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Onsoz

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi olarak finansal istikrara iliskin tim gelismeleri
yakindan takip etmekte ve Finansal istikrar Raporumuzun bu sayisi ile son gelismeleri
dzetleyerek kamuoyu ile paylasmaktayiz.

Enflasyonla mucadele kapsaminda uygulamakta oldugumuz siki para politikasina ek
olarak parasal aktarim mekanizmasini desteklemek amaciyla aldigimiz makroihtiyati
onlemler de finansal kosullarin sikilasmasina katki vermektedir. Makroihtiyati
cercevenin sadelestirilmesi kapsaminda menkul kiymet tesisi uygulamasini yarurlukten
kaldirirken, kur korumali mevduattan kademeli ¢ikis politikamizi sirdirmekteyiz.
Onumiizdeki dénemde de piyasa mekanizmasinin etkinligini artiracak ve makro finansal
istikrari sirdurecek adimlar atmaya devam edecegiz.

Siki para politikasi durusumuz ve makroihtiyati politikalar finansal piyasalara hizli ve
etkili bir sekilde yansimaktadir. Turk lirasi kredi faizlerinin geldigi seviye i¢ talepteki
dengelenme surecine katki verirken, yabanci para kredilerde son dénemde blyume
gbze carpmaktadir. Yabanci para kredilerin gelecek seyrinin finansal sistemde
olusturabilecegi riskleri azaltmak amaciyla bu kredileri de bayume siniri dizenlemesine
dahil ettik.

Turk lirasi mevduat faizlerinin seviyesi tasarruflari tesvik ederek Turk lirasina olan ilgiyi
artirmaktadir. Bunun bir yansimasi olarak kur korumali hesaplarda dusus surerken,
nisan ayindan itibaren yabanci para mevduat hesaplarinda kayda deger bir gerileme
godzlenmistir. Bu gelismeler sonucunda, mevduat kompozisyonunda Turk lirasinin payi
énemli 6lctde artmistir.

Bu surecte politikalara artan guven ve olumlu beklentilerle birlikte Ulke risk priminde de
belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Reel sektor ve bankacilik sektort vadesi gelen dis
bor¢larini yuksek oranlarda yenilemistir. Finansal kosullardaki sikilasmanin bankacilik
sisteminin aktif kalitesine yansimasi ise sinirli olmustur. Bankacilik sisteminin giclt
likidite ve sermaye yapisi, finansal istikrarin sirmesine katki saglamaya devam
edecektir.

Finansal istikrara iliskin guncel gorinum ve risklere ydnelik hazirlanan analiz ve
degerlendirmelerin yer aldigi Finansal istikrar Raporumuzun 38'inci sayisinin tim
okuyucular icin faydali olmasini dilerim.

Dr. Fatih KARAHAN
Baskan
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. Genel Degerlendirme

Kiiresel finansal kosullar ve gelismis Gilke merkez bankalarinca uygulanmaya devam edilen siki para
politikalari kiiresel biiyimeyi baskilamaya devam etmektedir. Temel ekonomik gostergeler, ABD
ekonomisinde bUylme gérunumunun Turkiye'nin ana ticaret ortaklarindan Euro Bélgesi'nden olumlu
ayristigina isaret etmektedir. ABD basta olmak Uzere gelismis Ulke merkez bankalarinin faiz indirim
sureclerine yonelik belirsizlikler ve kuresel risk istahina iliskin gelismeler, gelismekte olan tlkelere yonelik
portféy akimlarinda dalgali bir seyre neden olmaktadir.

i¢ talebin biiyiimeye katkisi yillik bazda azalmakla birlikte yurt ici talepteki direngli seyir
siirmektedir. Tiketimin bllylimeye katkisi azalirken, net ihracatin katkisi artmaktadir. i¢ talepteki
dengelenme egilimi ve beklentilerin iyilesmesiyle birlikte, cari islemler agig gerilemistir. Son dénemde cari
islemler aciginin finansmaninda uzun vadeli bor¢lanma araglari ile portféy akimlarinin agirligi da
artmaktadir. Kamu maliyesinde ise deprem kaynakli harcamalarin etkisi sirmekte olup butce agiginin
GSYiH'ye orani yiikselmistir. Son Rapor déneminde yillik enflasyon ise, hizmet grubu agirlikli olmak (izere
artis kaydetmistir. Turk lirasindaki istikrarli seyir, finansal kosullardaki sikilasma ve i¢ talepteki dengelenme,
onumuzdeki dénemde fiyat artislarinin yavaslamasini saglayacaktir.

Subat ve mart aylarinda ivmelenen Tiirk lirasi (TL) ticari krediler politika faiz artirimi ve
makroihtiyati tedbirler sonrasinda yavaslarken, yabanci para (YP) kredi kullanimi canlanmistir. TL
ticari kredi bUyUmesi politika faiz artisinin yani sira kredi blyime sinirinin distridlmesi ve zorunlu karsihk
tesisi uygulamasi sonrasinda nisan ayindan itibaren gerilemistir. TL'de deger kaybina yénelik beklentilerin
zayiflamasi, kur oynakliginin azalmasi ve TL ticari kredi ile YP kredi maliyetleri arasinda beklenen maliyet
farkinin agiimasi ise, YP kredi talebinin artmasina neden olmustur. Sistemde TL likiditenin artmasi
bankalarin TL karsiligi para takasi islemlerinin azalmasina yol acarken, bankalarin YP kredi plasmaninda
kullanabilecekleri doviz likiditesinin artmasina neden olarak YP kredilerini arz kanalindan da desteklemistir.
Bu gelismeler 1siginda 2018 yilindan itibaren gerilemekte olan YP krediler, arz ve talep kosullarinin
desteklemesiyle 2024 yilinda artmistir. Mayis ayinda dizenleme cercevesinde yapilan degisiklik ile YP
kredilere aylik blyUme siniri getirilmis, sinirin asilmasi durumunda zorunlu karsilik yakamlalagu
uygulamasina baslanmistir. YP kredi kullanimina iliskin gelismeler, kredi kullanicisinin déviz geliri
durumunun yani sira, kredi blylmesinin i¢ talepteki ve dis ticaretteki dengelenmeye etkisi agisindan
yakindan takip edilmektedir.

Bireysel kredilere y6nelik devreye alinan makroihtiyati dnlemler ve politika faiz artisiyla tiiketici
kredilerinde biylime zayiflamistir. 2024 yilinin ilk ¢ceyreginde artan belirsizlik algisi nedeniyle kredi
talebinin hizlanmasi stirecinde, tiketici kredi bayamesi kredi karti ve ihtiyag kredisi kaynakli artmistir. Bu
kredilere yonelik alinan makroihtiyati dnlemler ve azami faiz oranlarinda yapilan artislar sonrasinda, nisan
ayinda bireysel kredi karti ve ihtiyac kredisi bUyUmesi zayiflayarak, son iki ceyrekteki blytme oranlarinin
altina gerilemistir. Bireysel kredi kartinda nakit avans kullanimi da azalmaktadir. Bireysel kredi
blyUmesindeki yavaslama tiketim harcamalarinin dengelenmesine ve cari islemler dengesine olumlu katki
verecektir. Konut ve tasit kredilerine yonelik uygulamada olan tedbirlerin de etkisiyle bu kredilerdeki zayif
gorinum surmektedir.

Finansal kosullardaki sikilasma sonrasinda bireysel kredi tahsili gecikmis alacak (TGA) oraninda bir
miktar bozulma gozlenmektedir. Bankacilik sektérinde TGA orani, bireysel TGA oranindaki artisa ragmen
firma TGA oranindaki azalis sonucu yatay seyrini korumustur. Bununla birlikte TGA oranlari, tarihsel
ortalamalarinin altindaki dusuk seyrini tim kredi alt tirlerinde korumaktadir. Yakin izlemedeki ticari kredi
orani gerilemeye devam ederken, bireysel kredi yakin izleme orani 6demesi geciken borclarin etkisiyle
artmistir. Bireysel kredi kalitesindeki gelismeler yakindan takip edilmektedir.

Finansal kosullarin sikilastigi bu donemde iktisadi faaliyette ve istihdamda 6nemli bir bozulma
olmamasi bireylerin kredi kalitesi goriinimiinde dengeleyici olmaktadir. Diger yandan, kredi karti,
nakit avans ve kredili mevduat hesabi gibi kisa vadeli borclarin yiksek faiz ile cevrilmesi borg servis yuktunu
artirabilecektir. Bu nedenle 6nimuzdeki donemde bireysel musterilerin borg, gelir ve tiketim yapilarinda
dengelenmenin olmasi 6nem arz etmektedir. Bankalarin 6nceki dénemde ihtiyath bir yaklasim ile ayirdiklari
yuksek karsiliklar, aktif kalitesi kaynakli bozulmalara karsi 6nemli bir tampon goérevi gérmekte ve banka
bilancolarini desteklemektedir.

Firmalarin bor¢lulugu gerilerken, karlilik gostergeleri tarihsel ortalamalarin lizerinde seyretmekte
ve likidite yapilarindaki gliclii goriiniim korunmaktadir. Yikselen TL kredi maliyetleri firmalarin YP
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krediye yonelimini artirmis olmakla birlikte, reel sektérun finansal kaldirag orani ve YP acik pozisyonu dusuk
seviyelerde seyretmektedir. YP kredi borcundaki artisa ragmen firmalarin ihracat gelirleri ile YP borglarini
karsilama kapasitesindeki iyilesme devam etmektedir. YP kredi buyUmelerinin de dizenleme sinirlarina
dahil edilmesiyle firmalarin kur riski gdrinimunde dnemli bir bozulma dngérulmemektedir.

Hanehalki borcunun milli gelire oranindaki dusiik seviye korunurken bireysel kredi karti borcunun
pay! artmaktadir. Kisi basi borg ve gelire oranla borg¢luluk gostergeleri bireysel kredi karti harig diger
tlketici kredilerinde gerilemeye devam etmistir. Finansal kosullardaki sikilasmaya ilave olarak bireysel
kredilerde ortalama vadenin kisalmasi, bor¢/gelir uyumsuzlugu yasayan bireylerin kredi riskinde artisa
neden olabilecektir. Hanehalkinin finansal varlik kompozisyonunda TL cinsi varliklarin agirhg artarken, kur
korumal Granlerin pay azalmaktadir. Hanehalkinin hisse senedi, yatirim fonu ve emeklilik sistemi gibi Turk
lirasi alternatif finansal varliklar ile tasarruflarini ¢esitlendirme egilimi devam etmektedir.

Parasal sikilik ve destekleyici makroihtiyati cerceve, Tiirk lirasina gecisi hizlandirirken, bankalarin
déviz ve TL likiditeleri artmaktadir. Politika faiz artinmi ve ek makroihtiyati diizenlemeler sonrasinda TL
mevduat faizleri mart ayinin ikinci yarisindan itibaren hizli bir sekilde yikselmistir. Nisan ayinin ilk
haftasindan itibaren YP mevduattan ve kur korumali mevduattan TL mevduata gecislerin yani sira yurt
disindan portfoy girisleri ve yurt disi yerlesiklerle yapilan swap islemleri de hizli bir sekilde artmistir. Bu
gelismeler finansal sistemin TL likidite fazlasina gegmesine neden olurken, bankalarin TCMB ile
gerceklestirdigi depo islemlerinin artmasina ve para takasi islemlerinin azalmasina neden olmustur.
Sistemdeki TL likidite fazlasi, ilave ZK adimlari ile sterilize edilmistir.

Mevcut politika bilesimi, Tiirkiye'ye yonelik risk algisinin iyilesmesini ve risk priminin diismesini
saglamistir. Ulke risk priminde gozlenen iyilesmeyle birlikte bankalarin yurt disi borclanma maliyetleri
azalirken, orta-uzun vadeli enstrimanlar basta olmak Uzere ilave yeni kaynak temini ile dis bor¢ yenileme
oranlari artmistir. Sendikasyon kredisi yenilemelerinde maliyetler bir 6nceki ddneme gore 100 baz puan
(bp) gerilerken yenileme orani ylzde 120 seviyesinin Uzerinde gerceklesmektedir. Bankalarin uzun vadeli
eurobond ihraglari ve sermaye benzeri borclanmalari canli bir seyir izlemektedir. Bankalar 2024 yilinin
mayis ayina kadar olan dénemde 4,1 milyar ABD dolari tutarinda sermaye benzeri bor¢lanma tranleri ile
yeni kaynak temin etmislerdir.

Banka bilangolarinin etkin yonetilmesi, faiz artirim siirecinin bilan¢olara etkisinin sinirli kalmasini
saglamistir. Sikilasma dncesi ddnemde degisken faizli ve kisa vadeli kredilerin artmasi ve mevduat
vadesindeki uzama, yeniden fiyatlama kanali kaynakli faiz riskinin yonetilebilmesine katki vermistir. Menkul
kiymetlerin deger azalisi kaynakli olasi kayiplar, bu kiymetleri agirlikl olarak itfa edilmis degerleri ile
siniflandiriimasi sayesinde dengelenmistir. Bu cercevede bankalarin olasi faiz soklarina karsi dizenleme
sinirlariyla uyumlu bir risk gdrinidmune ve bilanco yapisina sahip oldugu degerlendirilmektedir.

Bankalarin karlihg net faiz marjindaki gerilemeye ragmen kredi biyimesi ve licret-komisyon
gelirlerinin olumlu etkisiyle bir miktar dengelenmistir. Politika faizi artirrmlarinin kredi ve mevduat
fiyatlamasi Uzerindeki etkileri ile subat ayina kadar olan dénemde yUksek ZK maliyeti, 6zkaynak karlihiginda
diistise neden olmustur. ikinci ceyrekten itibaren faiz artirrmlarinin bilancolardaki yeniden fiyatlama
etkisinin azalmasi, tcret ve komisyon gelirlerindeki performansin devami ve kredi risk maliyetinde artisin
sinirli olmasi gibi faktorlerle sektérin kar géranimandn iyilesmesi beklenmektedir.

Bankacilik sektoriiniin sermaye yeterliligi, yasal oranlarin belirgin iizerinde yer almaktadir. 2024
yilinda bankalarin sermaye benzeri bor¢lanmalari, sermaye tamponlarini gliclendirmistir. Fazla
sermayelerin yani sira ihtiyati olarak ayrilan serbest karsiliklar, bankalarin olasi zarar karsilama kapasitesini
desteklemektedir. Yavaslayan kredi buyimesinin 6nimuzdeki dénemde risk agirlikli varliklardaki artisi
sinirlamasi ve kar performansindaki iyilesmeyle birlikte bankalarin sermaye yeterlilik gdstergelerinde
olumlu seyrin sirmesi beklenmektedir.
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Il. Makroekonomik GOorinum

1.1 Uluslararasi Gelismeler

Kiiresel finansal kosullar ve gelismis Gilke merkez bankalarinca uygulanmaya devam edilen siki para
politikalari kiiresel biiytimeyi baskilamaya devam etmektedir. Ekonomik biiytimeye iliskin temel
gostergeler ABD ekonomisi biiylime gériiniimiiniin Euro Bélgesinden olumlu ayristigini ima
etmektedir.

Kuresel buylime gérinumundeki stregelen yatay seyir 2023 yili son ¢eyrek verilerinde korunmustur (Grafik
[1.1.1). Gelismis Ulkelerde siki para politikalarinin strdirtlmesinin finansal kosullari sikilastirmasi ve
ekonomik buytimeyi olumsuz etkilemesi bu durumda etkili olmustur. Biytimeye iliskin dnct gostergeler,
Ulkelerin genelinde kuresel imalat sanayi PMI degerinin 50 referans degerinin Gzerine ¢iktigini ve Euro
Bolgesi disindaki diger Ulkelerde iktisadi faaliyette toparlanmanin basladigini géstermektedir (Grafik 11.1.2).
Turkiye’nin 6nemli ticaret ortaklarindan Euro Bolgesine ait gostergeler, iktisadi faaliyetteki yavaslamanin
devam edecegine ve ABD'ye kiyasla toparlanmanin gecikmeli gerceklesecegine isaret etmektedir (Grafik
[1.1.2 ve Grafik 11.1.3).

Grafik 11.1.1: Ulkelerin Grafik 11.1.2: imalat Sanayi  Grafik 11.1.3: Reel GSYiH
Buyume Oranlari (%) PMI (Endeks) Gerceklesmeleri ve Tahminleri
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Dipnot: GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, isvicre, isvec, Norveg, Danimarka ve israil
yer alirken, GOU'ler arasinda Cin, 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 yontemi esas alinmistir.

Gelismis lilkelerde manset enflasyondaki diisiis egilimi yerini yatay bir seyre birakmistir.

Enflasyon orani bircok tlkede enflasyon hedeflerinin Gzerinde (gelismis Ulkelerde genellikle ytzde 2 ve
gelismekte olan Ulkelerde ortalama yuzde 3,5) kalmistir (Grafik 11.1.4 ve Grafik 11.1.5). Son dénemde artan
jeopolitik riskler, arz kosullari ve yiksek seyreden enerji fiyatlari kiiresel enflasyonu olumsuz etkileyen risk
faktoru olarak 6ne ¢cikmaktadir (Grafik 11.1.6).
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Grafik 11.1.4: Kiiresel Enflasyon -  Grafik 11.1.5: Kuresel Grafik 11.1.6: Emtia Endeksleri
Gelismekte Olan Ulkeler (%) Enflasyon - Gelismis Ulkeler (Endeks, 25.12.2020=100)
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Dipnot: Enflasyon oranlari, ilgili Gilkelerdeki TUFE yillik degisimini ifade etmektedir. Grafik 11.1.4 ve Grafik I1.1.5'te yer alan strekli
cizgi ilgili Glke gruplari arasindaki medyan degeri géstermektedir. GOU'ler arasinda Brezilya, Meksika, Rusya, Polonya, Endonezya,
G. Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya ve Filipinler yer almaktadir. GU'ler arasinda ABD, Euro Bélgesi,
Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, Isvicre, isvec, Norvec ve israil yer almaktadir. Tarali alanlar, ilgili Glke gruplarinda gézlenen en
yuksek ve en dusuk degerleri belirtmektedir.

ABD dolar endeksi bir miktar disiis gostermis, gelismis tGlkelerin siki para politikasinin sonuna
gelindigine iliskin sinyal verilmesi sonrasinda gelismis tlkelerin uzun vadeli tahvil getirileri bir
miktar gerilemistir.

Onceki rapor déneminde yiikselis kaydeden ABD dolar endeksi 2023 yilinin son ceyreginde bir miktar
gerilese de 2024 yili ilk ceyreginde tekrar yukselmistir. Gelismis Ulke merkez bankalarinin, gectigimiz rapor
doénemine gore, daha gec ve daha yavas faiz indirimi yapacaklarina yonelik beklentilerin giclenmesi 10 yillik
tahvil faizlerindeki dususu sinirlandirmaktadir (Grafik 11.1.7). Yilbasindan bu yana ABD basta olmak tUzere
gelismis tlke merkez bankalarinin faiz indirim sureglerine yonelik belirsizlikler ve kiresel risk istahina iliskin
gelismeler GOU'lere yonelik portféy girislerinde dalgali bir seyre neden olmaktadir (Grafik 11.1.8). Faiz
indirimi beklentilerinin zayiflamasi sonrasinda artan risk algisi ile birlikte, borg ve hisse senedi
piyasalarindan ve Cin hari¢ hisse senedi piyasalarindan cikislar gdzlense de son veriler bir miktar portfoy
girisine isaret etmektedir.

Grafik 11.1.7: ABD Dolar Endeksi ve Gelismis Grafik 11.1.8: GOU’lere Yénelen Haftalik Fon
Ulkelerde 10 Yillik Hazine Tahvil Getirileri Akimlari (4 Haftalik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
(Endeks, %)

e Nominal ABD Dolar Endeksi (2006=100) (SO' E.) B Tahvil-Bono B Hisse Senedi (Cln Harlg)
e ABD 10 Yillik Tahvil Getirisi ) o
Almanya 10 Yillik Tahvil Getirisi Hisse Senedi (Cin) 10
ingiltere 10 Yillik Tahvil Getirisi
130 6
5
126 L 4,5
- 0
122 » Jql 3
\ Pl 1‘ ¥
“‘ﬁ/ \/

118 W V 1,5 =
1 14 T T T T T T T T T o '10
m o ™o Mo m o S < < m ™M ™o o m o < < <
N N & & N o N o A N o &N A N o o o

- M W N O ~ = M 0 - ®™ w0~ o - =
©O © O o © - o o o o o o o © - o o o

Kaynak: FRED, Bloomberg Son Gézlem: 17.05.2024 Kaynak: IIF Son Goézlem: 17.05.2024
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2023 yilindan bu yana gelismekte olan llkelerin finansal borgluluk oranlari artmis, gelismis
tlkelerde ise kamu sektéri finansal borgluluk orani yuksek seviyesini korumustur.

GOU'lerde tim sektérlerin finansal borglulugunda artis gorilmustur. Gelismis tlkelerin finansal
bor¢lulugunda kamu ve finansal sektor 6ne cikarken, diger sektorlerde borgluluk sinirli gerilemistir (Grafik
[1.1.9 ve Grafik 11.1.10). Kuresel 6l¢cekte parasal sikiigin devam etmesi ylksek finansal bor¢luluga sahip
sektorler Gzerinde yukari yonlu risk olusturmaya devam etmektedir.

Grafik 11.1.9: GOU’lerde Finansal Borgluluk Grafik 11.1.10: GU’lerde Finansal Borgluluk
Seviyesi (Bor¢/GSYiH, %) Seviyesi (Bor¢/GSYiH, %)
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Kaynak: IIF Son Gozlem: 20241 Kaynak: IIF Son Gozlem: 2024C1
Gelismis ulkeler surdirilebilirlik temali bor¢glanmada 6nemli bir aktér olmayi stirdiirirken, kiresel
6lcekte surdurulebilirlik temal bor¢clanmalar bir miktar gerilemistir.
2023 yili ikinci ceyreginden itibaren cevresel, sosyal ve ydnetisim temali bor¢lanmalarda ihmli dtsus
gorulmektedir (Grafik 11.1.11). Bu durumda siki para politikalari kaynakli artan finansman maliyetleri ile
yukselen jeopolitik risklerin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin
surdurdlebilirlik temali bor¢lanmalarinda banka kredilerine agirlik verdikleri, tahvil ihraglarini bir miktar
azalttiklar goralmustur (Grafik 11.1.12).
Grafik 11.1.11: Cevresel, Sosyal ve Yénetisim Grafik 11.1.12: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim

Temali Bor¢lanma (Milyar ABD Dolari) Temali Tahvil ihraglari ve Banka Kredileri
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Kaynak: IIF Son Gozlem: 2023C4 Kaynak: IIF Son Gozlem: 2023C4

Notlar: Gelismekte Olan Ulkeler (GOU), Gelismis Ulkeler (GU), Kiyi bankaciligi merkezleri, sirastyla 141, 35 ve 24 farkli tlkenin
toplamindan olusmaktadir. Ulke listeleri hakkinda detayl bilgiye IIF kurumsal web sitesinde yer alan srdurilebilir borc ekrani
baslhgindan ulasilabilir. Cevresel, Sosyal ve Yonetisim temali bor¢lanma hem tahvil hem de banka kredisi olarak
saglanabilmekte olup Grafik 11.1.12 bu kirilimi GU ve GOU'ler icin detayli olarak incelemektedir.
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1.2 Yurt i¢ci Temel Makroekonomik Gelismeler

iktisadi faaliyet 2023 yilinin ikinci yarisinda giiclii seyrini siirdiirmiis, i¢ talepte ise dengelenme
gerceklesmistir.

iktisadi faaliyetteki canl seyir 2023 yilinin son ¢eyreginde de devam ederken biyiime bir énceki yilin ayni
ceyregine gore yuzde 4, bir dnceki ceyrege gore ise yuzde 1 seviyesinde ger¢eklesmistir. 2023 yilinin son
ceyreginde tiketim harcamalarinin buytimeye katkisi azalirken, net ihracatin katkisi artmistir. Yatirim
harcamalarinin bayumeye katkisi ise 2023 yilinin ilk yarisina gore pozitif gdrinim arz etmektedir (Grafik
11.2.1). 2024 yilinin ilk ¢eyreginde sanayi ve hizmet Gretimi artmistir (Grafik 11.2.2). Oncl gostergeler, iktisadi
faaliyetteki canli seyrin 2024 yilinin ilk ceyreginde de devam ettigine isaret etmektedir (Grafik 11.2.3).

Grafik 11.2.1: GSYiH Biiyiimesi  Grafik 11.2.2: Uretim Grafik 11.2.3: iktisadi Faaliyete
ve Harcama Yéniinden Yillik Endeksleri (Endeks, 2021=100) iligkin Secilmis Oncii Géstergeler
Buyumeye Katkilar (% Puan) (Oran, Endeks)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2023C4  Kaynak: TUIK Son Gozlem: 03.24  Kaynak: TCMB, iSO Son Gozlem: 04.24
Dipnot: Sanayi ve hizmet tretim endeksi Dipnot: imalat sanayi kapasite kullanim
mevsim ve takvim etkilerinden orani mevsim ve takvim etkilerinden
arindiriimstir. arindinlmistir. Kesikli cizgi, imalat Sanayi

Satinalma Yodneticileri Endeksi (PMI) icin
duragan durumu gdsterir.

Dis ticaret agigindaki azalma ve hizmetler dengesindeki olumlu gériinim cari islemler dengesindeki
iyilesmenin devam etmesini saglamistir.

Dis ticaret a¢igy, altin harig ihracat artisi ve ithalattaki gerileme ile birlikte azalmistir. Eneriji ithalatindaki
dusus cari islemler agigindaki azalisi desteklerken, son aylarda altin ve eneriji harig ithalattaki artis nedeniyle
dis ticaret acigi bir miktar artmistir. Onliimizdeki dénemde jeopolitik gelismeler, kiiresel emtia fiyatlari ile ic
ve dis talepteki seyir, cari islemler acigl Uzerinde etkili olabilecektir (Grafik 11.2.4).
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Grafik 11.2.4: Cari islemler Hesabi Gelismeleri
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Son Gozlem: 03.24 (Emtia fiyatlar 16.05.2024)

Dipnot: Dis ticaret tutarlari icin genel ticaret sistemi tanimli ve mevsim/takvim etkisinden arindirilmis aylik ihracat (fob) ve ithalat
(cif) verileri kullaniimistir. (*) isareti, enerji ve altin harig cari islemler dengesini gdstermektedir. Emtia Endeksi
(Refinitiv/CoreCommodity CRB Index), ham petrol, altin, bakir, canli hayvan, seker gibi 19 adet emtia vadeli (futures) fiyatlarinin

aritmetik ortalamasini yansitmaktadir.

Cari islemler dengesinin finansmaninda uzun vadeli kalemlerin ve portfoy akimlarinin agirhig
artarken, net hata noksan kaleminin katkisi azalmaktadir.

2024 yilinin ilk ceyreginde 12 aylik cari agigin finansmanina portfoy yatirimlari ve rezervlerin katkisi artmistir

(Grafik 11.2.5). Bankalar, dis borglarini yizde 100'Un Uzerinde yenilemeye devam ederken, mart ayi itibariyla

bankalarin dis borg yenileme orani yizde 113 olarak ger¢eklesmistir. Banka disi sektérun dis borg ¢evirme

oraniise 100'Un (zerinde kalmaya devam ederek pozitif gérinimini korumustur. Ozel sektérin sagladigi
dis borclanmanin yilliklandinimis cari agigin finansmanina etkisi pozitif olmustur (Grafik 11.2.6).

Grafik 11.2.5: Cari A¢igin Finansmani (12 Aylik

Birikimli, Milyar ABD Dolari)

(12 ayhk, %)

Grafik 11.2.6: Di1s Bor¢ Yenileme Orani
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Kaynak: TCMB

Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Portfdy yatirimlari ile dogrudan ve diger yatirimlar,
net giris seklindedir. Rezervde (-) isaret, artisi gosterir.
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Dipnot: Dis borg cevirme oranlari, 12 aylik pencerede kisa ve
uzun vadeli toplam dis borglar Uzerinden hesaplanmistir.
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Kamu maliyesinde deprem kaynakli harcamalarin etkisi sirmekte olup 2024 yili genelinde s6z
konusu harcamalar kamu maliyesi gériunimunun temel belirleyicisi olacaktir.

Deprem felaketinin kamu maliyesi Gzerindeki etkileri 2024 yili ilk ceyreginde de sirmustir. Deprem
harcamalarinin etkisiyle 2023 yil sonunda yuzde 5,2 seviyesinde gerceklesen butce aciginin milli gelire
oraninin, nisan ayi itibariyla yuzde 6,4 olmasi 6ngérilmektedir. Bu artista personel giderleri ve cari
transferler etkili olmustur (Grafik 11.2.7).

Tiiketici enflasyonu agirlikli olarak hizmet enflasyonundaki yiiksek seyrin etkisiyle 2024 yili nisan
ayinda yiizde 69,8'e yukselmistir.

Zamana bagli fiyat ayarlamalarinin ve yénetilen/yénlendirilen fiyatlarin gecmis enflasyona endekslenerek
guncellenmesinin yani sira tcret uyarlamalarinin etkisiyle yillik enflasyondaki artis devam etmistir. B ve C
endekslerinde yukselis devam ederken enflasyondaki artisin ana surukleyicisi fiyatlama davranislarindaki
guclu atalet nedeniyle hizmetler sektort olmustur (Grafik 11.2.8). Enflasyonun ulastigi yiksek seviyelerde
jeopolitik gelismeler de 6nemli bir paya sahip olmustur. 2024 yihnin ilk t¢ aylik déneminde jeopolitik
gelismeler ve Uretim kesintilerini takiben kiresel emtia fiyatlari, enerji grubu éncaliginde yukselmistir.
Jeopolitik gelismelerin alternatif ticaret rotalarinin tercih edilmesine ve teslimat sirelerinin uzamasina
neden olmasi navlun tcretlerini artirmistir.

Grafik 11.2.7: Merkezi Yonetim Biitce Grafik 11.2.8: Enflasyon Gelismeleri
Gostergeleri (12 Ay Birikimli, %) (Yilhk % Degisim)
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Kaynak: TCMB, HMB Son Gozlem: 04.24 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: 04.24
Dipnot: 2024 yili GSYiH degerleri tahmindir. Dipnot: TUFE'den islenmemis gida Grlnleri, enerji, alkolli
* 2. Ceyrek verileri sadece nisan ayini icermektedir. ickiler ve titln ile altin kalemlerinin ¢ikarilmasiyla B

endeksi, buna ek olarak gida ve alkolstiz iceceklerin
cikariimasiyla C endeksi elde edilmektedir.
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Kutu I1.2.1: Parasal Aktarimi ve Makro Finansal istikrari
Destekleyici Politika Cercevesi

Para politikasi aktarim mekanizmasi, para politikasinin temel araci olan politika faiz oranlarindaki degisimlerin,
kredi ve mevduat basta olmak Uzere piyasa faiz oranlari, doviz kuru, beklentiler, kredi ve varlik fiyatlari kanaliyla
ekonomik aktivite, enflasyon ve diger makroekonomik degiskenler tzerindeki etkisi olarak tanimlanmaktadir.
Para politikasinin aktarim mekanizmasi araciliglyla makro degiskenler Gzerindeki etkinligini dolarizasyon,
likidite kosullari, merkez bankasi politikasina olan giiven, uygulanan kur rejimi ve finansal piyasalarin derinligine
baglidir. Son dénemde yapilan ¢alismalar, parasal aktarimin ekonomiye iliskin belirsizliklerin dusuk, finansal
kosullarin siki ve para politikasinin maliye ve makroihtiyati politikalarla esgidim icinde oldugu durumlarda
daha guclu olduguna isaret etmektedir (Vollmer, 2022 ve Deb ve dig., 2023).

TCMB, 2023 yili haziran ayindan itibaren guglu bir parasal sikilasmaya giderek, politika faizini ylzde 8,5ten
yuzde 50'ye yukseltmistir. Bu ddnemde, makroihtiyati politikalar, piyasa mekanizmasinin islevselligini artirma ve
makro finansal istikrari tesis etme amaci ile uygulanmaya devam edilmistir. Bu gelismeler parasal aktarim
mekanizmasini desteklese de dolarizasyon ve likidite kosullari aktarimin etkinligini sinirlayan faktorler
olmustur. Para politikasi faiz oraninin enflasyon hedefi ile uyumlu sikilastirici bolgede olusmasina karsin
finansal kosullarin aktarimi giiclendirmek Gzere siki bolgede yer almasi icin tamamlayici ve etkin makroihtiyati
araclar ile desteklenmesi gerekmektedir. Bu kutuda para politikasi durusunun etkinligini artirmay1 hedefleyen
makroihtiyati politika cercevesinin amacglari, aktarim mekanizmasini destekledigi kanallar ve uygulanan
politikalarin finansal kosullar Gzerindeki etkileri anlatiimaktadir.

