grafik III.37. Likit Aktifler (% Aktif) ' Grafik II1.38. Toplam Likidite Yeterlilik Rasyosu
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Gegici bir likidite sikisikligi durumunda TCMB tarafindan bankalara likidite temini
icin kabul edilebilecek teminatlar arasinda yer alan serbest menkul degerlerin mevduata
orani, 2013 yili ilk gceyreginde sinirh bir artis gostermis, bu tarihten sonra nispeten yatay
seyretmistir. Diger taraftan, Borsa Istanbul ve bankalararasi para piyasasindan (BPP) borclanma
tutarinin DBS'ye orani, serbest menkul dederlerdeki azalisa bagh olarak 2013 yili ilk ceyredinde artis
edilimine girmistir. Son bir ayda ise bu oran, bor¢lanma tutarindaki azalisa bagli olarak azalmistir. 2012
yi sonunda 142,2 milyar Tirk lirasi seviyesinde olan serbest DBS, 2013 yili Nisan ayinda azalarak
132,4 milyar Tirk lirasi olarak gerceklesmistir. Borsa Istanbul ve BPP'den borclanma tutarlarinin
DBS’ye orani, 2013 yili Nisan ayinda ylizde 27,6 seviyesinde gerceklesirken, bankalarin likidite ihtiyac
oldugunda kullanabilecekleri serbest DBS'lerin mevduat tutarina orani ayni tarihte yiizde 15,6 civarinda
gerceklesmistir (Grafik II1.39 ve Grafik II1.40).

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2013

51



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Grafik I11.39. TCMB'ye Teminata Kabul Grafik II1.40. Serbest DBS'lerin Yiikiimliiliiklere
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Yabanci para likidite yeterlilik oranlarindaki artis egilimi devam etmektedir. Tirk
lirasi zorunlu karsiliklar igin bloke hesaplarda tesis edilen ddvizlerin, yasal likidite rasyosu
hesaplamasinda ortalama hesap olarak dikkate alinmasinin etkisiyle oranlar 2012 yilindan bu yana
ylikselmektedir (Grafik III.41). Son dénemde bilangodaki yabanci para varliklarin agirigr artarken,
yukumluliklerin agirhdr ise yatay seyretmektedir. 2013 yili Mart ayi itibariyla dévize endeksliler dahil
olmak Gzere yabanci para varliklarin toplam aktiflere orani ylizde 33,3, yabanci para yiukiamldliklerin
toplam pasiflere orani yiizde 35,6 seviyesindedir. Agirlikli olarak swap islemlerinden olusan bilango disi
islemlerle kapatilan bilanco ici acik pozisyon ise 2012 yili ikinci yarnisindan itibaren azalis gdstermistir.
2013 yili Mart ay itibariyla bilango ici agik pozisyonun 6zkaynaklara orani ylizde 16,5 iken, bilango disi
islemler de dikkate alinarak hesaplanan yabanci para net genel pozisyon acgiginin toplam 6zkaynaklara
orani ylzde 2 olarak gergeklegmistir (Grafik II1.42).

Grafik III.41. Yabanci Para Likidite Yeterlilik Grafik IIL.42. Yabanci Para Pozisyonu (%)
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TGA'ya doniisiim oranlari 2012 yili son ceyreginden itibaren yatay bir seyir
izlemektedir. Sektoriin takipteki alacak tutar 2013 yih Mart ayinda yilik 5,8 milyar Tirk lirasi
tutarinda artarak 25,5 milyar Tirk lirasi'na ulasmistir. Bireysel krediler icinde ihtiyag kredileri ve kredi
kartlari, TGA tutarinin en cok artis gosterdigi kredi tirleridir. TGA'ya dénisiim orani, 2012 yili ikinci
yarisindan bu yana artarak 2013 yili Mart ayinda yilizde 3,0 olarak gergeklesmistir. Kredilerin tiirleri
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itibariyla, en yiiksek TGA'ya doénlsiim oranlar mikro biyiklikteki isletmelere kullandirilan kredilerde
ve kredi kartlarinda goérilmektedir. TGA'lar icin ayrilan karsiliklarin TGA tutarina oraninin son bir yillik
dénemde 4,4 puan gerileyerek ylizde 75'e distiigl dikkat cekmektedir (Grafik II1.43, Tablo III.3).
Aktif kalitesine yonelik kayda deder bir kaygi bulunmamakla birlikte, ekonomik konjonktiriin olumlu
seyrettidi ve bankalarin karlliklarinin gigli oldugu donemlerde tahsili gecikmis alacaklar igin yasal
zorunlulugun daha (izerinde karsilik ayirmalarinin ihtiyath bir davranis olacagr dederlendirilmektedir.

Grafik 111.43 Tahsili Gecikmis Alacaklar (TGA R
(%) s ( ) Tablo III.3. TGA'ya Doniisiim Oranlar (%)
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Kaynak: BDDK -TCMB Kaynak: BDDK -TCMB

Ulkemizde ticari faaliyetlerde énemli bir 6deme araci olan ceklerin kullanimina iliskin veri tabani
bulunmamakla birlikte, Bankalararasi Takas Odalari Merkezine (BTOM) ibraz edilen geklerin bu konuda
onemli bir gosterge oldugu dederlendirilmektedir. 2011 yili ikinci yarisindan itibaren BTOM’a ibraz
edilen geklerden karsiliksiz gikanlarin toplam ¢ek tutarina oraninda goézlenen artis edilimi 2012 yili
sonuna kadar devam etmistir. 2013 yilinin ilk ¢ ay icin s6z konusu artis ediliminin son bularak
karsiliksiz cek tutarinin toplam cek tutarina olan oraninin azalmaya basladigi gorilmektedir (Grafik
111.44).

Grafik II1.44 TGA'ya Doniisiim Orani ve Karsiliksiz Cek Doniisiim Orani (%)
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Bazi Avrupa iilkelerinin bankacilik sistemlerinde yasanan sorunlarin ve kiiresel
belirsizliklerin giindemdeki yerini korumasi nedeniyle TGA’ya doniisiim oranlar iilkemiz
bankacilik sistemine gére oldukca yiiksek seyretmektedir. Ulkelerin bilanco diizeltme egilimleri
ve finansman olanaklarinin daralmasi nedeniyle kredi kullandirminda genel olarak bir yavaslama
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gozlenmesi ve ekonomilerdeki diisiik biiyiime performanslari nedeniyle sorunlu kredi oranlari birgok
llkede yiiksek seyretmekte olup, diger gelismis ve gelismekte olan (lkelerle karsilastirildidinda (ilkemiz
bankacilik sistemi aktif kalitesinin giiglii oldugu goriilmektedir (Grafik II1.45).

Grafik II1.45. Ulkelerin TGA'ya Déniisiim Oranlar® ve Net TGA / Ozkaynaklar Oranlari (%)
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Kaynak: Financial Soundness Indicators, IMF, BDDK -TCMB
(1) Genel olarak 2012 yilsonu olmak (izere, IMF - FSI veritabaninda yer alan en giincel veriler kullanilmistir.

Bankacilik sektoriiniin karliigi, 2013 yihnin ilk geyreginde de artis egilimini
siirdiirmektedir. 2012 yilsonunda bankacilik sekt6riinin donem net kari gecen yil sonuna gore
ylizde 18,5 artarak 23,5 milyar Tirk lirasi olarak gergeklesmistir. 2013 yili Mart ayi itibariyla ise
sektoriin dénem net kar bir 6nceki yilin ayni dénemine gére ylzde 16,3 artarak 7 milyar Turk lirasina
ylkselmistir. Her iki ddnemde de donem net karinin artisinda, esas olarak faiz oranlarindaki disuse
bagh olarak net faiz gelirindeki artis etkili olmustur. Bununla birlikte, net ticari zararin kara doniismesi
de karlihg olumlu etkilemistir. Diger taraftan, bu donemde, dénem net kéarindaki artisi sinirlayan
faktorler ise isletme giderleri ve diger provizyonlardaki artisa bagli olarak yilikselen faiz digi giderler ile
takipteki alacaklar icin ayrilan 6zel provizyondaki artistir.

Artis ediliminde olan sektoriin aktif karliigi ve 6zkaynak karlligi, 2012 yilsonu itibariyla sirasiyla
ylizde 1,8 ve ylizde 14,5 olarak gerceklesmis, 2013 yili Mart ayinda ise aktif karliligi ayni seviyesini
korurken 6zkaynak karllig yiizde 14,3'e gerilemistir (Grafik II1.46). Ayni sekilde sektoriin net faiz mariji
da net faiz gelirindeki yiikselise bagli olarak 2012 yilsonu itibariyla bir 6nceki yil sonuna gore 0,6 puan
artarak ylzde 4,1 olarak gerceklesmis; 2013 yi Mart dénemi itibariyla ise 0,1 puan artarak yizde
4,2've ylkselmistir. Ayrica, 2012 yilsonu ve 2013 Mart dénemi itibariyla net ticari karin ortalama
aktiflere orani ile takipteki alacaklar 6zel provizyonundaki artisin etkisiyle takipteki alacaklar &zel
provizyonunun ortalama aktiflere orani artis gostermistir (Grafik I11.47).
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. e n . - Arr s Grafik II1.47 Gelir Kaynaklan ile Takipteki
Grafik II1.46 Aktif Karlihgi ve Ozkaynak Karlilig: - -ay p .
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Kaynak: BDDK-TCMB
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Kaynak: BDDK-TCMB Kambiyo Kar (Zarar)
(2) Net Faiz Marji: Net Faiz Geliri / Ortalama Aktfiler

Bankacilik sektoriinin karlik performansi gostergeleri gelismis ve gelismekte olan bircok Ulke ile
karsilastirildiginda karlilikta yiiksek seviyelerin korundugu gézlenmektedir (Grafik II1.48).

Grafik II1.48 Ulkeler Itibariyla Ozkaynak Karlihg ve Aktif Karhihigi (Yilhik, %)*
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Kaynak: IMF, BDDK-TCMB
(1) Genel olarak 2012 yil sonu olmak Uizere, FSI veri tabaninda yer alan en giincel veriler kullanilmistir.

BDDK tarafindan 28 Haziran 2012 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Bankalarin
Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik ile Basel II
uygulamasina gegilmistir. S6z konusu yonetmelik Basel 2,5 kurallarimi da icermektedir.
Basel II uygulamasina gegcig, sektériin SYR'sini sinirli dlglide etkilemistir, oran Haziran ayindaki yiizde
16,5 degerinden Temmuz ayinda sadece ylizde 16,3'e gerilemis, 2012 yili sonunda ise yilizde 17,9'a
kadar ylkselmistir. Glcli karlik performansi rasyoyu olumlu yonde etkilemistir. Ayrica, Kasim 2012'de
Ulkemiz kredi notunun yatinm vyapilabilir seviyeye yiikselmesiyle Hazine tarafindan ihrag edilen
eurobondlarin ylizde 100 risk adirhdi yerine yiizde 50 risk adirhidinda dederlendiriimesi de rasyoyu
olumlu yonde etkileyen dider bir unsurdur. 2013 yili Mart ayinda ise, yilsonuna gore risk adirlikl
aktiflerin 6zkaynaklara gore daha hizli artmasi sonucu sektdriin SYR'si gerileyerek ylizde 17,4 olarak
gerceklesmistir. 2013 yilinin ilk ceyreginde sektoriin karlilik performansindaki iyilesme ve ikincil
sermaye benzeri borglardaki artis SYR oranini desteklemis olup, BDDK tarafindan bankalarin kar
dagitimina sinirlama getirilmesi bu etkinin devamini saglayacaktir. Ayrica, incelenen tim dénemlerde
sektoriin SYR'si yasal sinir olan yiizde 8 ve hedef rasyo olan ylizde 12'nin oldukga lizerindedir. Diger
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taraftan, 2013 yili Mart ayi itibariyla ana sermayenin toplam 6zkaynaklar icindeki payinin ylizde 84
seviyesinde olmasi 6zkaynaklarin glciine isaret etmektedir. Nitekim, 2012 yil sonu ve 2013’ln ilk
ceyredinde ana sermaye orani siraslyla ylzde 15,1 ve ylzde 14,7 olarak gergeklesmistir (Grafik
I11.49). Ayrica, 2012 yilinda yikselis ediliminde olan sektoriin dzkaynaklarinin toplam aktiflere orani,
yllsonunda yiizde 13,3 ve 2013 yili Mart ayi itibariyla ise yilizde 13 olarak gergeklesmistir (Grafik
I11.50).

. - Grafik II1.50. Ozkaynaklarin Toplam Aktiflere
Grafik II1.49. Sermaye Yeterlilik Rasyosu (%) o Y P
Orani (%)
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Kaynak: BDDK-TCMB Kaynak: BDDK-TCMB

Ulkemiz bankacilik sektorii yilksek sermaye yeterlilik rasyosuna sahiptir. Diger
Ulkelerle karsilastirildiginda Tirk bankacilik sektorii sermaye yeterlilik rasyosu, ana sermaye orani ve
Ozkaynaklarin toplam aktiflere orani agisindan yiiksek oranlara sahip Ulkeler arasindadir (Grafik III.51).

Grafik III.51. Ulkeler Itibariyla Sermaye Yeterlilik Orani, Ana Sermaye Orani ve Ozkaynaklarin Toplam
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Kaynak: IMF, BDDK-TCMB
(1) Genel olarak 2012 yilsonu olmak iizere, FSI veri tabaninda yer alan en giincel veriler kullaniimigtir.

Bankacilik sektoriiniin riske esas tutarinin toplam aktifler icindeki payr artis
egilimini siirdiirmektedir. S6z konusu oran kredi riskine esas tutardan kaynaklanmak {izere 2013
yih Mart ayi itibariyla yil sonuna gére 1,3 puan artarak ylizde 81,5 olarak gergeklesmistir (Grafik
I11.52). Ayni dénemde serbest sermayenin toplam aktifler icindeki payi ise risk adirlikl aktiflerdeki
artisa bagh olarak yil sonuna gére 0,2 puan diiserek yiizde 7,7'ye gerilemistir (Grafik II1.53).

Finansal istikrar Raporu — Mayis 2013

56



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Grafik II1.52. Riske Esas Tutarlarin Dagilimi Grafik II1.53. Serbest Sermayenin Gelisimi
(Milyar TL, %) (Milyar TL, %)
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Kutu IIL5. Tiirkiye’de Basel III'e Gegise iliskin Yiiriitiilen Calismalar

Basel III uygulamasina gegise yonelik olarak tlkemizde calismalar baslamis olup, BDDK tarafindan Basel III'e
iliskin taslak diizenlemelerin bilyiik bir kismi hazirlanarak Kurumun Internet sitesinde kamuoyu ile paylasiimistir. Bu
cercevede, ilk olarak 1 Subat 2013 tarihli basin aciklamasi ile “Bankalarin Ozkaynaklarina Iliskin Yénetmelik Taslagi” ile
“Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine liskin Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik Taslagl” yayinlanmistir. Séz konusu taslaklar ile gekirdek sermaye kavrami getirilmis, ilave ana sermaye
kalemleri ile 6zkaynak hesabinda yer alacak kalemlere iliskin esaslar belirlenmis ve ilave ana sermaye ile katki
sermayede yer alacak borglanma araclarinin bankanin sermaye yeterlilik oraninin belirli bir esigin altina diismesi
halinde zararlar telafi etmek Uizere kayitlardan silinmesi veya hisse senedine donusturiilebilir olma 6zelligi getirilmistir.
Ayrica taslakta, minimum cekirdek sermaye yeterliligi orani yiizde 4,5 ve minimum ana sermaye yeterliligi orani yilizde

6 olarak belirlenmistir.

14 Subat 2013 tarihli basin agiklamasi ile Basel III'e gegise iliskin olarak “Sermaye Koruma ve Ddngiisel
Sermaye Tamponlarina Iliskin Yénetmelik Taslagi” yayinlanmistir. Yénetmelik taslagi ile bankalarca, sermaye koruma
tamponu ve donglisel sermaye tamponu olarak bulundurulmasi beklenen ilave cekirdek sermaye tutarinin
hesaplanmasina iliskin usul ve esaslar diizenlenmektir. Taslak uyarinca, sermaye koruma tamponu, ekonomik ve mali
gostergelerin bozulmasi durumunda karsilasilabilecek kayiplar nedeniyle 6zkaynaklarin sermaye yeterliligine iliskin
diizenlemelere gore yetersiz kalmasinin 6nline gegilmesi amaciyla bankalarca bulundurulmasi beklenen ilave gekirdek
sermaye tutarini, bankaya 6zgl donglsel sermaye tamponu ise, kredi genislemesinin finansal sekt6riin genel risk
dizeyini artirabilecek diizeylere ulasmasi nedeniyle 6zkaynaklarin sermaye yeterliligine iliskin diizenlemelere gére
yetersiz kalmasinin oniine gegilmesi amaciyla bankalarca bulundurulmasi beklenen ilave gekirdek sermaye tutarini
ifade etmektedir.

14 Mart 2013 tarihli basin agiklamasi ile “Bankalarin Kaldirag Diizeyinin Olgiilmesine ve Degerlendirilmesine
Iliskin Yonetmelik Taslagi” kamuoyunun gériisiine aclmis ve bankalarin kaldirag etkisiyle maruz kalabilecekleri
muhtemel risklere karsi konsolide ve konsolide olmayan bazda yeterli sermaye bulundurmalarinin saglanmasina iliskin
usul ve esaslar diizenlenmistir. S6z konusu Taslaga goére, kaldirag orani; bankalarin ana sermaye tutarlarinin, bilanco
ici varliklar ile bilango disi islemlerin doniisiim oranlari uygulanmis risk tutarlari toplamindan olusan toplam risk tutarina
bélinmesiyle hesaplanmakta olup, solo ve konsolide bazda aylk olarak hesaplanacak anilan oranin 3 aylk basit
aritmetik ortalamasinin asgari ylizde (g diizeyinde tutturulmasi ve idame ettirilmesi 6ngorilmektedir.

Dider Ulkelerin Basel III'e gegis durumlari incelendiginde, 14 Basel Komitesi tyesi llkenin Basel III sermaye
diizenlemesinin son halini yayinladigi goriilmektedir. 11 Basel Komitesi tiyesi Basel III sermaye kurallarini uygulamaya
koymustur: Avustralya, Kanada, Cin, Hong Kong, Hindistan, Japonya, Meksika, Suudi Arabistan, Singapur, Gliney
Afrika ve Isvicre. Arjantin, Brezilya ve Rusya son kurallari yayinlamislardir, ancak diizenlemelerin 2013 yilisonunda
ylrirltige girmesi beklenmektedir. Diger 13 lilke ise taslak diizenlemelerini yayinlamistir, ancak sonlandirmada farklh

asamalardadir: Belgika, Fransa, Almanya, italya, Lilkksemburg, Hollanda, Ispanya, isveg, ingiltere, Endonezya, Kore,
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Tirkiye ve ABD. Asagidaki tabloda, Basel Komitesi Uyesi llkelerin Mart 2013 itibariyla Basel sermaye gergevesini
uygulama asamasindaki ilerlemeleri gosterilmektedir (Tablo 1).

