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5. Finansal Kosullar ve Para Politikasi

2020 yiinin ilk ceyreginde kiresel iktisadi faaliyetteki zayiflama sonucunda kiresel risk istahi hizla
gerilemis ve gelismekte olan Ulkelere yonelik risk algilamalari dnemli dlciide bozulmustur. Kiresel iktisadi
faaliyetteki ani yavaslamaya karsi gelismis ve gelismekte olan tlke merkez bankalari genisleyici yonde
koordineli adimlar atmis; hem merkez bankalari hem de hikimetler hizla tepki gdstererek parasal ve mali
onlemler almislardir.

TCMB, Ocak ve Subat aylarinda, enflasyondaki seyrin yil sonu tahminleriyle uyumlu oldugu
degerlendirmesiyle enflasyon gérinimini etkileyen tim unsurlari dikkate alarak, politika faiz oraninda
toplam 125 baz puanlik indirim yapmistir. Salgin éncesi donemde Tirkiye ekonomisine iliskin
makroekonomik gdstergelerde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Enflasyonda hizl bir disls saglanmis,
cari islemler dengesinde dnemli bir dizelme gozlenmistir. Kiiresel gelismeler paralelinde Turk lirasinda
gozlenen deger kaybina karsin, basta ham petrol ve metal fiyatlari olmak Uzere uluslararasi emtia
fiyatlarindaki keskin dists enflasyon gorinUmund olumlu etkilemektedir. Bu cercevede, TCMB, yil sonu
enflasyon tahmini Gzerindeki asag yonlu risklerin arttigi degerlendirmesiyle Mart ve Nisan aylarinda
politika faizinde toplamda 200 baz puan indirime gitmistir. Salgina bagli gelismelerin Tirkiye ekonomisi
Uzerindeki olumsuz etkilerinin sinirlandirilmasi acisindan finansal piyasalarin, kredi kanalinin ve firmalarin
nakit akisinin saglikli isleyisinin devami blylk dnem arz etmektedir. Bu ¢cercevede, TCMB finansal istikrari
desteklemek amaciyla 17 Mart, 31 Mart ve 17 Nisan 2020 tarihlerinde kapsamli tedbir paketleri
aciklamistir (Kutu 5.1).

Salgin 6ncesinde yurt ici fonlama kosullarinda gozlenen gevseme egilimi, salginin kiresel bir boyut
kazanmasiyla birlikte hizla artan risk primlerinin etkisiyle yavaslamaya baslamistir. Banka Kredileri Egilim
Anketi verileri de kredi standartlarindaki gevsemenin yilin ilk ceyreginde hiz kaybettigini gdsterirken ticari
kredi talebinde canlanmanin slrdigline isaret etmektedir. Bunun sonucunda kredi faizlerinde bir dnceki
ceyrekte gdzlenen hizli gerileme egilimi sona ermistir. Bu dénemde ticari kredilerdeki blyime artmaya
devam etse de tlketici kredilerindeki baylime ivme kaybetmistir. Bankalar 2020 yilinin ikinci geyreginde
ticari kredi talebinde artisin stirecegini, ticari kredi standartlarindaki gevsemenin ise daha sinirli bir oranda
devam edecegini tahmin etmektedir. Kiresel finansal kosullardaki sikilagsma kredi blyimesine iliskin asagi
yonlU risklerin ortaya ¢ikmasina neden olsa da TCMB’nin aldigi politika 6nlemlerinin s6z konusu riskleri
sinirlandirmasi ve kredilerin iktisadi faaliyete verdigi destegin 6nimizdeki donemde sirmesi
beklenmektedir.