Politika faizindeki degisimlerin finansal kosullara aktarimi temel olarak asagidaki iki kosulun saglanmasi
durumunda guclenmektedir (Sema 11.2.1.1).

e Politika faizinden TL mevduat faizlerine aktarimin giiclenmesi ve dolarizasyonun azaltiimasi
e Kredi buyumesi ve kredi kompozisyonunun dengelenmesi

Takip eden bolumde bu kosullarin saglanmasina yonelik atilan adimlar ézetlenmektedir.

Sema I1.2.1.1: Parasal Aktarim Mekanizmasinin Etkinliginin Artirilmasi

Politika Faizinde

TL payi ve KKM'den TL'ye gegis

Artis hedefleri

Turk Lirasi mevduat
faizlerine aktarimin
glclenmesi ve
dolarizasyonun azaltiimasi

Likidite sterilizasyonu
+  ZKtesisi
* Depoihaleleri

Parasal Aktarim
Mekanizmasinin
Giiglendirilmesi

Dizenleme maliyetinin azaltimasi
« ZKya faiz uygulanmasi

Kredi buytimesinin

dengelenmesi Kredi buyumesine dayali ZK
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Finansal Kosullarda

Sikilasma

Amacg 1: TL Mevduat Faizlerine Aktarimin Gliclenmesi ve Dolarizasyonun Azaltilmasi

Bankacilik sisteminde mevduatin dnemli b6lumuadnin YP cinsi veya kur korumali hesaplardan olusmasi, para
politikasi aktarim kanalini olumsuz etkileyen temel unsurlardan biridir. Piyasada olusan TL faizleri ve para
arzi/talebini kisa vadeli politika faizi ile etkilemeyi amaclayan TCMB, sistemde YP payi arttiginda politika faizini
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etkin bicimde kullanamamaktadir. Ayni zamanda yiksek dolarizasyon, fiyatlama kararlarinin déviz kuruna (ve
beklentilerine) bagimhhgini artirarak parasal aktarim mekanizmasini zayiflatmaktadir.

Kur ve altin fiyatlarindaki artis, genis tanimli para arzinin 6nemli bilesenleri olan YP mevduat ve KKM
hesaplarinin TL karsiligini genislemekte, bu durum para arzinda nominal buyimeye neden olmaktadir. Para
arzindaki artis talep enflasyonu olusturmakta, varlik fiyatlarini ylkseltmekte ve fiyat istikrarini saglamayi
zorlastirmaktadir. KKM hesaplarina yapilan kur farki édemeleri de sistemde likidite fazlasina neden olarak para
politikasinin sikilastirici etkisini azaltmaktadir.

Para politikasinin sikilasma surecinin basladigl 2023 yili haziran ayi sonrasinda; déviz kurundaki ytkselis ile
birlikte KKM kur farki 6demeleri sistemde TL likidite fazlasina yol agmistir. Bu donemde yuksek likidite
nedeniyle bankalar arasi piyasada TL faizler politika faizinden dusuk seviyede olusmus, buna bagl olarak para
politikasindan mevduat faizlerine aktarim zayiflamistir. Parasal aktarimi zorlastiran bu etkilere karsi TCMB,
politika faizinden TL mevduat faizlerine aktarimin gu¢lendirilmesini, YP mevduat ve KKM hesaplarinin
azaltilmasini ve TL mevduata gegcisin hizlanmasini hedeflemektedir.

Arag 1.1: TL Mevduat Payr'nda Artis ve KKM'den TL Mevduata Gegis Hedefleri

“Yabanci para mevduat ve kur korumali mevduat hesaplari, déviz kurunun arttigi dénemlerde para
arzinda genislemeye yol acarak enflasyonist etki yapmaktadir. Sistemde TL payinin artmasi ve
dolarizasyonun azaltilmasiyla para politikasinin para arzini ve tasarruf/tiiketim tercihini etkileme giicii
artmaktadir.”

TL payinda artis hedefi, TL mevduatin toplam mevduat icindeki payinda aylik bazda en az belirlenen oranda
artis olmasini ifade etmektedir. TL payi hesaplamasinda TL mevduat tutari pay kisminda, KKM déahil toplam
mevduat tutari da paydada yer almaktadir. YP mevduattan ve KKM hesaplarindan TL mevduata gegisler payi
artirarak hedefin gerceklesmesini saglamaktadir. Ayrica kredi artisi sonucu olusan yeni mevduatin da TL'de
kalmasi bu rasyodaki artisi desteklemektedir. TL payi artisindaki hedef deger, piyasa kosullarina uygun olacak
sekilde veriye ve etki analizlerine dayali olarak yonetilmektedir.

TL Mevduat
TL Mevduat + Kur Korumali Mevduat + YP Mevduat

TL Pay1 =

Mevduat kompozisyonunda TL'nin agirigini artirma hedefi dogrultusunda bankalara KKM'den TL mevduata
gecis icin de hedefler tanimlanmistir. Ayrica dontstmlt KKM"den TL mevduata gegmeyen kismin
yenilenmesine iliskin hedefler de belirlenmis ve boylece KKM'nin YP mevduata dénismeden kademeli olarak
azaltilmasi amaglanmistir. 2023 yil sonunda TL kaynakli KKM? hesap acilislari ve yenilemeleri sona ermistir. Son
doénemde beklentilerdeki iyilesme ve kurdaki oynakligin azalmasi ile YP mevduatin cazibesini yitirmesi,
rezervlerin gliclenmesi ve TL mevduat tercihinin dne ¢ikmasiyla beraber 23 Mayis 2024 tarihinde KKM'nin daha
hizli azalmasini saglamak amaciyla KKM'den TL'ye gecis hedefi korunurken yenilenme ve TL'ye gecis icin toplam
hedef ylzde 75 seviyesine dusurilmustur. TL payi hedefinde oldugu gibi TL'ye gecis ve yenileme hedefleri de
piyasa gelismeleri gbzetilerek dinamik bicimde yénetilmektedir.

TL'ye gecis ve yenileme hedefleriile TL pay! hedeflerinin altinda kalan bankalar YP mevduat icin tesis edilen
zorunlu karsiliklar Gzerinden komisyon ddemektedir. TL'ye gecis ve yenileme hedeflerini saglayan bankalarin
ise TL mevduat ve/veya KKM icin tesis edilen zorunlu karsiliklarina faiz 6denmektedir. Hedefler belirlenirken,
bankalarin is modelleri, banka buyukltkleri ve bilanco yapilari dikkate alinmis ve etki analizleri ¢ercevesinde
karar verilmistir.

Arag 1.2: Zorunlu Karsilik Oranlarinin Yiikseltilmesi

“TL cinsinden zorunlu karsilik oranlarinin yikseltilmesi sistemdeki fazla likiditeyi sterilize ederek
bankalarin TL likidite fazlasini azaltmakta ve TCMB fonlama faizinin kredi ve mevduat faizlerine
aktarimini desteklemektedir.”

TCMB, KKM kur farki 6demelerinin finansal sistemde yarattigi kalici likidite fazlasini sterilize etmek amaciyla

oncelikle KKM i¢in ZK tesisi uygulamasi getirilmis ve KKM icin tesis edilen TL cinsi ZK oranlari énemli élctide

1 DénisumIi KKM, déviz ve altin cinsinden mevduatin Tl'ye dénstirilmesiyle acilan hesaplardir.
2 TL kaynakli KKM, TL mevduat hesaplari kullanilarak agilan hesaplardir.
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yukseltilmistir. Likidite yonetimi kapsaminda atilan diger bir adim olarak YP mevduat icin ilave TL cinsi ZK tesis
uygulamasi devreye alinmistir.

ZK oranlarinda yapilan artis ile sistemden fazla likiditenin ¢ekilmesinin mevduat faizlerinde likidite kanalindan
stkilastiricr etki yapmasi beklenmekle birlikte, oranlardaki artis banka bilancolari icin maliyet olusturdugundan
mevduat faizlerinde asagi yonlu bir etkiye de sebep olmaktadir. 2023 yil sonunda toplam ZK tutarinin faiz
getirili aktifler icindeki pay! ylzde 12'ye kadar yukselmistir (Grafik 11.2.1.1). Tesis edilmesi gereken ZK tutarlari ve
borclanma maliyetleri arttikga ZK maliyeti de artmakta ve bankalar bu maliyeti karsilamak amaciyla kredi
faizlerinde yukari yonli veya mevduat faizlerinde asagi yonlu fiyatlama yapabilmektedir. Nitekim, ZK'larin
fonlama maliyeti artmasina ragmen bankalarin bu ZK'lar i¢in faiz geliri elde etmemesi banka bilangolarinda
duzenleme kaynakli maliyetleri artirmis ve 2024 yili basinda mevduat faizlerinde asagi yonlu baski izlenmistir
(Grafik 11.2.1.2). Son olarak 23 Mayis tarihinde revize edilen KKM ve TL mevduat icin ZK oran artisi ile birlikte son
dénemde ZK tutarinin faiz getirili aktifler icindeki payinin artmasi beklenmektedir. Ote yandan KKM bakiyesinin
hedef yenileme oranlari cercevesinde azalisi ile KKM hesaplart icin tesis edilen ZK tutarinin 6niimuzdeki
dénemde gerilemesi beklenmektedir.

Grafik 11.2.1.1: TL Zorunlu Karsiliklarin Faiz Grafik 11.2.1.2: TL Mevduat Faizi-AOFM Farki
Getirili Aktifler igindeki Pay1 (%) Gelisimi (%)
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Dipnot: Tesis edilmesi gereken tutarlar géz 6ndne alinmistir.  Dipnot: AOFM'nin yillik bilesiklendirilmis seviyesi ile faiz
farklari hesaplanmistir. Katilim bankalari harigtir. Kesikli gri
cizgi hedeflere ulasan bankalar icin ZK'lara faiz 6denmesine
iliskin uygulamanin yururluldk tarihini géstermektedir.

Arag 1.3: Zorunlu Karsiliklara Faiz Odenmesi

“TCMB tarafindan zorunlu karsiliklara faiz 6demesi diizenlemelerin maliyetini telafi etmeyi
amaclamakta ve banka faiz marjlarini destekleyerek mevduat faizlerinde yukari yénlu etki
yapmaktadir.”

Bankalar genel olarak kredi faaliyetlerini istikrarli bicimde ve uygun maliyetlerle fonlamak, bilan¢o dengesini
saglamak ve yasal rasyolar kaynakli yakimlualtklerini karsilamak icin diger fonlama kaynaklariyla birlikte
mevduata ihtiyac duymaktadir. Ote yandan genel olarak mevduatin vadesi kisa iken kullandirilan kredilerin
vadesi daha uzundur. Bu durumun bir sonucu olarak bankalarin politika faiz artislarini mevduat faizlerine
yansitmakta yavas davranma motivasyonu olusabilmektedir.

Politika faizindeki artisin mevduat faizlerine yansimasi, kredi buyume sinirlarinin ve yuksek ZK oranlarinin
bulundugu bir ortamda yavaslayabilmektedir. Merkez Bankasinin TL mevduati 6nceliklendiren politika hedefine
daha etkin bicimde ulasabilmesi, sikilastirilan para politikasinin mevduat faizleri kanaliyla makroekonomiye
yansimasini saglamak amaciyla TL'ye gecis ve yenileme oranlarina bagl olarak bankalarin ZK'larina faiz
6denmesine karar verilmistir.

Bu uygulama ile hedeflere ulasan bankalarin bilancolari desteklenerek ZK maliyeti hafifletiimis ve boylece
mevduat faizlerinde gevsemenin 6nine gecilmesi amaclanmistir. Ayrica, TL'ye gecis hedeflerine ulasamayan
bankalarin, bu avantajdan faydalanmak icin hedeflere ulasma motivasyonu artmis ve hedeflerini saglayabilecek
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olciide TL mevduat faizlerinde artis yasanmistir. ZK faiz 6demeleri 3 ayda bir ve hedefe bagh sekilde
uygulanmakta ve bdylece faiz 6demelerinin likidite etkisinin sinirli kalmasi amaglanmaktadir.

Atilan adimlarin sonucunda YP mevduat ve KKM'nin toplam mevduat icindeki payi azalirken, TL mevduat payi
artis gostermistir. 2023 yili agustos ayindan bu yana TL mevduat payi 15 yizde puan artis kaydetmistir (Grafik
11.2.1.3). ilgili d6nemdeki gecis buyiik élciide KKM hesaplari kaynaklidir. KKM hesaplari ilgili ddnemde yaklasik
1,2 trilyon TL azalmustir (Grafik 11.2.1.4). Son ddnemde beklentilerdeki iyilesme kaynakli olarak YP mevduattan da
TL mevduata gegis oldugu gozlenmektedir. Reel TL mevduat faizlerinin pozitif alana ge¢mesi ve enflasyonda
istikrarli ve kalici disus saglanmasiyla bu egilimin artarak devam etmesi beklenmektedir.

Grafik 11.2.1.3: Mevduat Kompozisyonu (%) Grafik 11.2.1.4: Mevduat Tutar Gelisimi
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Amac 2: Kredi buyumesi ve kredi kompozisyonunun dengeli seyretmesi

Para politikasi faiz artirrmlari ve diizenleme cercevesindeki sadelesme ile birlikte tahvil faizleri tim vadelerde
yukselmis ve getiri egrisi de enflasyon beklentilerindeki iyilesmeyi yansitacak bicimde negatif egimli olmustur.
Bu normallesme ile birlikte uzun vadeli menkul kiymet tutmak bankalar i¢in daha az caydirici hale gelmis ve
bankalarin menkul kiymet tesis uygulamasinda tanimlanan kredi buytme sinirlarinin Gzerinde kredi
kullandirma egilimi artmis ve ocak ayi haricinde sektdr genelinde sinirlarin Gzerinde TL ticari kredi blyimesi

izlenmistir.

Grafik 11.2.1.5: Aylik Kredi Biyume Egilimleri (%)
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Kaynak: TCMB, BDDK Son Gozlem: 23.05.2024

Dipnot: 20 is guinl buyumelerinin 20 is ginl ortalamasi alinarak
hesaplanmistir. Kesikli gri cizgi, kredi blytmesine dayal ZK tesisi
uygulamasinin ilan edildigi tarihi gdstermektedir.
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Arag 2.1: Kredi Buyumesine Dayali ZK Tesisi ve Kredi Bulyiime Sinirlari

“Kredi buyumesine dayali ZK uygulamasi, kredi biuyime sinirlarinin agsilmasi durumunda banka
bilancolarina 6nemli bir ZK maliyeti yiiklediginden bankalar biiylime sinirlarini asmama yéniinde
davranis gostermektedir. Bu uygulama ile finansal kosullar sikilastirilarak kredi buyumesi
dengelenmekte ve para politikasi aktarimi desteklenmektedir.”

2024 yil mart ayinda beklentilerdeki oynaklik kaynakli kredilerde dngérulenin dtesinde bir talep gérilmesiyle
birlikte kredi buytmeleri kisa surede gu¢lenmistir. Bu kapsamda 2024 yili mart ayinda para politikasi faiz
artiriminin yani sira yapilan dtzenlemelerle finansal kosullar sikilastirilmis ve béylece para politikasi aktarimi
desteklenmistir. TL ticari ve ihtiyag kredileri icin aylik buyume kisitlari ytizde 2'ye dusurulerek finansal kosullar
daha siki hale getiren adim atilmis, uygulamanin etkinligini artirmak amaciyla buytme kisitlarinin asiimasi
durumunda ZK tesisi getirilmistir.

Kredi baytmesine dayali ZK tesisi uygulamasi, ihtiyag, tasit kredileri ve TL ticari kredilerde3 aylik baytmenin
yuzde 2'yi asmasi durumunda asan tutar kadar zorunlu karsiligin 12 ay boyunca tesis edilmesini gerekli
kilmaktadir. ilgili tesis tutarina herhangi bir faiz 6demesi yapilmadig) icin kredi sinirlarinin asilmasi bankalarin
ZK maliyetlerini 6nemli 6lctide artirmaktadir. Boylece, bu sinirin asilmasi durumunda tesis edilmesi gereken ZK
maliyeti finansal kosullarin sikilastiriimasi yéniinde atilan adimlari desteklemistir. ZK tesisi uygulamasiyla bu
maliyete katlanmak istemeyen bankalarin kredi faizlerini arttirarak kredi bdyime sinirlari icinde kalmaya
yonelmeleri ve yukselen kredi faizlerinin kredi buyimesinin dengelenmesi amaglanmaktadir (Sema 11.2.1.2).

Kredi buylumesine dayal ZK tesisi uygulamasi sonrasinda TL ticari kredi faizleri mart ayinin ilk haftasindaki
seviyesine gore yaklasik 10 ytzde puan, ihtiya¢ kredisi faizleri ise 18 yuzde puan yikselmistir. Uygulama
devreye alindiktan sonra ticari ve bireysel kredi blyime oranlarinda belirgin bir yavaslama izlenmektedir
(Grafik 11.2.1.5). Boylece kredi buyumesine dayali ZK tesisi duzenlemesinin finansal kosullari sikilastirarak para
politikasi aktarimini destekledigi degerlendirilmektedir.

Diger taraftan, TL kredilere yonelik atilan adimlar sonrasinda TL krediler gerilerken, son donemde yabanci para
kredilerde bir artis izlenmektedir. Bu dogrultuda, 2024 yili mayis ayinda TL kredilerde oldugu gibi YP kredilere*
de aylik ylzde 2 kredi buylime siniri uygulamasi getirilmistir. Bu uygulama ytzde 2 kredi blylme sinirini asan
kredi tutari kadar TL cinsinden zorunlu karsiligin bir yil boyunca bloke olarak tesis edilmesini gerektirmektedir.
YP kredi bUyUmesini sikilastiran bu adim esik degeri asan bankalar icin yuksek ZK maliyeti yaratarak, YP kredi
arzini baskilamakta ve boylece makro finansal istikrarin korunmasina ve parasal aktarimin desteklenmesine
katki saglamaktadir. Dolayisiyla, son aldigi bu 6nlem ile TCMB makro finansal istikrar giclendiren adimlari
atmaya devam etmis, ayni zamanda bu konudaki hassasiyetini ve bu kapsamdaki gelismeleri yakindan izledigini
gostermistir.

Sema I1.2.1.2: Kredi Biiyimesine Dayali ZK Tesisi

Kredi Asan Tutara Sinirt Asan Kredi icin
Blyimesi > 123\ Boviras Yiksek ZK Aylik Net Kredi
Esik Deger Y 2oy Maliyeti Getirisinde Onemli

ZK Tesisi

el ) Disis

BuyUumesine

Dayali ZK
Tesisi Kredi Makro Finansal

ZK Kredi
Maliyetinden
Kacinma
Egilimi

BUyUmesi <
Esik Deger
(%2)

istikrari Destekleyen
Kredi Blyumesi

Faizlerinde
Yukselis

3 jhracat, yatirim, tarim, esnaf kredileri, deprem bélgesine yénelik krediler ve kamu kurum ve kuruluslarina kullandirilan
krediler haric.
4Yatirim kredileri, deprem bolgesine, kamu kurum ve kuruluslarina ve yurt ici bankalara kullandirilan krediler harigtir.
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Sonug:

TCMB, TL likiditesini yonetmek ve parasal aktarimi guiclendirmeye yonelik uygulamalari devreye alarak esas
arag olan politika faizinin etkinligini artirmayi amaclamistir. Siki para politikasini destekleyen bu uygulamalar
sonucu politika faizinden kredi ve mevduat faizlerine aktarim giiclenmis ve finansal kosullardaki sikilik dizeyi
artmistir (Grafik 11.2.1.6). Ayrica enflasyon gerceklesmeleri ve beklentilerine kiyasla mevduat faizlerinin geldigi
seviye TL finansal varliklarin cazibesini artirmistir (Grafik 11.2.1.7). Finansal kosullardaki sikilasmanin,
dolarizasyonun azalmasina katki saglamasi, tiketim yerine tasarrufun 6zendirilerek enflasyon ve enflasyon
beklentileri Gzerinde olumlu etki yaratmasi beklenmektedir.

Grafik 11.2.1.6: Faiz Oranlari (%, 4 HHO)

Grafik 11.2.1.7: Reel TL Mevduat Faizi (%, 4 HHO)
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Dipnot: TL mevduat faizi 1-3 ay vadeli TL mevduatin faiz
oranini ifade etmekte olup, katiim bankalari harig
hesaplanmistir. TL ticari kredi KK, KMH ve sifir faizli krediler
hari¢ hesaplanmistir. ihtiyac kredisi faizi KMH harig
hesaplanmistir. Politika faizi bilesik faize ¢evrilmistir.
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Dipnot: TL mevduat faizi 1-3 ay vadeli TL mevduatin faiz
oranini ifade etmekte olup katilim bankalari harictir. Reel
mevduat faizi Fisher ydontemiyle hesaplanmistir. Beklenen ve
gerceklesen TUFE enflasyonu ile reellestiriimistir. Beklenen
enflasyon icin Piyasa Katilimcilari Anketi 12 ay sonrasi TUFE
enflasyonu beklentisi (uygun ortalama) kullaniimistir. Stopaj
kesintisi uygulanmis net getiriyi géstermektedir.

Vollmer, U. (2022). “Monetary policy or macroprudential policies: What can tame the cycles?” Journal of Economic

Surveys, 36(5), 1510-1538.

Deb, P., Estefania Flores, J., Firat, M., & Furceri, D. (2023). Monetary Policy Transmission Heterogeneity: Cross-Country

Evidence.
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Kutu I1.2.11: Finansal Piyasalarin Etkin isleyisine Yénelik Atilan
Adimlar

Makro finansal istikrari giiglendirmek ve piyasa mekanizmalarinin islevselligine katkida bulunmak amaciyla mevcut
Rapor déneminde uygulamaya konulan tedbirler ve politika adimlari bu kutuda ana baslklar altinda
6zetlenmektedir.
Tablo 11.2.11.1: Finansal Piyasalara Yonelik Baslica Tedbir ve Diizenlemeler

1. Politika Faiz Orani ve Merkez Bankasi Likidite Yonetimi

Duyuru / Duzenleme Tarihi Tedbir / Diizenleme
24.11.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani yizde 35'ten ylzde 40'a yikseltilmistir.
22.12.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 40'tan yuzde 42,5'e yukseltilmistir.
26.01.2024 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 42,5'ten ylizde 45'e ylkseltilmistir.
26.02.2023 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani yiizde 45 seviyesinde sabit tutulmustur.

1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylzde 45'ten ylzde 50'ye ylkseltilmistir. Gecelik vadede
22.03.2024 borclanma ve borg verme oranlarinin bir hafta vadeli repo ihale faiz oranina kiyasla -/+ 300 baz
puanlik bir marj ile belirlenmesine karar verilmistir.

25.04.2024 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.
23.05.2024 1 hafta vadeli repo ihale faiz orani yizde 50 seviyesinde sabit tutulmustur.

2. Zorunlu Karsiliklar ve Menkul Kiymet Tesisi
Duyuru / Duzenleme Tarihi Tedbir / Diizenleme

Menkul kiymet tesisine tabi yukimluluk tutari icin yuzde 5 olan menkul kiymet tesis oraninin
24 Kasim 2023 hesaplama tarihinden gecerli olmak Uzere ylUzde 4'e dusurilmesine,

21.12.2023 29 Aralik 2023 tarihinde sonlanacak olan kredi bayumesine gére menkul kiymet tesisine iliskin
gecici uygulamanin 28 Haziran 2024 hesaplama tarihine kadar olmak Uzere 6 ay sure ile
uzatilmasina karar verilmistir.
Komisyon uygulamasinda 22 Aralik 2023 tarihinden sonra gecerli olmak Uzere;
- Gergek kisiTurk lirasi payr aylk artis hedefinin Turk lirasi payl seviyelerine
gore farkhlastirilmasina,
- TL'ye Gegis Orani hedefinin yizde 10'dan yizde 15'e ¢ikarilmasina ve TL'ye Gegis
Orani hesaplamasinda degisiklik yapiimasina,
- Yizde 75 olan yenileme orani hedefinin sonlandiriimasina,
- Yenileme ve Tl'ye Gegis Orani uygulamasinin hesaplama déneminin TL payi
uygulamasinda oldugu gibi 4 haftaya c¢ikarilmasina,
- 19 Ocak 2024 tarihinden gecerli olmak Uzere Yenileme ve TL'ye Gegis Orani hedefinin
ylzde 100'den ylzde 95'e indirilmesine karar verilmistir.

27.12.2023

19 Ocak 2024 hesaplama tarihinden gecerli olmak Gzere, kur/fiyat korumasi saglanan hesaplar
icin zorunlu karsilik oranlarinin 6 aya kadar olan vadelerde ylzde 30'dan yuzde 25'e

30.01.2024 indirilmesine,

Yabanci para cinsinden mevduat/katilim fonu (yurt disi bankalar mevduati/katiim fonu ve
kiymetli maden depo hesaplari harig) icin tim vadelerde Turk lirasi cinsinden tesis edilen ilave
zorunlu karsilik oraninin yizde 4'ten ylzde 8'e yukselmesine karar verilmistir.
Kur/fiyat koruma destegi saglanan hesaplara iliskin "Yenileme ve TL'ye Gegis Orani" ile “TL'ye
Gegis Orani"na bagh olarak;
- Mevduat bankalarina Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklarin belirlenen
kismi tzerinden faiz 6denmesine,
- Katihm bankalarina ise Turk lirasi cinsinden tesis edilmesi gereken zorunlu
karsiliklarin belirlenen kismi Gzerinden indirim yapilmasina karar verilmistir.

04.02.2024

Kredi biytimesine gére menkul kiymet tesisi kapsaminda 26 Ocak 2024 hesaplama tarihinden
itibaren gecerli olmak Uzere, muaf krediler hari¢ TL ticari krediler i¢in yuzde 2,5 olan aylk

05.03.2024 blyime sinirnin yizde 2'ye indirilmesine, ihtiya¢ kredilerinde yiizde 3 olan aylik biyiime
sinirinin ytzde 2'ye disirilmesine, tasit kredilerinde ise ylizde 2 sinirinin korunmasina karar
verilmistir.

Bankalarca 29 Mart 2024 hesaplama déneminden baslamak Uzere, kredi buylimesine dayal
08.03.2024 zorunlu karsilik uygulamasi kapsaminda TL ticari krediler (muaf krediler harig), ihtiyag kredileri
(kredili mevduat hesabi haric) ve tasit kredileri icin ayri ayri olmak Gzere ylUzde 2 kredi buytime
oranini asan kredi tutari kadar zorunlu karsiligin bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir.
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13.03.2024

16.03.2024

06.04.2024

29.04.2024

09.05.2024

23.05.2024

23.05.2024

23.05.2024

Zorunlu karsilik uygulamasinda Turk lirasi yukimlulikler icin ortalama olarak tesis edilmesi
gereken zorunlu karsiliklarin aktif bayUklagt 500 milyar TL'nin Gzerinde olan kuruluslar igin
ylzde 25'inin, aktif bayukliga 100 milyar TL'nin Gzerinde olan kuruluslar icin ylzde 15'inin
bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir.
Komisyon uygulamasinda;
- Gergek kisi TL payinda oldugu gibi tlzel kisi TL payina da aylik artis hedefi
getirilmesine
- Gergek kisi TL payi artis hedeflerinde revizyon yapilarak hedeflere ulasilamamasi
durumunda uygulanan komisyon oraninin ytzde 2'den ylzde 3'e artirilmasina
karar verilmistir.

29 Mart 2024 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere, menkul kiymet tesisine tabi yakiumlutlik
tutari igin ylzde 4 olan menkul kiymet tesis oraninin yizde 1'e disurilmesine ve 28 Haziran
2024 (dahil) tarihinde sonlanacak olan kredi biyumesine gore menkul kiymet tesisine iliskin
gecici uygulamanin 23 Subat 2024 (dahil) hesaplama tarihinde sonlandiriimasina karar
verilmistir.

Zorunlu karsilik uygulamasinda;

- 26 Nisan 2024 tarihinden gecerli olmak Uzere, kur/fiyat koruma destegi saglanan
hesaplar icin tesis edilmesi gereken zorunlu karsilik tutarina yenileme ve TL'ye gecis
orani seviyesine gore uygulanan faiz orani Ust sinirinin politika faiz oraninin yizde
60", TL mevduat icin tesis edilmesi gereken zorunlu karsilik tutarina TL'ye gegis orani
seviyesine gore uygulanan faiz orani Ust sinirinin politika faiz oraninin ytzde 80'i
olarak belirlenmesine,

- Katihm bankalarr icin Turk lirasi cinsinden tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklarin
belirlenen kismi Uzerinden birikimli indirim uygulamasi sonlandirilarak yerine telafi
ddemesi yapilmasina

karar verilmistir.

Menkul kiymet tesisine iliskin dizenlemenin yurirlikten kaldiriimasina karar verilmistir.
24 Mayis 2024 tarihinde tesis edilmek Gzere;

- Vadesiz, ihbarli, 1 aya kadar ve 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli Turk lirasi
mevduat/katihm fonu (yurt disi bankalar mevduati/katiim fonu harig) Turk lirasi
mevduat hesaplarinda zorunlu karsilik oraninin yizde 8den ylUzde 12ye
ylkseltilmesine,

- 6 aya kadar (6 ay dahil), 1 yila kadar, 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli Turk lirasi
mevduat/katihm fonu (yurt disi bankalar mevduati/katiim fonu harig) Turk lirasi
mevduat hesaplarina ylizde 8 oraninda zorunlu karsilik uygulanmasina,

- 6ayakadar (6 ay dahil) vadeli kur/fiyat koruma destegi saglanan hesaplara uygulanan
zorunlu karsilik oraninin yizde 25'ten ytzde 33'e,

- 1 yila kadar vadeli ve 1 yil ve daha uzun vadeli kur/fiyat koruma destegi saglanan
hesaplara uygulanan zorunlu karsilik oraninin yuzde 10'dan ylzde 22'ye
ylkseltilmesine

karar verilmistir.
Zorunlu karsilik ve komisyon uygulamalarinda;

- 7 Haziran 2024 hesaplama déneminden itibaren gecerli olmak Uzere, yenileme ve
TL'ye gecis oraninda toplam hedefin ytzde 75'e dusurilmesine,

- 5 Temmuz 2024 (dahil) hesaplama déneminden itibaren gecerli olmak Uzere, tuzel
kisi déndsim hesaplari ile gercek ve tizel kisi YUVAM hesaplarinin toplam hedef
hesaplamasindan cikarilmasina,

- 24 Mayis 2024 tesis tarihinden (dahil) itibaren gecerli olmak Uzere, toplam hedefin
saglanmasi halinde kur/fiyat koruma destegi saglanan hesaplar icin tesis edilen
zorunlu karsiliklara uygulanan faiz veya telafi 6demesi oraninin politika faiz oraninin
ylizde 40'ina dusUrilmesine

karar verilmistir.

21 Haziran 2024 (dahil) hesaplama déneminden itibaren gecerli olmak Uzere, yabanci para
kredilere (deprem bdlgesine yonelik kullandirilan yabanci para krediler haric) aylik ylizde 2
oraninda buylime siniri getirilmesine ve siniri asan kredi tutari kadar Turk lirasi cinsinden
zorunlu karsihigin bir yil boyunca bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir.

3. Reeskont ve Avans Kredileri Uygulamalari

Duyuru / Duzenleme Tarihi

23.11.2023

Tedbir / Diizenleme

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinde iskonto oraninin azami yiizde

25,93'te sabit tutularak toplam faiz maliyetine Ust sinir getirilmesine karar verilmistir.
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23.11.2023

Yatirim taahhitlG avans kredisi yeni uygulama gercevesine gore; firmalarin yatirim projeleri icin
alacaklari Teknoloji/Strateji puani dikkate alinarak, toplam yatirim tutari en az 1 milyar TUrk lirasi
olan yatirim projelerine araci bankalar kanalyla YTAK tahsis edilebilmesine,

Azami 10 yil vadeli olarak kullandirilacak kredilerin faiz orani; Teknoloji/Strateji puani, yatirim
kapsaminda yurt disindan saglanan finansman orani, finansal saglamlik degerlendirmesine
bagli olarak yuzde 15 ile yuzde 30 araliginda belirlenebilmesine karar verilmistir.

4. Mevduat / Katilim Fonlari ve Odeme Sistemleri

Duyuru / Duzenleme Tarihi

25.11.2023

31.01.2024

05.02.2024

06.04.2024

Tedbir / Diizenleme

Katilma hesaplarinin 1 aya kadar vadeli (1 ay dahil) olarak agilabilmesini saglayacak sekilde
degisiklik yapilmasina karar verilmistir.