Tablo 1. Basel Komitesi Uye Ulkelerin Basel Sermaye Cergevesini Uygulama Konusundaki Ilerleme

Durumlan
Basel IT Basel 2,5 Basel III

Son kurallari yayinlayan ve uygulayan dlke sayisi 24 22 11
Son kurallari yayinlayan ancak heniiz uygulamayan (ke sayisi 1 0 3
Kurallari sonlandirmada farkli asamalarda olan Ulke sayisi 2 3 13
Kurallar konusunda heniiz 6nemili bir gelisme gdstermemis olan

llke sayisi 0 2 0
Toplam 27 27 27
Kaynak: BIS

2010 yiinda Basel Komitesi, Basel III'lin etkisinin tam olarak anlasilabilmesi igin kapsamli sayisal etki
calismalari yapmaya baslamistir. Komite, son olarak Haziran 2012 verileri kullanilarak 210 bankanin katilimiyla bir
sayisal etki calismasi yapmistir. Bu bankalardan uluslararasi aktif olan ve ana sermayesi 3 milyar euronun (izerinde
olan 101'i Grup 1 ve geri kalan 109'u ise Grup 2 bankasini olusturmaktadir. Banka karliligi ve bankalarin olasi
davranislar (izerine herhangi bir varsayim yapilmamis olmasi nedeniyle sonuglar diger kurumlarca yiritilen galisma
sonuglari ile kargilastirilabilir degildir.

Yaplilan sayisal etki galismasina gére, Grup 1 bankalarinin minimum yiizde 4,5 olmasi 6ngorilen cekirdek
sermaye oranlari ortalama olarak ytizde 10,8'den yiizde 8,5'e gerilemektedir. S6z konusu oran, Grup 2 bankalarinda
ylizde 10,9'dan ylzde 9'a gerilemistir. S6z konusu oranin Grup 2 bankalar igin daha az belirgin olmasi Basel III'iin
bliyiik bankalar lzerinde daha etkili oldugunu gostermektedir. Cekirdek sermaye oranlarindaki diislis, sermayenin
yeniden tanimlanmasindan, daha dnceden uygulamada olmayan sermayeden indirilecek degerlerden ve risk agirlikli
aktiflerdeki artistan kaynaklanmaktadir (Tablo 2).

31 Aralik 2011 verileri kullanilarak yapilan sayisal etki calismasi ile karsilastirildiinda, bankalarin minimum
Basel III standartlarini karsilamada biiyiik ilerleme gosterdikleri gorilmektedir. Buna gére, Grup 1 bankalari igin
gekirdek ana sermaye rasyosu Aralik 2011‘de yiizde 7,7'den Haziran 2012'de ylizde 8,5e yiikselirken; toplam sermaye
rasyosu ise ylizde 9,2'den yilizde 9,9'a yikselmistir. Grup 2 bankalari igin ise gekirdek ana sermaye rasyosu Aralik
2011'de ylizde 8,8'den Haziran 2012'de yilizde 9a; toplam sermaye orani ise yiizde 11°den yiizde 11,3'e yiikselmistir.

Tablo 2. Basel III Sayisal Etki Calismasi Sonuglari

Arahk 2011 Haziran 2012
Basel III Asgari Oranlar |Gergeklesen Oranlar| Gercgeklesen Oranlar
(%) (%) (%)
Asgari Oran
Asgari Oran + Koruyucu Mevcut Basel III Mevcut Basel III
Uygulama Uygulama
Tampon
Grup 1
SelEE A 4,5 7,0 10,4 7,7 10,8 8,5
Sermaye
Ana Sermaye 6,0 8,5 11,7 8,0 12,0 8,7
Toplam Sermaye 8,0 10,5 14,2 9,2 14,4 9,9
Grup 2
(GERIEIR A 45 7,0 10,4 8,8 10,9 9,0
Sermaye
Ana Sermaye 6,0 8,5 11,0 9,2 11,4 9,5
Toplam Sermaye 8,0 10,5 14,3 11,0 14,7 11,3
Kaynak: BIS
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Bankacilik sektoriiniin kredi ve piyasa hareketlerinden ileri gelen soklara
dayanikliigini test eden senaryo analizleri de sektoriin 6zkaynaklarinin uygulanan soklari
karsilayabilecek durumda oldugunu godstermektedir. 2013 yili Mart ayi itibariyla uygulanan
senaryo analizine goére; kur, eurobond getirileri, faiz ve TGA'lara uygulanan esanl azami sok
sonucunda dahi, sektoriin sermaye yeterlilik rasyosu yasal sinirin Ustiinde kalarak yilizde 9,1 olarak
gerceklesmektedir (Tablo II1.4, Grafik II1.54).

Tablo III.4 Uygulanan Senaryolar! Grafik II1.54 Senaryo Analizi Sonuglari
Kur Eurobond Faiz TGA SYR, %
Senaryo [ G 16 1
(% artis) (% deger (puan2 (puan
kaybi) artigi) artisi) 14 -
1 30,0 5,0 10,0 3,0 " Hedef rasyo
2 31,5 53 10,5 4,0 Yasal limit
10 4
3 33,0 5,5 11,0 5,0
4 34,5 5,8 11,5 6,0 8 1
5 36,0 6,0 12,0 7,0 6 7
6 37,5 6,3 12,5 8,0 4 -
7 39,0 6,5 13,0 9,0 2 -
8 40,5 6,8 13,5 11,0 0 -
1 2 3 4 5 6 7 8
Senaryo
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB hesaplamalari
(1) Senaryo analizinde yasanan krizler dikkate alinarak risk faktorlerine
esanli soklar verilmistir.
(2) Turk lirasi faiz orani sokudur. Yabanci para faiz orani soku Tirk lirasina
uygulananin Ugte biri kadardir. Ticari portfdy igin uygulanan soklarda
sektor bazinda deger distikligu yaklagik ylzde 17'dir. Eurobond soklari
uygulamada tablodaki soklarin 3 katidir.

Diger taraftan, yapilan makro senaryo analizi kapsaminda 2008 yilinda yasanan
kiiresel krizin bir benzerinin yasanmasi sonucu ortaya cikabilecek olumsuz
makroekonomik durum, sektoriin TGA oraninda ve sermaye yeterliliginde 6nemli bir
bozulma yaratmamakta olup, sektoriin saghkh yapisimi korudugu goézlenmektedir. Analiz
kapsaminda olumsuz senaryo altinda sektériin TGA oraninin ylizde 4,3'e kadar yiikselecegi
hesaplanirken baz senaryo altinda ise sdz konusu oranin yiizde 2,2'ye gerileyecedi hesaplanmistir. Baz
senaryo altinda sektoriin SYR'si 2015 yili ilk ¢eyredinde ylizde 21,6'ya yiikselirken, olumsuz senaryo
altinda ylizde 15,3'e gerilemektedir (Grafik III.55). Olumsuz senaryo altinda, SYR'si yasal limit olan
yizde 8'in altinda kalan banka bulunmamaktadir. Olumsuz soku takip eden dénemde faiz oranlarinin
hizla diismesi, pasifleri daha kisa vadeli olan sektoriin yeniden fiyatlamadan dolayr olumlu
etkilenmesini saglamaktadir. Ayirica, TGA oranindaki artisin sinirli kalmasi ve sermaye yapisinin
giiclenmesi bankacilik sektoriiniin stres testi sonucunda saglamhigini korumasindaki diger faktorler
olarak 6n plana gikmaktadir.
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Grafik III.55 Senaryo Analizi Sonucu Bankacilik Sektérii SYR, TGA Orani ve Kredi Biilyiimesi*
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Baz Senaryo Olumsuz Sok
2013 2014 2013 2014
GSYH Biiy timesi %4,0 %5,0 %0,7 -%4,8
Dolar / TL (Yillik O rtalama) 1,79 1,79 2,01 2,24
Kisa Vadeli Faizler %5,75 %5,75 %17,21 %7,81

Kaynak: TCMB Hesaplamalari .
(1) Metodoloji igin bkz. Finansal Istikrar Raporu 12, Mayis 2011-Ozel Konu V.2.

Bankacilik sektoriine iliskin gdstergeler sektoriin saghkh yapisim siirdiirdiigiinii
gostermektedir. Sektoriin aktif kalitesinde bir 6nceki Rapor dénemi ile kiyaslandiginda sinirli bir
disiis gorilmektedir. TGA tutarinin son donemde arttigi ve TGA'ya doniisiim oraninin da buna paralel
olarak sinirli bir yiikselis gosterdigi gorilmektedir. Bununla birlikte, sektdriin net faiz gelirindeki
iyilesmenin etkisiyle karlilik performansi gostergeleri artis egilimini stirdirmektedir. Sektoriin sermaye
yeterliligi rasyosu yiiksek seviyesini korumaktadir. Sektoriin bilanco ici ve bilanco disi pozisyonu
daralmistir ve bilanco ici kisa pozisyon bilanco disi uzun pozisyon ile korundugundan yabanci para net
genel pozisyonu diisiik seviyesini slirdiirmektedir. Bankacilik sektoriiniin likidite yeterlilik oranlari, 1. ve
2. vade dilimleri icin hem toplamda hem de yabanci parada yasal oranlarin tzerinde olmakla birlikte,
mevduat disi fonlamada bir miktar artis goriilmistiir. Bu gelismelere bagli olarak 2013 yili Mart ay
itibariyla finansal saglamlik endeksi 120,7 olarak gerceklesmis olup, sektdr sadlam yapisini
korumaktadir (Grafik II1.56, Grafik II1.57).

Grafik IIL56. Finansal Saglamiik Endeksi*2 Grafik II1.57. Bankacilik Sektorii Makro
= Gosterimi'
Sermaye
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Kaynak: BDDK-TCMB
(1) Kullanilan “Ortalama 1” Aralik 1999 — Mart 2013 ve “Ortalama 2" . ~
Ocak 2004-Mart 2013 ortalamasidr. ﬁgy';:;ng: tikrar Makro Gostermiin bi alt b
(2) Calisma esaslari farklilik gosterdiginden yapilan degerlendirmelerde !
katiim bankalari harig tutulmustur.
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Finansal istikrar acisindan makul seviyelere cekilmis olmakla birlikte, 2012 yilinin
son ceyreginden bu yana agirhkh olarak bireysel kredilerden kaynaklanmak iizere
ivmelenerek referans seviyesinin lizerinde gergeklesen kredi artis hizinin yakindan takibi
onem arz etmektedir. Bankacilk sektoriine iliskin goOstergeler sektoriin saglkli yapisini
strdlirdiginl gostermektedir. Sektor icin TGA'ya donlisiim oranlari 2012 yili son geyredinden itibaren
dustk seviyelerde yatay bir seyir izlemektedir. Bankacilik sektori gliclii karlilik performansini ve yiksek
SYR oranlarini korumakta olup, diizenlemelerin Basel III standartlarina uyumlu hale getiriimesine
donik calismalar stirmektedir.
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IV. FINANSAL ALTYAPI

Yasanan finansal krizin ardindan ortaya ¢ikan gelismeler finansal piyasa altyapilarina verilen yeni
rolleri beraberinde getirmistir. Finansal istikrarin saglanmasi amaci dogrultusunda merkez bankalari,
finansal piyasa altyapr kuruluslarim daha yakindan izlemeye baslamistir. Diger taraftan, finansal piyasa
altyapilarina iliskin olarak Odeme ve Mutabakat Sistemleri Komitesi (Committee on Payment and
Settlements Systems-CPSS) ve Uluslararasi Menkul Kiymet Komisyonlarr Orgiitii  (International
Organization of Securities Commissions) nezdindeki gelismeler hizlanarak bu alana yonelik tim ilkeler
tekrar gdzden gecirilip konsolide edilmis ve yeni Finansal Piyasa Altyapi Ilkeleri yayimlannustir. Ay
zamanda, soz konusu ilkelerin uygulanip uygulanmadigina yonelik olarak llke bazinda dederlendirmeler
yapilmaya baslanmistir. Bu ilkelerin dlkelerin mevzuatina entegre edilmesi suretivle yasal altyapinin
gliclendirilmesinin ulusal ve ulusiararasi dlizeyde finansal istikrara katki yapmasi beklenmektedir.

Odeme ve menkul kiymet mutabakat sistemlerinin sorunsuz calismasi finansal
istikrara katki saglamaktadir. S6z konusu sistemlerin artan kullanimi ile gerceklesen islem
tutarlarinin gok blylk miktarlara ulasmasi, sistemlerin risklerinin yakindan takip edilmesi ve
onlenmesini gerekli kilmaktadir. Bu cercevede, édeme ve menkul kiymet mutabakat sistemlerinin

gbzetimi, finansal istikrarin saglanmasindaki rolii itibariyla merkez bankalari tarafindan yapilmaktadir.

Ulkemizde de 6demeler alanindaki yasal altyapinin giiclendirilmesine yodnelik
mevzuat calismalar devam etmektedir. Bu cercevede, yeni Sermaye Piyasasi Kanunu yiirirlige
girmis ve TCMB tarafindan édemeler alanini diizenleyen yeni bir kanun tasladi hazirlanarak calismalar
son asamaya getirilmistir. S6z konusu kanun taslagi, 6deme ve menkul kiymet mutabakat
sistemlerini, &deme hizmetlerini ve elektronik para kuruluglarini diizenlemektedir. Bu taslagin
yasalasmasi ile birlikte, sistemlerin faaliyete gecmesi, gozetimi ve mutabakatin nihailigi gibi konularin
cercevesi belirlenmis olacaktir. Ayrica, s6z konusu taslak ile ddeme hizmetleri alanina banka disi

aktorlerin katihmi saglanarak bu alanda rekabetin ve finansal erigsimin artmasi da beklenmektedir.

Teknolojik gelismeler ve giincel ihtiyaclar 6deme ve menkul kiymet mutabakat
sistemlerinin yeniden yapilandiriimasini gerekli kilmaktadir. Bu dogrultuda, Ulkemizdeki
sistemik 6neme sahip ddeme sistemlerinin iyilestiriimesi ve gilincel teknolojik gelismelerin bu
sistemlerde kullanilmasina yonelik calismalar siirdiriilmektedir. Bu gergevede, elektronik fon transferi
ve menkul kiymet transfer sistemlerinin yeniden yapilandiriimasi TCMB imkanlariyla gergeklestirilmis,
musteriler arasi ve bankalar arasi ddemeler ayristirilarak mevcut yapinin daha etkin hale getirilmesi
saglanmistir.

Ulkemizdeki temel ddeme ve menkul kiymet mutabakat sistemleri, bankalar ve miisteriler aras
Tirk lirasi 6deme islemlerinin gergek zamanh mutabakatinin yapildigi Elektronik Fon Transfer (EFT)
Sistemi, menkul kiymet aktarim ve mutabakatinin elektronik ortamda, kaydi ve gergek zamanlh olarak
yapildigi Elektronik Menkul Kiymet Transfer (EMKT) Sistemi, ceklerin bankalar arasinda takasinin
yapildi§i Bankalararasi Takas Odalari Merkezi (BTOM), kartl &demelerin takasinin gergeklestigi
Bankalararas! Kart Merkezi A.S. (BKM) ile Borsa Istanbul A.S. (Borsa Istanbul) ve Vadeli Islem ve

Finansal Istikrar Raporu — Mayis 2013

63



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Opsiyon Borsasinda (VOB) islem géren Uriinlerin takas ve mutabakatinin yapildigi Istanbul Takas ve
Saklama Bankasi A.S.’den (Takasbank) olusmaktadir.

TCMB'nin sahibi ve isletim sorumlusu oldugu EFT, gergek zamanh toptan mutabakat
(Real Time Gross Settlement-RTGS) ilkesine gore calisan ve Tiirk lirasi cinsinden
odemelerin gergeklestiriimesini sadlayan sistemik ©oneme sahip elektronik o6deme
sistemidir. EMKT sistemi ise EFT ile bitiinlesik olarak calismakta, katiimcilarina menkul kiymet
aktarim ve mutabakatini 6deme karsihdgi teslimat ilkesine (Delivery versus Payment-DvP) gore
gergeklestirme imkani saglamaktadir. 2013 yili Nisan ayi itibariyla EFT sisteminin 48, EMKT sisteminin
ise 49 katilimcisi bulunmaktadir.

EFT-EMKT sistemleri giincelleme calismalari 2013 yih ikinci yarisinin basinda
tamamlanacaktir. Odemelerin elektronik ortamda gerceklestiriimesini saglamak amaciyla 1992
yilinda faaliyete baslayan EFT sistemi, 2002 yilinda yenilenmis ve EFT sistemi ile baglantili galisan
EMKT sistemi devreye girmistir. Ancak, artan gereksinimlere ve teknolojik gelismelere paralel olarak
TCMB tarafindan, 6deme sistemleri yeniden yapilandiriimasi projesi kapsaminda 2013 yilinda EFT-
EMKT sistemleri glincel versiyonunun igletime alinmasi planlanmaktadir.

Ulkemizin onemli finansal piyasa altyapilarinin basinda gelen EFT-EMKT sisteminin
teknolojik ve operasyonel olarak daha esnek, etkin ve verimli olacak sekilde yeniden
yapilandirilmasi ¢cercevesinde, bankalar ile TCMB arasinda giivenli ve giivenilir bir iletisim
saglayan Katiima Arayiiz Sistemi (KAS) 1 Ekim 2012 tarihinde faaliyete baslamistir. Bu
sistemin, misteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemi, bankalararasi Turk lirasi aktarim sistemi, menkul
kiymet mutabakat sistemi ve ihale sistemini kapsayacak sekilde faaliyetini sirdirmesi
planlanmaktadir. Bu kapsamda, 1 Ekim 2012 tarihinde TCMB nezdinde gergeklestirilen tim ihalelere
iliskin islemlerin (Hazine Ihalesi, Acik Piyasa Islemleri, Déviz Efektif Piyasasi v.b.) gerceklestirilecegi
Ihale Sistemi isletime aciimistir. KASIn diger bir bileseni olan ve EFT sistemindeki édemelerin sayica
ylizde 98'inin gergeklestigi musteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemi ise 7 Aralik 2012 tarihinde
devreye alinmistir. Bu yeni yapida, bankalar arasi aktarimlar ile mdsteriler arasi aktarimlarin
aynistinlmasi saglanmis, ancak EFT sistemi ibaresi her iki sistemi kapsayacak sekilde kullaniimaya
baglanmistir (Ozel Konu V.7)

Kaydilestirilen DiBS'lerin misteri adina kaydedilmesi projesi kapsaminda Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK), EMKT sistemine 30 Haziran 2012 tarihinde liye olmus ve faaliyetlerini bu kapsamda
surdiirmeye baslamistir.

EFT sisteminde gergeklesen yillik islem tutar, 2012 yilinda bir dnceki yila gére yiizde 15,3
azalis gostererek 33.277 milyar Tirk lirasina gerilemis, islem adedi ise bir dnceki yila gére ylizde 18,3
artarak 197 milyon olmustur (Grafik IV.1).

