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Il. Makroekonomik GOorinum

1.1 Uluslararasi Gelismeler

Gelismis lilke merkez bankalarinin faiz indirimleri sonrasinda kiiresel bilylimeye yonelik
beklentilerde kademeli bir iyilesme goralmustir.

Parasal sikiligin artirildigi dénemde kuresel ekonomide blylme oranlari yataya yakin bir patikada hareket
etmistir. Gelismis tlkelerde (GU) politika faiz indirimlerinin baslamasi sonrasinda kiresel biyime
beklentilerinde artis olmustur (Grafik 11.1.1). Diger taraftan, imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksleri
(PMI), son dénemde bir miktar yikselmesine karsin, esik deger olan 50 seviyesinin altindaki seyrine devam
etmistir (Grafik 11.1.2). ABD'nin bilytime gérinimi acisindan diger GU'lerden olumlu ayristigi ve Euro
Bolgesi buyiime tahminlerinin asag) yonli giincellendigi gérilmektedir. GU'lerde parasal gevseme
dénemine girilmesi ile 2025 yil sonu kiresel GSYiH tahminlerinde kademeli toparlanma izlenirken, biyime
oranlarinda gelismekte olan Ulkeler (GOU) ilk siralarda yer almaya devam etmektedir (Grafik 11.1.3).

Grafik 11.1.1: Ulkelerin Grafik 11.1.2: imalat Sanayi  Grafik 11.1.3: Reel GSYiH
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 2024C2 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 10.24  Kaynak: Bloomberg

Dipnot: GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, Isvicre, isvec, Norveg, Danimarka ve israil
yer alirken, GOU'ler arasinda Gin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Tirkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Arjantin,
Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru ve Fas bulunmaktadir. Grafik
I1.1.3'te, Hindistan mali yili diger tlke mali yillarindan farkli déneme sahip oldugundan, Bloomberg verisinde Dinya
Bankasi ydntemi esas alinmistir. Grafik I1.1.3'teki situn grafikler giincel tahminler ile Mayis 2024 tahminleri arasindaki
farki géstermektedir.

Gelismis ulkelerde enflasyon goriiniimu iyilesirken, parasal sikilik duzeyi temkinli bir sekilde
azaltilmaktadir.

GU'lerde enflasyon hedef yiizde 2'ye yakinsarken, gelismekte olan tilkelerde hedef deger yiizde 3,5'in bir
miktar Uzerinde seyretmektedir (Grafik 11.1.4). Kiresel ekonomide arz kaynakli maliyet baskilarinin
hafiflemesi ve parasal sikilastirma adimlari neticesinde zayiflayan talep kompozisyonu enflasyonun ihmli bir
dusUs egiliminde olmasini saglayan ana faktorler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Duragan emtia fiyatlarina bagli
olarak maliyetler Gzerinde arz kaynakli riskler azalsa da jeopolitik belirsizliklerin devam etmesi, global
tedarik zincirindeki dalgalanmalar ve kiresel gida fiyatlarinda son aylarda yasanan artislar global enflasyon
icin yukari yonli riskler ihtiva etmektedir. Kiiresel élcekte enflasyondaki diisis ile birlikte GU merkez
bankalari faiz indirimlerine baslasa da faiz indirim patikasinda temkinli ilerlemeleri beklenmektedir. GU faiz
indirim beklentilerinde ise enflasyon gorinimu tzerindeki risklerle de birlikte farklilasma oldugu dikkat
cekmektedir (Grafik 11.1.5).
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Grafik 11.1.4: GU ve GOU'lerde Enflasyon Grafik 11.1.5: Piyasa Fiyatlamalarinin ima Ettigi
Goriinamu (Medyan, %) Politika Faiz Patikalari (%)
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Kaynak: FRED, Bloomberg Son Gozlem: 30.09.24  Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: 30.11.24
Dipnot: Enflasyon oranlari, ilgili Glkelerdeki TUFE yillik degisimini ifade Dipnot: Kesikli izgiler ima edilen politika faizlerini gdstermektedir.
etmektedir. GOU'ler arasinda Brezilya, Meksika, Rusya, Polonya,
Endonezya, G. Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya ve
Filipinler yer almaktadir. GU'ler arasinda ABD, Euro Bolgesi, Japonya,
Ingiltere, Kanada, G. Kore, Isvigre, Isveg, Norveg ve Israil yer almaktadir.
Emtia fiyatlari 2022 yilinin ilk yarisinda goérdigu en ytksek degerlerine goére kayda deger dlclide gerilemekle
beraber emtia alt gruplarinda farkhlasmalar gérilmektedir. 2024 yilinda metal fiyatlarinda dalgalanma
gorulmekle birlikte emtia fiyatlari genel olarak son dénemde yataya yakin ihml bir seyir izlemektedir (Grafik
[1.1.6). Diger taraftan, Ortadogu kaynakli jeopolitik risklerin artmasi, basta petrol olmak tzere emtia
fiyatlarinda arz kaynakli yukari yonli riskleri canli tutmaktadir. Kuresel tedarik zincirinde gida fiyatlarini
dlcen Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) kiiresel gida fiyat endeksi pandemi sonrasi dénemde
ulastig zirveden dnemli 6lclide gerilese de gida endeksinde son dénemde yasanan artislar kuresel
enflasyon Gzerinde yukari yonlu risklere neden olmaktadir (Grafik 11.1.7). Gelismis Ulkelerde hizmet
enflasyonu 2023 yili basindan itibaren 6nemli 6l¢tide gerilemekle birlikte halen tarihsel ortalamalarinin
Uzerinde seyretmektedir (Grafik 11.1.8).
Grafik 11.1.6: Emtia Endeksleri  Grafik I11.1.7: Kiiresel Gida Grafik 11.1.8: GU'lerde Hizmet
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 15.11.24 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 10.24 Kaynak: ECB, FRED Son Gozlem: 10.24
Dipnot: S&P genel emtia ve metal endeksleri, Dipnot: Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Dipnot: Kesikli cizgiler ilgili hizmet enflasyonu
en ok islem géren emtia trlnlerin ve Orgutunun yayimladigi gida fiyat endeksi icin 01.07 - 09.24 dénemi ortalamasini
metallerin vadeli fiyatlarinin kullanilmistir. gostermektedir.

agirliklandiriimasiyla elde edilmektedir.



