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n GENEL DEGERLENDIRME

1. TCMB fiyat istikrarina odakh para politikasi durusunun korundugu bir ¢cergeveyi
esas almaktadir. Para politikasi kararlari, enflasyon beklentileri, fiyatlama
davraniglari ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki gelismeler dikkate
alinarak olusturulacaktir. Enflasyonun hedefle uyumlu seviyelerde tutulmasi

amaclanirken finansal istikrar da gozetilecektir.

2. Fiyat istikrarini saglamak ve surdirmek temel amaci dogrultusunda, 2017-2019
doneminde gecerli olacak enflasyon hedefi Orta Vadeli Program kapsaminda
Hukimet ile varilan mutabakatla uyumlu olarak yluzde 5 seviyesinde

belirlenmistir.

3. TCMB’nin hesap verme yukimluligudndn bir unsuru olan belirsizlik arahdi, dnceki
yillarda oldugu gibi her iki yonde 2 ylzde puan olarak korunmustur. Enflasyon
gelismelerine iligkin kapsamli degerlendirmeler yil icinde Enflasyon Raporu
araciliiyla kamuoyuyla paylasilacaktir. Gergeklesen enflasyonun yil sonunda
belirsizlik araliginin digsinda kalmasi durumunda ise Hukimet'e agik mektup

yazilacaktir.

4. TCMB, dalgali doviz kuru rejimi uygulamasina devam etmektedir. Dalgali kur
rejiminde doéviz kurlari piyasadaki arz ve talep kosullar tarafindan
belirlenmektedir. Doviz arz ve talebini belirleyen esas unsurlar ise uygulanan
para ve maliye politikalari, iktisadi temeller, uluslararasi gelismeler ve
beklentilerdir. Uygulanmakta olan ddviz kuru rejiminde TCMB’nin nominal ya da
reel herhangi bir kur hedefi bulunmamaktadir. Bununla birlikte TCMB, finansal
istikrara yonelik riskleri sinirlamak amaciyla Turk lirasinin iktisadi temellerle
uyumlu olmayan bir sekilde asiri degerlenmesine veya asiri deger kaybina karsi
kayitsiz kalmamaktadir. Ayrica piyasa derinligindeki azalma veya spekulatif
hareketler sonucu doviz kurlarinda gozlenebilecek asiri oynakliklar da yakindan

takip edilmektedir.

5. TCMB, ulkemiz ddviz piyasasinin etkin bir sekilde c¢alisabilmesi i¢in gerekli
Oonlemleri almaya devam edecektir. Bununla birlikte, uygulanmakta olan kur

rejiminde kur riskinin iktisadi birimler tarafindan yonetilmesi 6nem arz etmektedir.
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E PARA POLITIKASI GELISMELERI VE ILETISIMI

6. Parasal aktarim mekanizmasinin etkin igleyisine verecegdi katki da géz énlinde
bulundurularak, 2016 yih Mart ayindan bu yana para politikasi dnemli dlgude
sadelestiriimistir. Bu cergevede, Mart—Eylul 2016 doneminde koridorun ust bandi
(TCMB gecelik bor¢ verme faizi) kademeli olarak (toplamda 250 baz puan)
indirilmistir (Grafik 1).

7. Yakin donemde kuresel belirsizliklerdeki artis ve yuksek oynakliklara bagh
olarak yasanan doviz kuru hareketlerinin enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davraniglar Uzerindeki olumsuz etkisini sinirlamak amaciyla Kasim ayinda bir
miktar parasal sikilastirma gercgeklestiriimistir. Bu ¢ercevede, TCMB haftalik
repo faizinde 50 baz puan, TCMB gecelik bor¢ verme faizinde 25 baz puanlik
artis yapilmistir. Mevcut durumda haftalik repo faizi yizde 8; TCMB borg¢ alma
ve bor¢ verme faizleri de sirasiyla yuzde 7,25 ve yuzde 8,50 seviyelerinde
bulunmaktadir. Oniimiizdeki dénemde para politikasi kararlari enflasyon
goérunimune bagli olacaktir. Enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve
enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki gelismeler yakindan izlenerek para

politikasindaki temkinli durus surdurulecektir.