Kur korumali vadeli mevduat hesaplarinin faiz oraninin Merkez Bankasi tarafindan belirlenen
bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yiizde 80'inden disik olmamasina karar verilmistir.

Yurt ici yerlesik gercek kisiler icin bankalarda mevcut olan doviz tevdiat hesabi ve doéviz
cinsinden katilim fonu hesabi ve altin hesabi bakiyelerinin donisim hesabina ¢evrilmesi icin
muUmkun olan tarihin 30 Kasim 2023'ten 31 Ocak 2024’e uzatilmasina karar verilmistir.

Yurt ici yerlesik gercek kisiler icin bankalarda mevcut olan doviz tevdiat hesabi ve doviz
cinsinden katilim fonu hesabi ve altin hesabi bakiyelerinin donisim hesabina ¢evrilmesi icin
muUmkun olan tarihin 31 Ocak 2024'ten 31 Mart 2024’e uzatilmasina karar verilmistir.

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

Duyuru / Duzenleme Tarihi

14.12.2023

21.12.2023

16.03.2024

21.03.2024

Tedbir / Duzenleme

TMSF tarafindan alinan karar ile halihazirda 400 bin lira olan sigortaya tabi mevduat ve katilim
fonu tutarinin, 2024 takvim yili basindan gecerli olmak tzere 650 bin lira olarak belirlenmesine
karar verilmistir.

Kredi karti azami faiz ve Uye isyeri azami komisyon oranlarinin mevcut seviyelerinin Uzerine
ctkmamasina yénelik olarak referans orana Ust sinir getirilmesine,

Referans oranin mevcut seviyesinin 3,11 Ust sinir olarak belirlenmesine, bu seviyenin altindaki
oranlar igin mevcut hesaplama yénteminde bir degisiklik yapilmamasina,

Bu kapsamda kredi karti azami faiz ve Uye isyeri azami komisyon oranlari icin en son ilan edilen
oranlarda bir artis olmamasina karar verilmistir.

Kredi kartlari vasitasiyla yapilan nakit cekim veya kullanim islemlerinde uygulanacak aylik azami
akdi faiz orani icin aylik referans orana eklenen 131 baz puanin 189 baz puan olarak
degistirilmesine ve degisiklik cercevesinde hesaplanan oranlarin 16 Mart 2024 ile 31 Mart 2024
tarihleri arasinda gecerli olmak Uzere ilan edilerek uygulanmasina karar verilmistir.
BDDK tarafindan alinan karar ile 13 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanununun Gegici 12'nci maddesi kapsamina giren mukellefler tarafindan Uretilen sadece
elektrik motorlu tasitlar icin kredi vade sinirlarinin;
- Nihaifatura degeri bir milyon alti yiz bin Ttirk lirasi ve altinda olan tasit alimi amaciyla
kullandirilan kredilerde kirk sekiz ay,
- Nihai fatura degeri bir milyon alti ytz bin Trk lirasinin tzerinde olup g milyon Tark
lirasinin Gzerinde olmayan tasit alimi amaciyla kullandirilan kredilerde otuz alti ay,
- Nihai fatura degeri t¢ milyon Turk lirasinin Gzerinde olup dért milyon Tdirk lirasinin
Uzerinde olmayan tasit alimi amaciyla kullandirilan kredilerde yirmi dért ay ve
- Nihai fatura degeri dért milyon Turk lirasinin Gzerinde olup bes milyon Turk lirasinin
Uzerinde olmayan tasit ahmi amaciyla kullandirilan kredilerde on iki ay,
Kredi tutarinin tasitin degerine oraninin;
- Nihai fatura degeri bir milyon alti ytz bin Turk lirasi ve altinda olan tasitlar igin yizde
yetmisi,
- Nihai fatura degeri bir milyon alti yiz bin Turk lirasinin tzerinde olup t¢ milyon Turk
lirasinin Gzerinde olmayan tasitlar icin yizde elliyi asamamasina,
- Nihai fatura degeri t¢ milyon Turk lirasinin tzerinde olup dért milyon Turk lirasinin
Uzerinde olmayan tasitlar icin ylizde otuzu asamamasina,
- Nihai fatura degeri dért milyon Turk lirasinin Gzerinde olup bes milyon Turk lirasinin
Uzerinde olmayan tasitlar icin ylUzde yirmiyi asamamasina ve
- Nihai fatura degeri bes milyon Tirk lirasinin tzerinde olan tasitlar icin ylzde sifir
olarak belirlenmesine karar verilmistir.
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Turk lirasi cinsinden kredi karti islemlerinde (nakit ¢ekim veya kullanim islemleri haric)
06.04.2024 uygulanacak aylik azami akdi faiz oraninin aylik referans orana 55 baz puan yerine 114 baz puan

eklenerek belirlenmesine ve degisiklik cercevesinde hesaplanan oranlarin 6 Nisan 2024

tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere ilan edilerek uygulanmasina karar verilmistir.

6. Kredi ve Alacaklarin Siniflandirilmasi ve Yasal Rasyo Sinirlamalari

Duyuru / Duzenleme Tarihi Tedbir / Duzenleme

Teblig ile 31 Ocak 2024 tarihi ve sonrasi karsiliksiz kalan ¢ekler icin bankalarin kanunen

27.01.2024 6demekle yukimlU oldugu tazmin tutarlarinin degistirilerek, bankalarin hamile 6demekle
yukamlu olduklar miktarin alti bin Tark lirasindan dokuz bin iki yGz yetmis Turk lirasina
yukseltilmesine karar verilmistir.

7. Diger Diizenlemeler

Duyuru / Duzenleme Tarihi Tedbir / Diizenleme

21.12.2023 Parasal aktarim mekanizmasinin guclendirilmesi ve kullanilan sterilizasyon araclarinin
cesitliligini artirmak amaciyla Turk lirasi depo alim ihaleleri dizenlenmesine karar verilmistir.

8434 sayili Cumhurbagskani karari ile mevduat faizlerinde stopaj oraninin

- Vadesiz ve ihbarli hesaplar ile 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda ylzde 7,5,

- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli hesaplarda ytzde 5,

- 1 yildan uzun vadeli hesaplarda yizde 2,5,

- Enflasyon oranina bagli olarak degisken faiz orani uygulanan 1 yildan uzun vadeli
hesaplarda ytzde O,

- Kur korumali vadeli mevduat hesaplari ile doviz tevdiat hesaplarindan déntsim kuru
Uzerinden Turk lirasina gevrilen mevduat hesaplarinda yuzde 0,

- Altin cinsinden mevduat hesaplarindan dénusim fiyati Uzerinden Turk lirasina
cevrilen mevduat hesaplarinda yliizde 0 olarak uygulanmasina karar verilmistir.

8434 sayili Cumhurbaskani karari ile bankalar tarafindan ihrag edilen tahvil ve bonolardan elde
edilen gelir ve kazanclar ile fon kullanicisinin bu bankalar oldugu varlk kiralama sirketleri
tarafindan ihrac edilen kira sertifikalarindan elde edilen gelir ve kazanclarda stopaj oraninin
- Vadesi 6 aya kadar (6 ay dahil) olanlara saglanan gelirden ylzde 7,5,
- Vadesi 1 yila kadar (1 yil dahil) olanlara saglanan gelirden ylzde 5,
- Vadesi 1 yildan uzun olanlara saglanan gelirden yuzde 2,5,
- 6 aydan az sUreyle (6 ay dahil) elde tutulanlarin elden ¢ikarilmasindan dogan
kazanglardan yluzde 7,5,
- 1 yildan az sureyle (1 yil dahil) elde tutulanlarin elden cikarilmasindan dogan
kazanglardan yluzde 5,
- 1 yildan fazla sureyle elde tutulanlarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglardan
yuzde 2,5 olarak uygulanmasina karar verilmistir.

01.05.2024

01.05.2024

8434 sayili Cumhurbaskani karari ile 6362 sayili Kanun kapsaminda kurulan ipotek finansmani
kuruluslari (bu sirketlerin kurucusu oldugu varlik finansmani fonlari ve konut finansmani fonlari
01.05.2024 dahil) tarafindan ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetler, ipotege dayali menkul kiymetler,
ipotek teminatli menkul kiymetler ve varlik teminatli menkul kiymetlerden elde edilen gelir ve
kazancglara uygulanan stopaj oraninin yizde 5'ten yuzde 7,5'e yUkseltilmesine karar verilmistir.

Cumhurbaskani karari ile 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usulid Hakkinda Kanun'un
21.05.2024 51'inci maddesinde belirlenen aylik gecikme zammi yiizde 4'ten yiizde 4,5'e yikseltilmesine
karar verilmistir.

Cumhurbaskani karariile kanuni faiz orani 01 Haziran 2024 tarihinden gegerli olmak Gzere, yillik

21.05.2024 yuzde 12'den ylzde 24'e yUkseltiimesine karar verilmistir. (19 Aralik 2005 tarihli ve 2005/9831
sayili Bakanlar Kurulu Karart ile kanuni faiz orani 01 Ekim 2006 tarihinden gecerli olmak Gzere
yillik ylizde 12'den ylzde 9'a indirilmisti.)
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Ill. Finans Digi Kesim

111.1 Hanehalki Gelismeleri

Turkiye'de hanehalki borglulugu, gelismis ve gelismekte olan lilke ortalamasinin belirgin altinda
kalmaya devam etmektedir.

2024 yilinin ilk ceyreginde Tirkiye'nin hanehalki borcunun GSYiH'ye orani emsal llke degerlerinin belirgin
altinda ylUzde 11,4 olarak gerceklesmistir (Grafik 111.1.1 ve Grafik I11.1.2). Son yillarda borgluluktaki
gerilemede, iktisadi faaliyetteki canlilik, yiksek enflasyon kaynakli nominal milli gelirdeki hizli biyime ve
bireysel kredilere yonelik uygulanmakta olan makroihtiyati tedbirlerin etkili oldugu degerlendirilmektedir.
S6z konusu oranda 2023 yilinda goértlen sinirh artis ise blyuk dlctude bireysel kredi karti (BKK) kullanimi
kaynakli gerceklesmistir. 2024 yilinda bireysel kredilere yonelik uygulanmakta olan makroihtiyati tedbirlerin
devam etmesinin yani sira sikilasan finansal kosullarin borg artisini sinirlamasi 6ngoérilmektedir. Finansal
kosullarin sikilastigl bu dénemde hanehalki toplam bor¢luluk oraninin nispeten dusuk seviyede olmasi,
hanehalki borcu kaynakli risklerin yénetilmesine katki saglamaktadir.

Grafik 111.1.1: Tirkiye’de Hanehalki Grafik 111.1.2: Emsal Ulkelerin Hanehalki
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Kaynak: BIS Son Goézlem: 2023 ¢3

Dipnot: Hanehalki bor¢lulugu (hanehalki ve hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin borglanma senetleri
ve kredilerinin toplami) / GSYiH orani olarak hesaplanmaktadir. Mavi renk ile gésterilen llke 6rneklemde medyan

bor¢luluga sahiptir. Yatay ¢izgi 6rneklemin ortalama degeridir. Turkiye'nin 2024 (C1) verisi Tablo [11.1.1 ile tahmin edilmistir.

Grafik 111.1.3: Konut Kredilerinin GSYiH'ye Grafik I111.1.4: Konut Harig Bireysel Kredilerin
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Kaynak: IMF, Global Economy
Dipnot: Oran, giincel toplam konut kredisi ve konut haric bireysel kredi bakiyesinin 2023 yil sonu GSYiH'ye bélinmesiyle
hesaplanmistir. Yatay ¢izgiler secili tGlkelerin ortalama degerleridir. Konut harig bireysel kredi bakiyesi; konut kredisi haric
hanehalkina kullandirilan diger tim kredi turlerini (BKK, tasit kredileri, 6grenci kredileri gibi) icermektedir.

Borcluluga alt kirilhmda bakildiginda, konut kredilerinin GSYiH'ye oraninin da diger Glkeler ortalamasinin
oldukca altinda yer aldigi, konut haric bireysel kredilerin GSYiHye oraninin ise emsal iilkeler ortalamasinin

Son Gozlem: 12.23
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sinirli altinda yer aldigi gérulmektedir. Son yillarda Turkiye'de konut fiyatlarindaki artis nedeniyle konut alim
glcinan daralmasi, konut kredilerine yénelik uygulanan makroihtiyati dizenlemeler ve kredi faiz
oranlarinin yiksek seyretmesi, konut kredisi kullaniminin ve payinin azalmasina neden olmustur. Ayrica,
Tarkiye'de konut kredilerinin gelismis Glke uygulamalarina gére daha kisa vadeli kullandiriimasi ve borcun
sabit faizli yapisi nedeniyle zaman icinde anapara borcunun azalmasi gibi faktérler de konut kredisi/GSYiH
oraninin diger Ulke ortalamalarinin altinda kalmasinda etkili olmustur (Grafik I11.1.3). Dijitallesme ile birlikte
ddeme kolayligi saglayan kredi kartlarinin 6zellikle enflasyonist dénemde taksit olanaklart ile birlikte kolay
erisilebilir bir finansman imkani sunmasi ve dayanikli/yari dayanikli mal ve hizmet alimlarinda ihtiyacg kredisi
kullanim tercihi Turkiye'de konut haric bireysel kredilerin GSYiH'ye oraninin gérece ylksek seyrinde etkili

olmaktadir (Grafik 111.1.4).

Tablo 111.1.1: Hanehalki Finansal Yaktumlulukleri

03.23 09.23 03.24
. . . 3 Aylik Biiyiime
Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye (Yilliklandiriimis)
TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Yukiimlilukler 1.988 11,6 2.580 11,4 3.224 11,5 59,0
Konut Kredisi 447 2,6 507 2,2 512 1,8 7,5
Tasit Kredisi 74 04 96 04 102 0,4 -9,5
intiyac Kredisi 844 49 949 4,2 1.130 4,0 51,0
Bireysel Kredi Kartlari 585 34 988 4,4 1.433 5,1 102,9
VYS Alacaklari 37 0,2 41 0,2 47 0,2 33,5

Kaynak: TCMB, BDDK, TOKi
Dipnot: Yikumliliikler TGA'lari da icermektedir. 2024 yili 1. ceyrek GSYiH tahmin degerleridir. VYS: Varlik Yonetim

Sirketleri.
Hanehalki finansal yukimluliklerindeki artista kredi karti borglari belirleyici olmaktadir.

Tuketici temel mal ve hizmet enflasyonu, dijitallesme kaynakh kullanim kolaylklari, 6demelerde banknot
kullaniminin azalarak kart kullaniminin yayginlasmasi, bankalarin yuksek limit artirimlari, kredi karti taksit
imkanlari gibi faktorler kredi karti bakiye buylumesinde etkili olmustur. Bunun yaninda, 2023 yili son
ceyregine kadar kredi karti azami akdi faiz oranlarinin ihtiyac kredisi faiz oraninin belirgin altinda olmasi ve
enflasyonist ortamda borca birakma davranisi da BKK bakiye artisina neden olmustur (Tablo 111.1.1). 2024
yil mart ve nisan aylarinda kredi karti nakit cekim (KMH dahil) ve kredi karti alisveris islemlerinde gecerli
olan azami akdi faiz oranlarinin yUkseltilmesi sonrasinda BKK bakiye biyumesi yavaslamaktadir.

Grafik 111.1.5: Hanehalki Finansal Borg¢larinin Grafik I11.1.6: Hanehalki Finansal Borglarinin
GSYiH'ye Orani (%) Dagilimi (%)
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Kaynak: TCMB, BDDK, TUIK

2019 yillari ortalama degerleridir.

Konut ve ihtiya¢ kredilerinin GSYiH'ye oranlari tarihsel ortalamalarinin altinda yer almaya devam etmekted
(Grafik 111.1.5). Konut kredilerinin 2012-2019 déneminde yaklasik olarak yuzde 37 olan bireysel kredilerdeki

Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Yakumlilikler TGA'lari da icermektedir. 2024 yili 1. ceyrek GSYiH tahmin degerleridir. Kesikli cizgiler ilgili serilerin 2012-

ir

payi yiizde 16'ya kadar gerilemistir. intiyac kredisi payl dénem ortalamasina yakin seyrederken BKK payi ise

hizla artis kaydederek ytzde 44'e ulasmistir (Grafik 111.1.6).
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BKK'da kisi basi bor¢ ve bu borcun gelire orani ylkselirken diger tiiketici kredilerinde
gerilemektedir.

Hanehalki bor¢lulugunun énemli bir blimunu olusturan ihtiyag ve konut kredilerinde reellestirilmis kisi
basi bor¢ tutarinda 2013 yilindan bu yana gozlenen dusus egilimi 2024 yili ilk ¢eyregi itibariyla devam
etmektedir (Grafik 111.1.7). Sabit ve dusik faiz oranlarindan kullanilan konut ve ihtiyag kredisi borcunun
yuksek enflasyon ortaminda reel olarak azaldigi gértlmektedir. Bireylerin borglarinin, gelirleriile orantili
yapida olmasinin hanehalki bor¢ 6deme kabiliyetine yonelik riskleri sinirlandirdigi degerlendirilmektedir.
Bununla birlikte, ortalama gelir Gzerinden yapilan bu degerlendirmenin borg¢lu kisilerin gelir profili ve
dagilimina gore farklilasabilecegi de not edilmelidir. Diger yandan, BKK'da ise kisi basi borg bakiyesi ve s6z
konusu tutarin kisi basi gelir icindeki payinin 2020 yihindan bu yana yukselis egiliminde oldugu
gozlenmektedir. Kisa vadeli yapida olan BKK borcunun ylksek faiz oranlarindan ételenmesi hanehalkinin
borg servis kapasitesini zorlayabilecegi degerlendirilmektedir.

Grafik 111.1.7: Tuiketici Kredilerinde Kisi Basi Bor¢ Bakiyesi ve Borcun Kisi Basi Kullanilabilir
Gelirdeki Payi (%, Reellestirilmis Bin TL)
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Kaynak: BDDK, TUIK Son Gézlem: 03.24

Dipnot: Kesikli gizgiler, borcun kisi basi kullanilabilir gelirdeki payini gdstermektedir. Kisi basi kredi, ilgili kalemdeki toplam kredi
bakiyesinin banka bazinda tekillestiriimis borclu kisi sayisina bolinmesi ile hesaplanmistir. Kisi basi kredi tutar TUFE ile
reellestirilmistir. Reel gelirin 2024 yilinda degismedigi varsayilmistir. Hanehalki Ttketici Egilim Anketi'nden elde edilen kisi basi

kullanilabilir gelir maas, Ucret, kira vb. gelirlerden haneler arasi transferlerin (nafaka dahil) ve vergi 6demelerinin gikariimasiyla
hesaplanmaktadir.

Bireysel kredilerde ortalama vadeler ihtiya¢ kredisi ve BKK kaynakli gerilemektedir.

ihtiyac kredilerinde vade kisitlarinin devam etmesi ve kisa vadeli bir bor¢ olan BKK'nin payinin artmasina
bagli olarak toplam bireysel kredilerde vadeler gerilemeye devam etmektedir (Grafik 111.1.8). Salgin
déneminde, genele yaygin sekilde kullandirilan uzun vadeli ve geri 6demesiz dénemli ihtiya¢ ve konut
kredilerinin etkisiyle 60 aya yaklasan bireysel kredi ortalama vadesi takip eden donemde 26 aya kadar
gerilemistir. Ote yandan, tasit ve ihtiyac kredilerinde uygulanan makroihtiyati tedbirlerin de vadelerdeki séz
konusu gerilemede etkili oldugu degerlendirilmektedir (Grafik I11.1.9). YUksek faiz oranlarinin yani sira
bireysel kredilerde ortalama vadenin kisalmasi, hanehalkinin finansal kosullarinda ilave bir sikiligl ima

ederken, bu durumun bor¢/gelir uyumsuzlugu yasayan bireylerin kredi riskinde artisa neden olabilecegi
degerlendirilmektedir.
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Grafik 111.1.8: Bireysel Kredilerde Ortalama Grafik I111.1.9: Tuketici Kredi Alt Kalemlerinde
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.24

Konut ve ihtiyacg kredisi kullanan kisi sayisi ihmli bir sekilde azalmaktadir.

ihtiyac kredisi faiz oranlarinda gériilen yiikselis ve uygulanan makroihtiyati tedbirler nedeniyle, kredi borcu
bulunan kisi sayisinda gerileme gdézlenmistir (Grafik I11.1.10). Bu gelismenin 100 bin TL'nin altinda borcu
bulunan kesimden kaynaklandigi anlasilmaktadir. Mevcut Rapor déneminde 100 bin TL'ye kadar borcu
bulunan kisi sayisi 11,4 milyondan 10,1 milyona gerilerken, 100 bin TL'nin Gzerinde borcu bulunan kisi sayisi
2,1 milyondan 2,6 milyona yUkselmistir (Grafik 111.1.11). Konut kredisi piyasasinda ise faiz oranlarinin gérece
yuksek seyrinin yani sira ikinci veya daha fazla tapulu evini alacaklar i¢in kredi deger oraninin ylzde 75
azaltilarak uygulanmasinin ve s6z konusu krediler icin risk agirhginin yizde 35'ten ytuzde 150'ye
¢ikarilmasinin konut kredisi borcu olan kisi sayisindaki azalmada etkili oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik 111.1.10: Tiiketici Kredisi Olan Kisi Sayisi  Grafik 111.1.11: ihtiya¢ Kredisi Tutar
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Bankacilik sektériinde ihtiyag ve konut kredisi borcu Dipnot: Tutar kirthmlari, birey bazinda tim bankalardaki
bulunan tekil kisi sayisi raporlanmaktadir. ihtiyag stok ihtiyag kredisi borg tutarlarini géstermektedir. Kisi
kredilerinde kredili mevduat hesaplari (KMH) dahildir. sayisl ilgili kirilimda yer alan toplam kisi sayisidir. KMH ve

TGA'daki ihtiyag kredileri harictir.
BKK kullanan kisi sayisi artmaya devam ederken, yiiksek limitli kartlarda limit kullanim orani

gerilemektedir.

Kredi kartinda aktif kart kullanan kisi sayisi 28 milyona yaklasmistir. Bu dénemde bireylerin kredi karti
bakiye ve limitlerini 5nemli 6lctide artirdigl, limit artislarinin daha belirgin oldugu yuksek limit gruplarinda
ise limit artislarindan daha yavas bakiye artisi oldugu gézlenmektedir (Grafik 111.1.12).
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Grafik 111.1.12: Aktif Olarak BKK Kullanan Kisi Sayisi, Musteri Basina Limit ve Bakiye, Limit
Kullanim Orani (Milyon Kisi, Bin TL, %)

Kisi Sayisi Kisi Basi Borg Limit Kullanim Orani
m12.22 m03.24 — i
30 300 100 bin TL ve alti
e 100 - 500 bin TL arasi
27 250 500 bin TL ve Ustu 45
200
24 40
150 //\
35
21 100 \/_/',
30
18 50
0 25
15 100 bin 100 - 500 500 bin e 20
2 R 8§ ¥ 8§ § TLvealtt binTL  TLve 2RRISaNANRNAA
3 arasi  Ustd a8 g8¥sg8aEss
Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Kredi karti bakiyesi sifir olan kisiler hari¢ tutulmustur.
Kredi kartindan faize birakilan borg¢ tutari artarken, bu tutarin toplam kredi karti borcuna orani
tarihsel ortalamasinin sinirli miktarda lizerine ¢ikmistir.
Asgari 6deme orani ve Uzerinde 6deme yapilan kartlarda faize birakilan borg¢larin toplam kart bakiyesine
orani yuzde 13,7 ve asgari 6deme oraninin altinda 6édeme yapilan kartlarda gecikmeye birakilan borglarin
orani yuzde 9,1 seviyesindedir (Grafik 111.1.13). Son aylardaki artisla birlikte, gecikmeye birakilan borcun
toplam BKK bakiyesine orani ylzde 22,9 ile tarihsel ortalamasinin tGzerine ¢ikmistir. Artan kredi karti faiz
oranlart ile birlikte 6zellikle gelir/bor¢lanma uyumsuzlugu olan bireylerde faize birakma davranisinin borg
servis yukunu artirabilecegi degerlendirilmektedir.
Grafik 111.1.13: Bireysel Kartlarda Faize Birakilan Borg¢ (Milyar TL, %, 3 Aylik HO)
e Toplam Odenmeyen e Asgari Oran Uzeri e Asgari Oran Alti
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: “Asgari Oran Uzeri", asgari 6deme orani ve (izerinde 6demesi yapilan BKK'larda édenmeyen toplam borcu; “Asgari Oran Altr”,
asgari 6deme orani altinda 6demesi yapilan BKK'larda 6denmeyen toplam borcu ifade etmektedir. Kesikli gizgiler ilgili oranlarin 2012-
2019 dénemsel ortalamasidir.

Son Rapor déneminde, hanehalkinin KMH'lardaki bakiye artisi ve KMH'larin ihtiyag kredisindeki payi
artarken, taksitli nakit avanslarin (TNA) BKK icindeki payi azalmaktadir (Grafik I11.1.14 ve Grafik I1.1.15).
KMH'daki artis egiliminde, KMH harig ihtiyac kredilerine getirilen biyime kisitlarinin etkili oldugu
degerlendirilmektedir.
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Grafik 111.1.14: KMH’larin D6nemsel Geligimi Grafik 111.1.15: TNA'larin D6nemsel Gelisimi
(Milyar TL, %) (Milyar TL, %)
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Kaynak: BDDK Son Gozlem: 03.24

Dipnot: “KMH Pay!1”, Gergek kisi KMH'larinin ihtiyag kredilerindeki payini verirken; “TNA Payr” TNA'larin BKK bakiyesine oranidir.

Konut kredisi kullanimlari tarihsel ortalamasinin altinda seyrederken konut satislari agirlikli olarak
ipoteksiz satislardan gelmektedir.

Konut fiyatlarinin gelmis oldugu mevcut seviye, finansal kosullarda yasanan sikilasma ve birden fazla konut
sahipligi icin uygulanan makroihtiyati politikalarin etkisiyle konut kredisi kullanimlari oldukca sinirli
seyretmektedir. Bu gelismelerin etkisiyle 2022 yili ikinci yarisindan bu yana konut kredisi kullanimlarinda ve
ipotekli konut satislarinda gorulen zayif gdorinim devam etmektedir (Grafik 111.1.16). Bu gelismelerle birlikte
konutta yillik fiyat artis hizi ivme kaybetmeye devam ederek insaat maliyet endeksi (IME) ve TUFE artislarinin
altina gerilemistir. Oniimuzdeki dénemde kira artislarinin konut fiyat gelismelerini takip etmesiyle bireylerin
harcanabilir gelirinde iyilesme olabilecegi 6ngdrulmektedir.

Grafik 111.1.16: Konut Kredisi, Satisi ve Fiyat Gelismeleri
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.24

Dipnot: Konut kredisi aylik akim kullandirimlardir. Kesikli cizgiler 2012-2019 yillari ortalama yillik endeks degisimlerini (IME igin
2016-2019 d6énemi), reel konut kredisi kullandirimini ve ilgili konut satislarini gdstermektedir. Reellestirme icin konut fiyat endeksi
kullaniimustir.

Tasit kredisi kullanimlari 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren zayif bir seyir izlerken, tasit arzinin
artmasi ve kampanyalar birinci el arag satislarini artirabilmektedir.

Birinci el otomobil satislari tarihsel ortalamasinin oldukga tzerinde seyrederken kredi kullanimi
yavaslamistir (Grafik 111.1.17). Yil sonu ve 2024 yili ilk ceyreginde firmalarin tasit satislarinda uyguladiklari
kampanyalar ve tasit tedarikindeki normallesme birinci el otomobillere olan talebin canli kalmasinda
belirleyici olmustur. Buna karsilik, tasit fiyatlarina gére kademeli olarak uygulanan kredi deger orani
dizenlemesinde fiyat glincellemesine gidilmemesi tasit alimlarinda kredi kullanimini 6nemli dlgtide
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yavaslatmistir. Devri yapilan tasit adetleri, 2023 yili Gguincl geyreginden bu yana gerilemeye devam
ederken, tasit sahiplik orani son yillardaki artisini stirdiirerek yiizde 18 olmustur (Grafik 111.1.18). ikinci el
tasit devirlerinde gézlenen yavaslamanin birinci el tasit satislarindaki avantajli kosullar ile de iliskili oldugu
degerlendirilmektedir.

Grafik 111.1.17: Tasit Kredisi ve Birinci El Grafik 111.1.18: Devri Yapilan Tasit Adeti ve
Otomobil Satislari (Bin Adet, Milyar TL, 3 Aylik  Tasit Sahiplik Orani (Milyon Adet, %)
HO)
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Kaynak: ODD, BDDK Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2024 C1
Dipnot: Banka ve finansman sirketleri aylik akim tasit kredileri Dipnot: Devri yapilan tasit, noterler araciligi ile bir veya daha
ile birinci el otomobil satislari kullaniimistir. Reellestirme fazla el degistiren araclari ifade etmektedir. Devri yapilan
TUFE'deki tasit fiyatlarina yonelik alt endeksle yapilmistir. tasit adetlerinin ¢eyreklik toplamlari gésterilmistir. Kesikli
Kesikli ¢izgiler 2012-2019 yillari ortalama reel tasit kredisi cizgiler 2012-2019 yillari arasi ceyreklik donemlerde
kullandirimini ve otomobil satislarini géstermektedir. ortalama devri yapilan 1,1 milyonluk tasit sayisini

gostermektedir. Tasit sahiplik orani, trafige kayitl otomobil
sayisinin nufusa oranidir.

Hanehalkinin finansal varlik kompozisyonunda TL cinsi varliklarin ve mevduat disi finansal ara¢larin
agirhigi artmaya devam etmektedir.

Hanehalki varliklarinin GSYiHye orani son 1 yillik dénemde 4 puan artarak yiizde 46'ya yiikselmistir. TL
tasarruf mevduatinin, hisse senedi ve fon yatirmlarinin GSYiH'ye oranindaki artis egilimi korunmustur
(Tablo 111.1.2). TL mevduat ve mevduat disi finansal araclarin paylarinin arttigi bu dénemde kur korumali
Urdnlerin hanehalki varliklari icindeki payl azalmaktadir. Politika faizi artiglari sonrasinda mevduat faizlerinin
de reel olarak ulastig yuksek seviyeler ve doviz kuru beklentilerindeki iyilesme ile birlikte hanehalki varlik
kompozisyonunda TL agirhginin artmaya devam etmesi beklenmektedir.

Hanehalkinin hisse senedi, BES ve yatirim fonlarindaki varliklarinin toplam finansal varhiklari
icindeki payi1 yizde 30'un lizerine ¢ikmistir.

Son yillarda hanehalkinin hisse senedi piyasasina yonelme egilimi gu¢lt seyrederken 2023 son ceyregi
itibariyla portféy sahibi olan yatirimci sayisinin daha yatay bir gérinim olusturdugu gézlenmektedir. 2023
yili sonunda 7,6 milyon olan hisse senedi yatirimci sayisi mevcut dénemde 8,2 milyon olmustur. Ayni
donemde, hanehalki hisse portféylinun reel endeksinde de sinirli artis gbzlenmistir.
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Tablo 111.1.2: Hanehalki Finansal Varhklari

03.23 09.23 03.24
3 Aylik Biiyiime

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

TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Varliklar 7.157 41,8 10.613 46,9 12.901 46,0 66,6
TL Tasarruf Mevduati 1.759,4 10,3 1.833,6 8,1 3.197,7 11,4 42,5
KKM ve DDM 1.250,6 7.3 2.495,5 11,0 1.617,2 5,8 -46,3
YP Tasarruf Mevduati 1.553,2 9,1 2.091,8 9,2 2.513,6 9,0 75,2
- (Milyar ABD Dolari) 81,1 76,7 78,1 21,4
Kiymetli Maden Deposu 572,2 3,3 707,9 3,1 1.038,4 3,7 137,4
- (Milyar ABD Dolari) 29,9 25,9 323 64,5
Tahvil ve Bonolar 189,9 1,1 250,4 1,1 308,1 1,1 21,4
Yatirim Fonlari 886,8 5,2 1.436,6 6,3 2.318,5 8.3 251,0
Emeklilik Yat. Fon. 401,7 2,3 593,3 2,6 802,8 2,9 99,5
Diger Yat. Fon. 485,0 2,8 843,3 3,7 1.515,7 54 390,8
Hisse Senedi 857,7 5,0 1.652,2 7.3 1.801,6 6,4 146,5
Repo 11,8 0,1 16,2 0,1 23,5 0,1 151,2
Dolasimdaki Para 75,1 0,4 129,3 0,6 82,6 0,3 42,8

Kaynak: TCMB, MKK, EGM

Dipnot: Ay sonu kuru kullaniimistir. Emeklilik yatinm fonlari katilimcilarin BES ve Otomatik Katihm Sistemi’ndeki devlet katkisi
hari¢ toplam fonlarini ifade etmektedir. Mevduat verisi, yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir. 2024 yili 1. ceyrek
GSYiH verisi tahmini degerdir.