Finansal istikrar Raporu - Kasim 2024 | Makroekonomik Gériinim

Grafik 11.1.9: ABD Dolar Endeksi ve ABD 10 Grafik 11.1.10: Avrupa Bolgesi 10 Yillik Tahvil
Yillik Hazine Tahvil Getirisi (Endeks, %) Getirileri (%)
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Kaynak: FRED, Bloomberg Son Gozlem: 08.11.24 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 08.11.24
Gelismis lilkelerin faiz indirimleri ve buna yonelik iletisimleri piyasa géstergelerini olumlu yénde
etkilemistir. Son dénemdeki jeopolitik belirsizlikler bu géstergelerdeki iyilesmeyi sinirlamistir.
Fed'in faiz indirimleri ABD dolar endeksinde gerilemeye neden olmustur. Ancak, Fed'in faiz patikasinda daha
siki bir durus ile ilerleyecegi ve ECB'nin zayif blyime goérinimunden dolayl daha gevseyici bir para
politikasiyla devam edecegi beklentileri ABD dolarinin gi¢lenmesini desteklemektedir. Jeopolitik risklerin
artmasiyla ve Fed'in ve ECB'nin para politikasi duruslarindaki farklilasma ile birlikte ABD dolar endeksi son
donemde tekrar yukari yonli hareketlenmistir. Benzer bir egilim ABD 10 yillik tahvil getirilerinde
gorilmektedir (Grafik 11.1.9). ingiltere, isvicre ve Avrupa merkez bankalarinin diisis egilimindeki enflasyon
ve durgun ekonomik bliylmeye ek olarak faiz indirimlerine devam edileceginin sinyalini vermesi 10 yillik
tahvil getirilerini baskilamistir. Bununla beraber jeopolitik riskler ve cekirdek enflasyondaki duraganlik asagi
yonll hareketi bir miktar yavaslatmistir (Grafik 11.1.10).
GOU'lerde para politikasi durugsundaki farklilasmalar ve enflasyon patikasina yénelik belirsizlikler sebebiyle
tahvil getirilerinde yuksek seviyeler korunmaktadir (Grafik 11.1.11). Fed'in faiz indirim patikasina girmesine
karsin para politikasi durusuna ydnelik belirsizligin devam etmesi ve kiresel risk istahindaki dalgalanmalar
gelismekte olan Ulkelere yonelik fon akimlarinda dalgalanmalara neden olmaktadir (Grafik 11.1.12).
Grafik 11.1.11: GOU’lerin 10 Yillik Tahvil Grafik 11.1.12: GOU’lere Yénelen Haftalik Fon
Getirileri (%) Akimlari (4 Haftalik Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 18.11.24  Kaynak: IIF Son Gozlem: 15.11.24

Cin ekonomisinde tarihsel ortalamasinin altinda olan i¢ talepteki zayif géorinimun siirmesi, biylimenin
potansiyelinin altinda devam edecegi beklentisini gliclendirmektedir (Grafik 11.1.13). Zayif i¢ talebe ve
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durgun seyreden tretim verilerine bagh olarak Cin ekonomisinde ekonomik buytimeyi canlandirmak icin
genislemeci maliye ve para politikasi adimlari hizlandirilmis, bor¢lanma maliyetlerindeki gerilemeye bagli
olarak Cin tahvil getirilerinde dusus hizlanmistir (Grafik 11.1.14).

Grafik 11.1.13: Cin Ekonomik Buyime Grafik 11.1.14: Cin 10 Yilhik Tahvil Getirisi (%)
GOrinumi (%)
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Dipnot: Kesikli cizgiler ilgili gdstergenin 03.07 - 09.24 dénemi ortalamasini géstermektedir.
Surdurulebilirlik temal bor¢lanmalarda gelismis ulkeler en biiyik paya sahip olmayi siirdirmiustiir.
Gelismis Ulkelerin bor¢ kompozisyonlarinda tahviller buyuk agirhga sahiptir.
Onceki rapor dénemine gore cevresel, sosyal ve yénetisim temall borclanmalar bir miktar gerilese de 2023
yiliikinci ceyrek sonuna gére artmistir (Grafik 11.1.15). GU'lerin surdurlebilirlik temali borg
cesitlendirmesinde tahvil 6nemli paya sahip olmaya devam etmis, 2023 yili ikinci ceyrek sonuna gore borg
kompozisyonlarinda tahviller artis kaydetmistir (Grafik 11.1.16).
Grafik 11.1.15: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim Grafik 11.1.16: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim
Temali Bor¢lanma (Milyar ABD Dolar) Temal Tahvil ihraglari ve Banka Kredileri
(Milyar ABD Dolari)
mGU mGOU . m GU-Tahvil m GU-Kredi m GOU-Tahvil m GOU-Kredi
Kiyt Bankaciligl Merkezleri M Uluslararasi Orgutler
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100
0 0
(421 <t N (\e] [ee] [e)] o — oM < ™ < N O [c] (o)) o — m <
— — — — — — N o~ o~ ~ — - — - — — N o~ o~ ~
m Yo} (o)) ~N m Yo} [e)] o~ [s2) O m O (o)) o~ (9] O (o)) o~ m O
o o o — o o o — o o o o o — o o o — o o
Kaynak: IIF Son Gézlem: 2024C2 Kaynak: IIF Son Gézlem: 2024C2

Dipnot: GOU, GU, kiyi bankaciligi merkezleri, sirasiyla 141, 35 ve 24 farkli (ilkenin toplamindan olusmaktadir. Ulke listeleri hakkinda detayl bilgiye
IIF kurumsal internet sitesinde yer alan Sirdurulebilir Borg Ekrani bashgindan ulasilabilir. Cevresel, sosyal ve ydnetisim temali borclanma hem
tahvil hem de banka kredisi olarak saglanabilmekte olup, Grafik 11.1.16 bu kirimi GU ve GOU'ler icin detayli olarak incelemektedir.
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Kutu IL.1.I1: Turkiye Bor¢luluk Géstergelerinde Diger Ulkelerden
Nasil Ayrisiyor?

Giris

Borg surdurulebilirligi, tlkenin ekonomik kesimlerinin simdiki ve gelecekteki borg yukimlalugunden dogan
6demeleri geciktirmeden 6deyebilme kapasitesi olarak tanimlanmaktadir. Ekonomik kesimlerin borcu
ddeyebilme kapasitesinde asinmalarin meydana gelmesi surdurulemez borg seviyelerine neden olabilir. Yuksek
seviyelere ulasan kamu ve 6zel kesimlerin borg yuki sonucunda, bu kesimlerin finansmana erisimi zorlasir, risk

primi ve finansman maliyetleri ytkselir ve bu bor¢ yuki ekonomide finansal istikrarsizliga yol acabilir (Das ve
digerleri, 2010; Mallikamas & Weigert, 2022).

Kuresel Borgluluk Gelismeleri

2008'de meydana gelen global finansal kriz ve sonrasi dénemde finansman maliyetlerinin disik seyretmesi ve
finansmana erisim imkanlarinin artmasiyla kiiresel toplam borgluluk, gelismis (GU) ve gelismekte olan tilkelerde
(GOU) hizla artmistir (Grafik I1.1.1 1). 2024 yili ikinci ¢eyrek sonu itibariyla kiiresel toplam borgluluk 311,8 trilyon
ABD dolarina ulasarak kiiresel GSYiH'nin 3,3 katinda seyretmektedir. Son dénemde uluslararasi finansal
kuruluslar ve ilgili dUzenleyici otoriteler kiiresel borcluluktaki artis egilimine dikkat cekmis ve dnimuzdeki
doénemde borg surdurulebilirligine yonelik risklerin artabilecegine iliskin degerlendirmelerde bulunmuslardir

(IMF, 2024; OECD, 2024).

Gectigimiz 10 yilda GU'lerde borg artisinin ana suiriikleyicisi kamu sektéri ve kismen reel sektér olurken,
GOU'lerde borgluluk artisi tim kesimlerde izlenmistir (Grafik 11.1.1.2 ve Grafik I1.1.1.3). Pandemi sonrasi dénemde,
GU'lerin toplam borcluluk seviyesi ilimli seyrederken, GOU'lerde istikrarl yiikselis devam etmistir. Uluslararasi
raporlar ve ilgili otoriteler GOU'lerin kamu ve reel sektér kesimlerinde vadesi yaklasan borg yikiniin yiksek
oldugunu belirtmektedir. Bu borcun refinansman edilmesi GOU'lerde finansal stresi artirabilecektir (OECD,

2024).
Bu kutuda tlkemizdeki borcluluk gelismeleri tim ekonomik kesimler ayriminda GOU'lerle kiyaslamali olarak

sunulmaktadir. Calisma bulgulari, toplam borc¢luluk géstergelerinde tlkemizin kiresel egilimlerden olumlu
ayristigini, fakat YP cinsi bor¢lulugun halen bir miktar yiksek seviyesini korudugunu géstermektedir.

