Genel Degerlendirme

KUresel iktisadi faaliyette gdzlenen canlanma 2017 yili Mayis
ay! Finansal Istikrar Raporu’ndan bu yana devam etmistir. Yurt icinde
kamu maliyesi tesvikleri ve destekleriyle birlikte uygulanan
makroihtiyati politikalar sonucu kredi bUyUmesi gecmis yillara goére
gUcglU bir seyir izlemis ve iktisadi faaliyet hiz kazanmistir.  Agiklanan
veriler, iktisadi faaliyetteki glclU seyrin UcUncU ceyrekte de devam
ettigine isaret etmektedir. Yiin GcUNncU ¢ceyreginde, 6ne ¢ekilen firma
kredi talebindeki normallesmenin ve Kredi Garanti Fonu (KGF)
kefaletli kredilerde limitlere yaklasimis olmasinin bir sonucu olarak
kredi bUyUmesi tarinsel ortalamasina yakinsamis ve bu seviyelerde
istikrar kazanmistir. Bu cercevede, makroihtiyati tesviklerin ve KGF
kefaletli kredilerin bUyUmeye etkisinin kademeli olarak azalacadi ve

ekonominin ana egilimine ydnelecegdi 6ngdérUimektedir.

KUresel finansal piyasalar, kiUresel ekonomideki olumlu
gorunum, risk istahindaki artis ve gelismis Ulke para politikalarna dair
belirsizliklerin - azalmasindan kaynaklanan destekle olumlu seyrini
sUrdUrmektedir. ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) parasal normallesme
sUreci kapsaminda EylGl ayinda aldigi bilanco kicUltme karar,
gelismis  Ulkelerde devam eden iktisadi politika belirsizliginin
azalmasina katki saglamistir (Grafik 1). Avrupa Birligi (AB) Uyesi baz
Ulkeler ile ingiltere’ deki secim sUrecinin tamamlanmasi da séz konusu
belirsizligin azalmasinda rol oynamistir. ispanya’da stregelen siyasi
belirsizik ve Ingiltere’nin AB'den cikis sUrecine iliskin yol haritasinin
henlz netlesmemesi Euro Bolgesi kaynakl dissal riskleri bir miktar
artrmakla  birlikte, ABD ile diger gelismis Ulkelerin  iktisadi
faaliyetlerindeki canlanma ve para politikalarindaki normallesme
egdilimi kUresel finansal piyasalardaki  gérinimu desteklemektedir.
Gelismis Ulke ekonomilerindeki toparlanmanin belirginlesmesiyle
kUresel ticaret hacmi de artis gdstermistir. Bu cercevede, kUresel
finansal piyasalardaki olumlu gérGnUmUn ve getiri arayisinin da
katkisiyla gelismekte olan Ulkelere yonelik sermaye girisleri, jeopolitik
gelismelere duyarliigini korumakla birlikte yUksek seyretmeye devam
etmistir (Grafik 2). Ancak bu durum, Fed'in yani sira, diger gelismis
Ulke merkez bankalar tarafindan da ifade edilen normallesme

sUreclerinin beklentilerin tersine islemesi durumunda sekteye ugrama
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riskine sahiptir. Bu riskler, Asya ve Orta Dogu basta olmak Uzere

jeopolitik sorunlarn gelisimine bagl olarak artabilecekfir.

Grafik 1 Grafik 2
Iktisadi Politika Belirsizligi Endeksleri Gelismekte Olan Ulkelere Ydnelen Haftalik Fon
(Endeks, 2012=100) Akimlar (Milyar ABD Dolan, 13 Haftalik Birikimli)
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Not: Endeksler seviye olarak kendi arasinda karsilastinlabilir degildir.

Kaynak: Bloomberg (Son Veri: 10.17) Kaynak: EPFR (Son Veri: 08.11.17)

Firmalarn  toplam  finansal  borcluluk/GSYIH  orani 2017
basindan itibaren yatay seyretmektedir (Grafik 3). Bu durum, hem
yurt ici hem de yurt disindan temin edilen YP cinsi kredi stokundaki
bUyUmenin yavaslamasindan kaynaklanmaktadir.  YP  kredilerin
vadelerinde gdzlenen belirgin uzama, kur riskini azaltici unsurlar
arasinda olup, YP TGA orani dUsuk seyretmektedir. Reel sektérin kur
riskine yonelik saglikli bir takip ve analiz mekanizmasinin kurulmasi icin
Sistemik Risk Veri Takip Modeli gelistiriimis olup bu amacla kapsamii
bir veri seti olusturulmustur. Diger taraftan, yUrOriGkte bulunan
dUzenlemeler cercevesinde hanehalkl yabanci para (YP) cinsinden

kredi kullanamamasi hanehalkini kur riskinden korumaktadir.

