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Onsoz

2020 yihnda kuresel 6lcekte yasanan koronavirus salgininin seyrine dair belirsizlikler
Finansal istikrar Raporu'nun son sayisindan ginimuze kismen devam etmistir. Diger
taraftan sosyal izolasyon 6nlemlerinin kademeli bicimde hafifletiimesi ve doneme 6zgu
genisleyici maliye ve para politikalarinin destegi ile kuresel iktisadi faaliyetteki
toparlanma egilimi korunmustur. Turkiye ekonomisinde 2020 yilinin G¢uncu ceyregiyle
baslayan guclu seyir i¢ ve dis talep ile desteklenmistir. Sanayi Uretimi kuvvetli bir seyir
izlerken, salgin kaynakli belirsizlikler ve kisitlayici tedbirlerin etkisiyle hizmetler
sektérunde kaydedilen toparlanma gorece sinirli kalmistir. Dis talepteki artis, altin
ithalatindaki gerileme ve kredilerde finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle
kaydedilen yavaslama ile cari islemler dengesinde gozlenen iyilesmenin 6numuzdeki
donemde de surecegi 6ngorulmektedir.

Salgina yonelik ekonomik tedbirlerle bor¢luluk seviyeleri 2020 yilindan itibaren tim
dunyada artmaktadir. Bu donemde ulkemizde de gerek hanehalkinin gerekse reel
sektorun borcluluk oranlarinda artislar olmus, ancak s6z konusu oranlar gelismekte
olan Ulkeler ortalamasinin altinda ve gorece dusuk seviyelerde gerceklesmeye devam
etmistir. Reel sektdr firmalarinin yabanci para pozisyonundaki iyilesme egiliminin
devam etmesi ve kisa vadeli yabanci para bor¢ karsilama oranindaki kuvvetli seyir mali
banyelerinin kur gelismelerine karsi dayanikhhgini artirmaktadir. Hanehalki tarafinda ise
bireysel kredilerde salgin doneminde gorulen artis, son donemde yavaslamistir. S6z
konusu egilimin korunmasi, enflasyon ve cari dengenin surdurulebilirligi ile
makroekonomik ve finansal istikrar acisindan énem arz etmektedir. Onimuizdeki
donemde kredi buyume oranlarinin gerilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Bankalarin intiyath karsilik politikalari, yUksek sermaye ve likidite tamponlari ile gtclu
bilanco yapisi sonucunda aktif kalitesi kaynakli riskler yonetilebilir seviyede seyretmeye
devam etmektedir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda elindeki
tum araclari kararlilikla kullanmaya devam edecektir. Fiyatlar genel dizeyinde
saglanacak istikrarin, Glke risk primlerindeki dusus, ters para ikamesinin baslamasi,
doviz rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak
gerilemesi yoluyla makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecegi
degerlendirilmektedir. Siki parasal durus; enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari
ve finansal piyasa gelismeleri baglaminda dissal ve gecici oynakliklara karsi 6nemli bir
tampon islevi gorecektir.

Bu cercevede, finansal istikrara iliskin gtincel durum ve gérinumle birlikte kuresel ve
yurt ici makroekonomik gelismelere yer verdigimiz Finansal istikrar Raporumuzun 32'nci
sayisinin kullanicilar icin faydali olmasini dilerim.

Prof. Dr. Sahap KAVCIOGLU
Baskan
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I. Genel Degerlendirme

Koronavirus salginina karsi kuresel 6lcekteki kapanma énlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin
boyunca alinan ve ¢cogunlugu halen devam eden ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve takip eden
dénemde asi konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kuresel iktisadi
faaliyette toparlanma egilimi baslamistir. Bu dogrultuda 2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan
Ulke (GOU) hisse senedi piyasalari ve zaman zaman dalgalanma géstermekle birlikte tahvil piyasalarina
portfoy girisi yasanmistir. Gelismis tlkeler ile Turkiye ve emsal tilkeler basta olmak Gzere GOU borsalari
karantina énlemlerinin azaltiimaya basladigi Mayis 2020'den bu yana olumlu performans sergilemistir.
Diger yandan, salginin ve salgin déneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile artan reel sektér ve kamu
sektérinin yuksek borglulugu hem gelismis Glkelerde hem GOU'lerde birer kirilganlik unsuru olarak 6n
plana ¢ikmistir. Tedbirlerin suresi, tedbirlerden cikisin zamanlamasi ile bu surecin yaratacagi 6dinlesimlerin
yonetilmesi ve asilama konusunda Ulkeler arasindaki farklliklar kuresel bliyime gérinimu uzerinde
belirleyici olacaktir. Oniimiizdeki dénemde ekonomik biyimede Ulkeler arasindaki farklilasma ve gelismis
Ulke para politikalarina dair belirsizlikler GOU'lere yénelik sermaye akimlarinda oynakliga neden
olabilecektir.

Yurt ici iktisadi faaliyet 2020 yilinin Gglncl ¢eyreginden itibaren i¢ talepte daha belirgin olmak tzere, gtgli
bir toparlanma kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme ig talep kanaliyla ithalati artirmistir. Ote yandan, 2020
yilrikinci yarisinda ihracatta gorulen artis egilimi, kiresel buylme gérinimunun kademeli sekilde iyilesmesi
ve 6nemli ticaret ortaklarimizin bulundugu Avrupa Ulkelerinde salgin kaynakli kisitlamalarin daha ziyade
hizmetler sektdriyle sinirli kalmasiyla 2021 yili Ocak-Nisan dénemi itibariyla devam etmistir. Sanayi
Uretimindeki gu¢lu seyre karsin, salginin yayilliminin devam etmesi basta turizm olmak tzere hizmet
sektorandeki toparlanmayi sinirlamaktadir. Giigld seyreden i¢ talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da
dis dengeyi olumsuz etkilemektedir. Buna karsin, ihracattaki gicli artis egilimi, altin ithalatindaki belirgin
gerileme ve finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gozlenen yavaslama cari islemler
hesabinda éngérilen iyilesmeyi desteklemektedir. istihdami korumaya yénelik tedbirler salginin isgticii
piyasasi tUzerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isgtictine katilim oranindaki yikselme egilimi son
aylarda issizlik oranini artirici etki yapmaktadir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislarin yani sira talep ve
maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyeler, fiyatlama
davranislari ve enflasyon gorinimu tzerinde risk olusturmaya devam etmektedir.

2020 yili son ¢eyreginden itibaren sikilastirilan para politikasi ve salgina yonelik tedbirler kapsaminda
gerceklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi buyimesi son Rapor doneminden
itibaren dusus egilimine girmistir. 2020 yili Eylul ayi ile karsilastirildiginda 2021 yili Nisan ayi itibaryla kur
etkisinden arindirilmis yillik (KEA) toplam kredi buylmesi yizde 25'ten yizde 13'e, KEA ticari kredi buyumesi
de yltizde 19'dan yUzde 8'e gerilemistir. Bireysel kredi biyime orani ise 2020 yil Eyltl ayinda ytzde 50'yi
asmis ve 2021 yili Nisan ayinda ylzde 34 seviyesinde gerceklesmistir. Kredi buylimesine iliskin yakin dénem
egilimler gbz 6ndnde bulunduruldugunda, mevcut siki parasal durusun krediler Gzerindeki yavaslatici
etkisinin 6nimuazdeki dénemde belirginlesmesi ve yaz aylarinda baz etkilerinin de devreye girmesiyle yillik
kredi bluyume oranlarinin gerilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Mevcut Rapor doneminde reel sektérin yabanci para (YP) acik pozisyonundaki gerileme YP mevduatlardaki
artis ve YP borc¢larda devam eden dusuUs kaynakl olarak devam etmistir. Sektortn net YP acik pozisyon
tutar1 2021 yili Subat ayi itibariyla bir dnceki yilin ayni dénemine gére 15 milyar ABD dolari azalarak 155
milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir. Sektértn kisa vadeli déviz pozisyonu fazlasi ise 2020 yili
basindan bu yana hizli sekilde artarak 2021 yil Subat ayinda yaklasik 26 milyar ABD dolari seviyesine
ulasmis, kisa vadeli YP varliklarin kisa vadeli yakimltlukleri karsilama orani ylzde 127 seviyesine ¢ikmistir.
YP pozisyonuna iliskin s6z konusu gostergelerde stregelen iyilesme reel sektor firmalarinin mali
blnyelerinin kur gelismelerine karsi dayanikhihigini artirmaktadir. Ayni dénemde, salgin kaynakli olarak artan
finansman ihtiyacinin bankacilik sektéri tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde karsilanmasi ve kur
artisinin YP borc¢ stoku Gzerindeki etkisi ile reel sektér finansal borclarinin GSYiH'ye orani yiizde 57'den
yuzde 63'e yUkselmistir. Buna karsin, Turkiye'de reel sektor bor¢luluk orani 2020 yili GglncU geyregi
itibartyla GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam etmistir.

Salgin dénemine 6zgu uygun kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin sikilasmasi ve
azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle hanehalki finansal varlik ve
yukamluluklerinin buyimesi mevcut Rapor déneminde yavaslamistir. S6z konusu déonemde yukumlulik
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blyumesine en buyuk katki gérece glcli bir artis sergileyen ihtiyac kredisi ve bireysel kredi karti
hareketlerinden gelirken; varlik kalemi Uzerinde tasarruf mevduati, hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri
belirleyici olmustur. 10 yillik ortalamasi ylizde 47 seviyesinde bulunan hanehalki finansal kaldirag oraninin
son yillarda gosterdigi kademeli dusus egilimi salgin ddneminde sona ermis, kaldirag orani mevcut Rapor
doéneminde ylUzde 36 seviyesinde yatay bir seyir izlemistir. Diger taraftan, Turkiye'de ylzde 18 civarinda olan
hanehalki borcunun GSYiH'ye orani, yiizde 51 seviyesindeki GOU ortalamasinin altinda seyretmeye devam
etmektedir.

Salginin firmalarin nakit akisi ve hanehalkinin bor¢ 6deme kapasitesi kanaliyla bankacilik sektéru aktif
kalitesi gorinimu Gzerindeki olasi etkileri, alinan kapsamli politika tedbirleriyle sinirlandiriimistir. Kredi
taksitlerinin 6telenmesi, TGA ve yakin izlemedeki krediler icin gecikme surelerinin belirlenen bir dénem icin
uzatilmasi, KGF teminatl krediler gibi tedbir ve uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis,
kredi bakiyesi kuvvetli bir sekilde artmis ve sektériin TGA orani 2021 yili Mart ayi itibariyla ydzde 3,8
seviyesine gerilemistir. Diger taraftan, gerek gecikme sureleriyle ilgili dizenleme gerekse déviz kurundaki
yukselise bagli olarak yakin izlemedeki kredi bakiyesi 2020 yili ikinci ceyreginden itibaren artmaya baslamis,
s6z konusu kredilerin toplam canli krediler icindeki payi ilimli bir artisla 2020 yih Mart ayindaki yuzde 10,9
seviyesinden 2021 yili Mart ayi itibariyla yizde 11,1'e yukselmistir. Yapilandirilan veya yakin izlemede
siniflandirilan kredilerin takip hesaplarina intikalinin tarihsel ortalamalariyla uyumlu sekilde hareket
edecegi, BDDK'nin kredilerin siniflandiriimasina esneklik saglayan uygulamasinin sonlanmasi halinde
iktisadi faaliyetin gliclu seyriyle beraber TGA oranindaki yukselmenin sinirli olacagi beklenmektedir.
Sektorun ihtiyatl bir yaklasimla karsilik ayirmaya devam etmesi sayesinde aktif kalitesindeki olasi
bozulmanin yonetilebilir seviyelerde kalabilecegi dngdrilmektedir.

Bankacilik sektértiintin kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonlari giclt gérindmlerini korumaktadir. Likidite
karsilama oranlari (LKO) yasal alt limitlerin oldukga Ustinde olup, sektérin kredi/mevduat (K/M) orani 2021
yili Nisan ayi itibariyla ylizde 100 seviyesinde dengeli bir seyir izlemektedir. Sektérin TL ve YP K/M oranlari
siraslyla ylzde 150 ve ylzde 55 olup, mevcut YP likidite fazlasi ve TL likidite ihtiyaci yurt ici ve yurt disi takas
piyasalari ile etkin bir sekilde yonetilmektedir.

Mevcut Rapor déneminde kuresel ve yurt ici gelismelere bagli olarak artan risk primine karsin bankalar yurt
disi bor¢lanma piyasasinda sendikasyon kredilerini 6nceki yilin ayni ddnemine gore benzer maliyetlerle ve
yuzde 100'Un Uzerinde yenilemektedir. Firmalarin yatirim istahinin seyri ve mudinin YP mevduat tercihi ise
bankalarin yurt disindan bor¢lanma ihtiyaglarini azaltan unsurlar olmustur. Bankacilik sektérandn ktresel
soklara karsi yeterli tampon bulunduran YP likit aktif portfoyleri 2021 yili Mart ayi itibariyla kisa vadeli YP
cinsi yurt disi borcun yuzde 871'ini karsilayabilmektedir. Bankalarin kur takasi pozisyonlariyla birlikte likit
aktiflerinin kisa vadeli borcun tamamini karsilayabildigi gérilmektedir.

Bankacilik sektord karliliginda mevcut Rapor déneminde goriilen gerilemede, net Gcret ve komisyon gelirleri
ile artan fonlama maliyetleri Uzerinden net faiz gelirlerindeki disus etkili olmustur. Aktif-pasif vade farki ve
2020 yilinda kullandirilan dusuk faizli krediler kaynakli olarak net faiz gelirlerinde gorulen dasus, guclt kredi
blyUmesi kaynakli hacim etkisiyle bir miktar dengelenmistir. 2021 yili ilk ceyreginde net Ucret ve komisyon
gelirleri karhhgi desteklerken, numuzdeki dénemde kredilerdeki yeniden fiyatlama strecinin devamiyla
birlikte net faiz marji kanalindan gelen karliligi sinirlayici etkinin hafifleyecegi 6ngorilmektedir. Karsilik
gelismeleri, dustk seyreden operasyonel giderler bluyumesi ve sermaye piyasasi islemleri dénem karllgina
olumlu katkida bulunmustur. Gegtigimiz Rapor déneminde ihtiyath bir yaklasimla ayrilan karsiliklar
sektoran risk yonetim kapasitesini desteklerken, mevcut Rapor doneminde kredi karsilik giderlerindeki
azahs da karliliga olumlu yansimistir.

Bankacilik sektéri sermaye yapisi gugli gérinUmunu korumaktadir. Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR)
mevcut Rapor doneminde 143 baz puan gerileyerek ytizde 18 diizeyinde gerceklesmistir. SYR
hesaplanmasina iliskin kullanilabilecek salgin donemi imkanlarinin BDDK tarafindan 30 Haziran 2021
tarihine kadar uzatilmasi genel olarak SYR'yi desteklerken, kredi riskine esas tutarin hesaplanmasina iliskin
imkanda kullanilabilecek d6viz kurunda yapilan giincelleme SYR'yi dustrici yonde etkilemistir. Karlihk
mevcut Rapor doneminde azalsa da 6zkaynaklara olumlu katki saglamaya devam etmistir.

Finansal istikrar Raporunun alt bélimlerinde yer alan temel géstergeler kullanilarak hesaplanan
Makrofinansal Gérinum Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kuresel salginin olumsuz etkileri sonucunda
geriledikten sonra izleyen donemde kademeli sekilde toparlanarak 2021 yili ilk ceyregi itibariyla tarihsel
ortalamasinin tzerine ¢cikmistir (Grafik 1.1). Son iki ceyrek itibariyla krediler ve bankacilik sistemi bilango
saglamlk gostergeleri ile firma kesimi ve hanehalki finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda
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olmustur. Kiresel finansal kosullar bu ddnemde olumsuz yonde gelisirken, yurt ici makroekonomik ortam
iktisadi faaliyette kaydedilen gliclU seyir ile bir miktar iyilesirken enflasyon ve cari dengeye yonelik riskler
dnemini korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin belirginlesmesiyle cari dengede ve
enflasyon goérinumunde beklenen iyilesme makrofinansal istikrari destekleyecektir. Fiyatlar genel
dizeyinde saglanacak istikrar, Ulke risk primlerinde disus, ters para ikamesinin baslamasi, doviz
rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla dnimuzdeki
donemde makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir.

Grafik I.1: Makrofinansal Gériiniim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Dipnot: Endeks hesaplamasi icin bakiniz: Finansal istikrar Raporu - Kasim 2019, Kutu 1.1.11.
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Kutu I.1.1

Finansal Piyasalarin Etkin isleyisine Yénelik Atilan Adimlar

Koronavirus salgininin reel sektére ve hanehalkina yoénelik olumsuz yansimalarini sinirlamayi teminen
alinan iktisadi faaliyeti ve makrofinansal istikrari destekleyici tedbirlerin bir kismi iktisadi faaliyetin
2020 yilinin son ¢eyreginde gliclu seyrini korumasi sonucunda kademeli olarak gevsetilmistir. Diger
taraftan salginin seyrine dair kiresel capta siuregelen belirsizliklerin de etkisiyle devam eden riskleri
yonetmek icin mevcut Rapor déneminde siki para politikasi durusuyla birlikte bazi tedbirlerin
uygulanmasina devam edilmis veya ilave tedbirler alinmasina ihtiya¢ duyulmustur.

Bu kutuda, mevcut Rapor déneminde finansal istikrari desteklemek ve piyasalarin etkin isleyisine
katkida bulunmak amaciyla uygulamaya konulan tedbir ve duzenleme adimlari ana basliklar altinda
O6zetlenmektedir (Tablo I.1.1.1).

Tablo 1.1.1.1: Finansal Piyasalara Yonelik Baslica Tedbir ve Diizenlemeler

1. TCMB Tarafindan Faiz Oranlarina ve Likidite Yénetimine iliskin Atilan Adimlar

Yurarlik Tarihi Tedbir / Diizenleme
Politika faizi orani olan 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ile doviz karsiligl TL swap
25 Aralik 2020 islemleri ve TL karsihig altin swap islemlerinde uygulanan TL faiz orani yiizde 15'ten
yuzde 17'ye yukseltilmistir.

4 Ocak 2021 TCMB Tarafli Swap islemleri ve BIST VIOP Nezdinde Turk Lirasi Uzlasmali Vadeli Déviz
islemleri TCMB Web Sitesinde islem valor tarihleri bazinda guinlik olarak yayinlanmaya
baslanmistir.

Bankalarin repo islemleri karsiligi TCMB'ye getirebilecekleri kiymetler arasina Hazine ve

4 Mart 2021 Maliye Bakanhginca kurumsal yatirnmcilara ihraci yapilan déviz, déviz endeksli ve altin

cinsi devlet ic borclanma senetleri dahil edilmistir.

Politika faizi orani olan 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ile doviz karsiligl TL swap
19 Mart 2021 islemleri ve TL karsiligi altin swap islemlerinde uygulanan TL faiz orani ylzde 17'den

yuzde 19'a yukseltilmistir.

2. Zorunlu Karsiliklar (zZK)'

Yururluk Tarihi Tedbir / Diizenleme

TL cinsinden ZK'lara 6denen faiz/nema orani tim bankalar icin ylzde 12'ye yukseltilmis,
27 Kasim 2020 ABD dolari cinsinden mevduat/katilim fonu yukumlaltkleri icin tesis edilen ZK'lara
yuzde 1,25 olarak uygulanan komisyon orani yiizde 0'a distralmiistar.
Parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini artirmak amaciyla sade bir zorunlu karsilk
sistemine gecilmesine karar verilmistir. ZK oranlari ve ZK faiz/nema oranlarinda kredi
blyumesine gore farklilasma uygulamasi kaldiriimis ve TL ve YP ZK oranlari tim
bankalar icin ayni seviyede olacak sekilde yeniden belirlenmistir.

25 Aralik 2020

TL ZK oranlarinin tim vade dilimlerinde ve yukumlulik turlerinde 200 baz puan
artirlmasina ve TL ZK'lara 6denen faiz/nema oraninin 150 baz puan artisla yizde 13,5'e

5 Mart 2021 yukseltilmesine karar verilmistir. Ayrica TL ZK'larin déviz cinsinden tesis edilebilmesi
imkani azami orani yizde 30'dan yiizde 20'ye, standart altin cinsinden tesis edilebilmesi
imkani azami orani yuzde 20'den ytzde 15'e dusurdlmastdr.

3. ihracat ve Déviz Kazandirici Hizmetler Reeskont Kredileri

Yururluk Tarihi Tedbir / Diizenleme

20 Mart 2020 tarihinde kuresel ekonomik belirsizlikler ile uluslararasi ticarette yasanan
glcluklerin reel sektdr firmalari Gzerindeki olasi etkilerinin hafifletiimesi amaciyla 720
gline yukseltilen, 7 Agustos 2020 tarihinde ise 360 giine indirilen ihracat ve déviz

4 Ocak 2021 kazandirici hizmetler reeskont kredilerinin azami vadesi 240 giin olarak giincellenmistir.
Yeni pazarlara yapilan ihracat, yUksek teknolojili Grtin ihracati ve doviz kazandirici
hizmetlerin finansmani amaciyla kullanilan krediler icin ise azami vade 360 gun olarak
belirlenmistir.

4. Mevduat / Katilim Fonlari, Kredi Kartlari ve Odeme Sistemleri

Yirarlak Tarihi Tedbir / Dizenleme
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BDDK tarafindan yapilan degisiklikle kredi kartlarinda taksitlendirme sureleri:

- Basil ve kulce halinde olmayan kuyumla ilgili harcamalarda 8 aydan 6 aya,
18 Aralik 2020 - Fiyati 3.500 TL'ye kadar olan televizyon alimlari harig elektronik esya alimlarinda 6
aydan 4 aya,
- Mobilya ve elektrikli esya alimlarinda 18 aydan 12 aya indirilmistir.
3321 Sayili Cumhurbaskani Karariyla, 30 Eyltl 2020 - 31 Aralik 2020 tarihleri arasinda
acllan veya vadesi bu tarihler arasinda yenilenen mevduat/katilim fonlarinda
uygulanan stopaj oranlarini,
- Vadesiz ve ihbarli hesaplar ile 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda ylizde 15'ten
yuzde 5S'e,
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli hesaplarda ylzde 12'den yuzde 3'e,
- 1 yildan uzun vadeli hesaplarda yuzde 10'dan ytzde O'a
indirilmesinde uygulamanin siresi 31 Mart 2021 tarihine uzatilmistir.

23 Aralik 2020

TCMB, bankalarca ticari musterilerden ve finansal tiketicilerden tahsil edilen Ucretlere
iliskin tebliglerde, FAST islemleri karsiliginda alinabilecek Ucretin EFT islemleri Gicret

31 Aralik 2020 sinirlamalarina tabi olmasina ve EFT sisteminin resmi ¢calisma saatleri disinda
gerceklestirilen FAST islemleri icin s6z konusu azami Ucretlerin yuzde 50 artirnmli olarak
uygulanmasina yonelik degisiklik yapmustir.

BDDK, bankalarin, bankalar adina kiymetli maden degerleme ve toplama hizmeti veren
anlasmali kuyumcular ve kiymetli maden eksperleri tarafindan banka musterilerinin
altin cinsinden mevduat/6zel cari/katilim hesaplarina alacak kaydetmek Uzere
topladiklari fiziki altinlarin asgari milyem degerlerini belirlemistir.

10 Subat 2021

3755 sayili Cumhurbaskani Karariyla, mevduat/katilim fonlarinda uygulanan stopaj

1 Nisan 2021 oranlarinin indirim siresi 31 Mayis 2021 tarihine kadar uzatilmistir.

TCMB tarafindan yayimlanan Odemelerde Kripto Varliklarin Kullaniimamasina Dair
Yonetmelik'te,
- Kripto varliklarin 6demelerde dogrudan veya dolayli sekilde kullanilamayacag, buna
yonelik hizmet sunulamayacagy,
- Odeme hizmeti saglayicilarinin, 6deme hizmetlerinin sunulmasinda ve elektronik para
30 Nisan 2021 ihracinda kripto varliklarin dogrudan veya dolayli olarak kullanilacagi bir sekilde is
modelleri gelistiremeyecegi, bu tir is modellerine iliskin herhangi bir hizmet
sunamayacagl,
- Odeme ve elektronik para kuruluslarinin, kripto varliklara iliskin alim satim, saklama,
transfer veya ihra¢ hizmeti sunan platformlara veya bu platformlardan yapilacak fon
aktarimlarina aracilik edemeyecegi belirtilmistir.
3941 Sayili Cumhurbaskanligi Karariyla, kripto varlik hizmet saglayicilari ve tasarruf
1 Mayis 2021 finansman sirketleri sug gelirlerinin aklanmasi ve terériin finansmaninin 6nlenmesine
dair Yonetmelik kapsamina dahil edilmistir.

5. Kredi Kullandirimina ve Bor¢ Odemelerine Déniik Diizenlemeler

Yirarlak Tarihi Tedbir / Dizenleme

KGF, Avrupa Yatirim Fonu araciligiyla yuritilen COSME-isletmelerin ve KOBI'lerin
Rekabet Edebilirligi Programi kapsaminda KOBI'lere 1 yili 6demesiz olmak (izere asgari
36 azami 60 aya kadar vadeli 7,5 milyar TL tutarinda kredi destek paketi hazirlamistir.
KOBI'ler bu kapsamda 1 milyon 125 bin TL'ye kadar kredi kullanabilecektir.

Dunya Bankasi tarafindan Turkiye'de KOSGEB araciliglyla 300 milyon ABD dolari
finansman saglayacagi duyurulmustur. Koronavirs salgininin mikro ve kiguk 6lcekli
isletmeler (MKT'ler) Gizerindeki yipratici etkileri dikkate alinarak tasarlanan bu proje ile
éncelikli sektorlerdeki MKi'lere hizli ve kolay erisimli isletme sermayesi destegi
verilerek, MKi'lerin faaliyetlerini ve istihdam seviyelerini stirdiirmelerinin saglanmasi
amaglanmaktadir. Destek programi:

-imalat sektériindeki MKi'lere “faizsiz geri 6demeli destek" ve

-2017 ve sonrasinda kurulan ve imalat, bilgisayar programlama ve bilimsel Ar-Ge
sektorlerinde faaliyet gdsteren genc inovatif MKi'lere “faizsiz geri 6demeli destek"
veren iki bilesenden olusmaktadir.

Ticaret Bakanliginca, koronavirls salgini nedeniyle ticari faaliyetleri olumsuz etkilenen
esnaf ve sanatkarlara ve gercek kisi tacirlere yonelik hibe destegi programi
aciklanmistir. Buna gore,

-Hibe, gelir kaybi destegi ve kira destegi olarak verilecek,

8 Aralik 2020

21 Aralik 2020

24 Aralik 2020

T YUrarlik tarihi ZK tesis donemi baslangi¢ giiniint géstermektedir.
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-Gelir kaybi destegi 3 ay sureyle aylik 1000 TL,
-Is yeri kira olanlara kira destegi 3 ay stireyle, bilyiiksehirlerde 750 TL, diger illerde 500
TL, kira bedelinin kira destek tutarinin altinda olmasi durumunda is yeri kira bedeli
olarak belirlenmistir.
Ticaret Bakanligl, perakende isletmelerce tiketicilere yonelik gerceklestirilen taksitli
satislara yonelik uygulamalari yeniden dizenlemistir. Buna gore:
-Video, kamera ve ses sistemi gibi elektronik esya satislari ile fiyati 3.500 TL'nin Ustlinde
olan televizyon satislarinda taksit siresi 6 aydan 4 aya cekilmistir.
26 Aralik 2020 -Buzdolabi, camasir makinesi, bulasik makinesi ve elektrikli ev aletleri gibi elektrikli
esya satislari ve mobilya satislarinda daha 6nce 18 olan taksit sayisi siniri 12'ye
indirilmistir.
-Perakende isletmelerce basili ve kilce halinde olmayan kuyum satislarinda
taksitlendirme suresi siniri 8 adan 6 aya cekilmistir.
3340 Sayili Cumhurbaskani Karari ile Halkbank'in,
- Onceki yillarda alinan kararlar kapsaminda Esnaf ve Sanatkar Kredi ve Kefalet
Kooperatifleri (ESKKK) kefaletiyle veya dogrudan kullandirdigi bakiyesi 2021'e devreden
krediler ile 1 Ocak -31 Aralik 2021 arasinda kullandirilacak kredilere ytzde 50 oraninda,
- SOz konusu kredilerden Karar ile belirlenen bazi 6zel kosullari tasiyan kredilere ise
yuzde 100 oraninda faiz indirimi uygulanmasina, bu Karar kapsaminda acilan
kredilerden dogacak gelir kayiplarinin Hazine ve Maliye Bakanhgi'nca karsilanmasina
karar verilmistir.