Grafik 11.1.1.1: Toplam Bor¢luluk Seviyesi Grafik 11.1.1.2: GU'lerde Borgluluk Seviyesi
(Bor¢/GSYIH, %) (Bor¢/GSYiH, %)
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Turkiye'de Bor¢luluk Gelismeleri

Tarkiye'nin borgluluk kompozisyonuna bakildiginda, gelismekte olan tlkelerin aksine tim kesimlerde borgluluk
gostergelerinde belirgin bir gerileme oldugu gézlenmektedir. GOU'lerde kamu ve reel sektér borclulugu artis
gosterirken, Turkiye'nin kamu ve reel sektor bor¢lulugu 2021 yil sonundan bu yana sirasiyla 14 ve 30 yiizde puan
gerilemistir (Grafik I1.1.1.3 ve Grafik 11.1.1.4). Hanehalki borclulugu da GOU'lere gore diisiik kalmaya devam etmistir.
Finansal sektér borclulugunda GOU'lerde 2021 yil sonundan itibaren yatay seyir géruliirken, Tirkiye'de yaklasik 15
yuzde puan dusus kaydedilmistir (Grafik 11.1.1.3 ve Grafik 11.1.1.4).

Enflasyonist baskilarin sabit faizli bor¢lari reel olarak azaltmasi ve enflasyonla beraber milli gelirin bor¢lara kiyasla
daha fazla artmasi ekonomik kesimlerin bor¢lulugunda kayda deger dusus saglamistir. Ayrica, 2021-2023 yillari
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arasinda TL finansman maliyetlerindeki gerileme ve yasanan kur oynakliklari neticesinde YP cinsi kredilerin
kapatilmasi bor¢lulugun gerilemesine katki saglamistir. Bu nedenle, borcluluk gelismeleri bakimindan Turkiye

GOU'ler arasinda olumlu ayrismistir.
Grafik I11.1.1.4: Tarkiye'nin Borg¢luluk Seviyesi
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Grafik 11.1.1.3: GOU’lerde Bor¢luluk Seviyesi
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Ulke gruplarindaki ortalama gostergelerin yaninda, emsal tilkeler dagiiminda Glkemizin konumu takip eden
bélimde incelenmektedir. Buna gore, finansal sektér borclulugu GOU'lerin genelinde sinirli olup, yiizde 40'in altinda
seyretmektedir. Turkiye'de finansal sektériin GOU'lerin cogundan daha diisiik bor¢luluga sahip oldugu, 2019 yil
sonuna gore de yurt i¢i uygun fonlama kosullarina baglh olarak borc¢lulugunun dusis gosterdigi gorilmektedir
(Grafik 11.1.1.5). Ayrica, Ulke risk primindeki dalgalanmalar ve uzun vadeli kredi imkanlarinin azalmasi nedeniyle
finansal sektdr yurt disindan sagladigi finansmani azaltmis, bu sayede finansal sektérin bor¢lulugu gerilemistir.

Turkiye'nin hanehalki bor¢lulugunun emsal tlkelerle kiyaslandiginda oldukga dusuk seviyelerde oldugu
goérilmektedir. Pandemi dncesi déneme kiyasla, GOU'lerin cogunda hanehalki borclanmasi artarken, Turkiye'nin
hanehalki bor¢lulugu emsal tlkelere gore sinirli risk barindirmaktadir (Grafik 11.1.1.6). Bireylerin sabit faizli borglanma

imkani ile bireysel krediler tGzerindeki makroihtiyati tedbirler azalan bor¢lulugu agiklamaktadir. Bununla birlikte,
hanehalki bor¢lulugunun disik olmasi 6nimuzdeki yillarda bireylerin finansmana erisimi ve finansal derinlesmenin

tabana yayllmasi agisindan 6nemli potansiyel barindirmaktadir.

Grafik 11.1.1.6: Hanehalki Bor¢lulugunun Konumu

Grafik 11.1.1.5: Finansal Sektor Bor¢lulugunun
(Bor¢/GSYiH, %)
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Kaynak: TCMB, IIF Son Gozlem: 06.24  Kaynak: TCMB, IIF Son Gozlem: 06.24

Dipnot: GOU'ler arasinda Brezilya, Sili, Kolombiya, Cekya, Macaristan, Hindistan, Endonezya, israil, Gliney Kore, Malezya, Meksika,
Peru, Polonya, Rusya ve G. Afrika yer almaktadir. GOU'ler kirmizi nokta, Turkiye mavi nokta ile gésterilmistir. Ulkelerin ilgili
Bor¢/GSYiH oranlarinin 2019 C4 degerleri yatay eksende, 2024 C2 degerleri dikey eksende gdsterilmistir. Kesikli cizginin tstiinde
yer alan ulkelerde 2019 C4 - 2024 (2 arasinda borc¢luluk artarken, altindaki Glkelerde azalmistir.
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Turkiye'de kamu sektdrinin disuk borglulugu, uzun yillardir uygulanan mali disiplinle 6nemli bir ¢ipa olmus ve
bu yonuyle finansal istikrari desteklemistir (Grafik 11.1.1.7). Butce dengesi buyuk 6lctide korunmus, bor¢lanma
belirli plan dahilinde ve makro dengeleri gbzeterek yapilmis ve bdylece kamu tahvillerini tutan bankalarin ve
fonlarin bilangolari da saglamligini korumustur. GOU'lerin genelinde pandemi éncesi déneme gére kamu
bor¢lulugu artarken, Turkiye'de kamu bor¢lulugu gerilemistir.

Reel sektdriin borglulugu, pandemi 6ncesi dénem ile kiyaslandiginda kayda deger dlctide azalmistir (Grafik
11.1.1.8). Turkiye'de firmalarin 2019 sonrasi dénemde borcluluk seviyelerinin geriledigi ve GOU'lere gére kaldiracin
olumlu ayristigl gérilmustur. Bu dénemde firmalarin YP kredilerindeki bakiye azalisi ve enflasyonist ortamla
beraber artan karliliklari, reel sektérin bor¢/GSYiH oranindaki gerilemede etkili olmustur. Tirkiye'de faaliyet
gosteren reel sektor firmalarinin bor¢lulugu, GOU'lere kiyasla daha olumlu bir gérinim sergilemektedir.

