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Genel Degerlendirme

Makrofinansal goriinim 2019 yili basindan itibaren iyilesmeye baslamis, s6z konusu egilim Haziran
ayindan itibaren belirginlesmistir. Finansal istikrar Raporunun alt bélimlerinde yer alan temel gdstergeler
kullanilarak olusturulan 6zet gésterime gore, makrofinansal goriinim 2019 yili Gglnci ceyreginde kayda
deger iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin Uzerine ¢ikmistir (Grafik .1, Kutu 1.1.11).
Bu gelismede, kiresel kosullarin ilimli destegi, yurt i¢i makroekonomik dengelenme siireci, finansal
olmayan kesimin bor¢lulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki olumlu gidisat etkili olmustur.
Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yil Eyltl ayina kadar tarihsel ortalamalarina gore bir miktar
olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, 6nimuzdeki donemde kredi blUylmesindeki canlanmanin ve
iktisadi faaliyetteki ihmli toparlanmanin bankacilik sektori aktif kalitesine olumlu katki yapmasi
beklenmektedir. Nitekim, ylksek frekansli glincel verilere gore, EylUl ayinda baslayan kredi buylimesindeki
canlanma banka gruplari ve kredi tlrleri bazinda genele yayilarak sirmektedir.

Grafik 1.1: Makrofinansal Gortinim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)

Banka-Diger Banka-Kredi
Firma . Hanehalk
m Yurt ici Makro s Kiiresel

—— Makrofinansal Gérinim

1,0

o™ < < wn N O O ~ ~ o0 0 (o)) ()]
T . B B R R S B B S SR B
(o)) m D o D o (o2} o™ D m D o D
o o o o o (@) o o o o o o o

Dipnot: Endeksin hesaplanmasina iliskin detaylar igin bakiniz, Kutu I.1.1I.

Bir dnceki Rapor déneminden bu yana, gelismis ilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biyime beklentileri
asagl yonlu glincellenmistir. Gelismis Ulke merkez bankalari, biylime ve enflasyon gérinimindeki
degisimin etkisiyle genisleyici para politikalarina yonelmistir. Kiresel blylimeye iliskin endiseler, kiresel
ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik gelismeler, kiresel iktisadi politika belirsizligini
artirmaktadir. Kiresel borcluluk, 6zellikle artan reel sektdr ve kamu sektord borglulugu nedeniyle gelismis
ilke ve GOU’lerde 6nemli bir kirilganlik unsuru olmaya devam etmektedir. Bankacilik sektorii sermaye
karhhklarinin kiresel finansal kriz dncesi doneme kiyasla genel olarak distk seyretmesi bir diger kirilganlik
unsurudur. Gelismis Ulke merkez bankalari tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin etkisiyle
yataylasan getiri egrileri, kiiresel iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif kalitesi gorinimuanin bozulmasi gibi
Ulke ve bankalara 6zgt kosullar karlilik oranlarindaki bu durum Gzerinde etkili olmustur.

2019 yih Gglncl gceyreginde, kiresel finansal kosullarin ilimli seyri ile yurt ici enflasyon ve enflasyon
beklentilerindeki disis sonucunda Turkiye’nin risk primi ve kur oynakligi gerilemistir. Yurt ici iktisadi
faaliyette yilin ilk yarisinda temelde net ihracat kaynakl toparlanma gdzlenirken, yilin Gglncl ¢eyreginde
toparlanmanin asil srUkleyicisi tiiketim harcamalari olmustur. Enflasyondaki disis egilimi ve enflasyon
beklentilerindeki iyilesme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu seyir iktisadi
faaliyeti desteklemektedir. Tirkiye, kiiresel blylime gorinimundeki zayiflamaya karsin, firmalarin ihracat
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pazarlarini cesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet gliciinii korumaktadir. iktisadi faaliyetteki
toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son aylarda kredi talebinde artis gbzlenmistir. Banka
Kredileri Egilim Anketi’'nden (BKEA) derlenen kredilere iliskin gostergeler de, 2019 yil Gcilincl ceyreginde
kredi arz ve talep kosullarinda belirgin iyilesme olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi
kosullarindaki iyilesmenin ic talebe yansimalarinin 2019 yili dérdiinci ceyreginden itibaren gliclenmesi
beklenmektedir.