29 Aralik 2020

Cevre ve Sehircilik Bakanlgi'nca kentsel dontsime yonelik banka kredisi faiz destekleri
yeniden duzenlenerek, hak sahiplerince bankalardan kullanilacak kredilere saglanacak
faiz desteklerinde, kredi anapara tutari icin belirlenen Ust limitlerin artirildig
duyurulmustur. Hak sahipligi bazinda destek saglanacak kredi anapara tutari icin Ust
limit, "glclendirme" kredilerinde 50 bin TL'den 80 bin TL'ye, "konut yapim", "konut
edindirme", "is yeri yapim" ve "is yeri edindirme" kredilerinde ise 125 bin TL'den 200
bin TL'ye yukseltilmistir. Bir hak sahibi adina faiz destegi saglanacak toplam kredi tutar
da 625 bin TL'den 1 milyon TL'ye ¢ikariimistir.

13 Subat 2021

TCMB tarafindan Bankalarca Ticari Misterilerden Alinabilecek Ucretlere iligkin Usul ve
Esaslar Hakkinda Teblig'de yapilan degisikle, bankalarin ticari musterilere kullandirilan
nakdi krediler icin kredi miktarinin yizde 1'ine kadar alabilecekleri kredi kullandirim
Ucreti yuzde 1,1'e yUkseltilmistir. 1 Mart 2021 tarihinden itibaren kullandirilan
kredilerde ticari musterinin kredinin tamami i¢in erken 6deme talebinde bulunmasi
halinde bankalar bu talebi kabul etmek durumunda olup, bu musterilerden TL krediler
icin gerekli faiz ve diger maliyet unsurlarina iliskin indirimler yapilarak hesaplanan ve
musteri tarafindan bankaya erken édenen tutarin, kalan vadesi 24 ayl asmayan
kredilerde ylUzde 2'sine, kalan vadesi 24 ayi asan kredilerde ise ytzde 2'nin Uzerine
kalan vadenin 24 ayi asan kismindaki her bir yil i¢in ylizde 1 eklenerek hesaplanan
tutara kadar erken 6deme Ucreti alinabilecektir. S6z konusu hesaplamada kalan
vadenin 24 ayi asan kismindaki sureler yila tamamlanacak olup, déviz cinsi veya dovize
endeksli kredilerde ise TL krediler igin uygulanacak azami Ucretin bir puan artirimli hali
uygulanabilecektir.

1 Mart 2021

Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan aciklanan Ekonomi Reformlari Eylem Plani
kapsaminda;

-KGF teminati ile 5. ve 6. bolgelerde imalata dayall, ithal ikamesi ve ihracati dnceleyen
yatirimlara uzun vadeli kredi destegi saglanmasi,

-ilave istihdama Finansman Destegi kapsaminda mikro ve kiicik isletmelerde ilave
istihdam basina 100 bin TL (en fazla 500 bin TL) KGF kefaletli kredi imkani verilmesi, bu
kapsamda 2 yil vade (6 aya kadar 6demesiz donem) kullandirim saglanmasi,
-istihdama katilan her 1 kisi icin 12 ay boyunca édenen sosyal sigorta ve issizlik
sigortasi primlerinin kredi faiz bakiyesinden dusulmesi,

-KOBI'lerin Devlet Destekli Alacak Sigortasi Sistemi ile glivence altina alinan
alacaklarinin bankalar nezdinde teminat olarak kabul edilmesi,

imkanlari getirilmistir.

12 Mart 2021

Ticaret Bakanligl, perakende isletmelerce gerceklestirilecek taksitli mal ve hizmet
satislarinda taksitlendirme siresini 12 ay olarak sinirlayan genel hiikme tabi olan konut

16 Mart 2021 ve tasit satiglarin taksitlendirme sureleri yeniden diizenlenmistir. Buna gére, konut
satislari igin taksit sinirlamasi kaldirilmis, tasit satislarinin ise tasitin degerine gore 24 ile
60 ay arasinda taksitli satisa konu olabilecegi hukme baglanmustir.

BDDK, Ekonomi Reformlari Eylem Plani dogrultusunda “Bireysel Bankacilik Analiz ve
16 Nisan 2021 Derecelendirme Modeli (BAM)" gelistirilmistir. BAM ile halihazirda yapilmakta olan
mevzuata uygunluk denetimine ilaveten proaktif bir bakis acisiyla banka isleyisinin, is
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23 Nisan 2021

30 Nisan 2021

1 Mayis 2021

21 Mayis 2021

25 Mayis 2021

26 Mayis 2021

modelinin, strateji ve politikalarinin finansal tuketicilerin hak ve menfaatleri
kapsaminda degerlendirilmesi ve bu dogrultuda kural ve standartlar olusturularak en
iyi uygulamalarin yayginlastiriimasi amaclanmaktadir.

Resmi Gazete'de yayimlanan 31463 sayili Cumhurbaskani karari ile yeni koronavirts
nedeniyle dissal etkenlerden kaynaklanan dénemsel durumlar kapsaminda zorlayici
sebep gerekcesiyle kisa calisma uygulanan isyerleri icin kisa calisma 6deneginin siresi
30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatilmistir.

Ticaret Bakanlgl, salgin tedbirleri kapsaminda esnaf ve sanatkar icin 2021 yilhinin ilk tg
ayi olarak belirlenen 1.000 TL hibe destegi ile blyuksehirlerde 750 TL, diger illerde ise
500 TL olarak saglanan kira desteginin uygulama suresinin bir ay uzatildigini
aciklamistir.

KOSGEB vasitaslyla imalat sektorlerinde calisan mikro ve kuguk olcekli isletmeler ile
teknoloji tabanli start-up'lar i¢in toplamda 5 milyar TL butgeli yeni bir destek programi
baslatiimistir. Buna gére mikro isletmeler 30 bin TL'ye kadar, kicuk isletmeler ise 75
bin TL'ye kadar olmak Uzere, 3 yil geri 6demesiz ve tamami faizsiz sekilde destekten
faydalanabilecektir. Ayrica TESKOMB ve Halkbank araciliglyla esnafa kullandirilan
kredilerin taksit 6demeleri, 1 Temmuz 2021 tarihine kadar ertelenmistir.
Resmi Gazetede yayinlanan 3998 sayili Cumhurbaskani karari ile salgin nedeniyle zarar
goren esnafa iki grup halinde toplam 4 milyar 622 milyon TL hibe destegi verilecegi
aciklanmistir. Bu baglamda,
- ilk grupta yer alan; kahve, kafe, cay bahcesi, okul personel servisi, digiin salonu,
Ogrenci yurdu, kantin, kirtasiye, hamam gibi 235 bin esnafa 5 bin TL,
- ikinci grupta yer alan 1 milyon 150 bin esnafa ise 3 bin lira hibe destegi saglanacaktir.
31491 sayili Resmi Gazetede yayinlanan degisiklikle 2021 yili Mart dénemine iliskin
bildirilen hizmet beyannamelerindeki sigortali sayisi 50'nin altinda olan 6zel sektor
isverenlerinin 1 Temmuz 2021ila 30 Haziran 2022 tarihleri arasinda ilave istihdam
saglamalari durumunda, bu sigortalilar i¢in prime esas kazang alt sinir Uzerinden
hesaplanan ve tamami yasal slresi icinde 6denen sigorta primi ve issizlik sigortasi sigortali
ve isveren hissesi primlerinden saglanan prim tesvik, destek ya da indirimleri distldikten
sonra kalan tutar, ilgili isverenlerce 30 Haziran 2022 tarihine kadar kullanilan kredilerde
12 aylk sureye iliskin primlerin 6denmesini muteakip kredi faiz veya kar payi
bakiyesinden dusulecektir. Bu madde kapsaminda kredi garanti kurumlarinca kredi faiz
veya kar payi bakiyesinden dusulen tutar Fondan karsilanacaktir.
Hazine ve Maliye Bakanligi, KOBi'lere finansman destegi icin 10 bankanin katilimiyla,
TOBB ve KGF isbirliginde 2021 Nefes Kredisi paketi baslatilacagini agiklamistir. Bu
kapsamda,
- Faiz orani yillik ytzde 17,5 olarak belirlenmistir. 6 ay 6demesiz dénem imkani ile
beraber kredi geri 6demeleri 12 esit taksitte yapilacaktir.

Paket kapsaminda 2020 yili cirosu 1 milyon TL'yi asmayan KOBI'ler azami 50 bin TL,
cirosu 1-10 milyon TL arasinda olan KOBI'ler ise azami 200 bin TL kredi kullanabilecektir.
- Bu paket ile yillik cirosu 10 Milyon TL altinda olan ve 2020 yili cirosunda 2019 yilina
gore ylzde 25 kayip yasayan; Ticaret, Deniz Ticaret, Sanayi, Ticaret ve Sanayi veya Ticaret
Borsasi'na kayitl Uyelere isletme sermayesi finansman imkani saglanacaktir.

- 1 Haziran 2021'den itibaren uygulanmaya baslayacak olan pakette Hazine destekli
KGF kefaleti saglanacaktir.

6. Kredi ve Alacaklarin Siniflandirilmasi ve Yasal Rasyo Sinirlamalari

Yirarlak Tarihi

8 Aralik 2020

Tedbir / Dliizenleme

BDDK Karari ile 30 Haziran2021 tarihine kadar;

i. Bankalar tarafindan Kredilerin Siniflandiriimasi ve Bunlar igin Ayrilacak Karsiliklara iligkin
Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik kapsaminda kredilerin donuk alacak siniflandiriimasi
icin 6ngodrilen 90 gunluk gecikme siresinin 180 gin olarak uygulanmasina ve 90 gunlik
gecikmeye ragmen 2. grupta siniflandiriimaya devam olunan krediler icin ayrilacak
karsiliklarin, bankalarin TFRS 9 kapsaminda beklenen kredi zararinin hesaplanmasinda
kullandiklari kendi risk modellerine gére ayirmalarina devam olunmasina,

ii. Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Muhasebe Uygulamalari ile
Finansal Tablolari Hakkinda Yénetmelik kapsaminda anapara, faiz veya her ikisinin tahsili
vadesinden veya 6denmesi gereken tarihlerden itibaren finansman sirketleri icin en fazla
90 guin olan gecikme suresinin, TFRS 9 kapsaminda beklenen kredi zarari ayiran sirketler
icin de gecerli olmak tzere, 180 gun ve finansal kiralama sirketlerince 240 gun olarak
uygulanmasina ve 90 giinlik gecikmeye ragmen “Tasfiye Olunacak Alacaklar" hesabina
aktarilmayan alacaklar icin sirketlerce kendi risk modellerine gére karsilik ayriimasina
devam olunmasina,
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iii. Kredilerin II. Grupta siniflandiriimasi icin dngérulen 30 giin gecikme siresinin, |. Grupta
izlenen krediler icin 90 glin olarak uygulanmasina ve 30 gunltk gecikmeye ragmen I.
Grupta siniflandiriimaya devam olunan krediler icin ayrilacak karsiliklarin, bankalarin TFRS
9 kapsaminda beklenen kredi zararinin hesaplanmasinda kullandiklari kendi risk
modellerine gore ayrilmasina devam edilmesine,

iv. Bankaca kredi borcuna karsilik olarak edinilen veya ayni olarak 6deme yapilan
kredilerin canli alacak olarak siniflandirilabilmesine, yeniden yapilandirilan donuk
alacaklarin 2. grup altinda yeniden yapilandiriimis bir alacak olarak siniflandirilmasi igin
saglanmasi gereken bir yillik izleme suresinin "6 ay" olarak uygulanmasina,

v. Yeniden yapilandirilmig kredilerin geri 6demesi icin saglanan kolayliklarin devam etmesi
cercevesinde bir yillik izleme suresi icerisinde anapara ve/veya faiz 6demesi 30 giinden
fazla geciken ya da bu sure icinde bir kez daha yeniden yapilandirmaya tabi tutulan
kredilerin Ill. Grupta siniflandirilma sartinin da uygulanmamasina,

vi. Emtia ve gayrimenkullerin edinim tarihinden itibaren 3 yil icinde elden cikarilmasi
zorunlulugunun uygulanmamasina

karar verilmistir.

vii. Sermaye Yeterlilik Rasyosu diizenlemesinde;

- Gercege uygun degeri diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerlerin net degerleme
farklarinin negatif olmasi durumunda bu farklar 6zkaynaklara yansitiimayabilmesine,

- Kredi riskine esas tutarin hesaplanmasinda, parasal varliklar ile parasal olmayan
varliklardan, tarihi maliyet cinsinden &lgtlen yabanci para birimindeki kalemler disinda
kalanlarin Turkiye Muhasebe Standartlari uyarinca degerlenmis tutarlari ve ilgili 6zel
karsilik tutarlari hesaplanirken, hesaplama tarihinden énceki son 252 is giniine ait TCMB
déviz alis kurlarinin basit aritmetik ortalamasi kullanilabilmesine,

viii. Yabanci Para Net Genel Pozisyonu (YPNGP)/Ozkaynak oranina iliskin diizenlemede
bankalarin sahip olduklari menkul kiymetlerden, 23 Mart2020 tarihi itibariyle
portfoylerinde yer alanlarin deger dusus karsiliklart YPNGP hesaplamasinda dikkate
alinmayabilmesine karar verilmistir.

7. Yurt Disi Yerlesiklerle Yapilan Tiirev islem Diizenlemeleri

Yirarlak Tarihi Tedbir / Diizenleme

BDDK Karart ile bankalarin, yurtdisindaki konsolidasyona tabi kredi kurulusu ve finansal

kurulus niteligini haiz ortakliklari ile yurtdisindaki subeleri de dahil olmak Gzere, yurt

disinda yerlesik finansal kuruluslara yapacaklari TL plasmanlar, TL depo, TL repo ve TL

kredilerin toplaminin bankalarin en son hesapladiklari yasal 6zkaynaklarinin yizde 0,5'i ile
30 Kasim 2020 sinirlandinimasina karar verilmisti. Kurulca yapilan degerlendirme neticesinde, piyasalarin

etkin calismasina yonelik olarak s6z konusu sinirlamanin

-Ylzde 0,5 yerine yuzde 2,5 olarak yeniden belirlenmesine ve

-Bankalarin yurt disinda yerlesik finansal kuruluslara tanimladiklari giin ici (overdraft) TL

kredi imkaninin bu sinirlamaya tabi olmamasina karar verilmistir.

8. Diger Diizenlemeler

Yirarlak Tarihi Tedbir / Diizenleme

Altin karsiligl TL, dolar ve euro takas islemleri yapilmasini saglayacak olan Kiymetli

Madenler Swap Pazari BiST nezdinde faaliyete bagladi.

SPK Karariyla araci kurumlar tarafindan repo ve ters repo islemlerine konu edilebilecek

finansal araglar arasina:

-Turkiye Varlik Fonu'nun Kanun uyarinca ihrag ettigi bor¢lanma araglari,

-Tarkiye'de yerlesik ihracgilar tarafindan yurt icinde veya yurt disinda ihrag edilmis

gayrimenkul sertifikalari ve projeye dayali menkul kiymetler,

-Serbest fonlar haric olmak tzere yatirim fonlarinin katiima paylari,

31 Aralik 2020 -Hazine ve Maliye Bakanhgi ve TCMB'nin Uye oldugu uluslararasi kurulus niteligindeki
yabanci kuruluslarca ihrag edilmis kiymetler eklenmistir. Ayrica, séz konusu finansal
araglarin degerlemesine ve teminatlandiriimasina iliskin gerekli degisiklikler yapilmistir.
Repo ve ters repoya konu edilen, araci kurumlarin kendilerinin veya sermaye, yonetim ve
denetimlerine hakim olduklari bagl ortaklik, istirak ve muesseseleri ile araci kurumlarin
mevduat ve katilim bankalari harig nitelikli pay sahiplerinin ihrag ettigi finansal araglarin
tutari araci kurum 6z sermayesinin ylzde 10'unu asamayacagl hikme baglanmistir.
GUmus vadeli islem sézlesmelerinin VIOP'da isleme acilmasina, sézlesmelerin ytizde 10

15 Ocak 2021 fiyat degisim limitiyle aksam seansinda islem gérmeye baslamasina ve 1 Subat 2021 tarihi
itibariyle ise piyasa yapicilik programina dahil edilmesine karar verilmistir.

BDDK tarafindan olasi kar dagitim taleplerinin, ihtiyatlilik ilkesi ve basta sermaye yeterlilik

29 Ocak 2021 rasyosu olmak tzere bankalarin 6zel durumlari ¢ercevesinde 2020 yili dénem net karinin

yuzde 10'ununa kadar karsilanmasini uygun gérmastur.

16 Kasim 2020
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BDDK tarafindan Bankalarca Yapilacak Repo Ve Ters Repo islemlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik'te yapilan degisikle, bankalarca yurt icinde yerlesiklerle yapilacak
repo ve ters repo islemlerine konu olabilecek finansal araglar arasina
-Turkiye Varlik Fonu tarafindan ihrag edilecek bor¢lanma araglari,
-Gayrimenkul sertifikalari ve projeye dayali menkul kiymetler,
-Serbest fonlar harig olmak tzere yatirim fonlarinin katilma paylari,
-Turkiye Cumhuriyeti devletinin kamu tuzel kisiligi altinda yer alan ve ayri tuzel kisiligi

10 Subat 2021 olmayan kamu kuruluglarinin ve TCMB'nin Uyesi ya da ortagi oldugu uluslararasi
kuruluslarca ihrag edilmis bor¢lanma araglari eklenmis ve bu araglarin degerlemesine ve
teminat oranlarina iliskin huktmler getirilmistir.
Ek olarak yurt disinda yerlesiklerle yapilacak repo ve ters repo islemlerinde sadece BIST
tarafindan BiST pazarlarinda repo ve ters repo islemlerine konu olmak tizere belirlenen
paylar isleme konu edilebilirken yurt disindaki borsalarda veya teskilatlanmis diger pazar
yerlerinde islem goren paylar repo ve ters repo islemine konu edilemeyecegi
dizenlenmistir.
7292 sayil Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu ile Baz
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile tasarruf finansman sirketlerinin ¢alisma

7 Mart 2021 esaslari belirlenmistir. S6z konusu sirketlerin asgari sermaye tutarinin 100 milyon TL

olmasina ve finansal kiralama ve finansman sirketlerinin asgari sermaye tutarinin ise 20
milyon TL'den 50 milyon TL'ye cikariimasina karar verilmistir.

SPK tarafindan 3 aylik ara dénem finansal rapor hazirlamakla ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’na (KAP) bildirmekle yikimli olan,

i) Portfoy yonetim sirketleri ve yatirim kuruluslarinin hentz kamuya agiklanmamis
01.01.2021-31.03.2021 g aylik ara hesap donemine ait finansal raporlarinin bildiriminin,
sermaye piyasasi mevzuatinda belirlenmis olan nihai bildirim strelerine 30 giin eklenmek
suretiyle yapilmasina,

29 Nisan 2021 ii) Sermaye piyasasl araclari bir borsada ve/veya teskilatlanmis diger pazar yerlerinde
islem goren isletmelerin hentiz kamuya aciklanmamis 01.01.2021-31.03.2021 tg aylik ara
hesap donemine ait finansal raporlarinin bildiriminin, sermaye piyasasi mevzuatinda
belirlenmis olan nihai bildirim strelerine 30 glin eklenmek suretiyle yapilmasina,

iii) (i) ve (i) bentlerinde yer alan 6zel hesap donemine sahip isletmelerin, nihai bildirim
suresi 2021 yilinin Nisan veya Mayis ayi olan ve hentiz kamuya aciklanmamis finansal
raporlarinin bildiriminin, ilgili mevzuatla belirlenen strelere 30 giin eklenmek suretiyle
yapilabilmesine karar verilmistir.

Bireysel Emeklilik Sistemi'nde gerceklestirilen degisiklik ile katihmcilarin piyasadaki tim
sirketlerin fonlarini portfoylerine ekleyebilmesinin 6nu agilmistir. 1 Temmuz 2021'den
itibaren emeklilik yatinm fonlari merkezi bir platformdan alinip satilabilmesine ve fon
degisiklik hakkinin yilda 6'dan 12'ye cikarilmasina karar verilmistir.

6 Mayis 2021



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2021 | Makroekonomik Gérinim

Il. Makroekonomik Gorinum

Salgina yénelik sosyal izolasyon 6nlemlerinin ulkelerde kademeli olarak kaldirilmasinin, salgin
déneminde lilkelerce ortaya koyulan 6nlem paketlerinin ve asi uygulamalarinin etkisiyle 2020 yil
ikinci yarisindan bu yana belirsizlikler azalmaktadir. 2020 yili Mart ayindan baslayarak para
politikalarinda yapilan genisleyici yonlt degisiklikler bayuk 6lctide gecerliligini korumaktadir. Kuresel
toparlanma ve olumlu buyiime gérantmi ile 2020 yili Ekim ayr itibariyla GOU hisse senedi piyasalarina net
portféy girisi yasanirken, gelismis tilkelerde uzun vadeli tahvil getirilerindeki artis GOU tahvil piyasalarina
yonelen portfoy hareketlerindeki dalgalanmada etkili olmaktadir.

Salginin seyri, asi konusundaki gelismeler ve salgina yonelik tedbirlerin suresine dair belirsizlikler,
tlkeler arasi toparlanmada belirgin farklilasma, artan kredi riskinin yansimalari ile yliksek ve salgin
déneminde 6nemli di¢iide artan kuresel bor¢luluk kiiresel finansal istikrar agisindan 6ne ¢ikan
kirilganhk unsurlaridir. Nitekim, salginin gelisiminin, etkisinin ve asi takvimlerinin halen belirsizligini
korumasi, ekonomik gérinim Uzerindeki belirsizligin de devam etmesine yol agmaktadir. Bu kapsamda,
tedbirlerin suresi, tedbirlerden ¢ikisin zamanlamasi ile bu surecin yaratacagi 6dunlesimlerin yénetilmesi ve
asllama konusunda Ulkeler arasindaki farkliliklar biyime gériinimu Uzerinde belirleyici olacaktir. Ekonomik
blyumenin Ulkeler arasindaki farklilasmasi ve gelismis lke para politikalarina dair belirsizlikler GOU'lere
yonelik sermaye akimlarinda oynakliga neden olabilecektir.

Yurt ici iktisadi faaliyette gérulen giiclu seyir i¢ ve dis talep kaynakli olarak devam etmektedir. Bu
iyilesme siirecinde sanayi uretimi ve kuresel ticaretteki ivmelenme belirleyici olurken, salgina iliskin
gelismelerin ve kiresel 6lcekte seyahat kisittamalarinin kismen devam etmesi hizmet sektoriindeki
toparlanmayi sinirlamaktadir. Cari islemler dengesi gliclU seyreden i¢ talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki
artislardan da olumsuz etkilenmektedir. Bununla birlikte, ihracattaki gu¢lt artis egilimi, altin ithalatindaki
belirgin gerileme ve finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gézlenen yavaslama cari islemler
hesabinda éngérilen iyilesmeyi desteklemektedir. istihdami korumaya yénelik tedbirler salginin isgiicii
piyasasi tzerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isgticiine katilim oranindaki yikselme egilimi son
aylarda issizlik oranini artirici etki yapmaktadir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislarin yani sira talep ve
maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyeler, fiyatlama
davranislari ve enflasyon gorinimu tzerinde etkili olmaktadir.
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I1.1 Uluslararasi Gelismeler

Danya capinda koronavirse karsi alinan karantina énlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin
boyunca alinan ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve ¢cok sayida ulkede asilarin uygulanmaya
baslamasi sonucunda 2020 yil Haziran ayindan bu yana kuaresel iktisadi politika belirsizligi azalig
egilimindedir (Grafik 11.1.1). Genel egilim disus yonlu olmakla birlikte, asilama hizi ve salginin seyrine bagli
olarak politika belirsizligi Glkeler arasinda farkllik gostermektedir. Ayrica, ABD Baskanlik se¢im strecinin
finansal piyasalar Uzerinde olusturdugu dalgalanmalara bagli olarak ve bazi Glkelerde salginin ikinci
dalgasinin gortulmesinin etkisiyle kiresel iktisadi politika belirsizligi 2020 yili Ekim ve Kasim aylarinda gecici
olarak artmistir.

2020 yili Mart ayindan baslayarak para politikalarinda yapilan genisleyici yonli degisiklikler buyuk élctde
gecerliligini korumaktadir. ABD Merkez Bankasi (Fed) tarafindan, 2020 yili Aralik ayinda ve devaminda
gerceklestirilen FOMC toplantilarinda aylik 120 milyar ABD dolari seviyesinde olan varlik alimlarinin “fiyat
istikrari ve maksimum istihdam hedeflerine ulasiimasi yéntinde 6nemli iyilesme kaydedilene kadar”
surduarudlecegi vurgulanmistir. FOMC Uyeleri, politika faizinin 2023 yili sonuna kadar ytzde 0'a yakin olmasini
ongormektedir (Grafik 11.1.2). Bununla beraber, mevcut piyasa beklentisi, artan enflasyon beklentilerine
paralel olarak, 2022 ve 2023 yillarinda birer defa olmak Utzere toplamda iki kez faiz artirimi olacagi
yonundedir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarafindan 2020 yili Mart ayinda 750 milyar euro olarak agiklanan Pandemi
Acil Durum Alim Programi’'nin buyuklGgu, 2020 yili Haziran ve Aralik ayi para politikasi kararlari kapsaminda
sirasityla 600 ve 500 milyar euro ilaveler ile 1,85 trilyon euro olarak gtincellenmistir. S6z konusu programin
bitisi en erken 2022 yili Mart ayi olarak aciklanirken, program koronavirus krizinin sona erdigine karar
verilene dek uzatilabilecektir. Ayrica, 20 milyar euro tutarinda aylik olarak strdurulen varlik alim programi
devam etmektedir.

Grafik 11.1.1: iktisadi Politika Belirsizligi Grafik 11.1.2: FOMC Uyelerinin Medyan
Endeksleri (Endeks, 2012=100) Politika Faizi Tahminleri (DUz Cizgi) ve Piyasa
Beklentileri (Kesikli Cizgiler) (%)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 04.21 Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: 07.05.21
Dipnot: Endeksler seviye olarak kendi arasinda Dipnot: Kesikli cizgiler 30 glinlik Fed fonlari vadeli faiz
karsilastirilabilir degildir. sozlesmelerinin ima ettigi oranlari gdstermektedir. FOMC

Uyelerinin politika faizi tahminleri Eyltl 2020, Aralik 2020
ve Mart 2021 toplantilari igin degismemistir.

2008 Kuresel Finansal Krizinden bu yana yUksek seyretmekte olan kiresel borgluluk, salginda saglanan bol
likidite destegiyle dnemli dlcide artmistir. Bu artisin dnemli bir b6lumu ekonomiyi desteklemek icin alinan
mali tedbirlerin etkisiyle kamu sektoru kaynakli olurken, reel sektor borcu da hem gelismis Ulkelerde hem
GOU'lerde yuksek artis géstermistir. Reel sektoriin ve kamu sektériiniin yiksek borclulugu birer kiiresel
kirlganhk unsuru olarak én plana cikmistir. GOU'lerde salgin sonrasinda likidite baskisiyla karsilasan reel
sektoran kredi borcu artarken, 2019 yili sonundan 2021 yili ilk ceyregine kadar tim kesimlerde borgluluk,
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GSYiH'ye oranla ylkselmistir (Grafik 11.1.3). Kiiresel Finansal Kriz sonrasi getirilen diizenlemeler ile
GOU'lerde azalan yabanci para cinsi borgluluk, ézellikle hanehalki tarafinda dustik seviyede kalmaya devam
etmektedir (Grafik I1.1.4). 2020 yili icerisinde ve 2021 yil ilk ceyreginde yabanci para cinsinden bor¢luluk tim

sektorlerde azalmaya devam etmistir.

Kiresel 6lcekte, KOBI ve blylk firmalar bor¢luluk ve finansmana erisim acisindan ayrismaktadir. Ayrica
salginin etkisi sektorler arasinda da farklilik gdstermektedir. Salgin ve buna bagli kisitlama ve seyahat
yasaklarindan daha olumsuz etkilenen sektorlerin artan bor¢lulugu ve zayif karhliklari, firmalarin
bilancolarini ve dolayisi ile kredi notlarini da etkilemeye baslamistir. Destek tedbirlerinin halen devam
ediyor olmasi ise, nakit akisi problemi yasayan firmalarin olasi iflas ve 6deme zorluklarini azaltmaktadir.