2012 yilinda EMKT sisteminde gergeklesen 6deme karsiligi teslimat islem tutar ylizde 34,2
azalarak 3.833 milyar Tirk lirasi, islem adedi ise yizde 12,2 artarak 77 bin olarak gerceklesmistir
(Grafik IV.2).
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Grafik IV.1. EFT Sistemi Yillk Islem Adet ve Grafik IV.2. EMKT Sisteminde Gergeklesen Yillik
Tutan® (Milyar TL, Milyon Adet) DvP! islem Adet ve Tutan (Milyar TL, Adet)
40.000 250 6.000 90.000
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16.000 100 ;:Zzz 40.000
12.000 1.800 30.000
8.000 50 1.200 20.000
4.000 600 I I I 10.000
0 0 0 0
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m— Tutar Adet (sag eksen) m— Tutar Adet (sag eksen)
Kaynak: TCMB .
(1) T stem, bonklor oo Tk fros aearm st fe miserter ot || (00 e argi Tesimot oevery vrsus Poyment)

Odemelerin giin icerisindeki dagiliminin tahmin edilebilir olmasi likidite yonetiminin
etkinligine katki saglamakta ve likidite riskini azaltmaktadir. 2012 yilinin son ceyreginde,
sistemdeki tiim islem tutari 7.100 milyar Turk lirasi olurken, 2013 yilinin ilk ceyreginde s6z konusu
tutar 6.707 milyar Tirk lirasi olarak gerceklesmistir (Grafik IV.3). 2013 yili ilk ceyredinde EFT
sistemindeki 6demelerin yilzde 12'si 08:00-10:00, ylizde 8'i 10:00-12:00, yiizde 4G 12:00-14:00,
yiizde 26’s1 14:00-16:00 ve yiizde 50’si ise 16:00-17:30 saatleri arasinda yapilmistir. Odemelerin saat

14:00'dan sonra artmaya basladidi, kapanis saatine 1,5 saat kala yogunlastigi goriilmektedir.

2013 yili ilk dort ayina bakildiginda, bankalar arasi Tiirk lirasi aktarim sisteminde
yiiksek tutarh ve zaman kritik 6demelerin, miisteriler arasi Tiirk liras1 aktarim sisteminde
ise kiiciik tutarh perakende 6demelerin gerceklestigi goriilmektedir. Misteriler arasi Tiirk
lirasi aktarim sisteminde gergeklesen islemlerin tutar olarak yiizde 82,9'unu 5 bin Tirk lirasi ve alti
islemler, Bankalar arasi Tirk lirasi aktarim sisteminde gergeklesen islemlerin ise ylizde 55,8'ini 1
milyon Tark lirasi ve Gzeri islemler olusturmaktadir (Grafik IV.4).

Grafik IV.4. TCMB Odeme Sistemlerindeki
Odemelerin Islem Tutarlarinin Dagilimi (%)

Grafik IV.3. EFT Sistemindeki Odemelerin Saatler
Itibariyla Yogunlugu ve Islem Tutarlan (%,
Milyar TL) *
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50 9.000 arasi 8291
8.000 TL aktarim Z
40 7:000 sistemi
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m 500 bin-1 milyon TL
Kaynak: TCMB

1 milyon TL Gzeri

Kaynak: TCMB

(1) EFT sistemi, bankalar arasi Tirk lirasi aktarim sistemi ile misteriler
arasi Turk lirasi aktarim sistemini kapsamaktadir. 7 Aralik 2012 tarihinden
itbaren musteriler arasi Turk lirasi aktarm sistemi verileri dahil
edilmemistir.
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EFT islem adedi pek cok Avrupa iilkesinden yiiksek, islem tutarinin GSYiH’ye orani
ise diisiiktiir. EFT sisteminin bankalar arasi ddemelerin gergeklestirilebilecegi tek sistem olmasi ve
sistemde herhangi bir tutar sinin bulunmamasi nedeniyle sistemde gergeklesen yillik islem adedi
bircok Avrupa iilkesinden yiiksektir. 2010 yilinda GSYIH'nin 22,5 kati olan EFT sistemi yillik islem
tutarinin 2011 yiinda GSYIH'nin 30,3 kati oldugdu, 2012 yilinda ise 23,1 kati olarak gerceklesmistir.

EFT sisteminde sayica en cok islem gerceklestiren ilk bes bankanin payr 2012 yilinda bir 6nceki
ylla gore ylzde 58,3'ten yiizde 55,5'e gerilerken; ilk on bankanin pay ylizde 82 civarinda
seyretmektedir (Grafik I1V.5).

EFT sistemi, yiiksek ulasilabilirlik sergilemeye devam etmektedir. Odeme sisteminin
hizmet sunma sirekliligini gosteren ve katiimcilarin sistemi kullanabilme siiresinin sistemin toplam
calisma saati siiresine orani olarak ifade edilen ulagsilabilirlik orani, 2012 yilinda yizde 100 olarak
gerceklesmistir (Grafik IV.6).

Grafik IV.5. EFT Sisteminde Yogunlasma Orani Grafik IV.6. EFT-EMKT Sisteminde Ulasilabilirlik
(%)1 Orani (%)*
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
(1) TCMB islemleri harig tutulmustur. EFT sistemi, bankalar arasi Tirk (1) 2011 yili II. geyreginde ulagilabilirlik oraninda gorilen degisim, 3
lirasi aktarim sistemi ile musteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemini Haziran 2011 tarihinde yasanan teknik sorundan kaynaklanmistir.
kapsamaktadir.

EFT sistemindeki islem adet ve tutarlar giinliik ortalamalar itibariyla incelendiginde, 2012 yilinda
giinliik ortalama islem adedi 720 bin, glinliik ortalama islem tutari ise 129,3 milyar Tirk lirasi olarak
gerceklesmistir. 2012 yilinin Aralik ayinda glinliik ortalama adet bir 6nceki aya goére yiizde 78 azalarak
yaklagik 177 bin adet olmustur (Grafik IV.7). Bu gelisme, kiiglik tutarli édemelerin 7 Aralik 2012
tarihinde faaliyete gegen muiisteriler arasi Tiirk lirasi aktarim sistemine kaymasindan kaynaklanmistir.
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Grafik IV.7. EFT Sistemindeki islem Adet ve Tutarlan ile Giinliik Ortalamalari (Adet, Milyon TL)!
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(1) EFT sistemi, bankalar arasi Turk lirasi aktarim sistemi ile musteriler arasi Turk lirasi aktarim sistemini kapsamaktadir. 7 Aralik 2012 tarihinden itibaren

misteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemi verileri dahil edilmemistir.

Uluslararasi Banka Hesap Numarasi (IBAN) kullanim oranlan artmaktadir. Ulkemizde
para transferlerinin daha hizli ve hatasiz gergeklesmesini saglamak ve ortaya cikabilecek hatalardan ve
gecikmelerden kaynaklanan maliyetleri azaltmak amaciyla, TCMB tarafindan hazirlanan 2008/6 sayili
Uluslararasi Banka Hesap Numarasi Hakkinda Tebli§ kapsaminda EFT sisteminde gerceklesen
transferlerde, 2011 yili sonunda yiizde 75,6 olan alici hesapta IBAN kullanim orani 2012 yili sonunda
ylzde 78,8 olarak gerceklesmistir. Génderen hesapta ise bu oran, 2012 yili sonu itibariyla yiizde 99,2
olmustur.

Yurt disinda kurulu banka ve diger finansal kuruluslarin Ulkemizdeki bankalarda bulunan
hesaplarindan yapacaklari para transferlerinde 1 Ocak 2013 tarihine kadar saglanan IBAN kullanim
istisnasi 2012/14 sayili Uluslararasi Banka Hesap Numarasi Hakkinda Teblide Dedisiklik Yapilmasina
Dair Tebligin 21 Aralik 2012 tarih ve 28504 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmasi ile kalici hale
getirilmistir.

Cek takasi sistemik oneme sahip bir diger 6deme sistemidir. Bir 6deme araci olarak
cekin farkli bankalar araciidiyla tahsil edilmesini saglayan ve boylece para nakil hareketleri ile bundan
kaynaklanabilecek risklerin azaltiimasinda ve emek ve zaman tasarrufunun saglanmasinda énemli bir
yere sahip olan ¢ek takas sistemi, Ulkemizde sistemik 6neme sahip bir éddeme sistemi olarak
faaliyetlerini sirdiirmektedir. Cek takasi faaliyetleri TCMB gozetimi altinda BTOM tarafindan
yuritilmektedir. 2012 yili sonu itibariyla, Ulkemizde BTOM liyesi 41 banka bulunmakta olup, bu
bankalardan 4'lU sadece fiziken ibrazli ¢ek takasina katilirken, 37’si fiziken ibraz edilmeksizin yapilan
elektronik gek takasina da katilmaktadir.

Yeni elektronik ¢ek takasi sistemi 2013 yili icinde faaliyete gececektir. 8 Eylil 2006
tarihinde devreye alinan Elektronik Cek Takasi Sistemi, 7 yila yakin bir siiredir tyesi bulunan bankalara
kesintisiz hizmet vermektedir. Ancak, BTOM YoOnetim Kurulunun almis oldugu karar cercevesinde cek
takasinin yeterli teknolojik altyapiyla sadliklh bir sekilde yiriitilmesi ve ¢ek takasi sisteminin kesintisiz
olarak calismasini saglamak amaciyla “Yeni Elektronik Cek Takas Sistemi” calismalarina 2012 yilinda
baslanmistir. Yeni sistemin 2013 yili icerisinde hizmete alinmasi planlanmakta olup, Yeni Elektronik Cek
Takas Sistemi yazilm ve donanimsal teknolojilerin en gilincel siriimleri ile olusturulmakta ve bdylece
sistemin performans acisindan en st dlizeye cikartiimasi hedeflenmektedir.
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BTOM’'de takasa giren ¢ek adedi yatay bir seyir izlerken, tutar artmaktadir. BTOM'de
hesaplasmaya tabi tutulan c¢ek sayisi ve tutarindaki gelismeler incelendiginde, 2012 yilinda cek
sayisinin gegen yila gére ylizde 1,5 oraninda artarak 2012 yilinda 18,4 milyon adede, gek tutarinin ise
ylizde 15 oraninda artarak 316,8 milyar Tiirk lirasina ytikseldigi goriilmektedir (Grafik IV.8).

Grafik IV.8. Cek Takasi Sisteminde islem Géren Cek Adet ve Tutari (Milyar TL, Milyon Adet)
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Kaynak: TCMB

BTOM'de hesaplasmaya tabi tutulan geklerin ortalama tutari 2012 yilinda gegen yila gore yiizde
13,3 artarak 17.137 Tirk lirasina ulasmistir.

Ceklerin tutarlarina gore dagihimi incelendiginde, 10 bin Tiirk lirasinin altindaki
tutarlar icin geklerin daha yogun olarak diizenlendigi goriilmektedir. 2011 yilinda takas
odalarina ibraz edilen geklerin igerisinde tutar 5 bin Tirk lirasi ve 10 bin Tirk lirasinin altinda
kalanlarin orani sirasiyla ylizde 48,4 ve yiizde 71,3 iken 2012 yilinda bu oranlar sirasiyla ylizde 42 ve
ylzde 66,3 olarak gerceklesmistir. Bu cercevede, 10 bin Tirk lirasi ve altindaki tutarlarda c¢ek kullanimi
yogunlugunu siirdiirmesine ragmen bu tutarlardaki ¢ek kullaniminin azalmakta oldu§u goriimektedir.
Diger taraftan, son bes yillik egilime bakildigi zaman disiik tutarli geklerin payinin azaldidi, yiksek
tutarli ceklerin payinin arttigi gozlenmektedir. Dlslik tutarli cek sayisinda gorilen s6z konusu
azalmanin basta kredi karti kullanimindaki artis olmak tizere Internet bankaciliginin ve EFT kullaniminin
artmasindan kaynaklandi§i tahmin edilmektedir (Tablo IV.1).
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Tablo IV.1. Takasa Konu Cek Adetlerinin Tutar Dilimlerine Gére Dagilimi*

2.000 TL ve | 2.001-5.000 TL | 5.001-10.000 | 10.001-50.000 | 50.001 TL ve
alti arasi TL arasi TL arasi ustii
TOPLAM 7.768.109 8.354.979 4.672.376 4.205.297 610.256
- ?}'”k'm" 7.768.109 16.123.088 20.795.464 25.000.761 25.611.017
o oplam
N % 30,33 32,62 18,24 16,42 2,38
Birikimli % 30,33 62,95 81,2 97,62 100
TOPLAM 5.976.435 7.349.054 4.119.649 3.609.740 516.811
2 ?‘”k'm“ 5.976.435 13.325.489 17.445.138 21.054.878 21.571.689
o oplam
N % 27,7 34,07 19,1 16,73 2,4
Birikimli % 27,7 61,77 80,87 97,6 100
TOPLAM 4.514.432 6.820.043 4.096.030 3.747.536 609.976
9 Birikimli 4.514.432 11.334.475 15.430.505 19.178.041 19.788.017
o Toplam
N % 22,81 34,47 20,7 18,94 3,08
Birikimli % 22,81 57,28 77,98 96,92 100
TOPLAM 3.015.125 6.213.519 4.360.484 4.617.123 844.014
a Birikimli 3.015.125 9.228.644 13.589.128 18.206.251 19.050.265
o Toplam
N % 15,83 32,62 22,89 24,24 4,43
Birikimli % 15,83 48,44 71,33 95,57 100
TOPLAM 2.293.110 6.001.317 4.786.831 5.586.134 1.063.299
N Birikimli 2.293.110 8.294.427 13.081.258 18.667.392 19.730.691
° Toplam
N % 11,62 30,42 24,26 28,31 5,39
Birikimli % 11,62 42,04 66,30 94,61 100

Kaynak: BTOM

(1)Tutar dilimlerinin Ust sinirna denk gelen kistrath gek tutarlar tabloya dahil edilmemistir. Toplam gek adedi BTOMa ibraz edilerek isleme alinan iade éncesi gek

adetlerini gostermektedir.

Cek takasi sisteminin ¢ok tarafli netlestirme yontemine gore calismasi sonucu

katihmcilarin gek islemlerinden kaynaklanan likidite ihtiyaci azalmaktadir. Cek takasi

sisteminde katilimcilarin  provizyon

islemlerini tamamlamasi sonucunda yapilan netlestirme ile

katiimailarin borg ve alacak durumu belirlenmektedir. Bu sistemde gergeklesen islemlerin netlesme

orani 2012 yilinda ylizde 82,9 olmus, likidite ihtiyaci 262,8 milyar Tirk lirasi azalmistir (Tablo 1V.2).

Cek takasi sisteminde bankalar yiikiimliiliiklerini 6nceden yerine getirmektedir. Cek

takasi sisteminde mutabakatin gergeklesebilmesi igin giin sonunda yapilan netlestirme sonucunda

borclu olan tim bankalarin en gec ertesi isglini saat 12:00'ye kadar yikimlullklerini yerine

getirmeleri gerekmektedir. Cek takasinda 2012 vyili igerisinde mutabakatta herhangi bir gecikme

yasanmamis olup, ortalama mutabakat saati 10:30 olarak gergeklesmistir (Grafik IV.9).

Tablo IV.2. Cek Takasi Sistemi-Netlestirme Orani

14:24

2008 2009 2010 2011 2012
Netlestirme
Oram (%) /93 804 831 813 829
islem Hacmi
(milyar TL) 234,3 200,8 228,0 275,4 316,7
Likidite
Tasarrufu 185,8 161,4 189,4 223,9 262,8
(milyar TL)

13:12

12:00

Grafik IV.9. Cek Takasi
saatleri-2012

Sistemi Mutabakat
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Kaynak: BTOM
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Banka ve kredi kartlarinin kullanimindaki artis egilimi 2012 yilinda da devam
etmistir. 2011 yiinda 6nceki yillara gére yavaslayarak yiizde 9,3 olarak gergeklesen kredi karti
sayisindaki artis hizi 2012 yilinda ylzde 5,8'e diismis ve kredi karti sayisi yil sonunda 54,3 milyon
adede ulagmistir. Ayni donemde banka karti sayisi yizde 11,5 artisla 91,3 milyon adet olarak
gerceklesmesine ragmen, 2011 yilindaki ylzde 17,1'lik rakamin gerisinde kalmistir (Grafik IV.10).
Banka karti sayisi son yillarda kredi karti sayisindan daha hizli artmakla birlikte tutar olarak banka karti
ile yapilan islemler hala kredi kartlari ile yapilan islemlerin altinda seyretmektedir. Banka kartlarinin
kullaniminin  yayginlasmasi ve kredi kartlarinin da bir kredi araci olmak yerine 6deme aracina
doniismesi finansal istikrar acgisindan énem tasimaktadir. Tirkiye'deki banka ve kredi karti sayilarinin
yillar itibariyla sergiledidi artis egilimine bagli olarak satis noktasi terminali (POS) ve otomatik vezne
makinesi (ATM) sayilarinda da artis yasanmis ve 2012 yilinda POS sayisi yiizde 8 artisla 2,1 milyona,
ATM sayisi ise ylzde 11,9 artisla 36,3 bine ulasmistir (Grafik IV.11).

Grafik IV.10. Banka ve Kredi Kart1 Sayilar Grafik IV.11. ATM-POS Sayilari (Bin Adet)
(Milyon Adet)
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Kredi Karti Sayisi Banka Karti Sayisi Satis Noktasi Terminali (POS) (sag eksen)
Kaynak: BKM Kaynak: BKM

Kredi karti kullanimi artmaya devam etmektedir. Kredi karti ile gergeklestirilen islem
adedi 2012 yihinda bir dnceki yila gore ylzde 10,5, islem tutan ise yizde 24,2 oraninda artis
gostererek sirasiyla 2,5 milyar adet ve 361,1 milyar Tirk lirasi olarak gergeklesmistir. 2012 yilinda
gerceklesen kredi karti islemlerinin adet bazinda ylizde 96,5'ini, tutar bazinda ise yizde 92,1'ini
aligverig islemleri olusturmaktadir (Grafik IV.12). Kredi kartlarinin asli fonksiyonu olan 6édeme araci
olma nitelifine uygun olarak kullanilmasinin finansal istikrar agisindan ©6nemli oldugu
dederlendiriimektedir.