Grafik 1.2: Kredi Kosullar ve Kredi Blylimesi (4 Ceyreklik Grafik 1.3: Haftalik Toplam Kredi Gelismeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) (Yilhklandiriimis, KEA 4 HHO %)
= BKEA Kredi Arz-Talep Kosullari Kredi (Sol E.) —0008-2018 Ort. e———e=2018 =————=2019
50 2,0 20
40
40 L5
1,0 30
30
0.5 20
20 0,0
0s 10
10 -
-1,0 0
0 1,5 -10
-10 -2,0 -20
8588390 NNNIN NN S I AR AR
08883883 ELIBTE3NS c1 c2 c3 ¢4
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.19 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 15.11.19

Dipnot: Kredi arz-talep kosullari serisi, BKEA standart ve talep
sorularina verilen cevaplarin agirlikli ortalamasinin, 4 geyreklik birikimli
hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Haftalik frekanstaki verilere gore, toplam krediler 2019 yili EylUl ayindan itibaren tarihsel ortalamalarla
uyumlu ve bireysel krediler 6nciligiinde artis sergilemektedir (Grafik 1.3). ihtiyac kredileri; ertelenmis
talebin gerceklesmesi, artan bankalararasi rekabet ve diisen faiz oranlari kaynakli olarak bireysel tarafta
en glcll artis egilimine sahip kalem olmustur. Son dénemde kamu bankalari 6nciliginde baslayan
rekabetci fiyatlamalarin etkisiyle konut kredilerinde kaydedilen canlanma da bireysel kredi artisinda
etkilidir. Firma kredilerinde blyUk firmalar basta olmak Uzere firma dlceklerinde genele yayilan ilimli kredi
blylimesi gozlenmektedir. Bu gelismede biyik firma kredilerinde daha belirgin olmak tzere TL kredi faiz
oranlarindaki gerileme etkili olmustur (Grafik I.4). Bir dnceki Rapor doneminde tesvikli kredilerin etkisiyle
kicuk olcekli firmalar lehine daralan 6lcek bazli TL kredi faiz farki, tarihsel ortalamasina geri donmustdr.

Grafik |.4: KOBI ve Biiyiik Firmalarin Ortalama TL Faiz Grafik I.5: Reel Sektér Finansal Borglarinin GSYiH’ye
Oranlari (4 HHO, %, % Fark) Orani (%)
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Dipnot: GSYiH ayliklandirilmistir. 2019 yili Agustos ay1 GSYiH verisi
TCMB tahminidir.
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2019 yili Agustos ayi 6ncesinde, 6zel bankalarin temkinli durusunun kredi stoku Uzerindeki etkisi kamu
bankalarinin kredi piyasasindaki proaktif davranisi ve fiyatlamalariyla dengelenmistir. TCMB’nin 19
Agustos 2019’da ilan ettigi, kredi biylmesi ile iliskilendirilen yeni TL Zorunlu Karsilik (ZK) uygulamasi,
bankacilik sisteminde genele yayilan ve birbirine yakinsayan bir kredi blylUmesini tesvik eder 6zelliklere
sahiptir. Nitekim, Eylil 2019’dan itibaren 6zel bankalar da kredi piyasasinda rekabetci davranmaya ve
kredi stokunu artirmaya baslamistir. TL likiditedeki artis, fonlama maliyetlerindeki dists ve
makroekonomik verilerdeki olumlu gelismelerle iyilesen beklentilere ilave olarak, yeni ZK cercevesinin de
etkisiyle 6nimizdeki donemde bankacilik sisteminde genele yayilan ve ekonomik biylime éngorileriyle
uyumlu bir kredi blylmesi gozlenebilecegi degerlendirilmektedir.