Grafik 11.1.3: GOU’lerde Borgluluk (% GSYiH)

Grafik 11.1.4: GOU’'lerde Toplam Borgluluk
icinde YP Payi (% Toplam Borclanma)
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Dipnot: Ulkelerin GSYiH agirliklari esas alinarak ortalama
hesaplanmistir. GOU'ler: Arjantin, Brezilya, Sili, Cin,
Kolombiya, Cekya, Misir, Gana, Hong Kong, Macaristan,
Hindistan, Endonezya, israil, Kenya, Libnan, Malezya,
Meksika, Nijerya, Pakistan, Filipinler, Polonya, Rusya, Suudi
Arabistan, Singapur, Guney Afrika, GUney Kore, Tayland,
Tarkiye, Ukrayna ve Birlesik Arap Emirlikleri.

2020 yih dérdincu ceyregi ve 2021 yili ilk ¢eyregi tahmindir.
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israil, Gliney Kore, Malezya, Meksika, Polonya, Rusya
Federasyonu, Suudi Arabistan, Singapur, GUney Afrika,
Tayland, Turkiye, Ukrayna.

Kaynak: IIF

2020 yili dérdiincu geyregi ve 2021 yili ilk ceyregi
tahmindir.

Kiresel finansal reformlar sayesinde bankalar, koronaviris salgini donemine sermaye yapisi ve likidite
pozisyonlari agisindan gugli bir sekilde girmistir. Takip eden donemde diuzenleyici otoriteler ve merkez
bankalari tarafindan hizli bir sekilde devreye alinan 6nlemler sayesinde sektdrde hem likidite sikintisi
yasanmamis hem de temettu dagitimlarina getirilen sinirlamalar ile bankalarin sermaye dizeylerinde
onemli bir asinma olmasinin 6ndne gecilmistir. Bununla beraber, kredi garantileri ve geri 6demelere
saglanan erteleme gibi dizenleme esneklikleri basta olmak Gzere salgina dair olagantsti dnlemlerin
devreden cikarilmasiyla birlikte, kiresel iktisadi faaliyetin nasil bir seyir izleyecegi, bankalarin karliliklari ve
kredi verilen firmalarin mali durumlarinin nasil gelisecegi, kiresel bankacilik sisteminin saglamligi ve kredi

verme istahi agisindan yakindan takip edilecektir.

Kuresel Finansal Kriz'le beraber disus egilimine giren bankacilik sektért 6zkaynak karhliklarinin tzerindeki
asagl yonlu baskida, kuresel iktisadi faaliyetin 6nemli 6lcide daralmasi, artan kredi riskinin aktif kalitesine
olasi yansimalari ile faiz oranlarindaki uzun sureli disik seyrin devam edecegi beklentisi belirleyici rol
oynamaktadir (Grafik 11.1.5). Dusuk karhhk, bankalarin nakit akisini olumsuz etkileyebilmekte, piyasa
degerlerinin disuk kalmasina yol acarak sermaye artirimlarini zorlastirabilmektedir.
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Grafik 11.1.5: Bankacilik Sektoru ('")zkaynak Karhhgi (%)
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Kaynak: Bloomberg Son Gézlem: 03.21

Dipnot: Tokyo Borsasi Banka Endeksi, Bloomberg Avrupa 500 Banka ve
Finansal Hizmetler Endeksi, S&P 500 Bankacilik Sektéri Endeksi, MSCI
GOU Bankacilik Endeksi kullanilmistir.

Kiresel toparlanma ve olumlu buyime gérindmd ile 2020 yil EKim ayi itibariyla hisse senedi piyasalarina
net porfoy girisi yasanmustir (Grafik 11.1.6). GOU tahvil piyasalarina yénelen portféy hareketlerinde ise dalgali
bir seyir gbzlenmektedir. Bu gelismede, basta ABD olmak Uzere gelismis Ulkelerin bir kisminda uzun vadeli
tahvil faizlerinin 2021 yili Subat ayinda hiz kazanan artisi etkili olmustur. Bu artis, buyuk 6lcide piyasanin
iktisadi géranimde toparlanma ve enflasyonda artis olacagl beklentisini yansitmaktadir. S6z konusu
beklentilerin sekillenmesinde asilamaya iliskin olumlu gelismelere ek olarak 20 Ocak'ta goreve baslayan yeni
ABD y0Onetimi tarafindan Mart ayinda devreye alinan 1,9 trilyon ABD dolarlik kapsaml mali destek paketinin
de katkisi oldugu degerlendiriimektedir. Bu cercevede, 6nceki Rapor déneminde azalis egilimi gdsteren
GOU risk primlerine, Subat ayi ortasindan itibaren tahvil fiyatlarindaki oynakhgin etkisi yansimistir (Grafik
11.1.7).

Grafik 11.1.6: GOU'lere Yénelen Haftalik Fon Grafik 11.1.7: GOU'lerde CDS Primleri
Akimlani (Baz Puan)
(13 Haftalik Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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Dipnot: GOU'ler arasinda Brezilya, Cekya, Endonezya, G.
Afrika, Kolombiya, Macaristan, Polonya, Romanya, Turkiye
ve Sili yer almaktadir.

2020 yili Mayis ayindan 2021 yili Subat ayi sonuna kadar ABD dolari, 6nde gelen gelismis tlke para birimleri

karsisinda deger kaybi yasamistir (Grafik 11.1.8). Mart ayindan itibaren ABD dolari endeksi dalgali bir seyir

izlemis ve bu durum mevcut Rapor déneminde GOU para birimleri endeksine yansimistir. Hem gelismis

tlke hem de Turkiye ve emsal llkeler basta olmak tizere GOU borsalari karantina 6énlemlerinin azaltiimaya
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basladigl Mayis 2020'den bu yana olumlu performans sergilemistir (Grafik 11.1.9). Son Rapor déneminde de
Ulke borsalarinin gucl performanslarini koruduklari gdzlemlenmistir.

Grafik 11.1.8: Doviz Kuru Endeksleri (Endeks) Grafik 11.1.9: Borsa Endeksleri (% Degisim)
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Dipnot: Turkiye - BIST100, Almanya - DAX, ingiltere - FTSE
100, Meksika - IPC, Japonya - Nikkei 225, Cin - Sanghay
Kompozit, ABD - S&P 500, Brezilya - IBOV endeksleri
kullaniimstir.
2020 yihnin ilk yarisinda, salgina iliskin kisitlamalarin etkisiyle kiresel iktisadi faaliyet 6nemli élgtide
daralmistir. Mayis ve Haziran aylarinda karantina énlemlerinin azaltiimasi ve takip eden dénemde asilarin
devreye girmesiyle kirresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi baslamistir (Grafik 11.1.10). Toparlanmanin
seviyesi ve hizi Ulkeler arasinda farklilasmakta olup, Cin diger Ulkelerden olumlu yénde ayrismaktadir.
Blylmeye iliskin éncii gdstergeler de hem gelismis tlkelerde hem GOU’lerde 2021 yili ilk ¢eyreginde
toparlanmanin devam edecegine isaret etmektedir (Grafik 11.1.11).

Grafik 11.1.10: Gelismis Ulke ve GOU'lerde Grafik 11.1.11: imalat Sanayi PMI (Endeks)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Goézlem: 12.20 Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: 04.21

Dipnot: Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya,
ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isvec, Norveg,
Danimarka, israil. GOU'ler: Cin, Brezilya, Hindistan,
Meksika, Rusya, Turkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika,
Arjantin, Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan,
Romanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru, Fas.

Salginin gelisiminin, etkisinin ve asi takvimlerinin halen belirsizligini korumasi, ekonomik gériinim
Uzerindeki belirsizligin de devam etmesine yol agmaktadir. Salginin baslangicindan itibaren alinan
tedbirlerin ¢cogunlugu halen yurarliktedir. ik etapta ortaya ¢ikan likidite baskilari kiiresel ve yerel capta
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alinan genis kapsamli tedbirlerle yonetilmis, ekonomik faaliyette ise buyuk 6lcekli daralmalar yasanmistir.
Gelinen asamada salgina dair belirsizlikler devam etmekte olup, tedbirlerin suresi, tedbirlerden ¢ikisin
zamanlamasi ile bu strecin yaratacagl 6dinlesimlerin yonetilmesi ve asilama konusunda tlkeler arasindaki
farkhhklar iktisadi gérinim Uzerinde belirleyici olacaktir. Ekonomik buyimenin Ulkeler arasinda farkli
seyretmesi ve gelismis (ilke para politikalarina dair belirsizlikler GOU'lere yénelik sermaye akimlarinda
oynakliklara yol acabilecektir. TUm bu slregcte, sektdrler arasi ve sinir 6tesi baglantililiklarin da dikkatle takip
edilmesi 6nem tasimaktadir.

Orta ve uzun vadede ise, banka disi finansal aracilikta artis, iklim degisikliginin finansal istikrar Gzerindeki
olasi riskleri (Kutu I1.1.1), artan dijitallesmeye uyum strecinde olasi operasyonel kirilganliklar ve siber riskler,
uluslararasi finansal piyasalar gindemindeki 6nemini hizla artirmaktadir.
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Kutu I1.1.1
iklim Degisikligi Kaynakl Finansal Riskler ve Cevreci Finans

iklim degisikligi, uluslararasi finansal kuruluslarca finansal sistem icin cesitli riskler barindiran yapisal
bir sorun olarak ele alinmaktadir. iklim degisikligine iliskin risklerin finans sektériine aktarim kanallari
genel olarak fiziksel riskler ve gegis riskleri olmak tzere iki ana grupta incelenmektedir (Sekil 11.1.1.1).
Bu riskler, gerek fiziki varliklarin gerek finansal varlik ve yakidmlaliklerin degerlerini etkileyerek
finansal sisteme basta kredi riski ve piyasa riski olmak Uzere ¢esitli sekillerde yansiyabilmektedir.
Fiziksel riskler, iklim degisikliginin yarattigi ve yaratacag sel, kasirga gibi ani hava degisiklikleri ile
kuraklik, deniz seviyelerinde yukselis gibi yavasca ilerleyen dogal afetlerin finansal istikrara yaratacagi
riskleri ifade etmektedir. Ornegin, dogal felaketlerin gérilme sikliginin ve siddetinin artmasi konut ve
ticari gayrimenkul degerlerinde disuse, dolayisiyla hanehalki ve firma gelirlerinde dususe neden
olabilmektedir. Bu durum ise finansal sektore, kredi portféylerinde artan temerrut riski ve teminat
degerlerinde dusus olarak yansiyabilmektedir. Fiziksel risklerin yogunlugu, sigorta sirketlerinin
fiyatlama kapasitesini de etkileyebilmekte, daha sik ve daha buytk tazminat miktarlarini
karsilayabilmek icin sigorta primleri daha yiiksek belirlenebilmektedir. Ote yandan, yiksek prim
nedeniyle sigortalanmayan varliklar, eger teminat olarak gosterilmisse, bankalarin kredi riskini de
artirabilmektedir. Finansal varlik fiyatlarinda diisus ise, bankalar, diger finansal kuruluslar ve varhk
sahiplerinin bilangolarinda zarar olusturabilmektedir.

Sekil 11.1.1.1: iklim Degisikligine iliskin Finansal Riskler

Aktarim Kanallarina
Ornekler Finansal Sistem

Ticari gayrimenkul ve
konut fiyatlarinda

o " Sermaye stokundak disils Kredi Riski
Fiziksel Riskler aratiar
Ani ve Siddetli Hava Olaylart
fklimdeki Yovas Degiskenlikler Hanehalki/ firma
Yeniden insa/yapim i :
gelir/servetinde

dusas Likidite Riski

Finansal varlik
fiyatlarinda disis
edilen varhklar

Firma fiziki sermayesinde,
gelirlerinde karhliklannda
ve piyasa degerlerinde
diisis

Yatirimlarin cevreci

Gegis Riskleri

Operasyonel risk

Sigorta primlerinde artis

Finansal Kosullarda Sikilasma

Kaynak: NGFS, IMF, BCBS, TCMB

Gegis riskleri ise dusuk karbon salinimli ekonomiye dizensiz gecis strecinin finansal istikrar agisindan
yaratacagl riskleri kapsamaktadir. Bu riskler, ekonomide kaynaklarin yeniden tahsisini gerektirecek ve
dolayisiyla yapisal degisikliklere yol agabilecektir. Giniimuzde disik karbonlu ekonomiye gecis
planlarina baslica 6rnek, Avrupa Birligi'nin Avrupa Yesil Mutabakati (AYM) adli bayime stratejisi olup,
AYM 2050 yilina kadar net sera gazi emisyonlarinin sifirlanarak Avrupa'nin ilk karbon nétr kita olmasini
hedeflemektedir. AYM kapsaminda tlkemizi etkileyebilecek degisiklikler baslica sanayi, ticaret,
finansman alanlarinda olup tlkemiz kamu kuruluslari, T.C. Ticaret Bakanligl koordinasyonunda gecis
risklerini yonetmek icin calismalar yurutmektedir. Diger yandan, diger bircok tlke de dusuk karbon
ekonomisine diizenli bir gecis saglamak, gecisteki riskleri azaltmak ve yonetmek icin ¢alismalarini
sUrdurmektedir. DUsuk karbon yogun teknolojiye sahip firmalarin bu stirecten olumlu etkilenmesi
mumkunken, diger firmalar buyuk kayiplar yasayabilecektir. Bu firmalar, teknolojik degisim ve iklim
degisikligiyle micadeleye yonelik politikalara uyum surecinde, tiketici ve yatirimci taleplerinin
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degisimi nedeniyle karliligin ve piyasa degerlerinin diismesi, is sireglerinde aksamalar, gelir
yaratmada ve kredi geri 6demelerinde zorluklar ve artan finansman maliyetiyle karsilasabilecektir. Bu
sureg diizensiz bir sekilde gerceklestigi durumda firmalarin kiriiganliklari artabilecektir.

iklim degisikligine iliskin risklerin finansal sistemden ekonominin geneline aktarimi da séz konusudur.
Bu cercevede, fiziksel risklere ve gecis risklerine maruz kalan sektdr ve bélgelerde finansal kosullarda
sikilasma ve kredi kisitlamalari gorulebilecek, s6z konusu sektérlerdeki firmalarin piyasa degerlerinde
kayiplar yasanabilecektir.

iklim degisikligi, bir yandan ekonomi ve finansal sistem icin risk olustururken, bir yandan da iklimle
ilgili finansman araclari fiziksel risklerin ve gecis risklerinin yonetilmesinde gereksinim duyulan
finansmanin karsilanmasinda bir potansiyel olusturmaktadir. iklimle ilgili risklere karsi farkindahgin
artmasiyla beraber, ¢cevreci ve strdurulebilir finansman araglarinin islem hacimleri de artmaya
baslamistir. Cevreci finansal araclar; basta tahvil ve kredi olmak zere, islami finansman, sigortacilik ve
hisse senetleri alanlarinda gelisim gostermektedir. Bunlarin yani sira, Cevresel, Sosyal, Kurumsal
Yoénetim (CSY) ilkelerine dayali yatirim secenekleri de giderek artmaktadir.

Cevreci tahvil ihra¢ hacmi kuresel boyutta giderek artmakta olup, Avrupa ihraglarda 6nde gelmektedir
(Grafik 11.1.1.1). Cevreci tahviller altyapi, eneriji, ulasim gibi alanlarda ¢evreye fayda saglayan yatirimlarin
finansmanini saglamak Uzere ihrag edilen tahvillerdir. Bir tahvilin cevreci olarak adlandirilabilmesi icin
saglamasi gereken kriterlerde Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi (ICMA) tarafindan yayimlanan
Cevreci Tahvil ilkeleri belirleyici olmaktadir.

Grafik 11.1.1.1: ihrag Edilen Toplam Cevreci Tahvil Hacmi ve Toplam ihrag Sayisi (Milyar ABD
Dolari, Adet)
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Kaynak: IMF Son Gozlem: 12.20

Dipnot: Ulke gruplamalari IMF kategorilerine uygun sekilde belirlenmistir.

GU: Avustralya, Avusturya, Belcika, Kanada, Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, irlanda,
italya, Japonya, Kore, Letonya, Litvanya, Liksemburg, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Portekiz, Singapur, Slovenya,
ispanya, isvec, isvicre, Tayvan, Birlesik Krallik

GOU: Arjantin, Brezilya, Sili, Cin, Kolombiya, Kosta Rika, Misir, Fiji, Gurcistan, Macaristan, Hindistan, Endonezya,
Malezya, Mauritius, Meksika, Fas, Namibya, Panama, Peru, Filipinler, Polonya, Rusya, Seyseller, Glney Afrika, Tayland,
Turkiye, Birlesik Arap Emirlikleri

Euro Bélgesi: Avusturya, Belcika, Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, irlanda, italya, Letonya, Litvanya,
Liksemburg, Hollanda, Portekiz, Slovenya, ispanya

Gevreci krediler de kismen veya tamamen ¢evreci projelerin finansmaninin saglanmasi icin
kullandiriimaktadir. Bir kredinin ¢evreci kredi olarak siniflandiriimasi icin saglamasi gereken unsurlar,
Kredi Piyasasi Birligi (LMA) tarafindan Cevreci Kredi ilkeleri olarak belirlenmistir.
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Daha genis kapsamda olan surdurulebilir finansman ise firmalara saglanan fonlamanin firmalarin
cevre yaninda cesitli sosyal kriterlere gosterdikleri uyuma gore degiskenlik saglamasi esasi Uzerine
kuruludur.

Ulkemizde de strdirtlebilir bankaciigin yayginlik kazandig), ok sayida bankanin kendi faaliyetleriyle
ilgili elektronik fatura, internet bankaciligl, mobil 6deme gibi ¢evre dostu uygulamalari artirirken,
surdurulebilir finans yoluyla 6zellikle yurt disindan kaynak elde ettigi ve bu kaynaklari yurt icinde iklim
degisikliginin sinirlandiriimasina hizmet eden projelere destek olarak sundugu gorulmektedir. Kaynak
temini sirasinda, surdurudlebilir bankacilik konusunda cesitli performans kriterlerini belli bir takvime
bagl olarak saglayan bankalar sturdurulebilirlik odakl sendikasyon kredilerinde maliyet avantaji elde
edebilmektedir. Fon kullandirimi kapsaminda ise, cevreci ve surduruilebilirlik baglantili krediler, cevre
dostu konut projelerine, enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji, surdurilebilir su yonetimi, cevreci
tasimacilik, girisimci kadinlara destek gibi alanlarda saglanmaktadir. Buna ek olarak, bankacilik
sektoru tarafindan ihracg edilen ¢evreci/strdurulebilir tahvil miktar da gittikge artarak 2016 yilindan
bu yana toplam 2,7 milyar ABD dolarina ulasmistir (Tablo 11.1.1.1). Uluslararasi kuruluslar ve ¢ok tarafli
kalkinma bankalari da surdurulebilirlik odakli projelere finansman saglayabilmekte olup, tlkemizdeki
cevreci projelere basta Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) olmak (izere Diinya Bankasi, Avrupa
Konseyi Kalkinma Bankasi, Fransiz Kalkinma Ajansi ve Alman Sanayilesme Fonu gibi kuruluslarca
finansman saglanmaktadir.

Tablo 11.1.1.1: Ulkemizde Bankacilik Sektérii Siirdiiriilebilir ve Cevreci Tahvil ihraglar
(Milyon ABD dolari)

ihrag Tarihi Tutar Vadesi Tard Para Birimi
18.05.2016 300 S5yl Cevreci Tahvil ABD dolari
28.03.2017 300 10 yil Sermaye Benzeri Cevreci Tahvil ABD dolari
30.06.2017 150 S5yl Cevreci Tahvil Tark lirasi
11.06.2018 75 6 yil Cinsiyet Esitligi Tahvili ABD dolari
21.08.2019 50 10 yil Cevreci Tahvil ABD dolari
20.12.2019 50 S5yl Cevreci Tahvil ABD dolari
21.01.2020 50 S5yl Cevreci Tahvil ABD dolari
5.08.2020 50 S5yl Cevreci Tahvil ABD dolari
8.12.2020 750 S5yl Surdurdulebilir Tahvil ABD dolari
14.01.2021 350 S5yl Surdurdulebilir Tahvil ABD dolari
28.01.2021 600 S5yl Surdurdulebilir Tahvil ABD dolari

Kaynak: KAP aciklamalari ve ticari bankalardan derlenen bilgiler

Ulkemizde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve
Borsa istanbul'un (BIST) enerji verimliligi ve stirdurulebilirlige yénelik diizenlemeleri bulunmaktadir.
BDDK, Bankalarin Kredi islemlerine iliskin Yonetmelik kapsaminda enerji performansi yiksek
konutlar icin kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranini daha yuksek belirleyerek
konutlarda enerji verimliligini tesvik etmektedir. SPK, Kurumsal Yonetim Tebligi'nde 2 Ekim 2020
tarihinde yaptigi degisiklikle “Stirddrdlebilirlik ilkeleri Uyum Cercevesi’nde halka agik ortakliklarin CSY
calismalarini yaratirken agiklamalari beklenen temel ilkelerin uygulanmasini génullulik usultine gére
dizenlemis ve uygulanip uygulanmadiginin “Uy ya da Acikla” prensibiyle raporlanmasini zorunlu
tutmustur. BIST, kurumsal stirdurulebilirlik performanslari Gst seviyede olan sirketlerin yer aldigi BIST
Sardurulebilirlik Endeksi ile sorumlu yatinmcilara strdurulebilir yatirim secenekleri sunmakta olup,
2014 yilinda sirketlere yonelik bir surdurulebilirlik rehberi yayimlamistir.

iklim degisikligiyle micadeledeki temel zorluk, bir taraftan risklerin halihazirda gerceklesmeye
baslamis olmasi ve durumun acil aksiyon gerektirmesi, diger yandan diistuk karbon salinimli
ekonomiye dlzensiz ve aniden gecisin yeni riskler yaratmasidir. Dolayisiyla, iklimle ilgili risklerin
yonetimi i¢in stratejik ve uzun vadeli bir yaklasima ihtiya¢ bulunmaktadir. Bu yaklasimin ilk asamasi,
bir durum tespiti yapilmasini ve risklerin dl¢tilmesini gerektirmektedir. Bu amagla, veri toplanmasi,
toplanan verinin tutarlihginin saglanmasi ve veri eksikliklerinin giderilmesi énemli zorlular olarak
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ortaya ¢tkmaktadir. Bu ihtiyaclar ve zorluklar, 6zellikle son yillarda birgok uluslararasi kurulusun iklim
degisikligine iliskin calismalarini hizlandirmis, bu calismalar G20 dlzeyinde takip edilmeye ve
desteklenmeye baslanmistir.

Finansal istikrar Kurulu (FSB), iklim degisikliginin finansal istikrara etkilerine odaklanan calismalar
yuritmekte, iklime iliskin Finansal Raporlamalar Gérev Guicii (TCFD) araciligiyla finansal kuruluslarin
iklime iliskin raporlamalarina dair rehberler hazirlamaktadir.! FSB, 2021 yilinda G20'ye veri eksikleri ve
raporlama standartlari ile otoritelerin dizenleme ve denetim yaklasimlari hususlarinda raporlar
sunacaktir. Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (IFRS) Vakfi da olusturacag iklime iliskin
raporlama standartlarini TCFD 6nerileri dogrultusunda hazirlayacaktir. Uluslararasi Menkul Kiymet
Komisyonlari Orgitii (I0SCO), firmalarin iklime iliskin raporlama standartlarinin hazirlanmasi
konusunda IFRS ile calismaktadir. IOSCO ayrica, portfoy yonetim sirketlerinin iklime iliskin risklerinin
risk cercevelerine eklenmesi ve CSY notlarinin dizenlenmesi Uzerine ¢alismalar yuratmektedir.

Basel Bankacilik Denetim Komitesi (BCBS), iklime iliskin finansal risklerin bankacilik sektériine aktarim
kanallari ve bu risklerin élcim yéntemleri ile ilgili analitik calismalar yaratmekte olup, hazirladigi
raporlari Nisan ayinda yayimlamistir.2 BCBS, iklime iliskin finansal riskleri bankacilik sektériiniin
karsilastigl geleneksel risk kategorilerinin icinde degerlendirmekte olup, bu riskleri gelecekte Basel
Cercevesi'ne dahil edilmesi kapsaminda ele almaktadir.

IMF, son yillarda yayimladigi kiresel raporlarda iklimle ilgili konulara agirlik vermektedir. Dinya
Bankasi, iklim degisikligini kalkinma icin bir risk faktéri olarak gérmekte, bu alanda veri toplamakta,
projelere finansman saglamakta ve dusuk karbon ekonomisine uyum rehberleri hazirlamaktadir.
OECD, iklim degisikligini bircok acidan ele almaktadir. Bunlar, ekonomik kalkinmaya etkileri
degerlendirmek, dusik karbon ekonomisine uyum saglamak, ¢evreci finans, uluslararasi iklim
degisikligi calismalarina katki saglamak, fosil yakitlar ve vergilendirme, tarim ve ekosisteme etkisi ve
sehirlerde cevreci blylime saglamaktir.

Son donemde kuresel finansal giindeme hizla yerlesen iklimle baglantili finansal istikrar riskleri, orta
ve uzun vadede dikkatle ele alinmasi gereken énemli konulardandir. Koronavirus salgini ve iklim
riskleri sosyal ve ekonomik etkileri ngérilenden fazla olabilecek buyuk kuresel negatif dissalliklar
olarak degerlendirilebilmektedir. Bu acidan hem yerel hem kiresel seviyede isbirligi, koordinasyon ve
uzun vadeli bir stratejik yaklasim gerektirmektedir.

T https://www.fsb.org/work-of-the-fsb/financial-innovation-and-structural-change/climate-related-risks/
2 https://www.bis.org/bcbs/publ/d517.htm
https://www.bis.org/bcbs/publ/d518.htm
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1.2 Yurt i¢ci Temel Makroekonomik Gelismeler

iktisadi faaliyet 2020 yilinin Gglincli ceyreginden itibaren, i talepte daha belirgin olmak tizere guiclii bir
toparlanma kaydetmistir. Bu dénemde salginin ekonomi tzerindeki olumsuz etkilerinin sinirlandiriimasina
yonelik alinan tedbirlerin ve kredilerdeki blyimenin destekledigi i¢ talepteki canli seyrin devam etmesi
ithalati artirmis, kuresel altin fiyatlarindaki yukselisin de etkisiyle gliclenen altin talebi 6zellikle 2020 yilinda
ithalata belirgin katki yapmistir. Ote yandan, net ihracatin biytmeyi sinirlayici etkisi 2020 yili son ¢eyregi
itibariyla azalmis (Grafik 11.2.1), ceyreklik buytimeye katkisi ise pozitif olmustur. GUncel gostergeler, iktisadi
faaliyetteki gucli seyrin 2021 yili Ocak-Nisan kontrolli normallesme déneminde devam ettigine isaret
etmektedir (Grafik 11.2.2). Sanayi Uretimindeki gu¢lu seyre karsin, salgin yaylliminin devam etmesi basta
turizm sektori olmak Uzere hizmet sektérindeki toparlanmayi sinirlamaktadir. Son dénemde uygulanan
salgina bagli kisitlamalara ek olarak, siki parasal ve finansal kosullarin krediler ve i¢ talep tGzerinde
gorulmeye baslanan yavaslatici etkilerinin dnimuzdeki dénemde belirginlesmesi beklenmektedir. Diger
taraftan, kiresel salgin ve asilama surecleri iktisadi faaliyete iliskin her iki yonde belirsizlik olusturmaya
devam etmektedir.

Grafik 11.2.1: GSYiH Yillik Biiyiimesi ve Grafik 11.2.2: iktisadi Faaliyete iliskin Segilmis
Harcama Yoénunden Bliyimeye Katkilar Oncii Géstergeler (Endeks, %)
(% Puan)
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Dipnot: imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (KKO) mevsim
etkisinden, Sanayi Uretim Endeksi (SUE) ve Hizmet Sektori
Satinalma Mudurleri Endeksi (SAMEKS-Hizmet) mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimistir. Kesikli cizgi, imalat Sanayi
Satinalma Yoneticileri Endeksi (PMI) ve SAMEKS
endekslerinde dnceki aya gore stabil durumu gosterir.