Hanehalkinin 6nemli varlik kalemlerinden biri olan bireysel emeklilik ve otomatik katiim sistemlerindeki
(BES ve OKS) fonlar ilimli bir ytikselis sergilemektedir. Benzer sekilde, emeklilik sistemindeki katilimci sayisi
mevcut Rapor doneminde 14 milyon kisiyi agsmistir. Hanehalki kesiminin tasarruflarini uzun dénemli
araclarda biriktirme aliskanhgi kazanmasinin finansal istikrara katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Hanehalkinin elinde bulunan yatirim fonlari ve yatirimci sayisi istikrarli bir sekilde artmaya devam
etmektedir. Yatirnm fonlarinda yatirimci sayisi 2024 yili nisan ayi itibariyla yaklasik 4,5 milyon kisiye
ulasirken, yatirim fonlarinin reel endeks degerinde kayda deger bir artis gerceklesmistir. Yilin son
ceyreginde 850 milyar TL olan yatirim fonlari 2024 yili nisan ayi itibariyla 1,6 trilyon TL'yi asarken, bu
dénemde fonlar reel olarak yuzde 52 deger kazanmistir (Grafik 111.1.19).

Grafik 111.1.19: Hanehalki Mevduat Disi Varlik Gelismeleri

Hisse Senedi BES ve OKS Yatirim Fonlari
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Kaynak: MKK, BIST, EGM Son Gozlem: 04.24

Dipnot: Hisse senedi ve yatirim fonlarinda reel endeks TUFE'den arindirilarak elde edilmis olup 2021 yili ocak ayi1 100'e
endekslenmistir. BES ve OKS toplulastinimig verisini vermekte olup, katilimci sayisi tekillestirilmistir. Hisse senedi ve yatirim fonlari
3 aylik HO'dur.
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111.2 Reel Sektor Gelismeleri

Reel sektér borcunun GSYiH'ye orani gerilemektedir.

Reel sektér firmalarinin TL ve YP borcunun GSYiH'ye orani kayda deger élclide gerilemistir. 2024 yilinin ilk
ceyregi itibariyla reel sektériin bor¢ orani emsal tlke ve tarihsel ortalamasinin belirgin altinda yuzde 47,4
olarak gerceklesmistir (Grafik 111.2.1 ve Grafik 111.2.2).

Grafik 111.2.1: Reel Sektér Bor¢/GSYiH Orani Grafik 111.2.2: Reel Sektér Bor¢/GSYiH Orani
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Kaynak: TCMB, IIF Son Gozlem: 03.24 Kaynak: IIF Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Kesikli gizgiler, ilgili oranin 2012C4 - 2021C4 tarihsel Dipnot: Grafikteki ilkeler 2024C1 Toplam Bor¢/GSYiH
ortalamasini ifade etmektedir. 2024 yili ilk ceyrek GSYiH oranlarina gore bulytkten kigige siralanmistir. 2024¢1
degeri icin tahmin degeri kullaniimistir. Diger Ulke veri dénemine ait emsal Ulkelerin borgluluk ortalamasi kesikli
kaynaklariyla uyumlastirmak igin son iki ¢eyrekte varsayimlar cizgi ile gosterilmistir.

kullaniimistir.

Para politikasi faiz artirimlari ve makroihtiyati tedbirler sonrasinda finansal kosullar sikilasmis ve reel sektor
borcunun GSYiH'ye oranindaki azalis devam etmistir (Tablo 111.2.1). Bor¢lanma icindeki payr oldukga sinirli
olmakla birlikte, firmalarin tahvil inraci yoluyla temin ettigi finansmanda da sinirli bir artis yasanmustir.
Firmalarin TL kredilerinin yurt ici hasila icindeki payi duserken, YP finansman maliyetlerinin gorece disuk
kalmasi nedeniyle YP kredi kullanimi bir miktar artmistir. TL bor¢lulugun gerilemesinde, ytkselen TL
finansman maliyetleri ve kredi buylimesine yonelik sinirlayici dizenlemeler etkili olmustur. YP borg¢luluktaki
artista ise TL bor¢lanmaya gore dusuk kalan YP borclanma maliyetleri ve kur beklentilerindeki iyilesme
belirleyici olmustur. 23 Mayis 2024 tarihinde YP kredilere getirilen ylzde 2 buyime kisitiyla beraber YP
borgluluktaki artisin daha ilimli bir seyir izlemesi beklenmektedir.

Reel sektoriin finansal kaldirag orani tarihsel ortalamasinin altindaki seyrine devam etmektedir.

Reel sektdr borcunun ve varliklarin GSYiH'ye orani bir miktar gerilemistir. Reel sektér borcunun varliklara
oranini gésteren finansal kaldirag orani ise, 2023 yili eylll ayinda tarihsel olarak en dusuk seviyesini
gordukten sonra yukari yonlt kur hareketleri ve artan finansman maliyetleri ile bir miktar yUkselmistir
(Grafik 111.2.3). Reel sektér finansal kaldirag oranindaki nispeten dusuk seviye, finansal kosullardaki sikilasma
ve finansman maliyetlerindeki artisa karsi firmalarin dayanikhhgini artirmaktadir.
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Tablo 111.2.1: Reel Sektoriun Finansal YakumlultGkleri

I. Yurt ici Kredileri (i+ii)
i. TL

A.Banka

B.BDFK

C.ihraclar
ii. YP (DEK dahil)

ABD Dolari Karsiligi (A+B+C)

A.Banka

B.BDFK

C.TMSF'ye

Devrolunan

Takipli Krediler
I1. Yurt Dis1 Kredileri
ABD Dolari Karsiligi
l1l. Yurt Diginda ihrag
Edilen Tahvil Tutar
ABD Dolari Karsiligi
Finansal Bor¢ Toplami
(1+11+111)
Toplam YP Krediler (Milyar
usD)

Kaynak: TCMB, BDDK

02.23
Milyar GSYiH'ye
TL Orani (%)
6.070,2 37,0
3.985,3 24,3
3.728,4 22,7
190,8 1,2
66,1 0,4
2.084,8 12,7
110,3 0,7
104,9 0,6
4,7 0,0
0,7 0,0
1.9400 11,8
102,6
174,5 11
9,2
8.184,7 499
2222

09.23
Milyar GSYiH'ye
TL Orani (%)
7.983,0 35,3
5.051,0 22,3
4.709,8 20,8
263,0 1,2
78,2 0,3
2.932,0 13,0
107,1 0,5
102,0 0,5
4,5 0,0
0,5 0,0
2.750,9 12,2
100,5
226,3 1,0
83
10.960,2 48,4
213,9

02.24 Yillik
Milyar = GSYIH'ye Biiyiime (%)
TL Orani (%)
9.143,6 33,6 50,6
5.632,2 20,7 41,3
5.232,2 19,2 40,3
307,7 1.1 61,3
92,3 0,3 39,7
3.511,4 12,9 68,4
112,8 0,4 2,3
107,8 04 2,8
4,5 0,0 -4,6
0,5 0,0 -26,2
3.172,2 11,7 63,5
101,9 -0,7
282,5 1,0 61,9
91 -1,7
12.598,3 46,3 53,9
223,8 07
Son GoOzlem: 02.24

Dipnot: GSYiH'ye Orani sttunu, ilgili kalemlerin GSYiHye oranini géstermektedir. Son siitun 02.23 - 02.24 tarihleri arasindaki

yillik degisimi ifade etmektedir.

Grafik 111.2.3: Reel Sektériin Borg ve Varlik Gelisimi (YUzde, Oran)

Bor¢/GSYiH

-'\_/‘\/\_N
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Kaynak: TCMB

10.22 A
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04.24 +
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0

e Bor¢/Varlk

01.18
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11.18

04.19

09.19

02.20
07.20
12.20
05.21

10.21
03.22

8.22
01.23
06.23
11.23
04.24

o
Son Gozlem: 04.

Dipnot: Borglar, reel sektdrin yurt ici ve yurt disindan kullandigi krediler, leasing, faktéring borclari ve tahvil ihraglarini
icermektedir. Varliklar, TL ve YP mevduati ve menkul kiymetleri icermekte olup, yurt disina dogrudan sermaye yatirimlari ve
ihracat alacaklar dahil edilmemistir. Hesaplamalarda kullanilan GSYiH degerleri yillik tahmini degerlerdir. Son gézlem GSYiH
verisi TCMB tahminidir. Hesaplamalarda ay sonu doviz alis kuru kullanilmistir.

Reel sektoriin net YP acik pozisyonundaki iyilesme devam etmektedir.

Reel sektoriin net doviz acik pozisyonunda 2018 yilindan itibaren goézlenen gerileme 2023 yili eylul ayindan

bu yana yerini artis egilimine birakmistir. Mevcut Rapor doneminde gozlenen séz konusu artis egilimi YP
mevduattaki gerileme ve YP kredideki artis kaynakli gerceklesmistir.

Uzun vadede reel sektértin YP pozisyon egilimine bakildiginda ise 2018 yili sonunda 173 milyar ABD dolari
olan net agik pozisyon 2024 yili subat ayi itibariyla 89 milyar ABD dolari gerileyerek 84,8 milyar ABD dolari

N

4

5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
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olarak gerceklesmistir. 2018 yil sonuna goére net acik pozisyonu ylzde 51 oraninda azalmistir. Bu disuste
yurtici banka YP mevduatindaki ve ihracat alacaklarindaki gu¢lt artisin yani sira yurt ici bankalardan

saglanan YP kredilerdeki gerileme etkili olmustur. Net déviz acik pozisyonunun 12 aylik ihracata orani yuzde
30 civarindaki yatay seyrini korurken, 2018 yil sonuna goére ihracat gelirlerinin agik pozisyonu karsilama

kapasitesi gliclenmistir (Grafik 111.2.4).
Grafik 111.2.4: Reel Sektériin Net YP Pozisyon Gelismeleri (Milyar ABD Dolarr)

e Acik Pozisyon

= Acik Pozisyon / ihracat (Sol E.)

120
100
80
60
40
20

12.18

12.19 7

Kaynak: TCMB
Dipnot: ihracat degerleri 12 aylik birikimli tutarlarin toplamini ifade etmektedir. Grafikteki degerler net déviz agik pozisyonundaki

degisimi ve bu degisimin alt kirllimlarini géstermektedir. Diger kalemindeki degisim yurt disi bankalardaki varliklar, menkul
kiymetler ve yurt disina dogrudan sermaye yatirimlarindaki degisimleri kapsamaktadir.

12.20 T

12.21 7

12.22 1

12.23 1

200
175
150
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Son Gozlem: 02.24

2023 Eylul Ayina Gore
Degisim

W Banka Varliklari
Diger
ithalat Borcu

-7
Kaynak: TCMB

Degisim
m Net ihracat Alacag m Banka Varliklari

2018 Yil Sonuna Goére

M Krediler Diger M Krediler
ithalat Borcu
’ 8
25 23
15
12
‘ ‘
0
-1
-4
-8 -59

Son Gézlem: 02.24 Kaynak: TCMB

Firmalarin yurt ici YP kredi talebi canlanirken, yurt disi finansman kaynaklarina erisimi devam
etmektedir.

Mevcut Rapor déneminde reel sektdr firmalarinin yurt ici YP kredilere yonelme egilimi, yiksek TL finansman

maliyetleri, TL ticari kredilerdeki bluytime kisiti ve iyilesen ddviz kuru beklentileri ile birlikte artmistir. Kiresel
piyasalarda yukselen faizler ve siki parasal kosullara ragmen firmalarin yurt disi finansmana erisimi gu¢lt
seyrini korumakta ve dis bor¢ yenileme oranlari yizde 100'Un Gzerinde seyretmektedir (Grafik 111.2.5).

Grafik 111.2.5: Reel Sektériin YP Kredi ve Dis Bor¢ Yenileme Gostergeleri (Milyar ABD Dolari, %)

eYUurt i¢i YP Krediler ====Yurt disi YP Krediler
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Dis borg yenileme orani, 12 aylik dénemde
temin edilen birikimli borcun, ayni ddnemde yapilan
bor¢ ddemelerine oranini gdstermektedir.
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Firmalarin kisa vadeli YP yukumlulikleri karsilama kapasitesi yuksektir.

Firmalarin kisa vadeli net YP pozisyonu 2024 yili subat ayi itibariyla 58,1 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir. Firmalarin 1 yildan kisa vadeli YP borcu karsilamasina iliskin gostergeler tarihsel
ortalamalarinin Gzerindeki seyrine devam etmektedir. S6z konusu likidite gdstergeleri reel sektor
firmalarinin olasi déviz kuru ve dis finansman kaynakli soklara karsi dayanikli oldugunu gostermektedir
(Grafik 111.2.6).

Grafik 111.2.6: Reel Sektoriin Kur Riskine ili§kin Gostergeler (Milyar ABD Dolari, Oran)

B KV Net YP Pozisyonu 80 =KV Varlik / KV Borg YP Mevduat / KV Borg
2,2
2,0
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40 1,6
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0 I T T T T T T T T T T 1,0
2228538339 % =22 888NN
dgdgdgadgdgdd dgdgdgdgogd
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 02.24

Dipnot: YP mevduat, yerlesik reel sektor firmalarinin yurt ici ve yurt disi finansal kuruluslarda tuttuklari toplam mevduattir.
Net doviz pozisyonu hesaplamalarina kur korumali mevduat dahildir. Kesikli gizgiler ilgili verinin 01.12-12.21 tarihleri
arasindaki ortalamasini géstermektedir. Grafiklerdeki KV kisaltmasi kisa vadeli ifadesi icin kullanilmistir.

Firma bazl borgluluk gostergeleri YP kredi borcunun ihracat gelirleri ile karsilanma kapasitesindeki
iyilesmenin devam ettigini gostermektedir.

Firmalarin YP kredi kullanimlarini son g yillik ihracat gelirleriyle iliskilendiren 2018 yilindaki dizenleme
sonrasinda YP kredisi 15 milyon ABD dolari altindaki firmalar icinde son Uc yillik ihracat geliri YP kredisinin
Uzerinde olan firmalarin payi yuzde 26'dan yluzde 39'a yukselmistir. Diizenlemenin herhangi bir kisitlama
getirmedigi YP kredi riski 15 milyon ABD dolari ve Usti olan firmalarda da son Ug yillik ihracat geliri YP
kredisi borcunun Uzerinde olan firmalarin payl artmaya devam etmektedir. 2024 yili mart ayi itibariyla YP
gelir bilgisi olmayan firmalarin pay! 15 milyon ABD dolari alti firmalar icin ylzde 42'ye, 15 milyon ABD dolari
Uzeri firmalar iginse ylzde 41'e dusmustur. Ayrica firmalarin YP gelirinin hesaplanmasinda baz alinan dig
ticaret verisi mal ihracatini icermekte olup, s6z konusu firmalarin hizmet ihraci yapmak suretiyle déviz
gelirlerinin olmasi muhtemeldir.

Firma sayisi acisindan incelendiginde, YP kredisi bulunan firma sayisi 15 milyon ABD dolari alti ve Usti
gruplar icin 2023 yilina kadar gerilerken, son dénemde YP kredi kullanan firma sayisi bir miktar artmistir.
Her iki firma grubunda da son ug yillik ihracat geliri YP kredi riskinin altinda olan firma sayisi diserken,
ihracat geliri olan firma sayisi artmaktadir. Bu gostergeler firmalarin YP kredi borcunu ihracat gelirlerinin
karsilama glciindeki iyilesmenin devam ettigine isaret etmektedir. Ayrica, 2018 yili kur soku sonrasinda YP
krediler kaynakli bozulan aktif kalitesi gériinimu bankalari mevcut dénemde daha ihtiyatl davranmaya
yoneltmis, dizenlemeden etkilenmeyen 15 milyon ABD dolari Gzerinde YP kredisi bulunan firmalar arasinda
da agirlikli olarak YP geliri olan firmalara kredi kullandirdiklari bulgulanmistir (Grafik 111.2.7). YP kredi
kullanimini ihracat geliri ile iliskilendiren s6z konusu dizenlemeye ek olarak 2024 yili mayis ayinda getirilen
YP kredi aylik bytme sinirinin da YP kredi kullanimi kaynakli risklerin yonetimine katki verecegi
degerlendirilmektedir.
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Grafik 111.2.7: Firmalarin YP Kredi Bakiyesi ve Firma Sayisi (Milyar ABD Dolari, Adet)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB, Ticaret Bakanlig
Dipnot: ihracat gelirleri ilgili tarih itibariyla firmanin son (i¢ yil sonu mal ihracat gelirleri toplamidir. YP kredi borcuna yurt
disindan yurt ici bankalar araciligiyla kullandirilan krediler dahildir. Firmalarin yurt disindan dogrudan kullandigi krediler
hesaplamaya dahil degildir. Kredi kullandirimindan énceki son g yillik ddnemde veri tabaninda ihracat gelir kaydi
bulunmayan YP gelir bilgisi olmayan firmalar olarak siniflandirilmistir. YP kredi deger hesaplamalarinda ilgili ayin ortalama

ABD dolari alis kuru dikkate alinmistir.
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Son Gozlem: 03.24

Reel sektoriin finansal varlik kompozisyonunda TL cinsi mevduatin payi artarken, KKM hesaplarinin

payi gerilemektedir.

Firmalarin TL mevduatindaki artis egilimi devam ederken, KKM hesaplari kademeli bir sekilde azalmakta,
bunun yaninda YP cinsi mevduat da nisan ayindan itibaren gerilemektedir. Finansal kosullardaki
sikilasmanin belirginlesmesiyle birlikte 6zellikle 2023 yili son ceyreginden itibaren firmalar ihtiyaclarini
finansal varliklarindan karsilamaya baglamislardir. 2023 yilina kadar yikselme egiliminde olan finansal
varliklarin GSYiH'ye orani son iki ceyrekte bir miktar gerilemistir. Buna karsilik firmalarin finansal varlik
diUzeyinin halen 6nceki yil degerlerinin belirgin Gzerinde oldugu ve firma varliklarinin finansal kosullardaki
sikiiga karsin bazi firmalar icin tampon olabilecegi degerlendirilmektedir (Tablo 111.2.2).

Firmalarin YP mevduati, 2024 yili ocak ayi sonrasi TL mevduat faizlerindeki ytkselisin ardindan
gerilemektedir (Grafik 111.2.8). 2023 yili agustos ay1 sonrasinda KKM'nin toplam mevduat icindeki pay!
gerilemeye devam ederken, TL mevduatin toplam mevduat icindeki payi da iliml artislarla YP mevduat payi
ile benzer seviyelere ulasmistir. Politika faizinde yapilan artis, TL mevduat faizlerinin enflasyon
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beklentilerinin Gzerine ¢ikmasi ve kur beklentilerinin iyilesmesi sonrasinda firmalarin YP mevduat
tercihlerinde gerileme izlenmistir. Bununla birlikte dis ticaret kaynakli 6demeler ve YP kredi gelismeleri de
Onumuzdeki ddnemde YP ticari mevduat hacminde belirleyici olacaktir.

Tablo 111.2.2: Reel Sektoriin Finansal Varhklari

03.23 09.23 03.24
Milyar  GSYIH  Milyar GSYIH  Milyar  GSYiH  Yillik Biyime
TL Pay1 (%) TL Payi (%) TL Payi (%)

Toplam Varhklar 3.490 20,4 4.742 21,0 5.383 19,2 54,3
TL Ticari Mevduat 1.963 11,5 2.654 11,7 2.842 10,1 44,8
KKM Hesaplari 451 2,6 809 3,6 661 2,4 46,7
YP Ticari Mevduat 1.424 8.3 1.958 8,7 2.384 8,5 67,4
(Milyar ABD Dolari) 74 72 74 -0,4
Kamu Borclanma Araglari 39,0 0,2 44,0 0,2 48,6 0,2 24,6
Ozel Sektor Borclanma 63,2 04 85,7 04 108,5 04 71,7
Araclari
Toplam Varliklar / GSYiH 20,4 21,0 19,2 -1,2
Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.24

Dipnot: GSYiH payy, ilgili kalemin GSYiHye oranini géstermektedir. Son stitun 03.23 - 03.24 tarihleri arasindaki 12 aylik degisim
degerini yansitmaktadir. Bu siitundaki Toplam Varliklar/GSYiH degeri mevcut Rapor dénemindeki iki oran arasindaki farktir.

Grafik 111.2.8: Ticari Mevduat Gelisimi (Milyar ABD Dolari, %)
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Kaynak: TCMB Son Gézlem: 10.05.2024  Kaynak: TCMB Son Gézlem: 10.05.2024

Dipnot: YP mevduat sabit fiyat varsayiminda; EUR/ABD dolari paritesi ve altin ONS degerleri 30.07.2020 tarihli kura
sabitlenmis olup grafikteki degerler dort haftalik hareketli ortalama degerleridir. 10.05.2024 tarihi itibariyla TL mevduat payi
yltzde 45,4, YP mevduat payi ylzde 42,3 ve KKM payi yuzde 12,4 olarak gerceklemistir.

Halka acik firmalarin karlilik gostergeleri tarihsel ortalamalarin Gizerinde seyretmeye devam
etmektedir.

Firmalarin kar marjlari 2023 yili basindan bu yana kismen gerilemis olmakla birlikte, tarihsel ortalamalarin
Uzerindeki géranimunud korumaktadir (Grafik 111.2.9). Firmalarin reellestirilmis yillik net satis ve faiz,
amortisman ve vergi 6ncesi karliliklarinda (FAVOK) 2021 yili ikinci ceyrekle baslayan biyime egilimi uygun
finansman kosullarinin da etkisiyle 2023 yili ikinci ¢ceyrege kadar devam etmis, sonrasinda sikilasan
finansal kosullarla birlikte kismen gerilemistir. Bu dusUse ragmen ilgili gostergelerdeki biylume tarihsel
ortalamalarinin Gzerindedir.
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Grafik 111.2.9: BiST Firmalarinin Karlilik Gostergeleri (%)
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Kaynak: FINNET
Dipnot: Analize 298 reel sektér firmasi dahildir. FAVOK, Esas Faaliyet Kar/Zarari + Amortisman giderleri toplamini

gostermektedir. Uzun vade FAVOK/AKktif, Net Kar Marji/Aktif, FAVOK ve Net Satis Gelirleri reel yillik degisim ortalamalari
kesikli cizgilerle gosterilmistir. Uzun vade FAVOK/Aktif, Net Kar Marji/Aktif, FAVOK ve Net Satis Gelirleri reel yillik degisim
ortalama degerleri hesaplanmasinda 2012G1 - 2021C4 dénemi kullanilmistir. Son grafik yilliklandinlmis FAVOK ve Net Satis
Gelirlerinin reel yillik degisimini géstermektedir. 2023C4 finansal tablolari enflasyon muhasebeli agiklandigindan dolay! Tablo
I1.2.3'te 2022C4 enflasyon muhasebeli agiklanan revize edilmis finansal tablolarla kiyaslamali olarak incelenmistir. 2024C1
finansal tablolarinin agiklanmasi mevcut Rapor dénemi itibariyla tamamlanmamistir.

Halka acik firmalarda Net Kar/Aktif orani yuzde 10'un Uzerinde olan firmalarin toplam firmalar icindeki payi
artan finansman maliyetleri nedeniyle gerilemis olmakla birlikte tarihsel ortalamalarin Gzerindedir (Grafik
111.2.10). FAVOK/AKtif orani yiizde 10°'un tizerinde olan firmalarin toplam firmalara orani sektérel bazda
ayrismamaktadir. S6z konusu oranlarin tarihsel ortalamalar Gzerinde seyretmesi, yiksek karlihgin hizmet
ve hizmet disinda faaliyet gdsteren firmalar genelinde gecerli oldugunu gostermektedir (Grafik 111.2.11).

Grafik 111.2.10: Net Kar/Aktif Rasyosu %10'un Grafik 111.2.11: FAVOK/Aktif Rasyosu %10'un
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Dipnot: 298 reel sektdr firmasi analize dahildir. Hizmet ve hizmet disi sektérlerin firma orani bu sektérlerde yer alan firma
sayisi kullanilarak hesaplanmistir. Kesikli ¢izgi tarihsel firma orani ortalamasini gdstermektedir. Tarihsel ortalama
hesaplanmasinda 2012¢1-2021C4 dénemi kullaniimistir. 2023C4 finansal tablolari enflasyon muhasebeli aciklandigindan
dolayi Tablo 111.2.3'te 2022C4 enflasyon muhasebeli agiklanan revize edilmis finansal tablolarla kiyaslamali olarak
incelenmistir. 2024C1 finansal tablolarinin aciklanmasi mevcut Rapor dénemi itibariyla tamamlanmamistir.
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Borsaya kote sirketler 31.12.2023 tarihi itibariyle sona eren hesap dénemlerine ait yillik finansal
raporlarindan baslamak Gzere enflasyon muhasebesi uygulamaya baslamistir.” Enflasyonun yiiksek oldugu
doénemlerde firma satislari fiyat glincellemeleri ve 6ne ¢ekilen talebe bagli olarak artarken, firmalarin stok
ve duran varliklar kaynakli maliyetleri enflasyon oraninda giincellenmemekte, bu durum firma karhhklarinin
nominal olarak daha yUksek gériinmesine yol agmaktadir. Enflasyon muhasebesi uygulanmis firma
bilancolarinda aktif ve 6zkaynak kalemlerinde yapilacak guncellenmeler neticesinde firma karlilik
rasyolarinin normal dénemden ayrismasi beklenmektedir. Ozellikle stok ve duran varlik yeniden
degerlemeleri firma bilangolarinin aktif degerlerini ylkseltecek ve ilgili kalemlerin amortisman giderlerinde
artisa neden olarak net dénem sonu vergi 6ncesi karlilik rasyolarinda diistist beraberinde getirebilecektir.
S6z konusu dususlerin yuksek stok ve makine parki nedeniyle imalat sanayi sektdrinde daha fazla
olabilecegi degerlendirilmektedir. Ote yandan, enflasyon muhasebesi uygulamasi bazi firmalara vergisel
avantajlari beraberinde getirecektir. Genel etkilerin bu yénde olabilecegi degerlendirilmekle birlikte, bir
firmanin enflasyon muhasebesinden ne yonde etkilenecegi firmanin duran varlik yapisi, duran varliklarin ve
stoklarin aktife giris tarihleri, stok devir hizi, 6zsermaye/borg¢luluk orani gibi coklu degerlemeler sonucunda

ortaya cikacaktir.
Guglu likidite yapilari halka acgik firmalari olasi soklara karsi dayanikli kilmaktadir.

Hazir degerler ve stoklarin aktif icindeki payini gosteren likit aktif orani, 2023 yilinda gerilemekle birlikte
tarihsel ortalamanin Uzerinde seyretmeye devam etmektedir. Firmalarin kisa vadeli bor¢larini dénen
varliklari ile karsilama kapasitesini gosteren cari oran ise dalgal seyrine ragmen yakaladig yukselis egilimini
2022 yili sonuna kadar devam ettirmistir. 2023 yili GgUncU ¢eyrek itibariyla yuzde 24 seviyesinde olan likit
aktif orani ve esik deger 1'in Uizerinde seyreden cari oran, firmalarin isletme sermayesi ihtiyaglarini
karsilayabilecek ve kisa vadeli borglarini 6deyebilecek yeterlilikte likiditeye sahip olduguna isaret
etmektedir. Likit aktif orani ylzde 20'nin tzerinde olan firmalarin toplam firmalar icindeki pay1 2022 yil
ikinci ceyrek sonrasi dusmekle birlikte, firmalarin yizde 58'i gliclu likit aktife sahiptir. Cari orani 1'in Gzerinde
olan firmalarin orani ise ylizde 85'e yakindir. Tarihsel ortalamanin tzerinde seyretmeye devam eden bu
oranlar nakit akisini etkileyen olasi sok ve finansal sikilasmalarda firmalar genelinin yeterli likiditeye sahip

oldugunu gdstermektedir (Grafik 111.2.12).
Grafik 111.2.12: Firmalarin Likidite Gostergeleri (%)
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Dipnot: Son veri itibariyla 298 reel sektor firmasi analize dahil edilmistir. Likit aktif orani, tim firmalar icin hazir degerler ve stok toplaminin
aktiflere orani olarak hesaplanmaktadir. Likit aktif orani medyan ise tim firmalar igin hesaplanmis likit aktif oranlarinin medyan degeridir.
Firma orani, likit aktif orani yizde 20'nin Gzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini vermektedir. Cari oran medyan ise dénen
varliklarin kisa vadeli yakimldliklere orani olarak hesaplanmaktadir. Cari oran firma orani ise dénen varliklar/kisa vadeli borg orani ylizde
100'Un Uzerinde yer alan firmalarin toplam firma sayisina oranini vermektedir. Kesikli cizgiler ilgili verinin tarihsel ortalamasini
gostermektedir. Tarihsel ortalama hesaplanmasinda 2012C1 - 2021¢4 dénemi kullanilmistir. 2023C4 finansal tablolari enflasyon muhasebeli
agiklandigindan dolayi Tablo 111.2.3'te 2022C4 enflasyon muhasebeli agiklanan revize edilmis finansal tablolarla kiyaslamali olarak
incelenmistir. 2024C1 finansal tablolarinin agiklanmasi mevcut Rapor dénemi itibariyla tamamlanmamistir.

1 Vergi Usul Kanunu'na gore, kazanclarini bilanco esasina gore tespit eden gelir ve kurumlar vergisi mukellefleri fiyat endeksindeki
(Yi-UFE) artisin, icinde bulunulan dénem dahil son (¢ hesap déneminde yiizde 100'den ve icinde bulunulan hesap déneminde
ylzde 10'dan fazla olmasi halinde mali tablolarini enflasyon diizeltmesine tabi tutulacaktir. ilgili madde uyarinca, enflasyon
dizeltmesi uygulamasi, her iki sartin birlikte gerceklesmemesi halinde sona erecektir. Ayrica, kapsama girmesine ragmen Turk
lirasi disinda baska bir para birimiyle defter tutmalarina izin verilen mukellefler de enflasyon diizeltmesi yapmayacaktir. Bu
baglamda, borsaya kote firmalarin bir kismi enflasyon muhasebesi uygulamamistir.
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Firmalarin bor¢ 6deme kabiliyetindeki gli¢lii goriiniim korunmaktadir.

Firmalarin faaliyet kari ile bor¢larini ne élciide karsiladigini gésteren FAVOK/toplam borg orani 2023 yili
Gclincl ceyrek itibaryla tarihsel ortalamalarinin izerinde seyretmektedir (Grafik 111.2.13). FAVOK/toplam
borg orani ylzde 25'in Gzerinde olan firmalarin toplam firmalara orani da 2023 yilinda bir miktar gerilemis
olmakla birlikte tarihsel ortalamalarin oldukga Uzerindedir (Grafik 111.2.14). Bu durum, firmalarin yariya
yakininin yillik karinin toplam borg¢larinin en az dortte birini karsilayabilecek kapasitede oldugunu
gostermektedir. Finansman maliyetindeki artislarin ilgili rasyoda 6numuzdeki dénemde bir miktar
gerilemeye yol agmasi beklenmektedir.

Grafik 111.2.13: BiST Firmalarinin FAVOK/Bor¢  Grafik 111.2.14: FAVOK/Bor¢ Orani %25'in
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Dipnot: Soldaki grafik, FAVOK/Toplam Bor¢ medyan oranini géstermektedir. Sagdaki grafik FAVOK/Toplam Borg orani
yUzde 25'in Gzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini gdstermektedir. 298 reel sektdr firmasi analize dahildir.
Kesikli gizgiler tim firmalarin tarihsel finansman gideri karsilama orani ortalamasini géstermektedir. Tarihsel ortalama
hesaplanmasinda 2012¢1-2021C4 donemi kullaniimistir. 2023C4 finansal tablolari enflasyon muhasebeli aciklandigindan
dolayi Tablo 111.2.3'te 2022C4 enflasyon muhasebeli agiklanan revize edilmis finansal tablolarla kiyaslamali olarak
incelenmistir. 2024C1 finansal tablolarinin agiklanmasi mevcut Rapor dénemi itibariyla tamamlanmamistir.