Banka karti islemleri incelendiginde, 2012 yilinda banka karti islem adedinin yillik
yiizde 22,2 artisla 1,3 milyar adede, islem tutarinin ise yiizde 21,9 artisla 311 milyar Tiirk
lirasina ulastigi g6zlenmektedir. Banka kartlarinin alisveris amaciyla kullanim orani ise adet ve
tutar bazinda 2011 yilinda sirasiyla ylizde 28,8 ve ylzde 4,7 iken; 2012 yilinda yikselerek yiizde 33,5
ve ylzde 5,3 olarak gerceklesmistir (Grafik IV.13). Bu yikseliste, banka kartinin aligveriste kullaniimasi
yoniindeki kampanyalarin etkili oldugu ve banka karti kullaniminin 6zellikle kiiglik tutarl aligverislerde
gerceklestigi gortilmektedir.
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Grafik IV.12. Kredi Karti Islem Adet ve Tutarlar Grafik IV.13. Banka Karti islem Adet ve Tutarlar
(Milyar TL, Milyon Adet)* (Milyar TL, Milyon Adet)*
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Alisverislerin kart ile yapilmasi, belgesiz alisverisi engelleyerek ekonomide kayit
disihgi ve dolayisiyla vergi kayip ve kacagimi azaltacaktir. Son yillarda gelisen teknolojinin
O0demeler alanina yansimasi ile birlikte llkemizde ortaya cikan yeni édeme araclari ve ydntemlerine
ragmen, banka ve kredi kartlarinin hala énemini korudugu gozlenmektedir. Nakit disi 6édeme araglar
icerisinde 6nemli bir yer tutan banka ve kredi kartlarinin kullanimi bankalarin tesvik edici
uygulamalariyla uyumlu olarak artis egilimini siirdirmektedir.

Odeme kartlarinin kullanimindaki artista Tiirkiye'de Internet kullaniminin artmasi ve Internet
tizerinden yapilan ticaretin giin gectikce yayginlasmasinin da etkisi olmustur. Internette yapilan kartli
O0deme islem adedi 2011 yilinda 134,8 milyondan 2012 yilinda ylizde 27,2 artisla 171,4 milyon adede;
islem tutar ise 22,1 milyar Tirk lirasindan ylzde 35,7 artigla 30 milyar Tiirk lirasina yikselmistir
(Grafik IV.14 ve Grafik IV.15).

Grafik IV.14. Internette Yapilan Karth Odeme Grafik IV.15. Internette Yapilan Karth Odeme
Islem Adedi (Milyon Adet) Islem Tutan (Milyar TL)
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Kredi karti takasindaki islem adetleri artmaktadir. 2011 yilinda yillik yizde 13,7 artis
gosteren kredi karti takasina konu islem adedi 2012 yilinda ylizde 17,1 artisla 1.162,1 milyon adede
ulasmistir. Dider taraftan, takasa konu kredi karti islem tutarindaki artis orani, 2011 yilinda yillik yiizde
21,8 iken, 2012 yilinda ylizde 23,9'a ylkselmistir. 2012 yilindaki toplam islem tutarn 153,1 milyar Tirk
lirasi olmustur (Grafik IV.16). 2011 yilinda artis hizi yiizde 18 olan banka kartlari takasina konu islem
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adedi, 2012 yilinda ivme kazanarak yiizde 29,5e yiikselmis ve 300 milyon adet olmustur. Islem tutari
ise 2012 yilinda ylizde 26,6 oraninda artarak 15,4 milyar Turk lirasina ulasmistir (Grafik IV.17).

Grafik IV.16. Takasa Konu Kredi Kart1 Islem Adet Grafik IV.17. Takasa Konu Banka Karti Islem

ve Tutarlan (Milyar TL, Milyon Adet) Adet ve Tutarlan (Milyar TL, Milyon Adet)
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Cek takasi sisteminde oldugu gibi kart takasi da cok tarafli netlestirme yontemine
gore calistigi icin katihmcilarin kart islemlerinden kaynaklanan likidite ihtiyaci
azalmaktadir. Sistemde gerceklesen kredi karti igslemlerinin netlestirme orani 2012 yilinda yiizde 75
olmus ve kredi karti islemleri ile ilgili likidite ihtiyaci 114,7 milyar Tirk lirasi azalmistir. Banka karti
islemlerinde ise netlestirme orani ylizde 76,3 olarak gergeklesmis ve 11,7 milyar Tirk lirasi likidite
tasarrufu saglanmistir (Tablo 1V.3).

Kredi kartlarinin bankalarin kendi POS cihazlarinda kullaniimasi halinde azalmasi beklenen
takasa konu kredi karti islem tutarinin toplam kredi karti islem tutarina orani incelendiginde 2012
yilinda bir 6nceki yila gére duradan bir seyir izleyerek yiizde 42,4 olarak gergeklestigi goriilmektedir
(Grafik 1V.18).

Tablo IV.3. Kart Takas ve Hesaplagma Sistemi / Grafik IV.18. Takasa Konu Kredi Karti islem
Netlestirme Orani (%) Tutarinin Toplam Kredi Karti Islem Tutarina
Orani (%)
08 09 10 11 12
Kredi Karti Takas ve Hesaplasmasi 44
Netlestirme Or. 43,3
(%) 76,5 78,1 77,4 75,3 74,9
) 43 42,7
Iglem Hacmi 42,5 42,4
(Milyar TL) 76,1 86,6 1014 1236 153,1
Likidite Tasarrufu 4?2
(Milyar TL) 583 67,6 78,5 93,1 114,7
41,2
Banka Karti Takas ve Hesaplasmasi '
41
Netlestirme Or.
(%) 61,9 651 766 780 763
Islem Hacmi 40
(MilyarTL) 56 7,4 8,9 12,1 15,4 08 09 10 1 12
Likidite Tasarrufu
(Milyar TL) 3,5 4,8 6,8 9,5 11,7
Kaynak: BKM Kaynak: BKM

Takasbank, sermaye piyasasi islemlerinin sorunsuz bir sekilde gerceklesmesi
acisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Borsa Istanbul nezdinde bulunan Pay, Gelisen Isletmeler,
Borclanma Araclari, Yurt Disi Sermaye Piyasasi Araclari ve Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalarinda
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gerceklesenler ile VOB'da gerceklesen islemlerin taraflar arasindaki takas ve mutabakati Takasbank
tarafindan gergeklestiriimektedir.

Takasbank, gesitli piyasalar icin islem goren finansal sdzlesmelerin taraflari arasinda aliciya karsi
saticl, saticiya karsi da alic roliini Ustlenerek islemlerin tamamlanmasini taahhiit etmekte ve bu
piyasalar icin Merkezi Karsi Taraf olarak faaliyet gostermektedir. Takasbank mevcut durumda kisa
dénemli fon fazlasi ve fon ihtiyaci olan araci kuruluslar ile bankalarin bir araya gelmelerini saglayan
Takasbank Para Piyasasi, Borsa Istanbul nezdinde pay senedine dayali vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinin islem gordigu Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi ve VOB'de gerceklesen islemler icin
merkezi karsi taraf roli Ustlenmektedir.

Tim bu hususlara paralel olarak 6 Aralik 2012 tarih ve 6362 sayili yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu cercevesinde Takasbank’in yasal altyapisi giiglendirilmistir.

2012 yilinda Takasbank'ta Borsa Istanbul Pay Piyasasi ve Gelisen isletmeler Piyasasiyla ilgili
olarak toplam 621,5 milyar Tirk liralik islem gergeklesmis, cok tarafli netlestirme sonucunda bu
islemlerle ilgili olarak 44,4 milyar Tirk lirallk net nakit transferi olmus ve 577,1 milyar Tlrk liralik
likidite tasarrufu saglanmistir. Borsa Istanbul Pay Piyasasinda gerceklesen islemlerle ilgili olarak 2009
ve 2010 yillarinda goérilen, ancak 2011 yilinda yavaslayan artis, 2012 yilinda yerini diisiise birakmis ve
Borsa Istanbul Pay Piyasasi ile Gelisen Isletmeler Piyasasinda gerceklesen toplam islem tutari 2012
yilinda bir 6nceki seneye gore yiizde 11 oraninda disls kaydetmistir (Grafik IV.19).

Ayni dénemde Takasbank'ta Borsa Istanbul Bor¢lanma Araglari Piyasasi ile ilgili olarak yapilan
islemlerin toplam tutar 6.827,7 milyar Tirk lirasi olmustur. S6z konusu islemlerle ilgili olarak yapilan
cok tarafli netlestirme sonucunda bu tutarin sadece 1.021,1 milyar Tuirk liralik tutan icin fon transferi
yapillmis, netlestirme orani yilizde 85 olarak gerceklesmis ve sistemde saglanan likidite tasarrufu
5.806,6 milyar Tirk lirasi olmustur. Borsa Istanbul Borclanma Araclar Piyasasinda gerceklesen ve
Takasbank'ta takasa tabi tutulan toplam islemler agisindan bakildidinda, 2012 yilinda toplam islem
tutarinda bir dnceki seneye gore yiizde 65,6 oraninda bir artis yasanmistir (Grafik IV.20).

Grafik IV.19. Borsa istanbul Pay Piyasasi ve
Geligen Isletmeler Piyasasinda Gergeklesen
Islemler (Milyar TL, %)

Grafik IV.20. Borsa istantgul Borglanma Araglar
Piyasasinda Gergeklesen Islemler (Milyar TL, %)
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Borsa Istanbul Bor¢lanma Araclari Piyasasinda Kesin Alim Satim Pazari, Repo-Ters Repo Pazari,
Nitelikli Yatinmciya Ihrac Pazari, Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari, Bankalararasi Repo-Ters Repo
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Pazari ve Pay Senedi Repo Pazarinda islem vyapilabilmektedir. 2012 yilinda Borclanma Araclari
Piyasasindaki islemlerde gorilen vyiiksek artisin temel olarak Repo-Ters Repo Pazarlarindan
kaynaklandigi diisiiniilmektedir.

7 Ocak 2011 tarihinde acilmis olan Bankalararasi Repo-Ters Repo Pazari bankalarin kendi
portfdy hesaplari ile ilgili repo-ters repo islemlerini organize piyasa igerisinde yapmalarini
saglamaktadir. Bu cercevede, bankalar kendi portfoylerine iliskin repo-ters repo islemlerini
Bankalararasi Repo-Ters Repo Pazarinda gerceklestirirken, fon/ortaklik ve diger mdsteriler hesabina
yapacaklar islemlerde Borglanma Piyasasi altinda yer alan diger Repo-Ters Repo Pazarlarini
kullanmaktadirlar.

Buna gore, s6z konusu pazar ilk olarak faaliyete gectigi 2011 yilinda 732,8 milyar Tirk liralik
islem gerceklesmisken, 2012 yilinda bu tutar ylizde 274,1 oraninda artis gostererek 2.741,7 milyar
Turk lirasina ulagmistir (Grafik IV.21).

Finansal kuruluslar borsa disinda kendi aralarinda yaptiklar tahvil, bono ve repo islemlerini de
Borsa Istanbul’a tescil ettirmektedir. Borsa disinda gerceklestirilen ve Borsa Istanbul’a tescil ettirilen
tahvil, bono ve repo islemleri 2012 yilinda bir 6nceki yila gore ylizde 20,4 oraninda artis kaydetmis ve
1.102,46 milyar Tirk lirasi olarak gergeklesmistir. Her ne kadar énceki yila gére dnemli bir oranda artis
gosterse de 2011 yilinda yiizde 18,2 olan borsa digi tahvil, bono ve repo islemlerinin Borsa Istanbul’a
tescil edilen toplam borsa ici ve borsa digi borglanma araglari islemleri igerisindeki payr 2012 yilinda
ylzde 13,9'a gerilemistir (Grafik IV.22).

Grafik IV.21. Borsa istanbul Bor¢lanma Aragclari Grafik IV.22, Borsa Disinda Gergeklestirilen ve
Piyasasi Islem Hacminin Pazarlar Arasi Dagilimi Borsa Istanbul’a Tescil Edilen Tahvil, Bono ve
(Milyar TL) Repo Islemleri (Milyar TL, %)
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Takasbank yukarida bahsedilen 6zellikleri nedeniyle finansal piyasalar acisindan énemli bir rol
oynamakta olup, katiimcilarinin gegici likidite sikintisi yasamalari durumunda sistemin sorunsuz
islemesini sadlamak ve sorunun sistem araciidiyla diger katilimcilara yayllmasini 6nlemek amaciyla
Takasbank katilimcilarina “Nakit Kredi Imkani” ve “Takasbank Para Piyasasi (TPP)” hizmetleri
sunmaktadir.

Takasbank “Nakit Kredi Imkani” cercevesinde katiimcilarina teminat karsili§inda ve énceden
belirledigi limitler dahilinde genel olarak gecelik vadelerle kredi kullandirmaktadir. TPP'de gergeklesen
islemler igin ise, merkezi karsi taraf olarak faaliyet gostermektedir. TPP'de gergeklesen islemleri garanti
etmesi nedeniyle Takasbank borclanan taraftan belirli miktarlarda teminat almaktadir.
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TCMB tarafindan saglanan likidite yonetim imkanlarina katilamayan araci kurumlarin likidite
ybnetimleri acisindan blylk 6nem arz eden TPP'de gergeklesen islemler 2012 yilinda da 6nemli
oranlarda artis kaydetmis bulunmaktadir. Buna goére, 2012 yilinda TPP'de 180,8 milyar Tirk lirasi
tutarinda 132,7 bin islem gergeklesmis ve 2012 yilinda gerceklesen islem tutarinin bir dnceki yila gore
artis orani yiizde 86,4 olarak kaydedilmistir (Grafik IV.23).

TPP'de gergeklesen islemlerde gérilen yiiksek oranh artislarda katilimcallarinin piyasalarin likidite
durumuna bagh olarak yaptiklari islemler ile TPP'de adina islem yapilan yatirim fon ve ortakliklari sayisi
ve islem hacmindeki artis etkili olmustur. Buna gore, TPP'de islem yapan yatinm fon ve ortaklik
sayisinda 2010 ve 2011 yillarinda goriilen artis azalarak olsa da 2012 yilinda devam etmis ve TPP'de
471 yatinm fonu ve ortaklik TPP'de islem yapmistir. TPP'de islem yapan yatirm fonu ve ortaklik
sayisinda goriilen artis yavaslasa da, gerceklestirilen islemlerin tutan hizli bir sekilde artmaya devam
etmis ve 2012 yilinda bir 6nceki seneye gore ylizde 97,1 oraninda artarak 128 milyar Tirk lirasina
yukselmistir.

TPP'de gerceklesen islemlerde gorilen yiksek oranli artislarda bu piyasada gegerli faiz
oranlarinin rekabetgi bir yapi gostermesinin de etkili oldugu distinilmektedir (Grafik 1V.24).

Grafik IV.23. TPP Islem Hacmi ve Tutarn (Milyar Grafik IV.24. TPP Faiz Oranlari - Diger Piyasa
TL, Bin) Faiz Oranlar (Giinliik Agirhikhi Faiz Ortalamalari,
2012, %)
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Takasbank’in merkezi karsi taraf roli Ustlendigi VOB'da araci kurumlar, bankalar ve tiirev
Uriinlerle islem yapma yetkisi olan kuruluslar islem yapabilmekte ve VOB'da islem yapan kuruluslar
Takasbank’a da liye olmaktadir.

Takasbank verilerine gore, VOB'da islem yapan (ye sayisi ve buna bagl olarak Takasbank
sisteminde aciimis hesap sayisi 2012 yilinda da artmaya devam etmistir. Buna bagh olarak 2012 yilinda
VOB'da acgik pozisyon sayisi 274,6 bine; acik pozisyonlarin piyasa dederi ise 2.034 milyon Tirk lirasina
ulasmistir.

Odeme sistemlerinin etkin isleyisi, finansal istikrar acisindan merkez bankalarinin énemli
sorumluluklar arasinda yer almaktadir. Finansal altyapilarin giiglii olmasi finansal istikrari beraberinde
getirmektedir. Ayrica, 6deme sistemlerinin sadlikli bir sekilde calismasi, finansal sistemin etkinligini ve
verimliligini artirmakta, dolayisiyla para politikalarinin etkin uygulanabilmesi agisindan biiyik 6nem arz
etmektedir.
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V. OZEL KONULAR

V.1. Faiz Koridoru ve Kredi-Mevduat Faiz Farki Iliskisi

Geligmis Ulkelerde uygulanan genigletici para politikalarinin etkisiyle artan kiresel likidite ve
kiiresel ekonomide devam eden belirsizlik ortami gelismekte olan llkelere sermaye akimlarinin oynak
bir yapi sergilemesine neden olmaktadir. S6z konusu kiresel kosullar Tirkiye'de de agsiri kredi
blylUmesine ve ddviz kurlarinda dalgalanmalara yol agma riski tasimaktadir. Bu gelismelere paralel
olarak makro finansal riskleri azaltmak amaciyla 2010 yili sonlarindan itibaren TCMB tarafindan yeni bir
politika cercevesi uygulamaya konmustur. Bu cercevede krediler ve doviz kuru gibi degiskenler
yakindan takip edilmekte ve finansal istikrarin dnemli bir bileseni olarak ozellikle kredi biyimesine
blylk 6nem atfedilmektedir. Kredi biylmesinin iktisadi dinamiklerle uyumlu gergeklesmesi amaciyla
da likidite yonetimi, zorunlu karsiliklar ve faiz politikalar bir arada kullaniimaktadir.

TCMB fiyat istikrarindan 6diin vermeden finansal istikrari desteklemek amaciyla yeni politika
araglar gelistirmis ve uygulamaya koymustur. Yeni politika stratejisi gergevesinde gelistirilen
araclardan biri de faiz koridorudur. Tirkiye'de faiz koridorunun kullanimi geleneksel enflasyon
hedeflemesi uygulayan merkez bankalarindan ayrismaktadir. Geleneksel uygulamada faiz koridoru
politika faizi etrafinda simetrik ve (genelde dedismeyen) dar bir bant olarak tanimlanmakta ve piyasa
faizlerinin politika faizinden belirgin sekilde sapmasini engellemek amaciyla kullanilmaktadir. Diger bir
ifadeyle standart uygulamada faiz koridoru pasif bir rol lstlenmektedir. TCMB’nin mevcut sisteminde
ise faiz koridoru aktif bir arac olarak kullanilmaktadir.®> Faiz koridorunun genisligi, gerekli
gorildigiinde, TCMB tarafindan ayarlanabilmekte ve koridor politika faizi etrafinda asimetrik bir
sekilde olusturulabilmektedir. Tasarlanan bu yapida faiz koridoru, hem kisa vadeli sermaye
hareketlerindeki oynaklia karsi daha hizli ve esnek tepki verilebilmesini saglamakta, hem de
gerektijinde kredi-mevduat faiz farkini etkileyerek bankalarin kredi verme davranisini
det_jistirebilmektedir.4 Bu calisma Binici, Erol, Kara, Ozli ve Unalmis (2013) calismasinin bulgularini
Ozetleyerek TCMB faiz koridorunun kredi faizi, mevduat faizi ve bu iki faizin farki izerindeki etkilerine
dair ampirik bulgular sunmaktadir.

