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I. Genel Degerlendirme

Salgini sinirlamaya yonelik dnlemlerin gevsetilmesi, asilamanin hiz kazanmasi ve destekleyici
ekonomi politikalarinin katkisiyla kiiresel iktisadi faaliyetteki toparlanma siirmektedir. Kiresel
tedarik zincirlerinde yasanan aksakliklarin yol actigi arz kisitlari, acilmaya bagli artan talep ve emtia
fiyatlarinin etkisi ile kuresel 6lcekte enflasyon oranlari yikselmektedir. Gelismis tlke para politikalarina
iliskin olasi degisim sinyalleri, gelismekte olan tlkelere (GOU) yénelen fon akimlari Gzerinde etkili
olmaktadir. Reel sektér ve kamu borclulugu basta olmak Uzere kiresel bor¢luluktaki ylksek seyir, salginin
yeni varyantlar ile devam ediyor olmasi ve iklim degisikliginin finansal sistem Uzerindeki etkileri, kiresel
finansal istikrar agisindan baslica belirsizlik unsurlari arasinda yer almaktadir.

Yurt ici iktisadi faaliyette 2020 yilinin Giciincui ceyreginden itibaren goérulen giicli toparlanma
egilimi, 2021 yilinin Gigliincu ceyreginde dis talebin destegi ve hizmet sektérlerindeki canlanma ile
birlikte devam etmektedir. iktisadi faaliyet yilin ikinci ceyreginde salgin kisitlamalari ve finansal
kosullardaki sikilasmayla birlikte bir miktar ivme kaybederken, bu dénemde i¢ talebin yani sira net ihracatin
da yillik biyameye belirgin katkisi olmustur. Oncii géstergelere gore iktisadi faaliyet, yilin G¢tinci
ceyreginde salgin kisittamalarinin kaldirilmasi ve dis talebin de etkisiyle, sektorel olarak genis yayihmh guglu
bir seyir izlemistir.

ihracattaki canli seyir, basta turizm olmak iizere hizmet gelirlerindeki toparlanma ve altin
ithalatindaki diistisiin katkisiyla cari islemler dengesinde belirgin bir iyilesme egilimi gérilmektedir.
Cari islemler dengesi, gecmis 6ngorulerle uyumlu sekilde Agustos ve Eylul aylarinda fazla verirken,
mevsimsellikten arindiriimis veriler de dis dengedeki iyilesmeyi teyit etmistir. Eyltl ayinda 18,4 milyar ABD
dolarina gerileyen on iki aylik birikimli cari islemler acigindaki bu egilimin devam edecegi dngorulmektedir.
Finansman ihtiyacinin azalmasi ve diger yatirimlardaki artis sonrasinda TCMB rezervleri 2021 yili basindan
itibaren 35,1 milyar ABD dolari artis kaydederek 19 Kasim 2021 itibariyla 128,4 milyar ABD dolarina
ulasmistir.

Enflasyon goriinimu lGzerinde buyuk dlcide arz yonlii unsurlar etkili olmaktadir. Enflasyonda son
donemde gozlenen yukseliste; gida ve basta enerji olmak tzere ithalat fiyatlarindaki artislar ile tedarik
sureglerindeki aksakliklar gibi arz yonli unsurlar, yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki artislar ve agilma
kaynakli talep gelismeleri etkili olmaktadir. Enflasyon Uzerinde kisa vadede etkili olan gecici unsurlarin 2022
yilinin ilk yarisinda da etkisini sirdirmesi beklenmektedir.

Hanehalkinin finansal borcunun varliklara orani, yukiimliiluklerindeki artis hizinin yavaslamasi ve
finansal varhiklarindaki yiikselisin devam etmesi ile tarihi dusuk seviyelere gerilemistir. Turkiye'de
hanehalki bor¢lulugu salgin déneminde emsal Ulkelere kiyasla daha sinirli dizeyde artarken seviye olarak
GOU ortalamasinin oldukca altinda bulunmaktadir. Tiiketici kredisi borcu olan kisi sayisi salgin éncesine
gore artarken, kisi basina borc¢luluktaki iyilesme devam etmektedir. Bununla birlikte, bor¢lanmanin artan
oranda sabit gelirli kesim tarafindan yapilmasi borcun strdurtlebilirligini desteklemektedir. Hanehalki
finansal varliklarindaki artis egilimi, TL mevduat ve diger alternatif finansal varliklardaki gicli buyume ile
devam etmektedir. TL mevduat tercihi mevduat tutar kirlhmlarina gére tim mdasteri gruplarinda
gbzlenmektedir. 2021 yilinda hanehalkinin YP mevduat tercihinde duragan bir seyir izlenmektedir. Bu
donemde, hanehalkinin yatirim fonlari gibi mevduat disi TL finansal varliklara yonelimi de dikkat
¢cekmektedir.