2023 yili Gglincl ¢eyreginde yukari yonlU kur hareketleri ve sikilasma adimlarinin etkisiyle yikselen
finansman maliyetleri halka agik firmalarin finansman gideri karsilama oranindaki (FGKO) dustisu
beraberinde getirmistir (Grafik 111.2.15). Enflasyon muhasebesinin uygulandigl 2023 yil sonu verisi
firmalarin finansman gideri karsilama oranindaki dustsun yilin son ceyreginde de devam ettigini
gostermektedir (Tablo 111.2.3). FGKO'da 2023 yili genelindeki gerilemeye ragmen FGKO seviyesi firmalar
geneli ve sektdrel bazda tarihsel ortalamasinin Uzerinde seyretmektedir. Mevcut Rapor doneminde, halka
acik firmalarin ytzde 70' esik deger olarak kabul edilen 1,5 seviyesi Gzerinde finansman giderini karsilama
oranina sahiptir. Genele yaygin olarak firmalarin 1,5 esik degerin Gzerinde FGKO'ya sahip olmalari,
firmalarin bor¢ 6deme glicine ve bankalarin aktif kalitesine yonelik risklerini sinirlamaktadir (Grafik

[11.2.16).

BiST'e kote firmalarin enflasyon muhasebesi dogrultusunda revize edilmis 2022 ve 2023 yil sonu bilanco
kalemlerinin karsilastiriimasi firmalarin gectigimiz bir yildaki gelisimi hakkinda bilgi vermektedir (Tablo
[1.2.3). Buna gore 2023 yilinda firmalarin karlilik rasyolari genel itibariyla bir 6nceki yila gére bir miktar
yiikselmistir. Ote yandan ilgili gbstergedeki iyilesmenin genele yayginhigini dlcen esik deger rasyolari karlilik
ve likidite gostergelerinde gerilemeye isaret etmektedir. Finansman gideri karsilama orani ise 2023 yili siki
para politikasi sirecinde artan finansman maliyetleri nedeniyle bir dnceki yila gére dismustir. Artan
enflasyon ve maliyetlere ragmen firma karlilik rasyolarindaki artisin olumlu oldugu degerlendirilirken, bu
gostergelerdeki iyilesmenin genele yayginhgindaki ve finansman gideri karsilama oranindaki dusus
yakindan takip edilmektedir.
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Grafik 111.2.15: BiST Firmalarinin Finansman
Gideri Karsilama Orani (Medyan, Oran)

Grafik 111.2.16: Finansman Gideri Karsilama
Orani 1,5'in Uzerinde Olan Firmalarin Payi (%)
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Dipnot: FGKO= FAVOK/Finansman Giderleri. Sagdaki grafikte yer alan firma orani finansman karsilama orani 1,5'in
Uzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini gdstermektedir. 298 reel sektor firmasi analize dahildir. Kesikli cizgi
tum firmalarin tarihsel finansman gideri karsilama orani ortalamasini gostermektedir. Tarihsel ortalama hesaplanmasinda
2012¢1-2021C4 dénemi kullaniimistir. 2023C4 finansal tablolart enflasyon muhasebeli aciklandigindan dolayi Tablo
I1.2.3'te 2022C4 enflasyon muhasebeli agiklanan revize edilmis finansal tablolarla kiyaslamali olarak incelenmistir. 2024C1
finansal tablolarinin agiklanmasi mevcut Rapor donemi itibariyla tamamlanmamistir.

Tablo 111.2.3: Enflasyon Muhasebesine Gore Reel Sektériun Karhlik, Likidite ve Borgluluk
Gostergeleri

2022 ¢4 2023 ¢4
Net Kar/Aktif (%) 9,2 9,6

FAVOK/AKktif (%) 14,0 11,7
Net Kar/Net Satislar (%) 7,9 11,0
FAVOK/Net Satislar (%) 12,1 13,4
Net Kar/Aktif > %10 Firma Orani (%) 35,1 30,3
FAVOK/Aktif > %10 Firma Orani (%) 57,5 51,3
Likit Aktif Orani (%) 23,7 21,9
Cari Oran 1,46 1,42
Likit Aktif Orani > %20 Firma Orani 60,4 54,6
Cari Oran > 100% Firma Orani (%) 85,9 84,1
FAVOK/Borg (%) 25,3 22,7
Finansman Gideri Karsilama Orani (FGKO) 2,4 1,95
FAVOK/Borg > %25 Firma Orani (%) 50,5 45,0

Dipnot: 2023 yili 4. ceyrek itibariyla enflasyon muhasebesi uygulamis 271 reel sektdr firmasi analize dahildir.
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IV. Finansal Kesim
IV.1 Kredi Gelismeleri ve Kredi Riski
IV.1.1 Kredi Gelismeleri

Para politikasi faiz artiriminin yani sira kredi biiyiimesine yonelik makroihtiyati diizenlemeler, TL
kredi faiz oranlarinin yiikselmesine ve finansal kosullarda sikilasmanin devam etmesine neden
olmustur.

Para politikasi durusunu ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyici makroihtiyati tedbirlerle birlikte
kredi maliyetleri 6nemli dlcide artmustir. TL ticari kredi faizlerinin ylkselmesinde politika faizi artislarina ek
olarak kredi buytmesine dayali zorunlu karsilk tesisi dizenlemesinin devreye alinmasi etkili olmustur
(Grafik IV.1.1). Ayrica, 2024 yill mart ayinda kredi karti nakit ¢cekim ve kredili mevduat hesaplarinda gecerli
olan azami faiz orani aylik ytuzde 5'e, nisan ayinda ise kredi karti alisveris islemlerinde gecerli olan azami faiz
orani yuzde 4,25'e yukseltilmistir (Grafik IV.1.2). Diger yandan, TL'nin deger kaybina yonelik beklentilerin
iyilesmesi, kur oynakliginin azalmasi ve TL ticari kredi ile YP kredi maliyetleri arasinda beklenen maliyet
farkinin agiimasi YP kredi talebinin artmasina neden olmustur. Yavaslayan TL kredi bliyimesi ve mudiinin
YP mevduattan TL mevduata gegis egiliminin baslamasiyla azalan swap ihtiyaci nedeniyle bankalarin déviz
likiditelerinin artmasi YP kredi faizlerini asagi yonlu etkilemistir.

Grafik IV.1.1: Ticari Kredi Faiz Oranlari Grafik IV.1.2: ihtiyag Kredisi ve BKK Faiz
(Akim, 4 HHO, %) Oranlari (Akim, 4 HHO, %)
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Dipnot: TL ve USD ticari kredi faizleri kurumsal kredi karti, tizel kisi kredili mevduat hesabi ve sifir faizli krediler haric olup
Eximbank dahil hesaplanmustir. Bireysel kredi faizlerinde kredinin faiz disindaki maliyetini yansitacak sekilde (BSMV ve KKDF
vergileri hari¢) banka tarafindan alinan faiz disindaki her tirlu tcret, masraf ve komisyonu iceren tim kalemlerin (ekspertiz,
ipotek ve sigorta hizmetleri gibi bankaya gelir olarak yansimayan Ucret ve komisyonlar da dahil) maliyetleri de dikkate
alinmistir. ihtiyac kredisi faizlerinden gercek kisi kredili mevduat hesabi faizleri hari¢ tutulmustur.

2024 yilinin ilk ceyreginde giiclenen TL ticari kredi buyumesi, politika faiz artirimi ve makroihtiyati
tedbirler sonrasinda yavaslamaktadir.

Subat ayina kadar istikrarl bir blytUme seyri izleyen ticari kredilerde ilgili ayin ikinci yarisindan itibaren
Ongodrulerin Ustuinde bir talep gézlenmistir. Bu durum kisa stirede ticari kredi buydmesinin giclenmesine
neden olmustur. Beklentilerin de etkisiyle olusan bu talebi dengelemek amaciyla, mart ayinda faiz artiginin
yani sira, kredi blyUime sinirlari yizde 2'ye disiralirken, biyUme sinirini asan tutara zorunlu karsilk tesisi
uygulamasi devreye alinmistir. S6z konusu adimlar sonrasinda TL ticari kredi bdyUimesi gerilerken YP kredi
bUyUmesinin hizlandigi gdrtlmektedir. Mevcut Rapor déneminde artan TL ticari kredi faizleri ve kur
beklentilerindeki iyilesme YP ticari kredi talebinin artmasina neden olmustur. Bu siirecte mayis ayinda YP
kredilere aylik ylzde 2 buyume siniri getirilmis ve sinirt asan kredi tutari kadar TL cinsinden zorunlu
karsihgin bir yil boyunca bloke olarak tesis edilmesine karar verilmistir. (Grafik IV.1.3 ve Grafik I1V.1.4).
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Grafik IV.1.3: Ticari Kredi Yillik Buylimesi (%) Grafik IV.1.4: Ticari Kredi 13 Haftalik
Buyuamesi (Yilliklandiriimis, %)
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Dipnot: DEK, YP kredilere dahil edilmistir. KEA kredi Dipnot: DEK, YP kredilere dahil edilmistir. KEA kredi
blUydmesi, bir yillik donemdeki TL kredi degisimi ve YP blUylmesi, 13 haftalik donemdeki TL kredi degisimi ve YP
(sepet) kredi degisiminin bir yilik dénemdeki sepet kur (sepet) kredi degisiminin 13 haftalik ddnemdeki sepet kur
ortalamasi carpimi ile bulunan TL karsiligl toplaminin bir yil ortalamasi carpimiile bulunan TL karsiligl toplaminin 13
dnceki toplam kredi bakiyesine orani olarak hafta 6nceki toplam kredi bakiyesine orani yilliklandirilarak
hesaplanmaktadir. hesaplanmaktadir.

Kredi blylume gostergelerindeki yavaslamaya ek olarak kredi tiri kompozisyonunda da dengelenmenin
yasandig gorulmektedir (Grafik IV.1.5 ve Grafik IV.1.6). Aylik ticari kredi blylime oranlari incelendiginde
subat ve mart aylarinda TL ticari kredi egiliminde gerceklesen hizlanma sonrasinda, siki para politikasi
durusu ve makroihtiyati dizenleme cercevesinde yapilan degisikliklerle beraber nisan ayinda belirgin bir
yavaslama goézlenmektedir. Kredi kompozisyonunda 2024 yili basindan itibaren YP kredilerin agirhginin
arttigl izlenmektedir. Gegtigimiz yillarda buyuk dlctide kamu bankalari ekseninde gerceklesen toplam ticari
kredi buyUmesinde yakin zamanda 6zel bankalarin agirhginin arttig izlenmektedir.

Grafik IV.1.5: Ticari Kredi Ayhik Biyumesi Grafik IV.1.6: Ticari Kredi Aylik Bilyiimesi
(KEA, %) (KEA, %)
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Dipnot: DEK, YP kredilere dahil edilmistir. YP ticari kredi blyumesi, bir aylik ddnemdeki TL kredi degisimi ve YP (sepet) kredi
degisiminin bir aylik dénemdeki sepet kur ortalamasi carpimi ile bulunan TL karsiligi toplaminin bir ay 6nceki toplam kredi
bakiyesine orani olarak hesaplanmaktadir.
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Ticari kredi kullandirimlarinda buyume kisitlarina tabi olmayan ihracat, yatirim, esnaf ve deprem
bélgesi kredilerinin payi artmaya devam etmektedir.

2024 yili nisan ay! itibariyla buylime kisitlarina tabi olmayan ticari kredilerin (TL cinsi yatirim, ihracat, tarim,
esnaf, kamu kurum ve kuruluslarina kullandirilan krediler ve deprem bolgesi kapsaminda istisna olarak
kabul edilen ticari krediler) toplam TL ticari krediler icindeki pay! yuzde 35 seviyesine ylkselmistir (Grafik
IV.1.7). Bununla birlikte mart ayinda kisita tabi kredilere yénelik zorunlu karsilik diizenlemesi sonrasinda
aylk buylimeler agisindan bakildiginda da kisita tabi olmayan TL ticari kredilerde belirgin bir artis
gorulmustur (Grafik IV.1.8).

Grafik IV.1.7: Buyume Kisitina Tabi Olmayan Grafik IV.1.8: Kisita Tabi Olan ve Olmayan TL
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Dipnot: Buylme kisitina tabi ticari krediler; TL ticari kredilerden yatirim, ihracat, tarim, esnaf, kamu kurum ve kuruluslarina
kullandirilan krediler ve deprem bdlgesi kapsaminda istisna edilen ticari krediler cikarilarak hesaplanmistir.

Artan belirsizlik algisi nedeniyle kredi karti ve ihtiyag kredisi kaynakli olarak 2024 yil ilk ¢ceyreginde
hizlanan bireysel kredi buyimesi alinan tedbirler sonrasinda zayiflamistir.

Bireysel kredilere yonelik devreye alinan makroihtiyati dnlemler ve finansal kosullardaki sikilasmanin da
etkisiyle nisan ayinda bireysel kredi buyumesi zayiflayarak, 2023 yili son ¢eyregi ortalama buytme oranina
gerilemistir (Grafik 1V.1.9). GUncel egilim gostergeleri dikkate alindiginda, 13 haftalik blyime oranlari
yilliklandirilmis olarak BKK segmentinde yuzde 53, ihtiyag kredisinde ylzde 48 duzeyinde buyimeye isaret
etmektedir (Grafik IV.1.10).

Grafik IV.1.9: Bireysel Kredi 13 Haftalik Grafik 1V.1.10: BKK ve ihtiyac Kredisi 13
Buyumesi (Yilliklandirilmis, %) Haftalik Kredi Buyumesi (Yilliklandiriimis, %)
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ihtiyag kredisi biiyiimesinde KMH'lar etkili olurken BKK'da nakit avans kullanimlari bilyiimeyi yukari
tasimistir. Kredi karti ve KMH azami faiz oranlarinin artirilmasi sonrasinda s6z konusu kredilerin
bliyiimesi yavaslamaktadir.

2024 yiinin ilk ceyreginde artan belirsizlik algisi i¢ talebin gu¢lt seyretmesine neden olurken, tiiketim amacli
kredi talebini de artirmistir. Mart ayinda yilliklandirilmis 13 haftalik (KMH haric) ihtiyag kredisi blylimesi
yuzde 50 seviyesine yaklasirken, buytime sinirinin disirilmesi ve zorunlu karsilik tesis yakimluligunin
getirilmesi sonrasinda KMH haric ihtiyac kredisi bayumesi hizli bir sekilde gerilemistir (Grafik IV.1.11 ve
Grafik IV.1.12). Diger yandan bUyUme sinirina tabi olmayan KMH buytumesinin hizlandig gorilmektedir.
Benzer bir gelisme BKK Uriintnde de gézlenmis, mal ve hizmet fiyatlarindaki yukselisler ve taksit
sinirlamasina yonelik beklenti nedeniyle 6ne cekilen tiketim talebi gibi faktorlerle beraber mart ayina kadar
olan dénemde BKK buytmesi gug¢lu bir seyir izlemistir (Grafik IV.1.13 ve Grafik IV.1.14). Takip eden
donemde kredi karti alisveris ve nakit cekim faiz oranlarinin diger bireysel kredi turleri ile uyumlu seviyelere
yukseltilmesi sonrasinda BKK bUylmesinde dengelenme izlenmektedir.

Alt kinhmlarda incelendiginde BKK tarafinda yasanan dengelenmenin taksitli BKK kaynakli olarak
gerceklestigi gérulmektedir. Taksitsiz BKK kullanimlarinin ise daha ¢ok 6deme ve islem amacl olarak
gerceklestigi bilinmektedir. Tuketim talebinin normallesmesi, beklentilerdeki iyilesme ve dizenleme
cercevesinde yapilan degisikliklerle birlikte bireysel kredi talebinde baslayan yavaslamanin ilerleyen surecte
de devam etmesi beklenmektedir.

Grafik IV.1.11: KMH ve ihtiyag¢ Kredisi 13 Grafik IV.1.12: Bireysel Kredi Kart1 ve Nakit
Haftalik Bayumesi (Yilliklandirilmis, %) Avans 13 Haftalik Biiyamesi (Yilliklandiriimis, %)
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Grafik IV.1.13: BKK Yillik Biylumesi (%) Grafik IV.1.14: BKK 13 Haftalik Biiyiimesi
(Yilhklandiriimis, %)
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Artan faiz oranlari, konut fiyatlarindaki yiksek seyir ve kredi taksit tutarlari ve hanehalki geliri arasindaki
uyumsuzluk ile birlikte kamu bankalarinin zayif kredi istahi gibi unsurlarin da etkisiyle 13 haftalik
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yilliklandirilmis konut kredisi buytime orani negatif bolgeye gerilemistir (Grafik IV.1.15). 2023 yihnin ilk
yarisinda canli seyreden tasit kredilerinin buyime egiliminde biyUme kisitlarinin ve tasit fiyatlarindaki
yuksek seyrin de etkisiyle belirgin bir yavaslama gerceklesmistir (Grafik IV.1.16).

Grafik IV.1.15: Konut Kredisi Buylumesi (%) Grafik IV.1.16: Tasit Kredisi Bliyiimesi (%)
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Dipnot: Yillik serisi 12 aylik kredi buytumesini, 13 haftalik serisi ise yilliklandiriimis 13 haftalik blyldmeyi gdstermektedir.

Parasal sikilasma siireciyle birlikte bankalarin uzun vadeli ve sabit faizli kredi kullandirim egilimleri
yuksektir.

Toplam TL ticari krediler icerisinde 2023 yili mayis ayinda yUzde 66'ya kadar gerileyen sabit faizli
kullandirimlarin payi 2024 yili mart ayi itibariyla ylzde 90'a yukselmistir (Grafik IV.1.17). Ayrica, sabit faizli TL
ticari kredi kullandirimlarinda ortalama vadenin 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren tekrardan yukselise
gectigi gbrulmektedir. Sabit faizli kullandirimlarda 290 giinin altina kadar gerileyen ortalama vade 2024 yili
mart ayi itibariyla 440 glne yaklasmistir (Grafik IV.1.18). Bankalarin net faiz marjlarinin pozitif bdlgeye
¢ikmasinin daha uzun vadeli bor¢lanma imkanlarini olumlu etkiledigi degerlendirilmektedir. Ayrica yUuksek
kredi faizlerinin uzun vadeli faiz geliri yaratma potansiyeli ve iyilesen beklentiler nedeniyle bankalarin uzun
vadeli kredi istahinin gu¢lt oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik IV.1.17: TL Ticari Kredilerde Faiz ve Grafik 1V.1.18: TL Sabit Faizli Ticari
Vade Yapisina Gére Paylar (Akim, 60 GHO, Kredilerde Ortalama Vade (Akim, 60
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Dipnot: Uzun vade 365 gun Uzeri kullandirimlari Dipnot: Sifir vadeli, sifir faizli kullandirimlar ve faiz yapisi
gostermektedir. Sabit faizli kullandirimlarin toplam raporlanmayan gézlemler hesaplamaya dahil edilmemistir.
kullandirim icerisindeki payi ve uzun vadeli sabit faizli Kesikli cizgiler ilgili renkteki serilerin 05.19-03.24

kullandirimlarin toplam icerisindeki payini gostermektedir. doénemindeki ortalamasini gdstermektedir.
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IV.1.2 Kredi Riski Gelismeleri

Finansal kosullardaki sikilasma sonrasinda bireysel kredi TGA oraninda bir miktar bozulma
izlenmektedir.

Bankacilik sektériinin toplam TGA orani, bireysel TGA oranindaki artisa ragmen firma TGA oranindaki azalis
sonucu yuzde 1,4 seviyesinde yatay seyrini korumustur. Bununla birlikte TGA oranlari, tarihsel
ortalamalarinin altindaki disuk seyrini tim kredi alt tirlerinde korumaya devam etmistir (Grafik IV.1.17).
Toplam TGA orani degisimine katki veren faktorler incelendiginde, 2023 yili son ¢eyreginde kredi
bldyamelerinin ve kur artisinin TGA oranina asagl yonlu etkisinin azaldigl, TGA ilavelerinin yukari yonlu
etkisinin 6nemli él¢ctde arttigl gorulmustdr. 2024 yil ilk ¢ceyreginde hizlanan kredi buytimeleri TGA oranini
disuruca yonde etkide bulunmakla birlikte siki finansal kosullarin Snimuzdeki donemde kredi biytumesini
yavaslatici, TGA ilavelerini artirici yénde etkilemesi beklenmektedir (Grafik [V.1.18).

Grafik IV.1.17: TGA Oranlari (%) Grafik IV.1.18: TGA Orani Degisimine Katkilar
(3 Aylik Toplam Katkilar, bp)
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Dipnot: Kesikli gizgiler, ilgili serilerin 2012-2019 dénemi Dipnot: Katki kalemleri ilgili 3 aylk toplam katki tutarini
ortalamasini géstermektedir. gostermekte olup, son sttunda 1 Nisan-17 Mayis toplami yer

almaktadir. Yontemle ilgili detaylar igin bkz.: 2018 Kasim
Finansal istikrar Raporu, Kutu IV.1.1.

Firma ve bireysel TGA orani degisimine katki veren faktorler ele alindiginda, 2024 yilinin ilk ceyreginde firma
TGA oranindaki degisime canli kredi ve kur etkisinin yani sira TGA ilavelerinde gortlen azalis da olumlu katki
saglamistir (Grafik IV.1.19). Bireysel TGA oranindaki degisimde ise TGA ilavelerinin yukari yonlu etkisi kredi
blyumesi kaynakli payda etkisinin tzerinde gerceklesmistir (Grafik IV.1.20). Bireysel kredi aktif kalitesi
gorunumaunde finansal sikilasmanin etkileri 2024 yilinin ilk bes ayinda belirginlesmeye baslamistir.

Firma TGA oranindaki gerileme bilyiik 6lciide KOBI kaynakli yasanmistir. KOBI ve KOBI hari¢c TGA oranlari
gecmis donem ortalamalarinin belirgin altinda kalarak sirasiyla yuzde 1,6 ve 1,3 seviyelerinde
gerceklesmistir. Finansal kosullarda yasanan sikilasmaya ragmen mevcut donemde iktisadi faaliyetin canh
seyri ve firmalarin giicli likidite pozisyonlari KOBI ve diger firmalarin TGA gérinimiind olumlu
etkilemektedir.
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Grafik IV.1.19: Firma TGA Orani Degisimine Grafik IV.1.20: Bireysel TGA Orani Degisimine
Katkilar (3 Aylik Toplam Katkilar, bp) Katkilar (3 Aylik Toplam Katkilar, bp)
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Dipnot: Katki kalemleri ilgili 3 aylik toplam katki tutarini Dipnot: Katki kalemleri ilgili 3 aylik toplam katki tutarini
gostermekte olup son situnda 1 Nisan-17 Mayis toplami gostermekte olup, son sutunda 1 Nisan-17 Mayis toplami
yer almaktadir. Yontemle ilgili detaylar igin bkz.: 2018 yer almaktadir. Yontemle ilgili detaylar i¢in bkz.: 2018
Kasim Finansal istikrar Raporu, Kutu IV.1.1. Kasim Finansal istikrar Raporu, Kutu IV.1.1.

Bireysel kredi TGA oranlari da ge¢mis donem ortalamalarinin altinda kalmaya devam etmistir. Teminatli
yapilari ve kredi/deger orani gibi kredi riskliligini sinirlayan dizenlemelerin etkisiyle olduk¢a dustk TGA
oranina sahip olan konut ve tasit kredilerindeki TGA oranlari sirasiyla 0,1 ve 0,2 ile tarihsel ortalamanin
altindaki seyrini stirdirmastr. ihtiyac kredilerinde TGA orani ise mevcut Rapor déneminde yiizde 3 ile
yatay seyrini korumustur. Bireysel kredi karti borglari kisa vadeli yapisi nedeniyle sikilasma sUrecinde faiz
oranlarindaki artistan dogrudan etkilenmektedir. Kredi karti nakit ¢cekim ve alisveris islemlerinde
uygulanacak faiz oranlarindaki azami Ust sinir sirasiyla mart ve nisan aylarinda yukseltilmistir. Faiz
oranlarindaki artis ile bireysel kredi karti TGA orani sinirli artarak yizde 1,8 seviyesine ytkselmekle birlikte
uzun dénem ortalamasinin altinda kalmistir.

Grafik IV.1.21: Kredi Taru Kirilliminda TGA Oranlari (%)
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Dipnot: Kesikli gizgiler, ilgili serilerin 2012-2019 dénemi ortalamasini géstermektedir.

TGA tahsilatlarinin ilavelere orani yavaslarken, ticari kredide uzun donem ortalamasinin tizerinde
bireysel kredide ise uzun dénem ortalamasinin altinda seyretmektedir.

Firmalarin uygun finansman kosullarinin oldugu dénemde glclenen likidite pozisyonlari ve canli iktisadi
faaliyetin devam etmesi nedeniyle ticari kredi TGA tahsilatlarindaki iyi gorinimun 2024 yili ilk ceyreginde de
korunmustur (Grafik IV.1.22). Firma TGA tahsilatlarinin net TGA ilavelerine orani gectigimiz donemlere gore



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2024 | Finansal Kesim

bir miktar yavaslamakla birlikte uzun dénem ortalamasinin Gzerinde seyretmeye devam etmistir (Grafik

V.1.23).

Grafik IV.1.22: Firma TGA Hareketlerinin
Bilesenleri (Milyar TL)

Grafik IV.1.23: Firma Tahsilat ilave Orani (%)
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Dipnot: Tahsilat/ilave orani ise, 12 aylik toplam TGA tahsilatinin
12 aylk toplam net TGA ilavesine oranini gostermektedir. Kesikli
cizgiler, ilgili serilerin 2014-2019 dénemi ortalamasini
gostermektedir. 2022 yilinda aykiri bir gdzlem veriden
dislanmistir. ilave, yeni TGA ilavelerinden, TGA'lardan canli
kredilere gecen tutar ¢ikarilarak hesaplanmaktadir.

Bireysel kredilerdeki yeni TGA ilavelerinin, TGA tahsilatlarinin ve aktiften silinenlerin Gzerinde kalmasinin
etkisiyle bireysel TGA bakiyesi yukselmeye devam etmistir (Grafik IV.1.24). Bireysel segmentte TGA
tahsilatlarinin ilavelere orani uzun dénem ortalamasinin altina gerilemistir (Grafik IV.1.25).

Grafik IV.1.24: Bireysel TGA Hareketlerinin
Bilesenleri (Milyar TL)

Grafik IV.1.25: Bireysel Tahsilat ilave Orani
(%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Tahsilat, ilave ve aktiften silinen serilerinde 3 aylik
toplamlar verilmektedir. ilave, yeni TGA ilavelerinden, TGA'lardan
canl kredilere gecgen tutar cikarilarak hesaplanmaktadir.
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Dipnot: Tahsilat/ilave orani ise, 12 aylik toplam TGA tahsilatinin
12 aylik toplam TGA ilavesine oranini gostermektedir. Kesikli
cizgiler, ilgili serilerin 2014-2019 dénemi ortalamasini
gostermektedir. ilave, yeni TGA ilavelerinden, TGA'lardan canli
kredilere gecen tutar ¢ikarilarak hesaplanmaktadir.

TGA gerceklesmelerinin bir benzeri yakin izlemede siniflandirilan kredilerde de izlenmektedir. Yakin
izlemedeki ticari kredi orani gerilemeye devam ederken bireysel kredi yakin izleme oraninda artis

gézlenmektedir.

Yakin izlemede siniflandirilan kredilerin toplam krediler icindeki pay gectigimiz yillarda énemli 6l¢tide
azalmis ve 2023 yili ikinci yarisindan itibaren ylzde 8'e yakin seviyelerde yatay gériiniime ulasmistir (Grafik
IV.1.26). YP firma kredilerinin yakin izleme oranlari uzun siiredir diger kredi tirlerinin Gzerinde yer
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almaktadir. Bu durum, 2018 yili déviz kuru gelismeleri sonrasinda 6deme gugligu yasayan ve YP kredileri
yapilandirilan déviz geliri dustk firmalarin halen ikinci grupta siniflandiriimasi ile iliskilendirilmektedir. ilgili
kredilerin zaman i¢inde yakin izlemeden ¢ikmasi ilgili oranin gerilemesinde etkilidir. Diger yandan, 2023 yili
ikinci yarisindan itibaren finansal kosullardaki sikilasma ile birlikte yakin izlemede siniflandirilan bireysel
kredilerin payi bir miktar artmistir.

Toplam kredi riskinin bir 6lcitd olan yakin izleme ve TGA toplaminin brit krediler icindeki pay1 2021 yili
sonundan itibaren énemli bir iyilesme kaydederek ytzde 9'un altina gerilemistir (Grafik IV.1.27). Diger bir
kredi riski 6lcutu olan TGA ve gecikmesi olan yakin izlemedeki krediler payi ise yukselmektedir.

Grafik IV.1.26: Yakin izlemede Grafik IV.1.27: Aktif Kalitesi Goriinimu (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Seriler, yakin izlemedeki kredilerin brut kredilere Dipnot: Aktif kalitesi gostergeleri briut kredilere
oranini gostermektedir. oranlanmistir.

Odemesi geciken bireysel kredilerin orani artarken, bu géstergede ticari krediler i¢in 6nemli bir
degisim gézlenmemistir.

Bankalar, 2018 yilindan itibaren kredi siniflandirmasinda TFRS-9 standardini kullanmakta ve gecikmesi
olmasa bile model sonuglarina gore kredi riskliliginde énemli derecede artis olan kredileri yakin izlemede
takip etmektedir. Buna gore, yakin izlemedeki kredilerin yuzde 82'sinin gecikmesi olmayan, ancak
bankalarin TFRS-9 modelleri geregince kredi riskliliginde 6nemli derecede artis oldugu icin bu grupta
siniflandirdigl kredilerden olustugu goéridlmektedir. Gecikmesi olan kredilerin 6nemli bir kismi 30 giinden az
gecikmeli kategorisindedir. Mart 2024 itibariyla ticari segmentte 6demesi geciken kredilerin orani son alti
ayda yataya yakin bir seyir izleyerek yuzde 0,9 olarak gerceklesmistir. Bireysel kredide ise 6demesi geciken
kredilerin orani yizde 0,7 puan artarak ytuzde 2,8'e yukselmistir. Bireysel kredilerde tim gecikme
surelerinde 6demesi geciken kredi orani yukselmistir (Grafik IV.1.28). Bireysel kredilerin alt kirlhmlarina
bakildiginda ihtiya¢ kredisi ve kredi kartlarinda gecikme oraninin ytkseldigi izlenmektedir (Grafik [V.1.29).
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Grafik IV.1.28: Odemesi Geciken Kredilerin

Grafik 1V.1.29: Odemesi Geciken Kredilerin
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Grafikte, 0demesi geciken ve yakin izlemede
siniflandirilan kredilerin brit kredilere orani
gosterilmektedir.

Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Grafikte, 6demesi geciken ve yakin izlemede
siniflandirilan kredilerin brt kredilere orani
gosterilmektedir.

Kredi riskliligi ile ilgili bir diger gosterge olarak kredilerin birinci gruptan ikinci gruba ve ikinci gruptan TGA'ya
gecis olasiliklari takip edilmektedir. 2019 yili ortalamasina goére birinci gruptan ikinci gruba ve ikinci gruptan
TGA'ya gecis olasiliklari belirgin azalmistir. 2023 yili ortalamasina gore ise ticari krediler icin birinci gruptan
ikinci gruba gecis olasigl yatay seyrederken, ikinci gruptan TGA'ya gegis olasiligl gerilemistir (Grafik 1V.1.30).
Diger yandan, protestolu senet ve karsiliksiz ¢cek oranlarinin 2023 yil ikinci yarisindan itibaren bir miktar
arttig, karsiliksiz islem yapilan ceklerin bankalara ibraz edilen toplam ceklere orani 2023 yili haziran
ayindaki yuzde 1,1'den 2024 mart ayi itibariyla yizde 1,6'ya, protestolu senetlerin tahsile alinan ticari
senetlere orani ise ayni dénemde ytizde 0,9'dan ylzde 1,6'ya ylkselmistir (Grafik IV.1.31).

Grafik IV.1.30: Kredi Siniflari Arasi Gegis
Olasiliklari (Ticari Krediler, %)

Grafik IV.1.31: Protestolu Senet ve
Karsiliksiz Cek Orani (6 Aylik HO, %)
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Gruptayken 2. Gruba gecis yapan kredi tutarinin bir yil
onceki 1. Grup kredi bakiyesine orani olarak; 2. Gruptan
TGA'ya gecis olasiligl bir yil dnce 2. Gruptayken TGA
grubuna gegis yapan kredi tutarinin bir yil dnceki 2. Grup
kredi bakiyesine orani olarak hesaplanmistir.
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Dipnot: Karsiliksiz islem yapilan ceklerin bankalara ibraz
edilen toplam ¢eklere orani ve protestolu senetlerin
tahsile alinan ticari senetlere oranini gostermektedir.
Kesikli ¢cizgi 2014-2022 dénemi ortalamasini
gostermektedir.