Hanehalki bor¢lulugu distik seviyelerini korumaktadir. 2019 yili ilk yarisinda GOU ortalamasi yiizde 42
olan hanehalki borclulugunun GSYiH’ye orani, Tirkiye’de yiizde 14 diizeyindedir. 2019 yili Temmuz ayi
itibariyla reel sektor borgluluk orani da ytzde 58 dizeyine gerilemistir (Grafik I.5). Ekonomide yasanan
dengelenme slirecinde, cari islemler aciginin kapanmasi doviz cinsinden ilave borglanma ihtiyacini
azaltmistir. 2018 yili Mayis ayinda Tilrk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar’da yapilan
degisikliklerle dovize endeksli kredi (DEK) ve YP kredi kullanimina getirilen kisitlar, azalan yatirim talebi ve
kur riskinin yonetimine iliskin artan farkindalikla YP kredi bakiyesinin daralmasi sonucu, reel sektorin yurt
ici ve yurt disi YP finansal borclarinin GSYiH’ye orani azalmistir. Reel sektoriin TL cinsi borclarinin GSYiH'ye
orani ise, iktisadi dengelenme siirecinin azaltici etkisine karsin, 2019 yili Mayis ayinda aciklanan iVME
kredi paketinin ve ZK diizenlemesinde yapilan degisikliklerin TL borclanmayi desteklemesiyle yatay
seyretmistir.

Grafik 1.6: TGA Oranlari (%) Grafik 1.7: TGA Bakiyesi ve Bilesenleri (Milyar TL)
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2019 yili EylUl ayi itibariyla tahsili gecikmis alacak (TGA) oranlarinda ve ilavelerinde firma kredileri kaynakli
artislar izlenmis; bankacilik sektori TGA orani yizde 4,9 seviyesine ylikselmistir (Grafik 1.6 ve Grafik 1.7).
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), yaptigl mali blinye calismalari kapsaminda bazi
kredilerin 2019 yili sonuna kadar TGA olarak siniflandirilmasina yénelik karar almis ve bu kapsamda TGA
oraninin ylzde 6,3 seviyesine cikabilecegini aciklamistir. Bireysel kredilerde TGA orani issizlik oranindaki
ylkselise ragmen gecmis donemde alinan makroihtiyati 6nlemler sonucunda yatay seyrini
strdirmektedir. iktisadi faaliyetteki toparlanmanin belirginlesmesi ve kredi bilyiimesinin istikrar
kazanmasliyla 6nimuzdeki donemde TGA oranindaki artis egiliminin yavaslayacagi ve aktif kalitesi kaynakli
risklerin sinirl kalacag degerlendirilmektedir.
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Grafik 1.8: Mevduat Disi Kaynaklarin Yabanci Kaynaklara Grafik 1.9: Yurt i¢ci TL Menkul Kiymet ihra¢ Gelismeleri
Orani (%) (Milyar TL, Ay)
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Dipnot: Yabanci kaynaklar, 6zkaynak disindaki yukdmlultkleri temsil
etmektedir.

Kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonu acisindan gliclt yapisini koruyan bankacilik sektoériinde, mevcut
Rapor doneminde yurt ici fonlama kaynaklarindaki artis 6ne ¢cikmaktadir. Mevduatta gézlenen blyime
cekirdek yukimluliklerin fonlamadaki payini artirirken, banka bilangolarinin daha istikrarli bir yapida
olmasina katki saglamaktadir. Son donemde enflasyon beklentilerindeki iyilesme ve kur oynakhgindaki
azalma ile birlikte mevduat blylmesinin 6zellikle TL tarafta belirginlesmesi de finansal istikrari
desteklemektedir. Mevduat disi yikimlaliklerin yabanci kaynaklar icerisindeki payi sinirli miktarda
azalarak 2019 yili Eyldl ayi itibariyla ylzde 38 seviyesine gerilemistir (Grafik 1.8). Yurt ici piyasalarda
gerceklestirilen tahvil ihraglari ve sermaye benzeri borglanmalarda son dénemde gozlenen gicli artis
sonucu yurt ici fonlarin toplam yabanci kaynaklar icindeki payi artarak yurt disindan temin edilen fonlarin
yabanci kaynaklara oranini asmistir. Bu gelisme, sektoriin yurt disi faiz ve kur seviyelerindeki oynakliklara
karsi duyarliligini sinirlamaktadir. Bankalarin menkul kiymet ihraci kanaliyla yurt icinden sagladiklari TL
fonlamadaki artis ve Urin gesitliligi, mevcut Rapor doneminde devam ederken; bu durum yurt i¢i menkul
kiymet piyasasinda finansal derinlesmeye katki saglamaktadir (Grafik 1.9, Kutu I1.2.1). Yurt disi tarafta ise
azalan finansman ihtiyacinin bir sonucu olarak yurt disi borg cevirme oranindaki ve bakiyesindeki dists
sirmektedir.