Grafik 1: TCMB Faiz Koridoru, Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti
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Kaynak: TCMB.
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8. lletisim politikasi destekleyici bir ara¢ olarak etkin bir bigimde kullanilacaktir.
Para politikasinin temel iletisim dokimanlari Kurul duyurulari ve Enflasyon
Raporu’dur. Enflasyon Raporu’nun yilda dért defa yayimlanmasina devam
edilecektir. Para politikasi karari ile kisa gerekgesi toplantinin hemen ardindan
saat 14.00'te; Kurulun ayrintih degerlendirmelerini iceren toplanti Ozeti ise
toplantlyr takip eden bes is gunU iginde TCMB internet sayfasinda
yayimlanacaktir. Kamuoyu ile iletisimin daha etkin sekilde yapilabilmesi

amaciyla Enflasyon Raporu, bilgilendirme toplantilariyla tanitilacaktir.

9. Finansal istikrar Raporu TCMB’nin énemli bir iletisim araci olmaya devam
edecektir. Bunun yani sira, para ve kur politikasi gergevesine iliskin kamuoyuyla
paylasilan duyurular, Baskan tarafindan TCMB’nin faaliyetleri ve para politikasi
uygulamalar hakkinda Bakanlar Kurulu ile Turkiye Buyuk Millet Meclisi (TBMM)
Plan ve Butgce Komisyonu ve diger platformlarda yapilan sunumlar da

kamuoyunun bilgilendiriimesinde énemli rol oynayacaktir.

10.Bunlara ek olarak, énimuizdeki donemde yatirrmcilar ve analistler ile teknik
icerikli gorusmeler yapilmaya devam edilecek; ayrica yurt disindaki finans
merkezlerinde yatirnmcilar ile diizenli toplantilar gergeklestirilecektir. ilaveten,
TCMB’nin butancul yaklagiminin bir yansimasi olarak, 2016 yilinda oldugu gibi
2017 yihinda da sanayi-ticaret odalari ve diger reel sektor temsilcileriyle gorus
alisverisinde bulunmaya imkan taniyacak toplantilar dizenlenecektir. Reel
ekonomik aktiviteyi saha bilgisine dayali olarak bolgesel ve sektorel detayda
takip etmeye yonelik calismalar olgunlastirilarak para politikasi karar alma

sureclerine entegre edilecektir.

11.Fiyat istikrarinin ekonomik istikrar acgisindan 6neminin ve tium ekonomik
aktorlere saglayacagr kazanimlarin kamuoyuyla paylasiimasi iletisim
politikasinin temel énceliklerinden biridir. Bu baglamda, enflasyonda ilave katilik
ve oynakhgda yol agan yapisal unsurlarla ilgili kamuoyunda farkindaligi artirmaya

ve ilgili paydaslarla esgidim saglamaya yonelik ¢alismalar surdurulecektir.

4 | 2017 Yili Para ve Kur Politikas



n TURK LiRASI LIKIDITE YONETIMI

Likidite Yonetimi Genel ilkeleri

12. TCMB, likidite yonetimi genel ¢ercevesini belirlerken;
1) Kisa vadeli faiz oranlarinin Kurul tarafindan belirlenen faiz koridoru
icerisinde uygun gorulen dizeyde olugmasinin saglanmasi,
i) Uygulanan likidite yonetimi stratejisi ile uyumlu sekilde para
piyasalarinin etkin ve istikrarli ¢galismasi,
i) Odeme sistemlerinin kesintisiz calismasinin temini,
iv)  Kullanilan araglarin para politikasinin etkinligini desteklemesi,
v) Operasyonel yapinin piyasalardaki olagandisi gelismelere karsi yeterli

esneklige sahip olmasi

amaclarini hedeflemektedir. Bu amaclara ulasmak ve para politikasinin etkinligini
artirmak icin likidite yonetimi genel ¢gergevesi belirlenirken, piyasadaki likidite duzeyi

ve likiditenin sistem icindeki dagilimi da dikkate alinmaktadir.

Likiditeyi Etkileyen Faktorler ve 2016 Yilinda Likidite Gelismeleri

13.Bankacilik sisteminin fonlama ihtiyaci, asil olarak asagidaki faktorler tarafindan
belirlenmektedir:
i)  Para tabani degisimleri,
(a) Emisyon hacmindeki degisimler,
(b) Bankalarin TCMB nezdindeki Turk lirasi (TL) mevduat bakiyelerindeki
degigimler.
i)  TCMB’nin piyasa ile gerceklestirdigi TL iglemler,
a) TL karsihgi doviz alig/satis islemleri,
b) ihracat reeskont kredi kullandirimlari,
c) Devlet i¢ borglanma senetleri (DIBS) ve kira sertifikasi alim/satim
islemleri,
d) Odenen/tahsil edilen faizler, cari harcamalar.
iii) T.C. Basbakanlik Hazine Mdustesarliginin (Hazine) piyasa ile

gerceklestirdigi TL karsiligi iglemler,
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a) DIBS ve kira sertifikasi itfa ile ihra¢ farki (TCMB’ye yapilan itfalar
harig),

b) Faiz digi fazla girigleri,

c) Ozellestirme ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu kaynakli transferler

ile diger kamu islemleri.

