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Onsoz

Finansal istikrar Raporu'nun son sayisindan bu yana iktisadi faaliyetteki glicli gérinim
korunmus ve jeopolitik gelismelerin olumsuz ekonomik yansimalarina ragmen dis
talebin buyumeye katkisi devam etmistir. ihracattaki canli seyir ve turizm sektérindeki
toparlanmaya karsin kiresel emtia fiyatlarindaki ytkselis ve artan oynaklik cari islemler
acigindaki iyilesmeyi geciktirmektedir.

Reel sektorun borcluluk orani emsal tGlkelere kiyasla olumlu olarak ayrismaktadir.
Sirketler kesiminin karhhk, bor¢luluk ve YP pozisyon gostergelerindeki olumlu gérinim
korunurken, firmalar dis borglarini yizde 100'Un Uzerinde yenileyebilme kapasitelerini
surdurmektedirler. Hanehalkinin bor¢luluk orani emsal tlke ortalamasinin altinda yer
almaya devam etmektedir. Sirketler kesimi ve hanehalki finansal dayanikhhk
gostergeleri genel iyilesme egilimlerini 6nceki Rapor dénemi sonrasinda da
korumaktadir.

Son doénemde hizlanan kredi buyumesinde, yukselen girdi maliyetlerinin isletme
sermayesi ihtiyacini artirmasiyla da gu¢lenen TL firma kredileri belirleyicidir. Bireysel
kredi buyumesi gecen yil uygulamaya alinan makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle dengeli
bir seyir izlemistir. Kredilerin buyime hizinin ve finansman kaynaklarinin amacina
uygun sekilde iktisadi faaliyet ile bulugsmasini teminen gu¢lendirilen makroihtiyati
politika ¢cercevesinin etkileri yakindan takip edilmektedir. Kredilerin finansal istikrarla
uyumlu buyumesi ve iktisadi faaliyetle saglkl bulusmasi baglaminda ilave tedbirler
alinmaya devam edilecektir. Bankacilik sektérintn aktif kalitesi, likidite, karllk ve
sermaye yeterliligi gostergelerindeki olumlu gorinim devam etmektedir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda
enflasyonda kalici dUsUse isaret eden guclu gostergeler olusana ve “Liralagsma” temel
cercevesi icinde surdurdlebilir finansal istikrar hedefine ulasincaya kadar elindeki tim
araclari kararlilikla kullanmaya devam edecektir. Son donemde devreye alinan
uygulamalarin 6nemli bir odagy, fiyat istikrarinin surdurdlebilir bir cercevede yeniden
sekillenmesi amaciyla finansal sistemin aktif pasif tum kalemleri ile kalici sekilde
liralasmasini saglamaktir.

Fiyatlar genel dlzeyinde saglanacak kalici istikrar, Ulke risk primlerindeki dusus, ters
para ikamesinin ve ddviz rezervlerindeki artis egiliminin stirmesi ve finansman
maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla makroekonomik istikrari ve finansal
istikrart olumlu etkileyecektir. Béylelikle, yatirim, Gretim ve istihdam artisinin saglikli ve
surdurulebilir bir sekilde devami icin uygun zemin olusacaktir.

Bu cercevede, finansal istikrara iliskin giincel durum ve gérinumle birlikte yurt disi ve
yurt ici makroekonomik gelismelere yer verdigimiz Finansal istikrar Raporumuzun
34'Uncu sayisinin tum okuyucular icin faydali olmasini dilerim.

Prof. Dr. Sahap KAVCIOGLU
Baskan
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I. Genel Degerlendirme

Rusya-Ukrayna catismasi ve Cin'de artan vaka sayilarina karsi alinan karantina énlemleri kiiresel
iktisadi faaliyet Uzerinde asagi yonlu risk olusturmaktadir. Kiresel gida givenligindeki artan
belirsizlikler, emtia fiyatlarindaki ve tasimacilik maliyetlerindeki ylksek seviyenin etkisiyle kiiresel dlcekte
yuksek enflasyon devam etmektedir. Jeopolitik gerilimler, uluslararasi yaptirimlar ve korumaci ticaret
politikalari, emtia fiyatlari Gzerindeki belirsizlikleri artirmaktadir. Jeopolitik gelismelerin yani sira gelismis
Ulke merkez bankalarinin para politikasi adimlarina yénelik beklentilerin bir sonucu olarak gelismekte olan
Ulkelere (GOU) yonelik portféy akimlari dalgali bir seyir izlemektedir. Salgin srecinde belirgin artan kuresel
finansal borgluluk 2021 yili ilk ceyreginden itibaren azalis egilimine girmistir.

2021 yili genelinde i¢ ve dis talebin katkisiyla giiclu bir seyir izleyen iktisadi faaliyet, 2022 yili ilk
ceyreginde de bu seyrini korumustur. 2021 yilinin son ¢eyreginde buyumenin temel belirleyicisi 6zel
tUketim 6nculigunde nihai yurt ici talep olmus, net ihracatin biytimeye katkisi devam etmistir.

Hanehalki bor¢lulugu, iktisadi faaliyetin guclii seyrinin de etkisiyle 2020 yili 3. ceyreginden itibaren
azalmis olup, seviye olarak GOU ortalamasinin oldukga altinda bulunmaktadir. Ote yandan,
borclanmanin artan oranda sabit gelirli kesim tarafindan yapilmasi dngoérulebilir nakit akisi olusturarak
finansal istikrari desteklemektedir. Hanehalki finansal varliklarindaki artis egilimi, mevduat ve mevduat disi
finansal varliklardaki gugli baytme ile devam etmektedir. Bu donemde, hanehalkinin hisse senedi ve
yatirim fonlari gibi mevduat disi TL finansal varliklara yonelimi de dikkat cekmektedir. Bu egilimler finansal
derinlesmeyi glclendirici nitelikleri ile 6ne ¢ikmaktadir.

Reel sektoriin finansal yikiimliliklerinin finansal varliklara oranindaki ilimli seyir korunurken,
firmalarin likidite, karlilik ve bor¢ 6deme gostergelerindeki iyilesme egilimi gliclenerek devam
etmektedir. Mevcut Rapor déneminde kur artislarinin yani sira emtia ve enerji fiyatlarindaki artislarla
olusan maliyet yikua firmalarin isletme sermayesi finansmani ihtiyacini ve finansal yakamlutliklerini
artirmistir. Firma varliklari ise kur artisindan olumlu etkilenirken, glcli iktisadi faaliyet ile birlikte artan
cirolar varliklari desteklemistir. Reel sektor yurt icinden kullandigi YP kredileri kapatmaya devam ederek kur
riskini azaltma egilimini korumus ve toplam kredilerdeki TL payi artmaya devam etmistir. Firmalarin yurt
disindan sagladigi finansman giclu sekilde devam etmis, dis bor¢lar yizde 100'Un Gzerinde yenilenmistir.
2021 yili son ceyregindeki kur gelismeleri, Gretim maliyetlerindeki artis ve enflasyonist baskilar firmalarin
hazir deger tutma egilimini artirirken, karliliklarinda bir miktar gerilemeyi beraberinde getirmistir. 2022
yitlinin ilk ceyreginde ise kurdaki gerileme ile hazir degerler ve nakit orani bir miktar diserken, firmalarin
karlilik performansi guclu iktisadi faaliyet, canli ihracat ve stok yeniden degerlemeleriyle artmistir. 2021 yih
son ¢eyreginde kur kaynakli finansman giderlerindeki artisla birlikte firmalarin ylkselen finansman gideri
karsilama orani 2022 yilinin ilk ceyreginde firma karlliklarindaki artisla birlikte iyilesmistir.

2022 yili itibariyla hizlanan kredi buyiimesinde TL firma kredisi kullandirimlarinin etkili oldugu
gorulmektedir. Bireysel kredi buyUmesi ise 2021 yilinda devreye alinan makroihtiyati uygulamalar ve artan
faiz oranlari ile birlikte firma kredilerine kiyasla daha ilimli seyir izlemektedir. Reel kredi kullandirimlari da
ticari kredilerin uzun dénemli egilimine kiyasla daha hizli, bireysel kredilerin ise uzun dénemli egilimine
benzer blyuduguniu géstermektedir. TL firma kredisi bUyUmesinde yUkselen emtia fiyatlariyla artan isletme
sermayesi ihtiyaci ve stok finansmanindaki artis gibi faktorlerin de etkili oldugu degerlendirilmekle beraber;
kredilerin yatirim, ihracat ve potansiyel blylimeyi destekleyecek sekilde iktisadi faaliyetle bulusmasi bayuk
onem arz etmektedir. Alinan ilave makroihtiyati tedbirlerin de bu yonde destekleyici katki sunmasi
beklenmektedir.

Kredilerin amacina uygun sekilde iktisadi faaliyetle bulugsmasini temin etmek amaciyla
guclendirilen makroihtiyati cercevenin etkileri yakindan takip edilmektedir. Kredilerin strdirulebilir
fiyat istikrari hedefiyle uyumlu bir oranda ve cari dengeyi destekleyecek, verimliligi ve potansiyel Gretimi
artiracak sekilde uzun vadeli ve Turk lirasi cinsinden tahsis edilmesi TCMB tarafindan kararlilikla yurutalen
Liralasma stratejisinin dnemli bir unsurudur. 23 Nisan 2022 tarihinde yapilan duyuruyla tarimsal krediler,
KOBI kredileri, ihracat ve yatirim kredileri hari¢ firmalara kullandirilan TL kredilerdeki biytme nispetinde TL
cinsi kredilerde zorunlu karsilik oranlari artirilmistir. Ayrica BDDK 28 Nisan 2022 tarihinde yaptigi duyuru ile
bahse konu ticari kredilerde risk agirliklarini artirmistir. TCMB kaynaklarindan finansmani saglanacak olan
yatirim taahhttlu avans kredileri ile de uzun vadeli yatirimlar, verimli Gretim alanlari ve ithal ikameci
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faaliyetler tesvik edilerek kredilerin fiyat istikrari ve finansal istikrara zarar vermeden amacina uygun sekilde
kullandiriimasi temin edilecektir.

Bankacilik sektori aktif kalitesindeki giiclii goriinim korunmaktadir. TL kredi kullandirimlarindaki
hizli artis ve kur etkisi kaynakl buytyen kredi bakiyeleri nedeniyle toplam TGA orani gerilerken, kredi
siniflama esnekliklerinin kaldirilmasinin TGA oranlari Gzerindeki etkisi sinirli olmustur. TGA tahsilatlarinin
TGA ilavelerine orani guglu seyretmeye devam etmektedir. Kredilerin yakin izleme ve TGA'ya gegis
olasiliklari salgin 6ncesi seviyelerinin gerisindeyken, bankalarin ihtiyath karsilik ayirma politikasina devam
etmesi aktif kalitesi kaynakl riskleri sinirlandirmaktadir. Yakin izlemedeki kredilerin 6nemli bir kismi
gecikmesi olmayan kredilerden olusmakta, bankalar ihtiyath bir sekilde yapilandirdiklari kredileri yakin
izleme sinifi altinda takip etmektedir.

Bankalarin kisa ve uzun vadeli likidite géstergelerindeki olumlu goriiniim devam ederken, sektérin
likidite risklerini yonetebilecek gliclii tamponlari bulunmaktadir. Bankalarin halihazirda ytksek olan
YP likiditesine ilave olarak KKM uygulamasinin da katkisiyla TL likit aktiflerde gortlen gl¢li artis sektorin
genel likiditesini desteklemistir. Bu donemde kiresel finansal kosullarda sikilasma ve jeopolitik gelismeler
kaynakh olarak bankalarin dis bor¢lanma maliyetlerinde artis gbzlenmistir. Artan maliyetlere ragmen vadesi
gelen sendikasyon kredilerinin ytzde 100'Un Gzerinde yenilenmesi bankalarin yurt disi bor¢lara erisim
kabiliyetini korudugunu ima etmektedir. Bankalarin likidite soklarina karsi giclu YP likidite tamponlarina
sahip oldugu gorultrken, kisa vadeli YP dis borcun tamami YP swap alacaklari dahil YP likit varliklari ile
karsilanabilecek dizeydedir.

Banka bilancolarinda TL ve YP cinsi aktif ve pasifler arasindaki vade uyumsuzlugu belirgin dlctuide
iyilesmistir. Kur korumali mevduat Grinuin katkisi ile pasiflerin ortalama vadesi uzamis; sabit faizli
kredilerin vadeleri kisalirken degisken faizli kredi ve menkul kiymetlerin aktifteki payinin artmasi, faize
duyarl aktif ve pasif arasindaki vade uyumsuzlugunu olumlu yénde etkilemistir. Mevcut rapor doneminde,
uygulanan faiz soku senaryosunda ytizde 10'un tzerinde 6zkaynak kaybi yasamasi muhtemel banka
bulunmamaktadir. Ote yandan, bankacilik sektériiniin tasimakta oldugu YP pozisyon fazlasi kur soklarina
karsi koruma saglamaya devam etmektedir. Kur korumali mevduat Grtnlerinin bilanconun liralasmasina
katkisiyla, YP pozisyon fazlasi tasiyan bankalarin sayisinda artis gézlenmistir.

2021 yilinin ikinci yarisindan itibaren toparlanma egiliminde olan bankacilik sektérii karhihigi, son iki
ceyrekte artisini sektér geneline yaygin sekilde gliclenerek surdirmustur. Sektdrin 2022 yili ilk ceyrek
karlihg yillik bazda yizde 30'un Gzerinde 6zkaynak karliigina isaret etmektedir. Yilin ilk ceyregindeki yuksek
net faiz geliri ile dnceki doneme kiyasla gerileyen kredi karsilik giderleri karlilik artisinda énemli rol
oynamistir. Net faiz gelirlerindeki artista ise ¢ekirdek marjin yukselmesi, TL ticari krediler kaynakli kredi
blyumesi ile TUFE'ye endeksli menkul degerlerin katkisi etkilidir. Sektér karliligindaki iyilesme, ézkaynak
kanalindan sermaye yeterliligini desteklemektedir.

Bankalar olasi risklere karsi giicli sermaye yapisini korumaktadir. Bankacilik sektoriiniin halihazirda
yasal sinirlarin Gzerinde olan sermaye yeterlilik oranlari (SYR), dizenleme etkilerinden arindirildiginda dahi
yasal sinirlarin tizerinde kalmaya devam etmektedir. Ote yandan, Tiirk bankalarinin yasal sermaye
tamponlarinin Gzerinde ilave sermayeye sahip olduklari gérulmektedir. Sermaye tamponlari bankalarin
beklenmeyen kayiplari karsilayabilmesi ve stres donemlerinde ekonominin ihtiya¢ duydugu finansmanin
surdardlmesi agisindan 6nem arz etmektedir.
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Il. Makroekonomik Gorinum

Jeopolitik gerilimler, Cin’in artan vaka sayilarina karsi salgin tedbirlerini sikilastirmasi, kiresel
iktisadi faaliyet Gzerinde asagi yonli risk olusturmaktadir. Rusya - Ukrayna ¢atismasi, yaptirimlar ve
korumaci ticaret politikalari, emtia fiyatlari Gzerindeki belirsizlikleri artirmaktadir. Salginin etkilerinin
azalmasiyla ertelenen talebin ortaya ¢ikmasi, kiiresel gida tedariki endiseleri, emtia fiyatlarindaki ve
tasimacilik maliyetlerindeki artisin etkisiyle, kiresel 6lgekte ylUksek enflasyon devam etmektedir. Fed'in ve
diger gelismis ulke (GU) merkez bankalarinin para politikasi adimlari ve beklentilerinin bir sonucu olarak
GOU'lere yénelik portfoy girisleri dalgal bir seyir izlemektedir. 2021 yilinda yasanan kiresel ekonomik
toparlanmanin ve ytksek enflasyonun etkisi ile hanehalki, reel sektér ve finansal sektérin bor¢lulugunda
2021 yiliilk ceyreginden itibaren azalis gézlenmektedir.

Yurt ici iktisadi faaliyette gérulen giiclii seyir 2022 yilinin ilk ceyregi itibariyla devam etmektedir.
iktisadi faaliyetteki bu seyirde net ihracatin katkisi devam etmistir. Dis talep kosullarindaki olumlu seyir ve
hizmet gelirlerindeki toparlanmaya ragmen, kiresel emtia fiyatlarindaki yukselisin etkisiyle cari islemler
acig yilliklandiriimis bazda artmis, cari islemler agig blyuk olctide 6zel sektériin bor¢lanmasiyla finanse
edilmistir. iktisadi faaliyette gézlenen giiclii seyir isglici piyasasina ve biitce gdstergelerine de olumlu
yansimistir. Enflasyon gérinimu Uzerinde buyuk élgtide arz yonlu unsurlar ile talep gelismeleri etkili
olmakta iken, cekirdek enflasyon gostergelerinin aylik artis oranlarinda 2022 yih ilk dért ayinda yavaslama
gorulmektedir.
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I1.1 Uluslararasi Gelismeler

Karantina énlemlerinin gevsetilmesi, asilamanin hizlanmasi ve destekleyici ekonomi politikalarinin
katkisiyla 2021 yilinda gugli bir seyir izleyen kiiresel iktisadi faaliyet (izerinde Rusya-Ukrayna
catismasi ve Cin'deki salgin onlemleri agsagi yonlii baski olusturmaktadir.

2021 yili ikinci ceyreginde baz etkileri ve asilanmanin hizlanmasiyla kiresel blyime oranlari ylizde 15'e
yaklasmis, takip eden dénemde ise iktisadi faaliyette devam eden canlilik sayesinde GU ve GOU ekonomileri
yilin son ¢eyreginde ylUzde 5'e yakin biyume kaydetmistir (Grafik 11.1.1). Bununla birlikte, Cin'de artan vaka
sayllarina karsin alinan karantina énlemlerinin yani sira, arz zincirindeki aksakliklar, Rusya-Ukrayna
catismasi ve Rusya'ya karsi uygulanan ekonomik ve finansal yaptirimlar, kiresel bayime goérinimuinde ve
finansal piyasalarda belirsizligin artmasina neden olmaktadir. Tedarik streglerindeki aksakliklar, catisma
nedeniyle yikselen emtia ve gida fiyatlarinin yani sira, enflasyonist baskilarin Glkelerin para politikasi
uygulamalarina yansimalari, GU ve GOU ekonomilerinin bilyiime hizlarinin ayrismasinda etkili olmaktadir
(Grafik 11.1.2).

Grafik 11.1.1: Gelismis ve Gelismekte Olan Grafik 11.1.2: Reel GSYiH Gerceklesmeleri ve
Ulkelerde Yillik Bliyiime Oranlari (%) Tahminleri (Yillik, 2020=100)
s ) e GO U Cin ve Hindistan Hari¢ GOU * 2021 * 2022 2023 © 2024 130
15 °
o 120
[ J
\_ ° 9 S §s °
5 ° ° o o o o o 110
’-—ﬁ ® P o o : ‘ v [ ] °
2 L 100
Y [ ]
/ > 90
80
_15 C (V] © C [ 0] [a) T [ © © ©
alslafilalala]s 2]
411]2(3|4|1/2|3|4/1|2|3|4 ERCEEE T g3 8 &
F & £ .2 g = @ 8
2019 2020 2021 T
Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: 2021 ¢4 Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Goézlem: 17.05.22

Dipnot: Sol grafikte GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isve¢, Norveg, Danimarka ve
israil yer alirken, GOU'ler arasinda Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Tiirkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Arjantin,
Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru ve Fas bulunmaktadir.

BuUylUmeye iliskin 6nclu gostergeler kiresel iktisadi faaliyetteki toparlanmanin, jeopolitik gelismeler ve
Cin'deki karantina 6nlemlerinin etkisiyle 2022 yili ikinci ceyreginde yavaslamaya basladigina isaret
etmektedir (Grafik 11.1.3). Rusya'nin Ukrayna'da askeri operasyona baslamasinin ardindan basta petrol ve
dogalgaz olmak Uzere emtia fiyatlarindaki artis ve tedarik kosullarinin sikilasmasi, Glkelerin buyime
tahminlerinin asagi yonlu revize edilmesinde rol oynamaktadir (Grafik 11.1.4).
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Grafik 11.1.3: imalat Sanayi PMI (Endeks)

Grafik 11.1.4: 2022 Yilina Yénelik Buylume
Tahminleri (%)
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Rusya-Ukrayna catismasi ile birlikte emtia fiyatlarindaki artisin devam etmesi, kiiresel dlgekte
enflasyonun yliksek seviyelerde kalmasina neden olmaktadir.

Salginin baslangicindan bu yana petrol, enerji, bugday, metaller, yari iletkenler gibi emtia fiyatlarinda
gozlenen artis, catismanin etkisiyle ivme kazanmig, son dénemde salgina yonelik alinan yeni tedbirler
sonrasinda Cin ekonomisindeki yavaslama beklentisi ile metal endeksi gerilemistir (Grafik 11.1.5). Jeopolitik
gerilimler, yaptirimlar ve korumaci ticaret politikalari, emtia fiyatlari Gzerindeki belirsizlikleri artirmaktadir.
2021 yilinda salginin etkilerinin azalmasiyla ertelenen talebin ortaya ¢ikmasi, kiiresel gida guvenligindeki
belirsizlikler, emtia fiyatlarindaki yuksek seyir, enerji basta olmak Uzere bazi sektorlerdeki arz kisitlari ve
tasimacilik maliyetlerindeki yUksek seviyenin etkisiyle, kiresel ekonomi 2022 yilina beklenenden ylksek ve
yaygin enflasyonla girmistir (Grafik 11.1.6). Bu durum, halihazirda enflasyonist baskilar yasayan bir¢ok Ulke
icin endise kaynagina déntiserek GOU ve GU'lerde enflasyon beklentilerinin artmasi ile sonuclanmistir.

Grafik 11.1.5: Emtia Endeksleri (Endeks,
25.12.2020=100)

Grafik 11.1.6: Kuresel Enflasyon (%)
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Dipnot: Sag grafikte GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isve¢, Norveg ve israil
yer almaktadir. GOU'ler arasinda Brezilya, Meksika, Rusya, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Tayland, Gekya, Kolombiya,

Macaristan, Romanya ve Filipinler yer almaktadir.
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GU merkez bankalarinin 2021 yili son ¢eyreginden itibaren atmakta oldugu politika adimlari, kiiresel
finansal kosullarin sikilasmaya basladigina isaret etmektedir.

ABD Merkez Bankasi (Fed) Federal Acik Piyasa islemleri Komitesi (FOMC), 2021 yili Aralik ayi toplant
duyurusundan gec¢mis kararlarinda yer verdigi ylksek enflasyonun “gecici” oldugu ifadesini ¢cikarmis ve
ilerleyen donemde sikilasma yoninde somut adimlar atacagini ifade etmistir. Nitekim, Mart ayi
toplantisinda FOMC, issizlik oranlarindaki dusisu ve enflasyondaki artisi gbz 6ntinde bulundurarak politika
faizini 25 baz puan, Mayis ayi toplantisinda ise 50 baz puan artirmaya karar vermistir. Ayrica, FOMC Uyeleri,
Aralik ayindaki toplantida yukari yonlu gincelledikleri politika faizi 6ngoérulerini Mart ayinda gézden
gecirerek dikkate deger ¢lcude artirmislardir (Grafik 11.1.7). Fed, Mayis ayi toplantisinda, 1 Haziran itibariyla
bilan¢o kugultmeye baslayacagini duyurmustur. Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 2021 yili Aralik ayinda
bilangosunu kademeli olarak kugultecegini duyurmustur. ECB, Mart ayi toplantisi karariyla Pandemi Acil
Durum Alim Programi kapsaminda net varlik alimlarini 2022 yili Mart ayi sonu itibariyla sonlandirdigini
aciklamistir. ECB, s6z konusu program kapsaminda, vadesi gelen varliklara yeniden yatirim yapmayi, para
politikasi durusuyla uyumlu olmak tzere, en erken 2024 yili sonuna kadar surdurebilecektir. ECB, Nisan ay!
toplantisinda mevcut politika faizlerini koruyarak, varlik alimlarinin kademeli olarak azaltilacagini ve yilin
Uclincl ceyreginde sonlandiriimasina iliskin beklentilerin gliclendigini belirtmistir. ingiltere Merkez Bankasi,
Mayis ayi para politikasi toplantisi sonrasinda politika faizini 25 baz puan artirmis; Japonya Merkez Bankasi
ise, Nisan ayi toplantisinda mevcut para politikasi durusunda degisiklige gitmemistir. Basabas enflasyon
gostergelerine gore piyasa beklentisi secilmis GU'lerde enflasyondaki artisin siirecegi yénindedir (Grafik
11.1.8).

Grafik 11.1.7: FOMC Medyan Politika Faizi Grafik 11.1.8: Enflasyon Beklentisinde Degisim
Tahminleri (%) (31 Aralik 2021 - 17 Mayis 2022 arasi, bp)
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Dipnot: Grafikte basabas enflasyon orani, 5 yil vadeli hazine
tahvil getirisinden enflasyon endeksli tahvil getirisinin
cikarilmasi yoluyla hesaplanmaktadir.

Fed'in ve diger GU merkez bankalarinin para politikasi adimlarinin etkisiyle GOU’lere yonelik
portfoy girisleri dalgali bir seyir izlemektedir.

Fed'in faiz artisi kararina bagli olarak, ABD uzun vadeli tahvil getirileri 2021 yilinin son ¢eyreginden itibaren
yukselis egilimine girmistir (Grafik 11.1.9). Ayrica, 2021 yili son ¢eyreginde kiresel enflasyona dair endiseler
ve Fed'in para politikasi sikilasmasina iliskin beklentiler nedeniyle GOU'lere yénelen sermaye akimlari baski
altinda kalmaya devam etmis, ancak 2022 yilinin basindan bu yana artan risk istahinin etkisi ile hisse senedi
piyasalarina portfoy girisi gbzlenmistir. (Grafik 11.1.10). Emtia fiyatlarinin seyrine bagl olarak, emtia
ihracatgisi ve ithalatgisi tlkelere yonelik sermaye akimlarinda farklilasmalar gozlenebilecektir.
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Grafik 11.1.9: ABD Dolar Endeksi ve ABD 10
Yillik Tahvil Getirisi (Endeks, %)

Grafik 11.1.10: GOU'lere Yonelen Haftalik Fon
Akimlari (4 Haftalik Birikimli, Milyar ABD Dolarr)
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Salginin ilk donemlerinde saglanan likidite destekleriyle 6nemli 6lciide artan kiiresel finansal
borg¢luluk, 2021 yili ilk ceyreginden itibaren azalis egilimine girmistir.

GOU'lerin borgluluk seviyesi pandemi 6ncesi ddnemle karsilastirildiginda yiiksek olsa da, 2021 yilinda
yasanan kuresel ekonomik toparlanmanin ve yuksek enflasyonun etkisi ile hanehalki, reel sektdr ve finansal
sektériin borclulugunda diistis gézlenmistir (Grafik 11.1.11 ve Grafik I1.1.12). Ote yandan, kiiresel élcekte faiz
oranlarinda artislar, reel sektériin bor¢ 6deme kapasitesinde bozulmalara yol acabilecek ve arz sorunlarinin
yasandigl enerji ve tarim Urunleriyle baglantili sektorlerde bu bozulma daha fazla hissedilebilecektir.
Pandemi kapsaminda cesitli kanallarla agirlikli olarak reel sektore saglanan mali desteklerle artan kamu
borg¢lulugunun banka bilancolarina olasi yansimalarinin takip edilmesi kiresel finansal istikrar acisindan
onemlidir.

Grafik 11.1.11: GOU'lerde Finansal Borgluluk
Seviyesi (Bor¢/GSYiH, %)

Grafik 11.1.12: GOU’lerde Finansal Borgluluk
Degisimi (% Puan)
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Dipnot: Ortalama hesaplamalarinda tlkelerin GSYiH agirliklari esas alinmistir. GOU'ler arasinda Arjantin, Brezilya, Sili, Cin,
Kolombiya, Gekya, Misir, Gana, Hong Kong, Macaristan, Hindistan, Endonezya, israil, Kenya, Libnan, Malezya, Meksika, Nijerya,
Pakistan, Filipinler, Polonya, Rusya, Suudi Arabistan, Singapur, G. Afrika, G. Kore, Tayland, Turkiye, Ukrayna ve Birlesik Arap
Emirlikleri yer almaktadir. 2021 yili son iki ¢eyregi tahmindir.

Kaynak: IIF Kaynak: IIF

iklim degisikliginin ekonomik ve finansal sistemde olasi olumsuz etkilerine iligkin artan farkindalik,
cevreci finansa ilgiyi artirmaktadir.

2021 yilinda ihrag edilen cevreci tahviller tutar ve adet bazinda dnceki yillarin kayda deger Gzerinde
gerceklesmistir (Grafik 11.1.13). Ozel sektériin cevreci tahvil ihraglari, gegmis yillardaki gelismelere benzer
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sekilde kamu sektériiniin Gzerinde gergeklesmistir (Grafik 11.1.14). iklim degisikligine iliskin fiziksel risklerin
yani sira, gevreci finansa olan ilginin artmasi, goriinuste cevreci olan, ancak gercekte olmayan olarak ifade
edilebilecek “yesil aklama” risklerini gindeme getirmektedir. Bu ¢ercevede, ¢evreci finansa iliskin tutarh bir
kuresel siniflandirmanin ve kamuoyuna raporlama standartlarinin olusturulmasi énem arz etmektedir.

Grafik 11.1.13: Cevreci Tahvil ihrag Tutari ve Grafik 11.1.14: Cevreci Tahvil ihraglarinda
ihrag Sayisi (Milyar ABD Dolari, Adet) Kirilm (Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 17.05.22 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 17.05.22

Halihazirda salgin ve salgindan cikisin yarattigi kirillganliklara jeopolitik risklerin de eklenmesiyle
artan belirsizlik, azalan risk istahi, tedarik zincirlerinde devam eden bozulmalarin ve artan emtia
fiyatlarinin yol actigi enflasyonist baskilar ve bu baskilara karsi GU’lerin para politikasi adimlari,

kiiresel finansal sistem ve ekonomik goriiniim Gzerinde belirleyici rol oynamaktadir.

Kuresel piyasalarda olasi likidite sikisikligl ve fonlama maliyetlerinde artis, finansal kosullarin sikilasmasina
yol acabilecek ve GOU'lere ydnelik sermaye akimlarini olumsuz etkileyebilecektir. Pandemiden cikis
stratejilerinin, suregelen ytksek bor¢luluk oranlari, iktisadi faaliyet Gzerindeki baskilar ve Ulkeye 6zgu
unsurlar dikkate alinarak ve zamanl olusturulmasi 6nem arz etmektedir.

Ekonomik gérunumde belirsizligin oldugu bir arka planda, 6niimuzdeki ddénemde finansal sistemde
dijitallesmenin yarattigi yeniliklerden biri olan merkezi olmayan finans, banka disi finansal aracilik
faaliyetleri, iklime iliskin finansal riskler, yesil aklama riski ve siber saglamlik, kuresel finansal istikrar
acisindan dikkatle izlenmesi gereken alanlar arasinda yer almaktadir.

Salginin baslangicindan itibaren alinan tedbirlerin etkinligi Uzerinde ¢calismakta olan uluslararasi finansal
kuruluslar, Kuresel Finansal Kriz sonrasi reformlardan elde edilen kazanimlari korumak amaciyla finansal
istikrara yonelik 6nemli kirilganlklara neden olan hususlari yakindan takip etmektedir. Rusya-Ukrayna
catismasinin ve ¢atismaya tepki olarak uygulanan yaptirimlarin piyasa boélumlenmesi ile sonug¢lanmasinin
dnune gecmek icin uluslararasi is birligi ve politika es gddimu buyuk 6nem tasimaktadir.
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1.2 Yurt i¢ci Temel Makroekonomik Gelismeler

2021 yili genelinde i¢ ve dis talebin katkisiyla guclu bir seyir izleyen iktisadi faaliyet, 2022 yili ilk
ceyreginde de bu seyrini surdirmustur.

GSYiH 2021 yilinin son ¢eyreginde yillik olarak yiizde 9,1, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere
gore ceyreklik bazda yuzde 1,5 buyimustir. Bu dénemde buyumenin temel belirleyicisi 6zel tuketim
onculiginde nihai yurt ici talep olmus, net ihracatin biylimeye katkisi devam etmistir (Grafik 11.2.1). Boylece
2021 yili genelinde yillik biyime yiizde 11 oraninda gerceklesmistir. Oncii gostergeler, iktisadi faaliyetin dis
talebin katkisiyla 2022 yili ilk ceyreginde guglu seyretmeye devam ettigine isaret etmektedir (Grafik 11.2.2).
Sanayi Uretimi Ocak ayinda, ayin son on gunundeki elektrik ve dogalgaz kesintilerinin olumsuz etkisiyle
mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére aylik bazda gerilemis olmakla birlikte, izleyen
aylardaki gelisimi Gretimin gictund korudugunu gostermektedir. PMI ve SAMEKS endeksleri, imalat sanayi
dretiminde olumlu gériniman kismen korunduguna, hizmet sektérlerinde ise toparlanmanin surdtgine
isaret etmektedir.