Grafik 1.10: Aktif ve Ozkaynak Karlilig1 Gelisimi (%) Grafik 1.11: Standart ve Cekirdek SYR Geligsimi (%)
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Dipnot: Karhlik oranlari bir yillik birikimli karin paydada yer alan
biyukltgin bir yillik ortalamasina boliinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.
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Bankacilik sektort karhlik gostergelerinde bir stiredir zayif seyreden kredi blUylimesi ve aktif kalitesi
gelismeleri nedeniyle gbzlenen dusus, yerini mevcut Rapor déneminde yataylasan bir seyre birakmistir
(Grafik 1.10). Sermaye yeterlilik rasyosunda (SYR) son donemde gozlenen yikseliste ise kredi blylmesinin
zayIf seyri ve bankalarin 6zkaynak yapilarini gliclendirmeleri belirleyici olmustur (Grafik .11, Kutu IV.4.1).
BDDK’nin mali blnye calismalari kapsaminda bazi kredilerin yil sonuna kadar TGA olarak
siniflandiriimasina yonelik kararinin sektor SYR’sini sinirli sekilde etkileyebilecegi, bununla birlikte sektorin
glicll sermaye yapisinin korunacagl 6ngorilmektedir.

Ozetle, mevcut Rapor déneminde, kiiresel kosullardaki ihmli seyir, yurt ici makroekonomik dengelenme,
beklentilerdeki iyilesme, para politikasindaki temkinli durus, finansal olmayan kesimin borglulugundaki
azalma egilimi, TL likiditedeki artis ve banka finansallarindaki olumlu seyir makrofinansal istikrara olumlu
katki saglamistir. Yurt ici fonlarin ve cekirdek yikumlliklerin banka finansmanindaki payinin artmasi yurt
disi oynakliklara karsi duyarliligr azaltmaktadir. Finansal kesim aktif kalitesinde sinirli bozulma izlenmis
olup; 6numuzdeki donemde, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin belirginlesmesi ve kredi blUylimesinin
destegiyle aktif kalitesi kaynakli risklerin sinirli kalmasi beklenmektedir. Bankacilik sistemi, glicli sermaye
ve likidite yapisi sayesinde risklere karsi dayanikhligini korumaktadir. iktisadi faaliyete dair genel gérinim
olumlu olmakla birlikte; kiresel blylime gérinimd, risk istahi ve belirsizlik algilamalarinda ortaya
cikabilecek negatif yonli gerceklesmeler ile jeopolitik gelismeler risk faktorleri olarak
degerlendiriimektedir.



Genel Degerlendirme

Kutu I.1.]
Piyasalara Yonelik Adimlar

Rapor doneminde, temel para politikasi araci olan kisa vadeli faiz oranlari ve yasalar geregi piyasa
kosullarina gore belirlenen gesitli faiz oranlarinin yani sira finansal istikrari desteklemek ve piyasalarin
etkin isleyisine katkida bulunmak amaciyla ¢ok sayida tedbir ve diizenleme uygulamaya konulmustur
(Tablo 1.1.1.1).

Tablo I.1.1.1 Piyasalara Yonelik Baglica Tedbir ve Dizenlemeler

Kapsam Yirrlik Tarihi Tedbir ve Diizenlemeler

32 sayili Karara iliskin ihracat bedelleri hakkinda Teblig
kapsaminda ihracat bedellerinin yurda getirilmesi ve bu
bedellerin en az ylzde 80’inin TL'ye dondstirilmesi

Turk Paras! Kiymetini Koruma uygulamasinin slresi 6 ay uzatilarak 4 Mart 2020 olarak

Hakkinda 32 Sayili Karar 31 Agustos 2019  giincellenmistir. Bu gelismeyle uyumlu bir sekilde, ihracat
bedellerinin yurda getirilmesine iliskin usul ve esaslari
diizenleyen 6 Kasim 2018 tarihli ihracat Genelgesinin
uygulama siresi de 6 ay uzatilmistir.