Dis ticaret agiginda 2019 yil ilk ceyreginden itibaren devam eden artis egilimi 2021 yili ilk ceyreginde yerini
gerilemeye birakirken, bu gelismede mal ihracatindaki toparlanma etkili olmustur. Kiresel hareketliligi
kisitlayan salgin tedbirlerinin kismen hafifletiimesiyle birlikte turizm gelirlerinde 2020 yilinin son
ceyreginden itibaren kismi bir toparlanma gérilmustir (Grafik 11.2.3). ihracatta 2020 yilinin ikinci yarisinda
gorulen artis egilimi, kiresel blyume gérinimundn kademeli sekilde iyilesmesi ve 6nemli ticaret
ortaklarimizin bulundugu Avrupa Ulkelerinde salgin kaynakli kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektériyle
sinirl kalmasinin etkisiyle 2021 yili Ocak-Nisan déneminde korunmustur. Ote yandan, uluslararasi
piyasalarda artan emtia fiyatlari ithalat kanalindan hem cari islemler hesabini, hem de yurt ici fiyatlari
olumsuz etkilemektedir. Doviz bazl ithalat fiyatlari demir - ¢elik Grinlerinde 2020 ortalarindan, ham petrol
ve Urinlerinde ise 2020 yilinin son ¢eyreginden itibaren artarken, son bir yillik dénemde déviz kuru
gelismelerinin de etkisiyle ithalat fiyatlarinin TL karsiliginda yukselis daha belirgin olmustur (Grafik 11.2.4).
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Grafik 11.2.3: Dis Ticaret ve Turizm Gelirleri Grafik 11.2.4: Emtia ithalat Fiyatlari
(Mevsimsellikten Arindirilmis Aylik Verilerin (Birim deger endeksleri, Aralik 2017=100)
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Dipnot: Dis ticaret icin genel ticaret sistemine gore ihracat
(fob) ve ithalat (cif) verileri kullaniimistir.

ihracatin nispeten daha giiclii bir seyir izlemesiyle ihracatin ithalati karsilama oraninda 2020 yilinin G¢inci
ceyreginden itibaren artis gdrulmistur. Emtia fiyatlarindaki yikselise karsin, ihracattaki gliclt artis egilimi,
altin ithalatindaki belirgin gerileme ve finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gézlenen
yavaslama cari islemler hesabinda 6ngorulen iyilesmeyi desteklemektedir (Grafik 11.2.5). Son Rapor
doéneminden bu yana sermaye akimlarindaki iyilesmeyle birlikte cari islemler dengesi kaynakli finansman
ihtiyacindaki artis yavaslamis, rezervlerin cari agik finansmanindaki rolt azalmistir (Grafik 11.2.6).

Grafik 11.2.5: ihracatin ithalati Karsilama Grafik 11.2.6: Cari islemler Dengesinin
Orani ve Cari islemler Dengesi Finansman Kalemleri
(Mevsimsellikten Arindirilmis Aylk Verilerin 3 (3 Ay Toplam, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Gézlem: 03.2021 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.2021

Salginla birlikte kamu harcamalarinda artis yasanmis olsa da i¢ talebin glcli seyrine bagl olarak yilin
Uclincl ceyreginden itibaren vergi gelirlerinde artis ve faiz disi harcamalarda gerileme gorilmus, bu gelisme
bltce dengesini olumlu etkilemistir (Grafik 11.2.7). ). istihdami korumaya yénelik tedbirler salginin isgiicii
piyasasi tzerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isgticine katilim oranindaki yikselme egilimi son
aylarda issizlik oranini artirici etki yapmustir (Grafik 11.2.8).
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Grafik 11.2.7: Merkezi Yonetim Biitce
Gostergeleri (12 Ay Birikimli, %)

Grafik 11.2.8: isgiicii Piyasasi Géstergeleri
(Mevsimsellikten Arindiriimis, %)
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Dipnot: 2020 yili G¢lincti ceyrek GSYiH verisi, SUE yillik
blytme orani kullanilarak hesaplanmistir.
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Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, enflasyon beklentilerindeki
yuksek seviyeler ile bazi sektdrlerde gorulen arz kisitlari, enflasyon gostergelerinin de yuksek seyretmesine
yol agmaktadir (Grafik 11.2.9). Enflasyon gérinimune etki eden yukari yonlu risklere bagli olarak mevcut
Rapor déneminde TCMB tarafindan politika faiz orani yoluyla parasal sikilasma yapilmistir. Politika faizinin
guclu dezenflasyonist etkiyi muhafaza edecek sekilde gerceklesen ve beklenen enflasyonun Uzerinde
belirlenmesiyle enflasyonda kalici dUsus saglanarak orta vadeli enflasyon hedefine ulasilacagl, fiyatlar genel
dizeyinde saglanacak istikrarin son dénemde kismi artis gosteren ulke risk primlerindeki ve kur
oynaklgindaki dustise dnemli katki saglayacagi degerlendirilmektedir (Grafik 11.2.10).

Grafik 11.2.9: Enflasyon ve Politika Faizi

Gelismeleri (Yillik % Degisim, Aylik Ortalama %)

Grafik 11.2.10: CDS Primi ve Kur Oynakhgi
(Baz Puan)
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Kaynak: Bloomberg

Son Gozlem: 23.04.2021

Dipnot: AOFM, gunlik net fonlama miktarlariyla
agirliklandiriimis olup, 2017-2019 arasinda her ayin son 5
isglinuindin, 2020 yili ve sonrasinda ise iki PPK toplanti
tarihleri arasindaki guinlerin ortalamasini géstermektedir.

Dipnot: CDS primi 5 yil vadeli; kur oynakligi 1 ay vadelidir.
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Ill. Finans Digi Kesim

Mevcut Rapor déneminde Tiirkiye yiizde 18 olan hanehalki borgluluk orani yiizde 51 olan GOU
ortalamasinin altinda yer almaya devam etmistir. Kredi kosullarinin sikilasmasi ve azalan ihtiyati nakit
ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle hanehalki finansal varlik ve yakamlultklerinin
blyumesi mevcut Rapor déneminde yavaslamis olup birbirine yakin seviyelerdedir. Bu gelismelere bag|i
olarak hanehalki finansal kaldirag orani ylizde 36 seviyesinde yatay seyretmektedir.

Son dénemde hanehalkinin tasarruf tercihi TL cinsi varliklardan yana gelismis, finansal
varhklarindaki artista, tasarruf mevduatlari, kiymetli maden ve hisse senedi yatirim tercihleri
belirleyici olmustur. TL cinsi mevduatin toplam tasarruf mevduatindaki payi 2021 yili Mart ayi itibariyla
hanehalkinin son dénemde déviz hareketlerini dengeleyici yonde hareket etmesiyle artarak yizde 50,4
olmustur. Finansal yikumluluklerde ise buylmeye en buyulk katki bu donemde goérece guglu bir artis
sergileyen ihtiyag kredisi ve bireysel kredi karti hareketlerinden gelmistir.

Reel sektér finansal bor¢larinin GSYiH'ye orani mevcut Rapor déneminde finansal kosullardaki
sikilasmanin devreye girmesiyle gerilemistir. Salginla birlikte artan finansman ihtiyacinin bankacilik
sektoru tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde karsilanmasi ve kur artisinin YP borg stogu Uzerindeki
etkisi ile reel sektor finansal borclarinin GSYiH'ye orani 2020 yili Giclincii ceyregine kadar yiikselmistir.
Uctincl ceyrekte baslayan finansal sikilasmanin etkisiyle séz konusu oran Ekim ayinda ulastigi yiizde 71
seviyesinden 2021 yil Subat ayi itibariyla ylizde 63 seviyesine gerilemistir. Kisa vadede pozisyon fazlasi
bulunan reel sektérin kisa vadeli net déviz pozisyonu mevcut Rapor déneminde 8 milyar ABD dolari
tutarindaki artisla Subat ayi itibariyla 26 milyar ABD dolarina yukselmistir. Reel sektérin net YP agik
poziyonundaki azalis ise YP mevduatlardaki artis ve YP borclarda devam eden dusus kaynakh olarak devam
etmektedir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére 15 milyar ABD dolari azalan net YP acik pozisyonu 2021 yili
Subat ayi itibariyla 155 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir. Reel sektérun kisa vadeli YP
varliklarinin kisa vadeli YP yakumltlukleri karsilama orani ise bu dénemde artisini sirdirerek yizde 127
seviyesine ¢ikmistir. Firmalarin déviz agik pozisyonunda sutren gerileme ile kisa vadeli pozisyon fazlasi ve
borg karsilama oranlarindaki artis reel sektériin mali binyelerinin kur gelismelerine karsi dayanikliligini
artirmaktadir.

Tiirkiye reel sektor borgluluk orani 2020 yih iigiincii geyrek itibariyla GOU, G20 ve diinya
ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam etmektedir. Dinya genelinde salgin kaynakh ekonomik
tedbirler ¢cercevesinde borg¢luluk oranlarinda artis yasanmistir. S6z konusu artis emsal tlkere kiyasla
Turkiye'de sinirli 6lctide daha fazla olmakla birlikte, TUrkiye'nin reel sektor toplam finansal borglarinin
GSYiH'ye orani G20, GOU ve diinya ortalama bor¢luluk oranlarinin oldukca gerisindedir.
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I11.1 Hanehalki Gelismeleri

Salgin dénemine 6zgu uygun kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin sikilasmasi ve
azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle hanehalki finansal varlik ve
yukumluluklerinin buylimesi mevcut Rapor ddneminde yavaslamistir (Grafik 111.1.1).

Grafik 111.1.1: Hanehalki Finansal Varlik ve
Yukimliluk Bliylime Oranlari ve Finansal
Kaldirag Orani (Yillik % Degisim, % Pay)

Grafik 111.1.2: Ulkelerin Borgluluk Gelismeleri
(%, % Puan)
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Kaynak: TCMB, BDDK, SPK, MKK, TOKi ~ Son Gézlem: 03.21

Dipnot: Kaldirag orani, yakdmlulUklerin varliklara oraninin
12 aylik ortalamasini ifade etmektedir. Reel bliyime
oranlari TUFE kullanilarak hesaplanmistir.
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Kaynak: BIS, TCMB Son Goézlem: 09.20
Dipnot: Fark degerleri borcluluk oraninin 6 aylik ve iki yillik
degisimini ifade etmektedir. Hindistan ge¢mis verisi
glncellenmistir.

2020 yili Temmuz ayindan itibaren birbirine yakin seyreden varlik ve yakimlulik baytdmelerine bagl olarak
hanehalki finansal kaldirag orani, 10 yillik ortalamasi olan ytzde 47'nin altinda, yUzde 36 seviyesinde yatay
seyrine devam etmistir. DUsUk seviyelerdeki kaldirag orani, bu dénemde varlik ve yakimlaluk artislarinin
dengeli bir seyir izledigini géstermektedir. Mevcut Rapor déneminde, varlik tarafinda tasarruf mevduati ile
hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri, yikimlaltk tarafinda ise ihtiyag kredisi ve bireysel kredi karti
(BKK) hareketleri buytimelerde belirleyici olmustur.

Tablo 111.1.1: Hanehalki Finansal Varliklari

09.20 03.21 Yuzde Degisime
Milyar 1L Y929¢  pivarre Y029 Degisim  Katki (Puan)
Pay Pay

Toplam Varhklar 2438,1 100 2682,4 100 10,0 10,0
TL Tasarruf Mevduati 820,3 336 900,4 336 9,8 33
YP Tasarruf Mevduati 820,3 33,6 887,1 331 8,1 2,7

- (Milyar ABD dolari) 105,0 106,5
Kiymetli Maden Deposu 2271 93 2584 9,6 13,8 1,3

- (Milyar ABD dolarr) 29,1 31,0
Tahvil ve Bonolar 58,3 2,4 58,8 2,2 1,0 0,0

- Kamu 36,0 1,5 37,0 14 3,0 0,0

- Ozel Sektor 223 0,9 21,8 0,8 -2,3 0,0
Yatirim Fonlari 239,7 9,8 262,5 9,8 9,5 09

Emeklilik Yat. Fon. 139,7 57 150,2 5,6 7,5 04

Diger Yat. Fon. 100,0 4,1 112,4 4,2 124 0,5
Hisse Senedi 167,8 6,9 238,8 8,9 42,3 29
Repo 3,5 0,1 57 0,2 62,1 0,1
Dolasimdaki Para 100,9 4,1 70,6 2,6 -30,1 -1,2

Kaynak: TCMB, MKK, EGM Son Gézlem: 03.21
Dipnot: Ay sonu kuru kullaniimistir. Emeklilik yatirnm fonlari katiimcilarin BES ve Otomatik Katilim
Sistemi'ndeki devlet katkisi hari¢ toplam fonlarini ifade etmektedir.
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2020 yil Eylil ayi itibariyla yiizde 18 olan Tirkiye'nin toplam hanehalki borclulugu GOU ortalamasi olan
yuzde 51 seviyesinin belirgin sekilde altindadir (Grafik I11.1.2). Salginin ekonomi Gzerindeki olumsuz etkilerini
sinirlamak amaciyla alinan tedbirler kapsaminda kredilerde yasanan artisin etkisiyle Turkiye'de hanehalki
borclulugu iki yil 6ncesine gére 2,6 yuzde puan, yil basina kiyasla 2,9 yazde puan yikselmis, déneme 6zgu
nedenlerle diger GOU'lerde de benzer artislarin yasandigi dikkat cekmistir.

Hanehalki finansal varliklari mevcut Rapor déneminde bir énceki Rapor dénemine kiyasla ytzde 10
oraninda artmistir (Tablo 111.1.1). Bu dénemde gercek kisi mudilerin TL tercihleri belirginlesmis, TL tasarruf
mevduati yizde 10 blylyerek varlik artisina 3,3 ylizde puanlik katki saglamistir. BIST endeksine yatirim
yapan gercek kisi sayisinin dnemli oranda artmasi ve hisse senedi degerlerindeki ortalama ytzde 22'lik
artisin etkisiyle bu kanaldan hanehalki varlik artisina 2,9 yizde puanlik bir katki gelmistir. Hanehalkinin
bankalar nezdinde tuttugu kiymetli maden hesaplari ise 2020 yili son ¢eyreginde dolar bazinda yuzde 20'nin
Uzerinde artmistir. Ancak ozellikle Mart ayinda yasanan 4,7 milyar dolar civarindaki azalisla varlik artigina
katkisi 1,3 ylzde puan olarak gerceklesmistir. Mart ayinda benzer bir gelisme hanehalki doviz cinsi
mevduatlarinda da gézlenmis, bir ay icinde gerceklesen 6 milyar dolara yakin bir distse karsilik TL'de
yasanan deger kaybinin etkisiyle doviz cinsi mevduatlarin hanehalki varliklarindaki bayameye katkisi 2,7
puan olmustur.

Tasarruf mevduati ile alternatif yatirim araglarinin géreli getirileri ve belirsizlik algisi bireylerin tasarruf
tercihleri Gzerinde etkili olmaktadir. Finansal kosullarin sikilasmaya baslamasiyla mevcut Rapor déneminde
mevduat faizlerinde yukari yénlu bir hareket gdzlenmistir. Alternatif yatirim araglari getirilerinde dalgali
seyirler devam ederken, mevcut donem getirileri mevduat faizinin etrafinda olusmaktadir (Grafik 111.1.3).

Grafik 111.1.3: Mevduat ve Alternatif Araglarin Grafik 111.1.4: Yurt ici Yerlesik Hanehalkinin
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.2021 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.21
Dipnot: Seriler aylik yizde degisimi ve TL mevduat aylik Dipnot: Ay sonu kuru kullaniimistir. TDK, toplam dolar
faizini gdstermektedir. ilgili aydan bir énceki ve bir sonraki karsiligini ifade etmektedir.

ay kullanilarak 3 aylik HO hesaplanmaktadir.

TL cinsi mevduatin toplam tasarruf mevduatindaki payr 2020 yili sonunda artisa gecerek 2021 yili Mart ayi
itibariyla yuzde 50,4 olmustur (Grafik [11.1.4). Bu gelismede, hanehalkinin son dénemde ddviz hareketlerini
dengeleyici yonde hareket etmesiyle YP tasarruf mevduatinda gézlenen ¢dzilmenin ve TL'deki goreli gliclu
seyrin eslik etmesi etkili olmustur. 2021 yili Mart ayinda TL tasarruf mevduatinda yasanan 60 milyar TL'lik
artis ile 6zellikle 19 Mart tarihinden sonra gerceklesen ve son on yilin en gti¢li azalisi olarak 6ne ¢ikan
yaklasik 11 milyar dolar karsihgindaki DTH (kiymetli maden depo hesaplari dahil) ¢6ztlmesinin s6z konusu
gelismelerde belirleyici oldugu degerlendirilmektedir.

Bireylerin birikimlerini degerlendirdigi Bireysel Emeklilik Sistemi'ndeki (BES) fonlar 2013 yilindan itibaren
saglanan devlet katkisinin destekleyici etkisi ile artis egilimini sirdirirken sistemdeki katilimci sayisi
2017'den bu yana dnemli bir degisiklik géstermemistir (Grafik 111.1.5). Salginin iktisadi faaliyet Gzerinde etkili
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oldugu son donemde katilimci sayisi mevcut seviyelerini korumus, ancak fon tutarindaki artis egilimi gti¢
kaybetmistir. Onimiizdeki dénemde 18 yas alti nifusun sisteme dahil edilmesinin katilimci sayisi ve fon
tutarini 6nemli 8l¢lide destekleyecegi degerlendirilmektedir (Kutu 111.1.1).

Grafik 111.1.5: Bireysel Emeklilik Sistemi Grafik 111.1.6: Otomatik Katilim Sistemi
(Milyar TL, %, Milyon Kisi) (Milyar TL, Milyon Kisi)
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Kaynak: EGM Son Gozlem: 04.21 Kaynak: EGM Son Gozlem: 04.21
Ayni dénemde, Otomatik Katilim Sistemi'nde (OKS) biriken fonlar da benzer sekilde istikrarh artisini
sarddrmustdr. OKSnin ilk katilimcilar 3 yillik strelerini 2020 yili Agustos ayi itibariyla doldurmus ve devlet
katkisinin yizde 15'ini hak etmeye baslamistir. OKS'deki devlet katkisi dahil toplam fon tutari son bir yilda
yUzde 39 artarak yaklasik 13 milyar TL olmustur (Grafik 111.1.6)." 30 Nisan 2021 itibariyla BES'teki devlet
katkisi dahil fon tutari son bir yillik dénemde ylzde 23 artarak 162 milyar TL'ye yukselmistir.
Grafik 111.1.7: BiST 100 Endeksi ve Hanehalki Grafik 111.1.8: Konut Satis istatistikleri
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 04.21 Kaynak: TUIK Son Gézlem: 03.21

Dipnot: ipotekli satis payi son bir yillik birikimli satislarin

Dipnot: Reel hisse portféyu borsa endeksindeki deger
oranini gostermektedir.

degisimlerinden arindirilarak hesaplanmaktadir.

BIST 100 endeksinde 2020 yilinin ilk ceyreginde, GOU genelinde yasanan yiiksek miktarli portféy cikislarinin
etkisiyle disus yasanmis, takip eden donemde dalgali bir seyir izlense de endeks Rapor donemi genelinde
s6z konusu kayiplari telafi ederek artis egilimini korumustur (Grafik 111.1.7). Ayni donemde hanehalki
varliklarinin yaklasik ytzde 10'unu olusturan hisse senedi portféyl endeksle ayni ydnde hareket ederken
reel portféyde de artis yasanmistir. Ote yandan, 2019 yili basinda yaklasik 1,1 milyon yatinmcisi olan pay

" OKS BES'in tamamlayicisi olarak yurarlige girmis bir sistem olup bazi ek devlet tesviklerine sahip bulunmaktadir.
Sisteme katim BES'ten farkl olarak otomatik gerceklesmekte olup sistemden ayrilmaya yonelik kisit bulunmamaktadir.
Detaylar icin bkz. Finansal stikrar Raporu - Kasim 2020, Sayi 31, Kutu l11.1.11. Raporlanan BES rakamlari ayri bir birikim
sistemi olan OKS birikimini icermemektedir.
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piyasasinda bu sayl 2020 Ocak ayinda yaklasik 1,2 milyon olurken 2021 yili Ocak ayinda yillik yizde 75 artis
sergileyerek 2,2 milyon olmustur. S6z konusu egilim 2021 yihnda korunmus, Nisan ayi itibariyla yatirimci
sayisi yaklasik 2,6 milyon kisiye ulasmistir.

Hanehalki finansal yakumlalukleri mevcut Rapor déneminde yuzde 6,1 artmistir (Tablo 111.1.2). Bu dénemde
en hizli buyume tasit kredilerinde gerceklesmis olmakla birlikte kalemin yakamltltklerdeki dusuk payina
bagl olarak s6z konusu baytmenin yukimluliklerdeki degisime etkisi oldukg¢a sinirhdir. Yakamlulak
artisindaki katkinin yaklasik yarisi toplam yukumlaltklerde en buyuk paya sahip olan ihtiyag kredilerinden
gelmistir. Hanehalki yakumlalukleri blyumesi ihtiyag kredisinden gelen 2,7 ytzde puanlik katkinin yani sira
BKK bakiye gelisiminden 2,3 yuzde puanlik katki almistir. Ote yandan, bankacilik sektérii hanehalki
yukamlultklerinde yuzde 90'In Gzerinde paya sahip olmaya devam etmistir.

Tablo III.1.2: Hanehalk: Finansal Yiikiimliiluikleri

09.20 03.21 Yuzde Degisime

MilyarTL Yiizde Pay MilyarTL Yizdepay DeBisim  Katki(Puan)

Toplam Yiikiimlalikler (Tir Bazinda) 883,2 100,0 937,2 100,0 6,1 6,1
Konut 3021 34,2 304,1 32,5 0,7 0,2
Tasit 19,5 2,2 26,5 2,8 35,6 0,8
ihtiyac + Diger 391,7 44,3 415,9 44,4 6,2 2,7
Bireysel Kredi Kartlari 140,2 15,9 160,4 171 14,4 2,3
Varlik Yénetim Sirket (VYS) Alacaklari 29,8 3,4 30,3 3,2 1,7 0,1

Karsi Taraf Bazinda

Bankalar 817,6 92,6 864,3 92,2 57 53
Finansman Sirketleri 12,2 1.4 16,2 1.7 32,5 04
TOKI 23,7 2,7 26,4 2,8 11,4 03
VYS 29,8 34 30,3 32 1,7 0,1
Kaynak: TCMB, TOKi Son Gézlem: 03.21

Dipnot: Yakumlilikler TGA'lari da icermektedir. TOKI son verisi 10.20'dir.

2020 yili Haziran-Temmuz déneminde kamu bankalari éncultginde uygulanan gérece uygun kosullu konut
kredisi kampanyalarinin etkisiyle ikinci el konut satislari uzun dénem ortalamasinin tzerine ¢ikmis, takip
eden donemde finansal kosullardaki sikilasmayla birlikte 6nemli 6lctide zayiflamistir. Yeni konut satislarinda
kampanya déneminde gorulen ortalamaya yakinsama egilimi ise mevcut Rapor doneminde yerini zayif bir
seyre birakmistir (Grafik 111.1.8). Son donemde ipotekli konut satislarinin payinin diismesi ile konut
satislarindaki azalis birlikte degerlendirilmelidir.

Grafik 111.1.9: BKK Bakiyesinin Geligimi Tablo 111.1.3: Dijital (internet ve Mobil)
(%) Bankacilik Gelisimi
(Milyon Kisi, Milyon Adet, Trilyon TL)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: 04.21 Kaynak: TBB Son Gézlem: 12.20
Dipnot: Reel degisim TUFE ile hesaplanmustir. Yilliklandiriimis Dipnot: 27 internet bankaciligl, 21 mobil bankacilik
haftalk deg|§|m 13 haftallk, diger seriler 3 haftalik HO'dur. hizmeti veren banka verisinden O|u§maktad|r. Her y|||n

son ¢eyrek verileri sunulmustur.
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BKK bakiyesinin yillik blytumesi salginin ilk dénemindeki sinirli harcamaya bagl disuk baz etkisinin
belirleyici katkisiyla Nisan ayi itibariyla yizde 36 olmustur (Grafik 111.1.9). S6z konusu baz etkisinin yaninda
salginla beraber temassiz ve sanal alisveris yapma tercihlerinin BKK kullanimini artirmasi da bakiye
gelisiminde etkili olmustur. Son alti ay! kapsayan Rapor dénemindeki bakiye gelismeleri daha dengeliyken
salgin kaynakli kapanmalarin hentiz baslamadigi 2020 Mart ayi ile kiyaslandiginda 2021 yili Nisan ayi
harcamalarinin toplamda ytzde 50, bazi kalemlerde ylizde 100'e yakin arttigl gérulmektedir (Grafik 111.1.10).
Ayni dénem araliginda sektdrel kirlhm incelendiginde elektronik esya, yapi malzemeleri ve
telekomunikasyon sektdrlerinin payindaki artis 6ne ¢ikarken toplam harcamalarda en yuksek agirliga sahip
olan market harcamalarinin toplamdaki payinin distiigi gézlenmektedir. Ote yandan, salgin déneminde
kredi karti kullaniminin artmasinin da etkisiyle; 2020 yil Mart ayinda yaklasik 86 milyon temassiz 6deme
islemiyle 3,8 milyar TL harcama yapilirken Ekim ayinda 213 milyon adetlik islemle 14 milyar TL harcanmis;
2021 yil Mart ayinda ise 258 milyon adetlik islemle 18 milyar TL'lik harcama yapilmistir. Ayrica, 2021 yili
Nisan ayinda yayimlanan genelge ile Mayis ayi itibariyla bankalarin uzaktan kimlik tespiti yaparak mobil
cihazlar ve bilgisayarlar araciliglyla musteri kabul edebilecegi belirtilmis olup bu gelismenin hem rekabeti
destekleyen, hem de bankalar icin maliyet disuren bir adim oldugu degerlendiriimektedir. Bu diizenleme
ile salgin déneminde artis egiliminde olan dijital bankacilik faaliyetlerinin ivme kazanmasi beklenmektedir
(Tablo 111.1.3).

Grafik 111.1.10: Banka Karti ve Kredi Karti Harcamalari (%)

H Mart-20 Paylari Nisan-21 Paylari
@ Nisan 21 - Ekim 20 Buyumesi (Sol E.) @ Nisan 21 - Mart 20 Buyumesi (Sol E.)
120 25
)
90 20
60 15
® o
30 ° 10
°
0 s 5
°
-30 T \I T 0
c = © = (30} c M © fes — — = X (18] - X e = — o o
S & » 3 £ O £ E 8 ® 8 % T 3 9 5 E = 2 E % <§t
> » W e 8 8 85 p3 e 03 ETC TR L sz I
8 2 x £ ® 80X ® > 9 ¢ E 5 =¢2 ¥ Q2 v g £EF a
X T Z 0 £ 5§ ® £ © £ T 2 X > > £E 8 © ©)
c c o N S o ] n > NN =
£ c o NN ¥ v 5§ X g < 5N xx B K T 2 O T ©
2 o 5 &8 o O g Y T 9 5 8 < U i g E = &
E g X = 9 0 o > X = x @ - = = © c
c 5 9 - 0O g < n = e 2 © T > 5
s s W §< > E &m» 5§ £=28¢3
© O o = o & T > L w 2
= 5 = (U] ~ ) % ~ oo
v o) £ > g o o
© o = £ < =2 °
= = 20 N 5 2
] e
@ 3
(]
(%]
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 04.21

Dipnot: Sutun gosterimler ilgili kalemin toplam harcamadaki payini ifade etmektedir. Blytmeler yizde degisimleri
gostermektedir. Bakiyeler haftalik akim veriler olup ilgili aydaki haftalarin ortalamasi kullaniimistir.
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Kutu I1.1.1

18 Yas Alti1 Kesimin Bireysel Emeklilik Sistemi’ne Dahil
Edilmesi

Ozel ve génilli bir emeklilik tasarruf sistemi olan BES, bireylerin aktif calisma siirelerince yaptiklari
katkilari uzun vadeli yatirnmlara yénlendirerek sosyal guvenlik sistemini destekleyen ek bir gelir elde
etmelerini ve emeklilik dénemlerinde yasam standartlarini koruyabilmelerini hedeflemektedir. Son
doénemde, 18 yas alti ntifusun sisteme dahil edilmesi suretiyle BES'in kapsaminin genisletiimesine
yonelik calismalar yuratilmektedir.! Potansiyel BES katiimci sayisinin Tarkiye'nin toplam nifusuna
ulastinimasiyla; cocuklarda ve genglerde tasarruf bilincinin gelistirilmesi, Glkenin tasarruf agiginin
kapatilmasina destek saglanmasi amaclanmaktadir. Ayrica sermaye piyasalarinin derinlik
kazanmasiyla finansal dalgalanmalara karsi daha direngli bir yapi olusturularak finansal istikrara katki
saglanmasi temel amaclar arasinda bulunmaktadir.