Grafik 11.2.1: GSYiH Biiyiimesi ve Harcama Grafik 11.2.2: iktisadi Faaliyete iligkin
Yoéniinden Yillik Biyuameye Katkilar (% Puan) Secilmis Oncii Gostergeler (Endeks)
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Dipnot: Sanayi Uretim Endeksi (SUE, 2015=100) ve Hizmet
Sektori Satinalma Mudurleri Endeksi (SAMEKS-Hizmet)
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmistir. Kesikli gizgi,
imalat Sanayi Satinalma Yoneticileri Endeksi (PMI) ve
SAMEKS i¢in 6nceki aya gore duragan durumu gosterir.

Dis talep kosullarindaki olumlu seyir ve hizmet gelirlerindeki toparlanma, cari islemler dengesini
desteklerken, kiiresel emtia fiyatlarindaki yukselis cari islemler dengesindeki iyilesmeyi
geciktirmektedir.

Kiresel ekonomide devam eden toparlanmanin destegi ve ihracat fiyatlarindaki ytkselisin katkisiyla
ihracattaki gucla artis egilimi 2022 yihnin ilk ceyregi itibariyla devam etmekle birlikte, Rusya ile Ukrayna
arasinda olusan sicak ¢catisma ortami ihracatta kisa dénemde bdlgesel kayiplar ortaya ¢ikarsa da, bu
kayiplar ihracatgl firmalarin pazar ¢esitlendirme esnekligi sayesinde telafi edilebilmektedir. ithalatta ise
2021 yilinin son ¢eyreginden itibaren baslayan ve sicak ¢catisma ortami nedeniyle devam eden emtia fiyat
gelismelerinin etkisiyle belirgin bir artis olmustur. Nitekim, altin ve enerji hari¢ tutuldugunda ithalat, ihracat
ile benzer bir egilim sergilemektedir. Salgin tedbirlerinin hafifletiimesi ve kiresel 6lcekte asilamanin
yayginlik kazanmasiyla birlikte turizm ve tasimacilik gelirlerinde kaydedilen toparlanma devam ederken,
yilliklandirilmis bazda turizm gelirleri salgin 6ncesi duzeylere kismen yaklasmistir. Bu gelismelerin
sonucunda, yilliklandirilmis bazda cari islemler agigi 2021 yili Subat ayinda gérdugu 36,9 milyar ABD dolari
seviyesinden yil sonunda 13,7 milyar ABD dolarina geriledikten sonra, 2022 yili Mart ayi itibariyla enerji
ithalati kaynakl olarak 24,2 milyar ABD dolarina yikselmistir (Grafik 11.2.3).
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Grafik 11.2.3: Cari islemler Hesabi Gelismeleri
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Dipnot: Dis ticaret tutarlari icin genel ticaret sistemi tanimli ve mevsim/takvim etkisinden arindirilmis aylik ihracat (fob) ve
ithalat (cif) verileri kullaniimistir. Emtia Endeksi (Refinitiv/CoreCommodity CRB Index), ham petrol, altin, bakir, canl hayvan,
seker gibi 19 adet emtia vadeli (futures) fiyatlarinin aritmetik ortalamasini yansitmaktadir.

Cari islemler agigi son donemde 6zel sektor borclanmasi agirhikli diger yatirimlarla finanse edilirken,
ozel sektoériin dis bor¢ yenileme oranlari yiiksek seviyesini korumaktadir.

Son Rapor déneminden bu yana cari islemler acigi kaynakl finansman ihtiyaci artis géstermistir. Bu
donemde dogrudan yatirimlarin finansmana katkisi sinirli kalirken, portféy akimlari hem hisse senedi hem
de borg senedi kaynakli ¢ikis egiliminde olmustur. Banka disi 6zel sektdérin nakdi kredi ve ticari kredi
niteliginde dis borg kullaniminin etkisiyle cari islemler hesabi blyiik 6l¢tide diger yatirimlarla finanse
edilmistir. TCMB rezervleri ise 2022 yili ilk bes ayinda nispeten yatay seyrederek 6 Mayis 2022 itibariyla
107,7 milyar ABD dolari dizeyinde gerceklesmistir (Grafik 11.2.4).

Grafik 11.2.4: Odemeler Dengesinde Finansman Gelismeleri

Finansman Yapisi Dis Bor¢ Cevirme Orani TCMB Rezervleri
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Dipnot: Portfoy yatirimlari ile dogrudan ve diger yatirimlar, net giris seklindedir. Rezervde (-) isaret, artisi gosterir. Dis bor¢ cevirme
oranlari, 6 aylik pencerede kisa ve uzun vadeli toplam dis borclar Uzerinden hesaplanmistir.

iktisadi faaliyette gézlenen giicli seyir isgiicii piyasasina olumlu yansirken, vergi gelirlerinde artis
egilimi korunmaktadir.

Mevsimsel etkilerden arindirilmis issizlik orani, isgtict artisinin istihdama kiyasla daha glcli olmasinin bir
sonucu olarak 2021 yilinin son ¢eyreginden bu yana nispeten yatay bir egilim sergilemektedir (Grafik 11.2.5).
iktisadi faaliyetteki glicli seyir vergi gelirlerine de olumlu yansimaktadir. 2021 yilinin son ceyreginde kamu
harcamalarindaki belirgin artisin etkisiyle gerileyen vergi gelirlerinin faiz disi harcamalari karsilama orani,
2022 yiliilk ceyreginde vergi gelirlerindeki dénemsel buylimenin faiz disi harcamalari asmasiyla tekrar
yukselmistir. Faiz disi harcama artisinda cari transferler etkili olurken, sermaye giderleri ile diger
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harcamalarin katkisi sinirli kalmistir. Boylece pandemi tedbirleri kapsaminda ytzde 3,8'e yikselen butge
aciginin milli gelire orani 2021 yilinda oldugu tzere 2022 C1 itibariyla yizde 3'Un altinda kalmaya devam
etmektedir (Grafik 11.2.6).

Grafik 11.2.5: isgiicii Piyasasi Géstergeleri Grafik 11.2.6: Merkezi Yonetim Biitce
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Milyon kisi, %) Gostergeleri (12 Ay Birikimli, %)
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Enflasyonda yakin donemde gézlenen yiikseliste arz yonlii unsurlar ile talep gelismeleri etkili
olmaktadir.
Tuketici enflasyonunda 2021 yili Aralik ayindan itibaren belirgin bir yikselis gézlenmistir. Gida grubu ile
tarimsal Urunlerin yillik enflasyonundaki artista uluslararasi piyasalardaki gelismelerin yansimalari
gozlenirken, ham petrol fiyatlarinin artmasiyla yurt ici akaryakit fiyatlari olumsuz etkilenmis ve bu kalem ile
birlikte elektrik-dogalgaz-su fiyat ayarlamalari enerji grubunu strikleyen unsurlar olmustur. Bu gérinime
paralel olarak hizmet grubu enflasyonunda da artis yasanmistir (Grafik 11.2.7 ve Grafik 11.2.8). Uluslararasi
emtia piyasalarindaki gelismelerin yani sira devam eden tedarik sorunlari ise Uretici fiyatlarinda yuksek
artisi beraberinde getirmistir.
Grafik 11.2.7: Enflasyon Gelismeleri Grafik 11.2.8: Cekirdek Enflasyon Gelismeleri
(Yilhk % Degisim) (Mevsimsellikten Arindiriimis, Aylik % Degisim)
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Dipnot: TUFE'den islenmemis gida Grinleri, enerji, alkolli
ickiler ve tutun ile altin kalemlerinin ¢ikariimasiyla B endeksi,
buna ek olarak gida ve alkolstz iceceklerin ¢ikariimasiyla C
endeksi elde edilmektedir.
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Kutu I1.2.1

Finansal Piyasalarin Etkin isleyisine Yénelik Atilan Adimlar

Mevcut Rapor déneminde yapilan dizenleme degisikliklerinin Gnemli bir kismi, finansal sistemin Ttrk
lirasi enstrimanlar Uzerinden yapilandirilmasini temel alan “Liralasma Stratejisi” kapsaminda atilan
adimlardan olusmustur. Enflasyonun ve fiyatlama davranislarinin déviz kuruna hassasiyetini
makroekonomik temellerle tutarsiz sekilde artiran dolarizasyon sorunu tum ekonomik unsurlari
kapsayacak sekilde ele alinirken, orta vadede Uretim ve ihracat desteklenerek ekonominin dis dengesini
guclendirecek yapisal adimlar da ayrica gozetilmektedir. Bu gercevede finansal istikrari desteklemek ve
piyasalarin etkin isleyisine katkida bulunmak amaciyla uygulamaya konulan tedbir ve diizenleme
adimlari bu kutuda ana bagliklar altinda 6zetlenmektedir.

Tablo 11.2.1.1: Finansal Piyasalara Yénelik Baslica Tedbir ve Diizenlemeler
1. Politika Faiz Orani ve Merkez Bankasi Likidite Yonetimi

Yururluk Tarihi
01.12.2021

01.12.2021

16.12.2021
21.12.2021

27.12.2021

21.03.2022

05.05.2022

27.05.2022

Tedbir / Diizenleme

Déviz kurlarinda gérilen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle Borsa istanbul Vadeli islem
ve Opsiyon Piyasasinda (BIST VIOP) nezdinde islem yapilmaya baslanmustir.

Déviz kurlarinda gérulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle 1-17.12.2021 déneminde
piyasaya satim yonunde toplam 7,28 milyar ABD dolari tutarinda dogrudan muadahale
edilmistir.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylzde 15'ten ylzde 14'e indirilmistir.

ihracatgi ve ithalatci firmalara kur riskini yénetebilmeleri amaciyla, Bankamiz nezdinde
ihale yoluyla ve BIiST VIOP TL uzlasmali vadeli déviz satisi gerceklestiriimeye baslanmistir.

TCMB tarafindan saglanan TL fonlama karsiligl alinan teminatlarda déviz cinsinden
teminatlarin payinin azaltilmasi dogrultusunda bankalarin, BPP'de gerceklestirilen
borclanmalarina karsilik, borclandiklari tutarin en az yiizde 30'u oraninda Devlet ic
Borclanma Senedi (DIBS) ve/veya HMVKS tarafindan yurt icinde ihrag edilen kira
sertifikasi cinsinden teminat bulundurma zorunlulugu getirilmistir.

Teminat déviz depo alim faiz orani ABD dolari i¢in tim vadelerde ylzde 0'dan yuzde
0,25'e yukseltilmistir. Déviz depo satim oranlari ABD dolari icin 1 hafta vadede ytizde
2,50'den yuzde 2,75', 1 ay vadede ise yUzde 3,25'ten ylzde 3,50'e yukseltilmistir.

Teminat déviz depo alim faiz orani ABD dolari igin tim vadelerde ylzde 0,25'ten ylzde
0,75'e yukseltilmistir. Déviz depo satim oranlari ABD dolari icin 1 hafta vadede ytizde
2,75'ten ylzde 3,25'e, 1 ay vadede ise ylzde 3,50'den ylzde 4,00'e ylkseltilmistir.

TL cinsi varliklarin teminat sistemindeki agirliklari artirilmistir. Bu kapsamda swap
islemleri icin uygulanan teminat blokajinin asgari ylzde 30'unun TL cinsi; kuponsuz, sabit
kuponlu, degisken faizli ve TLREF'e endeksli; DIBS veya HMVKS tarafindan yurt icinde
ihrag edilen kira sertifikasi cinsi varliklardan olusmasina karar verilirken, TL cinsinden
DIBS haric diger teminat cesitlerinde iskonto orani ylizde 5'ten yiizde 15'e ¢ikarilmistir.

2. Zorunlu Karsiliklar (ZK)

Yurarluk Tarihi

(ZK tesis donemi
baslangici)

17.12.2021

07.01.2022

07.01.2022

Tedbir / Dizenleme

TL cinsinden tesis edilen ZK'lara uygulanacak faizZznema orani ile bankacilik sistemindeki
toplam mevduat/katilim fonu icinde TL'nin payini artirici yénde ilave faiz/nema 6denmesi
uygulamasi kapsaminda belirlenen tim faiz/nema oranlari 100 bp dustrtdlmustur.
2021/14 sayih Turk Lirasi Mevduat ve Katilma Hesaplarina Donisiimin Desteklenmesi
Hakkinda Teblig kapsaminda yurt ici yerlesik gercek kisilerin déviz tevdiat
hesaplarindan/déviz cinsinden katilim fonlarindan TL vadeli mevduata/katiima
hesaplarina dénulsen tutarlarin ZK'ya tabi TL yukimlultklere dahil edilmemesine ve bu
tutarlarin TL mevduat/katilim fonuna uygulanan en ylksek ZK orant ile carpilmasi ile
bulunan tutar kadarlik kisminin iki katina yizde 14 oraninda faizZnema 6denmesine karar
verilmistir.

ABD dolari cinsinden mevduat/katilim fonu yukumlulUkleri igin tesis edilen ZK'lara ylzde
0 ve ABD dolari disindaki dovizler cinsinden mevduat/katihm fonu yakidmlalikleri icin
tesis edilen ZK'lara ylzde 0,125 olarak uygulanan komisyon oranlari ytizde 1,5'e
yukseltilmistir. Merkez Bankasinca belirlenen usul ve esaslara gore hesaplanan déntusim
oranlarina iliskin kriterlerin saglanmasi halinde bu komisyon oranlarinin
uygulanmamasina, 02.09.2022 yukumlultk tarihinde ytzde 10 déntsim oranina
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ulasilamamasi halinde ise bu komisyon oranlarinin iki katinin uygulanmasina karar
verilmistir.

2021/16 sayil Altin Hesaplarindan Turk Lirasi Mevduat ve Katilma Hesaplarina
Doénusumiin Desteklenmesi Hakkinda Teblig kapsaminda yurt ici yerlesik gercek kisilerin
altin cinsinden mevduat/katiim fonlarindan TL vadeli mevduat/katilma hesaplarina
donisen tutarlarin ZK'ya tabi TL yukimltluklere dahil edilmemesine karar verilmistir.

21.01.2022

2021/14 ve 2021/16 sayili Tebligler kapsamina alinan yurt ici yerlesik tuzel kisilere ait
doénusen tutarlar da ZK'dan muaf tutulmustur.
Bankacilik sistemindeki toplam mevduat/katilim fonu icinde TL'nin payini artirmak
amaciyla 01.07.2021 tarihinde agiklanan ve 25.06.2021 tarihinde YP mevduat/katihm fonu
hesaplarinda bulunan ve bu tarihten sonra TL mevduat/katiim fonuna dénusen
tutarlarin ZK yakimlalugunden muaf tutulmasi ve bu tutarlara tekabul eden TL cinsinden
tesis edilen ZK'lara ilave faizZnema édenmesi uygulamasinin sonlandirilmasina karar
verilmistir.
2022/7 sayili Yurt Disinda Yerlesik Vatandaslar Mevduat ve Katilim Sistemi (YUVAM)
04.03.2022 Hesaplari Hakkinda Teblig kapsaminda acilan hesap bakiyelerinin, hesapta kaldigi strece
ZK'ya tabi TL yakamlultklere dahil edilmemesine karar verilmistir.
2022/11 sayil Altin Cinsinden Fiziki Varliklarin Finansal Sisteme Kazandiriimasi Hakkinda
Teblig kapsaminda TL cinsinden mevduat ve katilma hesaplarina doéntsen tutarlarin
vadeli TL hesabinda kaldigi stirece ZK'ya tabi TL yukimlultiklere dahil edilmemesine karar
verilmistir.
TL cinsinden tesis edilen ZK'lara uygulanacak faiz/nema orani ytzde 0 olarak belirlenmis
15.04.2022 ve yurt ici yerlesik gercek kisilere ait hesaplarin donusimune bagli olarak TL ZK'ya ilave
faiz/nema 6denmesi uygulamasina son verilmistir.

04.02.2022

01.04.2022

Bankalar ile finansman sirketlerinin belirli kredi turleri hari¢ olmak tzere TL cinsinden
ticari nitelikteki nakdi kredileri ZK'ya tabi tutulmustur. Bu cercevede;
- 01.04.2022 tarihinden itibaren dérder haftalik dénemlerde kullandirilan ticari kredilerin
ylzde 10'u oraninda ZK'nin ayni sirelerde tesis edilmesine,
- 31.05.2022 tarihi itibariyla 31.12.2021 tarihine gore kredi biylime orani ylzde 20'nin
13.05.2022 tizerinde olan bankalarin, 31.03.2022 ve 31.12.2021 tarihlerinde mevcut kredi bakiyeleri
ve arasindaki farkin yuzde 20'si oraninda ZK'y1 6 ay boyunca tesis etmesine karar verilmistir.
10.06.2022 Ayrica, YP mevduat/katihm fonu ZK oranlarinin gercek kisi déniisim oranina gére
farkhlastirimasina, bu ¢ercevede déntsim orani;
- Yuzde 5'in altinda kalan bankalara ilave 500 bp,
- YUzde 5-10 arasinda olan bankalara ilave 300 bp ZK uygulanmasina karar verilmistir.
Diger yandan, finansman sirketlerinin ytizde 0 olan ZK oranlari bankalar ile ayni seviyeye
getirilmis, yurt ici bankalara olan yiktumlultkleri ZK kapsamina alinmistir.
Finansman sirketlerinin TL yakamlaltkleri icin ZK orani 13.05.2022 (dahil) hesaplama
tarihine kadar yuzde 0 olarak; YP ytkumlalukler icin ZK orani ise 13.05.2022 (dahil)
hesaplama tarihine kadar ytizde 0, 23.12.2022 (dahil) hesaplama tarihine kadar ytzde 3
olarak uygulanacaktir.
3. Reeskont Kredileri Uygulamalari

Yururluk Tarihi Tedbir / Diizenleme

10.06.2022

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi uygulamasinda yapilan degisiklikle:
- TL cinsi harcama alanlarinin kapsami genisletilerek reeskont kredisi harcama alanlari
kapsamina; elektrik, su, dogalgaz fatura 6demeleri, nakliyat, sigorta ve navlun gibi
ihracata iliskin TL cinsi hizmet alimlarina iliskin 6demeler, yatirim mali ve makine
alimlarinailiskin TL ile 6demeler ve benzeri harcama alanlari dahil edilmistir.

- Belirlenen harcama alanlarina iliskin cek ile yapilan 6demeler, baska banka Gzerinden
yapilan maas 6¢demeleri gibi dogrudan aliciya 6deme yapmanin mimkuin olmadigi
hallerde 6deme tutarinin baska bir bankaya génderilmesi ve bu banka araciligiyla alici
hesabina aktarilmasi suretiyle islem yapilmasina imkan taninmistir.

- KOBI disindaki firmalar icin tanimlanan standart limit 200 milyon ABD dolarina, bu
firmalarin Eximbank disindaki bankalar araciligiyla kullanabilecekleri azami kredi limiti ise
20 milyon ABD dolarina yukseltilmistir.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi uygulamasinda yapilan degisiklik
ile reeskont kredileri limitlerinin mevcut haliyle 31.12.2022 tarihine kadar uygulanmaya
devam edilmesine, 01.01.2023 tarihinden itibaren gecerli olmak tzere 405 milyar TL'ye
doénusturilmesine karar verilmis, séz konusu limitin:

- 135 milyar TL'si Turk Eximbank'in aracilik edecegi YP reeskont kredilerine,

- 135 milyar TL'si Tirk Eximbank'in aracilik edecegi TL reeskont kredilerine,

- 135 milyar TL'si Turk Eximbank disindaki bankalarca aracilik edilecek TL reeskont
kredilerine/finansmanlarina ayrilmistir.

09.11.2021

08.02.2022
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09.02.2022

24.03.2022

13.04.2022

15.04.2022

4.Yatirinm Taahhiitli

01.03.2022

TL reeskont kredisi kullanan firmalara, firmalarin istihdami koruma ve artirma taahhidu
karsiligi 100 bp, kredi vadesinde net doviz saticisi pozisyonunda olma taahhudu karsihg
100 bp ve kredinin kullanildigi takvim yilinda dnceki yila kiyasla ihracatini ytizde 10
artirma taahhudu karsihgi 100 bp faiz indirim imkani sunulmustur.

Araci bankalar yil sonuna kadar yeni limitlere uyum saglamalari konusunda
bilgilendirilmistir.

Kredi limitleri de global limitte yapilan degisiklige uygun olarak TL olarak yeniden
belirlenmistir. Buna gore, doviz kazandirici hizmet sunan firmalar, araci ihracatgi firmalar
ve savunma sanayi sektériinde faaliyet gésteren firmalar icin 4,5 milyar TL, KOBi'lerde
mikro isletmeler icin 3 milyon TL, kuguk isletmeler icin 12 milyon TL, orta isletmeler icin
12 milyon TL, KOBI disi firmalar icin 2,5 milyar TL limit belirlenmistir.

Reeskont kredi limitlerinin para birimine gére de dagihminin yapilacagi belirtilmistir.
Savunma sanayi sektériinde faaliyet gdsteren firmalara 360 giin vadeli reeskont kredisi
kullandirma imkani getirilmistir.

YP reeskont kredileri ile TL disindaki doviz cinslerine ait ithalat édemelerinin yapilabilmesi
imkan getirilmistir.

Faiz ve vade imkani taniyan ilave déviz satis taahhGdU uygulamasi kaldiriimistir.

TL reeskont kredilerinin vade yapisi degistirilmis ve buna gére faiz indirim imkani
getirilmistir. Buna gore, politika faiz oranindan 90 gunliik vadede 300 bp, 91-120 glin
arasi vadede 250 bp, 121-180 guin arasi vadede 200 bp indirme imkani getirilmistir.
ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi uygulamasinda yapilan degisiklik
ile 2021/14 sayili Turk Lirasi Mevduat ve Katilma Hesaplarina Dénusumun Desteklenmesi
Hakkinda Teblig kapsaminda TL mevduat veya katilma hesaplarina déntsimu taahhuat
eden YP cinsi reeskont kredisi kullanacak firmalar icin net ihracatg olma sartinin
aranmayacagl duzenlenmistir.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi uygulamasinda yapilan degisiklikle:
-Rusya'ya veya Ukrayna'ya mal veya hizmet ihracati yapacagini beyan ederek ihracat ve
déviz kazandirici hizmetler reeskont kredisi kullanmis olan firmalarin ilave déviz satisi
taahhutlerini yerine getirmeleri i¢in 90 guin ek sire verilmistir.

- Merkez Bankasinin onayi ile stratejik sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin yurt icinde
yaptiklari bazi mal ve hizmet satislarinin ihracat taahhidine sayilabilmesi imkani
getirilmistir.

04.04.2022 tarihinden 6nce kullaniimis ve bu tarih itibariyla ihracat taahhidu agik olan
ihracat ve doviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinden; taahhutleri Rusya ve/veya
Ukrayna'ya mal veya hizmet ihracati ile kapatilacagl beyan edilenler icin 12 ay ek ihracat
taahhidu kapatma suresi verilmistir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Para Takasi (Swap) Anlagsmalari Kaynakli Reeskont
Kredileri Uygulama Talimatinda yapilan degisiklik ile:

- Merkez Bankasi tarafindan Kore Bankasi ve Birlesik Arap Emirlikleri Merkez Bankasi ile
sirasiyla 12.08.2021 ve 19.01.2022 tarihlerinde ayri ayri imzalanan swap anlasmalari
kapsaminda Kore Cumhuriyeti wonu (KRW) ve Birlesik Arap Emirlikler dirhemi (AED) cinsi
swap kaynakl reeskont kredisi kullanilmasi imkani taninmistir.

- KRW cinsi kredilere ilgili vadede gecerli KORIBOR, AED cinsi kredilere ise ilgili vadede
gecerli EIBOR + 50 bp faiz orani uygulanacaktir.

- KRW cinsi krediler azami 180 guin, AED cinsi krediler ise azami 365 giin vadeli olarak
kullandirilacaktir.

Avans Kredileri Uygulamalari

Yatirim Taahhitli Avans Kredisi Uygulama Talimatinda gerceklestirilen degisiklikle:

- Kredilere tim bankalarca aracilik edilebilmesine olanak taninmustir.

- Degisken faize dayali olarak kredi kullandirimina son verilmistir.

- Kredilere uygulanacak faiz orani politika faizi olarak belirlenmistir. Bu oran Gzerinden
firmaca verilecek taahhutlere gére azami 500 bp indirim yapilmasi imkani taninmistir.

- Firma turlerine bagli olarak kullanilabilecek azami yatirim taahhitli avans kredi limitleri
belirlenmistir.

- Kredilerin, yatirim sonrasi Uretilecek mallarin ihraci ya da ithal edilen mallarin ikamesine
yonelik olacagina iliskin taahhut karsilig1 kullandiriimasi éngorilmustar.

- Kredilerin bloke hesaplara yatirilmasi ve yatirimlara iliskin harcamalari gésteren belgeler
karsihgi firma kullanimina birakilmasi dizenlenmistir.

- Kredi kullaniaisi firmalara yapacaklari s6zlesme ve fiyatlamalarda TL kullanma
zorunlulugu getirilmistir.

- Krediye konu yatirrmin yapilacagi bolge, yatirrmda kullanilacak yerli makine orani,
yatirimda kullanilacak yurt disi finansman orani, yatirimin ithal ikame niteligi, firmanin
ihracat taahhadu karsilig yatirim taahhatli avans kredi faizinde indirim yapilmasi
ongorulmdustur.
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20.04.2022

- Krediye konu yatirrm kapsamindaki yurt ici s6zlesmelerin TL cinsinden yapiimasi ve
yatirim sonucu Uretilecek triiniin TL olarak fiyatlanmasi kurali getirilmistir.
- Kredi kullaniminda belirli sektorlerde faaliyet goésterme zorunlulugu kaldiriimistir.

Yatirim TaahhitlG Avans Kredisi Uygulama Talimatinda gerceklestirilen degisiklikle:

- Turizm firmalarinin kullanacagi yatirnm taahhutli avans kredilerinde kredi vadesine
kadar doviz kazandirici hizmet geliri taahhidinde bulunulmasi, yatirimin 2634 Sayili
Kanun hikimlerine gore tespit edilen Kiltir Turizm Koruma ve Gelisim Bdlgeleri veya
Turizm Merkezlerinde yapilmasi, yerli girdi kullanilmasi ve yurt disindan finansman
saglanmasi sartlarindan her biri icin 150 bp indirim yapilmasi imkani getirilmis olup,
toplam indirimin azami 500 bp'yi gegmemesi kararlastiriimistir.

- Turizm firmalarinin yatirim sonrasinda yurt icinde yerlesiklere sunacagi hizmetlerin
fiyatlamasini ve satisini TL olarak yapmasi gerektigi dizenlenmistir.

- Kredi kullanan firma tarafindan, kredinin bloke hesaba alinmasi éncesinde yapilan ve
araci bankaca yatirima iliskin oldugu tevsik edilen harcamalar karsiliginda kredi tutarinin
firma hesabina aktarim imkani taninmistir.

- Yatinm taahhitli avans kredisi toplam limiti 150 milyar TL'ye yukseltilmis, bu limitin 50
milyar TL'lik kismi turizm isletmelerince; 100 milyar TL'lik bolimu ise diger firmalarca
kullanilacak yatirim taahhttlt avans kredilerine tahsis edilmistir.

5. Mevduat / Katilm Fonlari ve Odeme Sistemleri

Yururluk Tarihi

16.12.2021

20.12.2021

21.12.2021

25.12.2021

29.12.2021

11.01.2022

29.01.2022

01.02.2022,
18.02.2022
ve
22.03.2022

14.03.2022

21.02.2022

01.04.2022

Tedbir / Diizenleme

Mevduat/katilim fonlarinda uygulanan stopaj oranlarinin indirim stresi 31.03.2022
tarihine kadar uzatilmistir.

Bankacilik sistemindeki toplam mevduat/katilim fonu icinde TL'nin payi artirilarak
finansal istikrarin desteklenmesi amaciyla ABD dolarl, euro ve ingiliz sterlini cinsinden
doviz tevdiat hesabi veya katilim fonlarindan vadeli TL mevduat/katilma hesabina
donisen tutarlara destek saglanmasina karar verilmistir.

Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan Turkiye'de yerlesik (Yurt disinda isci, serbest
meslek ve mustakil is sahibi Turk vatandaslari dahil Turkiye'de kanuni yerlesim yeri
bulunan) gercek kisilere Kur Korumali TL Vadeli Mevduat Urunu saglanmistir.

Kur korumali vadeli mevduat hesaplari ile déviz tevdiat hesaplarindan dénisum kuru
Uzerinden TL'ye ¢evrilen mevduat ve katilma hesaplarinda ylizde 0 tevkifat (stopaj)
yapilacagl belirlenmistir.

Altin cinsinden mevduat hesaplari ve katilim fonlarinin vadeli TL mevduat ve katilma
hesaplarina déniismesi halinde mevduat ve katilim fonu sahiplerine destek saglanmasina
karar verilmistir.

Yurt ici yerlesik tuzel kisilerin doviz ve altin cinsinden mevduat hesaplari ve katihm
fonlarinin vadeli TL mevduat ve katilma hesaplarina doniismesi halinde mevduat ve
katim fonu sahiplerine destek saglanmasina karar verilmistir.

Bankalarin ticari musterilerinden alabilecekleri tcretlere iligskin tebligde degisiklik
yapilarak, kredi karti islemlerinde uygulanacak faizin belirlenmesine esas olan referans
oran 32-45 gun vadeli olarak agilan TL cinsi tim mevduat tirlerine bankalarin
uyguladiklari agirlikh ortalama akim faiz orani zerinden hesaplanan oran ile Merkez
Bankasinca belirlenen politika faizinin ydzde 10 artirilmasi ile hesaplanan orandan disuk
olani dikkate alinarak hesaplanan ve en son ilan edilen orandan asagi ya da yukari yénde
ylzde 5'ten fazla degismesi halinde giincellenerek Merkez Bankasinca her ayin sondan
besinci is gunu ilan edilen oran olarak degistirilmistir.

Yurt disinda yerlesik kisiler ile bu kisilerin sermayedar oldugu, yasal yerlesim yeri yurt
disinda olan ve nitelikleri Merkez Bankasinca tespit edilen sirketlerin bankalardaki d6viz
tevdiat hesaplari ile déviz cinsinden katilim fonlarinin TL cinsinden Yurt Disinda Yerlesik
Vatandaslar Mevduat ve Katilim Sistemi (YUVAM) hesaplarina déniismesi halinde destek
saglanmasina karar verilmistir.

Yurt ici yerlesik gercek ve tuzel kisilerin yetkili kuyumcular ve rafineriler araciligiyla ya da
dogrudan banka subelerine gelerek bankalardaki altin hesaplarina yatirdiklari fiziki altin
varliklarinin TL cinsinden mevduat ve katilma hesaplarina dénustirilmesi halinde hesap
sahiplerine destek saglanmasina karar verilmistir.

FAST sistemine gosterilen yogun ilgi ve 6demeler ekosisteminin dinamik gereksinimleri
g6z 6nlinde bulundurularak para transferlerinde 2.000 TL olan FAST islem tutar limiti
5.000 TL'ye yukseltilmistir.

Mevduat/katilim fonlarinda uygulanan stopaj oranlarinin indirim stiresi 30.06.2022
tarihine kadar uzatilmistir.

6. Kredi Kullandirimina, Taksit ve Bor¢ Odemelerine Yénelik Diizenlemeler

Yirirlik Tarihi

Tedbir / Duzenleme
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21.12.2021

22.02.2022

Cep telefonu alimi amaciyla kullandirilan tuketici kredilerinde ve finansal kiralama
islemlerinde vade sinirlari ile kredi deger oranlari yeniden belirlenmistir. Buna gére
bahse konu kredilerde vade sinirinin belirlenmesinde dikkate alinan 3.500 TL tutarinin
5.000 TL'ye artirilmasina, fiyati 5.000 TL ve altinda olan cep telefonlari icin azami vadenin
12 ay, fiyat1 5.000 TL'nin Uzerinde olan cep telefonlari icin 3 ay olarak belirlenmesine;

Kredi kartlarinda taksitlendirme siresinin, “yenileme merkezi” veya “yetkili satici”
niteliginde olmasi kaydiyla, “yenilenmis Griin” niteliginde olan cep telefonu alimlarinda,
fiyati 5.000 TL ve altinda olan cep telefonlari i¢in 12 ay, fiyati 5.000 TL'nin Uzerinde olan
cep telefonlari icin 6 ay olarak belirlenmesine karar verilmistir.