Grafik 11.1.1.8: Reel Sekt6r Borglulugunun
Konumu (Bor¢/GSYiH, %)

Grafik 11.1.1.7: Kamu Bor¢lulugunun Konumu
(Bor¢/GSYiH, %)

80 - . 80 - °
o °
oo al
60 - 60 - .
() [ et
g .. g < .,// .
S 40 - P S 40 A
N - X o *
e A
@
20 ®. 20 =
0 T T T 1 O T T T 1
0 20 40 60 80 0 20 40 60 80
2019 2019

Kaynak: HMB, TCMB, IIF Son Gozlem: 06.24  Kaynak: TCMB, IIF Son Goézlem: 06.24

Dipnot: GOU'ler arasinda Brezilya, Sili, Kolombiya, Cekya, Macaristan, Hindistan, Endonezya, israil, Gliney Kore, Malezya, Meksika,
Peru, Polonya, Rusya ve G. Afrika yer almaktadir. GOU'ler kirmizi nokta, Tlrkiye mavi nokta ile goésterilmistir. Ulkelerin ilgili
Bor¢/GSYiH oranlarinin 2019 C4 degerleri yatay eksende, 2024 C2 degerleri dikey eksende gésterilmistir. Kesikli cizginin tstiinde yer
alan Ulkelerde 2019 C4 - 2024 C2 arasinda borcluluk artarken, altindaki Glkelerde azalmistir.

2019 yil sonuna gore, GOU'ler arasinda Tirkiye'nin YP cinsinden kamu borclulugu yatay seyretmistir (Grafik
11.1.1.9). GOU'lerin cogunun YP cinsi kamu borcunun milli gelire orani ylizde 20 altinda olup, pandemi éncesi
déneme goére sinirli artis géstermistir. Tarkiye'nin YP cinsi kamu borcu 2019-2024 déneminde yatay seyretse de
emsal Ulkelerin dagilimina gore nispeten yUksektir.

GOU'lerde reel sektériin borcu incelendiginde, YP cinsinden yiikimldliklerinin milli gelire orani yiizde 40'in
altinda kalirken, salgin 6ncesi déneme gére ihmli bir seyir izlemistir (Grafik 11.1.1.10). GOU'lerin genelinde
firmalarin YP cinsinden bor¢lanmalari sinirl diizeydedir. Tiirkiye'de reel sektérin YP borcu, GOU'lere gére daha
yuksek olmakla birlikte, 2019 sonrasinda kayda deger oranda azalmistir. Son dénemde, siki para politikasi ve
dezenflasyon patikasina bagl olarak kur oynakligi azalirken, ytuksek TL bor¢lanma maliyetlerinin de etkisiyle
firmalarin YP kredi talebi artmistir. Reel sektoriin YP borglulugu ve bu borgluluk kaynakl ortaya cikabilecek riskler
yakindan takip edilmektedir. Bu nedenle, YP kredi kullanimina iliskin mevcut makroihtiyati cerceve' YP kredi
blyUmesine sinir getirilerek desteklenmistir.?

1 Firmalarin kur riski yonetimine yonelik olarak 2018 yili Mayis ayinda Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'da yapilan degisiklik ile yurt ici ve
yurt disi finansal kuruluslar ile yurt disi ortaklardan edindikleri YP kredi bakiyesi 15 milyon ABD dolari altindaki firmalarin YP kredi kullanimlari son Gg yillik doviz
gelirleri ile iliskilendirilmistir.

22024 yili Mayis ayinda ayinda makroihtiyati erceveye iliskin diizenleme ile YP krediler icin ylizde 2 blytume kisiti getirilmis, 2024 yili Temmuz ayinda
makroihtiyati cerceveye iliskin diizenleme ile YP krediler igin ylizde 2 olan aylik biytme siniri ylizde 1,5'e indirilmistir. Sinirt asan kredi tutari kadar Turk lirasi
cinsinden zorunlu karsihgin bir yil boyunca bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir.
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Grafik 11.1.1.9: YP Cinsinden Kamu Grafik 11.1.1.10: YP Cinsinden Reel Sektor
Bor¢lulugunun Konumu (Bor¢/GSYiH, %) Borglulugunun Konumu (Bor¢/GSYiH, %)
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Dipnot: GOU'ler arasinda Brezilya, Sili, Kolombiya, Cekya, Macaristan, Hindistan, Endonezya, israil, Gliney Kore, Malezya, Meksika,
Peru, Polonya, Rusya ve G. Afrika yer almaktadir. Yerel para bor¢lulugu icin GOU'ler kirmizi nokta, Tiirkiye mavi nokta ile
gosterilmistir. Ulkelerin ilgili Bor¢/GSYiH oranlarinin 2019 C4 degerleri yatay eksende, 2024 C2 degerleri dikey eksende
gosterilmistir. Kesikli ¢izginin Gstinde yer alan Ulkelerde 2019 C4-2024 C2 arasinda borgluluk artarken, altindaki Glkelerde
azalmistir.

Sonug olarak, milli gelire oranla borcluluk seviyesi degisimlerine bakildiginda, son yillarda GU'lerde borcluluk
gostergelerinde ylksek seviyelerden bir miktar gerileme izlenirken, GOU'ler genelinde ise bor¢lulugun artmaya
devam ettigi gorulmektedir. Ayni donemde, Turkiye’de tum kesimlerin bor¢lulugu azalirken, borg seviyesinin ve
kompozisyonun surdurtlebilirligi iyilesmistir. Pandemi donemindeki genisleyici finansal kosullar sonrasinda da
reel sektérun bor¢lulugu énemli élgtide azalirken, hanehalki bor¢lulugu tarihi dusuk seviyelere gerilemistir.
Kamu ve finansal sektdriin borclulugunda da dusus izlenmistir. Diger yandan, reel sektértn YP cinsi borglulugu
gerilemekle birlikte, diger GOU'ler ile kiyaslandiginda halen bir miktar yiksektir. Bu durum kur oynakliklarina
karsi reel sektor firmalarini duyarli hale getirmektedir. Bu nedenle bu kredilere yonelik makroihtiyati cerceve ve
YP kredi bUyUime sinirlari ile desteklenmistir. Uygulanan makroihtiyati cerceve ve politika adimlariyla beraber
artan ongorulebilirlik ekonomik kesimlerin bor¢lulugunun finansal istikrari destekleyici bir patikada ilerlemesini
saglayacaktir.
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1.2 Yurt i¢ci Temel Makroekonomik Gelismeler

2024 yilinin ikinci ¢eyreginde i¢ talepteki dengelenme belirginlesmistir.

ic talepteki gecmis yillara ait canli seyir 2024 yilinin ikinci ceyregi itibariyla ivme kaybetmis ve biyime bir
onceki yilin ayni ceyregine gore yuzde 2,5 seviyesinde gerceklesmistir. Tuketim ve yatirirm harcamalarinin
bayumeye katkisi bu dénemde belirgin sekilde gerilerken, net ihracatin birinci ceyrekte baslayan pozitif
katkisi devam etmektedir (Grafik 11.2.1). 2024 yilinin ilk ¢ceyregine kadar Uretim gostergelerindeki yukselis
seyri ikinci ceyrek itibariyla yavaglamistir. Oncii géstergeler, hizmet ve sanayi sektorlerinde tiretimde
yavaslamanin devam ettigine isaret etmektedir (Grafik 11.2.2 ve Grafik 11.2.3).

Grafik 11.2.1: GSYiH Bilyiimesi ve
Harcama Yoéniinden Yillik
Buyumeye Katkilar (% Puan)

Grafik 11.2.2: Uretim
Endeksleri (Endeks, 2021=100)

Grafik 11.2.3: iktisadi Faaliyete
iliskin Secilmis Oncii Gostergeler
(Oran, Endeks)
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Dipnot: Sanayi ve hizmet Gretim endeksi
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Kaynak: TCMB, ISO, MUSIAD Son Gézlem: 10.24
Dipnot: imalat sanayi kapasite kullanim orani ve
Hizmet Sektori Satinalma Muddrleri Endeksi
(SAMEKS-Hizmet) mevsim ve takvim etkilerinden
arindinimistir. Kesikli ¢izgi, imalat Sanayi
Satinalma Yoneticileri Endeksi (PMI) icin duragan
durumu gosterir. Kapasite kullanim orani igin
son gozlem tarihi 11.24tur.

