Genel Degerlendirme

Son Finansal istikrar Raporu’nun yayimlandidi 2013 yill Kasim ayindan bu yana,
Fed'in para politikasinda yasanan normallesme sUreci gelismekte olan Ulkelere
(GOU) yoénelik sermaye akimlarini olumsuz etkilemeye devam etmis, séz konusu Ulke
merkez bankalar finansal piyasalarda istikran saglamak amaciyla para politikalarnda
sikilasmaya gitmistir. Bu cercevede, Ulkemize ydnelik sermaye akimlarinda da zayiflama
gbzlenmis, Ulkeye 6zgU belirsizliklerin de etkisiyle ddviz kurlan ve finansal piyasalardaki
oynaklik artmistir. Enflasyon gérinimuindeki nispi bozulmayi dikkate alan TCMB, 2014
yil Ocak ayinda para politikasinda gucli ve dnden yUklemeli bir sikilastirmaya gitmigtir.
TCMB'nin temkinli durusu, tUketici kredilerine yonelik makro intiyati tedbirlerin etkili olmasi,
ulusal ekonomiye liskin belirsizliklerin nispeten azalmasi ve uluslararasi piyasalardaki
risk istahinin bir miktar toparlanmasi sayesinde finansal istikrara iliskin endiseler yakin

zamanda dnemli 6lcUde azalmistir.

OnUumuzdeki dénemde GOU’lere ydnelik sermaye hareketlerinin gelisiminde,
agrrlikl olarak Fed tarafindan gerceklestirilecek faiz arfirminin zamanlamasi ve hiz
belirleyici olacaktir. Fed'in faiz artinmlarina olcUll adimlarla ve bUyUk olasilikla 2015
yiinin ikinci yansinda baslayacadl tahmin edilmektedir. Ayrica, Euro Bdélgesi'nde
deflasyonist baskilar nedeniyle, ECB'nin parasal genislemeye gidecedi ydonUnde
beklentiler bulunmaktadir. Kiresel likiditeye iliskin tUm bu olumlu beklentilere karsin,
orta vadede GOU'ler icin dis finansman ihtiyaclanni azaltmalarnnin faydal olacadi
degerlendirimektedir. Bu cercevede Ulkemiz finans ve finans disi sektdrlerinin kur, faiz ve

finansman soklarina dayanikliigi finansal istikrar acisindan énem kazanmaktadir.

Orta ve uzun vadede ic ve dis piyasalardaki dalgalanmalara karsi bankacilik
sisteminin - dayanikligini - artirabilecek en &nemli unsurlardan biri de cekirdek
yUkUmIUlUklerin - toplam  fonlar icerisindeki payinin - makul seviyelerde seyretmesi
olacaktir. Bu baglamda kredi/mevduat rasyosundaki egilimler Bankamizca yakindan
takip edilmektedir. TCMB gerekli gordigu takdirde TL zorunlu karsiliklara édenecek
faizi bu rasyonun daha guvenli seviyelere cekilmesi icin ézendirici bir ara¢ olarak ele

alabilecektir.

Ulkemizdekifinans disikesimin varlik ve yOkUmlUlUkleri, finansalistikrarn gérinimine
olumlu katkl yapacak sekilde gelismektedir. Faizlerin tarihi dUsuk seviyelere gerilemesi
ve kredi vadelerinin uzamasi ile gectigimiz yillarda artan hanehalki borclulugu, alinan
makro-inhtiyati tedbirlerin de katkisiyla yakin zamanda daha makul bir egilim iziemeye
baslamistir. Bu cercevede &zellikle bireysel kredi kartlan ve tasit kredilerindeki yavaslama
dikkat cekmektedir.



Reel sektdr yUkUmIUlUklerinde TUrk lirasindaki deger kaybina bagl artis yasanmig
olsa da, gerek TL gerekse YP firma kredilerinin yillik artis oranlar sUrdUrUlebilirlik acisindan
makul dUzeylere ulasmistir. Yurt disi finansal yGkUmlUlUklerin yurt ici yOkUmlUlUklere kiyasla
sinirl miktarda olmasi, uzun vadeli yapisi ve olumlu dis borc yenileme orani reel sektdron

finansal gérinimunu giglendirmektedir.

Gerek hanehalki gerekse reel sektdér varlklarnda en dikkat cekici gelisme,
mevduatlarda YP varlk tercihinin én plana cikmis olmasidir. Gercek kisilere ait YP
mevduatlardaki bGyUmenin agirlikli olarak buyUk montanh hesaplardan kaynaklandidi
ve hanehalkinin genel tasarruf egilimini yansitmadigr goérolmektedir. Ayrica, YP tasarruf
mevduatindaki artista, 2013 yili ikinci yansindan itibaren artmaya baslayan para takasi
islemlerinin dnemli bir etkisinin bulundugu, séz konusu etki hari¢ birakildiginda TL'den
YP'ye mevduat gecisinin daha sinirh oldugu degerlendiriimektedir. Gercek kisilerle

oldugu gibi tUzel kisilerle yapilan para takaslannda da artis yasanmistir,

Gerek ulusal gerekse uluslararasi gelismeler dikkate alinarak bankacilik sektérinin
tasimakta oldugu riskler degerlendirildiginde, 2014 yili ilk yansi itibarnyla genel kredi
kalitesinde kayda deger bir degisimin yasanmadigi, olasi likidite soklarina karsi sektdrin
yeterli likidite famponuna sahip oldugu ve faiz riskine olan duyarligin da azalmakta
oldugu degerlendirimektedir. 2008 kiresel krizinde yasanan dalgalanmalar esas alinarak
olusturulan makro senaryo analizi sonucunda, sektdorin TGA oraninda ve sermaye
yeterliliginde yasanabilecek bozulmanin sinirli olacagdr ve sektdr sermaye yeterliliginin

yasal rasyonun Uzerinde kalmaya devam edecegdi gorilmustur.
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(1) Merkeze yakinlasma ilgili sektérin finansal istikrara yaptidr katkinin olumlu yénde arthigini ifade etmektedir. Analiz her bir
alt sektérin kendi icinde tarihsel olarak karsilastinimasina yoéneliktir. Sektdrler arasi karsilastrma, yalnizca merkeze gére
bulunulan konumda meydana gelen degisimin yonU ¢ercevesinde yapilabilir.

(2) Finansal istikrarin makro gésteriminde kullanilan metodolojiicin bkz. FIR 13, Kasim 2011-Ozel Konu 1V.10.



Yapllan degerlendirmeler cercevesinde, Ulkemizde finansal istikrara iliskin
gelismelerin sematik yansimasina yukaridaki makro gésterimde yer verilmistir. Buna gére
son altl aylik surecte, kiresel ekonomideki olumlu yonde gelisme sinirli olurken, kiresel
piyasalardaki iyilesmenin gérece daha gucli oldugu gérilmektedir. Ayni dénemde
yurt i¢i gostergelerden kamu kesimi ve yurt ici ekonomideki gelismeler finansal istikrara
olumlu ydénde katki saglamistir. Diger taraftan, &zellikle yurt ici piyasalardaki dalgali
seyir ve cari acigin yuksek seyretmesi yilin ik ceyreginde finansal istikrara olumsuz eftki
yapmistir. Bununla birlikte, tUketici kredilerinin mevcut egilimi, 2014 yilinda cari dengede

belirgin bir iyilesme olacagina isaret etmektedir.