14.Hazinenin i¢ ve dig bor¢lanma dahil her tarli doviz cinsi net tahsilati ya da
0demesi ile TCMB’ye olan itfalari ve TCMB’nin Hazineye kar transferleri,
Hazinenin TL cinsi borglanma gereginin tespitinde onemli olmasi nedeniyle
bankacilik sistemindeki likiditeyi dolayli olarak etkilemektedir. 2016 yilinda
sistemin fonlama ihtiyacini etkileyen temel kalemler 30 Kasim itibariyla
Tablo 1’de yer almaktadir. Sistemin fonlama ihtiyaci 2016 yilinda, 2015 yilina

gOre 6nemli bir degisiklik gdostermemistir.

Tablo 1: Sistemin Fonlama ihtiyacini Etkileyen Kalemler

(Milyar TL)
31.12.2015 30.11.2016 Etki
Sistemin Fonlama lhtiyaci (A+B+C)* -95,4 -93,8 1,6
Para Tabani (A) 121,8 152,4 -30,6
Emisyon Hacmi 103,0 120,7 -17,7
Serbest Mevduat 18,8 31,7 -12,9
Sistemin Fonlama ihtiyacini Etkileyen TCMB Islemleri (B) 22,3
Piyasaya TL Karsiligi Net Doviz Satimi** -24,0
TCMB Faiz Tahsilatlari ve Diger Odemeler -6,8
TCMB DIBS Alimlari 6,4
ihracat Reeskont Kredileri (Eximbank) 46,7
Kamu Islemleri (TCMB'ye ltfalar Harig) (C) 9,9
Net TL Cinsi DIBS ltfasi (itfa-ihrag)*** 2,3
Faiz DigI Fazla**** 2,3
TL Cinsi Ozellestirme ve Diger Islemler 53

(*) Sistemin fonlama ihtiyaci rakami piyasanin net likidite intiyacini géstermektedir. Rakamin negatif olmasi piyasada net likidite agigi oldugunu ifade
etmektedir.

(**) Eneriji ithalatcisi kamu iktisadi tesebblislerine T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi kanaliyla saglanan doviz satiglarini da igermektedir.

(***) Prim gelirleri dahil edilmistir.

(****) Prim gelirleri dahil edilmemistir.

15. TCMB, 2016 yilinin genelinde likidite ihtiyacinin dnemli bir bolimini marjinal
fonlama oranindan karsilamistir (Grafik 2). Turk lirasi likidite yonetiminde
etkinligi ve 6ngorulebilirligi artirmak amaciyla 3 Haziran 2016 tarihinden itibaren,
miktar ihalesi yontemiyle saglanan bir hafta vadeli repo fonlamasina iligkin
gunlik ihale tutarinin belilenmesinde, toplam haftalik vadeli fonlama stokunun

haftanin gunlerine dengeli dagitiimasi yontemi benimsenmistir. Ayrica, kesin

6 | 2017 Y1l Para ve Kur Politikas



alim ihalelerine 2016 yil sonuna kadar devam edilmesine karar verilerek nominal
9 milyar TL olan agik piyasa iglemleri portfoy buyuklugu 14 milyar TL'ye
cikarilmig ve Gin igi Limit (GIL) imkaninin komisyon orani milyonda 48'den
milyonda 10’a dusurtlmuastur.

Grafik 2: Merkez Bankasi Fonlamasi
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Son Veri: 30 Kasim 2016
Kaynak: TCMB.

16.Ayrica, 2016 yili Agustos ve Eylul aylarinda Tuark lirasi zorunlu karsilik
oranlarinin tum vade dilimleri igin toplamda 100 baz puan indiriimesiyle sisteme

yaklagik 2,3 milyar TL likidite saglanmistir.