5.1 Finansal Piyasalar ve Para Politikasi

Yilin ilk ceyreginde salgin ve kiresel iktisadi gérinimde gdzlenen kayda deger bozulmanin etkisiyle
kiresel risk istahi belirgin olclide gerilemistir. Basta Fed olmak Gzere gelismis Glke merkez bankalari
salgina karsi para politikasinda gevsetici dnlemler alirken salgindan etkilenen Ulkelerin hikiimetleri
kapsamli mali dnlem paketleri aciklamistir (Kutu 2.2). Piyasalarda olusan tedirginligin etkisiyle altin ve
degerli metal fiyatlari ylkselirken enerji fiyatlari belirgin miktarda gerilemistir. Yatirimcilarin glivenli liman
olarak gortlen dlkelerin kamu borglanma senetleri gibi varliklara hizla yonelmesi sonucunda gelismekte
olan dlkelerin risk primlerinde ytksek oranlh artislar gdzlenmistir. Tlrkiye’nin Glke risk primi de diger
gelismekte olan Ulkelere benzer hareket etmistir (Grafik 5.1.1). Oniimiizdeki dénemde salgina iliskin
olumlu gelismeler olmasi halinde, gevseyen kiresel likidite kosullarinin risk primlerine dislricl yonde
katki yapmasi beklenmektedir. Mevcut Rapor déneminde, Turkiye’den ve diger gelismekte olan
lUlkelerden 2008 yilindaki kiresel finansal krize kiyasla ¢ok daha yogun sermaye c¢ikislari gerceklesmistir.
S6z konusu dénemde Tirkiye dahil gelismekte olan llkelerden portfdy cikislari hem DIBS hem de hisse
senedi piyasalarinda gdzlenmistir (Grafik 5.1.2). Bununla birlikte, diger tlke 6rneklerinde de goruldigu
gibi, DIBS piyasalarindaki cikislarin hisse senedi piyasalarindaki cikislardan dlcek olarak daha biiyiik oldugu
gbze carpmaktadir.
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Grafik 5.1.2: Gelismekte Olan Ulkelerde Portféy

Grafik 5.1.1: Bolgesel Risk Primleri* (2 Ocak 2020 = 0, Baz
Hareketleri* (4 Haftalik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: EPFR, TCMB.

* Turkiye verisi hisse senedi ve DIBS piyasasina yénelen portféy
akimlarini kapsamaktadir. DiBS verisine repo kalemi dahildir. GOU
verisi EPFR veri tabanindan alinmistir ve veri tabaninda bulunan tim
fonlarin gelismekte olan lke hisse senedi ve DIBS piyasalarina yaptigi
haftalik net yatirimlari kapsamaktadir.

Kaynak: Bloomberg.
* 2 Ocak 2020’den itibaren birikimli degisimi gostermektedir.

Gelismekte olan Ulke para birimleri son donemde ABD dolarina karsi belirgin miktarda deger kaybetmistir.
Turk lirasi ise diger gelismekte olan Ulke para birimlerinden belirgin bir sekilde ayrismamistir (Grafik 5.1.3
ve Grafik 5.1.4). Gelismekte olan pek ¢ok llkede iktisadi faaliyetin yavaslamasinin yani sira kiiresel talebin
dismesi ve ozellikle turizm gelirlerinde belirgin disUsler beklenmesi gelismekte olan Glke para birimleri
Uzerinde 6nemli baski unsurlari olarak éne ¢ikmaktadir. Bunun yaninda petrol fiyatlarindaki hizli
gerilemenin, petrol ihracatgisi gelismekte olan Ulkelerin para birimleri Gzerinde ek bir baski unsuru oldugu

gbdzlenmistir.

Grafik 5.1.3: TL ve Gelismekte Olan Ulke Para Birimlerinin Grafik 5.1.4: Kur Sepeti* ve Tlrkiye’nin EMBI Endeksi

ABD Dolari Karsisinda Degeri (02.01.2020=1)
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Kaynak: Bloomberg.
* Kur sepeti 0.5%ABD dolari + 0.5*euro karsisinda Turk lirasinin

degerini temsil etmektedir.

Kaynak: Bloomberg.

* Gelismekte olan Ulkeler: Brezilya, Sili, Kolombiya, Macaristan,
Malezya, Meksika, Polonya, Romanya, G.Afrika, Hindistan,
Endonezya ve Filipinler.