Tasit alimi amaciyla kullandirilan tiketici kredilerinde ve finansal kiralama islemlerinde
vade sinirlari ile kredi deger oranlari yeniden belirlenmistir. Buna gére bahse konu
kredilerde ve finansal kiralama islemlerinde vade sinirlari ve kredi deger oranlari, nihai
fatura degeri;

- 400 bin TL ve altinda ise 48 ay ve yuzde 70,

- 400 bin TL - 800 bin TL (dahil) arasinda ise 36 ay ve ytzde 50,

- 800 bin TL - 1,2 milyon TL (dahil) arasinda ise 24 ay ve ylzde 30,

- 1,2 milyon TL - 2 milyon TL (dahil) arasinda ise 12 ay ve ytzde 20 ile sinirlandiriimistir.

7. Kredi ve Alacaklarin Siniflandirilmasi ve Yasal Rasyo Sinirlamalari

Yururluk Tarihi

21.12.2021

06.01.2022

28.04.2022

Tedbir / Duzenleme

Sermaye Yeterlilik Rasyosu dizenlemesinde;

- Kredi riskine esas tutarin hesaplanmasinda, parasal varliklar ile parasal olmayan
varliklardan, tarihi maliyet cinsinden élctlen YP kalemler disinda kalanlarin TMS uyarinca
degerlenmis tutarlari ve ilgili 6zel karsilik tutarlari hesaplanirken, hesaplama tarihinden
dnceki son 252 is gunune ait Merkez Bankasi doviz alis kurlarinin basit aritmetik
ortalamasinin kullanilabilmesine yonelik uygulamanin; aksi yénde bir Kurul Karari
alinincaya kadar, 01.01.2022 tarihinden itibaren, anilan hesaplamada 31.12.2021 tarihi
itibariyla gerceklesen son 252 is glintine ait Merkez Bankasi doviz alis kurlarinin basit
aritmetik ortalamasinin kullanilmasi suretiyle devam ettirilmesine,

- Gercege Uygun Degeri Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Menkul Degerlerin net
degerleme farklarinin negatif olmasi durumunda bu farklar 6zkaynaklara
yansitilmayabilecek olup, "Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan
Menkul Degerler" icin mevcut Yonetmelik hikimlerinin uygulanmasina,

- Sermaye Yeterliligi Yonetmeliginin KOBI tanimina iliskin sinirin, yurt ici yerlesik icin
KOBI'ler agisindan 150 milyon TL'den 220 milyon TL'ye cikariimasina, ayrica daha énce 7
milyon TL olan perakende kredi limitinin 10 milyon TL'ye yUkseltilmesine, yurt disi
yerlesik KOBI'ler agisindan KOBIi'nin bulundugu Glkenin bankacilik otoritesinin sermaye
yeterliligi hesaplamasinda kullandigi KOBI taniminin kullaniimasina karar verilmistir.
Déviz kurundaki hizl artis veya baska nedenlerle kredi derecelendirme zorunlulugu
kapsamina giren ancak sézlesme imzalama imkani bulamayan sirketlerin kredi
kullanabilmesi icin getirilen derecelendirme yukimlulugu hangi tarihte bu kapsama
girdigine bakilmaksizin, kredi basvurularinda kredi kullanim onayi icin yetkili bir
derecelendirme kurulusundan alinmis gecerli bir derecelendirme notunun veya yetkili bir
derecelendirme kurulusundan derecelendirme strecinin baslatildigina dair tevsik edici
bir belgenin kredi basvurusu yapilan bankaya ibraz edilmesi sarti getirilmistir.

Sermaye Yeterlilik Rasyosu diizenlemesinde;

- Hesaplama tarihinden &nceki son 252 is gliniine ait Merkez Bankasi déviz alis kurlarinin
basit aritmetik ortalamasinin kullanilabilmesine y6nelik uygulama, 31.12.2021 tarihine ait
Merkez Bankasi déviz alis kurunun kullaniimasi seklinde degistirilmistir.

- Tarimsal krediler, KOBI kredileri, inracat ve yatirim kredileri, kamu kurum ve kuruluslar
ile KIT kredileri, kurumsal kredi kartlari ve bankalara ya da finansal kuruluslara
kullandirilacak krediler hari¢ olmak Gizere, 01.05.2022 tarihinden itibaren kullandirilacak
ticari nitelikteki nakdi kredilerde risk agirlig ylizde 200'e yukseltilmistir.

8. Diger Diizenlemeler

Yarurlik Tarihi

08.12.2021

Tedbir / Diizenleme

Uyelerine veya calisanlarina emeklilige yénelik taahhiitte bulunan dernek, vakif, sandik,
tlzel kisiligi haiz meslek kurulusu veya sair ticaret sirketindeki emeklilige yonelik
birikimlerin veya taahhutlere iliskin tutarlarin kismen veya tamamen bireysel emeklilik
sistemine aktariimasina iliskin esaslari belirleyen Yonetmelige gére isveren katkilari dahil
fiili aktarim tarihine kadar gerceklesen yurt ici ya da yurt disindaki tim birikimler ve
taahhutlere iliskin tutarlarin kismen veya tamamen bireysel emeklilik ve tasarruf yatirim
kanununa gore yapilan emeklilik s6zlesmesine aktarilabilmesine karar verilmistir.
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2021 yil sonuna kadar iktisap edilen Devlet i¢ Borclanma Senedinden elde edilecek gelir

22.12.2021 ve kazanglara uygulanacak tevkifat orani ylizde 0'a dugurdlmastar.
23.12.2021 BIST ViOP'da, DiBS Vadeli islem Sézlesmeleri isleme aciimistir.

Yesil Mutabakat Eylem Plani'nin “3.2.5. Surdurulebilir bankaciligin gelistirilebilmesine
24.12.2021 yonelik bir yol haritasinin belirlenmesi” eylemine iliskin olarak hazirlanan Surdurulebilir

Bankacilik Stratejik Plani BDDK tarafindan kabul edilmistir.
Yurt disinda bulunan para, altin, déviz, menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
31.12.2021 araclarinin Turkiye'deki banka veya araci kurumlara bildirilmesine iliskin sire
30.06.2022'ye kadar uzatilmistir.
ihracat bedeli kabul belgesi veya déviz alim belgesine baglanan ihracat bedelinin yiizde
25'inin, duzenlendigi tarihteki islem kuru Gzerinden Merkez Bankasina satiimasina iliskin
ihracat Genelgesine Ek Madde 1 eklenmistir. 18.04.2022 tarihinden gecerli olmak (izere
bu oran ylzde 40'a ¢cikanlmistir.
Turkiye Cumhuriyeti ile vatandashk bagl bulunmayan kisilerin Turkiye'de satin aldiklari
gayrimenkullerin 6deme yukumlultklerinin déviz cinsinden yerine getirilecegi ve bu
dovizlerin tapu islemleri éncesinde bir bankaya ve bankaca da Merkez Bankasina
satilacagl Sermaye Hareketleri Genelgesinde diizenlenmistir.
Bireysel Emeklilik Sistemi'nde (BES) devlet katkisi tutari ytizde 25'ten yuzde 30'a
cikariimistir.
Kiciik ve Orta Biyikliikteki isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve Siniflandiriimasi Hakkinda
Yénetmelik'te degisiklik yapilarak KOBI'lerin siniflandiriimasinda parasal sinirlar yeniden
belirlenmistir. Buna gore;
a) Mikro isletme: On kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati veya
mali bilangosundan herhangi biri 5 milyon TL'yi asmayan isletmeler,
b) Kucuk isletme: Elli kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati veya
mali bilangosundan herhangi biri 50 milyon TL'yi agsmayan isletmeler,
c) Orta buyuklikteki isletme: iki yiiz elli kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net
satis hasilati veya mali bilancosundan herhangi biri 250 milyon TL'yi agsmayan isletmeler,
olarak belirlenmistir.
Déviz kazandirici hizmetlerden/islemlerden elde edilen dévizlerin bankalara satilmasi
15.04.2022 halinde, bu dévizlerin en az yiizde 40'inin bankaca Merkez Bankasina satilacagina dair
Géranmeyen islemler Genelgesinde diizenleme yapilmistir
Turkiye'de yerlesik kisilerin kendi aralarinda akdedecekleri; tasit satis sézlesmeleri
disinda kalan menkul satis s6zlesmelerinde s6zlesme bedelini ve bu sdzlesmelerden
18.04.2022 kaynaklanan diger 6deme yukumltluklerini doviz cinsinden veya dovize endeksli olarak
kararlastirmalari mimkun olup, sézlesme konusu 6deme yukimliliklerinin TL cinsinden
yerine getirilmesi ve kabul edilmesi zorunlulugu getirilmistir.
Yurda getirilen ihracat bedellerinde 30 bin ABD dolari olan terkin alt limitin, 25.04.2022
tarihinden itibaren 15 bin dolar olarak uygulanmasina karar verilmistir.
Halkbank araciliglyla girisimcilere avantajli faiz orani, 12 ay anapara 6demesiz donem ve
30.04.2022 60 aya kadar vade imkani ile finansman saglamak amaciyla 6 kategoride finansman
destegi aciklanmistir.
Kredi garanti kurumuna saglanan Hazine destegine iliskin Karar'da azami kefalet tutar
konusunda diizenleme yapildi. Buna gére, azami kefalet tutari limitleri; KOBI'ler icin 35
milyon TL'den 100 milyon TLye, KOBI tanimi disinda kalan tuzel kisiler icin 250 milyon
11.05.2022 TL'den 350 milyon TL'ye cikarildi. Ek olarak, Merkez Bankasi kaynaklarindan saglanan
reeskont kredilerine, bu kapsamda saglanacak kefalet sartlari arasinda yer alan bireysel
ve isletme kredilerinin vadesinin asgari 6 ay olmasina yonelik kriterden muafiyet
saglanmistir.
13.06.2022'de yUrurlige girmek tzere gayrimenkul yatirimi ile Tirk vatandaslig asgari
alim sarti 250 bin ABD dolarindan 400 bin ABD dolarina ¢ikarildi. Ek olarak, BES'e 500 bin
ABD dolari veya karsiligindaki déviz tutaryla giris yapan ve 3 yil sistemde kalan
yabancilara da vatandaslik hakki taninmistir.

03.01.2022

19.01.2022

20.01.2022

18.03.2021

25.04.2022

13.05.2022
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Kutu Il.2.11

Finansal istikrarin Tesisi A¢isindan Liralasma Neden Gerekli?

Bir Ulkede 6deme ve deger saklama araci olarak yerel para haricinde diger para birimlerinin kullaniimasi para
ikamesi, diger bir ifadeyle dolarizasyon olarak tanimlanmaktadir. Dolarizasyon kavrami ilgili yazinda
genellikle tam dolarizasyon, varlk veya yukumluluk dolarizasyonu ve reel dolarizasyon gibi alt kirlhmlarda
siniflandirilarak ele alinmaktadir.2 Tam dolarizasyon durumunda, tlkenin kendi para birimini tamamen terk
ederek bunu yabanci bir para birimi ile ikame etmesi s6z konusudur. Varlik dolarizasyonu, yabanci paranin
(YP) 6deme araci, deger Olcusu veya tasarruf araci olarak kullanildigi durumlari gésterirken, yukimlalak
dolarizasyonu bankacilik sistemi, reel sektor veya kamu kesiminin yukimlultklerinde YP payinin yiksek
oldugu durumlari anlatmaktadir. Reel dolarizasyon kavrami ise yurt ici fiyatlarin ve ¢alisan tcretlerinin YP'ye
endekslenmesine isaret etmektedir.?

Ulke tecribeleri, dolarizasyonun ekonomide bircok farkl kanaldan kirilganliklari artirdigini géstermektedir.
Finans sektdriinde artan dolarizasyon sonucunda kirilganliklar, para birimindeki deger kaybi donemlerinde
o6deme kabiliyetine iliskin riskler ile likidite riskinden dolayi artabilmektedir. Bankalar, YP yikamlultklerine
karsilik YP cinsinden varlik tutarak ya da yurt icine YP cinsinden kredi kullandirarak kur riskinden
korunabilmektedir. YP cinsinden kredi verilmesi kur riskini kredi kullanan tarafa aktarmakta, yerel paranin
deger kaybi halinde ise bu kredilerin 6denmeme riski artmaktadir.# Kredilerin 6denmedigi durumda ise
bankalarda YP pozisyon agigl olusabilmekte ve vadesi gelen YP yuktumltlUklerin karsilanmasi
zorlasabilmektedir. Ote yandan, édenmeyen krediler bankalarin aktif kalitesini bozmakta, banka karhliginda
dUsUse ve sermaye erimesine yol acabilmektedir. S6z konusu olumsuz etkiler sadece para biriminin deger
kaybetmesi durumunda degil, capraz kurdaki hizli degisimler sonucunda dahi olusabilmektedir. Ayrica,
bankalarin varlik tarafinda ytiksek dolarizasyon olmasi aktiflerin déviz kuruna duyarliligini artirmakta, kurun
ani yukseldigi donemlerde risk agirlikh aktifler miktar olarak degismese bile nominal olarak buyimekte ve bu
durum sermaye yeterlilik gostergelerinde bozulmalara yol acabilmektedir. Sermaye yeterlilik baskisi hisseden
bankalar ise kredi faizlerini hizli bir sekilde ylUkseltebilmekte veya bilango kiiculterek reel sektériin
finansmana erisimini dnemli 6lctide azaltabilmektedir.

Finansal sektdrde dolarizasyon kaynakl likidite riski, déviz kuru oynakliginin arttigi dénemlerde birey veya
sirketlerin yerel para birimi varliklara talebinin dismesi, mevduat ya da yastik alti varliklarin YP'ye cevrilmesi
veya yurt disina aktarilmasi gibi durumlarda ortaya cikabilmektedir. Ani gelisen YP talebini karsilamak icin
bankalar YP aktiflerini likidite etme ve yeni YP likidite bulma baskisi hissetmekte, kisa vadeli YP kredileri geri
cagirma veya yenilememe gibi ydntemlere basvurabilmektedir. Bu tur gelismeler finansal sistemin YP
varliklarinin s6z konusu YP taleplerini karsilayamadigi 6l¢tide finansal istikrar tzerinde kirilganhga yol
acmakta, temerrut riskini artirmakta, artan YP likidite talebi de ddviz kuru Uzerindeki yukari yonlu baskiyi
daha da artirarak sistemde kendi kendini besleyen bir déngtiniin olusmasina yol acabilmektedir.

Dolarizasyonun yuksek olmasi durumunda ddviz kuru oynakliklari, finansal kesimin yani sira, cogunlukla
yerel para birimi cinsinden geliri ve dis bor¢ kaynakl YP yaktumlultkleri bulunan kamu kesiminde bilangolari
olumsuz etkileme potansiyeline sahiptir. Kamu kesiminde varlik-yuktimlulik arasinda para birimi
uyumsuzlugu, yerel paranin deger kaybettigi durumlarda kamunun finansman giderlerini ve bor¢clanma
yukunu artirmakta, butce dengesini bozarak tlke risk priminin yikselmesine yol acabilmektedir. Ayrica, kur
gelismeleri kaynakl artan borg yikd, bitgenin dnemli kisminin bor¢ 6demelerinde kullaniimasina neden
olarak, kamu yatirimlarinin gerilemesine neden olabilmektedir. Kamu maliyesinde kur gelismeleriyle
olusabilecek bozulma ise portféyiinde kamu menkul kiymetleri bulunduran finansal kesime de olumsuz
yansiyabilmektedir.

" Berg, Andrew ve Eduardo Borensztein (2000), “Full Dollarization: The Pros and Cons”, IMF ECONOMIC ISSUES NO. 24;
Dunya Bankasl, “On the Definition of Dollarization”, web.worldbank.org/archive/website00960A/WEB/OTHER/B8099E91.HTM
2 |ze, Alain ve Eduardo Levy Yeyati (2003), “Financial Dollarization”, Journal of International Economics 59 (2003) 323-347;
Yilmaz, Gokhan (2005), “Financial Dollarization, (De)Dollarization and the Turkish Experience”, Turkish Economic
Association, Discussion Paper 2005/6.
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Dolarizasyonun reel sektdre olumsuz etkileri, fiyatlama davranisinda kur geciskenligi kaynakli olarak yasanan
bozulma (arz-talep gelismeleriyle tutarsiz fiyat artislari veya sik aralikli fiyat ayarlamalari) ve firma
bilancolarinda YP cinsinden varlik-yakimlulik uyumsuzlugundan dolayi olusan kur riski seklinde ortaya
¢tkmaktadir. Artan kur oynakligl, girdi maliyetleri dovize endeksli olan fakat bu maliyetleri Grin fiyatlarina
yansitamayan sektorlerde ciro kaybina, nakit akisinda bozulmaya ve istihdam azalisina neden olabilmektedir.
Yukumluluk dolarizasyonu yuksek olan fakat YP gelirleri yetersiz olan firmalar borclarini 6demekte zorlanarak
iflas riskiyle karsilasabilmektedir. YP yukimlulGgu bulunan firmalarin dogal ya da finansal korunma duzeyleri
bahse konu risklerin seyrinde belirleyici olmaktadir.> Reel sektor kredilerinde dolarizasyonun ylksek olmasi ise
firmalari daha fazla YP mevduat tutmaya yonlendirmesi nedeniyle mevduat dolarizasyonunu beslemekte ve
kredi geri 6demelerinde doviz talebine yol acarak déviz kuru Uzerinde yukari yonlu baski olusturmaktadir.

Dolarizasyonun para politikasi etkinligi ve fiyat istikrari agisindan da olumsuz yansimalari bulunmaktadir.
Sistemde artan dolarizasyon para talebinde istikrarsizliga yol agmakta ve bu nedenle enflasyonun tahmin ve
kontrol edilmesini gli¢lestirmektedir. Yuksek dolarizasyon, Uretim ve fiyatlama kararlarinin déviz kuruna
bagimhligini artirarak parasal aktarim mekanizmasini zayiflatmaktadir. Piyasada yerel para faizlerini ve para
talebini kisa vadeli politika faizi ile etkilemek isteyen merkez bankalari, sistemde YP pay arttikca bu etkinligini
kaybetmektedir. Ayrica genis tanimli para arzinin dnemli bir bileseni olan YP mevduatin yerel para karsilig kur
artislarinda genislemekte ve bu durum para arzinda nominal bir buytimeye neden olmaktadir. Para arzindaki
bu ani artis kisa srede Uretim ile dengelenmedigi durumda talep enflasyonu hizlanmakta, varlik fiyatlarinda
balonlar olusabilmekte ve fiyat istikrarini saglamak zorlasmaktadir.

Tablo.I1.2.11.1: Dolarizasyonun Finansal istikrara Olumsuz Etkileri

Kredi riski Kur sokunda YP kredilerin 6denmeme riskinde artis
Bankacilik Sektérii

Likidite riski Kur sokunda ekonomik birimlerin YP varlik talebinde artis

Sermeye yeterliligi Bankalarin YP varliklarinin payi oraninda kur sokunda SYR'ye baski

Fiyatlama davranisi Kur geciskenligi nedeniyle firmalarin fiyatlama davranisinda bozulma
Reel Sektor

Kur riski Kur sokunda firmalarin YP kredilerini geri 6deme kabiliyetinde dusus

« Dévize endeksli girdi maliyetlerini Grin fiyatlarina yansitma kabiliyeti
Karlilik . ) A
sinirli olan firmalarin ciro ve karhlklarina baski
Aktarim mekanizmasi Politika faizinin piyasa faizlerine ve para talebine etkisinde azalma

Para Politikasi Kur artislarinda, YP mevduatlar kaynakli olarak para arzinda nominal

Para arzinda oynaklik )
genisleme ve talep enflasyonu

Kamu kesiminde kur kaynakli finansman giderleri ve borclanma

EIUER Gies yukinde artis

Kamu Kesimi
Ulke Risk Primi Kamu maliyesindeki bozulmanin tlke risk primini yukseltmesi

Yukarida sayilan cesitli olumsuz etkiler, dolarizasyonu aktif micadele gerektiren bir sorun haline
getirmektedir. Bu mucadele bir yandan ekonomik aktérleri makroekonomik temellerle tutarsiz YP
kullanimindan caydirmayi, diger yandan yerel para biriminin kullanimini 6zendirmeyi gerektirmektedir.
Boylece doviz kurunda sagliksiz fiyat olusumlari engellenecek ve déviz kurunun finansal istikrar ve reel
ekonomi Uzerindeki etkileri sinirlandirilabilecektir. 2021 yili son ¢ceyreginde hayata gecirilen “Liralasma
Stratejisi” ile dolarizasyonla micadelede 6nemli bir asamaya girilmistir. Liralasma stratejisi; yeni finansal
arunler, teminat gesitlendirilmesi ve likidite yonetimi uygulamalarina iliskin dizenlemeler vasitasiyla Ttrk
lirasinin sistemdeki kullanimini merkeze alan buttncil bir yaklasimla olusturulmaktadir. Liralasma stratejisi
genis kapsamli ve cesitlendirilmis bir arac setini icermekte, bu strecte politika setindeki mevcut araglar
liralasma amaci dogrultusunda gézden gecirilmekte ve liralasmayi tesvik edici yonde guclendirilmektedir.

3 1ze, Alain ve Eric Parrado (2006), “Real Dollarization, Financial Dollarization, and Monetary Policy”, Central Bank of Chile
Working Papers, No. 375.

42009 yilinda yapilan diuzenleme degisikligiyle hanehalkinin déviz cinsinden bor¢lanmasi engellenerek, bu kesim kur
riskine karsi korunmustur.

52018 yilinda yapilan duzenlemeyle, YP kredi bakiyesi 15 milyon ABD dolarinin altinda olan firmalarin kullanabilecekleri
YP kredi miktari son g yillik doviz gelirleri ile iliskilendirilerek firmalarin kur riski azaltilmistir.
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Bu amacla, Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi kapsaminda TL yuktdmlaltkler icin doviz tesis etme imkani 2021
yilinda sona erdirilirken, altin tesis imkanin da 2022 yili icerisinde sonlandirilacagi agiklanmistir.

Liralasma stratejisinin dnemli bir unsuru olan ve 2021 yili Aralik ayindan itibaren kademeli sekilde devreye
alinan Kur Korumal Mevduat ve Katilim Hesabi (KKM) drunleriyle, sadece liralasmaya degil, doviz kuru
istikrarina ve fonlama kaynaklarinin vadesinin uzamasina da dnemli katki saglanmaktadir. Yurt disinda yerlesik
kisilerin ve bunlarin yurt disindaki sirketlerinin tasarruflarini tlkemizdeki bankalarda vadeli TL hesaplarda
degerlendirmelerini saglayan YUVAM hesaplariyla birlikte KKM urunleri, maliye politikasi, zorunlu karsiliklar ve
TCMB fonlamasinda yapilan diizenlemelerle de gl¢lu bir sekilde desteklenmektedir. Bu kapsamda TL mevduat
ve katihm fonlarinda mevcut olan stopaj indirimi, kur korumali mevduat trtnleri icin sifir stopaj orani seklinde
belirlenmis, KKM vade sonundaki kambiyo satislarinda BSMV orani sifirlanmis; zorunlu karsilik oranlari ile
faiz/nema ve komisyonlari TCMB destekli KKM dénusumunu 6zendirecek sekilde belirlenirken, bahsi gecen
déndsum tutarlar zorunlu karsihk yakumlaluginden muaf tutulmustur. Ayrica, TCMB tarafindan saglanan TL
fonlama karsiligi alinan teminatlarda déviz cinsinden teminatlarin payinin azaltilmasi amaciyla, Bankalararasi
Para Piyasas! (BPP)'nda gerceklestirilen islemlerde bankalarin DiBS ve/veya HMVKS tarafindan yurt icinde ihrac
edilen kira sertifikalari cinsinden daha yliksek oranda teminat bulundurmasina karar verilmistir. Swap islemleri
icin uygulanan teminat blokajinin da asgari ytzde 30'unun TL cinsinden belirli varliklardan olugsmasi kurali
getirilmistir.

ihracat reeskont kredileri 2021 yili Eylil ayinda yapilan dizenleme degisikligiyle TL olarak da verilmeye
baslanirken, kredilerin yalnizca belirlenen TL cinsi harcama alanlarinda kullanimina izin verilerek, Merkez
Bankasi fonlamasi kaynakli YP talebi olusmamasi ve reeskont kredilerinin amacina uygun degerlendirilmesi
saglanmustir. Ayrica 2022 yili Subat ayinda, ihracat ve ddviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri kapsaminda
firma limitlerinin TL'ye doénustiridlmesine, bu kredilerin toplam limiti ile bankalara tahsis edilen limitlerin de yil
sonu itibariyla TL'ye donusturilmesine karar verilmistir. Net ihracatgl olmayan firmalara ise KKM dénisum
sartiyla YP cinsi reeskont kredisi kullanma hakki taninmistir.

Salgin 6nlemleriyle birlikte 2020 yili Haziran ayinda ilan edilen yatirim taahhutli avans kredisi uygulamasi;
2022 yil Mart ve Nisan aylarinda liralasma stratejisi kapsaminda yeniden kurgulanmistir. Bu ¢ercevede, kredi
kullanicisi firmalar icin yatirim ile iligkili yurt icindeki ticari islemleri ile yatirnm sonrasinda Uretilecek mallarin
yurt icindeki fiyatlama ve satisinin TL olarak yapilmasi kosulu getirilmis, finansman destegi verilecek
yatirnmlarin ihracat artisi saglamasi veya ithal ikamesi olmasi da sart kosulmustur. Bu yapiya uygun olan,
ithalati azaltan, ihracata katki veren sektorlerdeki yatirimlar uzun vadeli TL kredilerle desteklenmektedir.

2022 yili Ocak ayinda yapilan dizenlemeyle, yabancilarin konut alimlarinin déviz cinsinden yapiimasi, bu
dovizin TCMB'ye satilarak TL'ye dénusturutlmesi ve saticlya TL 6édeme yapiimasi zorunlu kilinarak, yurt ici
0demelerde TL kullanimi desteklenmistir.

Bireysel emeklik sisteminde devlet katkisi orani 2022 yili Ocak ayinda ytizde 25'ten ytizde 30'a yukseltilirken,
devlet katkisi disindaki hesaptaki birikim tutarinin ytizde 50'sine kadar kismi 6deme imkani getirilerek, TL
kullaniminin ve TL cinsinden tasarruflarin artirilmasi hedeflenmistir.

Nisan ayinda, menkul (gayrimenkul tanimina girmeyen her turlii mal ve esya) satis s6zlesmelerinde s6zlesme
bedellerinin ddviz cinsinden veya ddvize endeksli olarak kararlastirilmasi imkani korunurken, s6zlesme konusu
6deme yukumluliklerinin TL cinsinden yerine getirilmesi / kabul edilmesi zorunlulugu getirilmistir.

Kalici ve surdurtlebilir fiyat istikrarinin zeminini olusturmak amaciyla tim politika araclari finansal sistemin TL
enstrimanlar Gzerinden yapilandiriimasi temelinde gézden gecirilerek liralasma siireci gucla bir sekilde tesvik
edilmektedir.
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Kutu 1.2 111

Yurt Disi isci Tasarruflarinin Ekonomiye Kazandirilmasi Kapsaminda
YUVAM Hesabi Uygulamasi

Il. DUnya Savasi sonrasinda gelismis Ulkelerde sanayi Uretiminin artmasi sonucunda s6z konusu Ulkelerde istihdam
talebinin ytkselmesiyle beraber 1950'li yillardan itibaren uluslararasi is¢i gocu hizlanmistir. Bu kapsamda
Turkiye'den yurt disina ilk isci gocu Turkiye ile Federal Almanya arasinda 31 Ekim 1961 tarihinde imzalanan isglcu
anlasmasi cercevesinde baslamis, Avusturya, Belcika ve Hollanda ile 1964, Fransa ile 1965 ve isvec ile 1967'de
imzalanan isglict anlasmalart ile birlikte Turkiye'den isglici gb¢u hizlanarak Almanya disindaki Ulkelere de
yayllmistir. 1962 yilindan 2020 yili sonuna kadar yurt disina toplam 2,7 milyon T.C. vatandasi isci olarak go¢ etmis
olup, diger aile tyeleriyle birlikte yurt disinda yuzde 85'i Bati Avrupa Ulkelerinde olmak Uzere halihazirda 6,7 milyon
T.C. vatandas! bulunmaktadir.”

isci gdclinin bir sonucu, gécmen iscilerin ilk yillarda geride kalan yakinlarina destek olmak, izleyen dénemde ise
yatirim yapmak gibi amacglarla ulkeye génderdikleri tasarruflari veya Ulke ziyareti sirasinda yaptiklari harcamalari
olmustur. Yurt disinda yasayan Turk vatandaslarin tasarruflarini Ttrkiye'de degerlendirmelerine yonelik olarak
gecmiste cesitli tesvikler uygulanmustir. Yurt disinda yerlesik iscilerin Turkiye'de acacaklari mevduat hesabi
karsiliginda avantajli ihtiyag kredisi, konut kredisi ve kiigcik sanat kredisi ile gimriksiz otomobil ithali gibi
imkanlarin saglanmasi, emeklilik primlerine yonelik tesvikler, doéviz karsihgi kisa donem askerlik, dévize cevrilebilir
mevduat Urlnu uygulamasi, is¢i havaleleri icin daha yuksek ddviz kuru uygulamasi, yurt disindaki iscilere Merkez
Bankasinda hesap acma imkani taninmasi ve giincel bir uygulama olarak Yurt Disinda Yerlesik Vatandaslar Mevduat
ve Katihm Sistemi (YUVAM) hesabi, belli bash tesvik uygulamalari olarak sayilabilir.

Yurt disinda yasayan Turk vatandaslarinin tlke ekonomisine en belirgin katkilarindan biri, Glke ziyaretleri sirasinda
yaptiklari turizm harcamalari olmaktadir. Cari islemlerin 6nemli bir finansman kalemi olan turizm gelirlerinin
ortalamada yaklasik ytzde 20'si, yurt disinda yerlesik Turk vatandaslardan saglanmaktadir (Grafik 11.2.111.1).

Grafik 11.2.111.1: Turizm Gelirleri ve Tiirk Vatandaslarin Payi (Milyon ABD dolari, %)
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TUrk vatandaslarinin yurt disindan transfer ederek TL'ye donusttrdukleri dovizlerden olusan ve 6demeler dengesi
raporlamasinda cari islemler kisminda “isci Gelirleri” bashginda sunulan isci gelir transferleri, ilk yillarda isci sayisinin
azligi ve temel yerlesme masraflari nedeniyle dustk dizeylerde kalmissa da, cari islemlerin finansmanina 1970'li
yillardan itibaren artan oranda katki yapmuistir. isci gelirleri 6zellikle 2009 yilindan itibaren belirgin bir gerileme
egiliminde olmus, 2019-2021 déneminde yillik ortalama 180 milyon ABD dolari civarinda gerceklesmistir (Grafik
1.2.111.2).
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Yurt disinda yasayan vatandaslarin tasarruflarinin Glke ekonomisine kazandirilmasi ve 1994 kriziyle artan déviz
ihtiyacinin karsilanmasi amaglariyla, 1 Nisan 1976 tarihinde baglayan Kredi Mektuplu Déviz Tevdiat Hesaplari
(KMDTH) ve 15 Temmuz 1994 tarihinde baslayan Stper Doviz Hesaplari (SDH) uygulamalariyla yurt disindaki iscilere
Merkez Bankasinda hesap agma imkani taninmistir. Uluslararasi piyasalara kiyasla KMDTH ve SDH'lara cazip faiz
oranlari uygulanmis, isci doviz hesaplari yoluyla 2000'li yillara kadar cari islemlerin finansmanina ve Merkez Bankasi
doviz rezervlerine énemli katki saglanmistir (Grafik 11.2.111.3). Ancak 2000'li yillardan itibaren finansal arag
cesitliligindeki artis ve doviz rezervlerinde isci doviz hesaplari disindaki kaynaklarin artmasi neticesinde, s6z konusu
hesaplarin cazibesi zaman igerisinde azaltilarak uygulama 2014 yilindan itibaren asamali sekilde sonlandiriimistir.

Grafik 11.2.111.2: Tiirkiye'ye Yonelik isgi Grafik 11.2.111.3: KMDTH ve SDH Hesap
Gelirleri (Milyar ABD dolari) Bakiyesi (Milyar ABD dolari)
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Yurt disinda yasayan vatandaslarin tasarruflarinin Turkiye'de degerlendirilmesinin tesvik edilmesi, tasarruflarini
Turkiye'de degerlendiren vatandaslarin kazanimlarinin her kosulda korunacagi bir tasarruf yapisi olusturulmasi ve
tasarruflarin Turkiye ekonomisine kazandirilarak buylime ve 6demeler dengesine katki saglanmasi amaciyla, 1
Subat 2022 tarihinde Merkez Bankasi tarafindan Yurt Disinda Yerlesik Vatandaslar Mevduat ve Katilim Sistemi
(YUVAM) hesabi uygulamaya konulmustur.