18 yas alti kesim 2020 yil sonu itibariyla 84 milyon olan Turkiye nifusunun 23 milyon ile yaklasik yizde
27'sini teskil etmektedir. 2021 yili Nisan ayi itibariyla BES ve OKS'ye kayitli 12,6 milyon katilimci sisteme
katilim oraninin yaklasik yuzde 21 oldugunu ima etmektedir. Yuksek oranlarda katki pay! 6deyerek
devlet katki payini Ust seviyelerde tutan bireylerin, aile Uyeleri icin ayri hesap acarak devlet katkisindan
daha fazla faydalanma motivasyonu da g6z éniinde bulunduruldugunda, benzer katilim oranlarinin 18
yas alti nufus icin de mimkun olabilecegi degerlendiriimektedir. Geng nufusun sisteme OKS'deki
yaplya benzer bir sekilde otomatik dahil edilmesi durumunda orta vadede 5 milyona yakin yeni
katilimcinin sisteme entegre olabilecegi ve bu kanaldan ilk yilda yaklasik 3 milyar TL fonun
birikebilecegi degerlendirilmektedir. Bu varsayim altinda, sistemdeki toplam fon Gzerinde orta ve uzun
vadede kayda deger fark olusacag|, projeksiyon kapsaminda 2030 yilinda 1,21 trilyon TL olmasi
ongorulen toplam fonlarin 1,36 trilyon TL'ye cikabilecegi 6ngorulmektedir (Grafik 111.1.1.1).

Grafik 111.1.1.1: Emeklilik Sistemindeki Fonlarin Gelisim Projeksiyonu (Milyar TL, %)
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Kaynak: EGM, Yazar Hesaplamalari

Dipnot: “Biriken Toplam Fon*" ve “Fark” serileri 18 yas alti katimcilarin OKS ile benzer yapida sisteme
dahil olacagi varsayimiyla hesaplanmistir.

Bireylerin kiicik yasta tasarruf etme aliskanligi kazanmasi, ilerleyen 6grenim déneminde ihtiyag
duyulmasi halinde bu tasarruflarin kullanilabilmesi, sistemin daha tabana yaygin bir yapiya kavusarak
piyasanin derinlesmesine katki saglamasi 6nem arz eden hususlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Nitekim,
gelismis Ulkelerde de 18 yas alti ntfusa tasarruf etme aliskanhgl kazandirmaya yénelik ¢esitli
programlar bulunmaktadir.2 Finlayson (2007) calismasina gére ingiltere’de uygulanan CTF programi,
cocuklarin tasarruf etmeye baslayabilecekleri bir finansal varliga erisimini saglayarak, okul mufredat
araciliglyla da verilen finansal egitime bagli olarak, gelecek nesillerde tasarruf aliskanhginin
gelismesine yardimci olmaktadir. Emmerson ve Wakefield (2001) calismasindaysa ¢ocuklarin
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dogumlarindan itibaren tasarruf hesaplarina sahip olmasinin birikim aliskanligi kazanmalarinin yani
sira gelecege dair daha 6zgln ve basarili planlamalar yapmalarina katki saglayacagi
degerlendirilmektedir. Coronado ve Mcintosh (2000) calismasi genglere yonelik bu tur reformlarin,
tasarrufu tesvik edici egitim programlariyla desteklenmesinin kritik oldugunu vurgulamaktadir. Ote
yandan, BES'lerin Ulkedeki tasarruf aliskanliklarini gelistirmede etkili bir yéntem oldugu yazinda genel
kabul gérmustur. Nitekim, Garvy (1950) calismasinda tasarruf aliskanlklarindaki degisiklikler kademeli
olarak gerceklesmekte, nifusun énemli bir b6limuni kapsayan emeklilik programlarinin birkag yil
yururlikte olmasi, tasarruf kulturunt gelistirmede etkili olacagl degerlendirilmistir.

Ulke tasarruflarini artirmaya yénelik bu girisimlerin uzun vadede makro géstergeleri; cari denge,
surduarulebilir biytime, daha derin finansal piyasalar gibi; olumlu yénde etkileyecegi, yapisal
kirllganliklari azaltacagi ve olasi soklara karsi finansal piyasalarin daha direngli olmasini temin etmesi
acisindan finansal istikrara katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Kaynakca

Coronado & McIntosch, (2000). Qualified Tuition Saving Programs: The Impact on Household Saving.
Proceedings. Annual Conference on Taxation and Minutes of the Annual Meeting of the National Tax
Association, 93, 99-106.

Emerson & Wakefield, (2001). The saving Gateway and the Child Trust Fund: Is Asset-Based Welfare
‘Well Fair'? The Institute for Fiscal Studies Commentary 85, 1-46.

Finlayson A., (2008). Characterizing New Labour: The Case of the Child Trust Fund. Public
Administration 86(1), 95-110.

Garvy G., (1950). The Effect of Private Pension Plans on Personal Savings. The Review of Economics and
Statistics, 32(3), 223-226.

" Bu kapsamda, 25 Mayis 2021 tarihli 7319 Sigortacilik ile Diger Bazi Alanlara iliskin Kanunlarda ve Bir Kanun Hikmiinde
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile BES'e katilimda fiil ehliyetine sahip olma sarti kaldirilmistir.

2 ingiltere 2005'de baslatilan Child Trust Fund (CTF) isimli program ile devlet tasarruf sahiplerini desteklemektedir. CTF;
bireylerin tasarrufun ve yatinmin faydalarini anlamalarina yardimci olurken mali egitimlerine katki saglamaktadir.
Cocuklar tasarruf aliskanhgi edinirken yetiskin hayatina maddi birikimle baglamaktadir. 18 yasindan énce fondaki
paralarin ¢ekilemedigi sistemde, 18 yas sonrasinda ¢ekilen miktarlar da vergiden muaf tutulmaktadir.

ABD'de ise tim gelir diizeylerinden ailelere, cocuklarinin ve akrabalarinin yiksekégrenime devami igin birikimi tesvik
eden “Sartl Okul Odeme Planlar” (Qualified Tuition Plans) hayata gecirilmistir.
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111.2 Reel Sektor Gelismeleri

Salgin tedbirlerinin kademeli sekilde azaltiimasi ve glclU kredi ivmesinin destegiyle 2020 yilinin Ggdncu
ceyreginde gozlenen belirgin toparlanmanin ardindan, iktisadi faaliyet yilin son ¢eyreginde de gucunu
korumustur. Finansal kosullardaki sikilasma ve Kasim ayindan itibaren uygulanan kismi kapanma tedbirleri
mevcut Rapor doneminde sektdrel guiven endekslerine de yansimistir (Grafik 111.2.1). Salgina bagli
kisitlamalarla Euro Bolgesi dis ticaret ortaklarimizin iktisadi faaliyeti yavaslarken, kisitlamalarin etkisi daha
ziyade hizmet sektériyle sinirli kalmis, Bolge'ye ihracatimiz gliclii seyretmistir. ihracatin giicli seyretmeye
devam etmesi reel kesim gliven endeksini destekleyici bir unsur olmus ve Mart ayi itibariyla endeks salgin
Oncesi seviyelerine yakin seyretmeye baslamistir.

Salginin kuresel seyrinin turizm ve diger hizmet sektérleri Gzerinde yarattig| belirsizlik ile kisitlamalarin
halen surtyor olmasi hizmet sektdéru guven endeksinin salgin éncesi seviyelerin altinda kalmasina neden
olmaktadir. Bununla birlikte, kontrolli normallesme adimlarinin etkisi ile Mart ayinda hizmet sektoéru guven
endeksinde sinirli bir artis kaydedilmistir. Salginin getirdigi kisitlamalardan goérece daha fazla etkilenen
turizm sektdrinde kismi bir toparlanma saglanmis ve sektorin KGF kefaletli kredilerle desteklenmesi
mevcut Rapor doneminde de devam etmistir (Kutu 1.1.1).

insaat sektéri gliven endeksi 2020 yili Haziran ve Temmuz aylarinda konut kredisi kampanyalarinin
yarattigl ivmelenme ile salgin dncesi seviyelerinin oldukga tzerine ¢cikmistir. Ancak kampanyalarin
sonlanmasi ve finansal kosullarin sikilasmasi neticesinde konut satislarinin duraganlasmasi ve demir-celik
gibi hammadde fiyatlarinin yikselmesi nedenleriyle insaat sektdru gliven endeksi tekrar salgin dncesi
seviyesinin altina gerilemistir.

imalat sanayinde gelecek on iki aylik dénemi yansitan yatirim egilimi 2020 yilinin ticiincii ceyreginde
ertelenmis talebin devreye girmesiyle ylikselmeye baslamistir. Takip eden donemde finansal kosullardaki
sikilasmaya ragmen glicli seyreden endeks salgin dncesi seviyesine yukselmistir. Bu durumda 6zellikle
ihracatgi sektorlerdeki gliclt durusun ve kapasite artirimi ihtiyacinin etkili oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik 111.2.1: Reel Sektor Guven Endeksleri ve Grafik 111.2.2: Reel Sektor Ciro Endeksleri
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Gozlem: 03.21 Kaynak: TUIK Son Gozlem: 03.21

Ciro endekslerindeki gelismeler sektorel olarak farklilik géstermektedir. Sanayi ve ticaret ciro endeksindeki
guclu seyir mevcut Rapor doneminde i¢ talebin destegiyle strerken, hizmet sektériindeki iyilesme salginin
gidisatina bagli olarak zayif kalmis, insaat sektoriinde ise gorece dusuk seyir devam etmistir (Grafik 111.2.2).

BiST'te islem géren 266 adet reel sektér firmasinin faiz, amortisman ve vergi éncesi karhliklar (FAVOK) ve
net karhhklarinda 2020 yili ikinci ceyreginde baslayan salgin gelismeleri ve yiksek girdi maliyeti kaynakli
dUsUs yilin son ¢eyreginde i¢ ve dis talebin destegiyle yerini artisa birakmistir (Grafik 111.2.3). Salgin ile birlikte
ylzde 7'nin altina gerileyen FAVOK/AKtif orani yil sonunda yiizde 7,26'ya yikselmistir. Net Kar/Aktif orani ise
EylGl ayinda yuzde 2,43 ile dip seviyeyi gdrmus, yil sonunda yuzde 3 ile salgin dncesi seviyelere
yakinsamistir. Sektoérel alt kirllimda incelendiginde imalat sektord karlihk oranlarinin hizmet sektord karhhk
oranlarinin belirgin bir sekilde Uzerinde seyretmeye devam ettigi, diger taraftan yilin son ceyreginde tim
karlilik oranlarinda ilimli bir toparlanma oldugu gorilmektedir (Grafik 111.2.4).
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Grafik 111.2.3: BiST Firmalari Karlihk Grafik 111.2.4: Sektérel Ayrimda BiST Firmalari
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Kaynak: FINNET Son Goézlem: 12.20 Kaynak: FINNET Son Goézlem: 12.20
Dipnot: Son veri itibariyla imalat ve hizmet sektériinde
faaliyet gdsteren 164 reel sektdr firmasi analize dahil
edilmistir.

Dipnot: FAVOK: Net Kar + Finansman + Vergi + Amortisman
giderleri. Son veri itibariyla 266 reel sektor firmasi analize
dahil edilmistir.

Firmalarin faaliyet gelirleriyle faiz ve kur kaynakli finansman giderlerini karsilama kapasitelerini gosteren
finansman gideri karsilama orani, salginla birlikte uygulamaya alinan destekleyici politikalara ragmen doéviz
kuru artislarinin etkisiyle Gglinct ceyrek sonuna kadar disus gostermistir (Grafik 111.2.5). Yilin G¢lncl
ceyreginden itibaren faiz karsilama orani artan TL kredi maliyetlerine ragmen déviz kuru oynakligindaki
azalisa bagl olarak yukselmistir. Esas faaliyet gelirlerinin faiz giderlerini yeterince karsilamadigi firmalara
ait bor¢ miktariyla hesaplanan riskteki bor¢ oraninda 2019 yilinin t¢lnca ¢eyreginden itibaren yukari yonla
egilim gorulmektedir. Salgin doneminin gerektirdigi destek politikalari sonucu olusan kredi genislemesiyle
artmakla birlikte, riskteki borcun BIST firmalarinin toplam finansal borclarina orani %0,2 ile oldukca sinirli
duzeydedir.

Grafik 111.2.5: BiST Firmalarinin Faiz Grafik I11.2.6: Firmalarin Faaliyet ve Likidite
Karsilama ve Riskteki Bor¢ Oranlari (%, Oran) Gostergeleri (Deger, GUn)
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de finansman giderleri icinde yer almaktadir. Riskteki borg
orani= FGKO'su 1,5'dan az olan firmalarin tim borcunun,
toplam érneklemdeki firma borglarina oranidir.

iktisadi faaliyette 2020 yili Mart ayinda salginla birlikte baslayan yavaslama BIST firmalarinin faaliyet ve
likidite oranlarina da yansimistir (Grafik 111.2.6). Salgin etkilerinin derinlesmesiyle 2020 yili birinci ¢ceyreginde
50,5 giin seviyesinde olan alacak tahsilat streleri G¢linct ceyrek itibariyla 61 glin seviyesine yUkselmistir.
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Yilin son geyreginde ise iktisadi faaliyetteki canlanma ile birlikte alacak tahsilat stresi 57 gline gerilemistir.
Benzer sekilde alacak ve stok devir hizlari da Glkemizde salginin basladigi 2020 yili birinci ¢ceyreginden
dérduncu ceyregine kadar yavaslamig, 2020 yili dérdtnci ¢ceyrekle birlikte canlanarak bir miktar
yukselmistir. Diger taraftan, borg 6deme sureleri salginla birlikte srekli artis gostererek 2020 yil sonu
itibariyla 177 gline yukselmistir. Firmalarin borg¢larini daha uzun stirede édeyebilmesi ve mal alimlarinda
o6deme vadelerinin uzamasi firmalara likidite yaratmalari icin imkan tanirken, bu durum reel sektér firmalari
ac¢isindan isletme sermayesi ihtiyacindaki artisa isaret etmektedir. Salgin déneminde reel sektor firmalarinin
finansmana erisiminin strdirilmesine yonelik tedbirler ile firma nakit akisinin devamliligina yonelik
diizenlemelerin (FIR Mayis 2020, Kutu 1.1.1, FiR Kasim 2020, Kutu 1.1.1) salgin etkilerini sinirladigi ve yilin
dorduncu ceyregiyle birlikle firmalarin finansal saglamlik géstergelerinde sinirl da olsa kaydedilen
iyilesmelerde rol oynadig| degerlendirilmektedir.

Salginla birlikte artan finansman ihtiyacinin bankacilik sektéri tarafindan etkin bir sekilde karsilanmasi ve
kur artisinin YP borg stogu Gzerindeki etkisi ile reel sektér finansal borglarinin GSYiHye orani 2020 yili Ocak
ayindan 2020 yili Ekim ayina 14 puanlik artisla ylizde 71 seviyesine ylUkselmistir. Bununla birlikte, finansal
kosullarda 2020 yili Gguincu ¢eyreginde baslayan sikilasmanin da etkisiyle s6z konusu oran Subat 2021'de
ylzde 63'e gerilemistir (Grafik 111.2.7). Mevcut Rapor déneminde toplam borg¢lulukta gérilen gerilemede,
doviz kurunda Mart ayina kadar kaydedilen disisin yanisira firmalarin YP cinsi borg¢larini azaltma
egilimlerini korumalari da etkili olmustur. YP kredilerin GSYiH'ya orani 2020 yili Ekim ayindaki yiizde 42
seviyesinden 2021 yil Subat ayi itibariyla 7 puan azalisla ytzde 35 seviyesine dismusttr. TL kredilerdeki
gerileme ise ayni dénem icin 1 puan ile sinirli kalmisg, TL kredi orani ylGizde 28 olarak gerceklesmistir.

Salgin déneminde basta KOBI'ler olmak tizere reel kesim firmalarinin krediye erisimi ve nakit akislarinin
surekliligi Hazine kaynakli KGF kefaletiyle kullandirilan kredilerle desteklenmistir. 2020 yilinin ilk on ayinda
reel sektor finansal borclarinin GSYiHye oraninda gerceklesen 14 puanlik artisin 4 puani KGF kefaletli
kredilerden kaynaklanmistir. S6z konusu kullandirimlarla 30 Eyltl 2020 tarihinde 343 milyar TL'ye ulasan
KGF kefaletli nakdi kredi bakiyesi, mevcut rapor déneminde kullandirimlarin azalmasi ve geri ddemeler
nedeniyle 31 Mart 2021 itibariyla 288 milyar TL'ye gerilemistir. Bu krediler kapsaminda 2021 yilinin geri
kalaninda 90,3 milyar TL, 2022 yilinda ise 82,9 milyar TL geri ddeme yapiimasi beklenmektedir.

Grafik 111.2.7: Reel Sektér Finansal Borglarinin Grafik 111.2.8: Reel Sekt6r Toplam Finansal
GSYiH'ye Orani (Oran, %) Borg¢lari / GSYiH Orani Uluslararasi
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tarafindan hesaplanmistir. Son gézlem GSYiH verisi TCMB yurt disindan kullandigi krediler ile tahvil ihraclarinin
tahminidir. YP bor¢ hesabinda TCMB ay sonu ABD dolari yaninda canli ve donuk kredi alacaklart ile kredi faiz
alis kuru kullaniimistir. Finansal borglar reel sektor reeskontlarini da icermektedir.

firmalarinin yurt ici ve yurt disindan kullandig kredileri
icermektedir.

Reel sektdriin borcluluk orani 2020 yil Gictincli ceyregi itibariyla GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin altinda
seyretmeye devam etmektedir (Grafik 11.2.8). Reel sektér toplam finansal borclarinin GSYiH'ye orani 2020
yill Eylil ayi itibariyla Tirkiye'de yizde 77 seviyesindeyken; séz konusu oran ayni dénemde G20, GOU ve
dinyada sirasiyla ytzde 106, ytzde 115 ve yuzde 107 olarak gerceklesmistir. Salgin kaynakli ekonomik
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tedbirler gercevesinde borgluluk oranlari 2020 yili icinde dinya genelinde artis kaydetmistir. S6z konusu
artis Turkiye’de emsal tlkere kiyasla sinirli él¢tide daha yuksek olmakla birlikte, tlke gruplari bazinda
ortalamanin gerisindedir.

Grafik 111.2.9: TL Kredilerin Sektérel Dagilimi
ve Dénemsel Degisimi
(% Degisim, Milyar TL)

Grafik 111.2.10: YP Kredilerin Sektérel Dagilimi
ve Dénemsel Degisimi
(% Degisim, Sepet Kur YP)

TL(SolE)  ©03.20-09.20 Deg.  @09.20-03.21 Deg. YP(SolE)  @03.20-09.20 Deg.  @09.20-03.21 Deg.
480 70 60 12
10
420 * 60 50 Py !
360 50 0 ® °
300 @ 40
. [ ] ) 4
240 e © ® 30 30 ° e 5
[ ] e ©
180 20 20 @ 0
e o 10 . ()
120 ° 2
0 ® ® [ ] ([ ] [ ] ° o 10 [ ® ° :
[ ) ® -
0 T T T T T T T T T 1 '10 0 . T T _ T T . T T T 1 '6
e ¢, B T .2 3 E X % c Yy B T oLg 3 E £ 03
T L o o © £ > N = = ] L2 © o © N =
v 57 &£ 5 Eg§ £ 5 ¢ ¢ £ 87 £ 5 EZ X 5 g 2
= 259 2 ¢ F © = T 29 23 ¢ F © =
: 8¢ 2 2 : f g 8¢ £5 ¢ L
= S5¢ E = 3 = 5 £ @
° S e 5
- 8 ]
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Kaynak: TCMB, TBB Son Gozlem: 03.21
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disindan yurt ici bankalar araciligiyla kullandirilan kredileri
kapsamaktadir. Degisimler ilgili sektértuin 03.21 tarihli stok
kredi bakiyesi ile 03.20 tarihli stok kredi bakiyesi arasindaki

disindan yurt ici bankalar araciligiyla kullandirilan kredileri
kapsamaktadir. Degisimler ilgili sektériin 03.21 tarihli stok
kredi bakiyesi ile 03.20 tarihli stok kredi bakiyesi arasindaki

degisim oranini vermektedir. degisim oranini vermektedir.

2021 yil Mart ayi itibariyla TL firma kredilerinde imalat sanayi, toptan perakende ticaret ile genel hizmetler
sektérlerinin agirhg devam etmektedir (Grafik 111.2.9). Onceki Rapor déneminde salgin kapsaminda
tesviklerle desteklenen TL kredi buytUmesi turizm sektori basta olmak tzere tim sektorlerde guglu artis
sergilemistir. Mevcut Rapor déneminde ise TL kredilerdeki artis, finansal kosullardaki sikilasma nedeniyle
daha sinirli bir seviyede olmus, toplam TL kredi stok bakiyesi ylzde 6 baylimustur. Salgindan olumsuz
etkilenen turizm sektoru TL kredi biytimesi mevcut Rapor déneminde de diger sektoérlere kiyasla hizli artis
kaydetmistir.

Grafik 111.2.12: Reel Sektor YP Varliklari
(Milyar ABD Dolari, %)

Grafik 111.2.11: TL-YP Ayriminda Ticari Mevduat
Dagilimi (Milyar ABD Dolari, Milyar TL)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 02.21
Dipnot: Menkul Kiymetler tutari az oldugundan ihracat
Alacaklarina dahil edilerek Menkul Kiymetler ve ihracat
Alacaklari adiyla gosterilmistir.
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YP kredilerde ise 2021 yill Mart ayi itibariyla imalat sanayi, enerji ve ulastirma-haberlesme sektorlerinin
gorece yuksek bakiyeleri bulunmaktadir (Grafik 111.2.10). Onceki Rapor déneminde turizm sektéri YP stok
kredi bakiyesindeki yuzdesel artis TL kredilerde oldugu gibi diger sektdrlerden gorece daha fazla olmustur.
Mevcut Rapor déneminde madencilik, enerji ve toptan ve perakende ticaret sektorleri YP kredi
blyUimesinde 6ne ¢ikmaktadir. Tarim ve turizm sektorleri YP kredileri stok bakiyesi degisimi dnceki Rapor
dénemine gore dusus kaydetmistir.

Reel sektorun finansal varliklarinin agirlikli b61Gmunu mevduatlar olusturmaktadir. Reel sektérin 2021 yili
Subat ayi itibariyla 594 milyar TL Turk lirasi cinsinden ve 99 milyar ABD dolari yabanci para cinsinden olmak
Uzere toplam 1,3 trilyon TL karsiligi ticari mevduati bulunmaktadir (Grafik 111.2.11). Sektorin toplam YP ticari
mevduati 2019 yli sonundan bu yana artis egiliminde olup, s6z konusu YP mevduatlarin yaklasik 19 milyar
ABD dolari olan kismi yurtdisi bankalar nezdinde bulunmaktadir. TL ticari mevduatlarda 2020 yili Mayis
ayinda baslayan artis ise ivme kaybetmis olmakla birlikte devam etmektedir.

Reel sektor toplam YP varliklari bir 6nceki yilin ayni ayina gore yuzde 13, son Rapor donemine gore ylzde 9
artarak 143 milyar ABD dolari seviyesine yukselmistir (Grafik 111.2.12). Ayrica, salginin dis ticaret tGzerindeki
etkisiyle 2020 yili ikinci ¢ceyreginde dusus gosteren ihracat alacaklari da yilin ikinci yarisindan itibaren
artmaya baglamis ve reel sektéran YP varliklarindaki biytumeyi desteklemistir. Subat 2021 tarihi itibariyla
122 milyar ABD dolari seviyesinde olan kisa vadeli YP varliklar toplam YP varliklarin yGzde 85'ini
olusturmaktadir.

Reel sektorin YP yukumlulukleri, bir nceki Rapor dénemine gore yurt ici ve yurt disi YP kredilerdeki
yaklasik 5 milyar ABD dolari artis ve yatay seyreden ithalat borglari ile duragan bir seyirle ayni donemde
yuzde 1,8 artarak 299 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir (Grafik 111.2.13). S6z konusu YP
yukumlultklerinin yuzde 32'sini vadesine bir yildan az kalan borglar olusturmaktadir.

Grafik 111.2.13: Reel Sektor YP Yakuamlultkleri Grafik 111.2.14: Reel Sektoér Kisa Vadeli ve Net
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Dipnot: Reel Sektor YP yukimliltkleri yurt ici YP kredileri
(DEK dahil), yurt disindan saglanan krediler, ithalat
borclarindan olusmaktadir. Varlik tarafinda ise yurt ici ve
yurt disi YP mevduat, menkul kiymetler, ihracat alacaklari
ve yurtdisina dogrudan sermaye yatirimlari yer
almaktadir. Yabanci Para Net Déviz Pozisyonu bilanco ici
degerleri yansitmaktadir.

YP cinsi varliklardaki artisin etkisiyle reel sektortin YP acik pozisyonundaki gerileme mevcut Rapor
doneminde de devam etmis, 2021 yili Subat ayi itibariyla net YP agik pozisyon tutari bir dnceki yilin ayni
doénemine gore 15 milyar ABD dolari azalarak 155 milyar ABD dolarina gerilemistir (Grafik 111.2.14). Kisa
vadede ise sektoriin doviz pozisyonu fazlasi tasidig gorilmekte, 2020 yili basindan bu yana s6z konusu
fazla pozisyondaki hizli artis dikkat cekmektedir. Mevcut Rapor déneminde kisa vadeli YP varliklarin kisa
vadeli yakumlulUkleri karsilama orani da guglu bir seyir izlemis, oran yuzde 127 seviyesine ¢ikmistir.
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Sektorun YP pozisyonuna iliskin s6z konusu gostergelerde stregelen iyilesme reel sektor firmalarinin mali
banyelerinin kur gelismelerine karsi dayanikliligini artirmaktadir (Grafik 111.2.15).

2021 yih Mart ayi itibariyla firmalarin bankalarla yaptigi tirev islem hacmi (nominal sézlesme tutari) son
Rapor dénemine gore 25 milyar TL artarak 347 milyar TL'ye ulagmistir (Grafik 111.2.16). Bu tutarin igerisinde
kur riski yonetimi agisindan énemli olan TL karsihg YP turev islemlerinin hacmi 131 milyar TL dUzeyindedir.
2018 yilindan bu yana dusen TL-YP tlrev islemleri /YP bor¢ orani mevcut Rapor déneminde sinirh bir artis
kaydederek 2021 yili Subat ayi itibariyla ylzde 5,66 seviyesine yukselmistir. Reel sektdr firmalarinin yurt igi
bankalarla yaptig YP-YP turev islem hacmi 2020 yili EKim ayindan bu yana dalgali bir seyir izlemis, 2021 yili
Mart ay! itibariyla son Rapor dénemine kiyasla 5 milyar TUlik artisla 212 milyar TL olarak gergeklesmistir.

Grafik 111.2.15: Kisa Vadeli YP Yiikimlalukleri
Karsilama Oranlari (Oran)

Grafik 111.2.16: Turev islemlerin Para Birimi
Dagilimi (Milyar TL, %)
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IV. Finansal Kesim

Mevcut Rapor doneminde, salgina yonelik alinan tedbirler kapsaminda gerceklestirilen kredi
kampanyalarinin son bulmasi ve finansal kosullardaki sikilasmanin etkisi ile kredi biyiimesi 2020
yilindaki zirve noktasindan duisus egilimine girmistir. 2020 yili EylUl ayinda yuzde 25'e ulasan KEA reel
sektor kredi buytmesi Nisan 2021 itibariyla yuzde 8 seviyesine, Eylul ayinda ylizde 50'yi asan bireysel kredi
blyame orani ise yuzde 34 seviyesine gerilemistir. Bununla birlikte, gectigimiz yil artan kredi hacminin stok
bakiyelerdeki birikimli etkisi nedeniyle bireysel krediler basta olmak tzere yillik blylime oranlari seviye
olarak yuksek seyrini sirdirmektedir. Baz etkileriyle birlikte mevcut siki parasal durusun krediler tzerindeki
yavaslatici etkisinin Gnumuzdeki donemde belirginlesmesi ile kredi biyume oranlarindaki asagi yonlu
egilimin devam etmesi beklenmektedir.

Mevcut Rapor doneminde TGA orani yiizde 3,8’e gerilemistir. Gecmis sok dénemlerinden farkli olarak,
salgin doneminde iktisadi faaliyetin goérece daha hizli toparlanmasi, reel sektoriin azalan déviz borglulugu
ve artan finansman ihtiyacinin bankacilik sektéru tarafindan etkin bir sekilde karsilanmasi; salginin aktif
kalitesi Gzerindeki olumsuz etkisini sinirlamistir. Kredilerin yakin izleme ve TGA olarak siniflandirma
surelerini uzatan BDDK duzenlemesinin devam etmesi sektérun aktif kalitesi gérinimunu desteklemistir.
Oniimiizdeki dénemde bahse konu diizenlemenin yani sira salginin, iktisadi faaliyetin ve finansman
kosullarinin izleyecegi seyrin, sektortn kredi riski gostergelerinin gelisiminde belirleyici olmaya devam
edecegi 6ngorulmektedir. Kredilerdeki gecikme sureleri dikkate alindiginda BDDK diizenlemesinin
sonlanmasi durumunda TGA oraninin ihml bir patikada seyretmeye devam edecegi ve ihtiyath bir
yaklasimla ayrilan karsiliklar neticesinde karlilik Uzerindeki etkisinin sinirli olacagi beklenmektedir.