Dis ticaret agigindaki azalma ve hizmetler dengesindeki olumlu gériinim devam ederken cari

islemler dengesi iyilesmektedir.

Dis ticaret a¢igy, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve kuresel eneriji fiyatlarinda yasanan normallesme ile
birlikte azalmaya devam etmistir (Grafik 11.2.4). Benzer bir performans guclU turizm gelirlerinin destegiyle
birlikte cari islemler kaleminde de gerceklesmis olup, 12 aylik cari islemler acig yaklasik 10 milyar ABD
dolari seviyesine duserken cari islemler aciginin GSYiH'ye orani da yiizde 1'in altina gerilemistir (Grafik 11.2.5

ve Grafik 11.2.6).
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Grafik 11.2.4: Dis Ticaret (Milyar  Grafik 11.2.5: Cari islemler Grafik 11.2.6: Cari islemler
ABD Dolari, 3 Aylik HO) Dengesinin Ana Kalemleri (12 Dengesi (12 Aylik, Milyar ABD
Aylik, Milyar ABD Dolarr) Dolar)
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Dipnot: Dis ticaret tutarlari icin genel ticaret sistemi tanimli ve mevsim/takvim etkisinden arindirilmis aylik ihracat (fob) ve ithalat
(cif) verileri kullanilmistir.

Cari islemler agiginda azalmanin yani sira portféy yatirimlarinin ve yurt digi bor¢glanma islemlerinin
artmasi uluslararasi rezervleri desteklemistir.

2024 yilinin ikinci ve Gguncu ceyreginde 12 aylik cari agigin finansmanina portfoy yatirimlari pozitif katki
saglamistir. Rezervlerin katkisindaki bir miktar gerilemeyi ise net hata noksan kalemindeki artis telafi
etmistir (Grafik 11.2.7). Bankalar, son aylarda dis borglarini yiksek oranda yenilemis ve eylul ayi itibariyla
bankalarin dis borg yenileme orani yaklasik yizde 117 olarak gerceklesmistir. Banka disi sektoran dis borg
cevirme orani ise pozitif gériniimini koruyarak yizde 132 seviyesine yiikselmistir. Ozel sektériin sagladig
dis borclanmanin cari agigin finansmanina pozitif katkisi devam etmektedir (Grafik 11.2.8). Uygulanan
dezenflasyonist politikalara olan given brut rezervlere olumlu yansimaktadir. TCMB brut rezervleri, ytkselis
egilimini surdurerek 22 Kasim itibariyla 156,6 milyar ABD dolari seviyesine ulasmistir. (Grafik 11.2.9). Swap
hari¢ net rezervler ise yurt icinde yapilan TL karsilig doviz swaplari dahil edildiginde 41,8 milyar ABD
dolarina yukselmistir.

Grafik 11.2.7: Cari Agigin Grafik 11.2.8: Dis Bor¢ Cevirme  Grafik 11.2.9: TCMB Brut Doviz
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Dipnot: Portfdy yatirimlari ile dogrudan Dipnot: Dis borg ¢evirme oranlari, 12 aylik  Dipnot: Brit rezervler altin ve déviz
ve diger yatirimlar, net giris seklindedir. pencerede kisa ve uzun vadeli toplam dis  kalemlerini icermektedir.

Rezervde (-) isaret, artisI gosterir. borg¢lar Gzerinden hesaplanmistir.
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Deprem kaynakli harcamalar ve artan cari transferlerin etkisiyle yillik biitce acigi artmistir.

Vergi gelirlerinin faiz disi harcamalari karsilama orani disis kaydetmistir. Vergi gelirlerinde gézlenen artisa
karsin s6z konusu dususte kuruluslara yapilan aktarimlarin faiz disi harcamalari artirmasi etkili olmustur
(Grafik 11.2.10). Mevcut Rapor doneminde, deprem harcamalari bitge dengelerinin sekillenmesinde énemli
bir rol oynamistir.

Tiiketici enflasyonu yuzde 48,6'ya gerilerken gida fiyatlarindaki artis ve hizmet fiyatlarindaki katilik
enflasyon oranlarindaki distisu sinirlandirmistir.

Manset enflasyon ve egilim gostergeleri dustsunud stirdirmektedir. Hizmet enflasyonuna dair iyilesme
egilimi gozlenmektedir (Grafik 11.2.11). Aylik enflasyon gelismelerinde ilmli mal enflasyonu ve hizmet
enflasyonundaki yavaslama ile birlikte disus egilimi devam ederken son aylarda agirlikh gida fiyatlari
kaynakli yukselis géralmustur (Grafik 11.2.12). Hizmet enflasyon gériinimu Uzerinde dénemsel fiyatlama ve
geriye dogru endeksleme davranisinin etkisi devam etmektedir. Kira ve egitim alt gruplarinda gozlenen fiyat
artislar enflasyonun yiksek seyrinde etkili olmustur. Yillik enflasyondaki diisus ve beklentilerdeki
iyilesmenin devam etmesi ile birlikte sézlesme oranlarinin ve kira giincelleme referans oranlarinin yil
sonuna dogru dismesinin kira fiyat artiglarinin yavaslamasina katki sunmasi beklenmektedir.

Grafik 11.2.10: Merkezi Yonetim  Grafik 11.2.11: Yillik Enflasyon Grafik 11.2.12: Aylik Enflasyon
Butce Gostergeleri (12 Ay Gelismeleri Gelismeleri
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tahmin degeridir. Uranleri, enerji, alkolll igkiler ve tutin

ile altin kalemlerinin ¢ikarilmasiyla B
endeksi, buna ek olarak gida ve
alkolsuz iceceklerin cikarilmasiyla C
endeksi elde edilmektedir.
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Kutu I1.2.1: Finansal Piyasalarin Etkin isleyisine Yénelik Atilan Adimlar

Makro finansal istikrari gliclendirmek ve piyasa mekanizmalarinin islevselligine katkida bulunmak amaciyla mevcut
Rapor déneminde uygulamaya konulan tedbirler ve politika adimlari bu kutuda ana basliklar altinda 6zetlenmektedir.

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

Duyuru /
Diizenleme Tarihi

07.06.2024

27.06.2024

27.06.2024

28.06.2024

19.07.2024
23.07.2024

25.07.2024

26.07.2024

02.08.2024

12.08.2024

20.08.2024

13.09.2024

19.09.2024

19.09.2024

17.10.2024
31.10.2024
21.11.2024

2. Zorunlu Karsiliklar

Duyuru/
Duzenleme Tarihi

28.06.2024

20.07.2024

Tedbir / Diizenleme

Teminat d6viz depo alim faiz orani Euro i¢in tim vadelerde ylzde 4'ten yuzde 3,75'e,

Déviz depo satim oranlari ise Euro icin 1 hafta vadede ylzde 6'dan ylzde 5,75'e, 1 ay vadede yiizde
6,50'den ylzde 6,25'e,

ihbarli déviz mevduat hesaplarinda tesis edilmesi gereken zorunlu karsilik tutarindan fazla tesis
edilen tutara 6denen faiz orani ylzde 4,75'ten ylzde 4,50'ye dusurGimustar.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Kotasyon yontemiyle gerceklestirilen Doviz Karsiligl Turk Lirasi Swap Piyasasinda vadesi gelmemis
toplam swap satis (TCMB tarafindan spotta déviz alinmasi, vadede ddviz satiimasi) islem miktarinin
Déviz Piyasalari islem limitlerinin yizde 0,5'i ile sinirlandiriimasina karar verilmistir.