Bu doénemde opsiyonlarin ima ettigi Tlrk lirasi oynakligi kiiresel gelismelerin etkisiyle hizla ylkselmistir.
Turk lirasinin 1 ay vadeli ima edilen oynakligi Nisan ayi ortalarina dek diger gelismekte olan Ulke para
birimlerine benzer sekilde ylkselmis, sonrasinda ise mevcut seviyelerini korumustur. Bununla birlikte Tlrk
lirasinin 12 ay vadeli ima edilen oynakligindaki artis daha sinirli olmustur (Grafik 5.1.5 ve Grafik 5.1.6).
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Grafik 5.1.5: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakligi (1 Ay Grafik 5.1.6: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakligi (12 Ay
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.
* Gelismekte olan Ulkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, G. Afrika, * Gelismekte olan Ulkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, G. Afrika,
Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Polonya, Romanya, Sili.

Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Polonya, Romanya, Sili.

Para Politikasi

TCMB Subat ayinda, cekirdek enflasyon gostergelerinin iimli seyrettigi ve enflasyondaki seyrin yil sonu
tahminiyle biyik 6lcide uyumlu oldugu degerlendirmesiyle politika faizinde Ocak ayina kiyasla daha
6lclld bir indirim yapmustir. Mart ayindan itibaren, salginin diinya ve Tlrkiye ekonomisi Gzerindeki
etkilerine bagl olarak, Tlrk lirasinda gozlenen deger kaybina karsin uluslararasi emtia fiyatlarindaki keskin
dUsls enflasyon gdrinimind olumlu etkilemektedir. Ayrica, toplam talebin enflasyonu sinirlayici etkisinin
giclenmesinin de yil sonu enflasyon tahmini Gzerindeki asagi yonli riskleri arttirmasi nedeniyle TCMB
politika faizini Mart ve Nisan aylarinda 100’er baz puan daha indirerek ylzde 8,75 seviyesine cekmistir
(Grafik 5.1.7). Alinan diger destekleyici dnlemlerle birlikte degerlendirildiginde, para politikasi kararlarinin
ekonominin Uretim potansiyelini destekleyerek finansal istikrara ve salgin sonrasi toparlanmaya katki
yapacagl ongorulmektedir.
Grafik 5.1.8: TCMB Acik Piyasa islemleri (2 Haftalik

Grafik 5.1.7: Kisa Vadeli Faizler (%)
Hareketli Ortalama, Milyar TL)
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Kaynak: BIST, TCMB. Kaynak: TCMB.
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Sistemin fonlama ihtiyacinin artis gdsterdigi mevcut Rapor déneminde, fonlamanin halen énemli bir kismi
TCMB ve BIST blnyesinde gercgeklestirilen doviz karsihigi TL swap islemleriyle karsilanmistir. Bununla
birlikte acik piyasa islemleri (APi) araciligiyla saglanan net fonlama miktarinda da artis gdzlenmistir

(Grafik 5.1.8). TCMB, Piyasa Yapicisi (PY) bankalara taninan gecelik repo imkanini arttirmasinin yani sira 17
Mart 2020 tarihinde acikladigl dnlem paketi cercevesinde, 24 Mart, 27 Mart, 7 Nisan, 15 Nisan ve 29
Nisan tarihlerinde koridorun alt bandi olan gecelik bor¢ alma faiz oranindan 3 ay vadeli repo ihaleleri

dizenlemistir (Grafik 5.1.7).

Politika faiz oraninda yapilan indirimlere ek olarak, TCMB, bankalara Turk lirasi ve yabanci para likidite
yonetiminde esneklik saglanmasina ve Devlet i¢c Borclanma Senetleri (DIBS) piyasast likiditesinin
desteklenmesi yoluyla parasal aktarim mekanizmasinin giclendirilmesine yonelik kapsamli bir tedbir seti

uygulamaya koymustur (Kutu 5.1).

Mevcut Rapor doneminde Tirk lirasi getiriler diizenlemelerin etkisiyle kisa vadelerde belirgin olarak
gerilerken orta ve uzun vadelerde yUkselmistir. Bunun sonucunda getiri egrisi belirgin 6lctde pozitif egimli
hale gelmistir (Grafik 5.1.9). Orta ve uzun vadeli getirilerdeki ylkselis, Glke risk primindeki artisin yani sira
uzun doéneme iliskin enflasyon belirsizligindeki yikselisten kaynaklanmistir (Grafik 5.1.10). Nitekim, reel ve
nominal tahvil fiyatlarindan hesaplanan enflasyon telafisinde Nisan ayina kadar goézlenen artisin, Beklenti
Anketi'nden elde edilen uzun vadeli enflasyon beklentilerindeki artistan ylksek oldugu gozlenmistir.