Bankacilik sektoriinun likidite soklarina karsi dayanikhhigi devam etmektedir. Sektdrin toplam ve YP
icin hesaplanan mevcut likidite karsilama oranlari yasal alt sinirlarin olduk¢a Uzerinde ve kredi/mevduat
orani 2021 yili Nisan ayi itibariyla yizde 100 seviyesinde dengeli bir seyir izlemektedir. Bankacilik sektoru dis
bor¢ yenileme orani, mevcut Rapor déneminde de ytiksek seyrini koruyarak 2021 yili Mart ayi itibariyla
yuzde 102 olarak gerceklesmistir. Yurt ici gelismelere bagh olarak artan risk primine karsin bankalar
sendikasyon kredilerini 6nceki yilin ayni ddnemine gdre benzer maliyetlerle ve yuzde 100'Un Uzerinde
yenilemektedir. Kiresel soklara karsi yeterli tampon bulunduran bankacilik sektérinin para takasi ve ZK
haric YP likit aktif portféyu kisa vadeli YP cinsi yurt disi borcunun ytzde 81'ini karsilayabilecek kapasitededir.

Artan fonlama maliyetleriyle net faiz gelirlerindeki daralmanin ve net uicret ve komisyon
gelirlerindeki azalisin etkisiyle mevcut Rapor doneminde bankacilik sektorii karlilik gostergelerinde
dusus gézlenmistir. Kredilerdeki yeniden fiyatlama sirecinin devamiyla birlikte dniimuzdeki donemde net
faiz marji kaynakh karhhgi sinirlayici etkinin azalmasi beklenmektedir. Diger taraftan, kredi karsilik giderleri
bUyUmesinin toplam aktif blyimesinden dusik seyretmesi, operasyonel giderlerindeki dusik bUylime ve
sermaye piyasasl islemleri karlari sektorin karhhk géstergelerini desteklemistir. Karlilik gdstergeleri mevcut
Rapor déneminde dusUs kaydetse de 6zkaynaklara olumlu katki saglamaya devam etmistir.

Bankacilik sektériiniin sermaye yapisi gu¢lii gérinimuni korumaktadir. Sektdérin sermaye
gostergeleri risk agirlikl aktif blyUmesinin 6zkaynak buytmesinin Ustiinde gerceklesmesinin belirgin
etkisiyle mevcut Rapor déneminde sinirli sekilde dismusttr. BDDK tarafindan 30 Haziran 2021 tarihine
kadar uzatilan SYR hesaplanmasinda kullanilabilecek imkanlardaki degisikliklerin SYR'yi desteklemesi s6z
konusu dususun sinirl kalmasinda etkili olmustur.
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IV.1 Kredi Gelismeleri ve Kredi Riski

Mevcut Rapor déneminde, uygulanan siki para politikasi ve salgina yénelik alinan tedbirler kapsaminda
gerceklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi bayamesi disus egilimine girmistir
(Grafik IV.1.1). 2020 yili EylUl ayinda ylUzde 25'e ulasan toplam KEA kredi blyimesi Nisan 2021 itibariyla
yuzde 13 seviyesine, KEA firma kredi buylmesi de yizde 19'dan yiizde 8'e gerilemistir. Eylil ayinda ylUzde
50'yi asan bireysel kredi buytime orani ise 2021 yili Nisan ayinda ytzde 34 seviyesinde gerceklesmistir. Kredi
bldyume oranlarinda 2020 yilindaki zirve noktasindan dusus egilimi devam etse de, gectigimiz yil artan kredi
hacminin stok bakiyelerdeki birikimli etkisi nedeniyle bireysel krediler basta olmak Uzere yillik blylime
oranlari seviye olarak yuksek seyrini sirdirmektedir. Mevcut siki parasal durusun krediler Gzerindeki
yavaslatici etkisinin 6nimuzdeki ddnemde belirginlesmesi ve baz etkilerinin devreye girmesi ile yillik kredi
blyUme oranlarindaki asagi yonlu egilimin devam etmesi beklenmektedir.

Grafik IV.1.1: Yilhik Kredi Bliyiimesi (KEA, %) Grafik IV.1.2: Kredi/GSYiH Orani (%)
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Dipnot: DEK, YP kredilere dahil edilmistir. KEA kredi Dipnot: Oran, Turk bankacilik sektoru tarafindan saglanan
blytimesi TL kredi degisimi ve YP (sepet) kredi degisiminin nominal stok kredi degerinin son bir yillik toplam GSYiHye
dénem kur ortalamasi ile carpimi dikkate alinarak payi olarak hesaplanmaktadir.

hesaplanmaktadir.

Kredi bllylime oranlarindaki yavaslamanin etkisiyle kredi/GSYiH oraninda mevcut Rapor déneminde bir
miktar dusus gozlenmistir (Grafik IV.1.2). Bu dususte 2020 yili Gglncl ¢eyreginden itibaren suregelen canliig
talebin destekledigi yiiksek GSYiH bilyiimesinin de rol olmustur. Kredi/GSYiH orani son Rapor déneminden
Mart ayina kadar 5 ytzde puanlik azalis kaydetse de Mart ayl sonundaki kur hareketlerine bagl olarak
Rapor dénemi genelinde dusUs orani 2 yizde puan ile sinirli kalmistir. S6z konusu dustse ragmen 2020
yilinda énemli 6lclide artan kredi hacminin birikimli etkisi sonucu kredi/GSYiH oraninda yillik 8 ylizde puan
artis gozlenmistir. Stok kredi bakiyelerindeki birikimli etkinin dengelenmesi ve finansal kosullardaki
sikilasmanin etkisi ile 6niimizdeki ddnemde Kredi/GSYiH oraninindaki diisiis egiliminin devam etmesi
ongorulmektedir.

Tahvil ihraclari ve faiz reeskontlarinin da dahil edildigi toplam finansal borcun GSYiH'ye oraninin uluslararasi
karsilastirmasinda, Turkiye benzer lkeler ortalamasinin altinda yer almaktadir (Grafik 1V.1.3). S6z konusu
oranin GOU ortalamasi 2020 yili Giciincii ceyregi itibariyla yizde 117 seviyesindeyken, lkemizde yiizde 94
olarak gerceklesmistir. Oranda 2019 yili G¢uincu ¢eyregine kiyasla yillik 10 ytzde puanlik artis gézlenmistir.
Salgin déneminde kuresel 6lcekte yapilan genislemeci kredi politikalarinin ve kiresel iktisadi faaliyetteki
daralmanin etkisiyle diger Ulkelerde de benzer bir artis egilimi gdzlenmistir.

Banka Kredileri Egilim Anketi'ne (BKEA) gore, 2020 yihnin ilk t¢ ¢eyreginde bankalarin toplam kredi
standartlarinda gozlenen gevseme egilimi 2020 yili son ¢eyreginden itibaren duraksamistir (Grafik IV.1.4).
2021 yiliilk ceyrek anket verilerinde firma kredi standartlari yatay seyrederken, bireysel kredi
standartlarinda sinirh bir sikilasma gézlenmistir.
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Grafik IV.1.3: Toplam Finansal Borg / GSYiH
Orani Uluslararasi Karsilastirmasi (%, % Fark)

Grafik IV.1.4: Bankalarin Kredi Kullandirim
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Dipnot: Toplam finansal borg tanimi canl ve donuk kredi
alacaklari, tahvil ihraglari ile kredi faiz reeskontlarini

icermektedir.

IV.1.1 Firma Kredisi Gelismeleri
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Dipnot: Kredi standartlari serisi, kredi hacmi ile
agirliklandiriimis BKEA cevaplarinin tarihsel ortalamadan
arindirilmasi ile hesaplanmaktadir.

Mevcut Rapor déneminde 2020 yili Gglinct ceyregindeki zirve seviyesinden gerileyen firma kredisi buyume
orani, gectigimiz yil hizla artan kredi stoku ve dusuk baz etkisi sebebiyle seviye olarak ytiksek seyrini
surdirmektedir (Grafik IV.1.5). 2020 yil EylUl ayinda yizde 47'ye ulasan TL ticari kredi blylime orani Mart
ay! itibariyla ylzde 34 olarak gerceklesmistir. Firma 6lcegi bazinda incelendiginde, TL kredi buyume
oranlarinda KOBI ve diger firmalar arasinda énemli bir farklihk gézlenmemektedir.

Grafik IV.1.5: Firma Olgegine Gore TL Ticari
Krediler Yillik Biyime Oranlari (%)

Grafik IV.1.6: Firma Olcegine Gére YP Firma
Kredileri Yillik Buylime Oranlari
(Sepet Kur Uzerinden, %)
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Dipnot: 24 Haziran 2018 tarihinde Resmi Gazete'de
yayimlanan KOBI tanimlari degisikligi 2018 ve 2019 yillari
Haziran ay1 biyimelerinde gérilen kirilmalarda belirleyici
olmustur. YP kredi blylmeleri sepet kur cinsindendir.

Firma YP kredi biyiime oranlari 2018 yilindan bu yana déviz kuru gelismeleri, firmalarin kur riski ydnetimi
konusunda artan farkindaligi ve firma YP bor¢lanmasini YP gelirleri ile iliskilendiren Mayis 2018 tarihli
dizenlemenin etkisiyle azalis egilimindedir. Bu egilim son Rapor déneminde de devam etmis ve nette YP
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bor¢ 6deyici konumunu koruyan firmalarin YP kredi bakiyeleri yillik yaklasik yizde 7 oraninda kiagulmustar
(Grafik IV.1.6). KOBI YP kredilerindeki daralma ise ylizde 24'e ulasarak buyik firmalardan énemli él¢tide
ayrismistir. Son donemde artan TL kredi maaliyetlerine ragmen firma YP kredilerinde kayda deger bir artis
gbdzlenmemesi, firmalarin kur riskine yonelik temkinli duruslarini siirdirmesi agisindan olumlu
degerlendirilmektedir.

Son dénem ticari kredi gelismelerini yakin mercek altina alan toplam KEA ticari kredilerdeki 13 haftalik
bakiye degisiminin ima ettigi yillik kredi baytme oraninda 2020 yili Gglncl ¢eyreginde dnemli bir disus
gozlenmistir (Grafik IV.1.7). Son dénemde bu egilimde sinirli sekilde yukari yonlu hareket izlense de
yilliklandirilmis kredi buyUmesi tarihsel ortalamalarin altindadir. Mevcut Rapor déneminde kredi ivmesinde
gbzlenen bu yavaslamayla birlikte, toplam ticari kredi yillik stok blyUimesindeki asagi yonlu egilimin
Onumuzdeki sirecte de devam edecegi degerlendirilmektedir.

Mevcut Rapor déneminde akim TL ticari kredi ve mevduat faiz oranlari artis egilimini sirdirmus, kredi
mevduat faiz farki ise yaklasik 3 ylzde puan seviyelerinde sabit kalmistir (Grafik IV.1.8). Daha sinirli bir
aralikta hareket eden YP kredi ve mevduat faizleri arasindaki fark da son Rapor déneminde bir yuzde puana
yakin dusus kaydetmistir. Bununla birlikte kredi ve mevduat vade yapilari arasindaki fark nedeniyle mevcut
Rapor doneminde stok kredi-mevduat faiz farki negatif seviyelere gerilemistir. Kredilerde yeniden fiyatlama
sUrecinin devamiyla birlikte, Snimuizdeki ddnemde stok kredi-mevduat faiz farkinin pozitif seviyelere
gelmesi beklenmektedir.

Grafik IV.1.7: Ticari Kredi Bliyimesi (13 Haftalik Grafik IV.1.8: Ticari Kredi-Mevduat Faiz Oran

Moment, KEA, Yilliklandiriimis %) Farklari (Akim Veri, 4 HHO, %)
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Dipnot: KEA kredi buyUumesi TL kredi degisimi ve YP (sepet) Dipnot: Faiz oran farklari TL ve YP firma kredi faizleri ile
kredi degisiminin donem kur ortalamasi ile carpimi dikkate mevduat faizleri arasindaki farktir. Eximbank kredileri,
alinarak hesaplanir. KMH, KK ve sifir faizli krediler harig¢ tutulmustur.

Mevcut Rapor déneminde TL firma kredileri icerisinde bir yila kadar vadeli kredilerin payi gectigimiz yilin
ayni donemine gore artis kaydetmistir (Grafik IV.1.9). Ayni zamanda Ug yil Gzerinde orjinal vadeye sahip TL
kredilerin pay! da azalmistir. Bu gelismede, artan kredi faizleri ve salginin ilk dénemlerinde uygulanan uzun
vadeli ve 6demesiz dénemli kredi kampanyalarinin mevcut Rapor déneminde son bulmasi ve ayrica finansal
kosullardaki sikilasmanin énemli rolt olmustur. Tarihsel olarak daha uzun vadeli kullandirilan YP kredilerde
ise vade dagihmi gectigimiz yildan dnemli bir farklilik gdstermemistir.
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Grafik IV.1.9: Yurt ici TL ve YP Kredilerin Vade Grafik IV.1.10: Firma Kredi Talebine Etki Eden
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DEK, YP kredilere dahil edilmistir. bir dnceki doneme kiyasla raporlamaktadir. Sifir bir dnceki

doneme gore degisiklik olmadigini gdsteren notr seviyedir.

2021 yil Mart ayi BKEA verilerine gére firma kredi talebinin kompozisyonu 2020 yilina kiyasla 6nemli dl¢tide
farkhlagsmistir. 2020 yili genelinde borcun yeniden yapilandiriimasi amaciyla gerceklesen talepler her
ceyrekte hizl artis kaydederken, son BKEA sonuglarina gore yapilandirma amach talepler bir dnceki doneme
gore en disuk katkiyr vermistir (Grafik IV.1.10). Artan kredi maliyetleri ve iktisadi faaliyetteki toparlanmanin
bor¢ geri 6demelerinde firmalari rahatlatmasinin bu kalemdeki artisin sinirl kalmasinda etkisi oldugu
degerlendirilmektedir.

2020 yili genelindeki tim anketlerde sabit yatirim amagli kredi talebinin azaldigini bildiren bankalar, Mart
2021 BKEA'sinda sabit yatirnm amacli kredi talebinin arttigini raporlamistir. Bu gelismede salginin hemen
dncesinde hizlanan fakat salgin nedeniyle ertelenmek zorunda kalinan sabit sermaye yatirimlarinin ve
sanayi Uretiminde gézlenen toparlanma neticesinde artan kapasite artirimi ihtiyacinin énemli rold olmustur.
Kitlesel agilamanin tamamlanmasi ve salgina yonelik belirsizliklerin azalmasi ile hizmet sektérundeki
renovasyon yatirimi ihtiyacinin mevcut yatirim istahini desteklemesi ve dnimuzdeki stregte yatirima
yonelik kredi talebinin canliligini korumasi beklenmektedir.

Grafik IV.1.11: Firma Kredi Arzina Etki Eden Grafik 1V.1.12: Bireysel Kredi Yillik Buyume
Faktorler (Net % Degisim) Oranlari (%)
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Dipnot: Uc ayda bir yapilan ankette bankalar tim kalemleri
bir énceki ddneme kiyasla raporlamaktadir. Sifir bir dnceki
doéneme gore degisiklik olmadigini gdsteren notr seviyedir.
Grafikte sunulan seriler BKEA'daki ilgili alt kalemlerin
aritmetik ortalamasidir.
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2020 yilinin son BKEA'sinda bankalarin kredi arzinda fonlama kosullarinin, bilango kisitlarinin ve genel
ekonomi ve firmalarin riskine yonelik beklentilerin olumsuz etki yaptigi bildirilmistir (Grafik IV.1.11). 2021 yih
ilk ceyrek anket sonuclari ise genel ekonomi ve firma riskine yonelik alginin toparlandigini ve bu faktorlerin
banka kredi istahini pozitif etkiledigini gostermektedir. Ayrica kredi piyasasindaki rekabet yapisinin ve
fonlama maliyetlerindeki gelismelerin, bankalarin kredi arzinda belirleyici bir rolu olmadigi gézlenmektedir.
Salgin belirsizliginin azalmasi ve iktisadi faaliyetteki toparlanmanin strmesiyle bankalarin genel ekonomiye
ve firmalara yonelik risk algisindaki iyilesmenin devam edecegi dngorulmektedir.

IV.1.2 Bireysel Kredi Gelismeleri

Bireysel kredi yillik blylime oranlarina alt kirthmlarda bakildiginda tasit kredilerinde yuksek baydmenin son
Rapor déneminde de devam ettigi gorulmektedir (Grafik 1V.1.12). Salgin kaynakl degisen tiketim
davranislari sonucunda bireysel tasit talebinin artmasi ve son dénemde birinci el araglarda yapilan
kampanyalarin bu gelismede etkili oldugu degerlendirilmekle birlikte tasit kredilerinin toplam bireysel
krediler icindeki agirhginin yizde 1,6 gibi sinirli bir seviyede oldugu dikkate alinmalidir. Ote yandan, 2020 yili
ikinci ve Uglincu ¢eyreginde yogun sekilde uygulanan dustik faizli ve uzun vadeli kampanyalar neticesinde
yuksek buyume kaydeden konut ve ihtiyag kredileri yillik blylime oranlari son Rapor doneminde azalis
egilimindedir. Bu kredilerde, gectigimiz yil kredi hacmindeki 6nemli artisin birikimli etkisinden dolay yillik
bUyUme oranlari yizde 30'un Uzerinde seyretmektedir.

Salginla birlikte tuketicilerin alisverislerde ¢evrimici platformlari tercih etmesi ve 2020 yili G¢Uncu
ceyreginden itibaren iktisadi faaliyette gbzlenen canlilik neticesinde mevcut Rapor déneminde kredi karti
bakiyeleri artan oranlarda buylimeye devam etmistir. Bununla birlikte son donemde ihtiyag kredisi ve BKK
yillik buylimelerinde baz etkileri kaynakli farklilasan bir egilim gézlenmektedir. Salgina bagli kapanmalarin
yasandigl 2020 yili 2. ceyreginde BKK bakiyeleri hizli bir sekilde gerilemis, finansal kosullardaki gevseme ve
bu dénemde baslayan kredi kampanyalari ile birlikte ihtiyag kredileri dnemli dlciide artmistir. Bu baz etkileri
nedeniyle 2021 yili ikinci ceyreginde BKK buyume hizi yiksek seyrederken ihtiyag kredisi btytime hizi
gerilemektedir.

Bireysel kredi biytimesinde son dénem egilimlere bakildiginda ise 13 haftalik kredi bakiye degisiminin ima
ettigi yillik bilylime orani tarihsel ortalamasina yakin seyrettigi gérilmektedir (Grafik IV.1.13). ihtiyac
kredilerinde de, 2020 yili ilk ceyregindeki kredi ivmesi yillik yaklasik yizde 60’k buylimeyi ima ederken 2021
yilrilk ceyreginde bu oran ylizde 20'nin altindadir.

Onumuizdeki siirecte bireysel kredi bilyiime oranlarindaki yavaslamanin devam etmesi beklenmektedir.
Cari denge, enflasyon ve makroekonomik istikrar agisindan bireysel kredilerdeki egilim yakindan takip
edilmekte olup, mevcut yavaslama egiliminin korunmasi dnem arz etmektedir.

Grafik IV.1.13: Bireysel Kredi Bliyiimesi Grafik IV.1.14: ihtiyag Kredisi Bilyiimesi (13
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Bireysel kredilerdeki faiz oranlari da 2020 yili G¢tincl ¢eyreginden itibaren artis egilimini sirdirmektedir
(Grafik IV.1.15). Alt kredi turlerine bakildiginda, son veri itibariyla ihtiya¢ kredileri ortalama faiz oranlari
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yuzde 24 ve konut kredileri yaklagik yizde 18 seviyesindedir. Bununla birlikte tiketici kredileri ile TL
mevduat faizi arasindaki fark mevcut Rapor déneminde bir miktar gerilemistir.

icinde bulundugumuz Rapor déneminde ihtiyag ve tasit kredilerinde agirlikli ortalama vadeler 6nemli
Olcude kisalmistir. Bu gelismede BDDK duzenlemesiyle 2020 yili Eyltl ayinda ihtiyag kredisi azami
vadelerinin 36 aya disurulmesinin ve 2020 yili Aralik ayinda tasit kredisi azami vadelerinde fatura tutarina
bagli olarak getirilen kisitlamanin belirleyici rolt olmustur (Kutu 1.1.1). Faiz oranlarina ve aylik taksit 6deme
miktarina olduk¢a duyarli olan konut kredilerinde ortalama vadeler ise son dénemde artis egilimindedir.
Faiz oranlarinin artmasiyla bireylerin taksit ddeme tutarlarini dustrmek icin konut kredisi kullaniminda
daha uzun vadeye yénelmesinin bu gelismede etkili oldugu degerlendiriimektedir.

Grafik 1V.1.15: Bireysel Kredi Faiz Oranlari ve Grafik IV.1.16: Tuketici Kredilerinin Ortalama
Faiz Farklari (Akim Veri, 4 HHO, %) Vade Gelisimi (3 Aylik HO, Ay)
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IV.1.3 Kredi Riski Gelismeleri

2021 yil Mart ayi itibariyla bankacilik sektdriiniin TGA orani yuzde 3,8 seviyesindedir. 2020 yili Mart ayindan
sonra salgin kaynakl olarak iktisadi faaliyette yasanan daralma, sektorin aktif kalitesini etkilemistir. Ancak
salgin doneminde kurlarda gorulen oynakliga ragmen diger sok dénemlerinden farkli olarak, iktisadi
faaliyetin gérece daha hizli toparlanmasi, reel sektériin déviz bor¢lulugunun énceki yillara gére dnemli
Olcude azalmis olmasi ve hizli kredi genislemesi sonucu firmalarin krediye erisim sorunu yasamamasi;
salginin aktif kalitesi Gzerindeki olumsuz etkisini sinirlamistir. Nitekim salgin déneminde; kuvvetli bir sekilde
artan kredi hacmi, BDDK tarafindan hayata gecirilen kredilerin yakin izleme ve TGA olarak siniflandirma
surelerini uzatan dizenlemesi ile yapilandirma ve taksit 6teleme uygulamalari sektdérin aktif kalitesi
gorinimuani desteklemistir."? Bu cercevede 2019 yili sonunda yuzde 5,4'e ulasan TGA orani, TGA
bakiyesinin sinirli miktarda artmasi, gclu kredi buylimesi ve ddviz kurundaki artisin YP kredilerin TL
karsihgini artirmasi nedeniyle 2020 yili Ekim ayinda ylzde 4 seviyesine gerilemistir. Mevcut Rapor
doneminde ise finansal kosullarda yasanan sikilasma ile birlikte canh kredi bakiyesinde ilimli bir artis
yasanmis, bahse konu BDDK dizenlemesinin 2021 Haziran ayi sonuna kadar uygulamada kalmasinin da
etkisiyle TGA orani yizde 3,8'e gerilemistir. 2021 yili Mart ayi itibariyla firma kredi TGA orani yuzde 4,3,

17 Mart 2020 tarihli BDDK karari ile bankalarin ikinci grup kredilerine ve donuk alacaklarina iliskin 30 ve 90 giin olan
asgari gecikme sureleri 31 Aralik 2020 tarihine kadar gecerli olmak Uzere sirasiyla 90 ve 180 gline ¢ikariimis, gecikme
suresi 180 gline kadar olan kredilerin birinci ve ikinci grupta izlenmesine imkan taninmistir. 8 Aralik 2020 tarihinde
yapilan duyuru ile diizenlemenin 30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatiimasina karar verilmistir.

2 Salginin etkileri ile miicadele kapsaminda ulkeler genis yelpazede (parasal, mali ve makroihtiyati) 6nlemler aciklamis,
basta FSB ve BCBS olmak Uzere uluslararasi standart belirleyici kuruluslar da uluslararasi diizenlemelerdeki mevcut
esnekliklerin kullanilmasini destekleyen yénde duyurular yapmistir. Nitekim ¢ok sayida tlkede de tahsili gecikmis alacak,
yeniden yapilandirilan ve/veya ildve 6deme suresi verilen kredilerin siniflandirilmasinda cesitli esneklikler getirilmistir.
Getirilen bu esneklikler arasinda, TGA siniflandirmasinda kullanilan gecikme strelerinin daha uzun strelere gevrilmesi, bu
tar krediler icin ayrilacak karsiliklara dair rehberler ve bor¢ 6demelerine gdnulli veya zorunlu ertelemelerin getirilmesi
yer almaktadir. Salginda gelinen asamada bu esnekliklerin bir kismi halen devam ettirilirken, bazilari geri alinmis, bazilari
ise belirli bir tarihte son verilmek Gzere uzatilmistir.
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bireysel kredi TGA orani ise yuzde 2 seviyesindedir. Bu donemde bireysel ve firma kredi TGA oranlarinda
gozlenen dusus egilimi yavaslayarak devam etmistir (Grafik IV.1.17). Tim bu gelismeler neticesinde 2020 yili
son ceyregi itibariyla Glkemiz bankacilik sektért TGA orani ve bu oranda son iki yildir géralen degisim, diger
Ulkeler ortalamasina yakin seyretmistir (Grafik 1V.1.18).

Grafik 1V.1.17: TGA Oranlari Grafik 1V.1.18: TGA Orani ve Degisiminin
(%) Uluslararasi Karsilastirmasi (%)
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Dipnot: Henlz glincel verisi raporlanmayan Japonya,
Tayland ve ABD i¢cin 2020 C3 verileri gosterilmis, iki yillik
farklar 2020 ¢3 Uzerinden hesaplanmistir.

2020 yilinda salginin iktisadi faaliyet Gzerindeki etkilerini sinirlamak amaciyla atilan politika adimlari, reel
sektorun ve hanehalkinin nakit akisinin ve bor¢ 6deme kapasitesinin korunmasini saglayarak TGA ilavelerini
sinirlamis, tahsilatlari ise desteklemistir (Grafik IV.1.19). TGA ilavelerinin tahsilatlar ve aktiften silinme
suretiyle karsilanmasi TGA bakiyesinin yataya yakin seyretmesine katki vermistir.

Grafik IV.1.19: TGA Bakiyesi ve Bilesenleri Grafik IV.1.20: Firma TGA Oranlari
(Milyar TL) (%)
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Firma TGA orani 2021 yili Mart ayi itibariyla ytzde 4,3'e gerilemistir. Firma TGA oraninda gozlenen dusus
genele yaygin olarak devam etmekte olup, bilyiik firma ve KOBI TGA oranlari sirasiyla ylizde 3,5 ve 6,2
olarak gerceklesmistir (Grafik 1V.1.20). Mevcut Rapor déneminde 6lcek bazinda TGA oranlari arasindaki
farklilikta dnemli bir degisim gozlenmemektedir.



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2021 | Finansal Kesim

Rapor déneminde gorulen yiksek blylime oranlarinin da etkisiyle bireysel kredilerde TGA oranlari
toplamda ve tim kredi alt kalemlerinde dismeye devam etmistir (Grafik IV.1.21). GUglG teminat yapisi ve
2011 yiindan itibaren yUrurltkte olan azami kredi/deger orani uygulamasi ile geleneksel olarak istikrarli bir
goérunume sahip olan konut kredisi TGA orani son dénemde kredi bayimesinde kaydedilen yavaslamaya
ragmen azalmaya devam etmistir. Konut kredilerine benzer sekilde azami kredi/deger orani uygulamasina
tabi olan tasit kredilerinde TGA orani son dénemde artan kredi buylimesinin de etkisiyle sinirli miktarda
duserek yuzde 1,1 seviyesine gerilemistir. Bireysel kredi karti TGA oranlari 2016 yil Eylil ayindan itibaren
siiregelen diisis egilimini stirdiirerek ylizde 3,3 seviyesine inmistir. Oniimizdeki dénemde salginin
hanehalkinin gelir ve borg¢ servis kapasitesine olasi etkileri bireysel kredi TGA oranlari icin belirleyici olmaya
devam edecektir.

Grafik 1V.1.21: Bireysel Kredilerde TGA Grafik IV.1.22: Yakin izlemede Siniflandirilan
Oranlari (%) Kredilerin Orani (%)
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Dipnot: Seriler, her bir tir icin yakin izlemedeki kredilerin
toplam canli kredilere orani seklinde hesaplanmistir.