Son Gozlem: 03.24
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Yapilandirilan kredi orani gerilemeye devam ederken bankalar olasi kredi kayiplarina karsilik
yuksek oranda karsilik ayirma politikalarini siirdiirmektedir.

2019 yihnda ve pandemi déneminde kredi riskliligi artan firmalara nakit yonetiminde esneklik saglamak
amaciyla yaygin sekilde kullanilan kredi yapilandirmalari daha sonraki dénemde gerileme egilimine girmis
ve yapilandirilan kredilerin brit kredilere orani ylzde 4'e gerilemistir (Grafik IV.1.34). Yapilandirilan
kredilerin ylzde 92'si yakin izleme sinifinda, yizde 6'si TGA sinifinda ve ¢ok sinirli bir kisminin da birinci
grupta izlendigi gorulmektedir. Bankacilik sektora yapilandirilan krediler igin ihtiyath bir sekilde yuksek
karsilik ayirmaktadir. Birinci grup, yakin izleme ve TGA sinifindaki krediler icin karsilik oranlari sirasiyla
yuzde 0,9, yuzde 22,2 ve yuzde 81,8 seviyesindedir (Grafik IV.1.35). Yakin izlemede takip edilen ve
yapilandirilan kredilerin karsilik orani yizde 31,2 ile yakin izlemedeki diger kredilerin karsilik oraninin (yuzde
17,1) Uzerindedir. Bankalarin, kredi 6demelerinin guclu seyrettigi ddnemde yuksek karsilik ayirmasi,
Onumuzdeki ddnemde bazi kredilerde tahsil sorunu ortaya ¢ikmasi durumunda bu gelismenin banka
bilangolarina ve karhlklarina etkisini sinirlayabilecektir.

Grafik IV.1.34: Yapilandirilan Kredi Oranlari Grafik IV.1.35: Kredi Karsilik Oranlari (%)
(%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.24
Dipnot: Seriler yapilandirilan kredilerin brit kredilere Dipnot: Kredi karsilik oran, ilgili gruptaki kredinin
oranini gostermektedir. 1. Grup standart nitelikli krediler, beklenen zarar karsiliginin o gruptaki kredi tutarina
2. Grup yakin izlemedeki krediler altinda izlenen oranini ifade etmektedir.

yapilandiriimis kredilerin oranini ifade etmektedir.

Kredi faizlerinin artmasiyla birlikte, bireysel kredi basvurularinda kredi notu bir miktar distik
bireylerin agirhiginin arttigi izlenmektedir.

2023 yilinin ikinci yarisinda nispeten kredi notu yuksek musterilerin BKK ve ihtiyag kredisi basvurusunda
bulundugu gézlenmisti. Ancak basta faiz oranlari olmak Gzere finansal kosullardaki sikilasmanin arttigi 2024
yilinda bu kredi Urlnlerine bagvuru yapanlarin bireysel kredi notunda bir miktar azalis oldugu
anlasiimaktadir. Yiksek maliyetler ytksek kredi notuna sahip musterilerin kredi basvurularini azaltmistir
(Grafik IV.1.36). ihtiyac kredileri ve bireysel kredi kartlarinda kullandirildigi yildan itibaren TGA'ya dénisim
performanslari yaslandirma analizi ile takip edilebilmektedir. Buna gore, 2020 yili salgin déneminde
kullandirilan ihtiyag kredilerinin takip eden 5. ¢eyrekten itibaren TGA performansinin diger yillardan
olumsuz ayristigl izlenmektedir. Bu gelisme pandemi déneminde saglanan kredi siniflama esnekliklerinin
kaldiriimasi sonucunda goérulen TGA artisi ile agiklanmaktadir. Diger yillarda kullandirilan ihtiyac kredilerinin
takibe dontusum performansinda belirgin bir ayrisma bulunmamaktadir. 2023 yili genelinde kullandirilan
ihtiyac kredilerinin mevcut durumda TGA'ya déniisim orani ise yuzde 1 civarindadir. Bireysel kredi
kartlarinda ise 2021 yil diger yillardan olumsuz ayrisirken 2023 yili ilk dort ¢eyregi ge¢cmis dénem
ortalamasindan daha iyi performans gostermektedir (Grafik IV.1.36).
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Grafik IV.1.36: Bireysel Kredi Notu ve Yaslandirma Analizi
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Dipnot: Bireysel kredi notu ilgili ddnemde kredi basvurusunda bulunanlarin ortalama kredi notu yer almaktadir. 3 aylik
hareketli ortalama alinmistir. Kesikli cizgiler 01.20-03.24 ortalamasini gdstermektedir. Yaglandirma analizi, ilgili yilda

kullandirilan kredinin ¢eyrekler itibariyla kimuilatif TGA orani gelisimini gdstermektedir. Yizde Uzerinden ifade edilmektedir.
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Kutu IV.1.1: Bireysel Kredi Karti Limit ve Kullanim Egilimleri

Girig

Kredi kartinin kullanim kolayliklari ve 2022 yilindan 2023 yilinin Gguncu ceyregine kadar yuksek enflasyon
ortaminda kredi karti faizlerinin gérece dusuk kalmasi, BKK bakiye buytimesinin tarihi yuksek seviyeye
ulasmasinda etkili olmustur. 2022 yilindan sonra goézlenen diger bir gelisme ise kredi karti limitlerinde
enflasyonun Gzerinde gerceklesen artiglardir. TUFE'nin 2,6 katina giktigi 2022 ocak - 2024 ocak déneminde BKK
limitlerinin ortalama 7 kat ve bakiyelerinin de yaklasik 5 kat artis kaydetmesi limit gruplarina gére yakin dénem
gelismelerinin analizini 6nemli kilmaktadir. Bu kutu calismasinda, BKK gelismeleri limit gruplari ve limit artig
kategorileri Uzerinden incelenmekte, enflasyonist donemdeki limit artislari ve kart kullanim tercihleri
degerlendirilmektedir. Calisma bulgularina gore, limit artislari en yiksek limit grubunda (500 bin TL Gzeri)

enflasyonun belirgin olarak Uzerinde gerceklesirken alt limit segmentinde (100 bin TL alti) enflasyonla uyumlu
limit artislar yasandigi goézlenmektedir.

Bireysel Kredi Karti Limit Gruplari ve Kart Kullanim Egilimleri

2024 ocak ayi itibariyla bireylere tanimlanan toplam kredi karti limiti 4,2 trilyon TL'ye, toplam kart bakiyesi de 1,3
trilyon TL'ye ulasmistir (Tablo IV.1.1.1). Buna goére kartlardaki limitin kullanilan kismini ifade eden limit kullanim
orani ortalama yuzde 30, kisi basi kart bakiyesi de yaklasik 45,5 bin TL seviyesindedir. Bireylerin tum bankalardaki
toplam limit tutarina gore belirlenen limit gruplarindaki gorinimune bakildiginda, 200 bin TL ve Uzeri limite
sahip olan bireylerin toplam BKK bor¢larinin yarisindan fazlasina sahip oldugu gérulmektedir. Ayrica, 500 bin TL
Uzeri limit grubunda bulunan 1,4 milyon kisi (toplam kart sahibi birey sayisinin ylizde 5'i), toplam kredi karti
bakiyesinin ylzde 25'ini olusturmaktadir. Diger bir ifadeyle yiksek limitli kredi karti sahiplerinin, genel kredi karti
borcunun énemli bir kismina sahip oldugu gorulmektedir. Kredi karti limit toplami 50 bin TL'ye kadar olan
bireylerin limitlerinin ytzde 51,6'si bor¢ bakiyesine dénusirken daha Ust limit gruplarindaki bireylerin limit
kullanimi gérece dusuk seviyededir. TUm limit gruplarinda taksitli harcama payinin ytizde 30 seviyelerinde olmasi
da kredi kartinin taksitsiz harcamalar kanalindan agirlikli olarak 6deme saikiyle kullanildigina isaret etmektedir.

Tablo IV.1.1.1: Limit Gruplarina gore Bireysel Kredi Karti Gostergeleri

Toplam Toplam Toplam Limit Taksitli Kisi Sayisi
Limit Bakiye  Bakiyedeki Kullanim Pay1 (%) (Milyon

(Milyar TL)  (Milyar TL)  Paylar (%) Orani (%) Kisi)
0-50Bin TL 171,3 88,3 7,0 51,6 23,4 8,7
50 Bin - 100 Bin TL 417,5 154,5 12,3 37,0 32,5 5,6
100 Bin - 200 Bin TL 965,2 289,0 22,9 29,9 34,1 6,7
200 Bin - 500 Bin TL 1.566,3 407,2 32,3 26,0 31,9 53
500 Bin TL Uzeri 1.130,9 3213 25,5 28,4 32,2 1,4
Toplam 4.251,2 1.260,3 100,0 29,6 32,0 27,7

Kaynak: TCMB, Risk Merkezi Gozlem Tarihi: 01.24

Limit ve bakiye dagilimlarindaki bu gérinimun yaninda kredi karti limitlerinin tarihsel gelisimi ve bu limitler
dahilinde ortaya ¢ikan bor¢lanma egilimleri incelenmistir. Bu gerekceyle, toplam populasyondaki dagilimlari
onemli 6l¢lide temsil eden rassal bir drneklem ile analizler yapilmistir. 655.750 gozlemli 6rneklemde, 2024 ocak
itibariyla limiti 50 bin TL ve Uzeri olan kisiler yer almakta olup, analizlerde 2015-2024 yillar1 arasi dénemin ocak
ay! verileri kullanilmistir (t=10, n=65.575). Her bir dénem icin kart borcu olan kisiler dikkate alinirken,
orneklemdeki kisilerin yillar icinde sabit tutulmasiyla bireyler arasi heterojenlikler kontrol edilmektedir.

Galismada ilk olarak 2024 ocak ayindaki limit tutarlarina gére belirlenmis gruplarda yer alan bireylerin gectigimiz
10 yilda limit ve bakiye gelisimleri enflasyon etkisinden arindirilarak analiz edilmektedir. Bireylerin limitleri
gecmise yonelik enflasyon orani kullanilarak reellestirilmis ve ge¢cmis yillarda ilgili bireylerin reel olarak hangi
limitlere sahip oldugu analiz edilmistir. Grafik IV.1.1.1 ve Grafik IV.1.1.2'de glincel limit tutarlarina gére belirlenmis
gruplarin gecmise yonelik olarak ortalama reel limit ve bakiye seviyeleri gosterilmektedir.
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Grafik IV.1.1.1: Bireysel Kredi Karti Reel Limit
Gelisimi (Bin TL)

Grafik IV.1.1.2: Bireysel Kredi Kart1 Reel Bakiye
Gelisimi (Bin TL)
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Dipnot: Reel bakiye ve limit hesaplamasinda ge¢mis yil nominal bakiye ve limit degerleri TUFE ile biyutalmastir. Bireylerin
2015-2024 yillarinda ait olduklari limit gruplari 2024 yili ocak ayindaki limit biyukltklerine gére (50-100 bin TL, 100-200 bin TL,

200-500 bin TL ve 500 bin TL Uzeri) belirlenmistir.

BKK reel limit ve bakiye gelisimi limit gruplarina gére zaman icinde farklilasmaktadir. 2022 yilina kadar olan
doénemde 6rneklemdeki bireylerin reel olarak limitlerinde sinirli bir daralma oldugu gézlenmektedir. Buna
karsilik, reel limitler 2022 yili sonrasinda 6zellikle 200 bin TL ve Uzeri limit gruplarinda ¢ok hizl bir sekilde
artmistir. 500 bin TL Gzeri limit grubu diger limit gruplarindan buyuk élcide ayrismis, limitler 2022 yilina gére
4, 2023 yilina gore 2 katina ¢cikmistir. Reel bakiye ise 200 bin TL ve alti limit gruplarinda gorece daha istikrarli
seyrederken daha yuksek limit gruplarinda 2022 yilindan itibaren hizli artis géstermistir (Grafik IV.1.1.1 ve
Grafik IV.1.1.2). Ayrica, tum limit gruplarinda 2022 yili 6ncesinde benzer bir egilim oldugu, 2022 yili sonrasinda
ise yuksek limitli bireylerin kart limitleri ve bakiyelerindeki degisimde disuk limit gruplarindan dnemli dl¢tide

ayristigl gozlenmektedir.

Grafik IV.1.1.3: Limit Artis Kategorilerine gore
Limit ve Bakiye Degisimi (2022 Yili Ocak Ayl
Limit ve Bakiyesinin Kati)

Grafik IV.1.1.4: Limit Gruplarina gére Limit ve
Bakiye Degisimi (2022 Yili Ocak Ay Limit ve
Bakiyesinin Kati)
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Yuiksek Enflasyon Doneminde Limit ve Bakiye Gelismeleri

GCalismanin bu bélimunde, 2022 ocak - 2024 ocak déneminde kredi karti limitleri ve bakiyelerindeki artis orani
limit gruplari ve limit artis kategorilerine gére medyan gézlemler Uzerinden incelenmektedir. Limit artis
kategorileri “dusuk” (limit artisi enflasyonun altinda olan bireyler), “orta” (limit artisi enflasyonun Uzerinde ve
orneklemin ilk yuzde 25'lik diliminde olan bireyler), “ytksek” (limit artisi 6rneklemin yuzde 25 ve yuzde 75'lik
dilimleri arasinda olan bireyler) ve “cok yuksek” (limit artisi érneklemin ylizde 75'lik diliminin Uzerinde olan
bireyler) olarak belirlenmistir.

TUFE'nin 2,6 katina ciktigl bahse konu dénemde kredi karti limitinin yaklasik 6,1 katina, kredi karti bakiyesinin ise
3,9 katina ulasmasi enflasyonun yuksek seyrettigi son donemde belli limit grup ve kategorilerinde ihtiyac saikinin
otesinde limit artirimlarinin temin edildigini ima etmektedir (Grafik IV.1.1.3 ve Grafik IV.1.1.4). 50 bin TL ile 100 bin
TL arasi grupta yer alan bireylerin limitleri 2,3 katina cikarken bu deger Ust limit gruplarinda artarak 500 bin TL
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ve Uzeri limitli bireylerde 9,5 degerine ulasmistir. Alt limit gruplarindan Ust limit gruplarina dogru gerceklesen
bu egilimin batun limit artis kategorilerinde gecerli oldugu gérulmektedir (Tablo IV.1.1.2). Bu durum, ihtiyag
saikinin 6tesinde limit artirim egiliminin Gst limit gruplarinda daha gu¢li oldugunu isaret etmektedir.

Tablo IV.1.1.2: Limit Degisimi (2022 Yili Ocak Ay Limitinin Kati)

2024 Yil Ocak Ay itibariyla Limit Grubu
50BinTL- 100BinTL- 200BinTL- 500 Bin TL ve

Toplam
100BinTL  200BinTL 500 Bin TL Gizer| P
Distik 1,8 2,0 22 29 2,0
T Orta 3.1 3,3 3,3 35 32
IMILAMYE — yiksek 43 5,4 6.3 6,8 6.1
Kategorileri —
Gok Yuksek - 9,5 11,5 13,8 12,4
Toplam 23 43 6.8 95 6.1

Kaynak: Risk Merkezi, Yazar Hesaplamalari
Dipnot: Tablodaki degerler ilgili grup ve kategori altindaki bireylerin medyan “Limity, 5024 / Limity, 505," degerleridir.

2022-2024 dénemi bakiye artislarinin farkl limit grup ve kategorilerinde, limitlere kiyasla birbirine daha yakin
degerler aldigl gorulmektedir (Tablo IV.1.1.3). Medyan kredi karti limitinin 6,1 katina ¢iktigl s6z konusu dénemde
kredi karti bakiyesinin 3,9 katina ulasmasi 6zellikle belli limit grup ve kategorilerinde ihtiya¢ saikinin 6tesinde
limit artinmlarinin temin edildigi gérusunu desteklemektedir. Diger yandan, iki yonlu etkilesim g6z 6niinde
bulunduruldugunda, yuksek limit artislarinin beraberinde yuksek harcama ve BKK bakiye artisini getirmis
olabilecegi degerlendirilmektedir. 50 bin TL ile 100 bin TL aras! limit grubunda bakiye artisinin limit artisi
dizeyinde gerceklesmesi bu grubun kart kullanim imkan ve aliskanliklarinda kayda deger bir degisim
yasanmadigini ima etmektedir. Nitekim bu gruptaki bakiye artisi TUFE artisi ile de oldukca yakin bir seviyede yer
almaktadir. Ote yandan, daha yliksek montan gruplarinda limit artislari ile bakiye artislari arasindaki farkin
artmasi ilave hazir limit imkani elde edildigini géstermektedir.

Tablo 1V.1.1.3: Bakiye Degisimi (2022 Yili Ocak Ayl Bakiyesinin Kati)

2024 Yili Ocak Ay itibariyla Limit Grubu
50BinTL-  100BinTL- 200BinTL- 500 Bin TL ve

. . . L Toplam
100 Bin TL 200 Bin TL 500 Bin TL uzeri
Dusuk 1,9 2,1 2,2 2,0 2,0
A E Orta 2,9 2,8 29 3,2 2,9
imit Arti

. 5, Yiksek 3,5 3,9 3,7 4,3 3,9
Kategorileri —

Gok Yuksek - 53 5,0 6,6 6,0

Toplam 2,3 3,2 4,0 52 3,9

Kaynak: Risk Merkezi, Yazar Hesaplamalari
Dipnot: Tablodaki degerler ilgili grup ve kategori altindaki bireylerin medyan “Bakiye; 5024 / Bakiyey 022" degerleridir.

Sonug ve Degerlendirme

Kredi karti harcamalarinin sonradan taksitlendirilmesi veya borcun tamaminin 6denmeyerek faize birakilmasi,
Ozellikle bor¢lanma maliyetlerinin ylkseldigi donemlerde bireylerin temerrtt riskini artirabilmektedir. Son
déneme bakildiginda, kredi karti bakiyesinin hizli blyimesinde yiksek limit sahibi grubun belirleyici oldugu
gozlenmektedir. Bireylere tanimlanan yuksek limitlerin, bireylerde gelirleri ile uyumlu olmayan harcama
davranisina ve tuketim talebine yol agmasi muhtemeldir. Bu noktada, yuksek limitli kartlarin zorunlu olmayan
saiklerle kullaniminin, hem tiketim ve ara mali ithalati kanalindan cari dengeyi hem de 6ne ¢ekilen talepler
kanalindan enflasyonu olumsuz etkileyebilecegi not edilmelidir. Yiksek limit grubunda daha kritik olmakla
birlikte, kredi karti limitlerinin ve 6deme kosullarinin bireylerin gelirleriyle’ ve enflasyon ile uyumlu bir sekilde
belirlenmesi, finansal istikrara ek olarak cari denge ve fiyat istikrari agisindan da énem arz etmektedir.

"Yénetmelikle, bireylerin kredi kartlari toplam limiti aylik net belgeli gelirin en fazla 4 kati olarak sinirlandiriimistir.
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Kutu IV.1.1l: Bor¢lanma Faizi Yapisina Gore Firmalarin Kredi
Davranisi

2022 yil geneli ve 2023 yili ilk yarisinda finansman maliyetleri distk seyretmis, 2022 yili agustos ayinda
menkul kiymet tesisi kapsaminda ticari kredi faizlerine getirilen Ust limitler 2023 yihnin haziran ayina kadar
ticari kredi faizlerinin enflasyonun belirgin altinda olusmasina neden olmustur. ilgili dénemde bankalar faiz
riskinin yonetimi kapsaminda kredi vadelerini kisaltmis ve degisken faizli kredilere agirlik vermistir. 2023
yihnin ikinci yarisindan itibaren ticari kredi faizlerindeki yukselis 6nceki dénemde degisken faizli kredi
kullanan firmalarin maruz kaldiklari faiz riskinin artmasina neden olmustur.

Bu kutuda sikilasma dénemi 6ncesi yogun sekilde degisken faizli kredi kullanmis firmalarin sikilasma ile
birlikte kredi kompozisyonundaki degisim ve kredi riski gérinimau analiz edilmektedir. Siki para politikasina
gecildikten sonra, 6nceki donemde degisken faizli bor¢clanmayi tercih eden firmalarin sureg icinde kredi
tercihlerinin degisimi ve faiz riskinin yénetimi kiyaslamali olarak incelenmektedir. inceleme sonucunda,
artan finansman maliyetleri dolayisiyla degisken faizli kredi kullaniminin sektér genelinde azaldig
gorulmektedir. 2023 yili agustos ayi itibariyla degisken faiz agirlikli bor¢lanan firmalarin TL kredileri yatay
seyretmis, bu firmalarin sabit faiz agirlikli bor¢lanan firmalara nazaran YP krediye y6neldigi bulgulanmistir.
Bu firmalarin kredi riski gostergelerinde ise belirgin bir bozulma gézlenmemistir.

Galismada firma ve kredi bazli veriler kullanilarak degisken ve sabit faiz agirlikh kredi kullanan firma
gruplari tespit edilmistir. Calisma kapsaminda, kullanilan degisken faizli TL ticari kredilerin toplam TL ticari
krediler icindeki payi en az yiizde 50 olan firmalar degisken faizli bor¢lanan firmalar olarak
tanimlanmaktadir:

Firmamn Degisken Faizli TL Ticari Kredileri

Degisken Faiz Agirlikli Bor¢lanan Firma Kriteri = ( > %50)

Firmanin Toplam TL Ticari Kredileri
Degisken faizli TL ticari kredilerin toplam TL ticari krediler icindeki payi ytzde 50 ve altinda olan firmalar
sabit faizli bor¢lanan firma olarak siniflandiriimistir. Degisken faiz agirlikh borg yapisina sahip firmalarin TL
ticari kredi bakiyesinin toplam TL ticari kredilerdeki payi, 2023 yili haziran ayinda ytizde 36,3 seviyesine
ulastiktan sonra parasal sikilasmanin ve artan finansman maliyetlerinin etkisi ile disus kaydetmistir.
Sikilasan finansal kosullarla birlikte degisken faiz agirlikh borg¢lanan firmalarin payindaki artis seyri durmus,
bu firmalarin toplam TL kredi payr mart ayi itibariyla ylizde 22'ye gerilemistir (Grafik IV.1.11.1). Firma
sayisindaki yatay seyre ragmen kredi paylarinin belirgin 6lctide gerilemesi, degisken faiz agirlikli firmalarin
yeni TL ticari kredi kullanimlarinin sektérin belirgin altinda oldugunu ima etmektedir.

Grafik IV.1.11.1: Degisken Faiz Agirlhikh Grafik IV.1.11.2: Orneklemdeki Firmalarin TL
Borglanan Firmalarin TL Ticari Kredi Payi1 (%) Kredi Tutari ve Sayisi (Milyar TL, Bin Firma)
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Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamalari Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamalari Son Goézlem: 08.23
Dipnot: Degisken faiz agirlikl borclanan firmalarin ilgili Dipnot: 2023 yili agustos ayindaki degisken ve sabit faiz agirlikl
aydaki toplam TL ticari kredi tutarinin ve sayisinin toplam firma sayisini ve bu gruplarin kullandigi degisken faizli TL ticari
icindeki payi gésterilmektedir. Firmalar kredi kredi tutarini géstermektedir.

kompozisyonuna gore her ay degisiklik gostermektedir.

Devam eden bolimde, degisken faiz agirlikl firmalarin kredi davranisindaki degisimleri ayirt etmek icin
firmalar arasi farkhhklar gbz 6niinde bulundurularak sabit bir firma 6rneklemi Gzerinden analizler
yapilmistir. Firma 6rneklemi belirlenirken stok krediler icinde degisken faizli kredi payinin yiksek seviyelere
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ulastigi ve politika faizinde glclu artis yapilan 2023 yili agustos ayi baz alinmis, bu dénemdeki firmalar faiz
yapisina gore iki gruba ayrilmistir. Bu bilgiler kullanilarak, bu iki grubun 2023 yili agustos ayindan 2024 yili
mart ayina kadar bor¢lanma davranisindaki degisiklikler ve kredi riski gérinimune iliskin sonuglar
kiyaslamali olarak sunulmaktadir. Orneklemde 2023 yili agustos ayi itibariyla degisken faiz agirlikl
bor¢lanan firmalarin sayisi yaklasik 917 bin, sabit faiz agirlikl bor¢lanan firmalarin sayisinin ise 1,33 milyon
oldugu gorulmektedir. 2023 yili agustos ayi itibariyla degisken faiz tercih eden firmalarin kullandigl toplam
TL ticari kredi tutari 1,5 trilyon TL, diger grubun ise 2,9 trilyon TL olarak gerceklesmistir (Grafik IV.1.11.2).

2023 yili agustos ayinda TL ticari kredi tutari 100 olarak baz alindiginda, degisken faiz agirlikh firmalarin
takip eden dénemde TL ticari kredi bakiyesinin yatay kaldig), fakat diger grupta bakiyenin sikilasma sonrasi
doénemde de artis seyrinin devam ettigi gorulmektedir (Grafik IV.1.11.3). Buna gore, degisken faizli bor¢lanan
firmalarin borg¢ yonetimlerini etkin bir sekilde yurutebilmek icin TL kredi taleplerini azalttig
degerlendirilebilir. Diger yandan, bankalarin degisken faiz agirlikli bor¢lanan firmalarin potansiyel faiz
riskini dikkate alarak bu firmalara daha sinirli ticari kredi arzi sagladigina yonelik ¢ikarim yapilabilir.
Sikilagsma sonrasi donemde, her iki gruptaki firmalarin degisken faizli TL kredi bakiyelerini énemli élctide
azalttiklar da dikkat cekmektedir (Grafik IV.1.11.4). Ozellikle degisken faiz agirlikli firmalardaki ilgili kredi
tutari nominal olarak yaklasik ylizde 25 gerileme kaydetmistir. Bu durum firmalarin faize duyarli borglarini
etkin sekilde yonettigini gostermektedir.

Grafik IV.1.11.3: TL Ticari Kredi Gelisimi Grafik IV.1.11.4: Degisken Faizli TL Kredi
(Endeks, 08.23=100) Gelisimi (Endeks, 08.23=100)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 03.24

Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli bor¢lanan firmalarin ~ Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli borclanan firmalarin
kullandig toplam TL ticari kredi degisimi 2023 yili agustos  kullandigi degisken faizli TL ticari kredi degisimi 2023 yili
ayl baz alinarak endekslenmistir. Orneklem 2023 yili agustos agustos ayi baz alinarak endekslenmistir. Orneklem 2023
ayindaki firmalari icermektedir. yili agustos ayindaki firmalari icermektedir.

Orneklemdeki firmalarin YP kredi gelisimine bakildiginda, sikilasma 6ncesi désnemde degisken faizli
firmalarla diger grubun benzer hareket ettigi gérilmektedir. Parasal sikilasmadan sonra, degisken faiz
agirhkh borclanan grup sabit faiz agirlikh firmalardan daha yuksek YP kredi blylumesi sergilemistir (Grafik
IV.1.1.5). Degisken faiz agirlikh bor¢lanan firmalarin kredi portféyunin yaklasik yizde 43'0 YP ticari
kredilerden olusurken, diger grupta bu pay yuzde 30 ile sinirli kalmistir (Grafik IV.1.11.6). Bu veriler isiginda,
degisken faiz tercih eden firmalarin kredi tercihlerinde YP krediye yonelim gorultrken, diger grupta YP
yonelimi sinirli seyretmistir. Degisken faiz agirlikli firmalarin azalan degisken faizli TL kredi bakiyelerini YP
krediler ile ikdme ettigi degerlendirilmektedir.

Son olarak, iki firma grubunun kredi riski gorunimuanin zaman icindeki degisimi analiz edilmektedir. 2023
yill agustos 6ncesi donemde iki grupta yer alan firmalarin kredi kalitesinde risk unsuru olan tahsili gecikmis
alacaklarin (TGA) ve yakin izlemeye dusen kredilerin buyimesi birbirine benzer seyrederken, parasal
stkilasmanin etkin oldugu donemde degisken faiz agirlikli firmalar diger gruptan bir miktar yukari yonlu
ayrismistir (Grafik IV.1.11.1.7).
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Grafik IV.1.11.5: YP Ticari Kredi Geligimi Grafik IV.1.11.6: YP Ticari Kredi Payi (%)
(Endeks, 08.23=100)
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Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamasi Son Gozlem: 03.24  Kaynak: TCMB, Yazar Hesaplamasi Son Gozlem: 03.24
Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli bor¢lanan firmalarin Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli borglanan firmalarin
kullandig! YP ticari kredi degisimi 2023 yili agustos ayi baz kullandig! YP ticari kredi bakiyesinin kullandiklari toplam
alinarak endekslenmistir. Orneklem 2023 yili agustos ticari krediler icindeki payini géstermektedir. Orneklem 2023
ayindaki firmalari icermektedir. yili agustos ayindaki firmalari icermektedir.

Sikilasma déneminde, TGA ve yakin izlemeye dusen kredilerin pay1 degisken faiz agirlikl bor¢lanan
firmalarda artarken, diger grupta gerileme gézlenmistir (Grafik IV.1.1.1.8). Bununla birlikte, degisken faizle
bor¢lanan firmalar genel itibariyla diger gruptan daha disuk TGA ve yakin izleme oranina sahiptir ve kredi
risklerindeki artisa ragmen halen sektor ortalamasinin altinda riskli kredileri bulunmaktadir. Ayrica, mevcut
doénemde degisken faiz agirlikli firmalarin TGA ve yakin izleme kredi bakiyesi sektérde yalnizca yizde 20
paya sahip olup, bu firmalarin kredi kalitesinde bir miktar bozulma olsa da bu miktarin toplam krediler
icindeki payi oldukca dusuk seyretmektedir.

Grafik IV.1.11.7: Tahsili Gecikmis Alacak ve Grafik IV.1.11.8: Tahsili Gecikmis Alacak ve
Yakin izlemedeki Kredi Gelisimi (Endeks, Yakin izlemedeki Kredi Payi (%)
08.23=100)
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Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli borglanan firmalarin Dipnot: Degisken ve sabit faiz agirlikli borclanan firmalarin
6demesi gecikmis ve yakin izlemeye dismus kredilerinin ddemesi gecikmis ve yakin izlemeye dismus kredilerinin
degisimi 2023 yili agustos ayl baz alinarak endekslenmistir. kullandiklari toplam krediler icindeki payini gdstermektedir.
Orneklem 2023 yili agustos ayindaki firmalari icermektedir. Orneklem 2023 yili agustos ayindaki firmalari icermektedir.

Sonug olarak, degisken faizle bor¢lanan firmalarin TL ticari kredi bakiyeleri yatay seyretmis, bu firmalar
finansman turlerini ¢esitlendirerek YP kredi paylarini artirmislardir. Ayrica, faiz orani degisimlerine daha
duyarli olan firmalarin, kredi faizlerinin artis egiliminde oldugu sirecte kredi riskine iliskin
gostergelerindeki bozulma dusik seviyelerde kalmistir. Bu nedenle, artan finansman maliyetlerinin reel
sektorde neden olabilecegi risklerin bankacilik sektdru aktif kalitesine yansimasinin sinirli olabilecegi
degerlendirilmektedir.
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IV.2 Likidite Riski

Bankalarin likit aktifleri tarihsel ortalamalarina yakin seyretmektedir.

2023 yilinin ikinci yarisinda artis egiliminde olan likit aktif orani 2024 yilinin ilk ceyreginde bir miktar gerileyerek
tarihsel ortalamasina yakinsamistir. ZK'larin da dahil edildigi likit aktif gdstergesinde ise tarihsel ortalamanin oldukga
Uzerindeki seyir devam etmektedir (Grafik 1V.2.1). Ozellikle KKM kur farki 6demeleri kaynakli olusan likiditenin
sterilizasyonu amaciyla ZK oranlarinin artirilmasi sonrasinda s6z konusu likidite orani yuksek seviyeye ulasmistir. KKM
bakiyesindeki gerileme ile birlikte tesis edilen ZK'larin da azalmasi, 2024 yilinin ilk ceyreginde ZK dahil likit aktif
oraninin bir miktar gerilemesine neden olmustur. ZK harig likit aktif oranina yurt disi muhabir bankalardaki serbest
hesap bakiyesi yukari yonlu etkide bulunurken 2024 yili ilk ¢eyreginde azalan serbest DBS portfoyu asagl yonlu etkide
bulunmustur (Grafik IV.2.2). Yilin ilk iki ayinda sistemde donemsel olarak ylUksek seyreden likidite nedeniyle bankalarin
APi islemleri icin teminat olarak kullandiklari bloke hesaplardan serbest hesaplara gecis sonucu serbest DBS bakiyesi
artmistir. Mart ayinda ise sistemin fonlama ihtiyacinda yasanan artis, bankalarin APi fonlamasinda teminat olarak
kullandiklari serbest DBS'lerin bloke hesaplara ge¢mesine neden olurken, serbest DBS orani tarihsel ortalamasina
yakinsamistir. 9 Mayis 2024 tarihinde menkul kiymet tesisi uygulamasinin sonlandiriimasi ile birlikte s6z konusu
uygulama kapsaminda bloke hesaplarda bulunan menkul kiymetler serbest hesaplara ge¢mistir. Bu gelisme
sonrasinda bankalarin serbest DBS oraninin yaklasik 2 ylizde puan artmasi beklenmektedir.