Grafik 5.1.9: Son Dénemde DIBS Getiri Egrisi (%) Grafik 5.1.10: Tahvil Getirileri (%) ve Enflasyon Telafisi (5
Gunluk Hareketli Ortalama, %)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.

5.2 Kredi Kosullari

TCMB ortalama fonlama faizi ve mevduat faizinde 2019 yilinin G¢lncl ¢eyreginden itibaren gorilen dists
egilimi 2020 yilinin ilk ceyreginde yavaslamis; mevduat faizi yatay seyrederken, fonlama faizi sinirh bir
miktar gerilemistir. Kur takasi faizi ise Ocak ayinda azalmaya devam etmis ancak ceyregin geri kalaninda
yukselmistir (Grafik 5.2.1). Bankalarin fonlama maliyetlerinin disis egilimindeki yavaslama ile uyumlu
olarak, Banka Kredileri Egilim Anketi (BKEA) verilerine gore yurt ici fonlama kosullarinin kredi
standartlarina gevseme yoninde verdigi katki yilin ilk ceyreginde azalmistir (Grafik 5.2.2). Ancak, bankalar,
fonlama kosullarindaki gevsemenin yilin ikinci ceyreginde artmasini beklemektedir.

56



Finansal Kosullar ve Para Politikasi

Grafik 5.2.2: Bankalarin Yurt ici Fonlama Kosullar

Grafik 5.2.1: Bankalarin Fonlama Maliyetlerine iliskin
(Ceyreklik % Degisim)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TCMB.
* BKEA'da bankalarin beklentilerini gdstermektedir. Faiz

degisimlerinde ikinci geyrek ortalamasi olarak Nisan ayinin tg
haftalik ortalamasi kullaniimistir. Not: Mavi gubuklar BKEA'da yurt igi
fonlama kosullarinin kredi standartlarina katkisini gdstermektedir.

TCMB’nin 2019 yil Temmuz ayindan itibaren politika faizinde yaptigi indirimler kredi ve mevduat
faizlerine giclu bir sekilde yansimistir. Ticari ve tiketici kredisi faizlerinde gozlenen bu gerilemenin
ardindan, yilin ilk ceyreginde, tiketici kredi faizleri yatay seyrederken; ticari kredi faizi ise sinirli bir miktar
yUkselmistir (Grafik 5.2.3 ve Grafik 5.2.4). Kredi standartlariyla tutarh olarak, TL ticari kredi ve mevduat

faizi farki yilin ilk ceyreginde bir miktar yikselmistir (Grafik 5.2.3).

Grafik 5.2.4: Tuketici Kredileri Faizlerindeki Gelismeler

Grafik 5.2.3: TL Ticari Kredi ve TL Mevduat Faizi (Akim
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

* Kredili mevduat hesaplari ve kredi kartlari harig.
Yilin ikinci ceyreginde, isletme kredi talebinde bir 6nceki ceyrege kiyasla daha ylksek bir artis, konut ve
bireysel kredi taleplerinde ise daha distk bir artis beklenmektedir. Anilan dénemde, kredi standartlarinda
isletme kredilerindeki gevsemenin zayiflayarak devam etmesi, konut kredilerinde standartlarin ayni
kalmasi, ihtiyac kredilerinde ise standartlarin sikilasmasi beklenmektedir (Grafik 5.2.5). BKEA sonuglari
degerlendirilirken anketin 9 - 20 Mart déneminde uygulandigi ve salginin etkilerini tam olarak
yansitmayabilecegi dikkate alinmalidir. Ankete ayin ikinci haftasinda yanit veren bankalarin yurt disi
fonlama kosullarinin ve isletme kredileri standartlarinin gevseyecegi hususunda daha temkinli oldugu