BDDK duzenlemesi ile taksit 6demelerinde gecikme yasayan kredilerin takip hesaplarina aktarilma suresinin
180 gune ¢ikarilmasinin da etkisiyle yakin izleme bakiyesi 2020 yili ikinci ceyreginden itibaren artmaya
baslamis, s6z konusu kredilerin toplam canli krediler igcindeki payr Mart 2021 itibariyla yuzde 11,1'e
ulasmistir (Grafik IV.1.22). Yakin izleme grubunda siniflandirilan kredilerin ytzde 54,8'inin YP cinsi olmasi ve
bu dénemdeki kur gelismeleri nedeniyle TL karsiliklarinin artmasi da yakin izleme bakiyesinin seyrinde etkili
olmus, 2020 Mart ayindan bu yana yasanan artisin yaklasik ytizde 46'si déviz kurlarindaki degisimden
kaynaklanmistir. Ticari, bireysel ve kredi karti bazinda yakin izleme oranlari seviye farklarina ragmen benzer
bir egilim sergilemektedir. Salgin ddneminde 6deme kapasitesi bozulan firmalarin bor¢ 6demelerinin nakit
akimlariyla uyumlu hale getirilmesi amaciyla yogun olarak gerceklestirilen yapilandirmalar sonucunda yakin
izleme grubunda yer alan kredilerin ylzde 44,9'unun yapilandirilan kredilerden olustugu goézlenmektedir
(Grafik IV.1.23).

BDDK duzenlemesinin kredi siniflandirmalariyla ilgili sagladigi esnekligin mevcut durumda kararlastirildigi
Uzere Haziran sonundan itibaren sonlandirilmasi durumunda TGA oranlari yilin ikinci yarisinda
artabilecektir. Kredilerdeki gecikme sureleri dikkate alindiginda TGA oranlarindaki artisin makul dizeylerde
kalmasi beklenmektedir. Diger taraftan, bankalarin 2020 yilindan itibaren sorunlu olabilecek kredileri TGA
olarak siniflandirmasalar dahi ihtiyath bir yaklasim ile karsilik ayirmis olduklari gézlenmektedir (Grafik
IV.1.24).2 2021 yili Mart ayi itibariyla sektoriin TGA bakiyesi 149,5 milyar TL, 6zel karsilik tutari ise 114,0
milyar TL'dir. Birinci ve ikinci grup krediler icin ayrilan toplam karsilik tutari ise 90,4 milyar TL'dir. Salgin

3 Salgin 6ncesi donem olan 2020 yili Subat ayindaki karsilik oranlarinin baz alindig senaryo varsayimi altinda; sektéran
brit krediler igin ihtiyati olarak 38,8 milyar TL ilave karsilik ayirdigi hesaplanmaktadir. Ayrica sektériin genel ve 6zel
karsiliklarin yani sira ihtiyatl sekilde serbest karsilik ayirdigi da not edilmelidir.
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oncesi donem olan 2020 yili Subat ayinda sektorin birinci, ikinci ve Gglinci asama karsilik oranlari sirasiyla
yuzde 0,6, 10,5 ve 67,2'dir. 2021 Mart ay! itibariyla bahse konu karsilik oranlari sirasiyla ytzde 0,7, 15,6 ve
76,3'e yukselmistir. Bu cercevede bankalarin ihtiyath karsilik politikalari ve sektérin gicli sermaye yapisi
kredi riskinin yonetilebilir olduguna isaret etmektedir.

Grafik IV.1.23: Yapilandirilan Kredilerin Orani Grafik IV.1.24: TGA Orani ve Beklenen Zarar
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Kutu IV.1.1

Katma Deger, istihdam ve ihracat Geliri Agisindan Ticari
Kredilere Bakis

Kredilerin makroiktisadi seviyedeki katkisi, kullandirildigi sektorlerle ve bu sektdrlerin Glkenin ekonomik
performansindaki rolu ile ytksek derecede iligkilidir. Bu kutu calismasinda, salgina bagli gelismelerin basat
belirleyici oldugu 2020 yilinda Turk bankacilik sektoru ticari kredilerindeki sektérel dagilhimi, sektérlerin
katma deger olusumu, istihdam payi ve dis ticaretteki rolt cercevesinde ele alinmaktadir.

Grafik IV.1.1.1: Ticari Kredilerin Sektorel Dagilimi (%)
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Dipnot: Kirmizi sttunlar 2020 yili Ocak ayinda stok ticari kredi bakiyesinin sektdrel paylarini, siyah sttunlar ise 2021
Mart - 2020 Ocak donemleri arasindaki stok kredi degisiminde sektorlerin aldigi payi belirtmektedir. Bu donemde
kapanan krediler stok bakiyeden eksildigi icin, degisim payinin yiksek olmasi o sektdrde kapatilan kredilerden
daha fazla kredi kullandirildigini gdstermektedir.

Bankacilik sektérundeki ticari kredi dagihmi NACE ana sektor kiriliminda incelendiginde, kredilerden en
yuksek payi imalat, toptan perakende, insaat ve enerji sektorlerinin aldigi gérulmektedir (Grafik IV.1.1.1).
Salgin surecindeki kredi gelismelerini gdzlemlemek icin 2020 Ocak ile en glincel veri tarihi olan 2021 Mart
arasindaki dénemde kredi stokundaki degisimin sektorler arasindaki dagilimi esas alinmistir. Buna gére bir
sektoriin bu donemdeki stok degisiminden aldigl pay 2020 Ocak ayi stok kredilerdeki payinin tstinde ise
salgin strecinde bu sektdre kredi kullandirnminda 6nceki dénemlerden daha fazla bir yonelim oldugu
seklinde yorumlanabilir. 2020 yili genelinde ve 2021 yili ilk ¢ceyregindeki kredi kullandirimlarinin sektérel
dagihmi genel itibariyla salgin 6ncesi dénem ile benzer bir yapidadir.

Bununla birlikte, salgin strecindeki kredi dagilimlarinda bazi sektorlerde artislar gézlenmistir. Ulastirma ve
Haberlesme, Konaklama ve Yiyecek Faaliyetleri, Mesleki ve Bilimsel Faaliyetleri, Madencilik, imalat ve Bilgi-
iletisim sektérleri krediler icerisindeki payini salgin éncesine gére artirmistir. Mesleki ve Bilimsel faaliyetler
sektorunin salgin 6ncesi donemde kredi payi yizde 2,5 iken, salgin stirecindeki stok kredi degisiminde payi
yuzde 7,5 olmustur. Salgin strecindeki kisittamalardan en ¢ok etkilenen Ulastirma ve Haberlesme ile
Konaklama ve Yiyecek Hizmetleri sektériinde kredi kullandiriminin artmasi, bu sektérlerde nakit akisi
bozulan &zellikle havayolu tasimacilig ve yiyecek-icecek hizmetleri alt sektdrlerinde faaliyet gosteren
firmalarin ihtiyaci olan isletme sermayesi finansmaninin desteklenmesi acisindan olumlu olarak
degerlendirilmektedir. Ayrica salgin donemindeki kapanma uygulamalariyla e-ticaret kanallari Gzerinden
ahsveris ve dolayisiyla kargo hizmetlerine artan talebin, ulastirma sektériiniin alt kollari arasinda olan mal
tasimaciligi ve depolama sektorlerindeki kredi artisinda etkili bir faktor oldugu degerlendirilmektedir
(Bolum 111.1). Koronavirls salginindan olumsuz etkilenen turizm sektértine yonelik olarak bu dénemde
yapilan ételeme/erteleme uygulamalari, seyahat acentelerine ve sektérdeki KOBI'lere yénelik olusturulan
6zel kredi paketlerine ek olarak KGF destekli Turizm Destek Paketi uygulamasiyla sektdr desteklenmistir.
Bununla birlikte, insaat, eneriji, tarim ve hayvancilik sektdrlerinin salgin déneminde kredi degisiminden
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aldiklari pay salgin 6ncesi donemdeki stok paylarinin altinda gerceklesmistir. Bu sektorler icerisinde bina
insaati, ingaat projelerinin gelistirilmesi, gaz yakitlarinin imalat ve dagitimi alt sektérleri kredilerden aldiklari
pay! en ¢cok azalan sektérler olarak 6n plana ¢ikmistir.

Katma Deger Olusumu ve istihdama Katki

Bankacilik sektéruindeki kaynak tahsisinin Ulke genelinde katma deger ve ekonomik biylimeye olan
katkisini degerlendirmek amaciyla sektérlerin olusturdugu katma deger miktarlarinin dagilimi Grafik
IV.1.1.2'de sunulmustur. Buna goére, genel olarak kredilerde en yuksek paya sahip olan sektérlerin ayni
zamanda Ulkede en ¢ok katma deger olusturan sektérler oldugu gérulmektedir. Salgin dénemindeki kredi
kullandirimina bakildiginda ise, en ¢cok katma deger Ureten ilk on siradaki sektériin 6 tanesinin kredilerden
aldig pay artirdigi gézlenmektedir. Salgin stirecinde kredi payi artan sektorlerin toplam katma deger
icerisindeki pay! ise yuizde 63'tiir. Ulkemizde 2020 yili genelinde ikinci ceyrek hari¢ bilyiime oranlarinin
yuksek olmasinda ve ekonomik aktivitenin canl seyretmesinde katma degerli sektorlere yonelik kredi
tahsislerinin 6nemli rolU oldugu degerlendiriimektedir. Nitekim 2020 yili genelinde katma deger katkisina
bakildiginda ge¢cmis yillara gére imalat sanayi, bilgi iletisim ve insan saghg gibi kredi payini artiran
sektorlerin katma deger katkisini arttirdigi ve hizmetler sektdri genelinin ve insaat sektérandn ise
katkisinin dusttigu gbézlenmektedir.

Grafik IV.1.1.2: Sektérlerde Faktor Fiyatlariyla Grafik IV.1.1.3: Sektérlerin istihdam Payi
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Dipnot: Siyah sttunlar Ocak 2020-Mart 2021 déneminde kredi payini artiran sektorleri gdstermektedir. Sektorel katma deger ve
istihdam hesabinda en gtincel veri olan 2019 yil sonu degerleri kullaniimistir.

Sektorlerin calisan sayisi acisindan Ulke istihdamindan aldiklari paya bakildiginda da kredi dagihiminin
istihdam dagilimi ile uyumlu iliskisi géze carpmaktadir (Grafik IV.1.1.3). Ulke istihdaminin yaklasik yizde
89'unu olusturan ilk 5 ana sektér kredi hacminde yluzde 54 paya sahiptir. Kredi-istihdam payi farklilasan
sektorler icerisinde enerji sektéru ylksek bor¢luluga ragmen dusuk istihdama ve konaklama-yiyecek, egitim
ve insan saglig sektorleri ise yuksek istihdam katkisina kiyasla dusuk kredi borcuna sahiptir. Enerji
sektorindeki yuksek yatirim tutarlari ve sermaye yogunlugu borglulugu artiran bir faktor olmakla birlikte
bahse konu hizmet sektorlerindeki dusuk yatirim ihtiyaci ve yiksek emek yogunlugu kredi payi ve istihdam
katkisindaki farkhhgi aciklamaktadir. Cevreci bakis agisiyla YEKDEM tesvikleri ile yenilenebilir enerji alaninda
yapilan yatirimlarin bu dénemde artan yogunlugu da eneriji sektériiniin yuksek finansal bor¢lulugunda rol
oynamistir.

Salgin surecinde kredilerden artan oranda pay alan sektorlerin is glicti piyasasinda 6nemli paya sahip
sektorler oldugu dikkat cekmektedir. istihdama en yiiksek katki sunan ilk bes sektérden insaat ve toptan-
perakende haricindeki U¢ sektdr, 2020 yilindaki kredi genislemesinden salgin 6ncesi déneme gore artan
oranda pay almistir. Kredi payini artiran tim sektorlerde ¢alisan sayisi Ulke istihdaminda ylzde 60 paya
sahip olan sektorlerdir. Salgin donemindeki kredi artislarinin istihdama yuksek katki saglayan sektérlerde
yogunlasmasi, salgin stirecinde sektorlerdeki istihdam kaybinin azaltilmasini desteklemistir.
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imalat Sanayi Dis Ticaret Katkisi ve Teknoloji Yogunlugu

Bu bolumde kredilerdeki sektorel dagilimin sektorlerin dis ticaret paylariyla iliskisi 2020 yil ihracat
hacminin yaklasik yiizde 94'inii olusturan imalat sanayi alt kirnlimlarinda incelenmektedir. iki haneli NACE
kirlhmina goére siniflandirilan imalat sanayi alt sektérleri arasinda, salgin stirecinde kredi degisimindeki payi
2020 yili Ocak ayi kredi stoku icindeki payinin Gzerinde olan sektorlerin genelde salginla iliskili degisen talep
ve ihtiyaclara yonelik sektorler oldugu 6ne ¢ikmaktadir (Grafik [V.1.1.4).

Grafik IV.1.1.4: imalat Sanayi Alt Gruplarinda Kredi Dagilimi (% Pay)

m Sektor Pay (2020) m Degisim Pay (2021 Mart - 2020 Ocak)
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Eczacilik

Mobilya imalati
icecekler

Deri imalati
Kayitl Medya
Tatan Urdinleri

Kaynak: TCMB Son Go6zlem: Mart 2021

Dipnot: Kok kémurl grubunda gorilen artis sektordeki yuksek tutarli yatinmlar ile iliskili degerlendirilmistir.
Bu dénemde, tiketimi artan paketli gida ve plastik urtinler ile iliskili sektérlerin kredi paylari degisen taleple
uyumlu sekilde artmistir. Motorlu tasitlar sektérinde gorulen artisin sadece izolasyon tercihleri ile
desteklenen binek arag talebi ile degil, ayrica kuvvetli seyreden e-ticaret kanali aracihigiyla gerceklestirilen
ahsverislerin tuketicilere ulastiriimasina yénelik kurye sektérinun artan ihtiyaclarini da yansittigi
degerlendirilmektedir.!

Grafik IV.1.1.5: imalat Sanayi Alt Sektérleri ihracat Payi ve Net ihracatgi
Olma Durumu (%)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2020

Dipnot: Siyah (kirmizi) stitunlar Ocak 2020-Mart 2021 déneminde kredi payini artiran (azaltan)
sektorleri gostermektedir.

" Otomotiv DistribUtérleri Dernegi verilerine gore hafif ticari arag satislari 2020 yilinda 2019 yilina gére %77,2 artarken,
2021 yihinin ilk dért ayinda gegen yilin ayni dénemine gore %88,1'lik bir pazar artisi yasanmistir. Otomobil sektoriinde ise
2020 yilinda satislar yillik %57,5 blyimus, 2021 yili ilk dért ayinda yillik blyUme %68,7 ile glcli seyrini korumustur.
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Sektorlerin kredi paylarinda salgin doneminde gorulen degisiklik sadece ic taleple degil, dis pazar
gelismeleriyle de uyumludur (Grafik IV.1.1.5). Son dénemde kredi payi artisinda 6ne ¢ikan salginla iliskili gida
imalati sektoru, fabrikasyon metal ile kauguk ve plastik Grtinler imalati sektorleri ayni zamanda ihracat
payini artiran sektorler olarak dikkat cekmektedir. Bu dénem kredi gelismeleri sektorlerin net ihracat
pozisyonlariyla iliskili degerlendirildiginde, kredi pay artan s6z konusu sektdrlerin ayni zamanda ortalama
Ustinde ihracat payina sahip oldugu ve net ihracatci olduklari gézlenmektedir. Bu durum, finansman
kaynaklari dagilimindaki degisimin yakin gecmiste cari dengeyi destekler bir yapida gelistigini
gostermektedir.

Finansman kaynaklarinin kullanimini uzun vadeli ve katma deger kazanimi odakli bir bakis agisiyla
incelemek amaciyla imalat sanayi alt sektérlerinin 2020 yili kredi stoku ve son donem kredi artisi igcindeki
paylari sektorlerin teknolojik yogunluklari ile birlikte gdsterilmistir (Grafik IV.1.1.6). Buna gore dusuk
teknolojik agirliga sahip olan sektorlerin kredi stok ve degisiminde genel olarak dusuk pay teskil ettigi, diger
taraftan imalat sanayi alt kalemleri arasinda en yuksek kredi stok ve pay artisina sahip olan net ihracatgi
gida imalati ve tekstil sektorlerinin de dusuk teknolojik agirliktaki sektdrler oldugu gérutlmektedir.

Grafik IV.1.1.6: imalat Alt Sektéorlerinin Kredi Payi, Degisimi ve Teknolojik Agirligi (%)
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Kaynak: TUIK, Eurostat Son Gozlem: Mart 2021

Dipnot: Teknoloji agirliklari Eurostat NACE 2. Revizyonunu baz alir. Sektorler detayl gésterim amaciyla yizde 9'a kadar
(sol panel) ve ytzde 9'dan blyuk (sag panel) olmak tzere iki grupta resmedilmistir; sag panel sol panelin devamidir.

Orta-dusuk teknolojik agirliga sahip sektoérlerle kiyaslandiginda orta-ytksek ve yuksek teknolojik agirliga
sahip sektorlerin stok ve degisim dagiliminda alt bolgede yer aldigi gdrulmustir. Bu durum, kredi
kaynaklarinin s6z konusu sektorlere yonlendirilmesi icin gelisime acik bir alan oldugu seklinde
yorumlanmaktadir. Yuksek teknolojik agirliga sahip mal ticaretinin cari denge tzerinde etkili bir kalem
olmasi ile birlikte degerlendirildiginde, bu yondeki gelismeler katma deger olusumu ve strdurilebilir
blylmeyi destekleyebilecektir. Bu kapsamda Ar-Ge odakli KOSGEB veya IVME paketi gibi tesvik
politikalarinin orta uzun vadede surdurulebilir ekonomik buyimeye katki saglayacagi degerlendirilmektedir
(Kutu 1.1.1).
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IV.2 Likidite Riski

Bankacilik sektériinun kisa vadeli likidite pozisyonu gug¢lt gérinidmunud korumaktadir. Bankalarin
bilan¢olarindaki yuksek kaliteli likit varlik stokunun 30 gun icinde gerceklesecek net nakit ¢ikislarini karsilama
kapasitesini 6l¢en likidite karsilama oranlari (LKO), 2021 yili Nisan ayi itibariyla toplam ve YP icin sirasiyla ytzde
155 ve ylUzde 294 seviyelerinde gerceklesmis olup yuzde 100 ve 80 olan yasal alt limitlerin oldukg¢a Uzerinde
seyretmektedir (Grafik IV.2.1 ve IV.2.2). 2020 yili Kasim ayindan itibaren yabanci para zorunlu karsilik kalemi
basta olmak Gzere YP likit varliklarda kaydedilen artis, sektérun LKO'larini destekleyen bir unsur olmustur. 2020
yil sonunda BDDK tarafindan yasal alt limitler konusunda salgin doneminde saglanan muafiyet sonlandiriimis
ve bankalar bu duruma zorluk cekmeden uyum saglamistir.

Grafik IV.2.1: Ylizdelik Dilimlere Gére Grafik IV.2.2: Yiizdelik Dilimlere Gére
Bankalarin Toplam Likidite Karsilama Bankalarin YP Likidite Karsilama Oranlari
Oranlari (4 HHO, %) (4 HHO, %)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 30.04.21 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 30.04.21
Dipnot: KYB'ler harigtir. Konsolide olmayan raporlamalar Dipnot: KYB'ler harigtir. Konsolide olmayan raporlamalar
kullanilmistir. S6z konusu dilimler, likidite karsilama kullaniimistir. S6z konusu dilimler, likidite karsilama
oranlari en kiiciikten en blyuge gore sirasiyla 25, 50 ve oranlari en kiigikten en blyuge gore sirasiyla 25, 50 ve
75'inci yuzdelik dilimlerde yer alan bankalari temsil 75'inci yuzdelik dilimlerde yer alan bankalari temsil
etmektedir. Toplam LKO icin yasal alt limit ytzde 100 etmektedir. YP LKO icin yasal alt limit ylzde 80 olarak
olarak uygulanmaktadir. uygulanmaktadir.

Bankalarin uzun vadeli likidite pozisyonuna iliskin temel gostergelerden biri olan kredi/mevduat (K/M) orani,
mevcut Rapor doneminde yatay seyretmis ve bu oran 2021 yili Nisan ayi itibariyla yizde 100 seviyesinde
gerceklesmistir (Grafik 1V.2.3).? 2019 yilindan itibaren para birimi bazinda gorulen ayrisma ise firmalarin yatirnm
istahindaki zayif gérinUmun de etkisiyle bankalarin kredi kompozisyonunun TL lehine gelismesinin ve mudinin
gucli YP mevduat tercihinin bir sonucudur. Ozellikle salgin déneminde TL kredilerde yasanan guiclii artisin ve
reel sektértin YP kredilerini azaltma egiliminin yani sira mevduat dolarizasyonunda gozlenen yukselis nedeniyle
bahse konu ayrisma belirginlesmistir. Bankalar bu durumdan kaynaklanan YP likidite fazlasini kullanarak yurt
ici ve yurt disi para takasi islemlerinden TL likidite elde etmektedir. Son dénemde YP mevduattan TL mevduata
yasanan gecis sonrasi TL ve YP K/M oranlari arasindaki farkin yataylastig gézlenmektedir. 2021 yili Nisan ayi
itibariyla TL ve YP K/M oranlari sirasiyla yuzde 151 ve ylUzde 56 seviyesindedir.

' Kredi veren fakat mevduat toplama yetkisi bulunmayan KYB'ler, K/M orani hesaplamasina dahil edilmemistir. KYB'ler dahil
edildiginde sektdriin K/M orani 30 Nisan 2021 itibariyla yizde 107 seviyesine ulasmaktadir.
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Grafik 1V.2.3: Kredi/Mevduat Orani Grafik IV.2.4: Kredi/Mevduat Orani Ulkeler
(4 HHO, %) Arasi Karsilastirma (%)
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Dipnot: KYB'ler hari¢ hesaplanmistir.

2020 yili Glkemiz K/M orani 2019 yil sonuna kiyasla benzer seviyelerde ger¢eklesmis olup bu oranin emsal
Ulkelerle karsilastirildiginda gorece ylUksek seviyelerde ancak gecen yila kiyasla dengeli seyrettigi
gozlenmektedir (Grafik IV.2.4).2

Grafik IV.2.5: TL Para Takasi islem Grafik IV.2.6: Spotta TL Alim Para Takasi
Tutarlarinin Gelisimi (Milyar TL) Kalan Vade Dilimleri (Stok, % Pay)
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Mevcut Rapor déneminde bankalarin YP likiditesinin yuksek olmasi ve TL likidite ihtiyacinin artmasi sonucu
para takasi piyasasindan saglanan TL fonlamada artis gézlenmistir. Yurt ici para takasi piyasasindan yogun
sekilde yararlanan bankalarin, 11 Kasim 2020 tarihinde BDDK tarafindan yurt disi yerlesiklerle vadede TL satim
yoninde yapilan tirev islemlere uygulanan yasal kisitlarin gevsetilmesi ile yurt disindaki piyasalarda yaptiklari

2 Bankalarin diger énemli likidite gostergelerinden birisi olan serbest devlet borglanma senetleri (DBS) / mevduat orani, 30
Nisan 2021 tarihi itibariyla ylzde 9,0 seviyesindedir. Serbest DBS / TL bor¢lanma (TL repo + TCMB piyasalari) orani ise yuzde
81,4 seviyesindedir. Mevcut Rapor déneminde bankalarin serbest DBS portfoyu yataya yakin seyrederken, salgin déneminde
gerceklesen guicli kredi ve mevduat artisina bagli olarak bahse konu oranlarda dists yasanmistir.
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islemler de artis gostermistir. Bu cercevede agirlikli olarak yurt ici para takasi piyasasini kullanan bankalarin
dizenleme degisikligi sonrasi ddnemde bahse konu yurt i¢i fonlamasini kismen yurt disi yerlesiklerle ikame
ettigi gozlenmektedir. Son dénemde ise yurt disi para takasi faizlerindeki artis sonucu bir miktar azalma
gozlenmis ve 2021 yili Nisan ayi itibariyla toplam net TL fonlamasi 483 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir
(Grafik IV.2.5). Bahse konu fonlamanin 380 milyar TL'si yurt ici, 103 milyar TL'si ise yurt disi yerlesiklerle
gerceklestirilmistir. BDDK tarafindan para takasi dizenlemesi ile saglanan esneklik sonrasi daha kisa vadelerde
yogunlasma gozlenmektedir (Grafik IV.2.6).

Grafik 1V.2.7: Bankacilik Sektori Yurt Disi Grafik IV.2.8: 367 Guin Vadeli Sendikasyon
Borcunun Biiyime Orani ve Miktari Kredilerinin Maliyet Gelisimi
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e BUy(ime (Kur ve Parite Etkisinden Arindiriimis) e LibOT e EUFiDOT
== B(ylme (ABD Dolari Karsilig1)
Tutar (Sol E.) ¢ ABD Dolari Dilim Maliyeti @  Euro Dilim Maliyeti
180 35 6
160 25 >
4
140 15
3
120 5
2
100 -5 1
80 -15 0
60 -25 -1
© N N 0 0 O 0O O O «— © N N O 0 O O O O <
- - = = = = - N N «~ — — — — — — — ~N ~N o~
A M o M M oM M o ¥« o ¥ ©o & ©o & o
o o o o o o o o o o — o — o — o — o — o
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Dipnot: TL ve euro cinsinden dis bor¢larin ABD dolari Dipnot: Blyuk 6lcekli 10 banka i¢in hesaplanmistir.

karsiliklari son 12 ayin ortalama parite degerleriyle yeniden
hesaplanmistir.

2018 yilindan itibaren azalan YP fonlama ihtiyaci ile yaklasik 50 milyar dolar azalan yurt disi borg bakiyesi 2021
yilt Mart ayi itibariyla 123 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir (Grafik IV.2.7). Mevcut Rapor
doneminde ise ikili krediler, sermaye benzeri bor¢lanma, sekuritizasyon ve sendikasyon kredileri basta olmak
Uzere yurt disi borg tutari bir miktar artmistir. Son dénemde azalan YP fonlama ihtiyaci ve artan Ulke risk
primine bagh olarak bankalar yuksek maliyetli ve uzun vadeli bor¢lanmalar yerine orta ve kisa vadeli bor¢lanma
araclarini tercih etmektedir.

Bankalarin uluslararasi piyasalardaki kredibilitesi agisindan gosterge niteligi tasiyan sendikasyon kredilerini
yuzde 100'Un Uzerinde ve bir dnceki yila benzer maliyetlerle yenileyebilmeleri bankalarin uluslararasi piyasalara
erisim imkanlarinin glclu seyrettigine isaret etmektedir (Grafik 1V.2.8). Ek olarak, gectigimiz dénemde gelismis
tlke tahvil piyasalarindaki gelismeler sonrasi GOU piyasalarinda olusan dalgalanmalara ragmen Tiirk
bankalarinin likiditeye stiren erisimleri sektértin saglam gérinUmund koruduguna isaret etmektedir.

Mevcut Rapor déneminde dis bor¢ yenileme orani artmis ve 2021 yili Mart ayi itibariyla yizde 102 olarak
gerceklesmistir. Ortalama kalan vade ise 34 ay seviyesine gerilemistir (Grafik IV.2.9). Bu gelismede bankalarin
yuksek maliyetli uzun vadeli bor¢lardan ziyade kisa vadeli bor¢larini yenilemesi etkili olmustur. 2021 yili Mart
ay! itibaryla kisa vadeli dis borg yenileme orani ylizde 99, orta ve uzun vadeli dis bor¢ yenileme orani ise yuzde
97 olarak gerceklesmistir (Grafik IV.2.10).
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Grafik IV.2.9: Toplam Dis Bor¢ Yenileme

Grafik IV.2.10: Dis Bor¢ Yenileme Orani
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Kaynak: TCMB, MKK

Son Gozlem: 03.21

Dipnot: Dis bor¢ yenileme orani, menkul kiymet ihraglari
dahil toplam yurt disi yukimlultk kullanim ve geri 6deme
tutarlarinin 6 aylik hareketli toplamlari Uzerinden

hesaplanmistir.

Grafik IV.2.11: YP Likit Aktiflerin Tutari

(Milyar ABD Dolari)

Kaynak: TCMB, MKK Son Gozlem: 03.21

Dipnot: Dis bor¢ yenileme oranlari, menkul kiymet ihraglari
dahil toplam yurt digi yakamlaluk kullanim ve geri 6deme
tutarlarinin kisa vade icin 3 aylik, uzun vade icin 12 ayhk
hareketli toplamlari Gzerinden hesaplanmistir.