Grafik IV.2.1: Likit Aktiflerin Payi (%) Grafik IV.2.2: Secilmis Likit Kalemler (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Likit Aktif Orani = (Nakit + Y. Disi Bankalar Serbest +
Serbest DBS + T. Repo Alacaklari + Takasbank ve BIST
Interbank Piyasasi) / Aktifler. Likit Aktif Orani* = (Nakit +Y.
Disi Bankalar Serbest + Serbest DBS + ZK) / Aktifler. Kesikli
cizgiler her bir serinin 2014-2021 dénemi ortalamasidir.

Dipnot: Serbest DBS Orani, teminata konu olmayan
kamu bor¢lanma senetleri toplaminin aktiflere oranini
ifade etmektedir. Yurt Disi Serbest Orani = Yurt disi
serbest hesaplar/Aktifler. Kesikli gizgiler her bir serinin
2014-2021 dénemi ortalamasidir.

Likidite karsilama orani ve kredi/mevduat orani gibi diger likidite gostergelerinde olumlu gérinim
korunmaktadir.

Bankalarin 30 gin icinde gerceklesecek net nakit ¢ikislarini ytuksek likit varliklar ile karsilama kapasitesini gésteren
likidite karsilama oranlari (LKO), yasal sinirlarin ve tarihsel ortalamalarinin Gzerinde seyretmektedir (Grafik IV.2.3).
Bankacilik sektoru likit varliklari kisa vadede olusabilecek olasi nakit cikislarini hem TL hem de YP cinsi karsilayabilecek
kapasitededir. 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren efektif giris ¢ikislari, TCMB swap islemleri, sermaye hareketleri ve
YP mevduat tercihlerine iliskin gelismeler sonrasi YP LKO oraninda dalgal bir seyir gdzlenmistir.

Kredi/mevduat (KM) orani 2023 yilinin ikinci yarisinda tarihsel olarak en disuk seviyesini gdrmustir. Bu dénemde KKM
kur farki 6demeleri nedeniyle mevduat bliyumesi hizlanirken, yavaslayan kredi buytUmesi ile birlikte KM orani ylzde
74'e gerilemistir. 2024 yilinin ilk ¢eyreginde ise kredi buyimesinin bir miktar hizlanmasina karsin mevduattan alternatif
yatirim araclarina gecislerin gérulmesi ile KM orani yizde 80'e yakinsamistir. Nisan ayindan itibaren gii¢li TL mevduat
tercihi ve yavaslayan TL kredi bluyUimesi nedeniyle TL cinsi KM oraninda gerileme egilimi gdzlenmektedir (Grafik IV.2.4).
Diger yandan istikrarl bir fonlama kaynagi olan mevduatin kredi bakiyesinin énemli 6lctide tzerinde olmasi sektérin
likidite gdriinimune olumlu katki vermektedir.
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Grafik IV.2.3: Likidite Karsilama Oranlari Grafik IV.2.4: Kredi/Mevduat Orani (%)
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Dipnot: KYB'ler harictir. Konsolide olmayan raporlamalar
kullanilmistir. Toplam ve YP LKO'lar igin yasal alt limitler
siraslyla yuzde 100 ve 80 olarak uygulanmaktadir. Kesikli
cizgiler her bir serinin 2014-2021 dénemi ortalamasidir.

Dipnot: KYB'ler hari¢ hesaplanmistir. Bankalara
kullandirilan krediler ile bankalar mevduati harigtir.
Kesikli cizgi, ilgili oranlarin 2014-2021 ortalamasidir.

Sistemde olusan fazla TL likidite, zorunlu karsiliklar ve depo islemleri ile sterilize edilirken, nisan ayindan
itibaren yabancilarin Tiirk varliklarina artan ilgisi ve yurt ici yerlesiklerin artan TL mevduat tercihi sonrasinda
olusan likidite APi‘de net fonlamanin negatife dénmesine neden olmustur.

2023 yili Gglincl ¢eyreginde KKM kur farki 6demeleri ve yilin son ceyreginde artan sermaye girisi, disuk kredi
blUyumesi ve kamu islemleri kaynakli sistemde fazla TL likidite olusmus ve ilgili ddnemde devreye alinan depo ihaleleri
ve TL cinsi ZK oranindaki artislarla fazla likidite sterilize edilmistir (Grafik IV.2.5). Bankalarin yuksek likidite seviyesi
Ozellikle 2024 yilinin ocak ve subat aylarinda mevduat faizlerini asag yonlu baskilamis ve bu durum parasal aktarimi
zayiflatarak politika faizi ile mevduat faizleri arasindaki farkin agilmasina sebep olmustur. Subat ayinda YP
yukamlulakler icin TL cinsi ZK tesisi uygulamasi, TL'ye gecis hedeflerine ulasan bankalar icin ZK'lara faiz 6demesi
uygulamasinin devreye alinmasi ve mart ayinda gergeklesen politika faizi artirrminin etkisiyle TL mevduat faizleri
yukselise gecmis, politika faizi ile uyumlu hareket etmeye baslamis ve para politikasi aktarim kanal glclenmistir
(Grafik IV.2.7).

Nisan ayindan itibaren yabancilarin Turk varliklarina artan ilgisi ve yurt ici yerlesiklerin YP mevduattan TL mevduata
gecisinin hizlanmasi sonrasinda olusan likidite fazlasi APi'de net fonlamanin negatife dénmesine neden olmustur
(Grafik IV.2.6). Mayis ayinda olusan TL likidite fazlasi sebebiyle mevduat faizlerinde bir miktar gerileme gézlenmistir. 23
Mayis tarihinde TCMB, sistemde olusan TL likidite fazlasini sterilize etmek amaciyla ZK oranlarini artirmistir. Alinan
kararlar neticesinde sistemden yaklasik 550 milyar TL likidite ¢ekilmistir.
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Grafik IV.2.5: TL ZK Bakiyesi Grafik IV.2.6: TCMB Grafik IV.2.7: TL Mevduat
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Kaynak: TCMB Son GOzlem: 24.05.2024

Dipnot: Kesikli ¢izgiler KKM hesaplarina iliskin 21 Temmuz 2023, 14 Eylul 2023 ve 2 Kasim 2023 tarihlerinde alinan ZK
kararlarini gostermektedir. Mevduat faizinin bilesik olarak raporlanmasi sebebiyle politika faizi de bilesik olarak
gosterilmistir.

Mevduat kompozisyonunda TL mevduatin payl 6nemli 6l¢lide artarken, KKM payi azalmaktadir.

Parasal sikilasma adimlarina ilave olarak 2023 yilinin agustos ayinda KKM'den TL mevduata gegisi tesvik eden ve TL
mevduat payinin artmasina yonelik devreye alinan dizenlemeler sonrasinda KKM bakiyesi 1,2 trilyon TL azalirken TL
mevduat 3,6 trilyon TL artmistir. Tum bu gelismeler sonrasinda mevduat kompozisyonunda TL payi yluzde 48'e
yukselirken KKM payi yizde 13'e gerilemistir. Ayrica, ayni ddnemde YP mevduat kur ve parite etkisinden arindiriimis
olarak 15,9 milyar ABD dolari gerilemistir. TL mevduat faizlerinin gelmis oldugu seviye ve beklentilerdeki iyilesmelerin
etkisiyle TL mevduat payinin dnimuzdeki donemde artmaya devam etmesi beklenmektedir (Grafik 1V.2.8 ve IV.2.9).
Ayrica 23 Mayis tarihinde yenileme dahil toplam hedefin yizde 75'e ve bu hedefin saglanmasi halinde KKM igin tesis
edilen ZK'lara uygulanan faiz oraninin politika faiz oraninin ytzde 40'ina dusdridlmesine karar verilmistir. Atilan
adimlar, KKM hesaplarinin avantajini azaltarak KKM bakiyesindeki azalisin hizlanmasina katki sunacaktir.

Grafik IV.2.8: Mevduat Degisimi (Milyar TL, Grafik IV.2.9: Mevduat Dagilimi (Pay, %)
Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB Son GoOzlem: 24.05.24

Dipnot: TL mevduat bakiyesi KKM bakiyesini icermemektedir. Mevduat degisimi grafigi 25 Agustos 2023 ile 24 Mayis
2024 tarihleri arasindaki degisimi ifade etmektedir. YP Mevduat* bakiyesi kur ve parite etkilerinden arindiriimistir.
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Ulke risk primindeki iyilesme sonrasi yurt disi finansman maliyetlerinde gozlenen diisiis ile bankalarin dis
bor¢ yenileme oranlari artmaktadir.

Yabanci yatirimct ilgisinin yiksek olmasi ve tlke risk primindeki iyilesme ile bankacilik sektért dis borg stoku
yukselirken, fonlama kompozisyonunda dis borcun payi yiizde 16'ya kadar ytkselmistir (Grafik 1V.2.10). CDS
seviyesinde yasanan gerilemeye bagli azalan maliyetlerle uzun vadeli bor¢lanma imkanlarindan faydalanan bankalarin
yurt disi borg ¢evirme oranlarinda yukselis gdzlenmektedir. Bankalarin orta-uzun vadeli dis borglarini yizde 170'in
Uzerinde yenilemesi, dis bor¢larin ortalama vadesini uzatmaktadir (Grafik IV.2.11). Uzun vadeli bor¢lanma islemleri
banka bilangolarinda vade uyumsuzlugu kaynakl riskleri de azaltici bir faktor olarak degerlendirilmektedir.

Yurt disi bor¢lanma kaynaklarina erisimin artmasi bankalara dis bor¢ kompozisyonunu ¢esitlendirme imkani
saglamistir. Gegtigimiz yillarda gerileme egiliminde olan eurobond ihraglari mevcut Rapor déneminde hizlanmis ve
eurobond bakiyesi 20 milyar ABD Dolarini agsarak 2021 yilindaki seviyelere ulasmistir. Benzer sekilde bankalar sermaye
benzeri bor¢lanmalarini (SBB) da artirarak sermayelerini gi¢lendirmektedir (Grafik IV.2.12).

Grafik 1V.2.10: Dis Bor¢ Bakiyesi Grafik IV.2.11: Dis Bor¢ Yenileme Grafik IV.2.12: Eurobond ve SBB
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Kaynak: TCMB, MKK Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Dis borg yenileme orani, menkul
kiymet ihraclari dahil toplam yurt disi
yukumluldk kullanim ve geri 6deme
tutarlarinin toplam igin 6, kisa vade icin 3,
uzun vade icin 12 aylik hareketli toplamlari
Uzerinden hesaplanmistir.

Dipnot: Tutar parite etkisinden arindiriimistir.
Euro cinsi dis borclarin ABD dolari karsihigi
2018 Haziran ayi parite degeriyle yeniden
hesaplanmistir. Kesikli izgi, pay serisinin
2014-2021 ortalamasidir.

Sendikasyon kredileri, finansman maliyetlerindeki gerileme ile birlikte yiksek oranlarda yenilenmektedir. 2024 yilinin
ilk sendikasyon kredisi déneminde bes banka kredilerini ortalamada ylzde 127 yenilemistir (Grafik IV.2.13). Yilin ilk
yarisinda yenilenecek diger sendikasyon islemlerinde de bankalar ylizde 100 Gzerinde yenileme yapmayi
planlamaktadir. SOFR referans faiz oraninin bir énceki dénemle benzer seyretmesine karsin marjlarda gézlenen azalis
sendikasyon kredisi toplam maliyetlerinde dusurtcu etki yapmistir. Sendikasyon islemlerinde risk primi gecen yilin
ayni donemine gore 175 bp, gecen yilin son ceyreginde yapilan islemlere gore ise 100 bp azalmistir (Grafik IV.2.14).
Onumiizdeki siirecte ise YP dis borclarin plasman imkanlari, YP kredi talebi ve TCMB swap imkanlarinin seyri
bankalarin dis bor¢lanma talebi agisindan belirleyici olacaktir.



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2024 | Finansal Kesim

Grafik IV.2.13: Sendikasyon Kredilerinde
Yenileme Orani (%)

Grafik IV.2.14: Sendikasyon Kredilerinde
Maliyetler (%)
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Dipnot: 2024-1 déneminde 5 banka i¢in hesaplanirken dnceki dénemlerde KYB'ler hari¢ blyuk 6lgekli 10 banka igin

hesaplanmistir. | ve Il sirasiyla ilgili yilin nisan-haziran ile ekim-aralik sendikasyon dénemlerini temsil etmektedir. Dis
bor¢ yenileme orani, belirtilen dénemlerdeki toplam kullanim ve geri ddeme tutarlarinin orani olarak hesaplanmistir.
ABD dolari marj, SOFR/LIBOR oranina ek olarak uygulanan faiz oranini géstermektedir. Kesikli ¢izgi, toplam maliyetin

2014-2021 ortalamasidir.

Sektoriin olasi YP likidite soklarina karsi sahip oldugu YP likidite tamponlari guglii seyrini korumaktadir.

2024 Mart ayi itibariyla bankalarin 87 milyar ABD dolari YP cinsi likit varhg bulunmaktadir (Grafik IV.2.15). Sektorin 1
yil igcinde vadesi dolacak YP cinsi dis bor¢ stoku 55,1 milyar ABD dolari iken, YP cinsi likit varliklari ile kisa vadeli yurt disi
borglarini karsilama orani yuzde 158 seviyesindedir (Grafik 1V.2.16). Bankalarin kisa vadeli YP dis borcunu karsilama
oraninin tarihsel seviyenin Ustiinde seyretmesi gli¢lu YP likidite tamponlarinin bulundugunu gostermektedir.

Grafik IV.2.15: YP Likit Aktifler (Milyar ABD
Dolari)

Grafik IV.2.16: Kisa Vadeli YP Dis Borg ve
Karsilama Orani (Milyar ABD Dolari, %)
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Dipnot: ilgili kalemler i¢in yilin son 3 ayinin ortalamasi
hesaplanmistir. TCMB kalemi bankalarin TCMB nezdinde
bulundurdugu YP hesap bakiyesi toplami olup swap ve
serbest hesap bakiyelerini icermektedir.
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Kaynak: KAP, Bloomberg Son Goézlem: 03.24
Dipnot: Dis borg, 1 yil icinde vadesi dolacak YP cinsi dis
borclari icermekte olup yurt disi yerlesiklerin YP mevduat
hesaplari harig tutularak hesaplanmaktadir. Dis borca
iliskin son veri tarihi mart ayidir. Kesikli cizgiler karsilama
oraninin 2014-2021 dénemi ortalamasini gdstermektedir.



Finansal istikrar Raporu - Mayis 2024 | Finansal Kesim @

Bankalarin kisa vadeli YP dis borg¢ bakiyesinde yukselen yurt disi bor¢lanmaya baglh olarak bir miktar artis
gozlenmektedir. Ancak YP likit aktiflerin kisa vadeli YP dis borcu karsilama kapasitesinin tarihsel ortalamasinin
Uzerinde seyretmesi dis bor¢ 6demelerinin bankalar i¢in risk unsuru olmadigini ve sektérun kuresel likidite
gelismelerine karsi dayanikl yapisini ortaya koymaktadir. YP cinsi tesis edilen 78 milyar ABD dolari tutarindaki ZK ise
bankalarin likit aktif portfoylerini destekleyebilecek ilave bir imkan olarak bulunmaktadir.

Tablo IV.2.1: Se¢ilmis Likidite G6éstergelerinin Geligsimi
2013 Mayis 2018 Haziran 2023 Mayis 2024 Mart

YP Dis Borg (Milyar ABD dolari) 127 164 101 119
Kisa Vadeli YP Dis Bor¢ (Milyar ABD dolari) 69 73 49 55
YP Likit Aktif (Milyar ABD dolari) 75 125 88 87
Kisa Vadeli Bor¢ Karsilama Orani (%) 108 170 177 158
Dis Bor¢ Ortalama Kalan Vade (Ay) 32 37 36 33
YP Zorunlu Karsiliklar (Milyar ABD dolar1) 28 42 77 78

Kaynak: TCMB
Dipnot: YP likit aktifler, Grafik IV.2.15'te yer alan kalemlerin toplamidir.
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IV.3 Faiz ve Kur Riski

Politika faizindeki kademeli artis sonrasinda stok kredi mevduat faiz farklari tarihsel ortalamalarina
yakinsamaktadir.

2023 yil haziran ayinda baslayan faiz artirimlariyla birlikte kredi ve mevduat faizleri de yukari yonla
hareketlenmistir. Faizlerdeki yukselisler sektorin vade uyumsuzlugu sebebiyle, kredi mevduat faiz marji ve
yeniden degerleme kanali Uzerinden banka bilancolarini etkileyebilmektedir. Faiz artis déngisundn basindan
itibaren yeni acilan kredilerin faizi 48,4 ylzde puan ile 6nemli 6lctide artarken, stok kredilerin agirlikli ortalama
faizi ise Mayis 2023 - Mart 2024 déneminde 29,7 yuzde puan yukari gelerek 47,3 seviyesinde gerceklesmistir.
Diger taraftan daha kisa vadeli olmasi nedeniyle kredilere kiyasla faizi daha hizli yenilenen mevduat Urtninde
yeni agilan mevduat faizi ayni ddnemde 31,4 yuzde puan, vadesiz mevduat hari¢ stok TL mevduat faizi ise akim
faizlerdeki yukselise yakin 26,7 yizde puan artmistir (Grafik IV.3.1 ve Grafik 1V.3.2). Faiz artirirm dongusune
girerken gerilemekte olan stok faiz marji bu gelismeler isiginda iyilesmis, cekirdek marj vadesiz mevduat ile
dizeltildiginde temmuz ayindan bu yana pozitif alana yukselmistir. Ancak, stok kredi mevduat faiz farklari son
dénemde tarihsel ortalamasina yakinsamaya baslamistir (Grafik 1vV.3.3). Diger taraftan TL DIBS faizlerinde farkli
vadeler icin 16 ile 35 ylzde puan arasinda gorulen yukari yonlu hareket ile birlikte bankalarin dizenlemeler
kapsaminda bilangolarinda tasidiklari uzun vadeli ve sabit getirili menkul kiymetlerin piyasa degerlerinde deger
kayiplari gerceklesmistir (Grafik IV.3.4). Ancak, bankalar bu menkul kiymetleri agirlikli olarak itfa edilen maliyet
yontemiyle siniflandirdiklarindan s6z konusu deger kayiplariin bilangolara etkisi sinirli olmustur.

Grafik IV.3.1: TL Mevduat Faiz Egrisi* Grafik IV.3.2: TL Kredi Getiri Egrisi*
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Dipnot: *Mevduat faizlerinde bankalar mevduati ve vadesiz mevduat harictir. Katiim bankalari dahil degildir.

Grafik IV.3.3: TL Kredi* Mevduat Faiz Farki Grafik IV.3.4: Sabit getirili TL Devlet Tahvili
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24 Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: 04.24

Dipnot: *Katilim bankalari harictir. Kredi faizleri KK ve KMH dahildir. Kesikli cizgiler 2013-2021 ortalamasini ifade eder. ** ilgili
ayin son gun verileridir.
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Faize duyarh aktif ve pasifler arasindaki vade uyumsuzlugu tarihsel ortalamalarina yakin seviyede
devam etmektedir.

Bankalarin faize duyarl TL aktiflerinin agirlikh ortalama vadesi 14 ay seviyesinde yataya yakin bir seyir
izlemektedir. Menkul kiymet tesisi uygulamalarinin baslamasiyla artan uzun vadeli sabit getirili menkul kiymet
payl, TL aktiflerin ortalama vadesini uzatirken, vadenin son donemde daha yatay bir seyir izledigi
gozlenmektedir. Faize duyarli TL yikamlullklerin ortalama vadesi ise mart ayi itibariyla 4,8 ay seviyesinde
gerceklesmistir (Grafik IV.3.5). YP aktif ve pasiflerin agirlikli ortalama vadelerinin farki énceki rapor déneminden
bu yana sinirli 6lctide gerilemistir. YP aktiflerin ortalama vadesi 17,8 ay olurken YP pasiflerin vadesi ise 12,6 ay
olmustur. (Grafik IV.3.6). Ote yandan, vade farklari TL aktif ve pasifler icin 9,6 ay ile tarihsel ortalamasina yakin
seyrederken, YP aktif ve pasifler icin azalarak 5,2 ay seviyesinde gerceklesmistir (Grafik IV.3.7).

Grafik IV.3.5: TL Aktif ve Grafik IV.3.6: YP Aktif ve Grafik IV.3.7: Aktif ve
Pasiflerin Agirhikl Ortalama Pasiflerin Agirhikh Ortalama Pasiflerin Agirhikh Ortalama
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Vadeler, yeniden fiyatlama dénemini géstermektedir. Agirlikli ortalama vadeler vade dilimlerinin orta noktalari ile ilgili
finansal varlik ve yikumlultklerin nakit akislari esas alinarak hesaplanmaktadir. Ortalamalar 2013-2020 ortalamalarini
gostermektedir. Katihm bankalari dahil degildir. Bankalar, vadesiz mevduat Uzerinden hesapladiklari ¢ekirdek mevduati t¢ yila
kadar vadelere dagitabilmektedirler.

Bankalarin kredi portfoyiinde sabit faizli kredilerin payi artmaktadir.

Bankalarin portfoylerindeki uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetlerin payi 2022 yilinin ikinci yarisindan faiz
artirim surecinin basladigi tarihe kadar artmistir. Bankalar bahsi gecen donemde, maruz kaldiklari yeniden
fiyatlama riskini yonetebilmek icin sabit faizli kredilerin payini azaltirken, faiz artinm déngustntn baslamasi
sonrasinda sabit faizli kredilerinin payini artirmaktadir. Bu gelismede, kredi faizlerindeki yUkselis sonrasinda
bankalarin sabit faizli kredi istahinin artmasinin belirleyici oldugu diistinilmektedir. Ote yandan, bankalarin
uzun vadeli sabit getirili menkul kiymet alimini tesvik eden dizenlemelerin kademeli olarak sadelestirilmesi
neticesinde, bilancolardaki sabit faizli menkul kiymet payi yataya yakin bir seyir izlemektedir (Grafik 1V.3.8).
Diger taraftan TL menkul kiymetlerin ortalama vadesi 6nemli bir degisiklik gézlenmezken, sabit faizli TL kredi
ortalama vadesinin azaldigi gorulmektedir (Grafik 1V.3.9).
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Grafik IV.3.8: TL Menkul Degerler ve TL Grafik IV.3.9: Sabit Faizli TL Menkul
Kredilerin Faiz Yapisi (%) Degerler ve TL Kredilerin Vadesi (Kalan
Vade, Ay)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 03.24

Dipnot: Agirlikli ortalama vadeler gosterilmektedir. Agirlikli ortalama vadeler vade dilimlerinin orta noktalari ile sabit faizli TL
kredilerin nakit akislari esas alinarak hesaplanmaktadir. TL menkul degerler icin vade, bankalarin elinde bulundurdugu sabit
getirili toplam menkul kiymetler Gizerinden hesaplanmistir. Katillm bankalari harigtir.

Bankalar menkul kiymetlerin deger azalisi kaynakli ortaya cikabilecek olasi kayiplari, bu kiymetleri
agirhikh olarak itfa edilmis degerleri ile bilancolarinda siniflandirarak dengelemislerdir.

Bankalarin bilang¢olarinda tasidiklari TL menkul kiymetlerin aktif icindeki payi ylzde 9,6; sabit faizli TL menkul
kiymetlerin payi ise yuzde 5 seviyesindedir (Grafik IV.3.10). Bankalar uzun vadeli ve sabit getirili TL menkul
kiymetleri, deger azalislarinin karhlik ve 6zkaynak Uzerindeki olumsuz etkisini sinirlamaya yonelik olarak
bilancolarinda itfa edilmis maliyet yéntemi ile muhasebelestirmektedir. itfa edilmis maliyetle degerlenen sabit
faizli TL menkul kiymetlerin payi yuzde 62 seviyesinde gerceklesmistir (Grafik IV.3.11).

Grafik IV.3.10: TL Menkul Kiymetlerin Aktif Grafik IV.3.11: Sabit Faizli TL Menkul Degerler
Payi (%) (Milyar TL, % Pay)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 29.03.24 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 29.03.24

Dipnot: Getirisi faize bagli olmayan menkul kiymetler sabit faizli menkul kiymetlere dahil edilmistir. GUD K/Z “Gergege Uygun
Deger Farki Kar Zarara Yansitilan Menkul Degerler”; itfa Edilmis Maliyet “itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Degerlenen Menkul
Degerler” ve GUD DKG “Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Menkul Degerler” icin kullaniimistir.
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Bankalarin 6 aydan kisa vadede tasidiklari TL varhk yikumliilik farki negatif alana ge¢mistir.

Sistemdeki fazla TL likiditeyi sterilize etmek icin KKM hesaplarina zorunlu karsilik uygulanmasiyla birlikte
bankalarin 1 aya kadar vadeli TL pozisyonlari 2023 yilinin Ggincu ¢eyreginde pozitif alana gegmistir. Ayrica
bankalar, uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin vadeler arasinda farklilasmasinin etkisiyle KKM hesaplarini 6 ay
ve Uzeri vadelere yonlendirerek 1-3 ay vadedeki negatif pozisyonlarini azaltmislardir. 2023 yili tglincd
ceyreginden itibaren KKM'den TL mevduata gecisin hizlanmasi ile birlikte zorunlu kasiliklardaki azalis nedeniyle
1 aya kadar vadedeki pozisyonda sinirli gerileme gerceklesmistir (Grafik 1V.3.12). YP tarafta ise YP mevduatin
agirlikl olarak vadesiz hesaplarda bulunmasi nedeniyle 6 aya kadar vade icin olusan pozitif alandaki pozisyon
korunmaktadir (Grafik 1V.3.13).

Grafik IV.3.12: TL Varlik-Yukumliluk/Toplam Grafik IV.3.13: YP Varlik-Yukumliluk Bosluk
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Dipnot: Katilim bankalari harictir. Vadesiz kalemler harictir.

Bankacilik hesaplarinin TL ve YP faiz soklarina duyarliligi tarihsel ortalamalarinin altinda
seyretmektedir.

Standart faiz riski 6lcim yaklasimina gore, bankalarin TL faiz oranlarinda 500 baz puan, YP faiz oranlarinda 200
baz puan yukari yonli bir sok karsisinda bankacilik hesaplari kaynakli ortaya ¢ikabilecek olasi kayiplari YP icin
oldukga sinirli iken TL igin ise yasal 6zkaynaklarin yizde 4,9'u olup tarihsel ortalamasinin oldukca altindadir
(Grafik IV.3.14)". Sok senaryosu altinda yasal 6zkaynaklarinin ytzde 15 ve Gzerinde kayip yasayan banka
bulunmazken sektérun aktif buyuklaginiun ytzde 10,2'sine sahip bankalarin faiz soku duyarliligi yiizde 10-15
araligindadir (Grafik IV.3.15). Bu ¢ercevede, faiz soku uygulandiginda sektdrtn dizenleme sinirlariyla uyumlu
bir risk gorinimuine ve bilango yapisina sahip oldugu degerlendiriimektedir.

Sektoriin YP pozisyon fazlasi bir miktar gerilemekle birlikte, YPNGP/6zkaynak orani yasal sinirlar icinde
seyretmistir.

Yabanci para net genel pozisyonu (YPNGP) 2023 yili ekim ayi sonrasinda azalarak 10 Mayis 2024 tarihinde 2,5
milyar ABD dolari seviyesine gerilemis olmakla birlikte, YPNGP/6zkaynak orani yizde 3 ile yasal sinirin? icindedir
(Grafik IV.3.16). Yabanci para pozisyon fazlasi taslyan banka sayisi azalirken, YP pozisyonu pozitif bdlgede yer
alan bankalarin aktif blyuklGgunun sektérin énemli kismini olusturdugu gorulmektedir (Grafik 1V.3.17). Diger
taraftan bilanco i¢i YP acgik pozisyonu, 2023 yili ekim ayi sonrasinda dalgali bir seyir izlemis, 2024 yili mayis
ayinda 40 milyar ABD dolari seviyesiyle ekim ayi seviyesinin bir miktar altinda gerceklesmistir (Grafik 1V.3.18).

'BDDK'nin  Bankacilik Hesaplarindan Kaynaklanan Faiz Orani Riskinin Standart Sok Yéntemiyle Olclilmesine ve
Degerlendiriimesine iliskin Yonetmeligi kapsaminda faiz riski kaynakli kaybin yasal ¢zkaynaga orani yiizde 20yi asamaz.
’Daha 6nce yluzde 20 olan YPNGP/6zkaynak orani yasal siniri, 9 Ocak'ta yarurlige giren degisiklik ile yizde 5'e dustralmds, 9
Mart 2023 tarihinde ise ylzde 10'a ¢ikarilmistir.
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Grafik IV.3.14: Pozitif Faiz Soku Sonrasi Grafik IV.3.15: TL Faiz Soku Sonrasi
Kayiplarin Ozkaynaklara Orani (Bankacilik Kayip/Ozkaynak Dilimlerine Gére Banka
Hesaplari, %) Aktiflerinin Pay1 (%)
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Dipnot: Ekonomik deger yaklasiminda faize duyarli varlik ve yakimldltklerin faiz oranindaki degisim karsisinda bugtnku
degerindeki degisim esas alinmaktadir. Verim egrisinin TL faiz sokunda 500 bp ve YP faiz sokunda 200 bp yukari yonlt paralel
hareket ettigi varsayillmaktadir. Faiz soku senaryosunda yasanan kayiplar dilimlere ayrilmistir. Her dilime disen bankalarin aktif
toplami sektdrun aktif toplamina oranlanmistir. Katihm bankalari harictir. Tarihsel ortalama 2013-2020 ortalamasidir.

Grafik IV.3.16: YPNGP/Ozkaynak Grafik 1V.3.17: Bankalarin Grafik 1V.3.18: Bankacilik
Orani ve YPNGP Geligimi (%, Milyar  YPNGP/Ozkaynak Oranina Gére Sektori YP Pozisyon Gelisimi
ABD dolari) Aktif Buyuklagi Paylari (%) (Milyar ABD dolarr)
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Kaynak: TCMB Dipnot: Nisan ve mayis aylari aktif buyuklugu Son Goézlem: 10.05.2024
Dipnot: YPNGP/Ozkaynak standart orani hesaplamasinda mart ayinin aktif buyukltkleri

degerlerinin haftalik basit aritmetik ortalamasi Kullaniimistir.

alinmistir. Kesikli gizgiler BDDK dizenleme

degisikligi tarihlerini gdstermektedir.
Bilanco i¢ci pozisyon a¢iginin gerilemesinde, YP varliklarin YP yiikimluliiklerden daha fazla artis
gostermesi etkili olmustur.

Bilanco ici YP varliklar, 2023 ekim-2024 mayis doneminde 19,4 milyar ABD dolari artis géstermistir (Grafik
IV.3.19). Son dénemde Turk lirasi bor¢lanma maliyetindeki artisin ve déviz kuruna iliskin beklentilerin YP kredi
kullanimini cazip hale getirmesiyle, bankalarin YP varliklari doviz kredileri kanalindan desteklenmistir. Buna ek
olarak, TCMB ve ZK kalemlerindeki yuUkselis, déviz varliklarinin artisinda diger belirleyici olmustur. Siki para
politikasi ile birlikte risk priminde disUs ve yurt disi bor¢lanma kosullarindaki iyilesme sonrasinda bankalarin
yurt disi eurobond ihraclari, sendikasyon kredisi yenilemeleri ve sermaye benzeri bor¢lanmalari artmaktadir.
Bu ¢ercevede, bankalarin bilango icindeki YP yakumltlikleri 2023 ekim-2024 mayis déneminde 16,4 milyar ABD
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dolari yikselmistir. YUkiimluldk artisinda en énemli etken yurt disi borglar kalemindeki artis olmustur (Grafik

IV.3.20).

Grafik IV.3.19: Bankalarin Bilancgo i¢i Déviz
Varhklarindaki Degisim (Milyar ABD dolar)

Grafik 1v.3.20: Bankalarin Bilanco ici Déviz
Yukimliluklerindeki Degisim (Milyar ABD
dolar)
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Dipnot: Nakit degerler, yurt disi bankalar ve ters repo
islemlerinden alacaklari da icermektedir.