gorulmektedir.
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Grafik 5.2.5: Kredi Standartlari, Kredi Talebi ve Yillik Kredi Bliyimesi
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Kaynak: TCMB.
* 2020 yili ikinci geyrek verileri bankalarin s6z konusu degiskenlerin ikinci ceyrekte alacagi degere dair beklentilerini gdstermektedir.
Not: Kredi Standartlari (Talebi) Endeksinin hesaplama yontemi su sekildedir: Bankalara kredi standartlarinin (kredi talebinin) gecen tg¢ ayda ne yonde
degistigi sorulmaktadir. Yanitlarin yizdeleri kullanilarak hesaplanan net egilimler kredi arzindaki (talebindeki) degisimin yoninu gostermektedir.
Endeks, (Biraz Gevsetme+Cok Gevsetme)-(Biraz Sikilastirma+Cok Sikilastirma) seklinde hesaplanmistir. Endeksin 0'in Gzerinde olmasi kredi
standartlarindaki gevsemeyi (kredi talebindeki artisi) ifade etmektedir.
Faizlerdeki diisUs ve ic talepteki toparlanmaya bagl olarak kredi talebinin artmasi ve kredi
standartlarindaki gevseme sonucunda kredi bdyimesi yilin Gglincl ¢eyreginden itibaren ivmelenmistir.
Ote yandan, tiketici kredileri biiyiimesi, alinan makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle, 2020 yilinin ilk aylarinda
hiz kesmis, salginin Glkemizde de goérilmeye baslamasiyla birlikte Mart ayi ortasindan itibaren disUs
gbstermistir. Ticari kredilerde ise yilin ilk ceyreginde devam eden ivmelenme Nisan ayinda
belirginlesmistir (Grafik 5.2.6 ve Grafik 5.2.7).
Grafik 5.2.6: Kredilerin Baytume Hizlarn (13 Haftalik Grafik 5.2.7: Kredilerin Yillik Blytme Hizlari (Kur
Yilliklandirilmis Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden Etkisinden Arindirilmis, % Degisim, Yillik)
Arindiriimis, %)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Ticari kredilere para birimi ayriminda bakildiginda, TL ticari kredi biylimesinde 2019 yilinin son ¢eyreginde
gozlenen hizlanmanin 2020 yilinin ilk ceyreginde belirgin olarak arttigl, yabanci para kredilerinde ise
daralmanin devam ettigi gorilmektedir (Grafik 5.2.8). S6z konusu dénemde sabit yatirimlar isletmelerin
kredi talebine pozitif katki vermeye devam etmistir. Genellikle yatirim amacl kullanilan yabanci para cinsi
ve uzun vadeli isletme kredilerinde kredi standartlari ise 2019 yilinin son ¢eyreginde gevseme yéninde
onemli oranda artmis olmasina karsin 2020 yilinin ilk ceyreginde yataya yakin seyretmistir (Grafik 5.2.9).
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* 2020 yili ikinci geyrek verileri bankalarin séz konusu degiskenlerin

ikinci ceyrekte alacagi degere dair beklentilerini gostermektedir.
TCMB’nin 2019 yilinin Gglincl ¢eyreginde baslayan faiz indirimlerinin yani sira, zorunlu karsiliklari faiz
politikasini destekleyici, makroihtiyati bir arac olarak esnek ve etkin bir sekilde kullanmasi kredilerdeki
canlanmaya katki vermistir. Ayrica, kamu bankalari 6nciligiinde uygulanan disuk faizli konut ve ihtiyag
kredisi kampanyalari tiketici kredilerini beslemistir. TCMB, 7 Mart 2020 tarihinde yUrurlige koydugu bir
zorunlu karsilik uygulamasiyla, kredi arzinin tiketimden ziyade strddrilebilir blylimeyi destekleyecek
verimli ve Uretim odakli sektorlere yonlendirilmesine katki saglamayi hedeflemistir.

Salgin, Uretim ve satislari hizla gerileyen firmalarin nakit akisini olumsuz etkilemis ve istihdam imkanlarina
yonelik riskleri artirmistir. TCMB, s6z konusu olumsuz etkilerin sinirlandiriimasi amaciyla Mart ayinda, reel
sektore kredi akisinin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli ilave likidite imkanlari taninmasi,
reeskont kredi diizenlemeleriyle ihracatgl firmalarin nakit akisinin desteklenmesine yonelik ilave tedbirler
aciklamistir (Kutu 5.1). Atilan makroihtiyati politika adimlarinin salgin nedeniyle 6nimuazdeki donemde
kredi piyasasinda meydana gelebilecek olumsuzluklari sinirlayarak ekonominin Gretim potansiyelini ve
finansal istikrari destekleyecegi ongorilmektedir.
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Kutu 5.1