Grafik 3 Grafik 4
Reel Sektdr Finansal Borglarinin GSYIH Icindeki Payi ve Yillik Kredi BUyUmesi
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degisimleridir. meblaglar ABD dolari icin 0,7, euro icin 0,3 agiridi kullanilarak elde
edilen sepet kullanilarak kur etkisinden arndirimigtir.
Kaynak: TCMB, BDDK (Son Veri: 08.17) Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.17)
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2016 vyl son ceyreginden itibaren yurt icinde yUrUtilen
makroihtiyati politikalar, kamu tedbir ve tesvikleri ile KGF kefaletli
kredi destegiyle kredi hacminde &nemli bir arfis saglanmistir (Grafik
4). Bu artista arz ve talep yonlU unsurlar efkili olmustur. Uzayan vade
ve baz etkisiyle &zellikle konut ve ihtiyac kredileri belirgin bir artis
sergilerken, KGF kefaletli krediler basta olmak Uzere kredi imkanlar
ficari  kredileri destekleyici etkide bulunmustur.  Makroihtiyati
tedbirlerle desteklenen bireysel kredi kullaniminin yani sira reel
sektére saglanan kredi imkanlar, firmalan canlanan yurt ici talebi
karslamaya, ertelenen stok artinmina ve borclarnn  yeniden
yapllandirnimasina yénlendirmistir. Bu dénemde YP firma kredileri kur
hareketleri ve zayif seyreden makine-techizat yatinm talebine bagh

olarak yavaslamistir.

Gerek kur gelismeleri gerekse kur riskinin yonefilmesine iliskin
farkindaligin artmasi sonucu ficari kredilerdeki YP'den TL'ye gecis,
mevcut Rapor déneminde de devam etmistir. YP mevduatiarda bu
dénemde gbzlenen gUcll arts ve TL kredilerdeki ivmelenme,
bankalan uluslararasi piyasalardan para takasi yoluyla ek TL kaynak

bulmaya yéneltmistir.

Bankacilik sektoru olasi soklara karsi giclU likidite pozisyonunu
korumaktadir. Bankalarn TCMB'de Rezerv Opsiyon Mekanizmasi
(ROM) kapsaminda bulundurdugu altin ve déviz cinsi likit varliklar son
dénemde artmistir. Sektdéron fon kaynaklarnin énemli bir  kismi
cekirdek  yUkUmlUlUklerden olusmakta olup, gerek c¢ekirdek
yUkUmIUGlUklerin gerekse yurt ici diger kaynaklarnn yabanci kaynaklar
icindeki payinin artmasi, derinlesen yurt ici piyasalara isaret
etmektedir (Grafik 5). Bankalarn ¢ekirdek disi yOkUmlUlGk vadelerinin
yUksek seviyedeki seyri de uluslararasi piyasalarda yasanabilecek
olasi soklara karsi sektérin direncini artirmaktadir (Grafik é). Son
dénemde artan kredi bUyUmesine karsin, gicli seyreden mevduat
arhisi, bankalara likidite pozisyonlarini koruyucu ek imkdn sunmakta
ve kredi arzini desteklemektedir. Boylelikle bankalar kredi ve
mevduatta gdzlenen hareketlere bagl olarak &dnemli bir fonlama
kisifiyla  karsilasmamis, kredi bUyUmesini bUyUk 0OlcUde cekirdek

yUkUmIUGlUklerle karsilamustir.
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Grafik 5

Mevduat Disi Kaynaklann Yabanci Kaynaklara Orani

(4 Haftalk Hareketli Ort., YUzde)

Grafik 6

Toplam Dis Borg Yenileme Orani ve Ortalama Vadesi
(YUzde, Ay)
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Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.17)
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disi yOkUmIOIUk kullanim ve geri édeme tutarlannin é aylk hareketli
toplamlan Uzerinden hesaplanmistir.

Kaynak: TCMB, MKK (Son Veri: 09.17)

Bankacilik sektdérGnUn aktif kalitesi gUclu  seyretmektedir.