Uygulama kapsaminda yurt disinda yerlesik Turk vatandaslari, yurt disi bankalardan transfer edecekleri veya
Turkiye'deki bankalara efektif olarak yatiracaklari déviz tutarlari karsihginda yurt ici bankalarda actiracaklari ya da
Tarkiye'deki bankalarda halihazirda mevcut olan déviz mevduat ve katilma hesaplarini TL cinsinden YUVAM
hesaplarina donustirmeleri halinde tesvikten yararlanabilmektedir. 3, 6, 12 ve 24 ay vadeli olarak (24 ay vadeli
hesaplar istenirse yillik faiz/kar pay) 6demeli olarak) acilabilen YUVAM hesaplarinda, hesap sahiplerine Merkez
Bankasinca kur korumasi ve hesaplarin vadelerine gére degisen oranlarda ilave getiri saglanmaktadir.

YUVAM hesabi yurt disinda oturma veya calisma izni / hakki bulunan Turk vatandaslari ile Turk vatandashgindan
izinle cikan Mavi Kart sahipleri tarafindan acilabilmekte iken,? 18 Subat 2022 tarihinde yapilan diizenleme
degisikligiyle yurt disinda yerlesik Turk vatandaslarin sermayedar oldugu ve yasal yerlesim yeri yurt disinda olan
sirketlerin, 22 Mart 2022 tarihinde yapilan degisiklikle ise Turkiye'deki bankalarda hesap agma sartlarini tasiyan
yabanci uyruklu kisi ve sirketlerin de YUVAM hesabi agmasi mumkiin hale getirilmistir.3

YUVAM hesabinin agilabilmesi icin herhangi bir alt ve Ust sinir veya zaman sinirlamasi, vade sonunda hesabi
yenilemenin ya da hesap bakiyesini tekrar dévize ¢evirmenin dntinde herhangi bir engel bulunmamaktadir. Ayrica
YUVAM hesaplarindan elde edilen faiz ve kar paylarindan vergi alinmamaktadir. Getiri hesaplamasinin bir sonucu
olarak hesap sahipleri, vade baslangicindaki ve sonundaki déviz kurlari dikkate alindiginda tasarruflarini dévizde
tutmaktan daha fazla getiri elde etmekte, dolayisiyla tasarruflarini degerlendirmek icin kur koruma giivencesinin
yani sira ilave getiri garantisi de saglanan oldukca cazip bir finansal yatirim aracina sahip olmaktadir. Ayni zamanda,
YUVAM hesabi yurt disi tasarruflari tlkemiz finansal sistemine kazandirarak tlke ekonomisine de destek olmaktadir.

' T.C. Disisleri Bakanhgi (https://www.mfa.gov.tr/yurtdisinda-yasayan-turkler_.tr.mfa)
229 Mayis 20009 tarihli ve 5901 sayili Turk Vatandashgl Kanunu'nun 28'inci maddesi uyarinca verilen Mavi Kart.
3 YUVAM mevzuati ve uygulama ayrintilari icin bkz. https://yuvam.tcmb.gov.tr/
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Ill. Finans Digi Kesim

Tirkiye'de hanehalki borglulugu (finansal bor¢/GSYiH) GOU ortalamasinin altinda yer alirken,
hanehalki finansal varliklari, mevduat ve mevduat disi finansal varliklardaki gii¢lii biiytime ile
6nemli artis kaydetmistir. Mevcut Rapor doneminde hanehalki finansal yikumlalikleri duragan
seyrederken finansal varliklari gl buylime sergilemistir. Yakimlultklerdeki buytimede bireysel kredi kart
kullanimi éne cikarken, diger kalemlerin GSYiH'deki paylari gerilemistir. Gelir oynakligi dustik olan Gcretli
kesimin yakamluluklerdeki payinin son yillarda artmasi hanehalki kredi riskini sinirlandirmaktadir.
Hanehalkinin finansal varliklarindan TL mevduati bireylerin KKM tercihi ile kayda deger bir artis sergilerken
ayni dénemde YP ve kiymetli maden mevduati azalmistir. Ayrica, mevduat disi finansal varliklarin GSYiH'deki
paylari artarken bu durum mevduata alternatif araclarin tabana yayilmasi agisindan olumlu bir gelisme
olarak degerlendirilmektedir.

Tiirkiye'nin reel sektér bor¢lulugu emsal lilkelere kiyasla ilml diizeyde kalmaya devam ederken,
finansal yukamlaluklerinin varliklara orani son 10 yilin en disiik seviyesindedir. Firmalarin likidite,
karhhk ve bor¢ 6deme gostergelerindeki iyilesme egilimi gliclenerek devam etmektedir. Kur ve emtia
fiyatlarindaki gelismeler firmalarin maliyet yikand, finansman ihtiyacini ve nihai olarak finansal
yikimldliklerini artirmistir. Ote yandan, glicli iktisadi faaliyetle birlikte artan ciro ve karhliklar firma
varliklarina katkida bulunmustur. Yurt icinden kullanilan YP kredilerin azalmasiyla reel sektériin YP finansal
borcu gerilemis, kur riski gdérinimuandeki iyilesme devam etmistir. Firmalarin yurt disi finansmana erisimi
glclU seyrini sirdurarken firmalar dis borglarini yizde 100'Gn Gzerinde yenileyebilmektedir. Reel sektor
firmalarinin karliig), gliclu iktisadi faaliyet, canli ihracat ve yeniden stok degerlemeleriyle artmistir.
Firmalarin bor¢ 6deme kabiliyetine yonelik gostergeler 2022 yilinin ilk ceyreginde kurda yasanan istikrar ve
guclu karhlhk performansiyla birlikte iyilesmistir.
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I11.1 Hanehalki Gelismeleri

Tiirkiye'de hanehalki bor¢lulugu, emsal iilkelerin altinda seyretmeye devam etmektedir.

Salgin baslangicindaki belirsizlik ortaminda kuresel olarak uygulanan genislemeci kredi politikalari
sonucunda ulkelerin hanehalki bor¢lulugunda artislar yasanmis, 2021 yilinda ise bor¢luluk daha dengeli bir
gelisim izlemistir. Turkiye'de ise salginin baslangicinda hanehalki borc¢lulugu artis kaydetse bile takip eden
dénemde iktisadi faaliyetin gérece guiclii seyrine bagli olarak hanehalki bor¢/GSYiH orani azalmistir (Grafik

1.1.1). Seviye olarak bakildiginda hanehalki finansal bor¢ / GSYiH orani ylizde 15,5 ile gelismis ve GOU
ortalamalarinin altinda yer almaktadir (Grafik 111.1.2). Ulkemizde hanehalki borcunun milli gelire oranla
bulundugu seviye, hanehalki bor¢lulugu kaynakli risklerin sistemik agidan diger tlkelere kiyasla daha

yonetilebilir dizeyde oldugunu gostermektedir.

Grafik 111.1.1: Hanehalki Bor¢lulugundaki
Degisim (% Puan)

Grafik I111.1.2: Hanehalki Bor¢lulugu
(Bor¢/GSYiH, %)
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Dipnot: Fark degerleri bor¢luluk oraninin bir yillik degisimini
ifade etmektedir. Yatay ¢izgi secili Glkelerin son bir yillik
ortalama borgluluk degisimidir.

Dipnot: Hanehalki bor¢lulugu (hanehalki ve hanehalkina
hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin borglanma
senetleri ve kredilerinin toplami) / GSYIH orani olarak
hesaplanmaktadir. Mavi ile boyali olan Ulke 6rneklemde
medyan borgluluga sahiptir.

Hanehalki finansal borcuna alt tirler bazinda bakildiginda, bireysel kredi karti (BKK) borcundaki artisin 6ne
ciktigl ve diger kredi turlerinde belirgin bir artisin yasanmadigi gortlmektedir (Tablo I11.1.1). Tuketici mal ve
hizmet fiyatlarinda yasanan artislarin BKK bor¢ gelisiminde etkili oldugu degerlendirilmektedir. Ayni
dénemde ihtiyac ve konut kredileri iml élciide biytirken, bu kredilerin GSYiH'ye orani gerilemistir.

Tablo 111.1.1: Hanehalki Finansal Yukumlulukleri

03.21 09.21 03.22
- - - 6 Aylik Bliyiime
Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye (Yiliklandirilmis)
TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Yukiimlilukler 937,2 17,5 1017,4 15,9 1137,8 14,6 25,1
Konut Kredisi 304,1 57 310,1 4,8 338,3 4,4 19,0
Tasit Kredisi 26,5 0,5 27,0 0,4 25,4 0,3 -11,3
intiyac Kredisi 4159 7.8 4559 7.1 500,5 6,4 20,5
Bireysel Kredi Kartlari 160,4 3,0 193,8 3,0 240,7 3,1 54,3
VYS Alacaklari 30,3 0,6 30,7 0,5 32,9 04 15,0

Kaynak: TCMB, BDDK, TOKI
Dipnot: Yikumlulukler TGA'lari da icermektedir.
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Son yillarda hanehalki bor¢lulugunda sabit gelirlilerin payi artis egilimindedir.

Salgin déneminde uygun maliyetli ve disuk tutarlarda kullandirilan temel ihtiyac destek kredilerinin
etkisiyle artan ihtiyag kredisi borcu olan kisi sayisi son Rapor déneminde sinirh gerilemistir (Grafik 111.1.3).
Konut kredisi borglu kisi sayisinda ise kayda deger bir degisim olmamistir. Ote yandan, kredi
kullanimlarinda Ucretli calisanlarin payi 2021 yili Gguncl ¢eyreginde bir miktar gerilemekle birlikte halen
yuzde 70'in Uzerindeki ylksek seyrini korumaktadir (Grafik 111.1.4). Gelir oynakligi dtsuk tcretli kesimin
payinin son yillarda artmasi hanehalki kredi riskini sinirlandirmaktadir.

Grafik 111.1.4: Tuketici Kredisi Kullananlarin
Gelir Profili (% Pay)

Grafik 111.1.3: Tiiketici Kredisi Bakiyesi Olan
Kisi Sayisi (Milyon Kisi)
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Dipnot: Bankacilik sektériinde ihtiyag ve konut kredisi borcu
bulunan tekil kisi sayisi raporlanmaktadir. ihtiyag
kredilerinde kredili mevduat hesaplari (KMH) dahildir. Sifir
bakiyesi bulunan KMH harig tutulmustur.

Dipnot: Kredi kullananlar, Gcretli calisanlar ve diger olarak
ayrilmis olup tcretlilerin toplamdaki pay1 gosterilmektedir.
Ucretli tutar-kisi paylari ceyreklik akim gelismelerdir.
Tuketici kredisi, BKK haric bireysel kredi toplamidir. Turkiye

Bankalar Birligi (TBB) Uyesi olan 32 bankanin verisi
kullanilimistir.

ihtiyag kredisi kullanan kisilerin biiyiik cogunlugu diisiik tutarda (50 bin TL alti) kredi borcuna sahip
olmakla birlikte tutar kirlhiminda bor¢ dagiliminin dengeli oldugu gézlenmektedir.

ihtiyac kredisi borcu olan kisilerin yaklasik yiizde 80" dustik tutarl kredi borcuna (50 bin TL alti) sahip olup,
bu kisilerin kredi borcu toplam ihtiyag kredilerinin yaklasik yizde 40'in1 olusturmaktadir (Grafik I11.1.5). 2020
yilrikinci ceyreginde pandeminin hanehalki Gzerindeki olumsuz etkilerini hafifletmek amaciyla “Temel
ihtiyag Destek Paketi” kapsaminda dustk tutarh kullandirilan kredilerin 0-50 bin TL kirllimindaki kredi
bakiyesi ve musteri sayisindaki artista etkili oldugu gértlmustar. Nitekim 50 bin TL alti grupta kisi basi borg
bakiyesinin ortalama 15 bin TL civarinda oldugu gértlmektedir. 2020 C3'ten itibaren ise borg artisinin
onemli bir kisminin yuksek tutarli (50 bin TL Gzeri) kredi borcu olan kesimden geldigi gdrilmektedir. Yuksek
tutarhlarda toplam borg¢ bakiyesi 2020 C2'ye kiyasla 6nemli artis kaydederek 2022 yili Mart ayi itibariyla 259
milyar TL'ye, s6z konusu borg¢ bakiyesinin toplam ihtiyag kredisi bakiyesi icindeki pay ise yizde 59'a
yukselmistir. Bu yukseliste tiketici Urun fiyatlarinda gozlenen artislar ve enflasyon beklentisiyle 6ne cekilen
talebin etkisi oldugu degerlendiriimektedir.



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2022 | Finans Disi Kesim

Grafik 111.1.5: ihtiyag Kredisi Tutar Kiriliminda Kisi Sayisi ve Stok Borg Dagilimi ile Kisi Basi Borg

Kisi Sayisi Stok Borg Kisi Basi Borg
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.22

Dipnot: Tutar kirthmlari, birey bazinda tim bankalardaki stok ihtiyag kredisi borg tutarlarini géstermektedir. Kisi sayisi ilgili kirlimda yer

alan toplam kisi sayisidir. KMH ve TGA'daki ihtiyag kredileri harigtir.

Bireysel Kredi Karti (BKK) limit kullanim orani 2022 yilinda kart limitlerindeki artislarin etkisiyle bir
miktar gerilemistir.

Pandemi etkisi ile bireylerin nakit kullanimlari azalirken kart ile yapilan alisverisler artmis, buna bagl olarak
aktif kart kullanan kisi sayisi 2020 yilinin ilk yarisindan itibaren istikrarh bir yikselis sergilemistir (Grafik
[11.1.6). Ayni dénemde gelir artisina dayali yapilan kart limiti giincellemelerine bagli olarak musteri basina
limit tutari yukar1 yonlu bir gelisim géstermistir.

2021 yili Haziran ayi sonrasinda daha belirgin olmak Uzere kisi basi kredi karti borg bakiyesi artmaktadir.
Asllanmanin hiz kazanmasi ve agilma sonrasi hizla artan tuketici talebi, enflasyondaki artis, dijitallesmenin
getirdigi kullanim kolayliklari ve bireylerin harcama aliskanliklarindaki degisimlerin kredi karti bakiye
gelisiminde etkili oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan, limit kullanim orani 2020 yili ikinci ¢eyreginde
tam kapanma etkisiyle ytzde 40,8'e gerilerken, 2021 yili Eylil ayinda yluzde 47,5'e yukselmistir. 2022 yilinda
Ucretlerde yapilan gincellemelere bagli olarak kart limitlerinde yuksek artislar gézlenmistir. Buna bagli
olarak limit kullanim orani 2021 yil sonunda yuzde 49 seviyesini gérdikten sonra Mart ayinda yuzde 48,1'e
gerilemistir.

Grafik 111.1.6: Aktif Olarak BKK Kullanan Kisi Sayisi, Musteri Basina Limit ve Bakiye, Limit Kullanim

Orani (Milyon Kisi, Bin TL, %)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Goézlem: 03.22

Dipnot: Kredi karti bakiyesi sifir olan kisiler hari¢ tutulmustur.
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2021 yili sonunda bir miktar hareketlenen konut kredisi kullanimlari 2022 yili basinda duragan
seyretmis, Mart ayi itibariyla tekrar canlanmistir.

Konut kredisi kullanimlari 2021 yili son ¢eyreginde kamu bankalarinin uygun faizli kampanyalari ve konut
fiyatlarinda artis beklentileri ile birlikte nominal olarak artis kaydetmis, 2022 yili ilk iki ayinda geriledikten
sonra Mart ayinda tekrar hareketlenmistir. Konut kredisi kullanimlarina konut fiyat etkisinden arindirilarak
bakildiginda ise reel olarak kredi kullaniminin tarihsel ortalamasina yakin oldugu goézlenmektedir (Grafik
[11.1.7). Bu durum, kullandirilan konut kredisi tutarinda gézlenen nominal artisin buyuk 6lctide konut
fiyatlariyla iliskili oldugunu goéstermektedir. Mevcut Rapor déneminde konut satislarinin buytk ¢ogunlugunu
ipoteksiz satislar olusturmaya devam etmistir. ilgili ddnemde, artan ipoteksiz konut talebi, yiikselen insaat
maliyetleri ve konut arzinda yasanan durgunlugun etkisi ile konut fiyatlari dnemli élcide yikselmis ve 2022
Subat ayi itibariyla yillik fiyat artislari yizde 90'in Uzerine ¢ikmistir. Kiresel 6l¢cekte de benzer fiyat
gelismelerinin oldugu konut piyasasinda, liralagsma stratejisi ile birlikte déviz kurunda saglanan istikrar,
enflasyon beklentilerindeki iyilesme ve konut arzinin toparlanmasi ile birlikte konut fiyatlarinda
normallesme yasanmasi beklenmektedir.

Grafik 111.1.7: Konut Kredisi, Satisi ve Fiyat Gelismeleri

Konut Kredisi Konut Satislari Konut ve insaat Endeksi
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Kaynak: TCMB Son GOzlem: 04.22

Dipnot: Konut kredisi aylik akim kullandirimlardir. Duz kesikli gizgiler 2012-2019 yillari ortalama reel konut kredisi kullandirimini ve
ilgili konut satislarini, dalgali kesikli cizgi ise 2012-2019 dénemi ilgili aylarinin ortalama konut kredisini gostermektedir. Reellestirme
icin konut fiyat endeksi kullaniimis olup Mart-Nisan ayi verisi TUFE ile tahmin edilmistir.

2022 yilinda tasit kredisinde ve satislarindaki zayif gorinim Mart ayi itibariyla son bulmustur.

Salginin ilk déneminde finansal kosullardaki gevseme, degisen tuketici tercihleri ve tasit fiyat gelismeleri ile
birlikte 6nemli sekilde artis kaydeden tasit kredisi kullanimlari, mevcut Rapor déneminde gorece zayif bir
gorunum sergilemistir (Grafik 111.1.8). Tasit fiyatlarindaki birikimli artislarin da etkisiyle reel tasit kredisi
kullanimlari tarihsel ortalamasinin altinda seyretmektedir. 2021 yili ortasinda alinan kisitlayici makroihtiyati
dnlemler bu gelismede etkili olmustur. Ote yandan, 2022 Subat ayinda tasit kredisi kullanimlarinda esik
degerlerin yukseltiimesinin kredi kullanimlarini artirdigi degerlendirilmektedir. S6z konusu dizenlemeyi
takip eden 2022 yili Mart ayinda tasit kredisi kullanimi nominal olarak hizl bir biyime kaydetmis (Kredi
gelismeleri Grafik IV.1.6) fakat tasit fiyatlari etkisinden arindirilarak bakildiginda bu artis kismen sinirli
seviyelerde kalmistir. Ayni ddnemde birinci el tasit satislari da bahse konu diizenlemenin etkisiyle artis
sergilemistir. Ote yandan, 2022 yili ilk ceyreginde devri yapilan tasit adetinin (ikinci el ahm-satim) 2021 yil
sonuna gore 6nemli 6l¢lide geriledigi ve kapanma 6nlemlerinin yogun oldugu 2021 yili ilk ceyregi ve uzun
dénem ortalama seviyelerine yakinsadigi gézlenmektedir (Grafik 111.1.9).
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Grafik 111.1.8: Tasit Kredisi Kullandirimlari ve Grafik 111.1.9: Devri Yapilan Tasit Adeti (Milyon
Birinci El Otomobil Satislari (Bin Adet, Milyar Adet)
TL, 3 Aylik HO)
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Kaynak: ODD, BDDK Son Goézlem: 04.22 Kaynak: TUIK Son Goézlem: 03.22
Dipnot: Banka ve finansman sirketleri aylik akim tasit Dipnot: Devri yapilan tasit, noterler aracihg ile bir veya daha
kredileri ile birinci el otomobil satislari kullaniimistir. fazla el degistiren araclari ifade etmektedir. Devri yapilan
Reellestirme TUFE'deki tasit fiyatlarina yonelik alt endeksle otomobil adetlerinin ¢eyreklik toplamlari gosterilmistir.
yapilmistir. Kesikli ¢izgiler 2012-2019 yillari ortalama reel Kesikli gizgiler 2012-2019 yillar1 arasi ¢eyreklik dénemlerde
tasit kredisi kullandirimini ve otomobil satislarini ortalama devri yapilan tasit sayisini gdstermektedir.

gostermektedir.
Hanehalki finansal varhiklarindaki gii¢lii biiytime egilimi korunmustur.

Hanehalkinin finansal varliklarinin GSYiH'ye orani son Rapor déneminde 8 yiizde puan artarak yiizde 55
olmustur (Tablo I11.1.2). Déviz mevduatlarindaki nominal tutar artisinda kur gelismeleri etkili olurken, 2021
yili Aralik ayi ve takip eden dénemde bireylerin KKM'ye yonelmesiyle YP ve kiymetli maden mevduatlarin
ABD dolari karsiliklarinin azaldigi ve TL mevduatta guclu artis gergeklestigi gdzlenmektedir. Ayrica,
hanehalkinin bu dénemde mevduat disi finansal varliklara da yogun ilgi gosterdigi anlasiimaktadir.

Tablo 111.1.2: Hanehalki Finansal Varliklari

03.21 09.21 03.22
6 Aylik Biiyiime

Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye (villiklandirilmis)

TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Varhklar 2690,7 50,2 3033,0 47,4 4310,4 55,5 102,0
TL Tasarruf Mevduati 900,4 16,8 1069,8 16,7 1248,6 16,1 36,2
YP Tasarruf Mevduati 910,8 17,0 1011,2 15,8 1615,9 20,8 155,4
- (Milyar ABD dolari) 109,3 114,4 110,3
Kiymetli Maden Deposu 258,4 4,8 272,2 4,3 441,2 5,7 162,7
- (Milyar ABD dolari) 31,0 30,8 30,1
Tahvil ve Bonolar 61,2 1,1 70,3 11 107,3 1,4 133,1
Yatirim Fonlari 262,5 4,9 315,5 4,9 479,6 6,2 1311
Emeklilik Yat. Fon. 150,2 2,8 168,4 2,6 250,6 3.2 121,5
Diger Yat. Fon. 112,4 2,1 1471 2,3 229,0 2,9 142,4
Hisse Senedi 238,8 4,5 226,9 3,5 3443 4,4 130,1
Repo 5,7 0,1 4,5 0,1 7,0 0,1 134,3
Dolasimdaki Para 52,8 1,0 62,5 1,0 66,4 0,9 12,9

Kaynak: TCMB, MKK, EGM
Dipnot: Ay sonu kuru kullaniimistir. Emeklilik yatinm fonlari katiimcilarin BES ve Otomatik Katilim Sistemi'ndeki devlet katkisi
hari¢ toplam fonlarini ifade etmektedir. Mevduat, yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir.

2021 yil Subat ayindan itibaren, belirgin sekilde artan hanehalki TL mevduat bakiyesi KKM'nin devreye
girdigi yil sonundan itibaren artis egilimini sirdurmustar (Grafik 111.1.10). TL mevduat artisina tutar
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kirihmlarina gore bakildiginda, TL mevduat tercihinin tabana yaygin sekilde tim tutar kirilhminda gézlendigi,
fakat yUksek tutarlardaki mevduat artisinin daha belirgin oldugu gorilmektedir (Grafik 111.1.11). Bu
gelismede KKM uygulamasi sonrasinda YP mevduattan TL mevduata gecen mudilerin tercihlerinin etkili
oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik 111.1.10: TL Tasarruf Mevduati (Milyar TL,
Endeks 12.2020=100)

Grafik 111.1.11: Tutar Kiritliminda TL Tasarruf
Mevduati (Endeks: 12.2020=100)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.22
Dipnot: Yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir. Reel
endeks, aylik mevduat degisiminin TUFE'den arindiriimasiyla
elde edilmistir. Dikey cizgi, 2021 yili Aralik ayinda yasanan kur
hareketine isaret etmektedir.

Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22
Dipnot: Yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir.
Dikey ¢izgi, 2021 yili Aralik ayinda yasanan kur hareketine
isaret etmektedir.

Son Rapor doneminde KKM'nin devreye girmesiyle beraber hanehalkinin YP mevduat tercihi
gerilerken, dolarizasyon oraninin azaldig goériilmektedir.

Hanehalkinin YP mevduati ve dolarizasyon egilimi 2021 yil son ¢eyreginde bir miktar arttiktan sonra yil
sonundan itibaren keskin bir dusus sergilemistir (Grafik 111.1.12 ve Grafik 111.1.13). Bireylerin KKM tercihleri
YP mevduatin azalmasinda énemli bir unsur olmaktadir. 2022 yili Mart sonu itibariyla vadesi gelen
hesaplarin buyuk 6l¢lide yenilenmesi ve KKM sistemine yapilan yeni girislerle YP mevduattaki gerilemenin
surmesi beklenmektedir. Enflasyon ve enflasyon beklentilerinde saglanacak iyilesme ile hanehalki portfoy
tercihlerinin TL mevduat yonunde glclenerek devam etmesi ve hanehalki varliklarinda liralasmanin
kuvvetlenmesi 6ngorulmektedir.

Grafik 111.1.12: YP Mevduat Gelisimi (Milyar ABD  Grafik 111.1.13: Dolarizasyon Oraninin Gelisimi
Dolar) (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.22

Dipnot: YP mevduat, yurtici gercek kisilerin kiymetli maden
hesaplari dahil mevduatidir. * Sabit fiyat i¢in ddviz kurlari
arasinda paritenin sabit kaldigi varsayilmistir.

Dipnot: Yurt icinde yerlesik gercek kisilerdeki dolarizasyon
egilimini gdstermekte olup 4 HHO'dur.
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Hanehalkinin mevduat disi finansal varliklarinda artis egilimi devam etmektedir.

Son Rapor déneminde hanehalki hisse senedi portféy tutari hisse senedi endeksiyle uyumlu hareket ederek
artis sergilemistir (Grafik I11.1.14). Ayni dénemde endeks fiyat etkisinden arindirilmis hisse portféyu ise reel
bazda yataya yakin bir hareket sergilemistir. Bireylerin hisse senedi portféylerindeki buyime, YP mevduata
alternatif bir aracin tabana yayilmasi acisindan olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir.
Hanehalkinin 6nemli varlik kalemlerinden biri olan bireysel emeklilik ve otomatik katilm sistemlerindeki
(BES ve OKS) fonlar yukselisini sirdirmustir. 18 yas alti bireylerin BES'e katilim imkaninin saglanmasinin ve
devlet katkisinin ylzde 25'ten ylzde 30'a ¢ikarilmasinin fon gelisiminde etkili olmasi beklenmektedir.
BES'teki katimci sayisinin artmasi, hanehalki kesiminde uzun vadeli tasarruf aliskanliginin kazaniimasi ve
finansal okur-yazarligin tabana yayilmasi acisindan olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir. Ote
yandan hanehalkinin elinde bulunan yatirim fonlarinin artis egilimi korunurken fiyat gelismelerinin etkisiyle
2022 yilinda reel bazda sinirli olarak azalmistir.

Grafik 111.1.14: Hanehalki Mevduat Disi Varlik Gelismeleri

Hisse Senedi BES ve OKS Yatirim Fonlari
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Kaynak: MKK, BIST, EGM Son Gézlem: 04.22

Dipnot: Reel hisse portfoyu BIST 100 endeks degerindeki degisimlerden arindirilarak hesaplanmaktadir. BES ve OKS
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toplulastiriimis verisini vermekte olup, katiimci sayisi tekillestirilmistir. Yatirim fonlarinda 2019 yili Aralik ay1 100'e endekslenmis

olup 3 aylik HO'dur. Reel endeks yatirim fonlarinin TUFE'den arindiriimasiyla elde edilmistir.
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I11.2 Reel Sektor Gelismeleri

Salgin tedbirleri kapsaminda kiiresel 6lcekte artan reel sektor bor¢lulugu, salgin kisitlamalarinin
kademeli olarak kaldirilmasi, iktisadi faaliyetin canlanmasi ile birlikte 2021 yilinda gerilemistir.
Tiirkiye'nin reel sektér bor¢lulugu emsal lilkelere kiyasla ilimh diizeyde kalmaya devam etmektedir.

Salginla birlikte saglanan dusuk maliyetli finansman imkanlari ile kuresel 6l¢cekte artan reel sektor
borglulugu, sonraki dénemde agilma sonrasi canlanan kiresel iktisadi faaliyet ve salginla baglantili
genisleyici politikalardan ¢ikis stratejileri ile birlikte dengelenmeye baslamistir. Salgin etkilerinin en cok
hissedildigi 2020 yilinda reel sektérin borcluluk orani (Finansal Bor¢/GSYiH) 2019 yilina gére emsal
Ulkelerde ortalama 4,7 yuzde puan artarken, Turkiye'de desteklerin daha gug¢lt ve kapsayici olmasi
nedeniyle 7 yizde puan artis gostermistir. Asilamanin hizlanmasi/yayginlasmasi ve sonrasinda salgin
tedbirlerin kaldiriimasi ile birlikte kiiresel dlgekte canlanan iktisadi faaliyet reel sektdr borgluluk oranlarinda
artist sinirlandiriimistir. Nitekim, 2021 yilinda emsal tlkelerde reel sektdr borcluluk orani 2020 yilina gore
2,1 yizde puan azalirken, Turkiye'de 7,2 yizde puan gerilemistir (Grafik [11.2.1). 2021 yili GgUncl ¢eyregi
itibartyla Tirkiye'nin reel sektdr finansal bor¢/GSYiH orani (yiizde 64,9), emsal tilkeler (yizde 67,8) ve GOU
(yUzde 112,5) bor¢luluk ortalamalarinin altindadir (Grafik 111.2.2). Turkiye, 6rneklemdeki emsal tlkeler

icerisinde bu gostergede medyan Ulke konumundadir.

Grafik 111.2.1: Reel Sektérun Finansal Borg/
GSYiH Oranindaki Degisim (% Puan Fark)

Grafik 111.2.2: Reel Sektoriin Finansal Bor¢/
GSYiH Orani (%)
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Dipnot: Fark degerleri 2020 yili ile 2021 yil GgUnci ceyrek
degerlerive 2019 yili ile 2020 yili dérdunci ¢eyrekleri
arasindaki degisimleri ifade etmektedir. 2019-2020 farkinda
Malezya, 2020-2021C2 farkinda Cekya medyan Ulke olarak
hesaplanmistir.
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Kaynak: BIS Son Gozlem: 09.21

Dipnot: Toplam finansal borg tanimi firmalarin yurt ici ve
yurt disindan kullandigi krediler ile tahvil ihraclarinin yani
sira canli ve donuk kredi alacaklari ile kredi faiz
reeskontlarini icermektedir. 2021¢3 degerlerine gore
medyan deger mavi ile gésterilmistir.

2021 yili son geyreginde gerceklesen kur artisinin etkisiyle reel sektoriin finansal varlik ve
yikimliliiklerinin GSYiH’ye orani bir miktar yiikselmekle birlikte finansal yukimliliiklerinin
varliklara orani son 10 yilin en dislik seviyesine yakindir.

Mevcut Rapor doneminde ddviz kurunda gercgeklesen yUkselise ilave olarak basta enerji olmak Uzere emtia
fiyatlarindaki artislarin getirdigi maliyet yuku firmalarin finansman ihtiyacini ve finansal yakamluldklerini
artirmistir. Diger taraftan, firma varlklari kur artisindan olumlu etkilenirken, glclu iktisadi faaliyet ile birlikte
artan cirolar ve karlilik gelismeleri de varliklari desteklemistir. Reel sektérun finansal kaldirag orani
(yukumlaluk/varlik), Kasim ayindaki kur hareketine baglh olarak bir miktar yiukselmekle birlikte halen tarihsel
olarak dusuk seviyesini korumakta ve salgin dncesi seviyesinin oldukca altinda seyretmeye devam

etmektedir (Grafik [11.2.3).

Reel sektorin finansal yukumlultkleri icerisinde yurt i¢i bankalarca kullandirilan krediler 6n plana
¢itkmaktadir (Tablo 111.2.1). Mevcut Rapor doneminde firmalarin yurt ici bankalardan kullandigi YP kredi
miktar1 YP cinsinden dusus gostermis, yurt disindan kullanilan YP krediler ise yatay seyretmistir. Bununla
birlikte Kasim ve Aralik aylarindaki kur gelismelerine bagh olarak YP kredilerin TL karsihgi tutarlari artis
kaydetmistir. Bu dénemde firmalar yurt disinda tahvil ihra¢ ederek de finansman saglamistir.
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Grafik 111.2.3: Reel Sektéruin Finansal Yakiimliluk ve Varlik Gelisimi (Oran, Milyar TL)
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Dipnot: Finansal yakumlulUkler reel sektorin yurt ici ve yurt disindan kullandigi krediler, leasing, faktoring borglari ve tahvil
ihraglarini icermektedir. Finansal varliklar TL ve YP mevduati ve menkul kiymetleri icermekte olup, yurt disina dogrudan
sermaye yatirimlari ve ihracat alacaklari dahil edilmemistir. Aylik frekansta yillik GSYiH degerleri TCMB tarafindan
hesaplanmistir. Son gézlem GSYiH verisi TCMB tahminidir.