Turkiye'de Salgina Karsi Alinan Parasal ve Makroihtiyati
Tedbirler

KoronavirUs salgininin kiresel capta yarattigl belirsizliklerin Tirkiye ekonomisi Gzerindeki
olumsuz etkilerinin sinirlandirilmasi amaciyla hem TCMB hem de ilgili diger kurumlar tarafindan
cesitli tedbirler alinmistir. Bu kutuda, alinan énlemler “parasal” ve “makroihtiyati” baslklari
altinda 6zetlenmekte, atilan adimlarin amaglari ve tedbirlerin hangi kanallarla etkili olabilecegi
tartisilmaktadir.

Parasal Tedbirler

TCMB, 19 Mart 2020 tarihinde yapilmasi planlanan PPK toplantisini 17 Mart 2020 tarihinde
yaparak fiyat istikrari ve finansal istikrari desteklemek amaciyla politika faizini 100 baz puan
indirmistir. TCMB, faiz indiriminin yani sira likidite ihtiyacini karsilamaya ve firmalarin nakit
akisini dizenlemeye yonelik kapsamli bir tedbir seti uygulamaya koymustur.

Alinan parasal 6nlemlerin tamami temel olarak salgin nedeniyle finansal kosullarda gorilen
sikilasmayi azaltarak finansal istikrari desteklemeye yoneliktir. TCMB’nin parasal tedbirler
kapsaminda ilan ettigi fonlama imkanlari ile hem bankalarin Tirk lirasi ve yabanci para likidite
yonetiminde esneklik saglanmakta hem de DIBS piyasasinda derinligin artirilmasi ve varlik
fiyatlamalarinin saglikli gerceklesmesi amaclanmaktadir. Diger yandan, TCMB’nin teminata
kabul edilecek kiymetlerin kapsamini genisletmesi benzer nitelikteki ihraglarin likiditesinin
artmasina ve sermaye piyasalarinin derinlesmesine katkida bulunacaktir.

Bunlara ek olarak, reel sektore kredi akisinin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli ilave
likidite imkanlari taninmistir. Bankalarin yeni likidite imkanlarindan alabilecekleri azami fon
tutari reel sektore sagladiklari ve saglayacaklari kredi tutarlari ile iliskilendirilmis, bdylece kredi
akisinin daha etkin strdirilmesi amaclanmistir.

Bankalarin Turk lirasi ve yabanci para likidite yonetimlerinde esneklik saglanarak
ongorilebilirligin artiriimasi amaciyla TCMB;

« Gin ici ve gecelik vadedeki hazir imkanlar ¢ercevesinde bankalara ihtiya¢ duyduklari tim
likiditenin saglanacagini,

o Temel politika araci olan 1 hafta vadeli repo ihalelerine ilave olarak ihtiyac duyulan
glinlerde piyasaya 91 glin vadeye kadar repo ihaleleriyle likidite saglanabilecegini,

« Piyasa yapici (PY) bankalara Acik Piyasa islemleri cercevesinde taninan likidite imkanina
iliskin limitlerin artirilacagini,

o TCMB blnyesinde gerceklestirilen Turk lirasi ve doviz islemleri cergevesinde Varliga
Dayali Menkul Kiymet ile ipotek/Varlik Teminath Menkul Kiymetlerin teminat havuzuna
dahil edilecegini,

» Halihazirda 1, 3 ve 6 ay vadeli olarak geleneksel yontemle gerceklestirilen ABD dolari
karsiligl swap ihalelerinde ihalelerin euro ve altin karsilig1 da dizenlenebilecegini
duyurmustur.