17.Finansal kuruluglar tarafindan Bankamiz nezdinde Turk lirasi cinsinden tesis
edilen zorunlu karsiliklara 6denen faiz/nema oranlarinin belirlenme yontemi
degistirilmis ve batin kuruluslara ayni orandan faiz 6denmesine karar verilmigtir.
Bu cergcevede, zorunlu Kkargiliklarin Turk lirasi olarak tutulan kismina
1 Ocak 2017 tarihinden itibaren ddenecek faiz’nema orani Bankamiz bir hafta

vadeli repo ihale faiz oraninin 400 baz puan eksigi olarak belirlenmigtir.

18.2015 yilinda baglayan, TCMB nezdinde gercgeklestirilen TL islemlerin teminat
kosullarinin sadelestiriimesine ve seffaflastirimasina yonelik teknik ¢alismalar
2016 yilinda da devam etmis ve TCMB teminat kosullari cercevesi 2017 yilinda

asagidaki sekilde olusturulmustur. Buna gore;

i)  Teminat doviz depolarina iligkin olarak; limitler, 7 Ocak tarihinde yapilan
degisiklikle 3,6 milyar ABD dolar ve 1,8 milyar euro, 6 Haziran 2016
tarihinde yapilan degisiklikle ise 5 milyar ABD dolari ve 1,8 milyar euro
olarak belirlenmigtir. 16 Mayis 2016 tarihinden itibaren teminat doviz
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depolarinin vadesinin 1 ay vadenin yani sira 2 hafta da olabilmesi imkani

taninmistir.

Doviz depolarinin teminata verilmesi imkani ile ilgili uygulama, bankalarin
piyasa ile yaptiklari kur takasi (swap) islemlerine alternatif bir uygulama
islevi gorerek bankalarin piyasa ile yaptiklari kur takasi ihtiyacinin
azalmasina katki saglamistir. Kur takasi islemlerine bir alternatif olarak,
teminata doviz depo kabul edilmesinin, finansal stres donemlerinde artan
korunma maliyetleri sonucu gecelik kur takasi islemleri ile BIST gecelik
islem faizleri arasinda izlenen ayrismayi sinirlayici etkisi olmustur. Bu
cercevede, TCMB’nin teminat doviz depo uygulamasi, kisa vadeli kur
takasi iglemlerinin TCMB Uzerinden ikame edilmesine olanak taniyarak
bankalarin likidite yonetimlerine ve parasal aktarim mekanizmasinin

etkinligine katkida bulunmustur.

i) 17 Temmuz 2016 tarihinde finansal piyasalarin etkin isleyisinin
surdurdlmesi amaciyla alinan tedbirler ¢ergevesinde, Turk lirasi depo
islemleri ile bankalara limitsiz likidite saglanmis, GIL imkaninin komisyon
orani sifir olarak uygulanmaya baslanmis ve Turk lirasi likidite saglamak
amaclyla bankalara limitsiz teminat doviz depo tesis edebilme imkani
taninmistir. 6 Ekim 2016 tarihinde teminat doviz deposu islemlerinde limit
uygulamasina yeniden donulerek banka bazinda teminat doviz depo
limitleri, 17 Temmuz o6ncesi limitlerin 4 kati olarak belirlenmis ve
11 Kasim 2016 tarihinden itibaren uygulanmaya baslanmistir. 30 Kasim
2016 tarihi itibariyla teminat ddviz depo limitleri ABD dolari igin 20 milyar
ve euro igin 7,2 milyardir. Belirlenen limitler bilango buyuklikleri esas

alinarak 52 bankaya dagitilmistir.

iii) 13 Ocak 2016 tarihinden itibaren, TCMB nezdinde gergeklestirilen Turk
lirasi depo islemleri icin DIBS velveya T.C. Bagbakanlik Hazine
Mustesarhidi Varlik Kiralama Sirketi (HMVKS) tarafindan yurt icinde ihrag
edilen kira sertifikasi cinsinden teminat bulundurma zorunlulugu,
borclanilan tutarin en az ylzde 50’sinden, en az yuzde 30'una

dusurulmastar.
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iv) 16 Mayis ve 28 Temmuz 2016 tarihlerinde, Tulrk lirasi islemler
karsiiginda teminata kabul edilen Turk lirasi ve yabanci para cinsi
teminatlarin fazla bulundurma oranlarinda Bankalarin etkin likidite
yonetiminin desteklenmesi amaciyla tur ve vadeleri dikkate alinarak
degisiklige gidilmistir. Boylece, bankacilik sektorl serbest teminat

tutarina katki saglanmistir.