Finansman sirketleriigin TL ve YP ZK oranlari tim vadelerde
yuzde 0 olarak belirlenmistir. Boylelikle finansman
14 Haziran 2019  sirketlerinin 14 Haziran 2019 tarihli yakimlalik dénemine
iliskin 28 Haziran 2019 tesis tarihinden itibaren ZK tesis etme
yukimluliga kalmamistir.
1211 sayili Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu
degisikligiyle, bankalarin ve TCMB’ce uygun gorilecek diger
19 Temmuz 2019 mali kurumlarin sadece yukdmlaltklerinin degil, bilango ici ve
disi uygun gorilen kalemlerin de ZK uygulamasinda esas
alinabilmesi mimkin hale gelmistir.
YP mevduat/katilim fonlarina uygulanan ZK oranlari tim vade
dilimlerinde 100 baz puan artirilmistir.
TCMB nezdinde ABD dolari cinsinden tutulan ZK’lara, rezerv
5 Agustos 2019  opsiyonlarina ve serbest hesaplara uygulanan faiz orani 100
baz puan indirilerek ytzde 1 olarak belirlenmistir.
ZK’larin finansal istikrari destekleyecek sekilde makroihtiyati
bir arac olarak daha esnek ve etkin kullanilmasi amaciyla, TL
ZK oranlari ve TL ZK’lara 6denen faiz/nema oraninda
Zorunlu Karsiliklar (ZK) degisiklige gidilmistir. Buna gore, yillik TL kredi biytUmesi
ylzde 10 ile ylzde 20 arasinda (referans degerler) olan
bankalaricin TL ZK orani, 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli
mevduat/katilim fonu ve 3 yildan uzun vadeli diger
yukumlultkler hari¢ tim vade dilimlerinde ylzde 2 olarak
uygulanmaya baslanmistir. Ayrica, TL cinsinden tesis edilen
ZK’lara uygulanan faiz/nema orani, kredi blytmesi referans
degerler arasinda gerceklesen bankalar icin ylzde 15, diger
bankalar icin yizde 5 olarak tespit edilmistir.

26 Temmuz 2019

9 Agustos 2019

TCMB nezdinde ABD dolari cinsinden tutulan ZK’lara, rezerv
19 Eylal 2019 opsiyonlarina ve serbest hesaplara uygulanan faiz orani 100
baz puan indirilerek ytzde 0 olarak belirlenmistir.

YP mevduat/katilim fonlarina uygulanan ZK oranlari tim vade

20 Eylal 201
O Eylal 2019 dilimlerinde 100 baz puan artirilmistir.
TL cinsinden tesis edilen ZK’lara 6denecek faiz/nema orani
4 Ekim 2019 kredi blyUmesi referans degerler arasinda gerceklesen

bankalar icin ylzde 10, diger bankalar igin ylzde 0 olarak
belirlenmistir.



17 Haziran 2019

25 Temmuz 2019

5 Agustos 2019

TCMB Tarafindan Likidite
Yénetimine iliskin Atilan
Adimlar

12 Eylal 2019

2 Ekim 2019

10 Ekim 2019

24 Ekim 2019

2 Agustos 2019

16 Eylul 2019

Sermaye Piyasalari

3 Ekim 2019

4 Ekim 2019
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Finansal piyasalarin derinlesmesine ve para politikasinin
etkinliginin artirilmasina sagladigl katkilar dikkate alinarak
Piyasa Yapiciligi Sisteminin desteklenmesi amaciyla, Piyasa
Yapicl bankalara acik piyasa islemleri cercevesinde belirli
limitler dahilinde gecelik vadeli repo islemleri yoluyla TCMB
politika faiz oraninin 100 baz puan altinda faiz oraniyla
likidite imkani saglanmistir.