Yeni Para Politikasi Araglarinin Kullanimi

TCMB, 2010 yilinin sonlarindan itibaren faiz koridorunu aktif bir politika araci olarak kullanmaya
baslamistir. Faiz koridoru ilk planda ddéviz kurunun iktisadi temellerle daha uyumlu hareket etmesi
amaciyla kullaniimistir. Bu kapsamda 2010 yilinin sonlarina dogru yurt ici ve yurt disi talepte gézlenen
dengesizliklerin finansal istikrar tehdit etmesi ile birlikte, kisa vadeli sermaye akimlarini caydirmak
amaciyla, TCMB faiz koridorunu asagi yonlii genisletmistir. Kredi hacmindeki yiiksek artis ile eszamanli
olarak finansman kalitesinde gdzlenen bozulmaya karsi da zorunlu karsiliklar kademeli olarak
artinlmistir (Grafik V.1.1 ve Grafik V.1.2). Bu donemde faiz koridorunun asadi yonli genisletilmesi ve

8 TCMB para piyasalarini bir hafta ve bir ay vadeli repo ihaleleri, gecelik repo imkéni ve geg likidite penceresi yoluyla fonlamaktadir. Likidite
yonetimi gergevesinde TCMB'nin temel fonlama araci bir hafta vadeli repo ihaleleridir. TCMB bir hafta vadeli repo faizini politika faizi olarak ilan
etmektedir. TCMB, repo ihalelerinin yani sira piyasa yapicisi ve diger gecelik repo imkani ve geg likidite penceresinden fonlama imkani da
sunabilmektedir. Ayrica Bankalar arasi Para Piyasasi (BPP)'nda tiim bankalar belirlenen limitler dahilinde TCMB borg verme faiz oranindan gecelik
vadede borg alabilmektedir.

Asimetrik faiz koridorunun sermaye hareketlerindeki oynaklik tizerinde nasil etkili oldugu konusunda bakiniz: “Monetary Policy in the Post Crisis
Period: The Turkish Perspective” http://www.tcmb.gov.tr/yeni/iletisimgm/H.Kara_ERF_2013.pdf.
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piyasada olusan kisa vadeli faizin oynakhidinin artirnlmasi, riske goére ayarlanmis Tirk lirasi getirilerini
azaltmak suretiyle kisa vadeli sermaye girislerini sinirlama amaci tasirken; zorunlu karsiliklarin
artirlmasi ile kredi genislemesinin yavaslatiimasi hedeﬂenmistir.5 Faiz koridoru ile etkin likidite
politikasinin birlikte kullanilmasi zorunlu karsiliklardaki artisin etkisini gtiglendirmistir.

2011 yilinin sonlarindan itibaren ise faiz koridorunun Ust siniri daha aktif olarak kullanilmigtir.
TCMB 2011 yih Ekim ayinda faiz koridorunun st sinirini yikseltmistir. Bu karar ilk planda daha ¢ok
Euro Bolgesi‘ndeki krizin derinlesmesi nedeniyle sermaye akimlarinda gozlenen sert durusu sinirlamayi
amaglasa da faiz koridorunun bu sekilde kullaniimasi kredi piyasasini da etkilemistir. Faiz koridoru ve
likidite politikasinin bir arada aktif bir sekilde kullaniimasi 2012 yilinda kredilerin finansal istikrarla
uyumlu ve makul seviyelere inmesinde énemli bir rol oynamistir.

2012 yili boyunca rezerv opsiyonu mekanizmasinin kademeli olarak daha etkin bir sekilde
devreye girmesi, faiz koridorunun sermaye akimlari ve doviz kurundaki oynakliklara karsi
kullaniimasina olan gereksinimi azaltmistir. Ancak, 2011 ve 2012 yillarinda yasanan deneyimler faiz
koridorunun kredi arzi ve kredi biiylimesine yonelik bir ara¢ olarak da disinilebilecegine isaret
etmektedir. Bu donemde uygulanan politikalar gergevesinde, faiz koridorunun kredi ve mevduat faizleri
ile iliskisinin dederlendirilmesi, TCMB’nin uyguladidi politikalarin anlasilmasi agisindan biyik 6nem
tasimaktadir. Ayrica s6z konusu iligkilerin irdelenmesi faiz koridorunun makro ihtiyati bir arag olarak
kullanilabilme potansiyeline de isik tutacaktir.

Grafik V.1.1. Ticari Kredi, Mevduat Faizi, Koridor Grafik V.1.2. Ticari Kredi Faizi, Mevduat Faizi ve
ve Politika Faizi (yiizde) Zorunlu Karsilik Orani (yiizde)
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Kredi-mevduat faiz farki bankalarin kredi standardina dair 6nemli bir gostergedir. Bu farkin fazla
olmasi kredi riski alma istahinin az oldugunu, bankalarin kredi standartlarinin siki oldugunu
gostermektedir. Iktisadi faaliyetin genisledigi dénemlerde standartlar gevsemekte, bankalar arasi
rekabet artmakta ve bu fark azalmaktadir. Koti doénemlerde ise tam tersi bir dongl ortaya
¢ikmaktadir. Kredi-mevduat faiz farkinin iktisadi faaliyetin gii¢li oldugu donemlerde azalmasi, zayif
oldugu doénemlerde ise artmasi kredi gevrimlerinin dalga boyunu artirici etki yaparak ekonomideki
oynakligi beslemektedir (Agenor ve Da Silva, 2013). Mevcut politika cercevesinde faiz koridorunun

5 Geleneksel olmayan para politikas araclarinin kredi bilylimesi Gizerindeki etkisi icin bakiniz Binici, Erol, Ozlii ve Unalmis (2013).
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asimetrik olarak kullanilmasi kredi ve mevduat faizlerini farkh kanallardan etkilemek suretiyle bu
salinimlari yumusatarak makro finansal istikrara yonelik bir arag olarak kullanilabilme potansiyeli
tasimaktadir. Bu galisma TCMB'nin yeni politika gercevesinde uyguladigi asimetrik faiz koridoru ve
likidite politikalarinin ticari kredi faizi, mevduat faizi ve bu iki faiz arasindaki farki nasil etkiledigi
sorusuna odaklanmaktadir. Bu cergevede, calismada ticari kredi ve mevduat faizlerinin TCMB'nin son
dénemde kullandidi yeni politika araclarindan nasil etkilendigi incelenmekte ve bu iki faiz arasindaki

farkin belirleyicileri tartlsllmaktadlr.6
Ticari Krediler ve Mevduatin Vade Yapisi

Turkiye'de bankalar tarafindan raporlanan ticari kredi faizleri “bir yildan kisa” ve “bir yildan
uzun” olarak siniflandiriimakta, vade yapisina dair daha detayl bilgi yer almamaktadir. Ticari kredilerin
buylk bir cogunlugunu olusturan Tirk lirasi ticari kredilerin vade yapisi incelendiginde yeni acilan
kredilerin cogunlukla bir yildan kisa vadede yogunlastigi géze carpmaktadir (Grafik V.1.3). Ote yandan,
anektodal bilgiler kisa vadeli ve sik yenilenen ticari kredi kullandinmlarinin yeni acilan kredi hacminde
yiiksek paya sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum ticari kredilerin ortalama vadesinin aslinda bir
yilldan ¢ok daha kisa vadeli olabilecegine isaret etmektedir. Dolayisiyla ticari kredi faizlerinin kisa vadeli
faizlere ve likidite politikasina diger kredi faizlerine gore daha duyarl olmasi beklenmektedir. Benzer
sekilde, akim verilerle incelendiginde mevduatlar da (¢ aydan kisa vadede yodunlasmaktadir (Grafik
V.1.4).

Grafik V.1.3. Akim Verilerle Tiirk Lirasi Ticari Kredi Grafik V.1.4. Akim Verilerle Tiirk Lirasi Mevduat
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Sonug olarak, bankalarin kisa vadelerde yogunlastigi goriilen Tirk lirasi ticari kredi ve mevduat
faiz oranlarini ve dolayisiyla iki faiz arasindaki “fark” degerlerini belirlerken piyasa gelismelerini ve para
politikasi kararlarini benzer 6lgiide dederlendirecekleri diistiniilmektedir. Dolayisiyla bu calismada, faiz
koridorunun kredi-mevduat faiz farki tGzerindeki etkisini 6lcebilmek amaciyla ticari krediler ile mevduat
faizleri kullanilmig; daha uzun vadeli olan tlketici kredileri piyasa faizlerinin vade yapisindan
etkilendiginden kapsam disi tutulmustur. Dider bir ifadeyle, kredi ve mevduat faiz farkinin TCMB
likidite politikalari ile etkilenebilme potansiyeli yliksek olan kismina odaklanilmistir.

6 TCMB'nin ayni amag dogrultusunda zorunlu karsiliklari da kullanabilecegi savunulabilir, ancak zorunlu karsiigin maliyet etkisi sinirli olabilmektedir
(Kara, 2012). Makul bir faiz farki artisi igin gok yliksek miktarlarda zorunlu karsilik artisi gerekmektedir. Bu durum gok yiiksek miktarda likiditeyi
piyasadan ¢ekmeyi gerektireceginden pratikte uygulamasi zor olabilmektedir.
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TCMB Politikasinin Ticari Kredi-Mevduat Faizleri Uzerindeki Etkisi: Zaman Serisi
Analizi

Tirkiye'de 2010 yiinin Mayis ayina kadar piyasada likidite fazlasi olmasi nedeniyle politika faizi
olarak TCMB gecelik borclanma faizi kullanilmakta iken, zaman iginde piyasadaki likidite kosullarinin
degismesi ile birlikte teknik bir ayarlama yapilarak politika faizi bir hafta vadeli repo faizi olarak
belirlenmistir. Yapilan operasyonel degisiklik, TCMB’nin faiz koridorunu aktif kullanmak yoluyla gecelik
borglanma, borg verme ve haftalik repo faiz oranlarini birbirinden farkli amaglarla kullanabilmesinin
onlnl agmistir. 2010 yilinin son geyredinde asimetrik faiz koridorunun ve zorunlu karsiliklarin aktif
olarak kullanilmaya baslanmasi ile beraber ara¢ cesitliligi artmis; para politikasi durusunu yansitmasi
acgisindan faiz koridorunun parametreleri de énemli hale gelmistir. Bu durum, iki alt dénem igin basit
VAR analizlerinden elde ettigimiz etki-tepki fonksiyonlari sonuclarinda da gérilebilmektedir (Grafik
V.1.5-10).

Grafik V.1.5. Ticari Kredi Faizinin Politika Faizine Grafik V.1.6. Mevduat Faizinin Politika Faizine
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para politikasi sokuna kimdilatif tepkisini, kesikli gizgiler ise arti/eksi 2 para politikasi sokuna kiimulatif tepkisini, kesikli gizgiler ise arti/eksi 2
standart hata bandini géstermektedir. standart hata bandini gostermektedir.

Kisitlanmamis VAR tahminlerinden elde edilen sonuglara gb're,7 Mayis 2010 dncesini kapsayan ilk
dénemde hem ticari kredi faizinin hem de mevduat faizinin politika faizi olan gecelik borg alma faizine
anlamli, gicli ve benzer odlclide tepki verdigi goriilmektedir (Grafik V.1.5-6). Dolayisiyla bu dénemde
politika faizinin degistiriimesi ile ticari kredi - mevduat faiz farkinin belirgin sekilde etkilenmesi miimkiin
goriinmemektedir.

7 VAR tahmininde politika faizi, {ic aya kadar vadeli akim mevduat faizi ve akim ticari kredi faizi birlikte yer almakta, haftalik frekansta veri ve dért
adet gecikme kullaniimaktadir. VAR etki tepki fonksiyonlarinin olusturulmasinda Choleski ayristirmasi yapilmis, bunun igin politika faizi-mevduat
faizi-ticari kredi faizi siralamasi segilmistir. Bu siralamada, diger faizlerinin politika faizinden, ticari kredi faizinin de mevduat faizinden esanli olarak
etkilendigi; sistemdeki diger etkilerin ise bir hafta gecikmeli olarak gozlendigi varsayiimistir. Koridorun st bandinin ve BIST gecelik faizinin etkisine
bakilirken politika faizi yerine s6z konusu dediskenler kullaniimistir.
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Grafik V.1.7. Ticari Kredi Faizinin Politika Faizine Grafik V.1.8. Mevduat Faizinin Politika Faizine
Kiimiilatif Tepkisi (Kasim 2010 sonrasi)® Kiimiilatif Tepkisi (Kasim 2010 sonrasi)*
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standart hata bandini géstermektedir. standart hata bandini gostermektedir.

Mayis 2010-Kasim 2010 arasinda TCMB kullandigi aktif para politikasi araclarini asamali olarak
cesitlendirmistir. Kasim 2010'dan itibaren ise yeni bir politika yaklasimi benimsendigi Para Politikasi
Kurulu toplantilarinda daha somut bir sekilde ifade edilmistir. Bu nedenle Grafik V.1.7-8'de Kasim 2010
ve sonrasindaki etki tepki fonksiyonlari sunulmaktadir. Bu dénemde ticari kredi faizinin politika faizi
olan bir haftalik repo faizine verdigi tepkinin istatistiksel olarak anlamsiz hale geldigi, mevduat faizinin
ise anlamh olmakla beraber 6nceki doneme gore daha zayif tepki verdigi gorilmektedir.

Grafik V.1.9. Ticari Kredi Faizinin TCMB Borg

Verme Faizine Kiimiilatif Tepkisi (Kasim 2010 Grafik V.1.10. Mevduat Faizinin BIST Gecelik
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(1) Grafiklerde diiz izgi, finansal piyasa degiskeninin 1 standart sapmalik (1) Grafiklerde diiz izgi, finansal piyasa degiskeninin 1 standart sapmalik

para politikasi sokuna kiimdlatif tepkisini, kesikli gizgiler ise arti/eksi 2 para politikasi sokuna kiimlatif tepkisini, kesikli gizgiler ise arti/eksi 2

standart hata bandini géstermektedir. standart hata bandini gostermektedir.

Incelenen dénemde ticari kredi faizinin politika faizine verdigi tepkinin istatistiksel olarak
anlamsiz hale gelmesi, mevduat faizinin tepkisinin ise azalmasi bu donemde temel olarak arag
cesitliliginin artmasindan kaynaklanmaktadir. Nitekim analizlerde politika faizi yerine koridorun (st
bandi (TCMB gecelik borg verme faizi) kullanildidinda ticari kredi faizinin bu degiskene giglii ve anlamli
tepki verdigi gériilmektedir (Grafik V.1.9). Benzer sekilde mevduat faizi de Borsa istanbul (BIST)
piyasasinda olusan gecelik faize politika faizine gore daha gigcla ve anlamh tepki vermektedir (Grafik
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V.1.10). Bu durum, biiyiik 6lciide TCMB'nin piyasaya sagladigi kisa vadeli likiditenin azalmasi ve kisa
vadeli faiz oynakhidinin yiikselmesi ile beraber gecelik piyasa faizlerinin bankalarin fonlama maliyetleri
agisindan éneminin artmasindan kaynaklanmaktadir.

Yukarida bahsi gecen 6n bulgular yeni politika stratejisi kapsaminda para politikasi araclarinin
piyasa faizlerine aktariminin ve dolayisiyla ticari kredi-mevduat faizi farki (izerindeki etkisinin daha
yakindan incelenmesinin faydali olacadina isaret etmektedir. Incelenen dénemin kisa olmasi nedeniyle
s6z konusu iligkilerin daha sagliki dederlendirilmesi agisindan zaman serisi tahminlerinin panel veri
analizi ile desteklenmesi 6nem tagimaktadir.

Panel Bulgulan

Panel analizinde incelemeye konu olan Kasim 2010-Aralik 2012 dénemi igin sektdrde 6nemli
agirhda sahip olan 13 mevduat bankasinin verileri esas allnmlstlr.8 S6z konusu bankalarin ticari kredi
faizinin, mevduat faizinin ve her iki faiz arasindaki farkin para politikasina olan tepkisi incelenmistir.
Iliskilerin daha saglikli bir sekilde analiz edilebiimesi amaciyla akim faiz verileri kullanilmistir. Akim
faizler haftalik bazda yeni acilan kredi ve mevduat hesaplarina uygulanan faiz oranlarini gosterdiginden
politika kararlarindaki dedisimlerinin fiyatlama davraniglarina etkisini daha hizli yansitabilmektedir.
Incelenen dénemin goreli olarak kisa oldugu dikkate alindiginda akim veri kullanmanin énemi daha da
artmaktadir.

Model tahmini igin ilgili aydaki haftalik faizlerin ortalamasi alinmak suretiyle aylk bazda ticari
kredi ve mevduat faizleri hesaplanmis, faiz farki olarak da ilgili ddnem icin hesaplanan aylik ticari kredi
ve mevduat faizlerinin farki alinmistir. Para politikasi degiskenleri igin glinliik verilerin aylik ortalamasi,
takibe giren alacaklar icin ise aylk bilanco dederleri kullaniimistir. Bu dediskenler temel alinarak
asadidaki sekilde bir dinamik panel modeli tahmin edilmistir:

AV, = B+ BAY,,_, + B,AZK, + g (ax) +=,

Bu modelde, ¥, ticari kredi veya mevduat faizlerini ifade etmekte, ZX. zorunlu kargilik
oranlarini géstermekte, X. vektori ise politika faizi, koridorun st bandi, koridorun alt bandi gibi para
politikasi degiskenlerini icermektedir. Incelemeye konu olan dénemde zorunlu karsilik oranlari vadeye
gore farklilastigi icin bankadan bankaya farklilik gosterebilmektedir. Ticari kredi ve mevduat faizindeki
kalcl etkiyi ve dinamik diizeltmeyi dikkate almak amaciyla tahmin edilen modelde bagimli degiskenin
gecikmeli dederi aciklayici degisken olarak kullaniimis ve katsayilardaki uyumsuzlugun giderilmesi
amaclyla Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen genellegtirilmis momentler ydntemi
(Generalized Method of Moments-GMM) kullaniimistir. Bagimli degiskenin gecikmeli dederi nedeniyle
olusan icsellik probleminin giderilmesi icin ise ilgili degiskenin gecikmeli dederleri ara¢ olarak
kullaniimistir.

Dinamik panel modeline iliskin analiz sonuglarn Tablo V.1.1'de yer almaktadir. TCMB'nin son
donemde aktif olarak kullandi§i faiz koridoru ve zorunlu karsilik oraninin ticari kredi faizi tzerindeki
etkisinin pozitif yénde ve istatiksel olarak anlaml oldugu gériilmektedir. incelenen dénemde TCMB'nin
zaman zaman gecelik piyasa faizlerinin koridorun icerisinde kalacak sekilde dalgal bir seyir izlemesine

8 Bu bankalarin sektér mevduati ve sektér kredilerindeki agirigi yiizde 90'in tizerindedir.
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izin vermesi bankalar acisindan faiz riski olusturmaktadir. Elde edilen bulgular, bankalarin kisa vadeli
faiz riskini fiyatlarken temkinli davrandidina ve ilgili donemde ticari kredi faizlerinin koridorun st
sinirina olan duyarlidinin yliksek olduguna isaret etmektedir. Buna ek olarak zorunlu karsiliklar da kredi
faizleri Gzerinde kiglik de olsa anlamh bir etki yapmaktadir. Zorunlu karsilik oranlarindaki artis maliyet
ve likidite kanaliyla bankalarin kredi verme istahini azaltict yonde etki edebilmekte ve faiz riskini
sinirlamak isteyen bankalarin ticari kredi faizlerini artirarak kredi arzini daraltmalarina yol
acabilmektedir. Benzer sekilde, zorunlu karsilik oraninin mevduat faizi zerinde de etkili oldugu
gorilmektedir. Zorunlu karsiliklarin arttigi dénemlerde bankalarin kendilerine daha kalici kaynak
saglama egiliminde olmasinin mevduat faizlerini artirabilecedi diisiintilmektedir.