Kotasyon yontemiyle gerceklestirilen Tirk Lirasi Karsiligl Altin Swap Piyasasi islemlerine son
verilmistir.

Kotasyon yontemiyle gerceklestirilen Doviz Karsiligi Altin Swap Piyasasi islemlerine son verilmistir.
1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Kotasyon ydntemiyle gerceklestirilen Doviz Karsiligl Turk Lirasi Swap Piyasasi islemlerine son
verilmistir.

Sterilizasyon araglarinin cesitlendirilerek etkin sekilde kullaniimasi amaciyla 11:00-11:30 saatleri
arasinda duzenlenen TL depo alim ihalelerine ek olarak, gerekli gérilen durumlarda giin icinde ek TL
depo alim ihalesi agilabilmesine karar verilmistir.

Sterilizasyon araclarinin cesitlendirilmesi amaciyla satim yonlt Déviz Karsihgl Tark Lirasi Swap
ihalelerine (valor tarihinde TCMB'nin Tirk lirasi karsilig doviz satisi) baglanmistir.

ihale yoluyla sterilizasyon yapabilme imkani saglayan ilave araclarin disinda diger para piyasalarinda
banka ve banka disi finansal kuruluslardan kotasyon yoluyla bor¢ alma islemleri yapabilmek amaciyla
arag gergevesinin genisletiimesine karar verilmistir.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani yizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Teminat doviz depo alim faiz orani Euro icin tim vadelerde yizde 3,75'ten yuzde 3,50ye
dusUrdlmustar. Doviz depo satim oranlari ise Euro icin 1 hafta vadede yuzde 5,75'ten yuzde 5,50'ye,
1 ay vadede ylzde 6,25'ten ylzde 6'ya dusurilmustur.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari i¢in tum vadelerde ytizde 5,50'den yuzde 4,75'e,

Doéviz depo satim oranlari ise ABD dolari icin 1 hafta vadede ylzde 7,75'ten ytizde 7'ye, 1 ay vadede
yuzde 8,50'den ylizde 7,75'e,

ihbarli déviz mevduat hesaplarinda tesis edilmesi gereken zorunlu karsilik tutarindan fazla tesis
edilen tutara 6denen faiz orani ylizde 4,50'den ylzde 3,75'e disuralmustar.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylzde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Sterilizasyon araglarinin ¢esitlendirilmesi amaciyla satim yonlu Altin Karsihgl Turk Lirasi Swap
ihalelerine (valér tarihinde TCMB'nin Tirk lirasi karsiligi altin satisi) baslanmustir.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

Tedbir / Diizenleme

Kaldirag oranina goére ilave zorunlu karsilik tesisi uygulamasi yarurltukten kaldinimistir.

- Kredi buylimesine dayali zorunlu karsilik uygulamasinda yabanci para krediler i¢in yUzde 2
olan aylik blytme siniri yizde 1,5'e indirilmistir.

- Yatinm kredilerine saglanan istisnanin kapsami genisletilerek uluslararasi kalkinma
finansmani kuruluslarindan saglanan kaynaklar kapsaminda kullandirilan yatirim kredileri
Turk lirasi ve yabanci para kredi blydme sinirlarindan muaf tutulmustur.
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29.08.2024

21.09.2024

22.11.2024

- Gergek kisi TL mevduat payi ylzde 45 ile ylzde 50 arasinda bulunan bankalar icin aylik
artis hedefi 0,8 puana yukseltilmistir.

- Gergek kisi TL mevduat pay! yuzde 60'l gecen bankalar icin aylik artis hedefi kaldirilarak,
yuzde 60'In tzerinde kalinmasi kosulu getirilmistir.

- KKM'nin TL'ye gecisine ve yenilenmesine iliskin toplam hedef hesaplamasina tiizel kisi
KKM dahil edilmistir.

- TL mevduat icin tesis edilmesi gereken zorunlu karsilik tutarina TL'ye gecis orani
seviyesine gore uygulanan faiz orani Ust siniri, politika faiz oraninin yizde 84'tine
yukseltilmistir.

- TLzorunlu karsiliklarda bloke tesis orani 5 puan artirilmistir.

- Zorunlu karsilk oranlari kisa vadeli TL mevduat icin yizde 12'den ylzde 15'e, uzun vadeli

TL mevduat i¢in ylzde 8'den 10'a yukseltilirken YP mevduat icin TL cinsinden tesis edilen
ilave zorunlu karsilik orani ylizde 8'den ylizde 5'e indirilmistir.

- TL mevduat icin tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklara faiz uygulamasinda TL'ye gecis
orani kosulu kaldiriimistir.

- TLl'ye gegis orani seviyesine gore uygulanan azami komisyon orani ylizde 5'ten ylzde 8'e
yukseltilmistir.

- Kisa vadeli Turk lirasi mevduat igin zorunlu karsilik oraninin yizde 15ten yuzde 17'ye
¢ikariirken YP mevduat icin TL cinsinden tesis edilen ilave zorunlu karsilik oraninin ytizde
S'ten ylUzde 4'e indirilmistir.

- Tuazel kisi TL mevduat pay! hedefi kaldirilmistir.

- KKM'nin TL'ye gecisine ve yenilenmesine iliskin toplam hedef ylzde 75'ten yuzde 70'e
indirilmistir.

3. Reeskont ve Avans Kredileri Uygulamalari

Duyuru /
Diizenleme Tarihi

01.07.2024

09.09.2024

8.10.2024

8.10.2024

Tedbir / Diizenleme

ihracat bedellerinin TCMB'ye satis oraninin asgari yiizde 40'tan yizde 30'a dusurilmesini miteakiben,
ihracat ve doviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri doviz satis yakimlulugu oranlari da asgari yuzde
30 olarak guincellenmistir.