Tablo 2: Teminat Gesitleri ve Fazla Bulundurma / iskonto Oranlari
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Grafik 3: Serbest DIBS, Teminat ve Repo DIBS Geligimi
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Son Veri: 17 Kasim 2016
Kaynak: TCMB.
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Bankalarin likiditeye erigsimlerinde arag gesitliliginin artirilmasi amaciyla
3 Agustos 2016 tarihinden itibaren katilimcilara TCMB Geg Likidite
Penceresi (GLP) bor¢ verme faiz oranindan kotasyon yontemiyle geri
satim vaadi ile alim (repo) imkani sunan GLP Repo uygulamasina

baslanmistir.

2017 Yihinda Likidite Politikasi ve Operasyonel Cerceve

19.2017 yilinda TCMB likidite politikasi ve yénetimine iliskin operasyonel gerceve

asagidaki sekilde olusturulmustur. Buna gore;

i)

i)

i)

Vi)

Sadelesme surecinde, Merkez Bankasi temel fonlama aracinin 1 hafta

vadeli repo igslemleri olmasi hedeflenmektedir.

Gerek duyulmayan gunlerde ihale agilmayabilecegi gibi, kosullarin
gerektirmesi durumunda, vadesi 91 gunu agsmayacak sekilde geleneksel
yontemle repo ihaleleri agilabilecek, gerekli gérulmesi durumunda TL
depo satim ihaleleri duzenlenebilecektir.

Gerekli gorulmesi halinde geleneksel ihale yéntemi ile bir hafta vadeli
“Gun ici Repo ihalesi” acilabilecektir. Gin ici repo ihalelerine
verilebilecek toplam teklif miktari ilan edilen ihale tutari ile sinirli olacaktir.
Tdm katihmcilar HMVKS tarafindan ihrag edilen TL cinsi kira sertifikasi
karsiliginda kotasyon yontemiyle gerceklestirilien gecelik vadeli repo
imkanindan yararlanabilecektir. DIBS ve/veya HMVKS tarafindan ihrag
edilen TL cinsi kira sertifikasi karsiiginda gergeklestirilen GLP Repo
uygulamasina devam edilecektir.

TCMB, BIST Repo-Ters Repo Pazari ve Bankalararasi Repo-Ters Repo
Pazarinda faiz koridoru déahilindeki gecelik vadeli faiz oranlarini gtnluk
olarak ilan etmeye devam edecektir.

TCMB, bunyesindeki Bankalararasi Para Piyasasinda gecelik vadede
bor¢clanma ve borg verme faiz oranlarini ilan etmeye devam edecektir.
Bankalar ihtiyag duymalari halinde limitleri ile sinirli olmak Uzere

teminatlari  karsihiginda TCMB bor¢ verme faiz oranindan
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borglanabilecekler?!, likidite fazlaligi olusmasi halinde ise limitsiz olarak
TCMB borglanma faiz oranindan TCMB’ye TL borg verebileceklerdir.
vii) TCMB, mevcut uygulamada oldugu gibi Geg¢ Likidite Penceresi (GLP)
bor¢lanma ve bor¢ verme faiz oranlarini ilan etmeye devam edecektir.
Bankalar, bu ¢cercevede TCMB’den teminat karsiligi olmak tzere limitsiz
olarak bor¢lanabilecek ya da TCMB'’ye borg verebileceklerdir.
viii) TCMB, likidite operasyonlarina iliskin bilgi ve sonuglarini veri dagitim

firmalari araciligiyla ilan etmeye devam edecektir.

20.TCMB’nin, her tarla likidite durumunu dikkate alarak; BIST Repo-Ters Repo
Pazari ve Bankalararasi Repo-Ters Repo Pazar’ndaki faiz oranlarini kontrol
edebilmesi, sistemin fonlama ihtiyacini ydnetebilmesi, likidite ydnetimi arag
cesitliligini ve operasyonel esnekligini koruyabilmesi i¢in teknik nedenlerle agik
piyasa islemleri portfdylinde yeterli miktarda DiBS veya HMVKS tarafindan inrag

edilen TL cinsi kira sertifikasi bulundurmasi gerekmektedir. Bu kapsamda;

i)  TCMB agik piyasa iglemleri portfdylinde bulunan kiymetlerin nominal
1,4 milyar TL’lik kisminin vadesinin 2017 yilinda gelmesi nedeniyle,
2016 yili igin nominal 14 milyar TL olarak belirlenen agik piyasa islemleri
portfdy buyuklugundn artirlarak, ilave alim secgeneg@i sakl kalmak

kaydiyla, 2017 yilinda 15 milyar TL olarak belirlenmesi,

i)  So6z konusu kiymetlerin 2017 yilinda uygun gorulen aylarda, ilgili ayin ilk
is ginu saat 10.00’da veri dagitim firmalari araciligiyla ilan edilecek olan