Tablo 111.2.1: Reel Sektériin Finansal Yiuikiimlulukleri (Milyar TL)

02.21 08.21 02.22 6 Aylik
Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye Biiyiime
TL Orani TL Orani TL Orani (Yilhiklandiriimis)
I. Yurt igi Kredileri (i+ii) 2.535,0 48,5 2.757,6 44,2 3.763,2 47,7 86,2
i. TL 1.444.5 27,6 1.553,7 24,9 1.862,0 23,6 43,6
A.Banka 1.364,1 26,1 1.460,4 23,4 1.766,1 22,4 46,2
B.BDFK 65,2 1,2 77,7 1,2 75,3 1,0 -6,1
C.ihraglar 15,2 0,3 15,6 0,3 20,6 0,3 74,4
ii. YP (DEK dahil) 1.090,5 20,9 1.203,9 19,3 1.901,2 24,1 149,4
ABD Dolari Karsiligi (A+B+C) 148,0 . 145,0 . 137,5 . -10,1
A.Banka 141,1 2,7 138,6 2,2 130,1 1,6 -11,9
B.BDFK 6,1 0,1 5,6 0,1 52 0,1 -14,0
C.TMSFye Devrolunan 0,0 0,7 0,0 0,7 0,0 03
Takipli Krediler
1. Yurt Disi Kredileri 731,0 14,0 868,1 13,9 1.439,6 18,3 175,0
ABD Dolari Karsiligi 99,2 0,0 104,5 0,0 104,1 0,0 -0,8
lll. Yurt Disinda ihrag
Edilen Tahvil Tutar: 55,6 1.1 84,0 1,3 140,5 1,8 180,1
ABD Dolari Karsiligi 7,5 . 10,1 . 10,2 . 1,0
Finansal Borg Toplami 3.321,6 . 3.709,7 . 5.343,2 . 107,5
(1+1+111)
Bilgi Icin: Toplam YP Krediler
Wiyer UsD) 254,7 . 259,6 : 251,7 . 6,0
Finansal BOI’(;/GSY]H (%) 63,5 . 59,5 . 67,7 . 8,2
Kaynak: TCMB, BDDK Son Gozlem: 02.22

Dipnot: Oran situnu, ilgili kalemin GSYiH'ye oranini géstermektedir. Son siitun 08.21 - 02.22 tarihleri arasindaki 6 aylik
degisimin bilesik hesaplama ydntemi ile yilliklandiriimis degerini yansitmaktadir. Bu siitundaki Finansal Bor¢/GSYiH mevcut
Rapor dénemindeki iki oran arasindaki farktir.
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Reel sektoriin YP cinsi finansal borcu, yurt icinden kullanilan YP krediler kaynakli gerilerken, net
ddéviz acik pozisyonundaki iyilesme devam etmistir.

Reel sektoriin net doviz acik pozisyonunda 2018 yilindan bu yana gézlenen iyilesme mevcut Rapor
déneminde de devam etmis, net déviz pozisyonu 119,9 milyar ABD dolarina gerilemistir. Son aylarda bir
miktar gerileyen YP varlik ve artan ithalat 6demelerine ragmen YP kredi kullaniminin dismesi ve firmalarin
yurt disina dogrudan sermaye yatirimlarinin artmasi, déviz pozisyon agiginin bir miktar daha kapanmasinda
etkili olmustur. Reel sektdr firmalarinin yurt ici ve yurt disi bankalara olan toplam YP kredi borcu, 2018 yil
sonuna gore yaklasik 33 milyar ABD dolari azalmistir. Mevcut Rapor déneminde ise yurt ici bankalardan
kullanilan YP krediler firmalarin kur oynakligina karsi ihtiyatli durusuna bagli olarak 7,1 milyar ABD dolari
daha gerilerken, yurt disI YP krediler yatay seyrini sirdirmustdr. Firmalarin dis bor¢ yenileme orani ise
Kasim ayinda bir miktar gerilemekle birlikte, Rapor dénemi genelinde yuzde 140'in Uzerindeki glclU seyrini
korumustur (Grafik 111.2.4). Bu durum, kiresel oynakliklarin arttigl bir dénemde firmalarin dis finansmana
erisim kapasitesi ve tlkemize dis kaynak girisi agisindan olumlu bir gelisme olarak degerlendiriimektedir.

Grafik 111.2.4: YP Pozisyonu, YP Yukuamluliukler ve Dis Borg Yenileme Orani
(Milyar ABD Dolari, Oran)
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Dipnot: Dis borg yenileme orani, 6 aylik pencerede saglanan toplam dis borcun ayni 6 aylik strede yapilan dis borg
O0demelerine oranini gdstermektedir. Dis borg¢ yenileme orani verisi Mart 2022 itibariyla, diger veriler Subat 2022
itibariyladir.

Grafik 111.2.5: Reel Sektériin Kur Riskine iliskin Gostergeler
(Milyar ABD Dolari, Oran)
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Dipnot: YP mevduat, yerlesik reel sektor firmalarinin yurt ici ve yurt disi finansal kuruluglarda tuttuklari toplam
mevduattir. Mayis 2021 itibariyla, dis ticaret édemelerinde raporlama sisteminin degistirilmesi, menkul kiymetlerin
sahiplik taniminda uluslararasi metodolojiye uyum ve yurt disi yerlesiklerin mevduatlarinda kisa ve uzun vade ayrimi
yapilmasi sonucu Kisa Vadeli Dis Borg Stoku kaleminde revizyona gidilmistir.
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Reel sektorin kur riskine iliskin gostergelerindeki olumlu gériinim korunmaktadir. 2020 yilinda artis
egilimine giren ve 63 milyar ABD dolari seviyesini asan reel sektor firmalarinin kisa vadeli net YP pozisyon
fazlasi, 2022 Subat ayi itibariyla 52,6 milyar ABD dolarina gerilemistir (Grafik 111.2.5). Bu gelismeye bagli
olarak firmalarin kisa vadeli varliklarinin kisa vadeli yikimluluklerini karsilama orani ve YP mevduatlarin
kisa vadeli yukumlultkleri karsilama orani bir miktar gerilemistir. S6z konusu gerilemede 11 Ocak 2022
tarihinden itibaren tuzel kisilerin kullanimina sunulan TCMB destekli KKM Urunlerinin firmalarin mevduat
tercihlerini belirgin degisiklige ugratmasi etkili olmustur. KKM hesaplarina 6denecek faiz ve katilma
hesaplarina 6denecek kar payi Uzerinden stopaj kesintisi yapilmamasi, firmalarin 31 Aralik 2021 tarihli
bilanc¢olarinda yer alan ddviz ve altinlarini TL'ye dénustirmeleri halinde degerleme farklarina kurumlar
vergisi istisnasi getirilmesi ve vade sonunda elde ettikleri faiz ve kar paylarinin da kurumlar vergisinden
istisna saglanmasi gibi imkanlar firmalari YP mevduat hesaplarini azaltarak KKM hesaplarina donustirmeye
yoneltmistir. S6z konusu mevduat Urdnd doviz kurlarindaki degisime karsin hesap sahibine koruma
saglamaktadir.

Grafik 111.2.6: 3 yillik ihracat Gelirine Gére Firmalarin YP Kredi Bakiyesi ve Firma
Sayisi (Milyar ABD Dolari, Bin Adet)
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Dipnot: ihracat gelirleri ilgili tarih itibariyla firmanin son G yil sonu mal ihracat gelirleri toplamidir. ihracat gelir bilgisi
bulunmayan firmalar, veri tabaninda ihracat gelir kaydi bulunmayan firmalari gdstermektedir ve bu firmalarin mal
ihracati veya YP endeksli gelirlerinin olmasi muhtemeldir. YP kredi borcuna yurt disindan yurt ici bankalar araciligiyla
kullandirilan krediler dahildir. Yurt disindan dogrudan kullanilan krediler dahil degildir.

Firmalarin YP bor¢lulugu azalmaya devam ederken, YP kredi kullanan firma sayisindaki azalis
egilimi sirmus ve YP kredisi bulunan firmalarin YP gelir profili iyilesmeye devam etmistir.

2018 yili Mayis ayinda YP kredi kullanimina yonelik Turk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayih
Karar'da yapilan degisiklik ve 2018 sonrasinda firma ve bankalarin kur riski yonetimindeki ihtiyatli
davranmalarinin sonucunda firmalarin YP kredi kullanimi gerilemeye baslamistir. 15 milyon ABD dolarinin
altinda YP riski olan firmalarin YP kredi kullanimlarini son Gg yillik doviz gelirleri ile iliskilendiren dizenleme
sonrasinda 15 milyon ABD dolari altinda YP kredi borcu bulunan firmalarin kredi bakiyesi, 2018 yili Nisan
ayindaki 42,9 milyar ABD dolarindan 2022 yili Subat ayi itibariyla 26,2 milyar ABD dolarina gerilemistir. Ayni
doénemde, dizenlemenin herhangi bir kisitlama getirmedigi 15 milyon ABD dolari Uzerinde YP kredi borcu
bulunan firmalarin kredi bakiyesi ise 225,2 milyar ABD dolarindan 197,4 milyar ABD dolarina gerilemistir
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(Grafik 111.2.6). Bu donemde, YP kredi borcu bulunan firma sayisi her iki grupta da 6nemli 6lgide azalmistir.
YP kredi kullanan firmalar icerisinde YP gelir profili de bu dénemde dnemli iyilesme kaydetmis ve ihracat
bilgisine erisilebilen firmalar icerisinde YP risk bakiyesi tg¢ yillik ihracat gelirini asan firmalarin sayisi ve
toplam icerisindeki payi hizla azalmistir. Dizenlemeye tabi olmayan 15 milyon Ustl grupta ihracat profilinde
gozlenen iyilesme, buyuk 6lcekli firmalarin kur riski ydnetiminde etkinliginin artmasi agisindan olumlu
degerlendirilmektedir.

Emtia ve enerji fiyatlari kaynakli yukselen girdi maliyetleri, bazi sektorlerde firmalarin stok yatirimi,
hammadde alimi ve isletme sermayesi ihtiyacina yonelik TL kredi kullanimini 6nemli él¢ilide
artirmigtir.

Mevcut Rapor déneminde navlun, emtia ve 6zellikle enerji fiyatlari kaynakl enflasyonist baskilar, firmalarin
Uretim maliyetlerindeki artislari beraberinde getirmistir. Blytk 6l¢lide s6z konusu nedenlere bagl olarak
fiyat artislarinin belirginlestigi 2022 yili ilk ceyreginde 6nceki yilin ayni ceyregine gore firmalarin TL cinsinden
kredi kullanimi artis géstermistir. Son U¢ ayda kullandirilan TL cinsi akim kredilerin sektorel dagihmina
bakildiginda da emtia ve enerji fiyatlarina daha duyarli olan sektorlerin payinda gectigimiz yila gére 6nemli
artis oldugu gorulmektedir (Grafik 111.2.7). Son (g ayda, 6zellikle eneriji, bilgi-iletisim, imalat sanayi, ulastirma
ve ticaret sektorlerinin TL kredi buyUmesi, bir dnceki yilin ayni ¢ ayina gore yuzde 100'Un Gzerinde
gerceklesmistir (Grafik [11.2.8). Bir dnceki yilin ayni ddnemindeki yillik degisim ile kiyaslandiginda bu dénem
kredi kullanimlarindaki artis belirgin olarak ytksek kalmistir.

Grafik 111.2.7: TL Akim Kredilerin Sektérel Grafik 111.2.8: TL Akim Kredisi Bliyimesi
Dagilimi (% Pay) (2020C1-2021C1, 2021C1-2022C1, % Degisim)
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Dipnot: Kredi borcu, yurt icinden kullanilan ve yurt disindan yurt i¢i bankalar aracihigiyla kullandirilan TL kredileri
kapsamaktadir. Grafik akim kredi portfoyinde agirlikh olan sektorlerin dagihmini géstermektedir. Grafikte yer alan Diger
Hizmet sektdri, NACE siniflamasinda L-Gayrimenkul faaliyetleri, M- Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler, N- idari ve destek
hizmet faaliyetleri, P- Egitim, Q- Saglik, R- Kultur, sanat, eglence, dinlence, spor ve S- Diger hizmet faaliyetlerini
kapsamaktadir. Raporlamada NACE'si bildirilmemis sektdrler dagihm hesaplamasinda dikkate alinmamistir. Solda yer alan
grafik sektorlerin Aralik 2020 - Subat 2021 arasi ve Aralik 2021 - Subat 2022 TL akim krediden aldigI payi gosterirken, sagda
yer alan grafik bahsi gecen iki ddnem ile Aralik 2019 - Subat 2020 ve Aralik 2020 - Subat 2021 arasinda TL akim kredi

miktarindaki ylzde degisimi vermektedir.

Banka kredileri egilim anketi (BKEA) sonuglari firmalarin isletme sermayesi ve stok artirimina yénelik kredi
taleplerinin 2021 yili ikinci yarisindan sonra artarak devam ettigini gdstermektedir (Grafik 111.2.9). Ayrica,
2022 yilinda firmalarin artan kredi talebinde Rusya-Ukrayna ¢atismasinin yarattigi belirsizlik sonucu
firmalarin ihtiyat saikiyle stok ve hammadde finansman ihtiyacinin etkili oldugu degerlendirilmektedir.
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Grafik 111.2.9: Firma Kredi Talebine Etki Eden Faktorler (Net % Degisim)
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Dipnot: Ankette bankalar tim kalemleri bir dnceki t¢ aylik ddneme kiyasla degerlendirmektedir. Sifir degeri bir
onceki déneme gore degisiklik olmadigini gosteren notr seviye iken, sifirdan bayutk deger bir 6nceki déneme goére
artisi, sifirdan kiicuk deger bir dnceki déneme gore azalisi gbstermektedir.

Reel kesimin finansal varliklarindaki yukselis egilimi TL mevduat kaynakl artmaya devam
etmektedir.

Varlik artisinda TL mevduattaki artis etkili olmakla birlikte, firmalarin bu dénemde kamu ve 6zel sektor
tahvillerine de yatirnm yaptiklari dikkat cekmektedir. YP mevduat tarafinda ise, kurdaki yikselise bagl olarak
YP mevduatlarin TL karsiligi artis gbéstermekle birlikte firmalarin ABD dolari cinsinden YP mevduati mevcut
Rapor déneminde azalmistir. 2022 yili Ocak ayinda tuzel kisiler icin uygulamaya alinan KKM Urtinin
firmalarin dolarizasyon egilimini azaltmada ve YP mevduatin TL mevduata dénusmesinde etkili oldugu
degerlendirilmektedir (Tablo 111.2.2). Reel sektdr firmalarinin TL mevduati nominal ve reel bazda ylikselme
egilimini korurken, TL mevduattaki artis KKM hesaplarinin destegiyle Ocak ayindan itibaren ivmelenmis, YP
mevduati KKM uygulamasi dncesindeki 85 milyar ABD dolarindan Mart basinda 69,7 milyar ABD dolarina
kadar gerilemistir. KKM trunu firmalarin spekulatif amacgh ddviz talebini sinirlarken ihtiyaci olan firmalara
kur oynakligina karsi koruma saglamayi sirdirmektedir. Reel sektor firmalarinin TL mevduat artisinda KKM
uygulamasi kapsaminda YP mevduattan TL mevduata donusen hesaplarin etkisi bulunsa da toplam
mevduat gelisimi, s6z konusu déntsumun 6tesinde firmalarin mevduat varliklarini artirdiklariniima
etmektedir (Grafik [11.2.10).

Tablo 111.2.2: Reel Sektoriin Finansal Varhklari

03.21 09.21 03.22 6 Avlik Biiviime
Milyar ~ GSYiH Milyar GSYiH Milyar  GSYiH (leyklan dli'"ml )
L Payi L Payi L Payi 3

Toplam Varliklar 1.099 19 1.331 21 2.061 20 140,0
TL Ticari Mevduat 476 8 528 9 880 8 178,5
YP Ticari Mevduat 612 11 741 11 1.084 11 1141

-(Milyar ABD dolari) 80 0 83 0 74 0 -21,2
Menkul Kiymetler 11,6 0,1 10,7 0,22 16,8 0,17 1471
Kamu Borclanma * * 16 001 255 001 383,0
Araglari
Ozel Sektor * * 39,9 006 549 0,05 89,2
Borclanma Araglari
Toplam Varliklar /
GSYiH 20,5 20,7 24,9 44,4

Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22

Dipnot: Oran siitunu ilgili kalemin GSYiH'ye oranini géstermektedir. Son siitun 09.21 - 03.22 tarihleri arasindaki 6 aylik
degisimin bilesik hesaplama yéntemi ile yilliklandirilmis degerini yansitmaktadir. Bu siitundaki Toplam Varliklar/GSYiH
mevcut Rapor dénemindeki iki oran arasindaki farktir. Menkul kiymetler kaleminde veri tarihi Subat 2022 itibariyladir.
Tablodaki (*), ilgili kirlimda/detayda veri bulunmadigini géstermektedir.
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Grafik 111.2.10: Ticari Mevduat Gelisimi (Milyar TL, Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik HO)
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Dipnot: TL mevduat (reel), nominal mevduatin TUFE'ye gére enflasyondan arindiriimasi ile elde edilmistir. YP mevduat sabit
fiyat varsayiminda; EUR/ABD dolari paritesi ve altin ONS degerleri 30.07.2020 tarihli kura sabitlenmis olup grafikteki
degerler 4 haftalik hareketli ortalama degerleridir. Toplam mevduat haftalik veriden elde edilmis TL mevduat ve kur
etkisinden arindirilmis YP mevduat ve kiymetli maden toplamini yansitmaktadir.

2021 yili genelinde belirgin iyilesme kaydeden reel sektér ciro ve gliven endeksleri yil sonunda doviz
kurundaki sagliksiz fiyat olusumlari ve enflasyonist baskilar sonucu artan Gretim maliyetleri ve

ihmh i¢ talep kaynakl olarak bir miktar gerilemistir.

Reellestirilmis imalat sanayi ciro endeksi, yiikselen girdi maliyetleri, savas kaynakh belirsizlikler ve kismen
yavaslayan i¢ taleple son donemde bir miktar gerilemekle birlikte, gii¢li ihracat hacminin destegiyle salgin
oncesi seviyelerin oldukca Uzerinde seyretmektedir (Grafik 111.2.11). Ticaret sektériinde tasima ve depolama
maliyetleri enerji maliyetlerindeki artislardan etkilenirken, bu sektérdeki fiyat artislari sonrasinda bir miktar
zayiflayan i¢ taleple ticaret sektdru ciro endeksi bir miktar gerilemistir. Hizmet sektoru ciro endeksi ise,
salgin kisitlamalarinin tamamen kaldirilmasi ile birlikte yaz aylarinda yakaladigl canlanma egilimini devam
ettirerek diger sektorlerden olumlu ayrismistir. Reel sektdr gliven endeksleri de mevcut Rapor déneminde
ciro endekslerine benzer bir gelisim gostermistir (Grafik 111.2.12).

Grafik 111.2.11: Reel Sektor Ciro Endeksleri
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis,
Reellestiriimis, 3 Aylik HO)

Grafik 111.2.12: Reel Sektor Given Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik HO)
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Dipnot: Reellestirme isleminde hizmet ve alt imalat sanayi
sektdrlerinde agirlikl maliyetler dikkate alinmistir. Ticaret reel
cirosu perakende satis hacmi endeksi ile turetilmistir. TUm
serilerde Aralik 2020 degeri 100'e sabitlenmistir.
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: 05.22

Dipnot: Tum serilerde Aralik 2020 degeri 100'e
sabitlenmistir.
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Borsada islem goren reel sektor firmalarinda likidite, karlilik ve bor¢ 6deme goéstergelerindeki
olumlu gériiniim korunmaktadir.

Firmalarm likit varliklarinin kisa vadeli bor¢larini ne dlctde karsiladigini gésteren nakit orani 2021 yili
sonuna kadar salginla birlikte yakaladigi artig egilimini sardarmas, 2022 yili ilk ceyregi itibariyla gicli
goérunimuani korumustur (Grafik 111.2.13). Salginin yarattigi belirsizlik sonrasinda firmalarda ihtiyat saiki ile
baslayan hazir deger tutma egilimi, yilin son ¢ceyreginde kur artisi, iretim maliyetlerindeki artis ve
enflasyonist baskilar nedeniyle hizli yikselisine devam etmis ve yilin ilk ceyreginde reel olarak sinirh
gerilemistir. Yilin ilk aylarinda kurda yasanan geri cekilmenin ve KKM kaynakli YP mevduat stokunun
azalmasinin bu gerilemede etkili oldugu degerlendirilmektedir. Firma bazli bakildiginda ise, salginla birlikte
artis gosteren ve ilgili yazinda nakit orani igin esik degeri olarak kabul edilen 0,20'nin Gzerinde olan
firmalarin toplam firmalara orani ylzde 50 seviyesinde dengelenmistir. Firmalarin likit yapisinin giclu
olmasi, salgina yonelik belirsizliklerin strdugu, Ukrayna-Rusya ¢atismasi gibi jeopolitik unsurlarin yarattig
riskler ve tedarik zincirlerinde aksakliklarin oldugu ortamda, firmalarin kur veya finansmana erisim
kaynakli soklara karsi hazirlikh olmalari agisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Grafik 111.2.13: Firmalarin Faaliyet ve Likidite Gostergeleri (Reellestirilmis Milyar TL, Oran)
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Dipnot: Son veri itibariyla 203 reel sektdr firmasi analize dahil edilmistir. Nakit orani, hazir degerler ve menkul kiymetler
toplaminin kisa vadeli borglara orani olarak hesaplanmaktadir. Firma orani, nakit orani yizde 20'nin Gzerinde olan firmalarin
toplam firma sayisina oranini vermektedir. Hazir degerler 3 aylik hareketli ortalama alinarak TUFE'den arindinlmustir.

BiST'e kote firmalarin karliliklari 2021 yili genelinde artis kaydederken yilin son ¢eyreginde déviz kuru,
kiiresel emtia fiyatlari ve enflasyondaki belirsizlikler kaynakli bir miktar gerilemistir. 2022 yili ilk ceyreginde
ise girdi maliyeti artislarina ragmen guclu seyreden ihracat, mevcut stoklardaki degerlenme ve KKM
Grinanin sundugu vergisel avantajlarla tekrardan yikselmistir (Grafik 111.2.14). Ayrica, UFE'nin TUFE'den
yuksek seyretmesi dolayisiyla bazi sektérlerde firmalarin artan tretim maliyetlerini nihai fiyatlara
yansitamamalari neticesinde karlilik gelismeleri sektdrden sektore farklilik gostermistir. Nitekim, demir-
celik sektdru emtia fiyatlarindaki artis ve kurdaki deger kaybindan olumlu etkilenirken, déviz pozisyonu ve
sektérdeki rekabet nedeniyle gida Ureticileri ve perakendeciler olumsuz etkilenmistir. Bununla birlikte,
mevcut Rapor déneminde pozitif FAVOK aciklayan firma sayisinin toplam icerisinde pay! ayni kalirken,
pozitif net kar agiklayan firma sayisinin toplam icerisindeki payi yizde 93'e ulasmistir (Grafik 111.2.15).
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Grafik 111.2.14: BiST Firmalari Karlihk Grafik 111.2.15: BiST Firmalarinda Karliligin
Gostergeleri (Oran, %) Yayilimi (%)
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Dipnot: FAVOK: Net Kar + Finansman + Vergi + Amortisman Dipnot: Firma orani FAVOK degeri ve Net Kar Marji pozitif
giderleri. 203 reel sektdr firmasi analize dahildir. olan firmalarin toplam firmalara oranini géstermektedir.

2021 yili son ceyregindeki kur gelismeleri nedeniyle artan finansman giderleri, BiST firmalarinin borg
6deme kabiliyetine yonelik gostergelerde bir miktar bozulmaya yol agmakla birlikte 2022 yilinin ilk
ceyreginde firma karliliklarindaki artisla birlikte yikselmistir (Grafik 111.2.16). Firmalarin faaliyet karlari
yaklasik 3 yillik finansman maliyetlerini karsilayabilecek glctedir ve s6z konusu oran salgin éncesi
seviyelerin oldukga Uzerindedir. Ayrica, firmalarin yizde 73'Unun finansman gideri karsilama orani (FGKO)
ile ilgili yazinda finansal zorluk yasama esik degeri olarak kabul edilen 1,5 seviyesinin Gzerinde oldugu
gorulmektedir (Grafik 11.2.17). Son ¢eyrekte agirlikli ortalama FGKO'da disus gézlenmesine ragmen, daha
fazla sayida firma esik degerin Gzerine ¢ikmaya devam etmis ve firmalarin finansal zorluk yasama olasilig
gerilemistir. Ote yandan, bir¢ok jeopolitik ve kur kaynakli sokun yasandigi bu dénemde firma bilanco
gostergelerinin saglamligini korumasi, bankacilik sektoru aktif kalitesi gérinimu agisindan olasi riskleri
sinirlandirmaktadir.

Grafik 111.2.16: BiST Firmalarinin Finansman Grafik 111.2.17: Finansman Gideri Karsilama
Gideri Karsilama Orani (Oran) Orani Firma Payi (%)
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Dipnot: FGKO= FAVOK/Finansman Giderleri. 203 reel sektér Dipnot: Firma orani finansman karsilama orani 1,5'un
firmasi analize dahildir. Gzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini

gostermektedir. 203 reel sektdr firmasi analize dahildir.
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Kutu Il1.2.1

Net ihracatci Firmalarin Verimlilik ve Karlilik Performansi

Bu calismada, firma bazl verimlilik géstergesi hesaplanarak, net ihracatgi firmalarin diger firmalardan
verimlilik agisindan ne 6lctde farklilastig tarihsel olarak sunulmaktadir. Ayrica, firma bazli katma deger
olusumu ve bilango saglamlig agisindan net ihracatgi firmalarin diger firmalara gore kiyaslamah
gorunumu karhlik ve likidite gostergeleri ile analiz edilmektedir. Bulgular ayni sektorde faaliyet gosteren
net ihracatgi firmalarin verimlilik, karlilik ve likidite gostergelerinin diger firmalardan tarihsel olarak
istikrarli bir sekilde yUksek olduguna isaret etmektedir.

Uretim, ihracat, istihdam ve verimliligin artiriimasi, siirdtrilebilir biyiime ve kalici fiyat istikrarinin
saglanmasi acisindan énem arz etmektedir. Bu kapsamda TCMB, 2020 yilindan itibaren Yatirim
Taahhutlt Avans Kredileri ve TL reeskont kredileri gibi uygulamalarla hedefli kredi programlarini
devreye almis ve kredilerin yatirimlari ve ihracati destekleyen faaliyetlerde amacina uygun sekilde TL
cinsi olarak kullandiriimasina yonelik énemli adimlar atmistir. Bahse konu kredi programlarinda
ozellikle cari dengede kalici iyilesmeyi desteklemek amaciyla net ihracatgi firmalara ve ihracat artisi
taahhut eden firmalara 6nemli avantajlar saglanmis ve firmalarin bu kredilerden faydalanmasi icin
kredi kosullari iyilestirilmistir. Net ihracatgi firmalarin desteklenmesinin dis dengeye yapacagi pozitif
katkinin yani sira tlkede 6nemli katma deger ve verimlilik artisi saglayacagi degerlendirilmektedir.

Veri ve Yontem

Ulkemizde ihracat hacminin blyik ¢cogunlugu imalat sanayi ve ticaret sektériinde faaliyet gosteren
firmalar tarafindan gerceklestirilmektedir. Bu calismada genis kapsayicilik agisindan bu sektdrlerde
faaliyet gosteren firmalara odaklaniimis ve sektérel farkliliklari kontrol etmek amaciyla imalat ve ticaret
sektorleri ayri ayri incelenmistir. Firma seviyesinde mikro veri kullanarak ihracatci veya ihracata yonelik
Uretim yapan firmalarin verimlilik, karhhk ve likidite performanslarini diger firmalara gore karsilastirmali
bir sekilde analiz eden bu calisma 2009-2020 yillarini kapsamaktadir.

2020 yili igin bilango beyan eden 860 bin firma icinde tUzerinde yogunlasilan imalat sanayi (Kisim C) ve
ticaret (Kisim G) sektorlerinde faaliyet gdsteren 421 bin firmanin secili gostergelerinde 6rneklemde
temsil ettikleri paylar incelenmistir (Tablo 111.2.1.1). Buna gore, toplam firma sayisinin yaklasik yarisini
olusturan imalat ve ticaret sektért firmalarinin dis ticaret hacmindeki temsil gliciniin yizde 90" asan
oranlarda oldugu goézlenmektedir. Ek olarak, bu sektdrlerde faaliyet gosteren firmalar istihdamin
yaklasik yuzde 50'sini olustururken, net satislari yaklasik ytzde 75 payla diger sektérler icinde 6n plana
ctkmaktadir.

Tablo 111.2.1.1: imalat ve Ticaret Firmalarinin Segilmis Géstergeler icin Toplam igindeki Payi (%)

yil Sektér ihracat ithalat Calisan Sayisi Net Satislar
imalat (Kisim C) 56,5 56,6 32,4 30,2

2010 Ticaret (Kisim C) 38,5 36,7 20,6 439
Diger 5,0 6,7 47,0 25,9
imalat (Kisim C) 56,6 51,6 32,6 31,2

2020 Ticaret (Kisim C) 39,4 43,2 19,3 44.8
Diger 4,0 5,2 48,2 24,0

Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamasi.

ihracat yapan veya ihracata yénelik tretim yapan firmalari ayristirmak adina “ihracat ve Déviz
Kazandirici Hizmetler Reeskont Kredileri"ne iliskin belirlenen kriterlerden faydalanilarak firmalarin
faaliyet gosterdikleri son Ug yildaki veya son yildaki ihracat tutarinin ithalat tutarindan en az yizde 10
fazla olmasi sarti uygulanmistir'. 2020 yili icin 90 bin firmadan olusan net ihracatcl gézlem sayisi, analiz
edilen zaman icinde imalat ve ticaret sektort firmalarinin yaklasik ytizde 20'sini olusturmakta ve bu
firmalar kendi sektorlerindeki toplam ihracatin yaklasik yizde 95'ini gerceklestirmektedir.
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Verimlilik gdstergesi olarak kullanilan toplam faktér verimliligi (TFV) sermaye ve calisan gibi girdilerin
aciklayamadigi Uretim artisini isaret etmektedir. TFV degiskeni Cobb-Douglas tretim fonksiyonunun
dogal logaritmasi alinarak ve Olley ve Pakes (1996) metodu kullanilarak elde edilmistir.

k L
Yie= Ay KE LY}

Burada Yy, i firmasinin t zamanindaki Gretimini temsil ederken K;; ve L;; sirasiyla sermaye ve calisan
sayisini ifade etmektedir. 4;, ise gbzlemlenebilen diger degiskenlerden farkli olarak arastirmacinin
gozlemleyemedigi verimliligi temsil etmektedir. Uretim fonksiyonunun dogal logaritmasini alarak
asagidaki form elde edilmektedir.

Yie=B0 + Pkkie + Biliy + wi + & Ve ai = B0+ wy

Kicuk harfler dogal logaritmalari ifade ederken, a;; ortalama verimlilik degeri go ve Gretim artisi w;,
toplamindan olusmaktadir, g;; ise firmaya 6zel 6lcim hatasini ifade etmektedir. Olley ve Pakes
(1996) yontemine gore w;, firmanin yatirim davranisi ile dogrudan iliskilidir. Bu sebeple yatirim degeri
verimliligi tahmin etmekte temsili degisken (proxy) olarak kullaniimaktadir.? Ek olarak, faaliyeti devam
eden firmalarin aslinda verimliligi daha yuksek olan firmalar olmasi sebebiyle yasanabilecek se¢im
yanlhgl problemlerini ortadan kaldirmak igin bu yéntem “cikis” degiskenini tanimlamakta ve verimliligi
iki asamali bir modelle tahmin etmektedir. Kullanilan degiskenler sirasiyla asagida tanimlanmistir.

Y=Uretim (Satislar)
K= Sermaye stoku (Duran varliklar)
L=Calisan sayisi

Cobb-Douglas uretim fonksiyonundan sektér bazinda tahmin edilen sermaye ve calisan carpanlari elde
edildikten sonra TFV degeri “artik” olarak hesaplanmaktadir.