Reel sektériin salgin ile birlikte artan borgluluk orani (Finansal Bor¢/GSYiH) salgin éncesi seviyelere
gerilemistir. Bu gelismede iktisadi faaliyetteki canlanma ve TL ticari kredi bUyUimesinin gectigimiz yila gore
yavaslamasi etkili olmustur. Reel sektdriin YP finansal borcu, yurt disindan temin edilen krediler kaynakli bir
miktar artarken, net YP pozisyonundaki iyilesme devam etmistir. Firmalar 2021 yilinda yurt disindan 6nemli
Olctde finansman saglamis ve dis borglarini yiizde 130 oraninda yenilemistir. Kisa vadeli net YP pozisyonu
da, kisa vadeli YP varliklardaki yUkselis nedeniyle olumlu gérinimuani korumustur. Reel sektériin finansal
varliklari arasinda é6nemli paya sahip olan ticari mevduattaki artis egilimi devam etmistir. TL ticari mevduat,
acllma sonrasinda canl iktisadi faaliyetle birlikte saglanan nakit girisleriyle artmistir. YP mevduat artisinda
ise yaz sezonunda turizm faaliyetlerinin canlanmasi, artan ihracat gelirleri ve yurt disinda yasayan Turklerin
ziyaretleriile sisteme giren efektiflerin dnemli roli olmustur.

iktisadi faaliyetteki canli seyir reel sektér firmalarinin karhlik, likidite ve bor¢ 6deme gostergelerine
olumlu yansimistir. BiST'e kote reel sektér firmalarinin nakit oranlari ihtiyat saikiyle tutulan hazir
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degerlerdeki artisa bagli olarak ylkselmistir. Bu durum, reel sektér firmalarinin yeni varyant kaynakli riskler
veya kuresel finans piyasalarina yonelik belirsizliklere karsi hazirlikli olmalari agisindan olumlu
degerlendirilmektedir. Ayrica, firma karliliklari ve bor¢ 6deme kabiliyetleri de glclu i¢ ve dis talebin etkisiyle
salgin 6ncesi seviyelerin tizerine cikarken karlliktaki iyilesme BIST firmalari geneline yayilmistir. Karliliktaki
iyilesmenin bankacilik sektértnun aktif kalitesine olumlu yénde yansiyacagi degerlendiriimektedir.

2021 yilinda kredi buyumesi ticari krediler kaynakl olarak yavaslarken, bireysel kredi buyimesi
guclu bir seyir izlemistir. EylUl ayindan itibaren para politikasi durusunda yapilan giincellemeler
sonrasinda ticari kredi bliyimesinde toparlanma egilimi gézlenmektedir. Ote yandan, bireysel kredilerde
gozlenen canlilik, 2021 yil Mayis ayl sonundan itibaren tam aciima ile birlikte gliclU ertelenmis talebin
devreye girmesinin yani sira bankalarin bu kredi turtindeki buyime motivasyonu ile iliskilidir. Bireysel kredi
bdyumesinin ilimli seyre dénmesi i¢in gu¢lendirilen makroihtiyati cercevenin etkileri takip edilmektedir.
Bireysel kredi biytmesinin ihmli dizeylere gerilemesi, dis denge ve enflasyon gériinimune yonelik risklerin
sinirlanmasi agisindan énem tasimaktadir.

Bankacilik sektorii aktif kalitesi, salginin baslangicindaki beklentilerin 6tesinde gli¢lii gériinimuni
korumaktadir. iktisadi faaliyetteki canliligin sirmesi ve kredi siniflama esnekliklerinin 2021 Eylil ay
sonuna kadar devam etmesinin etkisiyle tahsili gecikmis alacak (TGA) orani nispeten yatay bir patikada
hareket etmistir. TGA'lardan yapilan tahsilatlar gecmis yillara kiyasla gli¢li seyretmistir. Kredi siniflama
esnekliginin 2021 yili Eylul ayi sonundan itibaren kademeli bir sekilde kaldiriimasiyla TGA'ya ilavelerin
basladigi gorilse de, net etkinin sinirli olmasi beklenmektedir. Ayrica, bankalarin salgin déneminde ihtiyatli
bir sekilde kredi karsiligi ayirmis olmalari, kredi siniflandirma esnekliklerinin kaldiriimasi sonrasinda
olusabilecek TGA ilaveleri kaynakli banka karlliklari Gzerindeki baskinin sinirli kalmasina neden olacaktir.