B Haziran - Ekim 2023 ® Ekim 2023 - Mayis 2024

Mevduat

Yurtdisi Borglar

Sermaye Benzeri
7,5 milyar

16,4 milyar

Dlger ABD dolan
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 10.05.2024
Dipnot: YP mevduat, DTH ile kiymetli maden depo
hesaplarinin toplamidir. Yurt disi borglar, yurt disindan
kullanilan krediler, ihrag edilen menkul kiymetler ve repo
islemlerinden saglanan fonlarin toplamidir.

Bilango disi islemlerde para swaplarinin agirhgi 6ne ¢citkmaktadir.

Bankalar bilanco i¢i pozisyon a¢igini kapatmada yaygin olarak para swaplarini kullanirken, diger tirev
enstriumanlar arasinda vadeli doéviz islemlerinin hacmi sinirli da olsa yuksektir (Grafik IV.3.21). Bankalarin,
bilanco ici YP yukumlaluklerindeki artisin bir sonucu olarak artan doviz likiditelerini swap islemleri aracihgi ile
TL'ye donerek bilango yonetimlerini gerceklestirdikleri gorilmektedir. Ancak, 2023 yili ekim ay1 sonrasinda swap
alacaklarini azalttiklari dikkat cekmektedir. Vadeli doviz islemlerinde ise nette alim yoninde aksiyon aldiklari

izlenmektedir (Grafik 1V.3.22).

Grafik 1V.3.21: Bankalarin Net Bilango Disi
Déviz Varliklarinin Gelisimi (Milyar ABD dolari)

Grafik IV.3.22: Bankalarin Bilango Disi Net
Déviz Pozisyonundaki Degisim (Milyar ABD
dolarr)
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Dipnot: Para opsiyonlari, para opsiyonlarinin delta esdegerini

ifade etmektedir. Vadeli déviz pozisyonu, iki gline kadar
valorli doviz pozisyonunu da icermektedir.

M Haziran - Ekim 2023 ® Ekim 2023 - Mayis 2024
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 10.05.2024

Dipnot: Para opsiyonlari, para opsiyonlarinin delta esdegerini
ifade etmektedir. Vadeli doéviz pozisyonu, iki gline kadar
valorll déviz pozisyonunu da icermektedir.
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IV.4 Karlilik ve Sermaye Yeterliligi

2023 yilinin tglincii ceyreginde toparlanan bankacilik sektori karlihgl, son ¢eyrekten itibaren
azalmakla birlikte i¢sel sermaye Uretimini desteklemeye devam etmektedir.

Sektorun 6zkaynak karliligr 2024 yil mart ayi itibariyla yuzde 34,6 olarak gerceklesmistir. Yakin donem
egilimlerini gosteren yilliklandiriimis son 3 aylik 6zkaynak karlihgindaki dusus egilimi daha belirgindir (Grafik
IV.4.1). Politika faiz artirimlarinin kredi ve mevduat yeniden fiyatlamalari Gzerindeki etkileri ile 2024 Subat
ayina kadar olan dénemde zorunlu karsilik maliyetleri kar performansi tizerinde belirleyici olmustur. ikinci
ceyrekten itibaren faiz artirimlarinin yeniden fiyatlamalar Gzerindeki etkilerinin azalmasi ve hedefe bagli
olarak ZK'lara faiz 6demelerinin sektdr karliligina olumlu etkide bulunacagi degerlendirilmektedir. 2023
yilinin ikinci yarisindan itibaren bankalar arasinda karlhk dagihiminda dnemli bir degisiklik olmamistir. Aktif
bayukldklerine gére bankalarin dnemli bir kismi yUzde 25-50 arasi 6zkaynak karliligina sahiptir. (Grafik
IV.4.2). Ayrica, 2024 yili mart ayi itibariyla bankalarin 66,4 milyar TL olan serbest karsiliklari dikkate
alindiginda sektérin 6zkaynak karlihg yazde 38'e ulagsmaktadir.

Grafik IV.4.1: Ozkaynak Karlihigi Grafik IV.4.2: Ozkaynak Karhlik Dagilimi
(3 Ayhk, 12 Aylik, %) (12 Aylik, % Aktif Payi)
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Dipnot: Yilliklandiriimis Gg aylk 6zkaynak karlilk orani kesik

cizgilerle gosterilmistir.

Karlhihigin bilesenleri incelendiginde net faiz gelirindeki azalisin yavaslamaya basladigy, iicret ve
komisyon gelirlerinin gliclendigi ve kredi risk maliyetinin tarihsel ortalamasina yakin hareket ettigi
gorulmektedir.

2023 yilinin ikinci yarisinda sektérin net faiz geliri, politika faiz artirirmlarinin kredi ve mevduat fiyatlamalari
Uzerindeki etkisiyle 6nemli 6lctde gerilemisti. 2024 ilk ceyregi itibariyla bu etkinin azalmaya basladigl
gorilmektedir. Ote yandan (icret, komisyon ve hizmet gelirlerinin karliiga katkisi artmaya devam ederken,
sermaye piyasasi ve kambiyo islemlerinden elde edilen gelirlerin kara katkisi azalmistir (Grafik 1V.4.3). 2023
yilinin ilk yarisinda kur gelismeleri ve doviz kuru alim-satim marijlarinin agilmasi sonucu artan sermaye
piyasasi ve kambiyo islemlerinden elde edilen karlarda 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren disus
gorulmektedir. Bu gelismenin sonucu olarak 2023 yilinin son ¢eyreginde net donem karina ticari karin
katkisi negatife donmustir (Grafik IV.4.4).
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Grafik IV.4.4: D6nem Net Karinin Bilesenleri
(3 Aylik, Milyar TL, %)

Grafik 1V.4.3: Aktif Karliiginin Bilesenleri
(12 Aylik, Yilliklandirilmis, % Puan)
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Dipnot: Sermaye piyasalari ve kambiyo islemlerinden elde edilen kar ticari kar olarak nitelendirilmistir. Kredi risk maliyeti genel
ve Ozel kredi karsiliklar toplamidir.

2023 yilinin liglincii ceyreginde iyilesen net faiz mariji, son iki ceyrekte kredi mevduat faiz mariji
kaynakli olarak gerilemistir.

Net faiz marji 2023 yilini ylzde 4,7 seviyesinde tamamlamis, 2024 yilinin ilk ¢eyreginde sinirli bir azalisla
mart ayinda yuzde 4,6 seviyesinde gerceklesmistir (Grafik IV.4.5). Net faiz marjinin 2022 yilina gére dusuk
seyretmesinde kredi mevduat faiz marjinin dismesi etkili olmustur. 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren ise
kredi mevduat faiz marjinin etkisi sifira yakinsamistir (Grafik 1V.4.6). Faiz marji 2023 yilinin tglncud
ceyreginden itibaren net faiz gelirinin yillik artisini sinirlarken, hacim artisi faiz gelirini desteklemektedir
(Grafik IV.4.7).

Grafik IV.4.6: Net Faiz Marji Grafik IV.4.7: Net Faiz Gelirinin
Bilesenleri (3 Aylik, Yilliklandiriimis, %) Yillik Degisimi ve Katkilar
(Yihklandirilmis, Milyar TL)

Grafik 1V.4.5: Net Faiz Marji
(Ylhklandirilmis, %)
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Dipnot: Yilliklandiriimis tg aylk net faiz
marj gelisimi kesikli cizgiyle gosterilmistir.

Dipnot: Diger faiz marji menkul kiymet,
diger gelir ve diger gider kalemlerinin
toplamindan olugmaktadir.

Dipnot: 12 aylik faiz marjindaki yillik
degisimin ilgili ddnemdeki faiz getirili
aktif bakiyesi ile saglayacag| varsayimsal
etki faiz marji etkisi, ayni dénem net faiz
gelirindeki degisimin kalan kismi hacim
etkisi olarak tanimlanmistir.
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Politika faiz oraninda 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren yapilan artislar ile kredi blyimesine gére menkul
kiymet ve zorunlu karsilik tesisi uygulamasi basta olmak Gzere makroihtiyati politikalarin etkisi kredi
faizlerine yansimaktadir. TL kredi-vadeli mevduat faiz farki akim verilerde 2023 yili Gg¢tincl geyreginde pozitif
alana gecerek yilsonu itibariyla en yiksek seviyelerine ulastiktan sonra nisan ayinin son haftasi itibariyla
yuzde 4 seviyesinde istikrar kazanmis gérinmektedir. Akim faiz gelismelerinin stok TL kredi- mevduat faiz
farkina yansimasinin durasyon farki nedeniyle daha gecikmeli oldugu not edilmelidir. Bu ¢ercevede stok TL
kredi-mevduat faiz farkinin 2024 yilinin ilk ceyreginde yulkselisini sirdUrerek yuzde 6,1 seviyesine ulastig
izlenmektedir. Son olarak hem akim hem de stok verilere bakildiginda faiz farkinin 2012-2021 arasi tarihsel
ortalamalarin Gzerinde oldugu goriulmektedir (Grafik 1V.4.8 ve Grafik IV.4.9).

Grafik IV.4.8: TL Kredi - Vadeli Mevduat Faiz Grafik 1V.4.9: TL Kredi - Mevduat Faiz Farki
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Dipnot: 2012-2021 arasi tarihsel ortalamalar kesik cizgiyle gosterilmektedir.

Parasal sikilasma siirecinde bankalarin kredi risk maliyetinde 6nemli bir artis gériilmezken, net
ticret, komisyon ve hizmet gelirleri sektér karlihgini desteklemektedir.

Bankalarin 2023 yili Gglincl ¢eyreginden itibaren kredi risk maliyeti bir miktar artarken, 2024 ilk ceyrek
itibariyla kredi risk maliyeti tarihsel ortalamasinin bir miktar tzerindedir (Grafik IV.4.10). Net Ucret,
komisyon ve bankacilik hizmet gelirlerinin aktiflere oranindaki artis 2024 yilinin ilk ceyreginde de devam
etmistir. Bu artisa en 6nemli katki 2023 yilinin ikinci yarisinda ve 2024 yilinin ilk ceyreginde diger kredilere
gore daha guglt bluylyen kredi kartlarindan gelmistir (Grafik IV.4.11 ve IV.4.12).
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Grafik 1V.4.10: Kredi Risk Maliyeti (3 Grafik IV.4.11: Net Ucret, Komisyon ve Grafik IV.4.12: Net Ucret,

Aylik, Yilliklandiriimis, %) Hizmet Gelirlerinin Aktiflere Orani (3 Komisyon ve Hizmet Gelirlerinin
Aylik, Yilliklandiriimig, Milyar TL, %) Aktiflere Oraninin Dagilimi (3
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Dipnot: Risk maliyeti 6zel ve genel karsilik
giderlerinin 3 aylik donem tutarinin
yilliklandirilmig halinin ilgili ddnem
ortalama brut kredi tutarina bélinmesi ile
elde edilmistir.

Sermaye oranlari yasal sinirlarin tizerindeki seyrini korumaktadir. Bankacilik sektériiniin sermaye
pozisyonu olasi kayiplari karsilayabilecek kapasitedir.

2024 yih mart ayi itibariyla bankacilik sektérinin sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) ylizde 17, cekirdek SYR'si
yuzde 13,3 duzeyinde gerceklesmistir. Bu Rapor doneminde, BDDK'nin sermaye oranlari hesaplamasina
yonelik sagladigi esnekliklerde degisiklige gidilmistir. Bu degisikliklerden birincisi, yilbasindan itibaren
Bankalarin Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendiriimesine iliskin Yénetmelik uyarinca kredi
riskine esas tutar hesaplamasinda yabanci para kalemler igcin 2022 yilsonu déviz kuru yerine, 2023 yili haziran
ay! doviz kurunun kullanilmasidir. Digeri ise 1 Ocak 2024 tarihi itibariyla gercege uygun deger farki diger
kapsaml gelire yansitilan menkul kiymetler portféytinde yer alan menkul kiymetlerin negatif net degerleme
farklarinin 6zkaynaklarda dikkate alinmamasi imkani getirilmesidir. S6z konusu degisikliklerden ilki SYR
Uzerinde asagl yonlu, ikincisi ise yukar1 yonlu etki yaratmakla birllikte déviz kuru dizenlemesinin asagi yonlu
etkisi daha yuksektir. Bu degisiklikler sonrasinda BDDK gecici esnekliklerinin manset sermaye oranlarina
etkisi azalmistir. Gegici esneklikler harig birakildiginda sektorin SYR'si yizde 15,6, cekirdek SYR'si yuzde 12,1
seviyesindedir. Sermaye yeterlilik oranlarinda bir miktar gerileme goézlenmekle birlikte tim bankalarin
sermaye yeterlilik oranlari yasal sinirlarin Gzerinde ve uzun déonem ortalamasina yakin seyretmektedir (Grafik
IV.4.13 ve IV.4.14).]

"Yasal oranlar, Basel Il dizenlemeleri kapsamindaki ylizde 8 minimum oranina ek olarak bankaya 6zgl déngusel
sermaye tamponu, sermaye koruma tamponu ve sistemik dnemli banka tamponu oraninin toplamindan olusmaktadir.
Ulkemizde déngisel sermaye tampon orani ylizde 0, sermaye koruma tamponu yiizde 2,5, sistemik énemli banka
tamponu ise yuzde 1-ylzde 2 olarak uygulanmaktadir. Boylece sektdrdeki bankalarin SYR igin tutturmalari gereken
minimum konsolide oranlar yuzde 10,5 ila yizde12,5 arasinda bankanin sistemik 6nemine gore degismektedir. Diger
yandan bu oranlar bankalarin diger Ulke pozisyonlarina gére hesaplanan bankaya 6zgl donglsel sermaye tamponuna
gore bir miktar daha yukselebilmektedir.
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Grafik 1V.4.13: Sermaye Yeterliligi Rasyosu Grafik IV.4.14: Cekirdek Sermaye Yeterliligi
(%) Rasyosu (%)
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Dipnot: Kirmizi barlar BDDK gecici 6nlemleri hari¢ SYR ve cekirdek SYR'leri gbstermektedir.

Bankalarin i¢sel sermaye liretimi sermayeyi desteklemekle birlikte risk agirlikli varliklardaki yiksek
artis sermaye oranlarinin gerilemesine neden olmustur.

Onceki rapor déneminden bu yana bankalarin yasal ézkaynaklari artarken karlilik sermaye yeterliligini
besleyen en dnemli unsur olmaya devam etmistir. 2024 yilindaki yeni sermaye benzeri borclanmalar da
sermaye oranlarina olumlu yansimistir (Kutu IV.4.1). Bununla birlikte kredilerdeki buylime, operasyonel riske
esas tutarda yapilan yillik gincelleme ve déviz kurundaki yukselis risk agirlikli varliklarin daha hizli artmasina
neden olmustur. Boylece BDDK esneklikleri hari¢ SYR'de bir miktar dusus gozlenmistir (Grafik 1V.4.15).

Bankacilik sektdranun yasal 6zkaynaklarinin agirlikla cekirdek sermayeden olustugu gézlenmektedir. Bu
cercevede, yasal Ozkaynaklarin yaklasik ytzde 78'i cekirdek sermayeden olusurken, yasal 6zkaynak
kompozisyonunda yiizde 56'lik pay ile kar ve yedek akceler én plana ¢ikmaktadir. Ote yandan YP cinsi sermaye
benzeri borglanmalar, degerleme etkisiyle bankalara kur artisindan korunmanin yani sira arag cesitliligi
saglamaktadir. Yurt disi finansman kosullarinin iyilesmesi ve yabanci yatirimcilarin artan ilgisi ile bankalar
2024 yihnda yeniden ilave ana sermaye veya katki sermayeye dahil edilebilir nitelikte sermaye benzeri
borclanma araglarina yonelmistir. Bdylece sermaye benzeri borglarin 6zkaynak icindeki payl ytzde 16'yi
asmistir. Cogunlugu zarar karsilama kapasitesi yuksek, cekirdek sermaye niteligini tasiyan kalemlerden
olusan yasal 6zkaynaklarin mevcut yapisinin korunmasi énem arz etmektedir (Grafik IV.4.16).
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Grafik IV.4.15: SYR Gelisimi (%, BDDK Grafik IV.4.16: Yasal Ozkaynak Kompozisyonu
Esneklikleri Haric) (%)
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Dipnot: Diger kalemi agirlikli olarak sermaye benzeri Dipnot: Hisse senedi ihrag primleri, édenmis sermayeye dahil
bor¢lanmalarin etkisini yansitmaktadir. edilmistir. Diger, genel karsiliklar agirlikli olmak Gzere diger

6zkaynak kalemlerinden olugsmaktadir.

Aktif olarak kullanilan makroihtiyati politika aracglarindan biri olan risk agirhiklari, Turkiye'de
uluslararasi standartlara kiyasla daha ihtiyath uygulanmaktadir.

Kredi riskine esas tutarin hesaplanmasinda kullanilan risk agirliklari kredi tirtine goére yizde 0 ila ylzde 200
arasinda degismektedir. Bireysel kredi turleri agisindan, Basel standardinda konut kredileri icin ytzde 35,
diger bireysel alacaklar i¢in yuzde 75 risk agirhgi uygulanirken, Turkiye'de konut disindaki bireysel krediler igin
yuzde 150 olarak belirlenmistir. Yine Basel standardinda derecelendirilmemis kurumsal alacaklara yuzde 100
risk agirhgr uygulanmasi énerilirken, Turkiye'de 1 Mayis 2022 tarihinden itibaren kullandirilan belirli tirdeki
ticari nakdi kredilere ylzde 200 risk agirhg uygulanmaktadir (Grafik 1V.4.17). Son yillarda bireysel ve ticari
kredilere daha yuksek risk agirliklarinin uygulanmasinin etkisiyle yizde 150 ve ytzde 200 risk agirhgina tabi
kredi riskine esas tutarlarda artis gérulmektedir (Grafik 1V.4.18). Ote yandan, risk agirhg artislarinin yeni
kullandirilan kredilere uygulanmasi nedeniyle sermaye yeterliligi Gzerine etkisi kademeli ve zamana yaygin
olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Grafik IV.4.17: Kredi Risk Agirhiklari (%) Grafik 1V.4.18: Kredi Riskine Esas Tutardaki
Kalemlerin Risk Agirliklarina Gére Dagilimi
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Dipnot: Basel standardinda derecelendirilmemis kurumsal
alacaklara %100, derecelendirilmis kurumsal alacaklara
ise %20 ile %150 arasi risk agirhigi uygulanmasi énerilmektedir.
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Sistemik onemli bankalar basta olmak lizere bankalarin genel olarak sermaye gereksinimlerinin
tzerinde fazla sermaye bulundurduklari gozlenmektedir.

Fazla sermaye, bankalarin kisa ve orta vadede gerceklesebilecek beklenmedik risk ve soklari karsilama
kapasitelerini artirmaktadir. Ayrica bankalarin reel ekonomiyi finanse etmesine katki saglarken,
ekonominin yavaslama ve daralma dénemlerinde bankalarin 6deme guictine iliskin endiseleri azaltmaktadir.
Diger yandan faiz ve kur riskine karsin bankalarin uzun sure dusuk aktif kalitesi riski ile faaliyet gdstermesi
risk istahini ve fazla sermaye tutma kararlarini etkileyebilmektedir. Bankalarin fazla sermaye tutari nominal
olarak artis gostermekle birlikte, fazla sermayenin risk agirlikli varliklara oraninin geriledigi gézlenmektedir
(Grafik IV.4.19 ve Grafik IV.4.20). Ancak bu gelismede bankalarin kredi verme istahinin yani sira kur
gelismeleri ve risk agirliklarinin uluslararasi standartlardan daha yuksek uygulanmasi da etkili olmustur.
Ayrica, gecmis yillara gore daha ihtiyatl karsilik (serbest karsiliklar dahil) ayrilmasi da bankalarin fazla
sermaye tamponlarini asag yonli etkileyen bir faktordir. Ancak fazla sermayede bu kanaldan gézlenen
azalis bankalarin zarar karsilama kapasitesinin dismesi anlamina gelmemekte, bankalarin ihtiyari olarak
ayirdigi serbest karsiliklar gerceklesebilecek risklere karsi bankalarin hazirlikl olmalarini saglamaktadir
(Grafik IV.4.21). Bankalarin 2024 yilinda sermaye benzeri bor¢lanmalara yonelmeleri sermaye tamponlarini
guclendirirmekte ve buyumeleri igin ilave alan saglamaktadir.

Grafik IV.4.19: Bankalarin Fazla Sermaye Grafik IV.4.20: Bankalarin Nominal Fazla
Tamponu (%) Sermaye Tamponu (Milyar TL)
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Dipnot: BDDK gecici 6nlemleri hari¢ SYR'ler kullanilmistir. Fazla sermaye tamponlar hesaplanirken %8 yasal sinira ilaveten
sistemik 6nemli banka tamponu, sermaye koruma tamponu, bankaya 6zgli dongusel sermaye tamponu da dikkate alinmistir.

Grafik IV.4.21: Bankalarin Yasal Sermaye Oranlari ve Fazla Sermaye Tamponlari (%)
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Dipnot: BDDK gegici 6nlemleri hari¢ SYR'ler kullanilmistir. SYR'si ylzde 30'u asan bankalar en sagdaki grafikte
gosterilmemistir.
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Kutu IV.1.1: Sermaye Benzeri Bor¢clanma ihraglari

Ulke risk priminde gézlenen belirgin gerileme bankalarin yurt disi bor¢ erisimine olumlu yansimaktadir.
Bankalarin yurt disi tahvil ihraglarinda 2023 yilinin ikinci yarisinda baslayan canli seyir, 2024 yihnin ilk 5 ayinda
da devam etmistir. Bankalarin eurobond ihraglarinin yani sira sermaye benzeri bor¢ (SBB) islemlerinde de artis
gorulmektedir. Bu kutuda, sermaye benzeri tahvillerin kullanim amaci, cesitleri, avantajlari ve son dénem
gelismeleri hakkinda bilgi verilmektedir.

SBB islemleri, Basel lll dizenlemeleri ve ihrag piyasasinin derinlesmesi ile Turkiye’de daha ¢ok kullanilir hale
gelmistir. BDDK tarafindan 2014 yilinda yayimlanan Bankalarin Ozkaynaklarina iliskin Yonetmelik Basel lll'e
uyumlu yasal 6zkaynak ve kalemlerinin tanimlarini icermektedir. Buna gore, ihrag edilen bor¢lanma aracinin
“sermaye benzeri” sayilabilmesi icin gerekli sartlar bulunmaktadir. Bu ¢cercevede temel 6lcit, bankanin tasfiyesi
halinde; bor¢lanma araci sahibinin alacak hakkini mevduat sahiplerinden ve diger kidemli (senior)
alacaklilardan sonra ve ihraccl banka tarafindan geri deme opsiyonunun en erken bes yil sonra
kullanilabilmesidir. Bu 6zellikler bor¢lanma aracinin sermaye benzeri olmasi icin gerekli olmakla birlikte yeterli
degildir. Bankanin faaliyet izninin kaldiriimasi veya Fona devredilmesi ihtimalinin belirmesi halinde; s6z konusu
zarara mahsuben borcun bilangodan silinebilir veya tahvil borcunun hisse senedine dénusturulebilir olmasi bu
borclanma aracinin sermayeye benzer yapida olmasini saglamaktadir.

Sermaye yeterliligi cercevesinde yasal 6zkaynaklar; ¢ekirdek sermaye, ilave ana sermaye ve katki sermayeden
olusmaktadir. Buna gore, cekirdek sermaye 6denmis sermaye ve dénem net kari gibi en kaliteli ve zarar
karsilama kapasitesi en ylksek kalemlerden olusurken, ilave ana sermaye ve katki sermaye temelde SBB ve
genel karsiliklari icermektedir. Nisan 2024 itibariyla, bankalarin yasal 6zkaynaklarinin yaklasik yizde 73'U
cekirdek sermayeden olusurken, kalan kisim agirlikli olarak sermaye benzeri bor¢lanma araclarindan
olusmaktadir (Grafik IV.1.1.1).

Grafik IV.1.1.1: Yasal Ozkaynak Bilesenleri (%) Grafik IV.1.1.2: Sermaye Benzeri Bor¢larin Dagilimi
(%)
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ilave ana sermayeye veya katki sermayeye dahil edilebilme agisindan temel farklardan biri, borclanma aracinin vade
yapisi ile ilgilidir. ilave ana sermayeye dahil edilebilir borclanma araclari vadesiz iken, katki sermayeye dahil edilebilir
borclanma araclari en az 5 yil vadeli ihrag edilmektedir. Diger husus ise ¢ekirdek sermaye oraninin %5,125'in altina
dismesi durumunda borglanma aracinin degerinin dismesi veya hisse senedine dénusme 6zelligidir. Buna gore, ilave
ana sermayeye dahil edilebilir SBB, ¢cekirdek (6denmis) sermayeye daha yakin bir bor¢clanma araciyken katki sermayeye
dahil edilen bor¢lanma araclarinda tahvil 6zellikleri daha belirgindir. Katki sermayeye dahil edilen SBB, yasal
6zkaynaklarin kur dalgalanmalarina karsi korunmasina katki saglamakta, kur artislarin sermaye oranlari Gzerindeki
olumsuz etkisini bir miktar telafi etmektedir. Bu ¢ercevede, bankalarin SBB bor¢ yapisinda katki sermayeye dahil
edilebilir tahvillerin agirhg yiksektir (Grafik 1V.1.1.2).
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Bankalarin bu dénemde SBB ihrag etmesindeki temel motivasyon sermaye tabanini gliclendirme istegidir. Turkiye'de
yasal sermaye yeterliligi rasyosu (SYR) ytzde 8 olmakla birlikte, BDDK tarafindan daha ihtiyatl bir yaklasimla ytzde 12
seviyesi hedef oran olarak belirlenmistir. Basel llI'te yer alan sermaye koruma tamponu ve sistemik dnemli banka
tamponu da dikkate alindiginda banka bazinda yasal sermaye oranlari yuzde 10,5 ile yizde 12,5 araliginda
belirlenmistir. Dolayisiyla, SYR hali hazirda asgari oranlarin tzerinde olsa dahi bankalar ileriye donuk bir bakis acisiyla
daha yuksek bir koruma kalkani olusturmak icin sermaye tamponlarini gliclendirmeyi tercih edebilmektedir.

Tark bankalari, 2024 yilinin ilk 5 ayinda, énceki 5 yilin oldukca tzerinde 4,1 milyar ABD dolari tutarinda SBB ihraci
gerceklestirmistir (Grafik IV.1.1.3). Bu ihraclar, vadesi gelen veya erken itfa opsiyonu kullanilarak geri 6denen SBB'lerin
de dikkate alinmasi sonrasinda banka SYR'lerine 50-230 bp araliginda katki saglamistir. S6z konusu islemlerde ortalama
maliyet ytzde 9,4 olurken, bu maliyet 2023 yilinda yapilan islemlerin ortalama maliyetinin yaklasik 1 puan altindadir
(Grafik IV.1.1.4). 2019-2021 déneminde erken itfa dénemi gelen ihraglarin yenilenmesi ve bankalarin bu araglar
kullanmay! surdiirmeleri SBB bakiyesindeki azalisi sinirlandirmistir. Ulke risk priminin ylksek seyrettigi 2022-2023
déneminde bankalarin erken itfa opsiyonunu kullanmasi ve sinirli tutarda yeni ihrag yapmalarinin sonucu olarak SBB
bakiyesi gerilemistir. ilgili dénemde SBB ihraglarinin yenilenmemesinde veya erken itfa opsiyonu kullanilmamasinda
islemin yiksek maliyetinin yani sira azalan YP kredi talebi de etkili olmustur. 2024 yilinda bankalarin SBB ihraclarindaki
canlanma sonrasinda SBB bakiyesi 10,7 milyar ABD dolarina yukselmistir (Grafik IV.1.1.5).

Grafik IV.1.1.3: Sermaye Benzeri Grafik IV.1.1.4: Tahvil ihraglarin Grafik IV.1.1.5: SBB Bakiyesi ve
Tahvil ihraglari (Akim, Milyar ABD Maliyeti (ABD dolari Cinsi, Banka Sayisi (Stok, Milyar ABD dolari,
dolari) Ortalama, %) Adet)
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Karesel finansal kosullarda yasanan sikilasmaya karsin 2023 yilinin ikinci yarisinda ulke risk priminin 6nemli dizeyde
gerilemesi ve gelismis Ulkelerde faiz artirim surecinin sona ermesiyle yatirimcilarin uzun vadeli bor¢ verme istahi
artmistir. Yurt disi finansal piyasalara erisimin iyilesmesiyle Ttrk bankalarinin itfa edilen veya edilecek islemler yerine
ve/veya taze kaynak olmak Uzere tahvil ihraglari canlanmistir. S6z konusu canlilik, bankalarin kredibilitesini ve
borclanma kapasitesini teyit etmesi agisindan 6nemli gortilmektedir.

Ozetle, sermaye benzeri ihraglar, bankalarin hissedar tabanini degistirmeden sermaye yapisini giiclendiren ve fonlama
yapisini destekleyen araclardir. Son donemde gerceklestirilen ihraglar ve 6nimuzdeki donemde yapilabilecek benzeri
islemler, bankacilik sektérintin sermaye yapisini gt¢lendirirken ytkamlualtklerin vadesinin uzamasina, finansal
enstriman gesitliliginin artmasina ve finansal piyasalarin derinlesmesine katki saglamaktadir.
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Kisaltma Listesi

AB
ABD
AOFM

BDDK

BDFK
BES
BIS
BiST
BKK
Bkz.
BP
BSMV
CDS
DBS
DDM
DEK
DTH
EGM
FAVOK

FGKO

Gou
GSYIH
GUD
GU
HO
HHO
HMB
IIF
IME
IMF
iSO
KK

Avrupa Birligi
Amerika Birlesik Devletleri

Agirlikli Ortalama Fonlama
Maliyeti

Bankacilik DlGzenleme ve
Denetleme Kurumu

Banka Disi Finansal Kuruluslar
Bireysel Emeklilik Sistemi
Uluslararasi Odemeler Bankasi
Borsa istanbul

Bireysel Kredi Karti

Bakiniz

Baz Puan

Banka Sigorta Muamele Vergisi
Kredi Temerrt Takasi

Devlet Bor¢lanma Senetleri
Déviz DOnusumlu Mevduat
Dévize Endeksli Krediler

Doviz Tevdiat Hesaplari
Emeklilik Gozetim Merkezi
Faiz Amortisman Vergi Oncesi
Kar

Finansman Gideri Karsilama
Orani

Gelismekte Olan Ulkeler

Gayri Safi Yurt ici Haslla
Gergege Uygun Deger
Gelismis Ulkeler

Hareketli Ortalama

Haftalik Hareketli Ortalama
Hazine ve Maliye Bakanhgi
Uluslararasi Finans Enstitisud
insaat Maliyet Endeksi
Uluslararasi Para Fonu
istanbul Sanayi Odasi

Kredi Karti

KM

KEA
KKDF

KKM
KMH
KOBI

KYB
KV
LIBOR
LKO
MDC
MKK
NHN
OoDD

OKS
PMI
SBB
SOFR

Sol E.
SPK
SUE
SYR

TCMB

TFRS

TGA
TL
TMSF
TNA

Kredinin Mevduata Orani
Kamuyu Aydinlatma Platformu
Kur Etkisinden Arindiriimis

Kaynak Kullanimi Destekleme
Fonu

Kur Korumali Mevduat
Kredili Mevduat Hesabi

Kaguk ve Orta Buyuklukteki
isletme

Kalkinma ve Yatirim Bankalari
Kisa Vadeli

Londra Bankalararasi Faiz Orani
Likidite Karsilama Orani

Menkul Deger Clizdani

Merkezi Kayit Kurulusu

Net Hata ve Noksan

Otomotiv Distribltorleri
Dernegi

Otomatik Katilim Sistemi
Satinalma Yoneticileri Endeksi
Sermaye Benzeri Bor¢lanma

Teminath Gecelik Finansman
Orani

Sol Eksen
Sermaye Piyasasi Kurulusu
Sanayi Uretim Endeksi

Sermaye Yeterlilik Rasyosu

Tarkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi

Tuarkiye Finansal Raporlama
Standartlari

Tahsili Gecikmis Alacak
Turk Lirasi
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu

Taksitli Nakit Avans
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TOKI Toplu Konut idaresi

TUFE Tiketici Fiyat Endeksi

TUIK Turkiye Istatistik Kurumu

UFE Uretici Fiyat Endeksi

VYS Varlik Yonetim Sirketleri

YP Yabanci Para

YPNGP Yabanci Para Net Genel
Pozisyonu

YTAK Yatirrm Taahhutlt Avans Kredisi

YUVAM Yurt Disinda Yerlesik
Vatandaslar Mevduat ve Katilim
Sistemi

ZK Zorunlu Karsilik