TCMB tarafindan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale
faiz oraninin ylzde 24’ten ylzde 19,75’e indirilmesine karar
verilmistir.

TL ve doviz likiditesi yonetimindeki esnekligin artirilmasi
amaclyla, TCMB Doviz Karsihgl Turk Lirasi Swap Piyasasinda
kotasyon yontemiyle 1 hafta vadeli olarak gercgeklestiriimekte
olan doviz karsiligl TL swap islemlerinin, geleneksel ihale
(coklu fiyat) yontemiyle 1, 3 ve 6 ay vadeli olarak da
gerceklestirilmesine karar verilmistir. Ayrica, TCMB
blnyesinde déviz karsiligl TL swap piyasasinda vadesi
gelmemis toplam swap satis siniri ylizde 40’tan ylizde 20'ye
indirilmistir.

TCMB tarafindan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale
faiz oraninin ytizde 19,75ten yluzde 16,50’ye indirilmesine
karar verilmistir.

Bankalarin likidite yonetimindeki etkinligin artiriimasi
amaciyla, TCMB biinyesinde Doviz Karsihigi Altin Swap
Piyasasinin agilmasina, islemlerin Doviz ve Efektif
Piyasalarinda islem yapmaya yetkili bankalarla limitleri
dahilinde alim/satim yoniinde kotasyon yontemiyle
gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Reeskont islemlerinde uygulanan iskonto orani ylzde
18,50'den yizde 17,25’e, avans islemlerinde uygulanan faiz
orani ylzde 19,50'den yizde 18,25’e indirilmistir.

TCMB tarafindan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale
faiz oraninin ylzde 16,50’den ytzde 14’e indirilmesine karar
verilmistir.

Turk Lirasi Cinsinden Kisa Vadeli Referans Faiz Oranina
(TLREF) dayali Vadeli islem Sézlesmeleri, Borsa istanbul
Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem gérmeye
baslamistir.

TLREF kurallari; TLREF'in hesaplama ve yayim saatlerinin
yeniden belirlenmesi, veri yetersizligi durumunda
hesaplamanin nasil yapilacagina iliskin kurallarin acik bir
sekilde yazilmasi ve TLREF Komitesinde temsil edilen
kurumlar arasina istanbul Takas ve Saklama Bankasi AS'nin
eklenmesi amaciyla giincellenmistir (Bakiniz Kutu 11.2.1).

2017 yilinda Sermaye Piyasasl Kanunu degisikligiyle Sermaye
Piyasasl Kuruluna verilen yetki cercevesinde hazirlanan Paya
Dayali Kitle Fonlamasi Tebligi yurirlige girmistir.

Dunya borsalari ile uyum saglanmasi ve etkilesimin artiriimasi
amaclyla, Pay Piyasasinda sirekli islem yontemi ile islem
goren kiymetlerde halihazirda 13.00 — 14.00 saatleri arasinda
uygulanan “glin ortasi tek fiyat” ve glin ortasi “ara”
bolimlerinin kaldirilarak, bu kiymetlerde 10.00 — 18.00
saatleri arasinda kesintisiz strekli islem yontemi
uygulanmasina baslanmistir.



Genel Degerlendirme

Bazi bankalara ait paylarda pay piyasasinda agiga satis
islemleri gecici olarak yasaklanmis, bu bankalarin satisa konu
edilecek paylariicin depo sarti uygulanmasina ve satisin

16 Ekim 2019 sadece ilgili kiymetlerin bulundugu yatirim kuruluslari
Uzerinden yapilabilmesine karar verilmistir. Depo sarti ve
yatirim kuruluslari Gzerinden satis kosulu 21 Ekim 2019
tarihinden itibaren yurarlikten kaldirilmistir.

Borsa istanbul Pay Piyasasi’nda Yildiz Pazar ve Ana Pazar'da
islem goren sirket paylari, getirilen yeni kriterler dikkate
alinarak benzer blyukluk, derinlik ve likiditeye sahip paylar
bir arada islem gorecek sekilde yeniden gruplandiriimistir.