DIBS veya kira sertifikalari ile yenilenmesi,

iii) ~ Alm ihalelerinin pazartesi, carsamba ve/veya cuma gunleri bir is glnu

sonrasi valorlu gergeklestiriimesi,
Iv) Her bir ihale tutarinin nominal en fazla 150 milyon TL olmasi,

V) inalelere iliskin diger hususlarda mevcut diizenlemelerin gegerli olmasi

ile birlikte gerektiginde her turlt degisikligin yapilabilmesi,

planlanmaktadir.

118 Temmuz 2016'dan itibaren sinirsiz olarak uygulanmaktadir.
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n DOViz LIKiDITESI YONETIMi VE REZERV GELISMELERI

2016 Yilinda Daviz Likiditesi ve Rezerv Geligsmeleri

21.2016 yihnda TCMB tarafindan doéviz likiditesi yonetiminde kullanilan baslica
aracglar Tuark lirasi karsiligi doéviz ahim/satim ihaleleri, enerji ithalatgisi kamu
iktisadi tesebbuslerine yapilan doviz satislari ve zorunlu karsiliklar olmustur.
Diger taraftan, doviz likiditesi araglari arasinda yer almakla birlikte 2016 yilinda
Tark lirasi karsihdi dogrudan doviz alim/satimi yapilmasina ihtiyag
duyulmamistir. Benzer sekilde, bankalarin TCMB’den ddviz deposu almak tzere
kullanabilecekleri yaklasik 50 milyar ABD dolari seviyesinde toplam limitleri

bulunmakla birlikte 2016 yilinda herhangi bir kullanim olmamisgtir.

22.2016 yilinda Ocak-Nisan doneminde ihale yontemiyle toplam 3,4 milyar ABD
dolari satimig olup, 28 Nisan 2016 tarihinden sonra ihalelerde doviz
satilmamistir. Enerji ithalatgisi kamu iktisadi tesebbuslerine ise yaklasik 4,2
milyar ABD dolari satiimistir. 2016 yilinda dogrudan doviz satisi ise
yapilmamistir (Tablo 3).

Tablo 3: TCMB Tarafindan Alim-Satimi Yapilan Déviz Tutarlari

(2002-2016*, milyon ABD dolar)

Enerji ithalatgisi Kamu  ihracat Reeskont

i Ihaleler Midahaleler iktisadi Tesebbiislerine Kredileri
ALIM SATIM ALIM SATIM SATIM NET
2002 795 0 16 12 25
2003 5.652 0 4.229 0 34
2004 4.104 0 1.283 9 27
2005 7.442 0 14.565 0 25
2006 4.296 1.000 5.441 2.105 4
2007 9.906 0 0 0 2
2008 7.584 100 0 0 5
2009 4314 900 0 0 1.040
2010 14.865 0 0 0 1.104
2011 6.450 11.210 0 2.390 1.920
2012 0 1.450 0 1.006 8.295
2013 0 17.610 0 0 12.664
2014 0 9.879 0 3.151 1.321 12.999
2015 0 12.366 0 0 10.505 15.182
2016 0 3.400 0 0 4179 12.198
Toplam 65.408 57.915 25.534 8.673 16.005 65.524

* 31 Ekim 2016 itibariyla

Kaynak: TCMB
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23.Zorunlu karsilklar ve rezerv opsiyonu mekanizmasi (ROM) doéviz rezervlerini ve

doviz likiditesini etkileyen diger onemli araglardir. 2016 yilinda zorunlu kargiliklar

ve ROM kapsaminda yapilan dizenlemeler Tablo 4’de 6zetlenmis olup, asagida

acgiklanan duzenlemelerle piyasaya toplam 4,1 milyar ABD dolari doviz likiditesi

saglanmistir.

i)

i)

Agustos ve Eylul aylarinda Turk lirasi zorunlu karsilik oranlarinda yapilan
toplam 100 baz puan indirim? ile ROM kapsaminda piyasaya sirasiyla

600 ve 670 milyon ABD dolari doviz likiditesi saglanmistir.