Tablo V.1.1. Ticari Kredi ve Mevduat Faizi Tahmin Sonuclar®
(Kasim 2010-Aralik 2012)

Ticari Kredi Faizi Mevduat Faizi
1) ()
Ticari Kredi Faizi (t-1) -0.013
(0.068)
Mevduat Faizi (t-1) 0.384***
(0.037)
Politika Faizi 0.673 0.915%**
(0.455) (0.113)
Koridor Alt Bant 0.128** -0.003
(0.050) (0.011)
Koridor Ust Bant 0.768*** 0.267***
(0.182) (0.022)
Zorunlu Karsilik 0.090** 0.042***
(0.045) (0.011)
Sabit Terim 0.136*** 0.027%**
(0.045) (0.008)
Gozlem Sayisi 338 338

*Dinamik panel (Arellano ve Bond, 1991; GMM) tahmin sonuglari sunulmustur. Bitlin
degiskenlerin aylik degisimleri (baz puan) dikkate alinmistir. Degisen varyansa gore
ayarlanmis standart hatalar parantez iginde verilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Tablo V.1.1'de dikkat geken bir husus ticari kredilerin blyiklik olarak en fazla koridorun Ust
sinirindan etkilenirken mevduat faizlerinin daha c¢ok politika faiz oranina duyarl olmasidir. Bu bulgular
bir 6nceki bdlimde sunulan zaman serisi analizi ile de uyumludur. Faiz koridorunun ticari kredi ve
mevduat faizlerini farkli sekilde etkilemesi, yeni para politikasi ¢ercevesinde TCMB'nin gerektiginde iki
faiz arasindaki farki da etkileyebilecedini disindirmektedir. Faiz farkinin politika dediskenlerine ve
diger aracilik maliyeti unsurlarina duyarlliklarinin sinanmasi amaciyla dinamik bir panel modeli tahmin
edilmistir (Tablo V.1.2). Ticari kredi ve mevduat faiz modelleri icin yukarida belirtilen yéntemin aynisi
faiz farki modeli icin de kullaniimis, ancak kredi-mevduat faiz farkinin tanim geredi duragan bir
degisken oldugu goz onine alinarak degiskenlerin farki yerine seviyesi kullanilmis ve modelde
kullanilan politika degiskenleri Tablo V.1.1'deki sonuclar dikkate alinarak segcilmistir. Bu cercevede,
para politikasi dediskeni olarak bankalarin fonlama maliyetlerine ve fonlamaya iliskin belirsizligi temsil

[ Y74

edebilecek olan “koridorun Ust bandi ile politika faizinin farki” ve “koridor genisligi” dikkate alinmistir.
Dider taraftan bir aracilik maliyet unsuru olarak zorunlu karsiliklar ve bankalarin 6nemli bir performans
ve risk gostergesi olarak takibe giren alacaklar (TGA) da faiz farki modelinde agiklayici dedisken olarak

kullaniimistir.
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Bulgulanimiz, gerek faiz koridoru gerekse zorunlu karsiliklarin ticari kredi ve mevduat faiz farki
lizerinde etkili oldugunu gostermektedir (Tablo V.1.2). Grafik V.1.1'de verilen zaman serisi analizi ile
Tablo V.1.1'de sunulan sonuglardan da beklenecedi gibi, koridorun Ust siniri ile politika faizi arasindaki
fark kredi-mevduat faiz farki Gzerinde anlamli bir etki yapmaktadir. Bunun sebebi, Tablo V.1.1'de
gorildagi gibi, ticari kredi faizlerinin daha gok koridorun (st sinirina, mevduat faizlerinin ise politika
faizi ile gecelik piyasa faizlerine tepki vermesidir. Kredi faizinin likidite kosullarina daha duyarl
olmasinin ticari kredilerin blylk 0olglide kisa vadeli ve siirekli gevrilen kredilerden olusmasindan
kaynaklandi§i diistintimektedir. Dider bir ifadeyle, ticari kredi faizleri kisa doénem gelismelere ve
fonlama maliyetlerindeki belirsizlige daha duyarlidir. Bu sonuglar, faiz koridorunun gerektiginde krediler
ve toplam talep (izerinde etkili bir arag olabilecegini gostermektedir.

Tablo V.1.2. Ticari Kredi- Mevduat Faiz Farki Tahmin Sonuglar*
(Kasim 2010-Aralik 2012)

1) (2

Ticari Kredi ve Mevduat Faiz Farki (t-1) 0.758%** 0.768***

(0.035) (0.032)
Koridor Ust Bandi - Politika Faizi Farki 0.128** 0.113%%x*

(0.049) (0.041)
Koridor Genisligi -0.044

(0.047)
Zorunlu Karsilik 0.085*** 0.079***

(0.026) (0.025)
TGA Orani 0.546** 0.540%*

(0.255) (0.261)
Sabit Terim -0.041 -0.223

(0.309) (0.244)
Gozlem Sayisi 338 338

*Dinamik panel (Arellano ve Bond, 1991; GMM) tahmin sonuglari sunulmustur. TGA orani harig bittin
degiskenler diizey olarak, TGA oranin ise akim veri igin bir gosterge olmasi amaciyla aylik degisimi (baz
puan) dikkate alinmistir. Degdisen varyansa gore ayarlanmig standart hatalar parantez iginde verilmistir. ***
p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Ticari Kredi Faizlerinin Faiz Koridoruna Duyarliligi Ne Zaman Basladi?

Onceki bélimlerde ticari kredi faizlerinin incelenen dénemde koridorun (st bandina oldukga
duyarli oldugu bulunsa da, yeni politika araclarinin daha sadlikli dederlendiriimesi acisindan bu
duyarliigin ne zaman bagsladigi sorusu énem tasimaktadir. Bu dogrultuda, ticari kredi faiz oranlarinin
faiz koridorunun (st bandina duyarliiginin zaman icinde dedisimini gostermek amaciyla iki degiskenli
bir panel modeli tahmin edilmistir. S6z konusu model 12 aylik kayan pencere olarak tahmin edilmis ve
yeni politika gergevesinin belirginlesmeye basladigi 2010 Kasim ayi baslangig olarak alinmigtir.
Koridorun st bandindaki dedisimin katsayisi (beta) ve bu katsayiya ait yiizde 95 giiven araligi Grafik
V.1.11'de gosterilmistir. Ticari kredi faizinin koridorun Gst bandina duyarliiginin 2011 sonlarina kadar
olan dénemde distiik ve istatistiksel olarak anlamsiz, 2011 sonlarindan itibaren ise pozitif, istatistiksel
olarak anlamli ve artan bir egilim sergiledigi tespit edilmistir. Bu sonug, ticari kredilerin koridora olan
duyarliiginin TCMB'nin koridorun st sininini aktif olarak kullanmaya bagladigi 2011 yilinin son
ceyredinden itibaren basladidina isaret etmektedir. Nitekim bu ddénemde TCMB aktif bir likidite
politikasi izleyerek likiditeyi zaman zaman kismis ve fonlama belirsizligini artirmistir. Binici, Erol, Ozli
ve Unalmis (2013) calismasinda da gosterildigi gibi koridorun dst sinirindaki artislar aktif likidite
politikasi ile beraber kredi bliylimesindeki yavaslamaya 6nemli katkida bulunmustur.
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Grafik V.1.11. Ticari Kredi Faizinin Koridorun iist Bandina Duyarlihgi (Kayan Pencere Analizi)*
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Kaynak: TCMB
(1) Panel sabit etkiler yontemiyle ticari kredi faizleri ve koridorun st bandi degiskenlerini igeren iki degiskenli model 12 aylik kayan pencere ile tahmin edilmis
ve koridorun Ust bandinin katsayilari (beta, diiz gizgi) ve yiizde 95lik gliven araligi (kesikli cizgiler) raporlanmistir.

Sonug

Kiresel kriz sonrasinda finansal istikrara verilen énemin artmasina paralel olarak, TCMB para
politikasi  stratejisini  yeni dodnemin Ozelliklerine goére sekillendirmis ve politika araglarini
gesitlendirmistir. Bu calismada yer alan analiz sonuglari TCMB’nin son dénemde kullanmis oldugu
politika araglarinin kredi ve mevduat faizleri {izerinde oldukgca etkili olduguna isaret etmektedir. Birden
fazla arag¢ kullaniimasi TCMB'nin piyasada olusan farklh faizler (izerinde farkl etkiler yapabilmesine
olanak tanimaktadir. Bu gergevede, TCMB'nin kredi arzi agisindan 6nemli bir degisken olan kredi-
mevduat faiz farkini da gerektiginde etkileyebildigi gorilmektedir. Kredi-mevduat faiz farkinin bir
makro ihtiyati arag olarak kullanilabilme potansiyeli tasimasi, elde edilen bulgularin 6nemini
artirmaktadir. Zira hizli ekonomik bliyime dénemlerinde genellikle faiz farki daralmakta, bankalar arasi
rekabet artmakta ve bu durum kredilerin hizli genislemesine yol agmaktadir. Boyle donemlerde faiz
farkinin daralmasinin 6nlenmesi (veya sinirlanmasi) kredi arzini sikilastirici etki yaparak finansal
istikrara dnemli katkida bulunabilmektedir.

Bu calismada ulasilan sonuglar, TCMB'nin gelistirdigi araglardan biri olan asimetrik faiz
koridorunun, geleneksel enflasyon hedeflemesi rejimlerinden farkl olarak, kredi-mevduat faiz farkini
etkilemek yoluyla gerektiginde makro ihtiyati bir politika araci olarak kullanilabilecedine isaret
etmektedir. TCMB'nin faiz farkini ve dolayisiyla kredi arzini ayri bir kanaldan etkileyebilecek bir politika
aracina sahip olmasi fiyat istikrari ve finansal istikrar arasindaki ddiinlesimi de hafifletmekte; diger bir
ifadeyle TCMB'nin fiyat istikrarindan &diin vermeden finansal istikrara katkida bulunmasini
saglamaktadir.
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V.2. Kaldiraca Dayali Zorunlu Karsilhik Uygulamasi

Finansal sistemde borgluluk diizeylerinin asiri yliksek olmasi, yasanan son kiresel finans krizinin
temel nedenlerinden biridir. iktisadi yazin, borclanmanin déngiisel oldugunu ve finansal cevrimleri
tetikledigini ortaya koymaktadir. Bankalarin risklere dayanikliligini saglamayr hedefleyen sermaye
yeterliligi rasyosu, risk adirliklarinin hesaplanma sekli nedeniyle tek basina finansal riskleri
degerlendirmekte yetersiz kalabilmektedir. Bu cercevede Basel III diizenlemeleri ile getirilen kaldirag
oraninin Basel II sermaye yeterlilik oraniyla birlikte destekleyici bir arag olarak kullaniimasi saglanarak,
bankalarin ve genel olarak sistemin yiiksek borglanmasindan kaynaklanacak risklerin birikmesinin
sinirlandiriimasi amaclanmaktadir.

Basel III gercevesinde kaldirag orani, ana sermayenin, aktifler ve belirli dikkate alinma
oranlarlyla bilango disi kalemler toplamina bdliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir. Basel Komitesi
tarafindan, 2011-2012 denetimsel izleme doénemi, 2013-2017 ise bankalarin otoritelere raporlama
donemi olarak ©6ngorilmuistir. 2015 yilinda bankalarin kaldirag oranlarini kamuoyuna aciklamasi
beklenmekte, 2017 yilina kadar sirecek olan paralel uygulama déneminde ylizde 3 olarak belirlenen
asgari kaldirag oraninin test edilmesi planlanmaktadir. Yapilacak olan sayisal etki calismalari ve paralel
uygulama sonucuna gore s6z konusu kaldirag orani diizenlemesine nihai hali verilecek ve 1 Ocak 2018
tarihinden itibaren uluslararasi alanda uygulanmaya baslanacaktir.

Turk bankacilik sektoriinde de bankalar varliklarini borclulugu artirmak suretiyle biylitmektedir
(Binici, Koksal; 2012). Tirkiye'de bankacilik sektériiniin kaldirag orani 2005 yilindan bu yana ylizde 8
seviyelerinde seyretmektedir. Yiiksek borglulukla calismaktan kaynaklanabilecek risklerin ortaya
¢cikmadan 6nlenebilmesi icin, mevcut duruma kiyasla borcluluklarini asin diizeylere cikaran bankalara
ilave olarak zorunlu karsilik yikimlliga getiren “kaldiraca dayali zorunlu karsilik (KDZK)"” uygulamasi,
makro riskleri azaltici ve déngusellik karsiti bir politika araci olarak 26 Aralik 2012 tarihinde yapilan
diizenleme ile asamall sekilde uygulamaya konmustur. S6z konusu politika, 2013 yilindan itibaren
izleme amagli olarak yiriirlige girmistir.

TCMB tarafindan yapisal bir para politikasi araci olarak kullanilan kaldirag orani, ana sermayenin
toplam pasif ve belirli dikkate alinma oranlariyla bilango disi kalemler toplamina béliinmesi suretiyle
(Ana Sermaye / [Pasif Toplami + Bilanco Digi Kalemler]) hesaplamaktadir. Kaldirag oranina gore
uygulanacak zorunlu karsilik politikasina gore ilk asamada, 2013 yili son geyrek ortalama kaldirag orani
ylizde 3-yiizde 3,5 arasinda kalan bankalara 2014 yilindan itibaren (i¢ kademede 1- 2 puan arali§inda
ilave olarak zorunlu karsilik yukimluligu getirilmektedir. Sonraki yillarda ilave olarak zorunlu karsilik
orani uygulanacak kaldirag orani Ust limiti, kademeli olarak yiizde 5'e artirilacak ve bu seviyede devam
ettirilecektir (Grafik V.2.1).
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Grafik V.2.1. Dénemler itibariyla Kaldiraca Dayal ilave ZK Oranlan
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KDZK Oranina Esas Dénem

Kaynak: TCMB

Kaldirag orani aylk finansal tablolardaki veriler (zerinden hesaplanmakta, ancak ceyreklik
donemde yer alan aylarnn ortalamasi esas alinmaktadir. Bildirim, hesaplama donemini izleyen 3 ay
icinde yapilmakta olup, 2013 yili son ceyredine iliskin bildirimlerden itibaren esik araliklarda kalan
bankalarin hesaplama donemini izleyen 4'lincii takvim ayinin ilk tesis doneminden itibaren 6 zorunlu
karsilik déneminde ilave olarak zorunlu karsilik tesis etmesi gerekmektedir (Tablo V.2.1).

Tablo V.2.1 Kaldirag Oraninin Bildirimi ve ZK Tesisi

Eki.13 Kas.13 Ara.13

Hesaplama Donemi
(Ortalama Kaldirag Orani)

Kaynak: TCMB

Bildirimi Nisan 2013'te yapilan 2012 yili dérdlinci geyreklik doneme ait ortalama kaldirag orani
sektor igin ylzde 7,65 olarak gergeklesmis olup, uygulamanin duyurulmasi sonrasinda bankalarin
kaldirag oranlarini artirarak borgluluk diizeylerini bir miktar sinirladigi gorilmistir (Grafik V.2.2). Bu
dénemde sektdrdeki bankalarin ¢odunlugu yilizde 7'den biiylik kaldirac oranina sahip olmustur.
Kaldirag orani ylizde 3 ile 5 arali§inda kalan sadece 3 banka bulunmaktadir (Grafik V.2.3).
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Grafik V.2.2. Bankacilik Sektrii Kaldirac Orani (%) Gratflk V.2.3. Bankacilik Sektorii Kaldirag Oranlarinin
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Kaldiraca Dayali Zorunlu Karsiik (KDZK) uygulamasiyla, Basel III ile belirlenen takvim
cercevesinde 2018 yilinda uygulamaya konacak kaldirag orani diizenlemesi 6ncesinde sektoriin kaldirag
oranlarinin hizla gerilemesinin oniine gecilecek ve banka borglulugunun sinirlandiriimasi yoluyla
finansal istikrara katkida bulunulacaktir.

Kaynakga:
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TCMB, 2012 Yili Para ve Kur Politikasi.
TCMB, 2013 Yil Para ve Kur Politikasi.
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V.3. Kiiresel Bankacilik Sisteminde Yapisal Reformlar

Krizin ardindan G20 Liderleri'nin &nciliginde bagslatilan kiiresel finansal sistemin reformu
calismalari 2009 yilindan bu yana stirmektedir. Bu reformlarin odaklandigi temel alanlar sermaye ve
likidite konusundaki diizenlemeler olmustur. Bankalarin tutmasi gereken sermayenin miktarinin ve
kalitesinin artirilmasi, kaldiragh calismalarinin sinirlanmasi ve likidite konusunda tabi olacaklari yeni
standartlar gelistiriimesi seklinde ortaya konulan bu reformlar, bankalarin mevcut is modelleri tizerinde
herhangi bir degisiklik gerektirmemis, halihazirda yuriitmekte olduklar faaliyetlerinden kaynaklanan
risklere karsi daha dayanikli hale getirilmelerini amaglamigtir. Basel III olarak adlandirilan bu yeni
dizenlemelerin etkin gézetim ve denetim faaliyetleri ile desteklenerek uygulanmasinin kiiresel dlcekte
bankalarin daha sadlikli bir finansal yapiya kavusmasina yapacadi katkilar konusunda goris birligi
olmakla birlikte, dzellikle krizin kaynagi konumunda olan ya da krizden gérece daha fazla etkilenen
baz llkelerde bu yeni diizenlemelerin gelecekte ortaya cikabilecek krizleri engellemekte yetersiz
kalabilecegine yonelik endiseler olusmustur. Bu nedenle ABD, Birlesik Kralllk ve Avrupa Birliginde
bankacilik sisteminin yapisal reformuna yoénelik cesitli politika tedbirleri glindeme gelmistir. Bu
tedbirlerin bazilari bankalarin riskli ve karmasik islemlerini ylriiten bolimlerinin ayr birer tiizel kisilik
altinda toplamalarini 6ngdrirken, bazilan ise bankalarin bu tarz islemleri yapmalarini tamamen
engellemeye yoneliktir.