4 Kasim 2019

TL cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak aylik azami
akdi faiz orani ytzde 2,00, aylik azami gecikme faiz orani

1 Temmuz 2019  yizde 2,40, YP cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak
aylik azami akdi faiz orani ylizde 1,60, aylik azami gecikme
faiz orani ylizde 2,00 olarak belirlenmistir.

Sigortaya Tabi Mevduat ve Katilim Fonlari ile Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonunca Tahsil Olunacak Primlere Dair
Yonetmelik'te yapilan degisiklikle, sigortaya tabi tasarruf
mevduati ve gergek kisi katilim fonu kapsami 100 bin TL'den
150 bin TL'ye yukseltilmis, sigorta prim oranlarinda ve prim
kategorilerinin belirlenmesinde degisiklik yapilmistir.

25 Eylul 2019

TL cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak aylk azami
akdi faiz orani ytzde 1,60; aylk azami gecikme faiz orani
1 Ekim 2019 yuzde 2,00; YP cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak
aylik azami akdi faiz orani ylzde 1,28; aylik azami gecikme
Mevduat/Katilim Fonlari, Kredi faiz orani ylizde 1,68 olarak belirlenmistir.

Kartlari ve Odeme Sistemleri Mal ve hizmet alimlarinda, islem tutarlarinin Gye isyerlerinin
serbest kullanimlarina ertesi gin aktarilmasi halinde Gye
isyerine uygulanacak komisyon orani ylizde 1,60 ile
sinirlandirilmis, taksitli mal ve hizmet alimlarinda s6z konusu
azami oranin her bir ilave taksit icin azami 0,89 puan
artirilarak uygulanmasina karar verilmistir.

1 Kasim 2019

Odeme hizmeti saglayicilari ve elektronik para kuruluslari
alaninda TCMB ve BDDK arasinda olusan ikili yapi
degistirilerek BDDK’da bulunan yetkilerin kanundaki
butunltgu saglamak tizere TCMB'ye verilmesi ve bu alanda
ortaya ¢ikan ihtiyaglarin karsilanmasi amaciyla hazirlanan
6493 sayili Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,
Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluslari Hakkinda
Kanun ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
TBMM’de 12 Kasim 2019 tarihinde kabul edilerek
yasalasmistir.

21 Kasim 2019
(Turkiye Odeme
ve Elektronik Para
Kuruluslari Birligi
konulu Kanun
maddesi 6 ay
sonra)

Cumhurbaskanhg Teskilati Hakkinda | sayili
Cumhurbaskanligi Kararnamesinde yapilan degisiklikle,
Hazine ve Maliye Bakanliginin gérev ve yetkilerine; (i)
Hazine’nin Cumhurbaskani karariile yurt icindeki ya da yurt
disindaki sirketlere istirak etmesini saglamak, (ii) finansal
Diger Duzenlemeler 7 Agustos 2019  piyasalara iliskin yurt igi ve yurt disi gelismeleri izlemek,
degerlendirmek, finansal sektorl gelistirici ve finansal
istikrari gliclendirici calismalar yapmak, (iii) sigortacilik ve
ozel emeklilik sistemine iliskin faaliyetleri diizenlemek,
uygulamak, uygulamayi izlemek, denetimini yiriitmek ve
gelistirilmesine iliskin esaslari tespit etmek eklenmistir.



Finansal istikrar Raporu | Kasim 2019

Kutu I.1.1I
Makrofinansal Gorinim Endeksi

Bu kutuda, Grafik I.1’de sunulan Makrofinansal Gortiinim Endeksinin hesaplanmasina dair teknik
detaylar paylasilmaktir. S6z konusu endeksin olusturulma amaci Finansal istikrar Raporlarinda yer alan
bolimlerle ilgili temel gostergeleri kullanarak makrofinansal gériinime iliskin basit ve 6zet bir gésterim
elde etmektir. Tablo I.1.11.1’de, endekste kullanilan degiskenler, alt kalemlere ve bolimlere gore
listelenmektedir. Endeks olusturulurken, tabloda bahsi gecen degiskenler, Eylil 2013-Eyltl 2019 arasi
donem igin standardize edilerek (ortalamasindan arindirip, standart hatasina bolerek) esit agirlikla
toplulastiriimaktadir. Toplulastirma sirasinda her degisken tablodaki son sltunda parantez igerisinde
belirtilen etki yonu (+,-) ile carpilmaktadir.