TCMB, offshore swap piyasasinda yasanan oynakliklari ve yiksek likidite primi gelismelerini
dikkate alarak swap ihale limitlerini, Doviz ve Efektif Piyasasi islem limitlerinin ylzde 20’sinden
ylzde 30’una yikseltmis ve bu yolla bankalarin TL ve YP likidite yonetimlerinde ilave bir esneklik
saglanmasini amaclamistir.
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Ek olarak TCMB, DIBS piyasasina iliskin olarak da bazi énlemler almistir. Bu cercevede TCMB,

« Acik Piyasa islemleri (API) portféyl dogrudan alim islemlerinin énden yiiklemeli olarak
gerceklestirilebilecegini ve gerektiginde s6z konusu limitlerin piyasa kosullarina gore
gincellenebilecegini,

« Gegici bir siire icin, Piyasa Yapici (PY) bankalara, issizlik Sigortasi Fonu’ndan satin
aldiklari DiBS’leri TCMB tarafindan belirlenen kosullar ve tutarlar dahilinde TCMB'’ye
satma imkani veya Piyasa Yapiciligi sistemi kapsaminda APi cercevesinde taninan likidite
imkanini belirli oranlar dahilinde artirma olanaklari saglanacagini,

«  APi portféyii nominal biyikliginin TCMB analitik bilango aktif toplamina oraninin
azami ylzde 5 seviyesinden ylzde 10 seviyesine ylkseltilecegini,

« PY bankalara taninan TCMB’ye dogrudan DIBS satim imkanina iliskin limitlerin, repo
islem limitlerinden bagimsiz olarak uygulanarak PY bankalara repo islem limitlerine esit
blyuklikte DIBS satim limiti tanimlanacagini duyurmustur.

DIBS piyasasina iliskin atilan adimlar ile Piyasa Yapicilig sisteminin desteklenerek, séz konusu
piyasa derinliginin korunmasi, parasal aktarim mekanizmasinin gticlendirilerek etkinliginin
artirilmasi ve Issizlik Sigortasi Fonu’nun likidite ihtiyacinin piyasa isleyisi iizerindeki olasi etkileri
sinirlandirilarak finansal istikrarin desteklenmesi amacglanmistir.

Makroihtiyati Tedbirler

Salginin olumsuz etkilerini sinirlamak amaciyla TCMB’nin acikladigl parasal tedbirlere ek olarak,
TCMB ve ilgili diger kurumlar tarafindan bir dizi makroihtiyati dnlem de aciklanmistir.

Bunlarin ilki isletme ve ihracat kredilerine yonelik énlemlerdir. Bu kapsamdaki énlemlerle reel
sektor firmalarinin calismaya devam etmeleri ve istihdamda yasanabilecek kayiplarin éniine
gecilmesi, bu amacla finansmana erisimin kolaylastiriimasi hedeflenmistir. isletme ve ihracat
kredilerine yonelik dnlemler su sekilde 6zetlenebilir:

« TCMB, mal ve hizmet ihracatgisi firmalarin finansmana erisimlerini kolaylastirmak ve
istihdam sirekliligini desteklemek amaciyla 60 milyar Turk lirasi limitli ihracat ve doviz
kazandirici hizmetler reeskont kredisi kullandirilmasina karar vermistir.

o Kamu bankalarinca saglanacak kredi destegi kapsaminda, 6 ay anapara ve faiz 6demesiz,
toplam 36 ay vadeli ve yillik yiizde 7,5 faiz oranli olan “ise Devam Kredi Destek Paketi”
aciklanmustir.

o Kredi Garanti Kurumlari tarafindan verilecek kefaletlerin toplami 250 milyar TL'den 500
milyar TL'ye, Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan kuruma aktarilabilecek tutar ise 25
milyar TL'den 50 milyar TL'ye cikariimistir. Kefalet limiti arttirilmistir.

« KOSGEB tarafindan verilen kredilerin ve devlet destekli ticari alacak sigortasinin kapsami
genisletilmis, kredi limitleri arttirilmistir.

ikinci olarak bireysel kredilere yonelik dizenlemelerle yasanabilecek 6deme giicliiklerinin éniine
gecilmesi ve gelir kayiplarinin telafi edilmesi amaciyla asagidaki tedbirler aciklanmistir:

» Tuketici ve tasit kredileri ile kredi karti borclarinin ertelenebilmesi saglanmis, kredi karti
asgari ddeme tutari distrtlmastar.