Krizden onceki donemde 6zellikle gelismis dlkelerde birgok farkh driin ve hizmeti ayni cati
altinda sunan evrensel bankacilik modelinin getirdigi Olcek ekonomisi avantaji ve riskin farkh is
kollarina dagitimini saglamasi gibi nedenlerle ekonomi igin daha faydali bir model olduguna
inanilmistir. Nitekim 1970'lerden itibaren baslayan finansal piyasalarin serbestlestiriimesi siirecinde
bankalarin faaliyet gésterebilecekleri is kollarina yonelik sinirlamalar birgok Ulkede yumusatiimistir.
Giderek daha karmasik bir yapiya biriinen ve hizla biiyliyen bankalarin yol acabilecegi sistemik riskin
piyasa disiplini ve risk yodnetim tekniklerindeki gelismeler sayesinde bertaraf edilebilecegine
inanilmistir. Ancak bu inang buliylik bankalarin yiiksek kaldiragla calisip karmasik ve riskli finansal
enstrimanlara yatinm yapmak suretiyle hazine ve sermaye piyasasi islemlerine cok fazla
yogunlastiklarinin krizle birlikte ortaya cikmasi ile yikilmistir. Bu bankalarin uyguladiklari is modellerinin
cesitli ¢ikar catismalarina yol actigi, piyasa disiplinini bozdugu ve sistemik risk olusumuna katkida
bulundugu net olarak anlagilmistir. Dahasi, bu bankalarin ulasmis olduklari blyiklikler ve diger
finansal kuruluslarla olan badlantilar zor duruma distiiklerinde kamu kaynaklari ile kurtariimalarini
zorunlu hale getirerek vergi miikellefleri Gizerine bliylik maliyetler yiklemistir.

Krizden alinan dersler 1siginda olusan yeni goriis, evrensel bankacilik modelinin yiiksek riskli ve
spekiilatif nitelikteki bankacilik faaliyetlerinin diisik riskli ve ekonominin isleyisi agisindan kritik 6neme
sahip bankacilik faaliyetlerinden ayrilacak sekilde gézden gegirilmesi seklindedir. Boylece ticari ve
bireysel bankacilik faaliyetlerinin yatinm bankacilii faaliyetlerinden ayrilarak koruma altina alinmasi
amaglanmaktadir. Yapilmasi amacglanan bu ayristirmadan beklenen baslica faydalar sunlardir:

«  Yiksek riskli bankacilik faaliyetleri nedeniyle ortaya ¢ikan zararlarin koruma altindaki bankacilk
faaliyetleri tarafindan kargilanmasinin engellenmesi
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» Yiksek riskli bankacilik faaliyetlerinin koruma altindaki bankacilik faaliyetleri icin tasarlanan
mevduat garanti sistemi ve merkez bankasindan borclanma imkani gibi avantajlardan
yararlanmasinin 6niine gegilmesi

« Bankalarin daha kiiclik ve basit yapida olmasi saglanarak seffafliklarinin artirilmasi ve yonetim
ve denetimlerinin kolaylastiriimasi

+ Geleneksel bankacilik faaliyetleri ile yiksek riskli bankacilik faaliyetleri arasinda olusabilecek
gikar gatismalarinin azaltiimasi

« Finansal sektoriin kiiclik, fakat daha cok sayida bankadan olusmasi sadlanarak denetim
otoriteleri ve politikacilar Gzerinde kamu menfaatlerine aykiri konularda baski yaratma
kapasitesinin azaltiimasi

» Yiksek riskli bankacilik faaliyetlerinin aclk ya da ortlli devlet garantilerinden mahrum
birakilmasi sayesinde vergi mukelleflerinin finansal sektdr zararlarina karsi korunmasi.

Glindeme gelme nedenleri ve amaglari benzer olmakla birlikte ABD, Birlesik Krallik ve Avrupa Birliginde
Onerilen yapisal reformlar kapsam ve esneklik bakimindan bazi farkliliklar gdstermektedir. ABD'de
uygulamaya girecek olan Volcker Kurali oldukga dar kapsamli ve kati bir yapidayken, Avrupa Birliginde
giindemde olan Liikanen Raporu’nun o6nerileri daha genis kapsamli ve esnektir. Birlesik Krallik'ta
yasalasmayi bekleyen bankacilik reformuna esas teskil eden Vicker Komisyonu Raporu’ndaki dnerilerin
kapsami ise Liikanen Raporu’nun onerilerinden de genis ve 6ngordiigi kisitlamalar ise daha ayrintilidir.

Tablo V.3.1. Yapisal Reform Onerilerinin Karsilastirmasi

Liikanen Raporu Birlesik Krallik ABD
Finansal holding sirketi altinda mevduat
ve yatirim bankaciligi yapan istirakler
bulunmasi Mimkiin Mimkiin Mimkin degil

Mevduat toplayan finansal kurulusun
menkul kiymet ve tiirev piyasalarinda

Mimkin degi (Grubun diger

Mimkiin degil (Grubun diger

kendi nam ve hesabina islem yapmasi* kuruluglan yapabilir) kuruluglar yapabilir) Mimkin degil
Mevduat toplayan finansal kurulusun riskli

fonlar (hedge fund) ve 6zel yatirim Mimkin degil (Grubun diger  [Mimkiin degi (Grubun diger

fonlarina (private equity) yatirim yapmasi kuruluglan yapabilir) kuruluglan yapabilir) Miimkin degil
Mevduat toplayan finansal kurulusun Mimkin degil (Grubun diger  |Mimkiin degi (Grubun diger

piyasa yapiciligi faaliyetinde bulunmasi kuruluglan yapabilir) kuruluglan yapabilir) Mimkiin
Mevduat toplayan finansal kurulusun diger

finansal kuruluslarla yaptigi alim satim

amaglh olmayan islemler Serbest Kisith Serbest

Kaldirag orani uygulamasi yoluyl,

belirli biiyUkligu asan hazine

Sermaye koruma
tamponuna iave olarak,
sadece koruma altindaki

ABD'de faliyette bulunan
sistemik 6Gneme sahib

Daha yiiksek zarar karsilama kapasitesi? islemleri icin bankalar icin bankalar icin
Hazine islemleri 100 milyar
Euro'nun Uzerinde olan ya da alm

satma konu varlklar bilango
Kurallarin uygulanacag asgari biiyiikliik bliyUkliigliniin %15-25'ni asan |Mevduatlari 25 milyar sterlini
diizeyi tlim bankalar agan tim bankalar Yok

2015 sonuna kadar

Yasalasma durumu Yasalasmadi yasalagmasi bekleniyor Yasalasti
Uygulamanin baslamasi Baslamadi Baglamad Baslamadi

1: ABD kamu otoriteleri tarafindan inrag edilen borglanma araglarinin alim satimi ve bunlara dayal tiirev islemler Volcker kurali gergevesindeki kistlamalara tabi degildir.

2: ABD'deki Dodd-Frank yasasi varliklari 50 milyar ABD dolarini asan Amerikan bankalarinin daha skki diizenlemelere tabi olmasini 5ngérmektedir. Toplam varliklar 50 milyar
ABD dolarini asan ve ABD'de sistemik dneme sahip olan yabanci bankalarin da ayni diizenlemelere tabi olmasini ngdren teklif yasalasmayi beklemektedir.

Kaynak: "Creating a Safer Financial System: Will the Volcker, Vickers, and Likanen Structural Measures Help?" IMF Staff Discussion Note, Mayis 2013

Politika yapicilara gbére gindemde olan yapisal reform Onerilerinin hayata gegirilmesi durumunda
sistemik risk ihtimalinin azaltimasi ve gelecekte yasanabilecek krizlerde bankacilik sisteminin asil islevi
olan tasarruflarin yatinmlara yonlendiriimesi faaliyetlerinin korunmasi s6z konusu olabilecektir. Ancak
Ozellikle bu onerilerin giindemde oldudu gelismis Ulkelerdeki sektér temsilcileri evrensel bankacilik
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modelinin terk edilmesinin bazi dezavantajlari da beraberinde getirecedini savunmaktadir. Bu
dezavantajlarin baslicalan sunlardir:

+ Reformlarla birlikte finansal sistemdeki kurulus sayisinin artmasi ve getirilecek yeni
diizenlemeler nedeniyle artacak raporlama ylkimliliklerinin bankacilik faaliyetlerinin
operasyonel yikini ve maliyetlerini artirmasi

« Kisitlama getirilen faaliyetlerin bankacilik sistemi disina ¢ikmasi ya da diizenlemelerin kapsami
disinda kalan finansal kuruluglara kaymasi neticesinde sistemik riskin kaybolmayip yer
degistirmesi olasiligi

» Yatinm bankacligi faaliyetlerin bu tip kisitlamalar bulunmayan gelismekte olan (lkelere
kaymasi neticesinde s6z konusu (lkelerin olusacak sermaye akimlarindan olumsuz
etkilenmeleri ve bu finansal kuruluslarin gézetim ve denetiminde giigliiklerle karsilagsmalari

« Ozellikle ABD bankalarinin menkul kiymet alim satim faaliyetlerine getirilecek kisitlamalarin
kiresel diizeyde sermaye piyasalarinin likidite kosullarini olumsuz etkilemesi ve getiri oranlarini
yukari cekmesi

« Uriin ve hizmet cesitliliginin sagladigi faydalarin kaybedilmesi ve bankalarin istirakleri arasinda
etkin sermaye ve likidite yénetimi yapamamasi sonucu olusacak verimlilik kaybi.

Sonug olarak, éniimiizdeki dénemde bu konu uluslararasi glindemin énemli maddelerinden biri olmaya
devam edecektir.

Kaynakga:

“Structural bank regulation initiatives: approaches and implications”, Leonardo Gambacorta & Adrian
van Rixtel, BIS Working Papers No 412, Nisan 2013. http://www.bis.org/publ/work412.pdf

“Creating a Safer Financial System: Will the Volcker, Vickers, and Liikanen Structural Measures Help?”

IMF Staff Discussion Note, SDN/13/4, Mayis 2013.
http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2013/sdn1304.pdf
Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act

http://www.sec.gov/about/laws/wallstreetreform-cpa.pdf

High-level Expert Group Report on reforming the structure of the EU banking sector, Ekim 2012.
http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/high-level_expert_group/report_en.pdf

The Independent Commission on Banking: The Vickers Report, Ocak 2013.
www.parliament.uk/briefing-papers/SN06171.pdf

Final Report, Recommendations, Independent Commssion on Banking, Eylil 2011. http://www.hm-
treasury.gov.uk/d/ICB-Final-Report.pdf
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V.4. Kiiresel Tuizel Kisilik Kimlik Numarasi (LEI) Sistemi

Kiresel kriz sirasinda finansal kuruluglarin gézetim ve denetiminden sorumlu otoritelerin
yasadigi temel sorunlardan biri giderek daha biitiinlesik hale gelen finansal piyasalarda islem yapan
kuruluslar arasindaki baglantilar ve hissedarlik iliskilerinin tam olarak anlasilamamasi olmustur. Bu
nedenle diinya genelinde finansal islemlere taraf olan kuruluslari kesin bir sekilde tanimlayarak
aralarindaki iligkilerin anlagiimasina imkan verecek kiresel bir sistem kurulmasi konusunda finansal
sektdr temsilcileri ve kamu otoriteleri arasinda goris birligi olusmustur.

Kiresel finansal veri altyapisini gliglendirecek bdylesi bir sistemin kurulmasinin birgok agidan
finansal istikrara katkida bulunacadi ongoriimistiir. Sistemden elde eldilmesi beklenen faydalarin
baslicalari, finansal kuruluglarin maruz kaldiklari karsi taraf riskini daha iyi anlayabilmeleri, denetim
otoritelerinin ise finansal sistemde olusan mikro ve makro riskleri daha iyi dlgebilmeleridir. Bunlarin
yani sira, kriz durumunda ortaya cikabilecek yayillma etkisinin dederlendirilmesi, krizden etkilenerek
sorunlu hale gelen finansal kuruluslarin ¢éziimlenmesi ve manipiilasyon yoluyla haksiz kazang elde
edilmesinin engellenmesi konularinda da bu sistemin oldukca yararli olacagi disiniilmektedir. Son
olarak, gerek finansal kuruluslar gerek otoriteler tarafindan yapilan i¢ ve dis raporlamalarda veri
kalitesinin yilikselmesi, operasyonel riskin azalmasi ve verimliligin artmasi da bu sistem sayesinde elde
edilebilecek diger faydalardir.

2011 yiinin Kasim ayinda Cannes’da yapilan G20 Liderler Zirvesinde Finansal Istikrar Kurulu’na
(FSB) kiiresel bir tizel kisilik kimlik belirleme sistemi (Global Legal Entity Identifier System)
olusturulmasi yoniinde galismaya baslamasi talimati verilmistir. Bu amagla 6zel sektér temsilcilerinin de
katildigi bir uzmanlar grubu kuran FSB, calismalarina baslamis ve konu ile ilgili énerilerini 2012 yili
Haziran ayinda yayimladigi “Finansal Piyasalar igin Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi” baslikli
raporu’ aracilifiyla kamuoyu ile paylasmistir. Bu raporu ayni ay icinde gerceklesen Los Cabos
zirvesinde onaylayan G20 Liderleri FSB'yi 2013 yili Mart ayina kadar sistemi isler hale getirmekle
gorevlendirmistir.

FSB tarafindan hazirlanan ve sistemin yasal ve idari altyapisini ortaya koyan Gozetim Komitesi
TUzUgu'nin G20 Maliye Bakanlari ve Merkez Bankasl Bagkanlarinca 2012 yii Kasim ayinda
onaylanmasinin ardindan sistemin en (st yonetim organi olan Goézetim Komitesi'ne lye kabuliine
baglanmistir. Tlizige onay veren tim ulusal otoritelerin Gye olabildigi Gozetim Komitesi'ne lilkemizden
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Hazine Mistesarlidi birer
temsilci ile Gye olmustur. Gozetim Komitesi, 20 Mayis 2013 tarihi itibariyla 29'u tam lye, 12'si gdzlemci
Uye olmak Uizere toplam 41 (ilke'den 61 adet otoritenin yanisira 6 uluslararasi kurulusu biinyesinde
barindirmaktadir.

Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi Sistemi Nedir?

Kiresel Tizel Kisilik Kimlik Numarasi Sistemi (ic katmanli bir yapidadir. En Gstte yer alan
Gozetim Komitesi, sistemin tliziikte yer alan kural ve ilkelere uygun olarak igletiimesinden sorumlu en
st organidir. Ortada yer alan Merkezi Operasyon Birimi sistemin operasyonel esgiidiimiini saglayan

9 http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_120608.pdf
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birimidir. En altta yer alan Yerel Operasyon Birimleri ise Uye (lkelerde faaliyette bulunan ve kiresel
tlzel kisilik numaralarinin atanmasindan sorumlu birimlerdir.

Gozetim Komitesinin kararlar tim dyelerin katilimiyla Gézetim Komitesi Genel Kurulunda alinir.
Bu kararlarin uygulanmasindan Gozetim Komitesine badl olarak calisan ve onun bazi (iyelerinden
olusan Yénetim Komitesi sorumludur. Isvigre yasalarina gére kar amaci giitmeyen bir vakif olarak
kurulan Merkezi Operasyon Birimi ise Yerel Operasyon Birimlerince kayit altina alinan ve saklanan tiizel
kisilik kimlik numarasi bilgilerinin tutarligi ve merkezilestiriimesinden sorumlu olup bir Yénetim Kurulu
tarafindan yonetilir. Uye (lkelerde faaliyet gdsterecek Yerel Operasyon Birimleri ise ilgili llkede
finansal islemlere taraf olan tim tizel kisilikleri kayit altina alarak bunlara belirli kurallara gore
belirlenmis birer kiiresel tlzel kisilik kimlik numarasi vermek ve bu numaralar ile iligkili verileri
saklamaktan sorumludur.

Sekil V.4.1. Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi Sistemi Organizasyon Yapisi:

Genel Kurul
Yonetim Komitesi

Yonetim Kurulu
Operasyon Merkezi

Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi, Uluslararasi Standartlar Orgiitiiniin ISO 17442 no'lu
standardi ile tanimlanmig, 20 karakterli ve hem harf hem de rakamlardan olusan bir koddur. Bu kod
atandigi her bir tiizel kisilik igin asagidaki referans verilerle iliskilendirilecektir:

» Tizel kisiligin resmi adi

> Tuzel kisiligin kayith oldudu ticaret sicilinin kaydinin ismi
» Tigzel kisiligin ilgili ticaret sicilindeki kayit numarasi

> Tuzel kisiligin yonetim merkezinin adresi

» Tizel kisiligin kurulu oldugu (lkenin ad

> Istirak/Hissedar olma durumu (projenin 2. asamasinda)

20 karaterden olusan kodun ilk dort karakteri yerel operasyon birimlerince kullaniimak Uzere
ayrilmistir. Sonraki iki karakter ilk etapta sifir degeri almasi beklenen rezerve bélimdiir. Takip eden 12
karakterlik bélim yerel operasyon birimlerince lretilecek ve Ulkede bulunan ve finansal islemlere taraf
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tim tizel kisiliklere atanacak kodu icermektedir. Son iki karakterlik bélim ise kontrol kodu olarak
kullanilacaktir.

Sekil V.4.2. Ornek Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi*:
TUR100YUV320564513X2Z

Her bir yerel Yerel operasyon birimlerince
operasyon tiretilecek ve her kurulusa atanacak 12
birimine karakterlik kod

verilecek 4
karakterlik kod

Sifir degeri alacak 2 karakterlik
2 rezerve karakter kontrol kodu

* Ornekte yer alan harf ve rakamlar farazidir.

Yerel operasyon birimlerinin tiim Uye Ulkelerde kurulmasinin ardindan 2013 yil iginde igler hale
gelmesi beklenen Kiiresel Tiizel Kisilik Kimlik Numarasi Sistemi’nin dniimiizdeki dénemde 6&zellikle
sistemik 6neme sahip finansal kuruluslarin gozetimi konusunda énemli faydalar sadlayacadi ve bu
sekilde yerel ve kiiresel finansal istikrara katkida bulunacadi degerlendirilmektedir.

Kaynakga:
Fifth Progress Report on The Global LEI Initiative, Ocak 2013.
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_130111a.pdf

FSB Report: A Global Legal Entity Identifier for Financial Markets , Haziran 2012.
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_120608.pdf

Charter of the Regulatory Oversight Committee for the Global Legal Entity Identifier (LEI), Kasim
2012. http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_121105c.htm
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V.5. Odeme Sistemlerinin Yeniden Yapilandiriimasi Projeleri

Odeme sistemi, {i¢ veya daha fazla katiimc arasindaki transfer emirlerinden kaynaklanan fon
aktarimlarinin gergeklestiriimesini saglamak amaciyla yapilan takas ve mutabakati saglayan bir arag,
yordam ve kurallar bitiniddr. Glvenli ve verimli calisan éddeme sistemleri, ulusal finans sisteminin
saglikl calismasinin ve para politikasinin basari ile uygulanabilmesinin en 6nemli unsurlarindan biridir.
Ulusal ddeme sistemlerinin piyasa isleyisinde herhangi bir sorun yasanmadan var olabilmesi finansal
sistemin istikrarinin  saglanmasi acgisindan biylk ©6nem arz etmekte ve bu sistemlerin tiim
uygulamalarindan sorumlu olan merkez bankalarn icin de blyilk bir sorumlulugu beraberinde
getirmektedir.