Tablo I.1.11.1 Turkiye icin Makrofinansal Gortiniim Endeksi Hesaplamasinda Kullanilan Degiskenler

Alt Kalem ilgili B&liim/Balimler Endekste Kullanilan Degiskenler (Etki Yonu)
. Makroekonomik Gorinim - 10 yil vadeli ABD hazine bonosu faizi (-), MSCI GOU endeksi (+),
Kiresel i i . o e .
Uluslararasi Gelismeler Brent petrol fiyati (-), Kiiresel politika belirsizligi endeksi (-)

Biitce acIgl/GSYiH (-), Cari islemler dengesi/GSYiH (+),

Makroekonomik Gorinim -Yurt I TORE e )

Yurt ici Makro

ici Gel I .
e Takvim etkisinden arindiriimis, yillik SUE degisimi (+)
Hanehalk Finans Disi Kesim - Tuketici Glven Endeksi (+), Hanehalki borglulugu (-),
Hanehalki Gelismeleri Hanehalki kaldirag orani (-)
Firma Finans DisI Kesim - Reel Kesim Glven Endeksi (+),
Reel Sektor Gelismeleri Net doviz pozisyonu (Milyon ABD Dolari) (+)
) ) . _ Kur etkisinden arindirilmis (KEA) kredi degisimi/GSYiH istikrar gostergesi (+),
Banka-Kredi Finansal Kesim - Kredi Gelismeleri Toplam KEA kredi buytumesi istikrar gostergesi (+),

UENEIEL] TGA orani (-), Yakin izleme orani (-)

Banka dis borg cevirme orani (+), K/M orani (-), Libor+CDS (-), Euribor+CDS (-),
YPNGP/Ozkaynak (+),
Piyasa riskine esas tutar (yillik buytame) (-), aktif karliligi (+), 6zkaynak karlilig
(+), SYR (+), Cekirdek SYR (+)

Finansal Kesim - Likidite Riski,
Banka-Diger Faiz ve Kur Riski, Karlilik ve
Sermaye Yeterliligi

Elde edilen endeks, matematiksel olarak asagidaki sekilde ifade edilebilir:

m nj _
. e : 1 1 Xeji — Xji
Makrofinansal Goriinim Endeksi, = —)*[=)* ) sjix|—
m nj) < Ty

j=1 i=1
Alt Kalem Katkilart

Denklemde, j = 1, ..., m endeksteki alt kalemleri, m alt kalem sayisini, i = 1, o ilgili alt kalemde yer
alan degigkenleri, n; alt kalemdeki degigken sayisini, x. j; ilgili degiskeni, s;; = {—1,1} ilgili degiskenin
etki yonlnu, Xj; ilgili degigkenin tarihsel ortalamasini, Ox i ilgili degiskenin tarihsel standart sapmasini,

t ise endeksin, tarihsel ortalama ve standart sapmalarin hesaplandigi donemi ifade etmektedir.

Tabloda yer alan bilgilere gore, mevcut durumdam = 6,n; =4, n, =4,n; = 3,ny = 2,05 =

4,ns = 10 ve t=2013C3, ... ,2019C3’tlr. Endeksteki artis (dusts) makrofinansal gériinimde gorece
iyilesme (gorece bozulma); endeksteki sifir Gzeri (alt1) degerler, tarihsel ortalamalara gére daha olumlu
(daha olumsuz) seviyeleri belirtmektedir. Kredi biylmesine iliskin seriler 6zelinde, standardize edilen
serilerin mutlak degeri alinip isareti degistirilerek 1,5 standart sapma ile toplanmasi suretiyle kredi
blyUmesi istikrar gostergeleri olusturulmustur. Boylece gostergeler, ilgili kredi blylmesi serisi standart
sapma bandinin icerisinde oldugunda pozitif degerler almaktadir. Ayrica, hesaplama geregi kredi
blyUmesi serileri tarihsel ortalamalarina yaklastiginda istikrar gostergeleri de artis kaydetmektedir.