Sonuclar
Grafik 111.2.1.1: imalat Sektori Firmalari Grafik 111.2.1.2: Ticaret Sektori Firmalari
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Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamas Son Gozlem: 2020

Dipnot: Firma seviyesinde TFV degerlerinin ortalama degerleri kullaniimistir.

imalat sanayi (Kisim C) ve ticaret (Kisim G) sektdrlerinde faaliyet gésteren net ihracatci firmalarin
verimlilik dagilimini inceledigimizde diger firmalardan daha verimli olduklari ve bu durumun yillar icinde
degismedigi gbzlenmektedir (Grafik I11.2.1.1- 11.2.1.3). imalat sektéri firmalarinin diinya pazarinda
rekabet gliciinU artirmak amaciyla edindikleri yeni teknolojilerin ve kapasite kullanim artisinin etkisiyle
net ihracatgi ve diger firmalar arasinda verimlilik farklilasmasi daha belirgin gdzlenmektedir. Bu

"ihracata yoénelik Gretim yapan firmalarin son yildaki veya son 3 yildaki yurt disi satislar tutarinin ithalat tutarindan en az
yuzde 10 fazla olanlari net ihracatgi olarak tanimlanmustir.

2Yatirim temsili degisken icin stok degeri kullanilmistir.

3 Yontem detaylari icin bkz. “Olley, S., ve Pakes, A. (1996). The dynamics of productivity in the telecommunications
equipment industry. Econometrica, 64.”. Cobb-Douglas Uretim fonksiyonu sektor bazinda farklilastirilarak tahmin edilmis
ve zaman sabit etkileri kontrol edilmistir.
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sebeple, firmalara verilecek tesviklerin amacina uygun kullanimi adina firmalardan déviz kazandirma
veya yatirim taahhuadu alinmasi dretim, verimlilik ve cari dengeye katkinin daha yiksek olmasini
saglayacaktir.

Grafik 111.2.1.3: imalat (Kisim C) ve Ticaret (Kisim G) Sektorii Firmalarinin Verimlilik
Dagilimi
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Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamasi. Son Gozlem: 2020

Karlihk gdstergesi olarak kullanilan FAVOK/Aktif oranini inceledigimizde benzer sekilde net ihracatc
firmalarin diger firmalardan daha karli oldugu ve zaman icindeki karlilik artisinin net ihracatgi
firmalarda daha yuksek yasandigl gozlenmektedir (Grafik I11.2.1.4 ve 111.2.1.5). Son yillarda ise, ihracat
gelirlerinin artmasiyla bu firmalarin faaliyetlerinden elde ettikleri karlar diger firmalardan daha
belirgin artis kaydetmistir. Ulkenin potansiyel bilyiime ve katma deger olusumuna yénelik firma
katkilari agisindan 6ngérude bulunmayi saglayan faaliyet karlihgl gdstergesinde net ihracatgilar lehine
gbzlenen bu durum, s6z konusu firmalarin desteklenmesinin strdurtlebilir blyimeye de 6nemli
katki saglayacagini gostermektedir.*

4 Karlilik gostergesi olarak kullanilan faaliyet kar marji, net kar marji gibi farkl oranlar incelendiginde benzer sonuglar elde
edilmistir.
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Grafik 111.2.1.4: imalat Sektéri Firmalar Grafik 111.2.1.5: Ticaret Sektérii Firmalari
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Dipnot: Karllk, faaliyet karinin toplam varliklara orani olarak hesaplanmaktadir.

Firmalarin bilango saghgi agisindan bircok farkl gosterge kullanilmakla birlikte, likidite gostergeleri
firmalarin nakit yonetimi, bor¢ 6deme kapasitesi ve iflas riskleri agisindan fikir vermektedir.
Firmalarin likidite gostergelerinden olan nakit orani likit varliklarin kisa vadeli bor¢larini ne élctide
karsiladigina isaret etmektedir. GUglu ihracat hacmine sahip bu firmalarin diger firmalara kiyasla
yuksek cirolara sahip olmasi ve daha etkin nakit akisi yonetimi yapabilmeleri likidite pozisyonlarinin
daha iyi olduguna isaret etmektedir. Ticaret sektérinde 2018 yilindan itibaren artan ihracat hacmi
net ihracatgi firmalarin nakit oranlarinin digerlerine kiyasla daha ytiksek olmasini saglamistir. Nakit
orani gostergesinin net ihracatci firmalarda yliksek olmasi, bu firmalarin faaliyetlerinde olusabilecek
aksakliklara ragmen vadesi gelen borglarini yeterli oranda finansal zorluk yasamadan édeyecegini
isaret etmektedir.®

Grafik 111.2.1.6: imalat Sektori Firmalari Grafik 111.2.1.7: Ticaret Sektori Firmalari
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Dipnot: Nakit orani, hazir degerler ve menkul kiymetler toplaminin kisa vadeli bor¢lara orani olarak
hesaplanmaktadir.

5 Yazinda nakit oran esik degeri yuzde 20 olarak degerlendirilmektedir. Firmanin bu oranin altina dismesi borglarini
6demede sikinti yasayabilecegini ima etmektedir.
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IV. Finansal Kesim

2021 yilinda uygulamaya alinan makroihtiyati politikalarin etkisiyle bireysel kredi biyiimesi firma
kredilerine kiyasla daha ilimli hareket ederken, 2022 yili Subat ayindan itibaren TL firma kredisi
kullandirimlarinda hizlanma gérilmustur. Reellestiriimis kredi kullandirimlari ticari kredilerin uzun
dénemli egilimine kiyasla daha hizl, bireysel kredilerin ise uzun dénemli egilimine benzer buyidugunu
gostermektedir. TL ticari kredi blyUmesinde enerji ve emtia fiyatlariyla artan isletme sermayesi ihtiyaci ve
stok finansmanindaki artis gibi gelismelerin de etkili oldugu degerlendirilmektedir. Ticari kredilerin amacina
uygun sekilde iktisadi faaliyetle bulusmasini temin etmek amaciyla gliclendirilen makroihtiyati cercevenin
etkileri yakindan takip edilmektedir.

Bankacilik sektéru aktif kalitesindeki gu¢lii goriinim korunmaktadir. Toplam TGA oraninda gorulen
gerilemede guclu TL kredi buylmesi ve kur etkisi kaynakli artan nominal kredi bakiyesi etkili olurken, kredi
siniflama esnekliklerinin 2021 yil Eylal ayinda kaldiriimasinin TGA oranlari Gzerindeki etkisinin sinirli oldugu
gorulmektedir. TGA tahsilatlarinin TGA ilavelerine orani guglu seyretmeye devam etmektedir. Kredilerin
yakin izleme ve TGA'ya gegis olasiliklari salgin 6ncesi seviyelerinin gerisinde seyretmektedir. Bankalarin
ihtiyatli karsilik ayirma politikasina devam etmesinin de aktif kalitesi kaynakli riskleri sinirlandirdigi
degerlendirilmektedir. Yakin izlemedeki kredilerin énemli bir kismi 6deme gecikmesi olmayan kredilerden
olusmakta, bankalar ihtiyath bir sekilde yapilandirdiklari kredileri yakin izleme sinifi altinda takip etmektedir.

Bankalarin halihazirda yuksek olan YP likiditesine ilave olarak mevcut Rapor doneminde TL likit
aktiflerde gérilen guclu artis sektériun genel likiditesini desteklemistir. Kisa ve uzun vadeli likidite
gostergeleri yasal alt limitlerin ve tarihsel ortalamalarin Gzerinde seyretmektedir. Bankalar vadesi gelen
sendikasyon kredilerini yizde 100'Un Uzerinde yenilerken dis bor¢larin maliyetlerinde artis yasanmaktadir.
Sektorun olasi likidite soklarina karsi yuksek likidite tamponlari mevcut olup, YP likit aktiflerin 1 yil icinde
vadesi dolacak YP dis borglari karsilama kapasitesi ytksektir.

Sektoriin faize duyarl TL ve YP aktif ve pasifleri arasindaki vade uyumsuzlugu belirgin dlcude
iyilesmis, sabit faizli kredilerin ortalama vadesi kisalmis, degisken faizli kredilerin bilanco
icerisindeki payi yukselmistir. Sektorun faiz sokuna karsi dayanikh bir bilango yapisina sahip oldugu
degerlendirilmektedir. Nitekim, mevcut rapor déneminde faiz soku sonucunda ytzde 10 tzerinde 6zkaynak
kaybi yasayan banka bulunmamaktadir. Ayrica, KKM drtnlerinin bilangonun liralasmasina katkisiyla, YP
pozisyon fazlasi tasiyan bankalarin sayisinda ve sektor icerisindeki aktif payinda artis gézlenmistir.

Bankalarin 2022 yilinin ilk ¢ceyreginde ivmelenen karlilik performansi, sektériin sermaye yeterliligini
é6zkaynak kanalindan desteklemektedir. Karlilik performansinin iyilesmesinde, kredi mevduat faiz
farkinin artmasi, giicli TL ticari kredi biyimesi ve TUFE'ye endeksli menkul kiymet degerlemeleri ile
yukselen net faiz geliri etkili olmustur. Ayrica, TGA ilavelerindeki ihmli seyrin etkisiyle kredi karsilik
giderlerinin gerilemesi karlihgi desteklemektedir. Bankalarin yuksek karllk performansi ve kamu
bankalarina yapilan sermaye ilavesi ytiksek sermaye oranlarinin sirduridlmesine katki saglamistir.
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IV.1 Kredi Gelismeleri ve Kredi Riski

IV.1.1 Kredi Buyumesi Gelismeleri

2022 yili Subat ayindan itibaren hizlanan kredi buyiimesinde TL firma kredisi kullanimlari etkili
olmustur.

2021 yilinin son ¢eyreginde artmaya baslayan kur etkisinden arindirilmis kredi buytmesi, Rusya-Ukrayna
catismasi sonrasinda hizlanan girdi maliyetleri sonrasinda TL firma kredisi kullandirimlarinin
ivmelenmesiyle ylzde 24,7 seviyesine yukselmistir (Grafik IV.1.1). YP kredi bUyUmesindeki zayif seyir
neticesinde kur etkisinden arindiriimis firma kredilerinin nispeten daha ilimli bir seviyede buyidugu
gorulmektedir. 2021 yil genelinde 6zel bankalarin bireysel kredilerdeki blyime motivasyonu ve firmalarin
azalan kredi kullaniminin etkisiyle bireysel kredi blylimesi daha etkinken, takip eden dénemde TL firma
kredi buyUmesinin hiz kazandig1 gérulmektedir. Yillik kredi bdyimesine kiyasla son dénem kredi egilimlerini
daha iyi yansitan yilliklandiriimis 13 haftalik kredi buytumesi gdrianimunde 2021 yili Eylul ay1 sonrasinda
belirgin hizlanma gorilmektedir (Grafik IV.1.2). Bu dénemde, bireysel kredilerin yilhklandiriimis 13 haftalik
blyumesi hafif dalgalanmalar disinda ortalama ylzde 20'ye yakin ilimli bir patikada hareket ederken TL
firma kredi buyimesindeki ivmelenme dikkat cekmektedir.

Grafik IV.1.1: Yillik Kredi Bliyiimesi (KEA, %) Grafik IV.1.2: 13 Haftalik Kredi Buyimesi
(Yilhklandiriimis, %)
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Dipnot: DEK, YP kredilere dahil edilmistir. KEA kredi biytumesi, DEK, YP kredilere dahil edilmistir. KEA kredi buytmesi, 13
bir yilik dénemdeki TL kredi degisimi ve YP (sepet) kredi haftalik donemdeki TL kredi degisimi ve YP (sepet) kredi
degisiminin bir yillik ddnemdeki sepet kur ortalamasi carpimi degisiminin 13 haftalik ddnemdeki sepet kur ortalamasi
ile bulunan TL karsihgi toplaminin bir yil dnceki toplam kredi carpimi ile bulunan TL karsihgi toplaminin 13 hafta énceki
bakiyesine orani olarak hesaplanmaktadir. toplam kredi bakiyesine orani yilliklandirilarak

hesaplanmaktadir.

Bireysel kredi buylumesi devreye alinan makroihtiyati uygulamalar ve artan kredi faiz oranlari ile
birlikte firma kredilerine kiyasla daha iliml seyir izlemektedir.

Bireysel kredilerin cari denge ve enflasyon gérinimu tzerindeki olumsuz etkilerini sinirlamaya yénelik
2021 yih Temmuz ayinda uygulamaya alinan kredi risk agirhigi artisina yonelik makroihtiyati politika seti
2021 yili Eylal ayinda vade kisiti ile gticlendirilmistir. Diger taraftan, 2022 yilinda yukselen ihtiyag kredi
faizleri bireylerin 6demesi gereken aylik taksit tutarlarinda artisa yol agarak kredi talebini baskilamis ve
kredi buyUmesinin yavaslamasina neden olmustur. Nisan ayi ile birlikte ihtiyac kredilerinin 13 haftalik
blyumesinde bir miktar hizlanma goérulmektedir (Grafik IV.1.3).

Salgin déneminde nakit para kullanim talebindeki azalma ve ekonomideki tam kapanma dénemleriyle
birlikte alisveriste dijital kanallarin kullanimindaki artis, bireysel kredi karti bakiye biytmesinin 2022 yilina
kadar enflasyon oraninin Gzerinde biytmesinde etkili olmustur (Grafik 1V.1.4). 2022 yilinda bireysel kredi
karti bakiye buyimesi enflasyon gelismeleri ile uyumlu hareket etmektedir.
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Grafik IV.1.3: ihtiyag Kredi Biiyiimesi (%) Grafik IV.1.4: Bireysel Kredi Karti Bilyumesi (%)
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Dipnot: Yillik serisi yillik kredi bdytumesini, 13 haftalik serisi ise yilliklandiriimis 13 haftalik blytimeyi géstermektedir.

Uzun vadeli olmasi nedeniyle kredi faizlerine oldukca duyarli olan konut kredi biytmesi 2021 yili son
ceyreginde kamu bankalarinin baslattigi uygun faizli kredi kampanyalariyla desteklenmistir (Grafik IV.1.5).
insaat maliyetlerindeki yiikselme nedeniyle konut fiyatlarindaki artisin devam edecegi beklentisinin
(Hanehalki gelismeleri, Grafik [11.1.7) yani sira konut kredi faizlerinin reel seviyesi ve enflasyondan korunma
amaciyla artan yatirim amach konut talebi de konut kredi blyimesinin canlanmasina katki vermektedir.
2021 yi Temmuz ayinda tasit kredisi azami vadesinde ve kredi deger oraninda uygulanan sikilastirici
makroihtiyati politikalar, sonraki donemde kredi blyimesinin yavaslamasinda oldukca etkili olmus ve 13
haftalik kredi blyimesi negatif bdlgeye gerilemistir. 2022 yili Subat ayinda tasit kredi kullanimindaki esik
degerlerin fiyat gelismeleri nispetinde uyarlanmasi sonrasinda, énceki diisiik blyime déneminin de
etkisiyle tasit kredi baytimesi ivmelenmistir (Grafik IV.1.6).

Grafik IV.1.5: Konut Kredi Bliyiimesi (%) Grafik IV.1.6: Tasit Kredi Buyimesi (%)
—Yillik =13 Haftalik 50 —Yllik = 13 Haftalk 250
40 200
30 150
20 100
10 50

{o

-10 -50
o — — — — N o — — — — N
~N ~N ~ ~ ~ ~ N ~ ~N ~ ~N ~N
o~ ™ %) o} IS ™ ~ m ) o} I %)
— o o o — o — o (@] o — o
Kaynak: TCMB Son Goézlem: 29.04.22  Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.04.22

Dipnot: Yillik serisi yillik kredi bdyumesini, 13 haftalik serisi ise yilliklandiriimis 13 haftalik buylimeyi gdstermektedir.

Reellestirilmis tuketici kredi kullandirimlari tarihsel ortalamasina yakin seyrederken, reel TL ticari
kullandirimlari 2021 yilinin Gizerinde ve ge¢mis ortalamasina yakin hareket etmektedir.

2021 yilinin son ¢eyreginde politika faiz indirimleriyle artmaya baslayan reel TL ticari kullandirimlari yil
sonunda tarihsel ortalamasina yukselmistir. 2022 yilindaki kullandirimlar ise Ocak ayindaki duragan
seyirden sonra Rusya-Ukrayna catisma kosullarinin neden oldugu maliyet artisi kaynakli finansman
ihtiyacinin da etkisiyle hizlanarak tarihsel ortalamasina yaklasmistir (Grafik IV.1.7). Kredi biytmesinin
iktisadi faaliyetle ve makroekonomik dengeler ile uyumlu blyUimesi finansal istikrar agisindan énem arz
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etmekte olup bu cercevede glclendirilen makroihtiyati cercevenin etkileri yakindan takip edilmektedir.
Salginin ilk dénemlerinde tarihsel ortalamasinin ¢ok Gzerinde gerceklesen reel tiketici kredi kullanimlari
2020 yih Gguncu ceyreginden itibaren tarihsel ortalamasina gerilemistir (Grafik 1V.1.8). 2021 yilinin ikinci
yarisinda 6zel bankalarin bireysel kredilerdeki bliylime motivasyonu ile bir miktar gliclenen kullandirimlarin
(bkz. 2021 Kasim Finansal istikrar Raporu, Kredi Gelismeleri ve Kredi Riski, Grafik IV.1.11 ve Grafik IV.1.12)
2022 yilinda ge¢mis ortalamasina benzer seviyelerde gerceklestigi gdzlenmektedir.

Grafik IV.1.7: TL Ticari Kredi Kullandirimi Grafik IV.1.8: Tuketici Kredisi Kullandirimi
(Akim, Reel, Milyar TL) (Akim, Reel, Milyar TL)
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Dipnot: Akim kredi kullandirimlari TUFE ile reellestirilmistir. 2013 Ocak TUFE'si 1 olacak sekilde endeksleme yapilmistir. Reel
kullandirimlarin 4 haftalik hareketli ortalamasi alinmustir. Kredi karti ve kredili mevduat hesabi kullandirimlari dahil
edilmemistir. Katihm bankalari harictir. Kredi yapilandirmalarinin da yeni kredi kullandirimi gibi raporlandigi not edilmektedir.

Ticari kredilerin uzun dénemli egilimine kiyasla daha hizli, bireysel kredilerin ise uzun dénemli
egilimine benzer buyudugu gorulmektedir.

Kredi buyUimesinin tarihsel egilimine kiyasla nasil hareket ettigi alternatif gostergeler ile izlenebilmektedir.
Bu gostergelerden biri bir yillik dénemde stok kredi bakiyesindeki degisimin GSYiH'ye orani olarak
tanimlanan net kredi kullanimidir. Salgin déneminde firmalarin nakit akislarini desteklemek amaciyla
kullandirilan kredilerin etkisiyle firma net kredi kullanimi uzun dénem ortalamasinin tzerine ¢ikmistir.
Sonraki donemde siki para politikasinin etkisiyle yavaslayan ve uzun dénem ortalamasinin altina gerileyen
net kredi kullandiriminin, 2022 yih Subat ay1 sonrasinda tekrar ge¢gmis ortalamasinin tzerine ¢iktig
izlenmektedir. Salgin déneminde, firma kredilerine benzer sekilde uzun dénem ortalamasinin tzerinde
gerceklesen bireysel net kredi kullandiriminin son dénemde gecmis ortalamasina benzer seyrettigi
gorulmektedir (Grafik IV.1.9). Net kredi kullaniminin yani sira, kredilerin uzun dénemli egiliminden
farkhilasmasi ile ilgili kredi géstergeleri de kullanilmistir. iki farkli kredi géstergesine (kredi/GSYiH ve reel
kredi logaritmasi) 4 farkli filtreleme yéntemi uygulanarak kredinin uzun dénemli egiliminden farkina yénelik
8 tane seri elde edilmekte ve bu serilerin standartlastirilmis ortalama degerlerindeki gelismeler
incelenmektedir. Buna gore, toplam krediler icin elde edilen gostergenin 2021 yili Kasim ayindan itibaren
pozitif bélgede oldugu goérulmektedir (Grafik 1V.1.10). Bu durum, son dénemde toplam kredilerin uzun
donemli egiliminin ima ettigi seviyenin Gzerine ¢iktigini géstermektedir. Son dénemde toplam kredilerin
uzun doénemli egiliminden farkinin +1,5 standart sapma degerine yaklasmasi, bu egilim devam ederse
toplam kredilerin asiri genisleme bolgesine gidebilecegi sinyalini vermektedir.
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Grafik IV.1.9: Net Kredi Kullanimi / GSYiH Grafik IV.1.10: Toplam Kredilerin Uzun
(%) Dénemli Egiliminden Farki (Standart degeri)
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Dipnot: Net kredi kullanimi, nc_JminaI kredi stokundaki yillik Dipnot: Bkz. Grafik IV.1.11 dipnot aciklamasi
degisimin yilliklandiriimis GSYIH'ye orani olarak
hesaplanmistir. Aylik YP (sepet) degisimi ilgili ayin ortalama
sepet kuru ile TL'ye cevrilerek kur etkisinden arindirma
yapilmistir. 2022 yili GSYiH'si icin tahmin kullanilmistir. Kesikli
cizgiler, ilgili serinin 2012-2019 dénemi ortalamasini
gostermektedir.
Toplam kredilerin uzun dénemli egiliminden farkinin pozitif bolgeye ylikselmesinde, TL ticari kredilerdeki
artis ile kur etkisi kaynakl YP ticari kredilerdeki hareketin etkili oldugu degerlendirilmektedir. TL ticari
kredilerin uzun dénemli egiliminden farki salgin dénemi destekleriyle asiri genisleme bdlgesine yikselmis,
sonraki donemde ise siki parasal durusun etkisiyle dusus egilimine girmistir (Grafik IV.1.11). 2021 yili EylUl
ayinda baslayan politika faiz indirimleriyle TL ticari kredilerin uzun dénemli egiliminden farki artis egilimine
girmis ve 2022 yili Subat ayindan itibaren pozitif bélgeye ylkselmistir. Salgin déneminde asiri genisleme
bolgesine yukselen bireysel kredilerin uzun dénemli egiliminden farki ise sonraki dénemde azalmis olup,
2022 yilinda tarihsel ortalamasina benzer seyretmektedir (Grafik IV.1.12).
Grafik IV.1.11: TL Ticari Kredilerin Uzun Grafik IV.1.12: Bireysel Kredilerin Uzun
Dénemli Egiliminden Farki (Standart degeri) Dénemli Egiliminden Farki (Standart degeri)
Maks - Min Ortalama Maks - Min Ortalama
eseese (+15)St. Sapma eesees (-1,5)St. Sapma 4 esseee (+1,5)St. Sapma eeeeee (-1,5) St. Sapma 4
2 2
0 0
2 -2
-4 -4
§@mro e~ g gy S e S 2222 28&KN
S S S 5 5 5 5 5 5 5 S S © © o o© © © o o o ©
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.22

Dipnot: Kredi/GSYiH ve reel kredi logaritmasi degisimi gostergelerine 4 farkli filtreleme yéntemi uygulanarak kredilerin uzun
dénemli egiliminden farki hesaplanmustir. Aylik stok kredi bakiyesindeki degisimlerin TUFE ile reellestirilmis tutarlarinin énceki
aydaki stok bakiyeye eklenmesi yoluyla reellestirme yapiimistir. Kredilerin uzun dénemli egiliminden farkina yonelik 8
gostergenin standart Z skorlarinin ortalamasi ortalama serisini, bu ortalamanin standart sapmasi ise standart sapma serilerini
gostermektedir. (+1,5) sapmanin Ustundeki degerler asiri kredi genislemesini, (-1,5) sapmanin altindaki degerler asiri kredi
daralmasini ima etmektedir. Standart degeri hesaplanan 8 géstergenin maksimum ve minimum degeri arasindaki fark “Maks-
Min” serisi ile gdsterilmektedir. Yontemle ilgili teknik detay icin bkz. 2019 Kasim Finansal istikrar Raporu, Ozel Konu V.1
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2022 yilinda firmalarin TL kredi kullaniminin artmasinda enerji ve emtia fiyatlarindaki artis
nedeniyle ylikselen isletme sermayesi ihtiyaci ve artan stok yatirimlarinin da etkisi bulunmaktadir.

Firmalar banka kredilerinin yaninda, ticari iliskide bulundugu diger firmalardan ¢ek ve senet gibi 6deme
araclari ile vadeli bor¢lanarak nakit akiglarini yonetebilmektedir. Bir tur ticari finansman saglama araci olan
cek ve senetlerdeki gelisim ise firmalarin banka kredileri haricindeki finansman kaynaklari hakkinda fikir
vermektedir. Bu kapsamda reellestirilmis ¢ek ve senet hacmi incelendiginde, 2022 yili ilk ceyreginde
firmalararasi finansman olanaklarinin daraldigi gérulmektedir (Grafik IV.1.13). Girdi maliyetlerindeki hizli
degisimlerin bazi sektorler arasindaki ticari borg vadelerinin kisalmasina ya da vadeli yerine pesin alima
dénmesine neden oldugu, bdylece bu dénemde firmalarin daha ¢ok uygun maliyetli banka finansmanina
yoneldigi degerlendirilmektedir. Mevcut Rapor doneminde firmalarin finansman ihtiyacini etkileyen diger
bir faktor ise stok yatirimlari olmustur. Borsaya kote reel sektér firmalarinin toplam stok gelisimleri
incelendiginde, 2021 yili son ¢eyreginden itibaren stok devir hizlarinin yavasladigi ve stokta kalma
surelerinin yukselis egiliminde oldugu gérulmektedir (Grafik IV.1.14). Salgin déneminde tasimacilik
maliyetlerindeki artis, konteyner sikintisi nedeniyle tedarik sureclerindeki aksakliklar ve girdi
maliyetlerindeki yukselisler firmalari hammadde ve Urln stoklarini arttirmaya yoneltmistir. Bu nedenle
firmalarin artan stok finansmani ihtiyacinin, uygun finansal kosullarin da desteklemesiyle 2021 yili son
ceyreginden itibaren ticari kredilerdeki ivmelenmede etkili bir faktor oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik IV.1.13: Reellestirilmis Cek ve Senet Grafik IV.1.14: BIST Firmalari Stokta Kalma
Tutari (Milyar TL) Siresi (Gun)
35 60
58
30 56
54
25 52
50
I T T T T T T 20 r T T T T T T 48
© 2 2 8 8§ § & © 2 2 8 8§ § &
8 g 4 g o4 g d 8 g & g & g o
Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.22 Kaynak: Finnet Son Goézlem: 2022¢1
Dipnot: Bankalara ibraz edilen cek ile bankalarca tahsile alinan ~ Dipnot: Borsaya kote 203 firmanin verileri kullaniimistir.
ticari senet tutari TUFE ile reellestirildikten sonra 3 aylik Stokta kalma suresi 365/stok devir hizi, stok devir hizi ise
hareketli ortalamasi alinmistir. 2003 Ocak TUFE'si 1 olacak yilliklandiriimis satis maliyetinin ortalama stoklara orani
sekilde endeksleme yapilmistir. olarak hesaplanmaktadir.

Ticari kredilerin amacina uygun sekilde iktisadi faaliyetle bulusmasini temin etmek amaciyla
guclendirilen makroihtiyati cercevenin etkileri yakindan takip edilmektedir.

Yillik ve 13 haftalik kredi buytimesi géranimd, reel kredi kullandirimlari ve kredilerin uzun donemli
egiliminden farkina iliskin gostergeler, TL ticari kredilerin tarihsel ortalamasinin Gzerinde bayidigina
gostermektedir. Kredi blyumesinde artan girdi maliyetleri ve ticari borgtaki vadelerin kisalmasi gibi
faktorler etkili olmakla birlikte, son donem ticari kredilerin bir kisminin spekulatif amaclarla kullandirldig
gozlenmektedir. TL ticari kredilerin amacina uygun sekilde iktisadi faaliyetle bulusmasini temin etmek
amaciyla makroihtiyati politika setinin guclendirilmesine karar verilmistir. Bu ¢ercevede 23 Nisan tarihinde
yapilan duyuruyla KOBI, tarimsal krediler, ihracat ve yatirim kredileri haric diger firmalara kullandirilan TL
kredilerdeki bUylime nispetinde zorunlu karsilik oranlari artirilmistir. Ayrica, 28 Nisan tarihinde BDDK
tarafindan s6z konusu krediler igin risk agirligi da artirilmistir. Finansal istikrar ve enflasyon gérunimuine
yonelik risklerin sinirlandiriimasi ve finansal sistemdeki liralasmanin guclendirilmesi amaciyla ticari kredi
blayumeleri yakindan takip edilmekte ve kredilerin yatirimi, ihracati ve potansiyel blylimeyi destekleyecek
sekilde kullandiriimasi 6nem arz etmektedir. TCMB kaynaklarindan finansmani saglanacak olan yatirim
taahhatli avans kredileri ile de uzun vadeli yatirimlar, verimli Gretim alanlari ve ithal ikameci faaliyetler
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tesvik edilerek kredilerin fiyat istikrari ve finansal istikrara zarar vermeden amacina uygun sekilde
kullandiriimasi temin edilecektir.

TL kredi faizleri, KKM uygulamasinin devreye alinmasiyla birlikte 2022 yilinda gerilemistir.

2021 yih Eyldl ayinda baslayan politika faiz indirimleri 2021 yihnin son ¢eyreginde TL mevduat faizlerine
dUsus olarak yansirken, fonlama maliyetlerindeki gerileme de genel olarak TL kredi faizlerinin azalmasinda
etkili olmustur (Grafik IV.1.15 ve Grafik IV.1.16). Ancak, 2021 yili Aralik ayinda mudilerin ddviz talebiyle
bankalarin TL likidite ihtiyacinin artmasi, TL mevduat ve kredi faizlerinde artisa neden olmustur. 2021 Aralik
ayinda, KKM uygulamasinin devreye alinmasinin déviz kurundaki ve TL mevduat faizlerindeki baskiyi
azaltmasi sonrasinda TL mevduat ve kredi faizlerinde normallesme gozlenmistir.

Grafik IV.1.15: TL Ticari Kredi ve TL Mevduat Grafik IV.1.16: Tiiketici Kredi Faizleri (4 HHO, %)
Faizleri (4 HHO, %)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.04.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.04.22
Dipnot: TL ticari kredi faizleri kurumsal kredi karti ve tuzel kisi Dipnot: ihtiyac kredi faizlerinden gercek kisi kredili mevduat
kredili mevduat hesabi faizleri harigtir. Buyuk firma kredi hesabi faizleri harig tutulmustur.

faizlerinde sifir faizli krediler de hari¢ tutulmustur. TL mevduat
faizlerine bankalar arasi mevduat faizleri dahil degildir.

IV.1.2 Kredi Riski Gelismeleri

Guglu TL kredi kullandirimi ve kur etkisi kaynakli buyuyen kredi bakiyeleri nedeniyle toplam TGA
orani azalirken, kredi siniflama esnekliklerinin kaldirilmasinin TGA oranlari lizerindeki etkisi sinirl
olmustur.

Bankacilik sektériinin toplam TGA oranindaki gerileme egilimi korunmustur (Grafik IV.1.17). Toplam TGA
oranindaki azalista firma TGA oranlarindaki gerilemenin belirleyici oldugu, bireysel TGA oraninin ise bu
dénemde bir miktar yikseldigi gérilmektedir. TGA orani degisimine katki veren faktoérler incelendiginde,
toplam TGA oranindaki gerilemede déviz kuru hareketleri nedeniyle YP kredilerin TL karsiligindaki artis ile
TL kredi buyUmesinin etkili oldugu izlenmektedir (Grafik IV.1.18). 2021 yili EylUl ayinda kredi siniflama
esnekliklerinin kaldirilmasi ile TGA ilaveleri de 2021 yili son ¢eyreginde TGA oranina sinirli olarak artis
yoninde etkide bulunmustur.
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Grafik IV.1.17: TGA Oranlari (%) Grafik IV.1.18: TGA Orani Degisimine Katkilar
(Ceyreklik Toplam Katkilar, bp)
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Dipnot: Kesikli ¢izgiler, ilgili serilerin 2012-2019 dénemi Dipnot: Katki kalemleri ilgili ceyrekteki toplam katki tutarini
ortalamasini gdstermektedir. gostermekte olup, son situnda 1-29 Nisan toplami yer

almaktadir. Yontemle ilgili detaylar icin bkz. 2018 Kasim
Finansal istikrar Raporu, Kutu IV.1.I

Kasim 2021-Nisan 2022 déneminde firma TGA oranindaki azals firma &lceklerine yaygin gerceklesmis,
blyik firma ve KOBI TGA oranlari siraslyla ylzde 2,2 ve yiizde 4,5 seviyelerine gerilemistir. Bu dénemde
TGA bakiyesindeki azalisin yani sira, TL kredi buylmesi ve kur etkisi buyuk firma TGA oranindaki gerilemeyi
aciklarken, TGA bakiyesindeki yiikselise ragmen TL kredi biyimesinin KOBi TGA oranindaki gerilemede
daha etkili oldugu gérulmektedir. Bireysel TGA oranindaki artis ise buyuk 6lctide ihtiyag kredilerinden
kaynaklanmakta olup, mevcut Rapor doneminde ihtiyag kredisi TGA orani 54 bp artarak ylzde 3,8'e
yukselmistir. Bu gelismede salgin ddneminde dusuk gelirli hanehalkini desteklemek icin tabana yaygin
sekilde kullandirilan temel ihtiyac destek kredilerindeki TGA dontstumlerinin 2021 yili Eylul ayinda kredi
siniflama esnekliginin kaldirilmasi sonrasinda hizlanmasinin etkili oldugu degerlendiriimektedir. 2016
yilindan sonra azalis egiliminde olan bireysel kredi karti TGA oraninin 2021 yili son ¢eyreginden itibaren
daha yatay bir patikada hareket ettigi gérulmektedir. Teminath yapilari ve kredi/deger orani gibi kredi
riskliligini sinirlayan duzenlemelerin etkisiyle konut ve tasit kredileri diger bireysel kredilere kiyasla daha
dUsuk TGA oranina sahiptir (Grafik IV.1.19).