Taahhit déneminde yapilan azami 50 bin ABD dolari karsihgl déviz alimlari, alindiktan sonra 5 is ginu
icinde satisi yapilan déviz alimlari ve dénUsumli mevduat ve katilma hesaplarinin vade sonundaki
bakiyesi ile yapilan déviz alimlari ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri icin firmalarin
verdigi doviz almama taahhutlerinden istisna tutulmustur.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinde ginlik limit 3 milyar TL'den 4 milyar TL'ye
yukseltilmistir.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri kullandirimi icin net ihracatgilik sartinin 13 Ocak
2025 tarihinden itibaren yuruarlikten kaldiriimasina ve yerine ihracatgi skoru uygulamasinin getirilmesine
karar verilmistir. Buna gore;

Turk Eximbank araciligiyla kullandirilan reeskont kredileri/finansmanlari hari¢ olmak Uzere; ihracatgi
skoru belirlenen esik degerin Ustliinde olan firmalara reeskont kredisi/finansmani kullandiriimasina,

Performans skoru veya potansiyel skorundan birinin 40 puanin Gzerinde olmasinin esik deger olarak
belirlenmesine,

Asagida belirtilen kosullarda ihracatcl skoru hesaplamasi yapilmadan kredi/finansman kullandiriimasina
karar verilmistir. Buna gore;

- Savunma sanayi sektdrinde faaliyet gosteren firmalar,

- Déviz kazandirici hizmetlerin finansmani amaciyla reeskont kredisi/finansmani kullanacak
firmalar,

- Son mali yil net satis hasilati (cirosu) 5 milyar TL veya Uzerinde olan ve son mali yildaki ihracat
geliri 500 milyon ABD dolari veya tzerinde olan firmalar,

- Yuksek teknolojili Griin ihracati taahhidu ile basvuruda bulunan firmalar,
- Sevksonrasi ihracatin finansmani amaciyla reeskont kredisi/finansmani kullanacak firmalar,

- hracat alacak sigortasi yapilmis olmasi kaydiyla cari yildaki proforma fatura veya soézlesme
ibrazi ile reeskont kredisi/finansmani kullanacak yeni kurulan firmalarin ihracatg skoru
uygulamasindan muaf tutulmasina karar verilmistir.
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11.11.2024

22.11.2024

Yatirim taahh(tli avans kredilerinde uygulanacak faiz orani ve faiz indirim kalemleri politika faizinde
yapilacak degisikliklerin kredi faizine yansimasini temin edecek sekilde gtincellenmistir. Buna gore
kredilere, ylzde 30 ve politika faizinin ylizde 70inden disuk olaninin baz faiz olarak uygulanmasina ve
saglanacak indirim oranlarinin baz faize orantil bir sekilde belirlenmesine karar verilmistir.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri ile yatirim taahhitli avans kredilerinde, kullanim
yapacak firmalarin kesinlesmis SGK prim borcu ya da vergi borcu bulunmadigina iliskin belge sunmasi
gerektigine karar verilmistir. Kesinlesmis SGK prim borcu ya da vergi borcu bulunan firmalarin reeskont
ve avans kredi bedelleri ile éncelikli olarak bu borglarini 6demeleri zorunlu tutulmustur.

Para takasi (Swap) anlasmalari kaynakli reeskont kredilerinde ise kredi kullanacak firmalarin SGK prim
borcu ya da vergi borcu bulunmamasinin 6n sart olmasina karar verilmistir.

4. Mevduat / Katilim Fonlari ve Odeme Sistemleri

Duyuru /

Diizenleme Tarihi

1.05.2024

20.07.2024

1.08.2024

2.09.2024

1.11.2024

Tedbir / Diizenleme

Mevduat hesaplarindan elde edilen gelir ve kazanglara;
- Vadesiz ve 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplar icin ylzde 7,5,
- Bir yila kadar vadeli hesaplar yuzde 5,
- Bir yildan uzun vadeli hesaplar yizde 2,5 oraninda,

Bankalar tarafindan ihrag edilen tahvil ve bonolardan elde edilen gelirler ve fon kullanicisinin bu
bankalar oldugu kira sertifikalarindan elde edilen gelirlere veya kazanclara;

- Vadesi 6 aya kadar (6 ay dahil) olanlara saglanan gelirler yizde 7,5,
- Vadesi 1 yila kadar (1 yil dahil) olanlara saglanan gelirler yizde 5,
- Vadesi 1 yildan uzun olanlara saglanan gelirler yizde 2,5,

- 6aydan azsureyle (6 ay dahil) elde tutulanlarin elden ¢ikariimasindan dogan kazanglar ylzde
7,5,

- 1 yildan az slreyle (1 yil dahil) elde tutulanlarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanclar ylzde
5

- 1 yildan fazla sureyle elde tutulanlarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar yuzde 2,5
oraninda,

ipotek finansmani kuruluslari tarafindan ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetler, ipotege dayali
menkul kiymetler, ipotek teminatli menkul kiymetler ve varlik teminatl menkul kiymetlerden elde
edilen gelir ve kazanglara ylzde 7,5 oraninda stopaj uygulanmasina karar verilmistir.

YUVAM hesaplarinin, dévizin sadece yurt disindan transfer yoluyla ya da yurt disindan efektif olarak
geldigini tevsik eden bir belge karsiliginda agilabilecegine karar verilmistir.

KKM hesaplari icin éncesinde ylzde 0 olarak dizenlenen stopaj oraninin 31 Ekim 2024 tarihine kadar
(bu tarih dahil),

- 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli KKM hesaplari icin yizde 7,5

- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli KKM hesaplari icin yizde 5 olarak uygulanmasina ve diger
oranlarin 31 Ekim 2024 tarihine kadar (bu tarih dahil) uygulanmaya devam edilmesine karar
verilmistir.

Yurt ici yerlesik gercek kisiler icin bankalarda mevcut olan déviz tevdiat hesabi, déviz cinsinden katilim
fonu hesabi ve altin hesabi bakiyelerinin déntsim hesabina cevrilmesi icin mumkin olan tarihin 31
Mart 2024'ten 31 Agustos 2024'e uzatilmasina karar verilmistir.

Kur korumali vadeli mevduat/vadeli katilma hesaplari ile doviz tevdiat/déviz cinsinden katim fonu
hesaplarindan donisim kuru Uzerinden Turk lirasina ¢evrilen mevduat hesaplarindan;

- 6ayakadar (6 ay dahil) vadeli olanlarda ytizde 10,
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli olanlarda ytzde 7,5,
- 1 yildan uzun vadeli olanlarda yizde 5,

Altin cinsinden mevduat/katiim fonu hesaplarindan dénustim fiyati Gzerinden Turk lirasina cevrilen
mevduat/katilma hesaplarindan;

- 6ayakadar (6 ay dahil) vadeli olanlarda ytizde 10,
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli olanlarda ytzde 7,5,
Mevduat hesaplarindan;
- Vadesiz ve ihbarli hesaplar ile 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda ylzde 10,
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli hesaplarda ytzde 7,5,
- 1 yildan uzun vadeli hesaplarda ytzde 5,
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Katihm bankalari tarafindan katilma hesabi karsiliginda 6denen kar paylarindan;
- Vadesiz, ihbarli ve 6zel cari hesaplar ile 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda ytzde 10,
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli hesaplarda ytzde 7,5,
- 1 yildan uzun vadeli hesaplarda ytzde 5 oraninda stopaj uygulanmasina,

1 Kasim 2024 ile 31 Ocak 2025 tarihi (bu tarih dahil) arasinda iktisap edilen, bankalar tarafindan ihrag
edilen tahvil ve bonolardan elde edilen gelir ve kazanglar ile fon kullanicisinin bankalar oldugu varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan elde edilen gelir ve kazanclardan;

- Vadesi 6 aya kadar (6 ay dahil) olanlara saglanan gelirlerden yiizde 10,
- Vadesi 1 yila kadar (1 yil dahil) olanlara saglanan gelirlerden ylzde 7,5,
- Vadesi 1 yildan uzun olanlara saglanan gelirlerden ytzde 5,

- 6 aydan az sureyle (6 ay dahil) elde tutulanlarin elden ¢ikariimasindan dogan kazanglardan
yuzde 10,
- 1 yildan az sureyle (1 yil dahil) elde tutulanlarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanclardan
yuzde 7,5,
- 1 yildan fazla sureyle elde tutulanlarin elden gikarilmasindan dogan kazanclardan ylzde 5
oraninda stopaj uygulanmasina,
1 Kasim 2024 ile 31 Ocak 2025 tarihi (bu tarih dahil) arasinda iktisap edilen (degisken, karma, Eurobond,

dis bor¢lanma, yabanci, serbest fonlar ile unvaninda "déviz" ifadesi gecen yatirim fonlari harig) yatirm
fonlarindan elde edilen gelir ve kazanclara yizde 10 oraninda stopaj uygulanmasina karar verilmistir.