Kredi kanalinin canlanmasi ve ikfisadi faaliyetin hiz kazanmasiyla son

rapor dénemine kiyasla tahsili gecikmis alacaklarn (TGA) dénem ici

ilaveleri ve aktiften silinenler azalarak, dénem igi tahsilatlar ise artarak

aktif kalitesinin korunmasina katkr saglamistir (Grafik 7). Mali destek

politikalarinin daha yodun olarak uygulandidi dénemde artan KOBI

kredilerine bagl olarak KOBI TGA oranlarinda azalma gérilimustir.

TGA oranlan sektérel ve para birimi bazinda farkliik gdsterse de,

firmalar kesiminin bUyUklUk bakimindan énemli bir kismini tfemsil eden

sektorlerde TGA'lar yatay seyretmistir (Grafik 8). Firma kredilerinde YP

cinsinden TGA'larin mevcut seviyelerini korumasi bankacilik kesimi

akfif kalitesinin dissal soklara karsi dayanikliiginin bir gdstergesidir.

Grafik 7 Grafik 8
Tahsili Gecikmis Alacak Oranlan Firma Kredileri Tahsili Gecikmis Alacak Oranlan
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Kaynak: BDDK (Son Veri: 09.17)

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.17)
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Bankacilik sektoro  karlihgr, 2017 yilinin ikinci ¢ceyreginden
ifibaren sinirh bir gerileme g&stermekle birlikte gUc¢lu  seviyesini
korumustur (Grafik 9). Bu gerileme esas itibaryla 2016 yilindaki tek
seferlik gelir etkisinin kaybolmasi ve TL kredi talebini karsiama
amacliyla gerceklestiilien para takasi islem  maliyetlerinden
kaynaklanmistir. Sektérin karliigi, yakin dénemde sunulan kredilerin
bUyUk bir bdluminin KGF kefalefi altinda verilmesi ve kurdaki
dengelenme gibi nedenlerle yUksek seviyelerde gerceklesmis ve bu
durum sermaye yeterlilik rasyolarnda (SYR) belirgin  bir arfisla

sonuclanmistir (Grafik 10).

Grafik 9 Grafik 10
Aktif ve Ozkaynak Karliliklan Gelisimi Standart ve Cekirdek SYR Gelisimi
(YUzde) (YUzde)
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Not: Karlilik oranlan bir yillik birikimli kér Gzerinden bir yillik ortalama
paydaya bélinerek hesaplanmaktadir.

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.17) Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.17)

----- Gekirdek SYR (Sag E.)

Bankacllik sektérl gUclU sermaye yapisini korumaktadir. Son
dénemde, sermaye benzeri borc ihraclarinda kaydedilen artis ve
karlihgin olumiu seyri bankalarnin yasal 6zkaynaklarina belirgin destek
saglamistir. Buna ilave olarak baz bankalar mevcut sermaye benzeri
borclarnni Basel lll'e uyumlu yeni ihracglarla tfakas edip sermayelerini
gUclendirmistir. Risk agirlikli  varlik kompozisyonunda &nemli  bir
dedisiklik olmamakla birlikte, dUzenlemelerin getirdigi YP cinsinden
varlk ve alacaklarn risk agirliklarinin dUzenlenmesi ve son ddnem
kredi bUyUmesinde KGF kefaletinin artan payi hesaplanan kredi riskini
asagl  c¢ekmistir.  Bu gelismelerin  sermaye yeferligi  Gzerindeki
muhtemel katkisi, gelecek dénem sekidr geneline ilave sermaye
tamponu  sadlayacak olmasidir. Ondmuizdeki dénemde finans
sektdérinde kurumlar vergisi oranlarinda  yapllan dedisikligin  ise

bankacilik sektdrd SYR'sine etkisinin sinirl olmasi beklenmektedir.
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KUresel ekonomi ve finansal piyasalardaki olumlu gérGnimin
yani sira 6nUmuzdeki déneme iliskin riskler de gundemde yerini
korumaktadir. Gelismis Ulkelerde para politikasinin seyri, kUresel
jeopolitik riskler ve Euro Bolgesi genelindeki siyasi gelismeler finansal
sistem icin olasi kinlganlk unsurlar arasinda yer almaktadir. Bununla
birlikte, TUrk bankacilik sektérionin gucli sermaye tabani, istikrarl akfif
kalitesi ve yeterli likit varlik dUzeyi sayesinde s6z konusu risklere karsi

dayanikliigini strdirecedi degerlendiriimektedir.
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