Grafik 1V.2.12: 1 Y1l icinde Vadesi Dolacak YP
Dis Bor¢ ve 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
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Dipnot: 1 Yillik YP Dis Borg tutari bankalarin kisa vadeli
dis bor¢ stokundan DTH ve TL mevduat hesaplari harig
tutularak hesaplanmaktadir. YP Likit Aktif / Kisa Vadeli YP
Dis Borg oraninin, 3 aylik hareketli ortalamasina yer
verilmistir.

Sektorun YP likit aktif portfoyU uluslararasi piyasalarda yasanabilecek olasi soklara karsi bankalarin
dayanikhhgini desteklemektedir. Bankalarin YP likit aktif portfdylerinin bir yil icinde vadesi dolacak YP cinsi yurt
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disi borcunu karsilama diizeyi 2021 yil Mart ayi itibariyla ylizde 81 seviyesindedir.? YP ZK limitleri dahil
edildiginde likidite tamponlarinin kisa vadeli dis borcun tamamini fazlasiyla karsilayabilecek diizeyde oldugu
gorulmektedir (Grafik IV.2.11 ve Grafik IV.2.12).

Dustk seyreden YP likidite ihtiyaci ve yuksek seyreden maliyetler sebebiyle mevcut Rapor déneminde
bankalarin yurt disi YP cinsi menkul kiymet ihraglarinda ve vade gérunimuinde yatay seyir gézlenmistir. (Grafik
IV.2.13). Bankalar icin bu kanal ile fonlamanin artmasinda Ulke risk primi seviyesi belirleyici olacaktir. Yurt ici
tarafta ise bankalarin repo ve mevduat gibi diger alternatif TL fonlama kaynaklarini tercih etmesine bagl olarak
TL menkul kiymet ihraglarinda bir miktar azalis gdzlenmistir (Grafik IV.2.14).

Grafik IV.2.13: Yurt Disi YP Menkul Kiymet Grafik 1V.2.14: Yurt i¢i TL Menkul Kiymet
ihrag Tutari ve Ortalama Kalan Vade ihrag Tutari ve Ortalama Kalan Vade
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3 Bankalarin likit aktif portfoyleri nakit, yurt disi hesaplar, serbest eurobondlar ve ROM rezervlerinde olusmakta olup sirasiyla
8,2, 12,2, 12,5 ve 8,5 milyar ABD dolari seviyesindedir.
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Kutu IV.2.]
Bankacilik Sektori Yurt Disi Borg Gelisimi

Bu kutuda, bankacilik sektériinin 6nemli fonlama kaynaklarindan olan yurt disi borglarinin tur, vade ve tlke
gruplari bazinda genel gérantimd ile salgin dénemindeki degisimi incelenecektir. Bankalarin yurt disi borglari,
mevduat, repo, sendikasyon, sekiritizasyon, sermaye benzeri borglar, tahvil ihraglari ve diger kredilerden’
olusmaktadir.

2021 yih Mart ayi itibariyla toplam 122,8 milyar ABD dolari tutarindaki yurt disi borglarin yabanci kaynaklar olarak
tanimlanan 6zkaynak disi yukimlutlukler igindeki pay yizde 17 seviyesindedir (Grafik IV.2.1.1). Yurt disI borglarin
yabanci kaynaklara orani 2014-2017 yillari ortalamada ylUzde 22,4 iken, bu oraninin 2018 yilininin ikinci yarisindan
itibaren gerilemeye basladigi gérulmektedir. 2020 yilinin Mart ayinda ytzde 17,4 olarak gerceklesen dis borcun
yabanci kaynaklara orani son yilda yataya yakin bir seyir izlemektedir. 2018 yilindan itibaren bankalarin yurt disi
borclarinda yasanan disus ve YP kredi kullandirimlarinin gerilemesi ile azalan YP fonlama ihtiyacinin bir
yansimasidir. Bu durum sektortin yurt disi fonlama kosullarindan 6tiru olusabilecek likidite riskini
sinirlandirmaktadir. 2018 yili Nisan ayindaki seviyeye gére 51 milyar ABD dolari azalan yurtdisi borg¢ bakiyesindeki
gerilemenin 37 milyar ABD dolari diger krediler ile sendikasyon ve sekuritizasyon kredilerinden olugsmaktadir. Ayni
doénemde bankalarin yurtdisi ihrag bakiyesi 9 milyar ABD dolari azalirken sermaye benzeri borclar 2 milyar ABD
dolari artmistir.

Bankalarin uluslararasi piyasalara erisim kabiliyeti acisindan gosterge niteligi tasiyan sendikasyon kredileri
salginin etkilerinin yogun hissedildigi 2020 yilinda dahi ylzde 90 oraninda yenilenmistir. Salgin dénemi
baslangicinda olusan kuresel belirsizlik ile fonlama maliyetlerinin arttig bir ortamda repo ve mevduat tlru
fonlamanin yurt disi bor¢ stokundaki payr artmis, diger kredilerin payi yatay seyretmis, sendikasyon,
sekuritizasyon, tahvil ihraglari ve sermaye benzeri fonlama turlerinin payi ise gerilemistir.

Grafik IV.2.1.1: Bankalarin Yurt Disi Borglarinin Grafik IV.2.1.2: Bankalarin Yurt Disi
Kompozisyonu Borg¢larinin Tir Bazinda Orijinal Vadesi (Yil)
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Kaynak: TCMB, SPK, KAP Son Goézlem: 03.21 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.21

Dipnot: Veri kisiti nedeniyle 2020 6ncesi icin yilsonu verileri
kullanilmistir. Pay ifadesi, yurt digi yikamliliklerin yabanci
kaynaklara oranini temsil etmektedir.

Yurt disi borg tutarinda en blyUk paya sahip diger kredilerin, tahvil ihraclarinin ve sermaye benzeri bor¢larin uzun
vadeli yapisi bankalarin bilangolarinda yasanabilecek vade uyumsuzlugu riskini azaltici bir unsurdur. Daha kisa
vadeli yurtdisi fonlama kaynagi olan repo ve mevduatin payinin artmasi nedeniyle yurt disi borglarin orijinal ve
kalan vadesi 2020 yilinin ilk ceyreginden sonra bir miktar gerilemistir. Ote yandan, yurt disi fonlamanin ortalama
orijinal vadesinin kuresel tahvil faizlerinin yikselmeye basladig 2013-2014 déneminde gozlenen 3,7 yila gore artis
kaydederek 5,3 yila ulastigi gorilmektedir (Grafik IV.2.1.2 ve IV.2.1.3).
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Yurt disi borclarin alacakli tlke gruplarina gore dagilimi incelendiginde AB Ulkelerinin en buyik paya sahip oldugu,
ancak zamanla Ulke cesitliliginin artarak 6zellikle Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) ile Asya bdlgesinin paymnin
arttigl gézlenmektedir (Grafik IV.2.1.4). Bu durum fonlama kanallarinda Gridn cesitliliginin yani sira herhangi bir
cografi bolgede yasanabilecek soklara karsi Turk bankacilik sisteminin duyarliligini ve olasi fonlama risklerini
azaltmaktadir?. Diger yandan, AB ve ABD bankalariyla stiregelen gticlt iliski ile bu bolgelerden saglanan
fonlamanin salgin déneminde de devam ettigi gbzlenmektedir.

Grafik 1V.2.1.3: Bankalarin Yurt Disi Borg Grafik IV.2.1.4: Bankalarin Yurt Disi
Bakiyesinin Agirhikli Ortalama Vadesi Yukimliliklerinin Alacakl Ulke Gruplarina
(Y1) Gore Dagilimi (%)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.21 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.21

Dipnot: ihraclar haric tutulmustur. Veri kisiti nedeniyle 2020
oncesi i¢in yilsonu verileri kullanilimistir.

Tar, vade, cografi dagilim ve toplam fonlamadaki pay! yénunden yurt disi borglarin gelisimi incelendiginde
bankacilik sektérinin salgin kosullarindan genel olarak olumsuz etkilenmedigi ve yurt disi kaynakli borg¢larini
basari ile yeniledigi gbzlenmektedir.

Salginin ekonomi Gzerinde ve finansal piyasalarda etkileri cesitli yonleri ile hissedilirken salgin 6ncesinde
hélihazirda ytkseliste olan ¢evreci-surduruilebilir fonlama yontemleri kiiresel 6lcekte 2020 yilinda hiz kazanmistir
(Kutu I1.1.1). Firmalarin geleneksel finansal gostergelerinin yani sira ¢evreci, sosyal ve yonetisimsel gostergeleri de
dikkate alan bu fonlama tiranun dinyadaki yikselisine tlkemiz bankalari da cevreci-surduarulebilir tahviller ve
surdurulebilirlik temali krediler ile katihm saglamis ve son dénemde bu yéndeki islemler 6ne ¢ikmaya baslamistir.
Bankacilik sektért 2016 yilindan bu yana cesitli tutarlarda gevreci ve sosyal temali tahvil ihraci islemleri
gerceklestirmistir. Salginin basladigl dénemden bu yana toplamda 1,8 milyar ABD dolari tutarinda ortalama 5 yil
vadeli surdurulebilir ve cevreci tahvil ihraci yapiimistir. Yurt disi bor¢lanmada surdurdlebilir finansman
uygulamalarinin 6nimuzdeki dénemde yayginlasmasi beklenmektedir.

' Diger krediler; dis ticaret finansmani (DTF) amagl krediler, kalkinma ve yatirim kredileri ile ticari banka kredilerini

kapsamaktadir.
2 Capacioglu, Tanju. Kiresel Likidite ve Banka Dis Borglarinin Bolgesel Dagilimi. No. 1710. Research and Monetary Policy

Department, Central Bank of the Republic of Turkey, 2017.
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IV.3 Faiz ve Kur Riski

Sektordn TL ve YP cinsinden faize duyarli pozisyonlarinin yeniden fiyatlama kanalina hassasiyeti duyarlilik
analizine tabi tutulmustur.” Bu kapsamda ekonomik deger yaklasimi kullanilarak TL cinsinden faize duyarli
pozisyonlara 500 baz puana kadar; YP cinsinden faize duyarli pozisyonlara 200 baz puana kadar pozitif faiz
soku uygulanarak muhtemel kaybin 6zkaynaklara orani hesaplanmistir.

TL pozitif faiz soklarinin incelendigi senaryoda salgin srecinin basinda déneme 6zg kampanyalarda
agirlikli olarak TL cinsi orta ve uzun vadeli kredi verilmesi kaynakli sinirli yukselis gdzlenmistir (Grafik [V.3.1).
Mevcut Rapor déneminde degisken faizli ve kisa vadeli TL krediler ile degisken faizli TL menkul degerlerdeki
belirgin artis s6z konusu yukselisin sinirl olmasina katki saglamistir (Grafik 1V.3.2). YP pozitif faiz soklarinin
incelendigi senaryoda kayip/6zkaynak oranlari gecen yilin ayni dénemine goére degismemistir. Diger
taraftan, 2021 yili Mart ayinda kuiresel piyasalarda artan belirsizligin etkisiyle YP fonlama maliyetlerinde ve
politika faizindeki artislar kaynakli TL fonlama maliyetlerinde yukselis gdzlenmistir (Bolim IV.4). Artan
fonlama maliyetlerinin fiyatlamalarina yansitildigi kredilerin toplam aktifler icindeki payi arttik¢a bu
kanaldan gelecek etkinin azalmasi 6ngorilmektedir.

Grafik IV.3.1: Ekonomik Deger Yaklasimina Grafik IV.3.2: Menkul Deger Gelisimi
Goére Yeniden Fiyatlama Kanalindan Faiz (%, Milyar TL)
Riski (%)
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Kaynak: BDDK, TCMB Hesaplamalari Son Gozlem: 03.21 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.21
Dipnot: Ekonomik deger yaklasiminda faize duyarl tim Dipnot: Degisken faizli TL menkul degerler, TUFE endeksli
varlik ve yukimlultklerin faiz oranindaki degisim karsisinda menkul degerleri de icermektedir. Degisken faizli TL
buglinkd degerindeki degisim esas alinmaktadir. Grafikte menkul deger orani, degisken faizli TL menkul degerlerin
alt ve Ust eksenler faiz sokunun TL ve YP pozisyonlar igin toplam TL menkul degerlere bolinmesiyle hesaplanmistir.
siddetini, sag eksen YP, sol eksen ise TL cinsi pozisyonlarin 2021 yih Mart ayi itibariyla YP menkul deger tutari bilango
s6z konusu faiz soku sonucunda olusabilecek muhtemel degeri olarak bakildiginda 52 milyar ABD dolari civarinda
kaybin 6zkaynaklara oranini gdstermektedir olup, s6z konusu tutarin yizde 99,5'i sabit faizlidir.

Mevcut Rapor déneminde sektorln faiz riskine duyarl kalemlerindeki pozitif vade farki TL ve YP cinsi
kalemlerde gorece yatay kalmistir. TL cinsinden faiz riskine duyarl aktiflerin agirlikli ortalama vadesi, artan
kisa vadeli kredilerin katkisiyla bir dnceki Rapor dénemine gore 1 aylk azalsla 19 ay civarinda
gerceklesmistir. Diger taraftan, TL cinsinden faiz riskine duyarl pasiflerin agirlikh ortalama vadesi
degismeyerek 4 ay seviyesinde kalmistir (Grafik 1V.3.3). YP cinsinden faiz riskine duyarl aktiflerin ortalama
vadesi menkul kiymetlerin belirleyici etkisiyle 24 ayin altina gerilerken, pasiflerin ortalama vadesi ise bir ay
kisalarak 13 ay seviyesine dusmustur (Grafik IV.3.4).

" Katihm Bankalari analiz disinda tutulmustur.
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Grafik IV.3.3: Yeniden Fiyatlama Dénemine Grafik IV.3.4: Yeniden Fiyatlama Déonemine
Goére Faize Duyarh TL Aktif ve Pasiflerin Goére Faize Duyarl YP Aktif ve Pasiflerin
Agirhikh Ortalama Vadesi (Ay) Agirhikh Ortalama Vadesi (Ay)

—TL Aktif Ortalama Vade —YP Aktif Ortalama Vade

==T| Ortalama Vade Farki
TL Pasif Ortalama Vade (Sol E.)

25

6 N AN 20 16 W
T S~~— 20
4 )~ NS 1 W .

YP Pasif Ortalama Vade

2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ r 10 6 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ r 10
= =& 2 2 2 2 R R & = S 2 2 2 2 R R X
3 & 8 &8 8 &8 3 & 8 3 &8 8 3 3 &8 8 & 8
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.21 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.21
Dipnot: Vadesiz TL kalemler analiz disinda tutulmustur. Dipnot: Vadesiz YP kalemler analiz disinda tutulmustur.
Bankalarin net doviz pozisyonu konusunda ihtiyatl durusunu strdlrdUgu, kur riskini aktif bir bicimde
yonettigi gozlenmektedir. Bankacilik sektdru bilango ici YP acik pozisyonu mevcut Rapor déneminin
genelinde gorece yatay seyretmekle birlikte bankalarin zorunlu karsiliklarindaki ve yurt disi banka hesap
bakiyelerindeki artis ile 2021 yilinin Mart ayinda YP mevduat tercihinde gorulen belirgin azahs kaynakli sinirli
dusus kaydetmistir. Bilango disi ddviz pozisyonu ise para swaplari kaynakli artmistir. S6z konusu gelismeler
sonucunda YP net genel pozisyonu (YPNGP) 2021 yili Mart ayi itibariyla 5,6 milyar ABD dolari fazla seklinde
gerceklesmistir. 2021 yihinin Mart ayinda, sektdr icin hesaplanan YPNGP/6zkaynak orani iki yonli standart
yasal sinir olan ylizde 20'nin altinda yizde 5,9 olarak gerceklesmistir (Grafik 1V.3.5). Ayrica BDDK tarafindan
YPNGP hesaplamasina iliskin bankalarin 23 Mart 2020 tarihindeki menkul kiymetlerdeki deger dusus
karsiliklarinin dikkate alinmayabilmesine yénelik imkanin 30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatilmasi da
YPNGP/6zkaynak oranini desteklemistir (Kutu 1.1.1). Kur riski yénetiminde yogun olarak kullanilan bilango
disi doviz islemlerinin turlerine goére dagihmi incelendiginde agirlikli olarak para takasi islemlerinin
kullanilmaya devam edildigi g6zlenmistir (Grafik IV.3.6).
Grafik IV.3.5: Bankacilik Sektorii YP Pozisyon Grafik IV.3.6: Bilango Disi YP islemlerin Briit
Gelisimi (Milyar ABD Dolari, %) Pozisyonlarinin (Aktif+Pasif ) Dagilimi (%)
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Kaynak: TCMB Son Gézlem: 03.21 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.21

Dipnot: 2021 yili Mart ay! itibariyla para swap
alimlari/satimlari bilango disi varlik/yakamlulik
pozisyonunun siraslyla ylizde 84 ve ylzde 74'Unu
olusturmaktadir.
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IV.4 Karlhilik ve Sermaye Yeterliligi

Bankacilik sektéru karlilik oranlari, net faiz marjlarindaki daralma ve net tcret ve komisyon gelirlerindeki
dususun belirleyici etkisiyle son bir yillik ddnemde gerilemistir (Grafik IV.4.1). Diger taraftan mevcut Rapor
doéneminde kredi karsilik giderlerindeki azalis karllik oranlarindaki dustsu sinirlamistir. Bankalarca
alinabilecek Ucretlere iliskin getirilen sinirlamalarla 2020 yili ilk dokuz ayinda kredilerde glcli buytimeye
karsin yillik bazda yuzde 10 dusus gésteren bankacilik hizmet ve tcret/komisyon gelirleri toplami, 6zellikle
2021 yihnin ilk ceyreginde toparlanarak sektorin karliligina destek vermeye baslamistir.

Bankacilik sektériiniin sermaye yeterlilik oranlart mevcut Rapor déneminde sinirli sekilde azalsa da sermaye
yapisi guglu bir gorinim sergilemeye devam etmektedir. BDDK tarafindan SYR hesaplamasina iliskin
dizenlemelerin 30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatilmasi SYR'yi desteklemistir (Kutu 1.1.1). Diger taraftan
s6z konusu dizenlemeler kapsaminda kredi riskine esas tutarin hesaplanmasinda kullanilabilecek déviz
kurunun yukari yonlu gincellenerek son 252 gunlik ortalama ddviz kuru olarak degistirilmesi 2021 yilinin
ilk ceyregindeki SYR dustsunde etkili olmustur (Grafik IV.4.2).

Grafik IV.4.1: Aktif ve Ozkaynak Karlihg
Gelisimi (%)

Grafik IV.4.2: Standart ve Cekirdek SYR
Gelisimi (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem:03.21 Son Gozlem:03.21

Dipnot: Karlilik oranlari bir yillik birikimli karin paydada yer
alan buyuklugun bir yillik ortalamasina bdélinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir

Kaynak: TCMB

1V.4.1 Karhihk

Sektorun 12 aylik birikimli kari Uzerinden hesaplanan aktif karlilik orani (AKO) son bir yil icerisinde 17 baz
puan azalarak 2021 yih Mart ayi itibariyla yuzde 1,01 olarak gergeklesmistir (Grafik 1V.4.3). Son bir yil
icerisinde AKO’daki degisimi etkileyen faktorler incelendiginde, karhhgin aktif kalitesi gelismeleri,
operasyonel giderlerindeki disik biyime ve sermaye piyasasi islemleri karlarindan olumlu etkilendigi
gozlenmektedir. Diger yandan, net faiz gelirleri ile net tGcret ve komisyon gelirleri karlihgi olumsuz
etkilemistir.

Kredi siniflamasinda kullanilan gecikme surelerini uzatan BDDK diizenlemesi salgin déneminde takip
hesaplarina intikalleri sinirlarken, bu dénemde bankalar genel olarak krediler icin ayirdiklari karsiliklarini
ihtiyatli durus sergileyerek artirmislardir. Dolayisiyla BDDK tarafindan yapilan diizenlemenin 30 Haziran
2021 tarihinde sona ermesi durumunda takip hesaplarina intikal edebilecek kredilerin kar seviyesine
etkisinin sinirli kalmasi beklenmektedir. Mevcut Rapor déneminde kredi blyUmesi ve karsilik giderlerindeki
azalmanin etkisiyle sektorin brit risk maliyetinde dusus gergeklesmistir (Grafik 1V.4.4). Diger taraftan,
bankalarin kredi karsilik giderleri ortalama toplam aktiflerden daha disuk bdylddigu icin 12 aylik donemde
sektor AKO'suna 33 baz puan civarinda destek vermistir.

Bankalarin menkul deger alim-satim, turev ve kambiyo islemlerinden elde edilen kar ve zararin
netlestirildigi kalem, gectigimiz yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda karliligi 26 baz puan civarinda
desteklemistir. 2020 yilinin ikinci ve tGguncl ¢eyreginde gerceklestirilen YP karsiligl TL swap maliyetlerinin
nispeten dustik olmasinin sermaye piyasasi islemleri karini olumlu etkilemistir.
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Grafik 1V.4.3: Gelir/Gider Kalemlerinin AKO’ya
Etkisi (Yillik, %)

Grafik IV.4.4: Briit Risk Maliyeti (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem:03.21

Dipnot: Lacivert sutunlar AKO'ya ilgili kalemden gelen
artirici etkiyi, kirmizi stitunlar ise azaltici etkiyi
gostermektedir. Kredi karsiliklari, genel ve 6zel karsilik
giderlerini kapsamaktadir. Net Ucret ve komisyonlar,

Kaynak: TCMB Son G6zlem:03.21

Dipnot: Brat risk maliyeti, krediler icin ayrilan 12 aylik
birikimli genel ve 6zel karsilik giderinin 12 aylik ortalama
toplam kredi (canli ve TGA) bakiyesine oranini ifade
etmektedir.

kredilerden alinan tcret komisyonlar ile bankacilik hizmet
gelirlerinden verilen Gcret ve komisyonlarin ¢ikarilmasi ile
bulunmaktadir. Operasyonel giderler, personel gideri,
kidem tazminati provizyonu ve amortisman giderlerinden
olusmaktadir. Geri kalan diger faiz disi gelir ve gider
kalemler toplami net diger faiz disi gelirlerde gosterilmistir.

Mevcut Rapor doneminde aktif ve pasif fiyatlamasindaki durasyon farki ve salgin strecinde kullandirilan
dusuk faizli kredilerin etkisiyle 12 aylik birikimli net faiz gelirlerindeki buyumenin yavasladig gézlenmistir.
Bu kapsamda, net faiz gelirlerindeki degisim 12 aylik dénemde sektér AKO’suna yaklasik 64 baz puan
dusUrlcu etkide bulunmustur. Para politikasindaki sikilasmanin etkisiyle mevcut Rapor déneminde faiz
oranlari artarken, artis gorece kisa vade yapisi geregi 6denen faiz maliyetine daha ¢abuk yansimistir. Bunun
sonucunda faiz getiren varliklarin getiri orani ile faiz 8denen bor¢larin maliyet orani arasindaki marj
daralmistir (Grafik IV.4.5). Diger taraftan, dénem icinde gerceklesen gu¢lu kredi buyumesi kaynakh hacim
etkisi, net faiz marjindaki daralmayi telafi etmistir. Bu sayede net faiz gelirleri yillik bazda yuzde 12,7
artmistir (Grafik 1V.4.6). Kredilerdeki yeniden fiyatlama surecine bagl olarak sektérin net faiz marjinin
Onumuzdeki dénemde toparlanma egilimi gosterecegi degerlendirilmektedir.

Grafik IV.4.5: Faiz Getiren Varliklarin Getiri ve
Faiz Odenen Borg¢larin Maliyet Orani (%)

Grafik 1V.4.6: Net Faiz Geliri Degisimine Katki
(12 Ay Birikimli, Milyar TL, %)
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Kredilerden alinan Ucret ve komisyonlar ile bankacilik hizmet gelirleri toplaminin verilen UGcret ve
komisyonlariyla netlestirildigi net Gcret komisyon gelirlerindeki disis sonucu 12 aylik dénemde AKO
yaklasik 36 baz puan gerilemistir. S6z konusu distste 2020 yilinin Mart ayinda belirlenmis Gcret
kalemlerine getirilen azami sinirlar etkili olmustur. Diger taraftan, kredilerden alinan Ucret ve komisyonlar
ile bankacilik hizmet gelirleri aylik bazda degerlendirildiginde sektdriin kar seviyesini desteklemeye
basladiklari gorulmektedir (Grafik IV.4.7). S6z konusu gelirlerin aylik artisinda tcret ve komisyon
dizenlemeleri kapsaminda bankalarin alabilecekleri Gicret ve komisyonlarin azami sinirlarinin enflasyon ve
faiz gelismelerine dayali olarak glincellemesi ile islem hacimlerindeki artislar etkili olmustur.

Grafik IV.4.7: Kredilerden Alinan Ucret ve Komisyonlar, Bankacilik Hizmet
Gelirleri ve Verilen Ucret /Komisyonlar (Aylik, Milyar TL)
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IV.4.2 Sermaye Yeterliligi

Bankacilik sektorl gli¢lt sermaye yapisini mevcut Rapor déneminde de korumus olup, 2021 yili Mart ayi
itibariyla sektdrin SYR'si ylzde 18 seviyesinde gergeklesmistir. Mevcut Rapor déneminde kredi
bakiyelerindeki artisin da etkisiyle risk agirlikl aktiflerde kaydedilen blylimenin 6zkaynak bayimesinin
Ustiinde olmasi sonucunda SYR'de dUsus gerceklesmistir (Grafik 1V.4.8). BDDK tarafindan yapilan
destekleyici duzenlemelerin 30 Haziran 2021'e uzatilmasi disusu sinirlamistir. S6z konusu dizenlemeler,
gercege uygun degeri diger kapsamli gelire yansitilan menkul degerlerin net degerleme farklarinin negatif
olmasi durumunda bu farklarin 6zkaynaklara yansitilmayabilmesine ve kredi riskine esas tutar
hesaplamasinda cari kur yerine BDDK tarafindan belirtilmis ddviz kuru kullanilabilmesine iliskindir (Kutu
[.1.1). Bu kapsamda, 2020 yili Aralik ayinda yapilan degisiklikle SYR hesaplamalarinda 31 Aralik 2019 kuru
yerine hesaplama tarihinden 6nceki son 252 is gtintine ait TCMB doéviz alis kurlarinin basit aritmetik
ortalamasi kullaniimaya baslanmis, s6z konusu degisiklik mevcut Rapor dénemindeki SYR disusinde etkili
olmustur. Bu gelismeler sonucunda Turk bankacilik sektord, 2020 yil sonu itibariyla SYR seviyesi agisindan
secilmis emsal GOU ortalamasina yakin seyretmistir (Grafik IV.4.9).

Yasal 6zkaynaklar mevcut Rapor ddneminde, kar, yedek ve 6denmis sermaye ile sermaye hesaplamasina
dahil edilen bor¢lanma araclarindaki artislardan olumlu yénde etkilenmistir. Diger taraftan 2021 yihnin ilk
ceyregindeki donem karindaki azalis bu etkiyi sinirlamistir (Grafik 1V.4.10).
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Grafik IV.4.8: Sektor ve Banka Tiirii Bazinda Ayhk

SYR Gelismeleri (%)

Grafik 1V.4.9: Turkiye ve GOU Ceyreklik SYR
Gelismeleri (%)

Kaynak: TCMB

e Katilim
e Yabanci Mevduat

e Yerli Ozel Mevduat
Kamu Mevduat

Sektor

21

19

17

15

I T T T T T T T 1 13
™~ N~ 0 0 o)} (o)) o o —
m (o)) m (o)) m
o o o o o o o o o

Son Gozlem: 03.21

GOU Araligi = Tlirkiye
e GOU Ortalamasi
T T T T T T
N~ N~ 0 (o)} o o
— — — — N N
i8] o~ o ) i8] o~
o — o o o —

Kaynak: IMF, Ulke Finansal Otoriteleri
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Romanya ve Sili bankacilik sektért SYR'lerinin aldigi en
dUsuk ve yuksek degerleri gostermektedir.

Risk agirlikh varlik kompozisyonunda énemli bir degisiklik olmamakla birlikte, mevcut Rapor déneminin
genelinde kredi riskine esas tutar buyimesi sinirl artis sergilemistir. Risk agirlikli aktiflerin blyUmesinin
aktif blyumesinin Uzerinde olmasi sonucunda risk agirlikh aktiflerin toplam aktiflere oraninda yutkselis
gozlenmistir (Grafik IV.4.11). Risk agirlik aktiflerin blyimesinde BDDK tarafindan taninan kredi riskine esas
tutarin hesaplanmasina iliskin kur imkanindaki degisikligin YP kredilerin TL karsiliklarinda gortlen artis
kanalindan etkisi olmustur.

Grafik IV.4.10: Ozkaynak Degisimleri (Milyar TL)

Grafik IV.4.11: Risk ve Aktif Gelismeleri (%)
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