5. Kredi Kullandirimina, Taksit ve Bor¢ Odemelerine Yonelik Diizenlemeler

Duyuru /
Diizenleme Tarihi

28.06.2024

26.09.2024

26.09.2024

27.09.2024

Tedbir / Duzenleme

01 Temmuz 2024 tarihinden itibaren gecerli olacak sekilde erken kapama Ucretinde yéntem degisikligine
gidilmistir. Buna gore, sabit faizli Turk lirasi krediler icin kredi faiz orani ve kalan agirlikli ortalama vadeyi,
sabit faizli dbviz cinsi veya dévize endeksli kredilerde ise sabit bir oran ile kalan agirlikli ortalama vadeyi
esas alan ve Merkez Bankasinca Talimatla belirlenen formul ile hesaplanan orani asmayacak sekilde,
degisken faizli kredilerde erken 6denen tutarin ylzde 2'sine kadar olacak sekilde degistirilmesine karar
verilmistir.

BDDK tarafindan alinan karar ile,

- Kredi kartlarinda dénem borcundan édenmesi gereken asgari tutarin, limiti 50 bin Turk Lirasi ve
altinda olan kredi kartlari icin dénem borcunun ytzde 20si olarak, 50 bin Turk Lirasinin Gzerinde
olan kredi kartlari icin dénem borcunun yizde 40" olarak belirlenmesine karar verilmistir.

BDDK tarafindan alinan karar ile,
Bireysel kredi kartlarina iliskin olarak;

- Karar tarihi itibariyla, ddnem borcunun 6denmesi gereken asgari tutari 6denmemis olan bireysel
kredi kartlarinin mevcut borg¢ bakiyelerinin kart hamilleri tarafindan talep edilmesi durumunda
en fazla 60 ay ile sinirli olmak tzere yapilandirilabilmesine; kredi karti yapilandirma borcunun
yuzde 50'si 6deninceye kadar ilgili bankaca kart hamiline tahsis edilen kredi kartlarinin limitinin
arttinlmamasina,

intiyag kredilerine iligkin olarak;

- Karar tarihinden 6nce kullandirilan ve karar tarihi itibariyla anapara ve/veya faiz 6demelerinin
tahsili 30 ginden fazla geciken ihtiyag kredilerinin borg bakiyelerinin, borglu tarafindan isbu karar
tarihinden itibaren 1 yil icerisinde talep edilmesi durumunda, en fazla 60 ay ile sinirli olmak Uzere
yeniden yapilandirilabilmesine karar verilmistir.

1 Kasim 2024 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere bireysel kredi karti islemlerinde uygulanacak aylik
azami faiz oranlari dénem borcu bakiyesine gore farklilastirilmistir. Buna goére mevcut referans oran
Gzerinden, Turk lirasi cinsinden kredi Kkarti islemlerinde (nakit ¢ekim veya kullanim islemleri haric)
uygulanacak aylik azami akdi faiz orani ddnem borcu bakiyesi;

- 25 bin Turk lirasinin altinda olan bireysel kredi kartlari igin yzde 3,50,
- 25 bin Turk lirasi ile 150 bin Turk lirasi arasinda olan bireysel kredi kartlari icin yizde 4,25,
- 150 bin Turk lirasinin Gzerinde olan bireysel kredi kartlari ile ddnem borcuna bakilmaksizin
kurumsal kredi kartlari igin ylzde 4,75 olarak belirlenmistir.
Ayrica, bireysel kredi karti borglarinin yapilandiriimasinda kullanilacak azami faiz orani referans oran ile
sinirlandinimistir.
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6. Kredi ve Alacaklarin Siniflandirilmasi ve Yasal Rasyo Sinirlamalari

Duyuru /
Diizenleme Tarihi

19.09.2024

7. Diger Diizenlemeler

Duyuru /
Diizenleme Tarihi

2.07.2024

Tedbir / Dizenleme

Sermaye yeterliligi standart oranlarinin hesaplamasinda tuketicilere kullandirilan binek arag¢ edinimi
amacgli tasit kredileri ile tasit teminatl kredilerine ve yapilacak finansal kiralama islemlerine, ihtiyag
kredilerine (kredili mevduat hesaplari haric), bireysel kredi kartlarina (kredi karti harcamalari ve nakit
cekimleri dahil) ve tiketicinin kendisinin, esinin veya 18 yas altindaki cocuklarinin malik oldugu en az
bir konutunun bulunmasi halinde bu kisilere konut edinmeleri amaciyla kullandirilan ikamet amagli
gayrimenkul ipotegi ile teminatlandirilan kredilere uygulanan ek risk agirliklari kaldirilmis olup,
Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olclilmesine ve Degerlendiriimesine iliskin Yonetmelik'te belirlenen
uluslararasi minimum standartlara geri dénilmastir. ilgili minimum standartlarin ilk ve diger konut
kredilerinde ylUzde 35, ihtiyag, tasit ve kredi kartlarinda ise tim vadelerde yiizde 75 olarak
uygulanmasina karar verilmistir.

Tedbir / Duzenleme

Sermaye Piyasasi Kanunu'nda kripto varliklara iliskin olarak;

- Kripto varlik, ctizdan, kripto varlik hizmet saglayici, kripto varlik saklama hizmeti, platform ve
TUBITAK tanimlari eklenmis,

- Kripto varlik hizmet saglayicilarin kurulabilmesi ve faaliyete baglamasinailiskin usul ve esaslar
dizenlenmis, kripto varlik hizmet saglayicilarinin ortaklarinda aranacak sartlara yer verilmis,

- Sermaye piyasasl araglarina 6zgu haklar saglayan kripto varliklara iliskin olarak duzenleyici
islemler tesis etme yetkisinin Kurul'da oldugu belirtilmis,

- Kripto varlik hizmet saglayicilarin faaliyetlerine ve kripto varliklarin transfer ve saklanmasina
iliskin esaslar dizenlenmis,

- Kripto varlik hizmet saglayicilara icra edecekleri faaliyetleri gdsteren yetki belgesi verilecegi
ve bankalar icin BDDK'dan uygun gorisu alinmasi gerektigi belirtilmis,

- izinsiz sermaye piyasasi faaliyetlerine iligkin olarak ilgili icerigin ¢ikariimasina ve/veya erisimin
engellenmesine Kurul tarafindan karar verilecegi hikidm altina alinmis,

- Kripto varlik hizmet saglayicilarin faaliyetlerinde uygulanacak tedbirler belirtilmis,
- Kripto varlik hizmet saglayicilarin denetimi ve uygulanacak yaptirimlara yer verilmis,

- Kripto varlik hizmet saglayicilarda izinsiz faaliyet, zimmet suclarina uygulanacak cezalar ile
sahsi sorumluluk hususlarinin diizenlenmesine karar verilmistir.