Grafik 1V.1.19: Kredi Tiiri Kirihhminda TGA Oranlari (%)
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Dipnot: Kesikli cizgiler, ilgili serilerin 2012-2019 dénemi ortalamasini géstermektedir.
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Kredi siniflama esnekliklerinin kaldirilmasiyla TGA ilaveleri sinirh 6l¢lide yukselmekle birlikte TGA
tahsilatlarinin TGA ilavelerine orani gli¢lii seyretmeye devam etmektedir.

Toplam TGA bakiyesi Eylil 2021-Mart 2022 doneminde, kredi siniflama esnekliklerinin kaldiriimasinin
etkisiyle 13,9 milyar TL artarak 163 milyar TL seviyesine yukselmistir. TGA bakiyesindeki artisin 8,1 milyar
TL'si bireysel kredilerden, 5,8 milyar TL'si ise firma kredilerinden gelmistir. 2021 yili son ceyreginde, kredi
siniflama esnekliklerinin kaldiriimasinin etkisiyle hem firma hem de bireysel TGA ilavelerinin dnceki
ceyreklere gore arttigi izlenirken, bireysel TGA ilavelerindeki artisin 2022 yilinda da devam ettigi
gorulmektedir (Grafik IV.1.20). TGA'dan yapilan tahsilatlar ise 6nceki donemlere benzer seyretmistir.
Aktiften silme/aktif disina ¢ikarma islemleri agirlikh olarak buyuk firma kredileri kaynakl gercekleserek bu
kredilerin TGA bakiyesindeki artisin daha sinirli olmasinda etkili olmustur. TGA tahsilatlarinin TGA ilavelerine
orani kredi siniflama esnekliklerinin kaldiriimasiyla bir miktar gerilese de halen uzun dénem ortalamasinin
Uzerinde seyretmektedir (Grafik IV.1.21). Salgin ddneminde uygun maliyetlerle kullandirilan destekleyici
kredilerin firmalar ve hanehalkinin nakit akisini iyilestirerek TGA ilavelerini sinirladigl, guglu iktisadi faaliyetin
ve varlik fiyatlarindaki yikselislerin TGA tahsilatlarini destekledigi degerlendirilmektedir. TGA tahsilatlarinin
TGA bakiyesine orani ise uzun dénem ortalamasina yakin yatay seyretmektedir.

Grafik IV.1.20: TGA Hareketlerinin Bilesenleri Grafik IV.1.21: TGA Tahsilat Oranlari (%)
(Milyar TL)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.22 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22
Dipnot: Tahsilat, ilave ve aktiften silinen serileri icin ¢eyreklik Dipnot: Tahsilat/TGA Bakiye orani, 12 aylik toplam TGA
toplamlar alinmistir. Canli kredilere gegen tutarlar TGA tahsilatinin 12 aylik ortalama TGA bakiyesine orani olarak
ilavelerinden cikariimaktadir. hesaplanmistir. Tahsilat/ilave orani ise, 12 aylik toplam

TGA tahsilatinin 12 aylik toplam TGA ilavesine oranini
gostermektedir. Kesikli cizgiler, ilgili serilerin 2012-2019
donemi ortalamasini gostermektedir.

Yakin izlemedeki kredilerin 6nemli bir kismi gecikmesi olmayan kredilerden olusmakta, bankalar
ihtiyath bir sekilde yapilandirdiklari kredileri yakin izleme sinifi altinda takip etmektedir.

Bankalar, 2018 yilindan itibaren kredilerin siniflandirilmasi icin TFRS-9 standardini kullanmakta ve gecikmesi
olmasa bile, model sonuclarina gore kredi riskliliginde 6nemli derecede artis olan kredileri yakin izlemede
siniflandirmaktadir. 2021 yili son ¢eyreginde toplam ve firma yakin izlemedeki kredi oraninda bir miktar
artis oldugu gorulmektedir (Grafik 1V.1.22). Kredi siniflama esnekliklerinin kaldirilmasi sonrasinda standart
nitelikli (1. Grup) kredilerden yakin izlemede siniflanan kredilere gecisin yani sira, déviz kurunun bu
donemde yukari yonlu hareketi sonrasinda gorece yuksek YP payina sahip (ylzde 64) yakin izlemedeki
kredilerin TL karsiliklarinin yikselmesinin bu artista etkili oldugu degerlendirilmektedir. 2022 yili Subat ayi
sonrasinda ise yakin izlemede siniflandirilan kredilerin standart nitelikli kredilere gecisi ve glclu kredi
blUyUmesi nedeniyle yakin izleme oranlarinda azalis oldugu goértulmektedir. Yakin izlemedeki krediler
gecikme durumuna gore incelendiginde, firma kredilerinde bu kredilerin yizde 91'inin, bireysel kredilerde
ise ylzde 60'inin gecikmesi olmayan kredilerden olustugu izlenmektedir (Grafik IV.1.23).
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Grafik IV.1.22: Yakin izlemede Siniflandirilan Grafik IV.1.23: Gecikme Durumuna Goére
Kredilerin Orani (%) Yakin izlemede Siniflandirilan Kredilerin
Orani (%)
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Dipnot: Seriler, yakin izlemedeki kredilerin brut kredilere Dipnot: Grafikte, gecikme durumuna goére yakin
oranini gostermektedir. izlemedeki kredilerin brut kredilere orani gosterilmektedir.
Bor¢lunun 6deme performansi kétllestiginde yakin izlemedeki krediler TGA'ya dénusebilmektedir. Bu
nedenle yakin izlemedeki kredilerle TGA olan kredilerin toplaminin brit kredilere oraninin takibi potansiyel
kredi riskliliginin izlenmesi agisindan butdncul bir yaklagim sunmaktadir. Bu géstergeye bakildiginda, séz
konusu oranin mevcut Rapor déneminde kredi buyumesinin etkisiyle 60 bp gerileyerek yizde 13 seviyesine
geldigi gorulmektedir (Grafik IV.1.24). Ancak, yakin izlemedeki kredilerin énemli bir kismi gecikmesi olmayan
kredilerden olustugu icin sadece gecikmesi olan yakin izlemedeki krediler ile TGA olan kredilerin brtt
kredilerdeki oraninin, riskli kredilerin izlenmesi agisindan daha net bir gosterim olabilecegi
degerlendirilmektedir. Bu gosterge 2022 yili Mart ayi itibariyla ytzde 4,1 seviyesinde olup, mevcut Rapor
doéneminde gerilemesinde hem TGA hem de gecikmesi olmayan yakin izlemedeki kredi oranindaki dusus
etkili olmustur.
Grafik 1V.1.24: Aktif Kalitesi Gorinimii (%) Grafik IV.1.25: Yapilandirilan Kredi Orani (%)
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Dipnot: Aktif kalitesi gostergeleri briit kredilere Dipnot: Seriler yapilandirilan kredilerin brit kredilere
oranlanmistir. oranini gostermektedir. 1. Grup standart nitelikli krediler,

2. Grup yakin izlemedeki krediler altinda izlenen
yapilandiriimis kredilerin oranini ifade etmektedir.

Kredi yapilandirmalari, nakit akisi gegici olarak bozulan ve 6deme glc¢ligi yasayan musterilerin 6deme
performanslarinin iyilesmesine katki vermektedir. Mevcut Rapor déneminde yapilandirilan kredilerin brit
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kredilere orani sinirli oranda artarak yuzde 6,1 seviyesine ylkselmistir (Grafik [V.1.25). Kredisi yapilandirilan
ancak nakit akisi dizelmeyen musterilerin 6deme performansinda tekrar koétilesme olabilecektir, bu
nedenle 6zellikle canli krediler icerisinde siniflanan yapilandirma islemleri potansiyel TGA riski agisindan
yakindan izlenmektedir. Ancak, yapilandirilan kredilerin halihazirda yizde 91'i yakin izleme sinifinda, yizde
8'1 TGA sinifinda, ¢ok sinirli bir kismi da 1. Grupta izlenmektedir. Bu nedenle, yapilandirilan kredileri
bankacilik sektérinun ihtiyatl bir sekilde siniflandirdigi ve bu kredilere ytksek karsilik ayirarak olasi riskleri
sinirlandirdigl degerlendirilmektedir.

Kredilerin yakin izleme ve TGA'ya gecis olasiliklari salgin 6ncesi seviyelerinin gerisindeyken,
bankalar ihtiyath karsilik ayirma politikasini stirdiirmektedir.

Kredi siniflari arasindaki gegis olasiliklari kredi riskliliginin izlenmesi acisindan takip edilen gostergeler
arasinda yer almaktadir. Kredi riskliligindeki kottlesmeyi izlemek adina 6zellikle 1. Gruptan 2. Gruba ve 2.
Gruptan TGA'ya gegis olasiliklari takip edilmekte olup, 2022 yili Mart ayi itibariyla ticari krediler igin bu
oranlar sirasiyla ylzde 2,4 ve yuzde 4,6 seviyesindedir (Grafik IV.1.26). Salgin doneminde uygulanan kredi
siniflama esneklikleri ve destekleyici kredi politikalarinin musterilerin geri 5deme performansindaki
iyilesmeye katkisiyla bu dénemde gecis olasiliklarinin geriledigi gértilmektedir. 2021 yili son ¢eyreginde
kredi siniflama esnekliginin kaldiriimasiyla gecis olasiliklari Snemli bir degisim gdstermemis olup, gegis
olasiliklarinin hala salgin 6ncesi seviyelerinin gerisinde olmasinin bankalarin aktif kalitesi gérinimuna
destekledigi degerlendirilmektedir. Salgin déneminde artan belirsizliklerin de etkisiyle bankalar ihtiyatl bir
sekilde tim kredi gruplarindaki karsilik oranlarini arttirmislardir. 2022 yili Mart ayi itibariyla bankalarin 1.
Grup, yakin izleme ve TGA sinifindaki krediler icin karsilik oranlari sirasiyla ytzde 0,7, 19,6 ve 80 olarak
gerceklesmistir (Grafik IV.1.27). Bankalarin salginla birlikte 6nemli 6lctde artirdiklari karsiliklar yiksek
oranda tutmaya devam etmeleri nedeniyle, aktif kalitesi riskleri kaynakli karlilik ve sermaye Uzerindeki
baskinin sinirli olacagi degerlendirilmektedir.

Grafik 1V.1.26: Kredi Siniflari Arasi Gegis
Olasiliklari (Ticari Krediler, %)

Grafik IV.1.27: Kredi Karsilik Oranlari (%)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22

Dipnot: 1. Gruptan 2. Gruba gegcis olasilig bir yilhik dénemde
1. Gruptan 2. Gruba gegcis yapan kredi tutarinin bir yil dnceki
1. Grup kredi bakiyesine orani olarak; 2. Gruptan TGA'ya
gecis olasilig bir yillk dénemde 2. Gruptan TGA grubuna
gecis yapan kredi tutarinin bir yil énceki 2. Grup kredi
bakiyesine orani olarak hesaplanmistir. Vergi kimlik
numarasi raporlanan ticari krediler i¢in analiz yapilmistir.

Dipnot: Kredi karsilik orani, ilgili gruptaki kredinin
beklenen zarar karsilhginin o gruptaki kredi tutarina
oranini ifade etmektedir.
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IV.2 Likidite Riski

Bankacilik sektéruniin likiditesindeki olumlu gériiniim korunmaktadir. Bankalarin halihazirda yliksek
olan YP likiditesine ilave olarak TL likit aktiflerdeki glicli artis sektoriin genel likiditesini

desteklemistir.

Mevcut Rapor déneminde mevduat buylimesinin gerisinde seyreden kredi buyUmesine ilave olarak sistemin
fonlama ihtiyacindaki azalisin etkisiyle serbest devlet bor¢lanma senetlerinde gozlenen yukselis, sektdrin likit
aktif portfoyunu desteklemistir. Bu kapsamda bankalarin likit aktiflerin toplam aktifler icindeki payi anlamli
sekilde artmistir (Grafik 1V.2.1). Toplam likit aktiflerdeki artis yasal olarak takip edilen ve bankalarin kisa vadeli
likidite cikislarini ydnetme kabiliyetini gdsteren likidite karsilama oranlarina (LKO) da olumlu yansimistir. Bu
doénemde YP ZK'larda gérulen dususun etkisiyle gerileyen YP LKO'ya ragmen toplam LKO tarihi yuksek
seviyesine ulasmistir. Toplam ve YP icin hesaplanan yasal rasyolar dikkate alindiginda bankalarin TL ve YP icin
kisa vadeli net nakit cikislarini yonetebilecek likidite tamponlarinin ylksek seyretmeye devam ettigi
gorulmektedir (Grafik IV.2.2). TCMB destekli KKM uygulamasi, YP mevduat hesabi olan musterilerin TL mevduat
hesaba doénUsimunu saglayarak bankalarin mevcut YP likit aktiflerinden bir ¢ikisa neden olmaktadir. Bu
kapsamda sektértiin TCMB destekli KKM uygulamasi ile ihtiya¢ duydugu doviz likiditesini agirlikli olarak YP
ZK'lar, TCMB tarafli para takasi islemleri ve yurt disi muhabir bankalardaki serbest hesaplari ile karsiladigi
gorulmektedir. Nitekim mevcut Rapor déneminde her U¢ kalemde degisen oranlarda bir azalma

gozlenmektedir (Grafik IV.2.3).
Grafik 1V.2.1: Likit Aktiflerin
Toplam Aktifler icindeki Payi
(%)

Grafik IV.2.2: Toplam ve YP
Likidite Karsilama Oranlari (4

Grafik IV.2.3: Secilmis Likit
Varlik Kalemlerindeki
Degisim (Milyar ABD Dolari)
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Dipnot: Likit Aktif Orani=(Nakit
Degerler+Yurt Disi Bankalar Serbest
Hesabi+Serbest DBS+Ters Repo
Alacaklar+ Takasbank ve BIST Interbank
Piyasasi) / Aktifler. Likit Aktif
Orani*=(Nakit Degerler+Yurt Disi
Bankalar Serbest Hesabi+Serbest
DBS+Zorunlu Karsiliklar) / Aktifler. Serbest
DBS=Teminata ve repo islemine konu
olmayan kamu bor¢lanma senetleri.
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Kaynak: TCMB
Dipnot: KYB'ler harigtir. Konsolide

olmayan raporlamalar kullanilmistir. YP

ve toplam LKO'lar i¢in yasal alt limitler
sirasiyla ytzde 100 ve 80 olarak

uygulanmaktadir. Kesikli ¢izgiler her bir

serinin 2014-2019 dénemindeki
ortalamasini temsil etmektedir.
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Bankacilik sektériiniin onemli likidite géstergelerinden olan Kredi/Mevduat (K/M) oranindaki gerileme

devam ederken, KKM uygulamasinin destegiyle TL K/M orani iyilegmistir.

29 Nisan 2022 itibariyla sektérin K/M orani ylzde 88'e gerilemistir (Grafik 1V.2.4). Mevcut Rapor déneminde
mevduatin kredilerden hizli blyGimesi K/M oraninin dismesinde rol oynamistir. Ayrica mevduat ve kredi
dolarizasyon oranlari arasindaki farkin son yillarda acgilmasi nedeniyle K/M oraninin kur gelismelerine duyarhhgi
artmistir. Nitekim mevcut Rapor déneminde déviz kurunda gozlenen yukselis de toplam K/M oraninin
gerilemesinde rol oynamistir. K/M oraninin yizde 100'Un altinda seyretmesi ve kredilerin, istikrarli fonlama
araci olan mevduat ile fonlanmasi sektoriin uzun vadeli likidite gérinimunu desteklemektedir. Aralik ayinin ilk
yarisinda artan mevduat dolarizasyonu nedeniyle ytuzde 157'ye ulasan TL K/M orani KKM uygulamasi
sonrasinda TL mevduatta gorulen gic¢lu artisin da etkisiyle ylzde 130 seviyesine hizli bir sekilde gerilemistir.
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KKM uygulamasi sonrasinda TL mevduat gugclu bir sekilde artarken, YP mevduat gerilemis ve TL K/M oranindaki
dusus ile birlikte sistemin TL fonlama ihtiyaci azalmistir (Grafik IV.2.5).

Grafik 1V.2.4: Kredi/Mevduat Orani (%)

Grafik IV.2.5: Sistemin Fonlama ihtiyaci
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Kaynak: TCMB

Son Gozlem: 29.04.22
Dipnot: KYB'ler hari¢ hesaplanmistir. Bankalara

Kaynak: TCMB

kullandirilan krediler ile bankalar mevduati dislanmistir.
Donuk alacaklar kredilere dahil edilmistir. Kesikli gizgi,
toplam K/M oraninin 2011-2018 dénemindeki ortalamasini

temsil etmektedir.

Grafik 1V.2.6: Aktif ve Pasif TL
Kalemlerdeki 2021 Eylul Ayina
Gore Degisimler (Milyar TL)

Grafik IV.2.7: Aktif ve Pasif YP
Kalemlerdeki 2021 Eylul Ayina
Gore Degisimler (Milyar ABD
Dolarr)

Son Gozlem: 29.04.22

Grafik 1V.2.8: 2020 Aralik
Ayina Gore Mevduattaki
Degisim (Milyar TL)
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Dipnot: Aktif ve pasif kalemler farkli
renkler ile siniflandiriimistir. DBS,
gercege uygun deger farki diger kapsamli
gelire yansitilan kamu bor¢lanma
senetleriile repo islemine konu menkul
degerleri temsil etmektedir. ilgili
kalemlerin 24 Eylul 2021 - 29 Nisan 2022
arasindaki degisim tutarlarina yer
verilmistir.
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Dipnot: Aktif ve pasif kalemler farkli
renkler ile siniflandiriimistir. DBS,
gercege uygun deger farki diger kapsamli
gelire yansitilan kamu bor¢lanma
senetleri ile repo islemine konu menkul
degerleri temsil etmektedir. ilgili
kalemlerin 24 Eyltl 2021- 29 Nisan 2022
arasindaki degisim tutarlarina yer
verilmistir. Toplam aktif ve pasif
degisimlerindeki farklilik bilanco disi
islemlerle karsilanmistir.
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Son Gozlem: 29.04.2022
Dipnot: Degerler 2020 yili sonundan
itibaren degisimleri gostermektedir.
YP mevduat serisi, YP mevduatin
ABD dolari karsiligi haftalik
degisiminin ilgili haftadaki ortalama
ABD dolari kuru ile elde edilmis TL
karsiligidir.
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TCMB ve Hazine destekli KKM uygulamalari bankacilik sektérii bilangolarinda TL payinin artmasina
6nemli katki sunmustur.

TCMB destekli KKM uygulamasi ile birlikte bankalarin TL cinsi varlik ve yaktamlukleri artarken, YP cinsi varlik ve
yukumlutkleri azalmistir (Grafik IV.2.6 ve Grafik IV.2.7). Bu dénemde yasanan ters para ikamesi sureci nedeniyle
YP mevduatta gerileme, TL mevduatta ise gu¢lu artis yasanmistir (Grafik IV.2.8). Benzer gecis daha dusuk
tutarlarda olmakla birlikte kredilerde de yasanmistir. Dolayisiyla “Liralagsma” stratejisi kapsaminda mevduat ve
kredilerde yasanan gugclu ters para ikamesi sureci, bankalarin varlik ve yikumluklerinde TL kalemlerin payinin
iyilesmesine katki sunmustur.

Bankacilik sektéru varlik ve yukiimliikleri arasindaki para birimi uyumsuzlugunu agirlikli olarak TCMB
tarafli para takasi islemleri ile yonetmeye devam etmektedir.

2021 yili Aralik ayinin ilk yarisina kadar artan mevduat dolarizasyonunun da etkisiyle sektérin TL para takasi
islemi ihtiyaci artmistir. KKM uygulamasi sonrasinda ise mevduatta yasanan guglu ters para ikamesi strecinin
de katkisiyla gerileyen toplam net TL para takasi islem bakiyesi bir miktar ytkselmistir. 29 Nisan 2022 itibariyla
sektdrin net TL para takasi fonlama tutari 680 milyar TL olup, bu islemlerin ylzde 94'G TCMB ile yapilmaktadir
(Grafik IV.2.9 ve Grafik IV.2.10).

Grafik IV.2.9: Net TL Para Takasi islem Grafik IV.2.10: Net TL Para Takasi islem
Tutarlarinin Gelisimi (Milyar TL) Paylarinin Gelisimi (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.04.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.04.22
Dipnot: Net TL para takasi islem tutari, bankalarin para Dipnot: Her bir yil icin son 3 ayin ortalamasi raporlanmistir.
takasi islemi yoluyla spotta sagladigi net TL fonlama 2022 yiliicin ise son veri dikkate alinmstir.

tutarini gostermektedir.

Kiiresel ekonomik gelismelerin yani sira artan jeopolitik risklere ragmen sektérin yurt disi finansmana
erisim kabiliyeti yiiksek seyretmektedir.

2019 yili Haziran ayinda yaklasik 140 milyar ABD dolarina ulasan sektdriin toplam dis borcu, son veri itibariyla
111 milyar ABD dolarina kadar gerilemistir (Grafik IV.2.11)." Bu dénemde bankalarin yikimlulak
kompozisyonunda mevduatin ve yurt ici kaynaklarin payi artarken, kuresel gelismelere duyarliligi nedeniyle
kirllganligi gorece yuksek olan yurt disi bor¢larin pay1 azalmistir. Mevcut Rapor doneminde ise kur kaynakli
olarak yurt disi YP kaynaklarin toplam yukamltlukler icindeki pay yizde 16'dan ytzde 17'ye yikselmistir. 2022
yill Mart ayi itibariyla bankalarin dis borg yenileme orani ylizde 91 civarinda hareket ederken, halihazirda gugli
doviz likiditesi mevcudu altinda bankalarin agirlikli olarak yuksek maliyetli uzun vadeli dis borg¢larini kapatma
egiliminde olduklari gérilmektedir (Grafik IV.2.12). Dis borglarin ortalama kalan vadesi 35 ay olup, yataya yakin
seyretmektedir (Grafik 1V.2.13).

" Bahse konu tutar parite etkisinden arindiriimis dis bor¢ miktarini géstermekte olup, parite etkisinden arindirilmamis tutar
107 milyar ABD dolari seviyesindedir.
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Grafik IV.2.11: Dis Borg¢
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Grafik IV.2.12: Dis Bor¢
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Grafik IV.2.13: Toplam Dis
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Kaynak: TCMB, MKK

Dipnot: Tutar parite etkisinden
arindiriimistir. Euro cinsi dis bor¢larin
ABD dolari karsiligi 2018 Haziran ayi

parite degeriyle yeniden hesaplanmistir.
Yabanci kaynaklar, 6zkaynaklar digindaki

yukamlultkleri temsil etmektedir.

Dipnot: Dis borg yenileme orani, menkul
kiymet ihraglari dahil toplam yurt disi
yukumlildk kullanim ve geri 6deme
tutarlarinin toplam igin 6, kisa vade igin 3,
uzun vade i¢in 12 aylik hareketli
toplamlari Uzerinden hesaplanmistir.

Grafik IV.2.14: Sendikasyon Kredilerinde Dis

Bor¢ Yenileme Orani (%)

Grafik IV.2.15: Sendikasyon Kredisi Maliyet

Marjlarinin Gelisimi (%)
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Dipnot: 2020-1 ve 2021-Il sirasiyla Ocak-Temmuz ile
Agustos-Aralik, 2021-1 ve 2021-Il sirasiyla Ocak-Eylil ile
Ekim-Aralik dénemlerini temsil etmektedir. Dis borg
yenileme orani, belirtilen donemlerdeki toplam kullanim ve
geri 6deme tutarlarinin orani olarak hesaplanmistir.
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Dipnot: KYB'ler hari¢ buyuk 6lcekli 10 banka icin

hesaplanmistir. ABD dolari marj, ABD dolari cinsi temin
edilen sendikasyon kredilerinde Libor referans faiz oranina
ek olarak uygulanan faiz oranini géstermektedir. 2022
yilinda esas alinacak SOFR orani icin 1 aylik ortalama SOFR

gosterilmistir. 2020-1 ve 2020-I1 sirasiyla Nisan-Mayis ile

Temmuz-Aralik, 2021-1 ve 2021-Il sirasiyla Nisan-Temmuz

ile EkKim-Kasim sendikasyon dénemlerini temsil
etmektedir. Kesikli ¢izgi, toplam maliyetin 2014-2019
dénemindeki ortalamasini temsil etmektedir.

Bankalar sendikasyon kredilerini yuksek oran ve gorece uygun maliyetlerle yenilemeye devam etmektedir
(Grafik IV.2.14 ve Grafik IV.2.15). 2018 - 2019 dénemine gore 2020 yil ikinci yarisindan itibaren sendikasyon
kredilerinin yenileme orani artarken maliyetler gerilemistir. 2022 yilinin ilk sendikasyon déneminde ise ilk
islemler ylzde 100 ve Uzerinde oranlarla yenilerken, diger islemlerde de yenileme oraninin ylizde 100
seviyesine yakin gerceklesecegi dngorulmektedir. Kuresel referans faizlerin gelisiminin yani sira marjlardaki
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kismi artis nedeniyle maliyetler 2021 yili ikinci yarisina gore yaklasik 90 baz puan artmistir. Dolayisiyla
sendikasyon kredilerindeki yenileme performansi sektérin dis finansmana erisim kabiliyetinin seyrine dair

olumlu sinyaller vermektedir.

Sektérun yurt disi finansman temininde yasayabilecegi olasi soklara karsi giicli YP likidite tamponlari

bulunmaktadir.

2022 yili Mart ayi itibariyla sektoriin 1 yil icerisinde vadesi dolacak YP dis borcu 59 milyar ABD dolari, mevcut YP
likit aktifleri 44 milyar ABD dolari, swap islemlerinde kullanilan YP varlik dahil edildiginde 85 milyar ABD dolari
seviyesindedir (Grafik IV.2.16). Bahse konu likit aktiflerin dis borcu karsilama orani yuzde 75 olup, tarihsel
ortalamaya yakin seyretmektedir (Grafik 1V.2.17). TCMB destekli KKM uygulamasi sonrasinda bankalarin ortaya
¢ikan YP likidite ihtiyaci nedeniyle sektorin yurt disi muhabir bankalardaki serbest hesaplarinda sinirli miktarda
disus yasanmistir. Ayrica ROM'da ddviz tesis imkaninin kaldirilmasi nedeniyle ROM'da tutulan YP varlik tutari
azalmistir. Fakat nakit ve serbest eurobond portféylndeki artis nedeniyle mevcut Rapor doneminde bankalarin
toplam YP likit varliklari sinirh da olsa artmistir. Bankalarin ayrica 41 milyar ABD dolari tutarinda 1 yil icinde
vadesi dolacak net TL para takasi islemleri kaynakli YP varhigi bulunmaktadir. Bahse konu varlik dahil
edildiginde ise sektérun kisa vadeli YP dis borg karsilama orani tarihsel ortalamanin tzerindeki bir seviye olan

ylUzde 145'e yukselmektedir.

Grafik IV.2.16: YP Likit Aktifler (Milyar ABD

Grafik IV.2.17: Kisa Vadeli YP Dis Borg ve

Dolari) Karsilama Orani (Milyar ABD Dolari, %)
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Dipnot: YP likit aktifler, ROM kapsaminda tutulan
rezervler ile nakit degerler, yurt disi bankalar nezdindeki
serbest hesaplar ve serbest eurobondlardan
olusmaktadir ve ay sonu kurlari ile hesaplanmistir. Swap
alacagl, 1 yil icinde vadesi dolacak net TL para takasi
islemleri kaynakli YP varliklari géstermektedir. Her bir yil
icin son 3 ayin ortalamasi raporlanmistir.

Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22

Dipnot: Dis borg, 1 yil icinde vadesi dolacak YP cinsi dis
borglari temsil etmekte olup, bankalarin kisa vadeli dis
bor¢ stokundan DTH ve TL mevduat hesaplari harig
tutularak hesaplanmaktadir. Karsilama orani, Grafik
IV.2.16'da belirtilen swap alacagi harig YP likit aktiflerin dig
borca oranini gdstermektedir. Karsilama orani* serisi
hesaplanirken, likit aktiflere 1 yil icinde vadesi dolacak net
TL para takasi tutari (swap alacagi) da dahil edilmistir. Her
bir yil icin son 3 ayin ortalamasi raporlanmistir. Kesikli
cizgiler karsilama oranlarinin 2014-2019 dénemi
ortalamasini gostermektedir.

Son dénemde gelismis tlke merkez bankalarinca para politikasi durusundaki sikilastirici ydnde verilen sinyaller
ve artan jeopolitik riskler ¢ercevesinde sektorlin dis borg yenileme kabiliyetinin gelisimi ve yasanabilecek
soklara karsi bulundurdugu likidite tamponlari nem kazanmistir. 2018 yilindan itibaren sektorin dis borcu
istikrarli bir azalis egilimine girmis ve toplam yukamlulikler icindeki payi gerilemistir. Dolayisiyla yurt disi
borglarin yenilenmesi kaynakli risklerin etki alani dnceki benzer dénemlere goére azalmistir (Tablo IV.2.1). Ayrica
bu dénemde bankalarin YP likit aktifleri azalmakla birlikte para takasi islemlerinde kullanilan YP varliklar dahil
edildiginde toplam YP varliklarin seviyesinin ve dis bor¢ karsilama oraninin yiksek seyrettigi gértlmektedir. Ek
olarak, YP yukumlaluklere uygulanan ZK oranlarinin ve ZK'ya tabi YP yikamluldklerin artmasi nedeniyle
bankalar tarafindan TCMB'de tutulan YP ZK'larin dnceki dénemlere gore kayda deger 6lctide arttig)
gorulmektedir. Dolayisiyla, sektérin dis borglarinin tutari dnceki dénemlere gére gerilerken YP likit varliklari
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glclU seyrini sirdirmektedir. Bu durum ise olasi soklara karsi sektérin dig finansman gelismelerine olan
duyarhhgini sinirlayacaktir. Ayrica, dnceki donemlere gére dis borglarin vadesinin kayda deger 6lctide uzamig
olmasi, sektérin konjonktirel gelismelere olan direncini destekleyecektir.

Tablo IV.2.1. Secilmis Likidite Gostergelerinin Gelisimi

2013 Mayis 2018 Haziran 2022 Mart

YP Dis Borg (Milyar ABD dolari) 127 164 107
KV YP Dis Borg (Milyar ABD dolari) 69 70 59
YP Likit Aktif* (Milyar ABD dolari) 58 48 44
YP Likit Aktif** (Milyar ABD dolari) 68 88 85
KV Borg Karsilama Orani* (%) 85 69 75
KV Borg Karsilama Orani** (%) 99 126 145
Dis Borg Ortalama Kalan Vade (Ay) 32 37 35
YP Zorunlu Karsiliklar (Milyar ABD dolari) 28 42 72

Kaynak: TCMB

Dipnot: (*) YP likit aktifler, ROM kapsaminda tutulan rezervler ile nakit degerler, yurt disi
bankalar nezdindeki serbest hesaplar ve serbest eurobondlardan olusmaktadir. (**) Ek olarak,
1 yilicinde vadesi dolacak net TL para takasi tutari likit aktiflere ilave edilmistir. 2013 Mayis ayi,
Fed tarafindan miktarsal genisleme programinin kademeli olarak sonlandiracagina dair verilen
sinyalin tarihini temsil etmektedir.
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IV.3 Faiz ve Kur Riski

TL ve YP cinsi aktif ve pasifler arasindaki vade uyumsuzlugu belirgin dl¢iide iyilesmistir.!