o Uc kamu bankasinin acikladigi Bireysel ihtiyac Kredisi Destek Paketi’ne gére aylik geliri
5.000 TL'yi asmayan hanehalklarina uygun faizli kredi verilmesi kararlastiriimistir. Buna
gore, bireysel musteriler 10 bin liraya kadar, 6 ayl ddemesiz, 36 aya kadar vadeli aylik
esit taksitli kredi kullanabilecektir.
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Son olarak bankacilik ve bankacilk disi finans kuruluslarina yonelik hayata gecirilen
dizenlemelerle firmalarin salgin slresince yasayabilecegi likidite sikintilari ile déviz kurunda
olusabilecek oynakliklarin hem firmalarin hem de bankalarin bilangolarinda neden olabilecegi
olasl olumsuzluklari énleyerek kredi kanalinin saghkl bir sekilde islemesi amaglanmistir. Bu
kapsamda alinan dnlemler asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

o TCMB, zorunlu karsiliklar uygulamasinda reel kredi blytime kosullarini saglayan bankalar
icin yabanci para zorunlu karsilik oranlari tim yikimlalik tirlerinde ve tim vade
dilimlerinde 500 baz puan indirime gitmistir.

- BDDK tarafindan bankalara likidite ve sermaye yeterliligine iliskin yakimluliklerini
hesaplama ve raporlamalarinda yil sonuna kadar belirli muafiyetler taninmistir.

o Kredilerin donuk alacak olarak siniflandiriimasi icin 6ngoértlen 90 gin gecikme siresinin
180 giin olarak uygulanmasina, finansman sirketleri ile ilgili olarak kredilerin tasfiye
olunacak alacaklar hesaplarinda siniflandiriimasi icin éngérilen 90 glin gecikme
stresinin faktoring ve finansman sirketlerince 180 giin, finansal kiralama sirketlerince
240 glin olarak uygulanmasina karar verilmistir.

o Kredilerin ikinci grupta siniflandiriimasi icin éngdrilen 30 glin gecikme stresinin, 90 gin
olarak uygulanmasina karar verilmistir.

- BDDK tarafindan bankalarin yurt disi yerlesiklerle vadede TL satim yéninde
gerceklestirdikleri vadesine 7 glin kalan swap ve diger tirev islemlerine iliskin toplam
yasal 6zkaynaklarinin %10’u olarak uygulanmakta olan limit %1’e indirilmistir. Ayrica s6z
konusu islemlere iliskin limitin vadesine 30 giin kalan islemler igin %2, vadesine 1 yil
kalan islemleri icin %10 olarak uygulanmasina karar verilmistir. Yurt disi yerlesiklerle
vadede TL alim yoninde gerceklestirilen swap ve diger tlrev islemlere ilisin limit ise %1
seviyesine indirilmistir.

« Benzer sekilde SPK tarafindan da sermaye piyasasi kurumlarinin yurt disi yerlesikler ile
gerceklestirdigi TL karsiligi déviz swap ve diger tirev islemlere iliskin vadede TL alim
yonundeki islemlerin kurumlarin 6zsermaye tutarlarinin %1’i ile sinirlandirilmasi, vadede
TL satim yonindeki islemlerde ise vadesine 7 giin kalan islemler icin %1, vadesine 30
glin kalan islemler icin %2 ve vadesine 1 yil kalan islemler icin %10 limitlerinin
uygulanmasina karar verilmistir.

- BDDK tarafindan “Aktif Rasyosu” adiyla yeni bir oran tanimlanmistir. Bu diizenleme ile
bankalar, bilancolarinda yer alan kredileri, yurt ici yerlesikler tarafindan ihrac¢ edilmis
menkul kiymetleri, TCMB’ye swap yoluyla verdikleri yabanci parayi ve yabanci para
mevduata gore Tirk lirasi mevduat oranini arttirmaya tesvik edilmektedir.

Ozetle, salgin hastaliga bagl gelismelerin sirketler ve hanehalki Gizerindeki etkilerinin asgari
dizeyde tutulabilmesi, Gretim potansiyelinin ve finansal istikrarin desteklenmesi acisindan
blylk 6nem arz etmektedir. Bu cercevede, finansal piyasalarin, kredi kanalinin ve firmalarin
nakit akisinin saglikli isleyisinin devamina yonelik olarak ilgili kurumlar tarafindan koordineli
politika adimlari atilmaktadir.
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