Bankacilik sektérinun fonlama ve likidite kaynakl riskleri yénetebilecek guiclu likidite tamponlari
bulunmaktadir. Bankalarin toplam ve YP cinsi likit aktiflerinde goérilen artis, sektorin likidite gdrinimuni
desteklemeye devam etmektedir. Sektorin toplam ve YP likidite karsilama oranlari tarihi yuksek seviyelere
yakindir. Krediler, istikrarl fonlama araci olan mevduat ile fonlanmaktadir. 2021 yilinda kredi buyimesinin
yavaslamasi ile birlikte kredi mevduat oraninin son dénemdeki en dusuk degerine ulastigl gbzlenmektedir.
Mevduattaki yiksek YP payi ve firmalarin zayif seyreden YP kredi talebi nedeniyle bankalarin yurt disi
fonlama ihtiyaci azalmis olup, dis borg yenileme orani ytizde 93 seviyesinde gergeklesmistir. Bankalarin
2021 yilinda gerceklestirdigi sendikasyon kredisi yenilemeleri yizde 100 oraninin Uzerinde gerceklesirken
yilin ikinci ddneminde yapilan sendikasyon kredisi faizlerinde iyilesme gézlenmistir. Sektoran, YP likit aktif
portfoyu kisa vadeli YP cinsi yurt disi borcunu karsilayabilecek seviyededir. Bankacilik sektérinin
uluslararasi kaynaklara gulclu erisim kabiliyetinin yani sira, bulundurmus oldugu likidite tamponlari, fonlama
ve likidite kaynakli muhtemel risklerin 6nimuzdeki dénemde yonetilebilir seviyede olmaya devam
edecegine isaret etmektedir.

Bankacilik sektéri TL ve YP cinsinden faiz riskine karsi giicli bilango yapisina sahiptir. Mevcut Rapor
doneminde sektorin vade uyumsuzlugu gerilemeye devam etmistir. Sektorin aktif ve pasifleri arasindaki
vade farki sinirli dizeyde gerilemis; degisken faizli kredi ve menkul kiymetlerin bilanco icerisindeki payi
yukselmistir. Buna bagl olarak uygulanan faiz soku senaryosunda olusabilecek muhtemel kaybin yasal
dzkaynaklara orani bankalarin tamaminda yasal sinirin (6zkaynaklarin yiizde 20'si) altinda kalmaktadir. Ote
yandan, 2020 yili son ¢eyreginden itibaren YP pozisyon fazlasina gecen sektorin bu egilimini 2021 yili
suresince korudugu gozlenmektedir.

Salginin olumsuz etkilerinin belirgin sekilde hissedildigi 2020 yili ile 2021 yilinin ilk yarisinda
gerileyen bankacilik sektérii karliligi, 2021 yilinin ikinci yarisindan itibaren toparlanma egilimine
girmistir. Karlilik performansinin iyilesmesinde en 6nemli unsur, kredilerin yeniden fiyatlanmasi ve ihmli
seyreden mevduat faizlerinin etkisiyle net faiz gelirinin artmasidir. Ote yandan, TGA ilavelerindeki ihmli
seyrin etkisi ve karsilik iptalleri sonrasinda kredi karsilik giderlerindeki azalis da kar performansina destek
vermektedir. Sektor karliigindaki iyilesme, 6zkaynak kanalindan sermaye yeterliligini desteklemektedir.

Bankacilik sektériiniin sermaye yeterliligindeki gi¢lii gériinim korunmakta, sektoriin sermaye
yeterlilik oranlari yasal sinirlarin iizerinde kalmaya devam etmektedir. Ulkemizde bankalar yasal
sermaye tamponlarinin Uzerinde ilave sermayeye sahiptir. Bankalarin yasal 6zkaynaklari, zarar karsilama
kapasitesi yuksek kalemlerden olusmaktadir. Bankalarin mevcut sermaye stokunun olasi kayiplari
karsilayabilecek seviyede oldugu goérulmektedir.