Ekim ve Kasim aylarinda doviz imkéni rezerv opsiyonu katsayilarinda
yapilan indirim sonucu piyasaya sirasiyla 620 ve 700 milyon ABD dolari

doviz likiditesi kullanim imkani saglanmistir.

Yine Kasim ayinda yabanci para (YP) zorunlu kargilik oranlarinda 50 baz
puan indirim yapilarak piyasaya yaklasik 1,5 milyar ABD dolari doviz

likiditesi saglanmigtir.

Ayrica, Ekim ayinda yapilan degisiklikle, bankalarin yabanci para likidite
yonetimine esneklik kazandirmak Uzere, yabanci para yukumlualtkler igin
tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklarin ortalama olarak tesis
edilebilecek kisminin Ust sinirt 3 puandan 4 puana yukseltilerek, yaklasik
2,9 milyar ABD dolari tesis donemi igerisinde bankalarin serbest

kullanimina agilmistir.

2 Trk lirasi zorunlu kargilik oranlarinin indirilmesiyle altin rezervlerinde meydana gelecek azalisi telafi etmek (izere altin rezerv opsiyonu katsayilari,
piyasaya verilecek doviz tutarini ayarlamak lizere de déviz rezerv opsiyonu katsayilari artiriimistir.
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Tablo 4: Zorunlu Karsiliklar ve Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi Kapsaminda 2016 Yilinda Yapilan

Uzenlemeler ile Piyasaya Verilen Likidite

Yiirurliik Tarihleri *
Diizenleme
Oncesi

TL Zorunlu Karsilik Oranlan (%)

12.08.2016 09.09.2016 21.10.2016 18.11.2016

Mevduat / Katilim Fonu **

3 aya kadar vadeli 11,5 11 10,5
6 aya kadar vadeli 8,5 8 75
1 yila kadar vadeli 6,5 6 55
1 yildan uzun vadeli 5 4,5 4
Miistakrizlerin Fonlari 11,5 11 10,5

Diger Yiikiimliiliikler

1 yila kadar vadeli 11,5 11 10,5
3 yila kadar vadeli 8 7,5 7
3 yildan uzun vadeli 5 4,5 4

YP Zorunlu Karsilik Oranlari (%)

Mevduat / Katilim Fonu **

1 yila kadar vadeli 13 12,5
1 yildan uzun vadeli 9 8,5
Miistakrizlerin Fonlari 13 12,5
Diger Yiikiimliiliikler *** Stok Akim Stok Akim
1 yila kadar vadeli 20 25 19,5 24,5
2 yila kadar vadeli 14 20 1135 19,5
3 yila kadar vadeli 8 15 7,5 14,5
5 yila kadar vadeli 7 7 6,5 6,5
5 yildan uzun vadeli 6 5 5i5 4,5
0-30 (30 dahil) 1 1 1 1 1
30-35 (35 dahil) 15 1,6 1,7 1,5 1,4
35-40 (40 dahil) 1,9 2 2,1 1,9 1,7
40-45 (45 dahil) 2,3 2,4 2,5 2,3 2,1
45-50 (50 dahil) 2,7 2,7 2,7 2,7 2,5
50-55 (55 dahil) &l 3,1 31 31 2,9
55-56 (56 dahil) 3,9 3,9 3,9 3,9 3,7
56-57 (57 dahil) 4,1 4,1 4,1 4,1 3,9
57-58 (58 dahil) 4,3 4,3 4,3 4,3 4,1
58-59 (59 dahil) 4,5 4,5 4,5 4,5 4.3
59-60 (60 dahil) 4,7 4,7 4,7 4,7 4,5

ROM Altin - Rezerv Opsiyonu Katsayilari

0-15 (15 dahil) 1,4 15 1,6

15-20 (20 dahil) 1,5 1,6 1,7

20-25 (25 dahil) 2 2 2,1

25-30 (30 dahil) 2,5 2,5 2,5
TL likidite (milyar TL) 11 1,2 - - 2,3
YP likidite (milyar ABD Dolarr) 0,6 0,67 0,62 2,2 4,1

*Diizenlemeler yiikiimlllik hesaplama tarihleri itibariyla yirirlige girmis olup, diizenlemelerin likidite etkileri 14 glin sonra tesis doneminin baslangicinda goriimektedir.