Banka yukumluluklerinin ortalama vadesinde salgin déneminin yarattigi belirsizlikle baslayan gerileme,
2021 yili Aralik ayi itibartyla duraganlasmis, sonrasinda bir miktar artmistir. Aralik 2021 tarihinde 5,8 aya
gerileyen pasiflerin agirlkl ortalama vadesi, KKM Urtnlerinin devreye alinmasi ile birlikte mevduat
vadelerinde gorilen uzama neticesinde 6 ayr asmistir. Pasiflerin agirlikh ortalama vadesinde gorulen
azalsta fonlama kompozisyonunda mevduat ve para piyasasi gibi daha kisa vadeli araclarin payinin
yukselmesi, ihrac edilen menkul kiymetler ve sermaye benzeri bor¢larin payinin gerilemesi ve tarev
yukumluluklerin vadelerinin kisalmasi etkili olmustur. TL cinsinden faize duyarl aktiflerin agirlikli ortalama
vadesi, sabit faizli kredilerin ortalama vadesinde gerceklesen azalisin yani sira kredi ve menkul kiymetlerde
degisken faizli Urtnlerin payinin artmasinin katkisiyla, ayni donemde 1,2 ay azalarak 13,3 ay seviyesine
gerilemistir. Boylelikle mevcut Rapor déneminde vade farki 1 ay azalmistir (Grafik IV.3.1). Ayrica, bankalarin
temel olarak menkul kiymet ve tirev Urlin portfoylerindeki degisimler sebebiyle, YP cinsi faize duyarli
aktiflerin agirlikli ortalama vadesi bir 6nceki Rapor doneminden bu yana 0,8 ay artmis ve 17-18 ay bandinda
seyretmistir. YP cinsi pasiflerin agirlikli ortalama vadesi sinirli 6lgekte artis kaydetmistir (Grafik 1V.3.2).

Grafik IV.3.1: Faize Duyarh TL Aktif ve Grafik IV.3.2: Faize Duyarh YP Aktif ve
Pasiflerin Agirlikli Ortalama Vadesi (Ay) Pasiflerin Agirlikh Ortalama Vadesi (Ay)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.22

Dipnot: Bankacilik hesabi aktif ve pasif kalemleri ile hesaplanmistir. Ortalama vade farki, aktif ortalama vadesinden pasif
ortalama vadesi ¢ikarilarak elde edilmistir.

Bankalarin sabit faizli kredilerinin vadeleri kisalirken, degisken faizli kredi ve menkul kiymetlerinin
payinin artmasi, faize duyarh aktif ve pasif arasindaki vade uyumsuzlugunu azaltmistir.

Bankalar 2020 yilinin Haziran ayindan itibaren aktiflerindeki degisken faizli Grunlerin oranini belirgin dl¢tide
artirirken, sabit faizli kredilerin de vadeleri kisalmistir. (Grafik IV.3.3, Grafik IV.3.4 ve Grafik IV.3.5). Bir 6nceki
Rapor dénemiile karsilastirildiginda degisken faizli TL menkul kiymetlerin payi yataya yakin hareket etmis,
TL kredilerde degisken faizlilerin payi artarken, sabit faizli TL kredilerin vadelerindeki kisalma stGrmustir.

' Faiz riskine yonelik analizlerde katilim bankalari harig sektor verileri kullanilmistir.
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Grafik IV.3.3: TL Menkul
Degerlerin Faiz Yapisina
Gore Dagilimi (%)

Grafik IV.3.4: TL Kredilerin Grafik IV.3.5: TL Kredile
Faiz Yapisina Gére Dagilimi Ortalama Vadesi (Ay)
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Bankalar, yeniden fiyatlama donemine gore, kisa vadede faize duyarli negatif pozisyon tasirken, uzun
vadede pozitif pozisyon tasimaktadirlar. Bankalarin TL faiz degisimlerine duyarhliklarinin temelini olusturan
1 aya kadar vadedeki acik pozisyonu KKM drdnlerinde vadenin 3 ay ve Gzeri olmasinin katkisiyla 236 milyar
TL azalarak 259 milyar TL seviyesine gerilerken, 3-6 ay arasi vade dilimindeki fazla pozisyonlari sinirli
azalmistir (Grafik IV.3.6). Sektorin faize duyarh acik pozisyonunda gerceklesen iyilesme, bankacilik
sektoranidn faiz degisimine olan duyarliliginin azalmasina katki vererek bankalarin maruz kaldigi faiz riskini
sinirlamaktadir. Ayrica, mevduatin vade yapisinin daha kisa olmasi nedeniyle maruz kalinan yeniden
fiyatlama riski, vadesiz mevduat paylarinin TL'de ylzde 22, YP'de 48,1 ile yUksek seyretmesi nedeniyle bir
miktar sinirlanmaktadir (Grafik 1V.3.7). Ancak 6nceki Rapor donemine gore bakildiginda TL vadesiz mevduat
payinda yukari yonli egilimin terse dondugu TL vadesiz mevduat payinin bir miktar geriledigi
gozlenmektedir. YP vadesiz mevduatin payi vadeli YP mevduatin donusim hesaplari kaynakh olarak
azalmasinin bir sonucu olarak artmaya devam etmistir.

Grafik 1V.3.6: Vade Dagiliminda TL Cinsinden Grafik IV.3.7: Vadesiz Mevduat Payinin
Yeniden Fiyatlama Bosluk (Gap) Analizinin Gelisimi (%)
Gelisimi (Milyar TL, 3 Aylik HO)
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Bankalarin vade uyumsuzlugu ve bilang¢o yapisi sebebiyle maruz kaldigi TL faiz riski, 6nemli dlcliide
azalmistir.

Sektorun faize duyarl bankacilik hesabi, yeniden fiyatlama nedeniyle de faiz riskine maruz kalabilmektedir.
Duyarllik analizi bankacilik hesabinin faiz soklarina karsi olan duyarhhginin kademeli olarak azaldigini
ortaya koymaktadir. TL faizlerde yasanabilecek 500 baz puan dizeyindeki sokun negatif etkisi 2020 yil
sonunda 6zkaynaklarinin ytzde 10'u dizeyindeyken 2022 Mart ayi itibariyla ylzde 4,6 seviyesine
gerilemistir (Grafik IV.3.8).2 Banka bilancolarinin YP faiz riskine karsi duyarhligi ise sinirh diizeydedir.
USD/EUR faiz oranlarinda 200 baz puanlik bir artisin banka 6zkaynaklarinda olusturacagi kaybin yasal
Ozkaynaklara etkisi ytizde 1 seviyesinin altinda kalmaktadir. Bankalar, YP faiz riskine karsi korunmak icin
tdrev Urdnleri etkin sekilde kullanmaktadir. Sektdrin faiz sokuna karsi dayanikli bir bilango yapisina sahip
oldugu degerlendirilmektedir. Bir dnceki Rapor déneminde sektoriin aktif buyUklGgunin yuzde 28'ine sahip
bankalarin duyarliligi yizde 10'un Uzerindeyken; mevcut Rapor doneminde faiz soku sonucunda yizde 10
Uzerinde 6zkaynak kaybi yasayan banka kalmamistir (Grafik 1V.3.9). Faiz duyarliigl 6zkaynaginin yizde
5'inden daha dusuk olan banka payi ise artis sergilemistir.

Grafik IV.3.8: Pozitif Faiz Soku Sonrasi Grafik IV.3.9: TL Faiz Soku Sonrasi
Kayiplarin Ozkaynaklara Orani (%) Kayip/Ozkaynak Dilimlerine Gére Banka
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Dipnot: Ekonomik deger yaklasiminda faize duyarli varlik (bankacilik hesaplari) ve yikumlulUklerin faiz oranindaki degisim
karsisinda bugtinku degerindeki degisim esas alinmaktadir. Verim egrisinin TL faiz sokunda 500 baz puan ve YP faiz sokunda
200 baz puan yukari yonlt paralel hareket ettigi varsayiimaktadir. Grafikte faiz soku sonucunda olusabilecek muhtemel kaybin
yasal 6zkaynaklara orani gosterilmektedir. Faiz soku senaryosunda yasanan kayiplar dilimlere ayrilmistir. Her dilime dusen
bankalarin aktif toplami sektérin aktif toplamina oranlanmistir.

Pozitif faiz sokuna karsi sektor genelinde gorulen iyilesme, kamu mevduat bankalarinda ¢ok daha belirgin
seyretmektedir. 2020 yil sonunda, kamu mevduat bankalarinin duyarhhgi yizde -16,5 seviyesindeyken bir
onceki Rapor doneminde -11,4'e; mevcut Rapor déneminde -5,8'e ylukselmistir (Grafik 1V.3.10). Ayni
doénemde 6zel bankalarin faiz duyarliigindaki iyilesme daha sinirli olmustur (Grafik IV.3.11).

2 BDDK'nin Bankacilik Hesaplarindan Kaynaklanan Faiz Orani Riskinin Standart Sok Yéntemiyle Olclilmesine Ve
Degerlendiriimesine iliskin Yonetmeligi kapsaminda faiz riski kaynakli kaybin yasal 6zkaynaga orani yiizde -20'yi asamaz.
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Grafik IV.3.10: Pozitif Faiz Soku Sonrasi Grafik IV.3.11: Pozitif Faiz Soku Sonrasi
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Bankacilik sektériinin tasimakta oldugu YP pozisyon fazlasi kur soklarina karsi koruma
saglamaktadir. YP pozisyon fazlasi tasiyan bankalarin sayisinda artis gozlenmistir.

Bankacilik sektériiniin YP net genel pozisyonu énceki Rapor dénemine gore 0,7 milyar ABD dolari azalarak
5,0 milyar ABD dolari fazla olarak gerceklesmistir (Grafik 1V.3.12). 5 Kasim - 29 Nisan doneminde, sektor icin
hesaplanan haftalik ortalama YPNGP/6zkaynak orani yatay seyrederek ylzde 6,5 seviyesinde
gerceklesmistir (Grafik IV.3.13). Net d6viz pozisyonundaki sinirli miktarda gerilemeye ragmen YP pozisyon
fazlasi bulunan banka sayisi artis gdstermistir. Ayrica, YP pozisyon fazlasi bulunduran bankalarin toplam
aktif buyUklGgu paylar yiksek seyretmektedir (Grafik [V.3.14).

Grafik 1V.3.12: Bankacilik Sektérii YP Grafik IV.3.13: YPNGP/Ozkaynak Grafik IV.3.14: Bankalarin
Pozisyon Gelisimi (Milyar ABD Dolari) Orani ve YPNGP Gelisimi (%, Milyar  YPNGP/Ozkaynak Oranina Gére
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Dipnot: YPNGP/Ozkaynak standart orani  Dipnot: Nisan ayi aktif blyukliga
degerlerinin haftalik basit aritmetik hesaplamasinda Mart ayinin aktif
ortalamasi alinmustir. buyuklukleri kullaniimistir.

Bankalarin bilanco ici acik pozisyonu 2020 yili sonundan itibaren 28,5 milyar ABD dolari artmistir.
KKM uygulamasinin devreye alindigi 2021 yil sonundan itibaren artis 8,8 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir.

2021 yil sonuna gore bilanco ici YP varliklar 16,6 milyar ABD dolari azalmistir (Grafik 1V.3.15). Azalisa en
guclu etki zorunlu karsiliklardan gelmistir. Bilanconun fonlama tarafinda gortlen liralasma sonrasinda
bankalarin YP yakamllukleri igin ayirdiklart YP zorunlu karsiliklarinin bir kismi ¢ézilmastir. Diger yandan
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rezerv opsiyon mekanizmasinin déviz kisminin 2021 yili Ekim ayindan itibaren sonlandirilmasi da bu
gelismede belirleyici olmustur. Ayni donemde, KKM Urunleri sayesinde YP mevduattan TL mevduata gecis
bilanco ici YP yukumlaltklerin mevduat kaynakl olarak 21,9 milyar ABD dolari, toplam olarak 25,4 milyar
ABD dolari azalmasina neden olmustur (Grafik IV.3.16). 2021 yil sonuna gdre bilanco disi YP pozisyon,
bilanco ici pozisyon ile uyumlu olarak 8,2 milyar ABD dolari gerilemistir. GU¢lu TL mevduat gegisinin bir
yansimasi olarak para takasi islemlerinin azalmasiyla, bilan¢o disi pozisyondaki gerilemenin tamami bilango

disi varhklardan kaynaklanmistir.

Grafik IV.3.15: Bankacilik Sektérii Bilango igi
Déviz Varliklari Degisimi (Milyar ABD Dolari)

Grafik 1V.3.16: Bankacilik Sektérii Bilango igi
Déviz Yakumlilukleri Degisimi (Milyar ABD

Dolari)
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Dipnot: YP mevduat, DTH ile kiymetli maden depo
hesaplarinin toplamidir.

Bankalarin ABD dolari ve euro cinsinden pozisyonu sirasiyla 3,5 milyar ABD dolari ve 1,9 milyar euro net
genel pozisyon fazlasi olarak gerceklesmistir. Diger taraftan, altin cinsi net genel pozisyonunda 0,3 milyar
ABD dolari fazla bulunmaktadir. KKM Urunleri ile yaklasik 16 ton azalan altin depo hesaplari, Rusya ile
Ukrayna arasindaki catisma kaynakli giivenli liman yaklasiminin etkisiyle kiresel altin fiyatlarinin seyrine
bagh olarak tekrar artis egilimi gostermistir (Grafik IV.3.17). Bankalar kur riski yénetiminde tirev finansal
araclari yogun bir sekilde kullanmaya devam etmektedir. Bilango disI doviz islemlerinde para takasi islemleri
en ylksek paya sahipken opsiyon ve diger vadeli islemler sinirli bir paya sahiptir (Grafik 1V.3.18).

Grafik IV.3.17: Bankacilik Sektériiniin Para Grafik 1V.3.18: Bilango Disi YP islemlerin Net
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IV.4 Karlilik ve Sermaye Yeterliligi

Bankacilik sektorii karliligi, 2021 yilinin ikinci yarisindan itibaren toparlanma egilimine girerken,
karhlik performansi 2022 yilinin ilk ¢ceyreginde gliclenmistir.

2021 yilinin ilk yarisinda yuzde 10-12 bandinda hareket eden 6zkaynak karliligl, 2022 yili Mart ayi itibaryla
yuzde 20,1'e yukselmistir. Sektortin 2022 yilinin ilk ceyregindeki 6zkaynak karlihgi yillk bazda yizde 30'un
Uzerinde 6zkaynak karlihgina isaret etmektedir (Grafik IV.4.1). Yuksek 6zkaynak karlhgi performansi, sektor
geneline yayllmistir. Sektérde faaliyet gosteren 56 bankadan -sektor aktiflerinin yizde 76'sini olusturan-
36'sinin ceyreklik 6zkaynak karliligl yuzde 20'nin Gzerinde gerceklesmistir (Grafik 1V.4.2).

Grafik 1V.4.1: Karlihk Oranlari (%)

Grafik 1V.4.2: Bankalarin Ozkaynak Karlihig
Dagilimi (Ceyreklik-Yilliklandiriimig, Aktifte % Pay)
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Dipnot: Noktali gizgiler yilliklandirilmis 3 aylik ortalama
karliliklar gdstermektedir. Agik renkli yatay cizgiler, karlilhk
oranlarinin 2011 - 2019 dénemsel ortalamasidir.

Grafik 1V.4.3: Aktif Karliiginin Bilesenleri
(Yilhklandirilmis, % Puan)
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Dipnot: Ozkaynak karlilik sinifina giren bankalarin sayisi
sutunlarda, sektor aktiflerindeki payi sag eksende
gosterilmistir.

Grafik 1V.4.4: Aktif Karliliginin Bilesenleri
(Ceyreklik-Yilliklandiriimis, % Puan)
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Dipnot: Kredi risk maliyeti icin genel ve 6zel kredi karsiliklar
toplamidir. Gelir kalemleri 12 aylik birikimli toplam, aktif
toplami 12 aylik ortalama degerlerdir.
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Dipnot: Risk maliyeti icin genel ve ¢zel kredi karsiliklar
toplamidir. Gelir kalemleri 3 aylik toplamlarin
yilliklandiriimasi ile elde edilmistir.
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Sektér karliigindaki artisa en 6nemli katki net faiz gelirlerinden gelmistir.

2022 yihnda aktif karliligina net faiz gelirinin katkisi artarken, tcret ve komisyon gelirlerinin katkisi yatay
seyretmistir (Grafik IV.4.3). Ceyreklik gerceklesmeler kar gelisimine iliskin daha giincel performansi ortaya
koymaktadir. Yilin ilk ceyreginde net faiz gelirinin aktif karliligina katkisi énceki ¢ceyregin bir miktar altinda
kalsa da yuksek duzeyde gercekleserek aktif karlihigina énemli dizeyde katki saglamaya devam etmistir.
Sektdr sermaye piyasasi ve kambiyo islemlerinden kar elde etmeyi surdudrarken, karsilik giderlerinin bir
Onceki ceyrege gore gerilemesi, kredi risk maliyetinin aktif karlihg Gzerindeki baskisini azaltmistir (Grafik
IV.4.4).

Net faiz gelirlerindeki yukseliste stok kredi ve mevduat faiz farki, giiclenen TL ticari kredi biiylimesi
ve TUFE'ye endeksli menkul degerler etkilidir.

Net faiz marji 2021 yilinin dérdiincu ¢eyreginden itibaren kredi faizlerindeki artisla birlikte yukari yonli
hareket etmistir. TL cinsi ticari kredi ve mevduat bakiyelerinin faiz farki 2021 yilinin Nisan ayindan itibaren
kredi lehine hareket etmis, 2021 yili Nisan ayinda -3 puan seviyesinde olan faiz farki, 2022 yil Mart ay!
itibariyla +1,6 puana yaklasmistir (Grafik IV.4.5). TL ticari kredilerde 2022 yilinda izlenen gii¢li biyume
egilimi, bankalarin net faiz gelirlerinde faiz farkinin etkisini genisletmistir (Grafik 1V.4.6). Menkul kiymet faiz
gelirlerinde artisin sirmesi, sektdériin NFM performansini desteklemistir. 2020 yili Haziran ayi itibariyla
ylizde 41 diizeyinde olan TL menkul kiymet portféyiinde TUFE'ye endeksli olanlarin payi 2022 yili Mart ayina
kadar istikrarli olarak artarak ytizde 60 seviyesine ulasmistir (Grafik 1V.4.7).

Grafik IV.4.5: TL Ticari Kredi - Grafik IV.4.6: TL Ticari Kredi Grafik IV.4.7: TUFE'ye Endeksli
Mevduat Faiz Farki (Stok, % Puan) Buyumesi (Yilliklandirilmis 13 Haftalik Menkul Degerler (Milyar TL, % Pay)
Ort., %)
5 160 . Bakiye TL MDC Payi (Sol E.)
65 700
4 140
3 120 60 600
2 100 55 500
! g0 50 400
0
60 45 300
-1
2 40 40 200
3 20 35 100
'4 r T T T T T T T o 30 o
O O O « «— «— — O O O «— — — — o (=] = b N
N 8 ] N N N N A N 8 N 4 & N N N N N N NN
Xe] (o)) o~ (9] O (o)) o~ (2] O O N M O©W OO N ™M O o~ O o~ (2]
o o — o o o — o OO O «— O O O «— O o — o — o
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Net faiz gelirlerindeki ylkseliste pozitife gecen marj katkisi belirleyici oimustur.

Net faiz gelirinde 2021 yilinin son ¢eyreginden itibaren izlenen yukari yonlt ivmelenmede, faiz getirili
aktiflerdeki buyumeye (hacim etkisi) faiz marjinin pozitif katkisinin eklenmesi etkilidir. 2021 yilinin ilk dg
ceyreginde yuzde 17,4 seviyesinde olan TL mevduat ortalama faiz orani, takip eden iki ceyreklik ddnemde
yuzde 16,5'e gerilemistir. Buna bagh olarak cekirdek marj olarak adlandirilan kredi mevduat faiz farki
acllarak 2022 yilinda ylzde 5'in Gzerindeki seviyelere yikselmis ve marj artisi net faiz gelirlerine pozitif
yansimistir. 2022 yilinin ilk ceyreginde TL ticari krediler kaynakli kredi bdyUimesi hacim kanali ile de net faiz
gelirlerini olumlu etkilemistir (Grafik 1V.4.8).
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Grafik IV.4.8: Net Faiz Gelirinin Yillik Degisimi ve Katkilar (Yilliklandiriimis, Milyar TL)
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Dipnot: Faiz marjindaki degisimin ilgili donemdeki faiz getirili aktif bakiyesi ile saglayacagi varsayimsal etki faiz mariji,
ayni dénem net faiz gelirindeki degisimin kalan kismi hacim etkisi olarak tanimlanmistir.

TGA ilavelerindeki ilimli seyrin etkisiyle kredi karsilik giderlerinde yasanan gerileme, kar
performansini destekleyen diger bir unsurdur.

2021 yilinin son ¢eyreginden itibaren kredi buylimesinin guglt seyretmesi ve doviz kuru gelismelerine bagh
olarak genel karsilik giderleri yikselirken, BDDK'nin pandemi doneminde kredilerin siniflamasina yoénelik
uyguladigi esneklikleri kaldirmasinin da bir sonucu olarak 6zel karsilik giderleri sektor geneline yaygin
bicimde artmistir. Kredi risk maliyeti 2022 yihnin ilk ceyreginde genel ve 6zel kredi karsiliklardaki azalisin
yani sira, guclu kredi buylimesinin de etkisiyle 2021 yilinin son ¢eyregine gore dnemli 8lciide azalmistir
(Grafik Iv.4.9). Bankacilik hizmet gelirlerinde en blyuk paya sahip olan kredi kartiyla iliskili Gcret ve
komisyonlarin bu gruptaki pay! 6nceki Rapor donemine gore 1 ylzde puan artmistir (Grafik 1V.4.10).
Kredilerde gézlenen artisin bir yansimasi tcret ve komisyon gelirlerinin performansindan da takip
edilmektedir. Kredilerden elde edilen Ucret ve komisyon gelirleri yilin ilk ceyreginde 2021 yili Ggincd
ceyreginin 1,5 milyar TL tzerinde gerceklesirken, sdz konusu artis buytk 6l¢tide TL cinsi nakdi krediler ile YP
cinsi gayrinakdi kredilerin komisyonlari kaynakhdir (Grafik IV.4.11).

Grafik 1V.4.9: Kredi Risk Maliyeti Grafik 1V.4.10: Bankacilik Hizmet Grafik IV.4.11: Kredilerden Alinan
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Dipnot: Risk maliyeti, ceyreklik karsilik
giderlerinin brit kredilere oranidir.
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Sektérun sermaye yeterlilik oranlari yasal sinirlarin lizerindedir. Bankalar olasi risklere karsi gliclii
sermaye gérinumuni sirdarmektedir.

2022 yili Mart ayi itibariyla sektéran SYR'si yuzde 20,4 seviyesinde gerceklesmistir. BDDK, pandemi
doéneminde uygulamaya basladigl sermaye yeterliligi hesaplamasina yonelik esnekliklerde giincellemeler
yapmistir. Bu kapsamda, gercege uygun degeri diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerlerin negatif
net degerleme farklarinin 6zkaynaklara yansitiimamasina olanak saglayan dizenleme, 21 Aralik 2021
tarihinde yeniden uygulamaya alinmistir. Ayrica BDDK, SYR'de kredi riskine esas tutar hesaplamasinda cari
kur yerine kullanilan ortalama kurun 2021 yili kur ortalamasi ile sabitlenmesine karar vermistir. 28 Nisan
2022 tarihinde ise BDDK kredi riskine esas tutar hesaplamasinda 2021 yil ortalama ddviz kuru yerine 2021
yil sonu déviz kuru degerlerinin kullanilmasi karari almistir. BDDK'nin aldigi tedbirler gectigimiz dénemde
piyasa hareketlerinin SYR Uzerindeki baskisini hafifletmistir. Son Rapor ddneminden bu yana yasanan
finansal piyasa ve doviz kuru gelismelerine bagli olarak s6z konusu esnekliklerin sermaye oranlari
Uzerindeki etkisinde artis gdzlenmistir. Bununla birlikte, diizenleme etkilerinden arindirildiginda dahi
bankalarin sermaye oranlari yasal sinirlarin Gzerinde kalmaya devam etmektedir (Grafik IV.4.12, IV.4.13).
BDDK ayrica 28 Nisan 2022 tarihinde duyurusunu yaptig aciklama ile 1 Mayis 2022 sonrasinda
kullandirilacak tarimsal, KOBI, yatirim ve ihracat, kamu, mali kesim ve kurumsal kredi karti harig TL ticari
kredilere uygulanacak risk agirligini yizde 200'e ¢cikarmistir.

Bankalarin giiclii karhlik performansi 6zkaynak kanalindan sermaye yeterliligini desteklemektedir.

Son Rapor déneminden bu yana bankacilik sektériiniin SYR'si yaklasik 300 bp artmistir. Onceki Rapor
donemiyle karsilastirildiginda, SYR degisimine 6zkaynaklarin pozitif katkisi karliliktaki gicli performansla
beraber énemli bir artis géstermistir. Ote yandan, kredi blyimesindeki ivmelenmenin etkisiyle aktiflerin
sermaye yeterliligi Uzerindeki negatif etkisi dnceki doneme gore ylkselmistir. BDDK'nin SYR
hesaplamasinda sagladigi esneklikler gecen doneme kiyasla bankalarin sermaye yeterliligine olumlu
yansimaya devam etmektedir (Grafik IV.4.14). Eyltl 2021- Mart 2022 déneminde SYR degisimine en yuksek
pozitif katkiyi veren yasal 6zkaynak kalemi bankalarin dénem kari olmustur. Bazi bankalarin 6denmis
sermaye artisina gitmesi sektér SYR'sini desteklemistir. DOviz kuru gelismeleriyle bankalarin YP aktifleri
artarken, bu kanaldan SYR'ye gelen negatif katki yabanci para sermaye benzeri bor¢lanma araclarinin
degerlemesiyle bir miktar telafi edilmistir (Grafik IV.4.15).

Grafik IV.4.12: Sermaye Yeterliligi Rasyosu (%) Grafik IV.4.13: Cekirdek Sermaye Yeterliligi
Rasyosu (%)
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Dipnot: *Diuizenleme etkisinden arindirilmis SYR ve cekirdek SYR'leri ifade etmektedir.

Minimum oranlar, Mart 2022 itibariyla sektér geneli icin uygulanan oranlardir ve sistemik 6nemli bankalar icin daha ytksektir.
Yasal oranlar, Basel IV dizenlemeleri kapsaminda minimum orana ek olarak bankaya 6zgl déngusel sermaye tamponu,
sermaye koruma tamponu ve sistemik énemli banka tamponu oraninin toplamindan olusmaktadir.
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Grafik IV.4.14: SYR'deki Degisime Katkilar (%) Grafik IV.4.15: Eylil 2021-Mart 2022 SYR
Degisimine Katki veren Kalemler (%)
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Dipnot: Hisse senedi ihrag primleri 6denmis sermayeye
eklenmistir. Grafikteki yesil renk artisi, kirmizi renk azalisi

gostermektedir.

SYR artisinin belirleyicilerinden olan yasal 6zkaynaklar, zarar karsilama kapasitesi yliksek
unsurlardan olugsmaktadir.

Odenmis sermaye, yedek akceler ve dénem net kari ile gecmis yillar kari sektoriin yasal ézkaynaklarinin
ylzde 66'sini olusturan en énemli cekirdek sermaye kalemleridir. Genel karsiliklar' ile ilave ana sermaye
veya katki sermayede dikkate alinabilen sermaye benzeri bor¢lanma araglari yasal 6zkaynagin 6nemli bir
diger bir unsurudur. Son Rapor déneminden bu yana sektorin karlilik performansi, kamu bankalarina
sermaye destegi saglanmasi ve bazi bankalarin sermaye artirimi yapmasi sonucu sektdriin sermaye tabani
guclenmistir. Ger¢ege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerler portféytnde yer
alan TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerin degerlemesi, 6zkaynaklara kazang olarak yansimis ve cekirdek
sermayeyi artirmistir. Kredi buytmesindeki artis ve doviz kuru gelismeleri ile ylkselen bankalarin genel
karsiliklari 6zkaynaklari desteklemistir (Grafik IV.4.16 ve Grafik IV.4.17).

" Genel karsiliklarin, standart yaklasimin kullanildigi alacaklarin risk agirlikli tutarlari toplaminin yizde 1,25'ine kadar olan
kismi ile i¢sel derecelendirmeye dayali yaklasimlarin kullanildigi alacaklarin risk agirlikli tutarlari toplaminin ytzde 0,6'sina
kadar olan kismi katki sermaye hesabinda dikkate alinmaktadir.
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Grafik IV.4.16: Secilmis Cekirdek Sermaye Grafik 1V.4.17: Secilmis ilave ve Katki
Kalemlerinin Geligimi (Milyar TL) Sermaye Kalemlerinin Gelisimi (Milyar TL)
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Dipnot: Ozkaynaklara yansitilan kazanclar, net dénem zarari Dipnot: SBB, sermaye benzeri borclari ifade etmektedir.

ile gecmis yillar zarari toplaminin yedek akgelerle
karsilanamayan kismi ile TMS uyarinca 6zkaynaklara
yansitilan kayiplar ile netlestirilmistir.

Tiirk bankalarinin yasal sermaye tamponlarinin lizerinde ilave sermayeye sahip olduklari
goérulmektedir. Yiksek sermaye tamponlari bankalarin asgari oranlari ihlal etmeden beklenmeyen
kayiplari karsilayabilmesi ve stres donemlerinde firma ve hanehalkina kredi arzinin strdirilmesine
yardimci olmasi bakimindan énemlidir. Ulkemizdeki gerek sistemik 6nemli bankalarin gerek diger
bankalarin SYR'lerinin yasal rasyolarin Uzerinde olmasi, bankacilik sektorinin gugli sermaye pozisyonuna
isaret etmektedir. Kamu bankalarina 2022 yilinda saglanan sermaye destegi sektoriin sermaye
tamponlarinin desteklenmesine katki saglamistir (Grafik IV.4.18).

Grafik IV.4.18: Sektoériin Yasal ve ilave Sermaye Tamponlari (%)
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Dipnot: SYR'si yuzde 30'u asan bankalar sagdaki grafikte gosterilmemistir.

Son Gozlem: 03.22
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Kisaltma Listesi
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BPP
BSMV

DIBS
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KKM
KMH
KOBI

KRW
KYB

KV
LIBOR
LKO
MDC
MKK
MUSIAD

NFM
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OoDD
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OKS
PMI
ROM

Gayri Safi Yurt ici Haslla
Gelismis Ulkeler

Hareketli Ortalama
Haftalik Hareketli Ortalama
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Kiralama Sirketi

Bankalararasi Faiz Orani
Uluslararasi Finans Enstitlsu
istanbul Sanayi Odasi

Kredinin Mevduata Orani
Kamuyu Aydinlatma Platformu
Kur Etkisinden Arindirilmis
Kredi Karti

Kur Korumali Mevduat

Kredili Mevduat Hesabi

Kuguk ve Orta Buyuklukteki
isletme

Kore Cumhuriyeti wonu
Kalkinma ve Yatirim Bankalari
Kisa Vadeli

Londra Bankalararasi Faiz Orani
Likidite Karsilama Orani

Menkul Deger Clzdani

Merkezi Kayit Kurulusu

Mustakil Sanayici ve isadamlari
Dernegi

Net Faiz Marji
Net Hata ve Noksan

Otomotiv DistribUtorleri
Dernegi

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi
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Otomatik Katilim Sistemi
Satin Alma Yéneticileri Endeksi

Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi
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SAMEKS Satinalma Mudurleri Endeksi

SBB Sermaye Benzeri Borg¢lar

Sol E. Sol Eksen

SUE Sanayi Uretim Endeksi

SYR Sermaye Yeterlilik Rasyosu

TBB Turkiye Bankalar Birligi

TCMB Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi

TFRS Tarkiye Finansal Raporlama
Standartlari

TRV Toplam Faktor Verimliligi

TGA Tahsili Gecikmis Alacak

TL Tark Lirasi

TLREF Tark Lirasi Referans Faiz Orani

TOKI Toplu Konut idaresi

TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi

TUIK Tirkiye istatistik Kurumu

UFE Uretici Fiyat Endeksi

VYS Varlik Yonetim Sirketleri

YUVAM Yurt Disinda Yerlesik
Vatandaslar Mevduat ve Katilim
Sistemi

YP Yabanci Para

YPNGP Yabanci Para Net Genel
Pozisyonu

ZK Zorunlu Karsilik
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