1211 sayili Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu'nun 4-I-f maddesinde “Tirk lirasinin
hacim ve tedaviliini diizenlemek, 6édeme ve menkul kiymet transferi ve mutabakat sistemleri kurmak,
kurulmus ve kurulacak sistemlerin kesintisiz islemesini ve denetimini saglayacak diizenlemeleri
yapmak, 6demeler icin elektronik ortam da dahil olmak (zere kullanilacak yéntemleri ve araglari
belirlemek” TCMB'nin temel gorevleri arasinda sayllmistir. Kendisine verilen bu sorumluluk
cercevesinde TCMB diinyadaki ve Ulkemizdeki gelismeleri ve en iyi 6rnekleri sirekli izlemekte ve
Ulkemize uygulanabilirligi acisindan degerlendirmektedir.

Bu baglamda EFT-EMKT sisteminin gelecekte karsilagiimasi muhtemel acil ihtiyaglara hizl cevap
verebilecek, sistemde sayica yogun miisteri 6demelerinin az sayida ancak yiksek tutarli ve zaman
kritik piyasa 6ddemeleri (izerindeki olasi risklerini azaltacak, daha uygun maliyetli ¢éziimler sunacak ve
daha modern ve Ustlin teknolojiler kullanarak esneklik sadlayacak sekilde yenilenmesi
kararlastirilmistir. Buradan hareketle yeni ddeme sistemleri yapisinin TCMB'nin kendi kaynaklariyla
kurumsal uygulama gelistirme platformunun kullanimiyla gergeklestiriimesi yaklagimini benimseyen
O0deme sistemleri yeniden yapilandirma projesi hazirlanmistir. Bir kismi uygulanmaya baslanan, bir
kisminin da 2013 yili iginde tamamlanmasi planlanan édeme sistemleri yeniden yapilandirma stratejisi,
asadidaki bilesenlerden olugsmaktadir.

Sekil V.5.1. TCMB EFT-EMKT Sisteminin Yeni Yapisi

Miisteriler arasi TL
aktarim sistemi
EFT- Katilimei
E,MKT =P Arayiizi TCMB Bankalar arasi TL
. O.Ze.| Sistemi ‘ Kurumsal aktarim sistemi
iletigim (KAS) Veri Tabani
Agl EMKT2

N

Glvenli baglanti
Glvenliveri iletisimi
Mesaj alis verigi

Mesaj dogrulamasi
Mesaj yonlendirme
Raporlama ve sorgulama

ihale
Sistemi

e WN =
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I Katilmai Arayiizii Sistemi (KAS)

Odeme sistemlerinin disa acilan yiizii olan KAS, TCMB ile kurumsal édeme sistemi uygulamalari
arasindaki iletisime aracilik eden, XML mesajlarina dayanan, standart, giivenli, siirekliligi ve devamliligi
yuksek bir sistem olarak 1 Ekim 2012 tarihinde hizmete alinmistir.

II. Elektronik Fon Transfer Sistemi

Elektronik fon transfer sistemi, 7 Aralik 2012 tarihinde islevsel bir ayrima tabi tutularak, distk
tutarli musteri 6demelerine odaklanan “misteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemi” ve bankalar arasi
yliksek tutarll piyasa 6demelerinin gergeklestirildigi “bankalar arasi Tirk lirasi aktarim sistemi” olarak
ikili yapiya kavusmustur.

i. Miisteriler Arasi Tiirk lirasi1 Aktarim Sistemi

2012 sonu itibariyla EFT sistemindeki mutabakatlarin sayica ylizde 98'ini olusturan distk tutarl
perakende ddemelerin gerceklestirildigi misteriler arasi Tirk lirasi aktarim sistemi, 7 Aralik 2012
tarihinde hizmete alinmistir. Sistemde hesaba ve isme yapilan misteri 6demeleri, kamu 6demeleri,
konut, isyeri ve diger kira ddemeleri, maas édemeleri ve kredi karti 6demeleri ile ilgili mesajlar gercek
zamanh birebir mutabakat ilkesi ile islenmekte ve katilimci bankalarin hesaplarinda yeterli fon
bulunmasi durumunda bekletiimeden gerceklestiriimektedir.

ii. Bankalar Arasi Tiirk lirasi Aktarim Sistemi

Bankalar arasi Turk lirasi aktarim sistemi, bankalarin birbirleriyle ve TCMB ile gerceklestirdikleri
piyasa 6demeleri ile yurt disi finansal kuruluglara verilen muhabirlik hizmetlerine iliskin édemelerin
gerceklestirildigi yiksek tutarli bir 6deme sistemidir. Bu sistemde diisiik tutarli miisteri 6demelerine
odaklanan misteriler arasi Turk lirasi aktarim sistemi disinda kalan az sayida, ancak sistemik éneme
sahip yulksek tutarli 6demeler gergek zamanl birebir mutabakat yéntemi ile islenmektedir.

2013 yilinin ilk dért ayinda musteriler arasi ve bankalar arasi Turk lirasi aktarim istatistikleri
incelendiginde, misteriler arasi Turk lirasi aktarim sisteminde gerceklesen islemlerin yiizde 82,9'unun
5 bin Tirk lirasinin altindaki islemlerden olustugu goriilmektedir (Tablo V.5.1).

Tablo V.5.1. 1 Ocak 2013-30 Nisan 2013 Miisteriler Arasi ve Bankalar Arasi TL Aktarim iIstatistikleri

Bankalar Bankalar Miisteriler Miisteriler

01.01.2013-30.04.2013 Arasi Arasi Arasi Arasi
(adet) (%) (adet) (%)

0-5.000 TL 130.683 16,63 60.345.904 82,91
5.000-10.000 TL 16.944 2,16 4.229.608 5,81
10.000-25.000 TL 22.378 2,85 3.761.219 517
25.000-50.000 TL 17.932 2,28 1.992.714 2,74
50.000-100.000 TL 23.583 3,00 1.159.309 1,59
100.000-500.000 TL 84.550 10,76 1.002.971 1,38
500.000-1.000.000 TL 51.174 6,51 130.853 0,18
1.000.000- TL 438.619 55,81 162.688 0,22

Toplam 785.863 100,00 72.785.266 100,00

Kaynak: TCMB
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III. Menkul Kiymet Aktarim ve Mutabakat Sistemi (EMKT2)

2013 yilinin Temmuz ayinda hizmete girmesi planlanan EMKT2 sistemi ile mevcut yapida EMKT
sisteminde gergeklestirilen menkul kiymet aktarim ve mutabakat islemleri gergeklestirilecektir.
EMKT2'nin simdi oldugu gibi EFT sistemi ile bitlinlesik olarak calisarak menkul kiymet ve fon
aktarimlarinda es zamanl 6deme karsiligi teslimat ilkesine gére faaliyet gostermesi planlanmaktadir.

Bu yil icinde tamamlanmasi planlanan 6deme sistemleri yeniden yapilandirma stratejisinin son
asamasinda ise EFT ve EMKT sistemlerinin de TCMB tarafindan gelistirilen yazilimlarla yenilenerek
tlkemiz 6deme sistemlerinin daha esnek, modern ve verimli bir yapiya gegisi hedeflenmektedir.

IV. 1ihale Sistemi (iHS)

IHS, TCMB biinyesinde gerceklestirilen TCMB ve Hazine Miistesarligi ihalelerine iliskin bilgi
akislarinin gerceklestirildigi bir sistem olup, 1 Ekim 2012 tarihinde faaliyete gecmistir.

2013 yili ortalarinda tamamlanmasi planlanan édeme sistemleri yeniden yapilandirmasinin
tlkemizin bankacilik sistemine ve mali sektdriine operasyonel acilimlar getirecek 6nemli ve gelismis bir
altyapi sadlayacadi diistinilmektedir.
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V.6. Islem Kayit Merkezleri

Son finansal krizin ardindan yapilan dederlendirmelerde, tezgah Ustii tiirev Uriinlerinin (Over-
the-counter derivatives-OTCD) artan islem hacimlerine ve buna badll olarak ortaya cikan risklere
ragmen etkin bir sekilde izlenemedigi tespit edilmistir. Bu kapsamda, 2009 yili Eyldl ayinda G20
liderleri OTCD piyasasinin isleyisine iliskin olarak sistemik riskin azaltiimasi, piyasa kosullarinin kétiiye
kullaniminin engellenmesi ve seffafigin artirlmasi bakimindan tiim OTCD islemlerinin islem kayit

merkezlerine (Trade Repositories-TR) bildirilmesi gerektigini beyan etmistir.

Bu amaca yo6nelik olarak, Finansal Istikrar Kurulu da (Financial Stability Board-FSB) OTCD
islemlerine iliskin verilerin TR’lerde toplanmasi ve piyasa diizenleyicilerinin, merkez bankalarinin ve
denetleyicilerin gorev alanlarina giren dizenleyici islemleri yerine getirmek icin TRlerde tutulan bu
verilere etkin ve kolay erisiminin olmasi gerektigini cesitli raporlarda ifade etmistir.

Diger yandan, Odeme ve Mutabakat Sistemleri Komitesi (Committee on Payment and
Settlement Systems-CPSS) ve Uluslararasi Menkul Kiymet Komisyonlari Orgiitii (International
Organization of Securities Comissions-IOSCO) 2012 yilinin Nisan ayinda yayimladiklari Finansal Piyasa
Altyapilarn Prensipleri ile TR’ler blinyesinde tutulan verilere tim ilgili otoritelerin etkin ve kolay
erisiminin saglanmasina yonelik olarak temel olusturacak tavsiye ve ilkeleri ortaya koymustur.

Yukarida bahsedilen calismalar ve girisimler sonrasinda, CPSS ve I0SCO tarafindan TR'lerde
tutulan verilere erisim ile ilgili olarak TR’lere ve otoritelere rehber olmasi amaciyla hazirlanan
Otoritelerin Islem Kayit Merkezi Verilerine Erisimine iliskin Danisma Raporu'nun ilk taslagi 27 Mart
2013 tarihinde yayimlanmistir.

TR’lerde toplanan OTCD islemlerine iliskin verilerin vyetkili otoritelerin erigimine agik
tutulmasinin dnemli sebepleri bulunmaktadir. Son finansal kriz, OTCD piyasasinda gercgeklestirilen
islemlerin seffafligi konusundaki cekinceleri ortaya cikarmistir. Kriz sirasinda erisilebilir verilerin
yetersiz olmasi, bazi finansal kuruluslarin iflasina neden olan sirdirilemez acik pozisyonlarin
alinmasindan kaynakl risklerin degerlendirilmesini engellemis ve otoritelerin yetkilerini kullanarak
gerekli miidahaleleri yapabilmelerine engel olmustur. Verilerin seffafliinin artirimasinin otoritelerin
riskleri tespit ve takip kabiliyetini artirarak bu piyasalarin istikrarini glglendirebilecedi
digliinidlmektedir.

Bu noktada, iyi isleyen ve organize TR'lerin verilerin toplanmasini, kayit altinda tutulmasini
saglayacadi ve verilere erisimi merkezilestirerek OTCD islem kayitlarinin ilgili otoriteler igin seffafligini
artiracadi, boylece finansal istikrarin temin edilmesi ile piyasa kosullarinin kétiye kullaniminin
engellenmesinin saglanmasinda dnemli rol oynayacadi disiiniilmektedir. Ayrica TR'lerin, katilimcisi
oldukca fazla sayida olan tirev Urlinleri piyasasinda tim katihmcilarin islemlerinin rapor edilmesi ve
gosterimi konusunda bir standartlasma saglamasi beklenmektedir.

OTCD piyasalarinda seffafigin artinlmasi yoniindeki G20 (ilke liderleri tarafindan yapilan
taahhiit cercevesinde TR'lerin 6nemi giderek artmaktadir. Bu yonde, son yillarda finansal piyasalarda
istikrarin saglanmasini teminen TR'lerin fonksiyonlarinin belirlenmesine ve gelistirmesine yonelik

olarak diizenleme calismalari hiz kazanmistir. Bircok Ullke, G20 taahhiitlerini OTCD iglemlerine iliskin
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verilerin raporlanmasinda uygulamakta ya da bu ydnde calismalarini stirdiirmektedir. Bu dogrultuda
bazi (lkelerdeki otoritelerin, farkli llkelerde yerlesik olsalar dahi TR’lerden veri talep etme haklar
bulunmakta ve yasal olarak TR'ler bu veri taleplerini yerine getirmekle yikiimli kilinmaktadir. Ilgili
otoriteler geleneksel bir yéntem olan her veriyi ayr raporlama kuruluslarindan elde etmek yerine,
raporlama kuruluslarindan veri toplayan ve verilere erisimi daha hizli hale getiren TR'lerden elde
etmeye baslamis, bu sekilde otoritelerin yetki kullanimlarindaki etkinlikleri artmistir.

Otoritelerin verilere erisiminin cergevesini belirleyen taslak rapor, otoritelerin yerine
getirmekle zorunda olduklari hedef ve amaglari dogrultusunda verilere olan ihtiyaclarini ortaya koyan
fonksiyonel bir yaklagim sergilemektedir. Diger bir deyisle, bu yaklasim veri ihtiyacini otorite bazinda
ortaya koymak yerine, otoritelerin yerine getirdikleri gorevler bakimindan belirlemektedir.

Bu kapsamda, otoritelerin TR’lerde toplanan verilere olan ihtiyaclar asadidaki gorevler
gergevesinde ortaya konulmaktadir.

+ Sistemik riskin degerlendirilmesi

» Genel makro dederlendirmenin yapilmasi

 Piyasalarin gozetimi ve yaptirimlarin uygulanmasi

« Piyasa katiimcilarinin denetlenmesi

« Finansal piyasa altyapilarinin denetimi, gdzetimi ve diizenlenmesi
e (Co6zimleme sirecinin planlanmasi ve yiritilmesi

e Para politikasi uygulamalari ve nihai kredi mercii fonksiyonu

Merkez bankalari genel olarak para politikasini makro hedeflere ulasmak igin yiritmektedir.
Merkez bankalari bu hedeflere ulasabilmek amaciyla para politikasini belirlerken finansal
piyasalardan, mal, hizmet ve isgiicii piyasalarindaki istatistiklerden vyararlandiklari gibi bazi
durumlarda piyasadaki riskleri finansal istikrar agisindan takip edebilmek icin OTCD islemlerine iligkin
verilere de ihtiyag duyabilmektedir.

Diger yandan, merkez bankalari kendi para birimleri icin nihai likidite saglayicilaridir. Merkez
bankalari bu fonksiyonu yerine getirirken likidite imkanlarindan yararlanacak kurumun gergeklestirmis
oldugu islemlere, kurumun mali yapisina ve kurumca saglanacak teminata iliskin bilgilere ihtiyag
duymaktadir. Acil durumlarda, merkez bankalarinin ayrica piyasaya sadlanacak likiditenin onemli
potansiyel sistemik sonuglari olup olmadidini da dederlendirebilmeleri 6nemlidir. Merkez bankalarinin
OTCD iglemlerine iliskin bilgilere erisebilmesi likiditenin saglanmasi durumunda ortaya cikabilecek
etkilerin degerlendiriimesi ve likiditenin istenen etkileri vermedigi olasi durumlarda gesitli
piyasalardaki zincirleme etkilerin goriilebilmesi bakimindan 6nem arz etmektedir.

Tim bu hususlara ilave olarak, merkez bankalarinin finansal piyasa altyapilarinin gézetimi ve
diizenlenmesi ile ilgili gorevleri kapsaminda da TR'lerde bulunan verilere erisiminin saglanmasinin
gerekebilecedi dederlendirilmektedir.
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KISALTMA LISTESI

AB : Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

AMB Avrupa Merkez Bankasi

ATM Otomatik Vezne Makinesi

BDDK : Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu
BiP Bilanco I¢i Pozisyon

BIS : Uluslararasi Odemeler Bankasi

BIST : Borsa Istanbul A.S.

BKM Bankalararasi Kart Merkezi

Bol : Japon Merkez Bankasi

BPP : Bankalararasi Para Piyasasi

BTOM : Bankalararasi Takas Odalari Merkezi
CPSS : Odeme ve Takas Sistemleri Komitesi
DBRS : Dominion Bond Derecelendirme Kurulusu
DBS : Devlet Borclanma Senedi

DIBS : Devlet i¢ Borclanma Senedi

DTH Doviz Tevdiat Hesabi

DWW Odeme Karsili§i Teslimat Ilkesi

EFT : Elektronik Fon Transferi

EMKT : Elektronik Menkul Kiymet Transfer Sistemi
EURIBOR: Euro Interbank Offered Rate

Fed : ABD Merkez Bankasi

FIK Finansal Istikrar Komitesi
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FSB Finansal Istikrar Kurulu

FSE : Finansal Saglamlik Endeksi

FSI : Finansal Saglamlik Gostergeleri

GMM Genellestiriimis Momentler Yontemi
G20 19 Ulke ve AB'den Olusan Grup
GSYIH : Gayrisafi Yurt Ici Hasila

IFS : IMF Uluslararasi Finansal Istatistikleri
IMF : Uluslararasi Para Fonu

IBAN Uluslararasi Banka Hesap Numarasi
I0SCO : Uluslararasi Menkul Kiymet Komisyonlari Orgiitii
ISO Uluslararasi Standartlar Orgiiti

IHs Ihale Sistemi

JCR : Japon Kredi Derecelendirme Kurulusu
KAP : Kamuyu Aydinlatma Platformu

KAS : Katihmci Araytiz Sistemi

KDV Katma Deger Vergisi

KDZK : Kaldiraca Dayali Zorunlu Karsilik

KGF Kredi Garanti Fonu

KKB : Kredi Kayit Blirosu

KKDF  : Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu
KMH Kredili Mevduat Hesaplari

KOBI : Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler
KYB Kalkinma ve Yatirim Bankalar

LEI : Kiiresel Tuzel Kisilik Kimlik Numarasi
LIBOR : London Interbank Offered Rate
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MDC Menkul Degerler Ciizdani

MKK Merkezi Kayit Kurulusu

MSCI Morgan Stanley Capital International
obD Otomotiv Distribiitorleri Dernegi

OECD : Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Tegkilati
OIS : Overnight Indexed Swap

OTCD : Tezgah Ustii Tirev Uriinleri

POS : Satis Noktasi Terminali

PPK : Para Politikasi Kurulu

ROK : Rezerv Opsiyonu Katsayisi

ROM Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi

RTGS : Gergek Zamanli Toptan Mutabakat ilkesi
SPK : Sermaye Piyasasi Kurulu

SYR Sermaye Yeterliligi Rasyosu

TBB Tiirkiye Bankalar Birligi

TCKB Turkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanhd
TCMB : Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
TGA Tahsili Gecikmis Alacaklar

TL : Turk lirasi

TOKI Toplu Konut Idaresi

TP : Turk Parasi

TPP : Takasbank Para Piyasasi

TR : Islem Kayit Merkezi

TSPAKB : Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kurumlar Birligi
TSRSB : Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi
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TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

UFE Uretici Fiyat Endeksi

VAR Riske Maruz Deger

VIX : Oynaklik Endeksi

VOB Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
YP : Yabanci Para

YPNGP : Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
ZK : Zorunlu Karsiliklar
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