** Yurt disi bankalar mevduati / katilim fonu diger yiikimliliklerin zorunlu karsilik oranlarina tabidir.

***YP diger yukumlilUkler icin zorunlu karsilik oranlarinda yapilan ve 9 Ekim 2015 yikimlulik déneminde yurirlige giren artis, 28 Agustos 2015 tarihinden sonra olusacak
akim yukamlulikere uygulanmig, 28 Agustos 2015 itibariyla mevcut olan stok ylikiimltliklerin vadeleri sonuna kadar daha diisiik oranlara tabi olmasi saglanmistir.
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24. Altin cinsinden tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasi ve rezervlerin artirilmasi
amaciyla, islenmis veya hurda altinin zorunlu karsiliga kabul edilmesine yonelik
olarak ROM kapsaminda yuzde 5 oraninda yeni bir imkan dilimi olusturulmus ve
bu dilimin rezerv opsiyonu katsayisi 1 olarak belirlenmistir. S6z konusu islenmis
veya hurda altinin bankalar tarafindan 3 Ekim 2016 tarihinden itibaren yurt igi
yerlesiklerden toplanmis olmasi gerekmekte olup, yeni imkan dilimine iligkin

uygulama 21 Ekim 2016 tarihli yukimltlik déneminde baslamistir.

25.Finansal kurulugslar ROM imkanlarini istikrarl bir bigcimde kullanmakta olup, TL
ve YP’nin goreli maliyetlerindeki dedisim ile kisa doénem likidite ihtiyaclarini
dikkate alarak her zorunlu karsilik déneminde ROM kullanim oranlarini

ayarlamaktadir.

26.Diger taraftan, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu’nun 45’inci maddesi
cergevesinde, doviz Uzerinden dizenlenen senetlerin reeskonta kabulU suretiyle
Turkiye Ihracat Kredi Bankasi A.S. (Tlrk Eximbank) ve ticari bankalar araciigiyla
ihracatgilar ile déviz kazandirici hizmet ve faaliyetlerde bulunan firmalara Turk
lirasi olarak kullandirilan reeskont kredileri, vade sonunda doviz olarak geri
odenmesi 6zelligiyle 2016 yilinda da TCMB doviz rezervlerine katki saglayan

araclardan biri olmaya devam etmisgtir.

27.Dengeli buyumeyi desteklemek amaciyla, reeskont kredilerinin cari agigin
azaltilmasina ve TCMB doviz rezervlerinin guglendiriimesine katkisi da g6z

onunde bulundurularak, 2016 yilinda;

1)  Toplam 17 milyar ABD dolari olarak belirlenmis olan kredi limitleri,
17 milyar ABD dolarlik bolumu Turk Eximbank’a, 3 milyar ABD dolarlik
bolimu ise ticari bankalara olmak Uzere toplam 20 milyar ABD dolarina

yukseltiimis,

i) Firma bazinda kredi limitlerinin, dis ticaret sermaye sirketleri igin
400 milyon ABD dolarina, diger firmalar icin ise 350 milyon ABD dolarina
yukseltilmesinin yani sira son mali yil net satis hasilati 10, 15 ve 20
milyar TL’nin Gzerinde bulunan firmalar icin, kendilerine tahsis edilen
limitin sirasiyla iki, U¢ ve dort katina kadar kredi kullanabilmesi imkani
getirilmis,
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iii) Reeskont kredilerinde senetlerin asgari U¢ imza tagimasi sarti ikiimzaya

dusurdlmas,

Iv)  Azami 240 gin olan vade siniri, yuksek teknolojili sanayi Urunleri
ihracatinin, yeni pazarlara yapilan ihracatin ve doviz kazandirici

hizmetlerin finansmaninda 360 gline ¢ikariimis,

v)  Reeskont kredisi tutarlarinin TCMB tarafindan saat 15:30°da belirlenen
kurlar yerine, saat 11:00°’de hesaplanan kurlar Gzerinden bankalara

odenmesi uygulamasina baslanmigtir.
28.Kredilere Bankamizca vadesine gore asagidaki faiz oranlari uygulanmaktadir.
i) 0-120 gun vadeli kredilere 1 aylik LIBOR/EURIBOR,
i) 121-360 gun vadeli kredilere ise 6 aylik LIBOR/EURIBOR.

29.Kredilerin sektorler ve bolgeler itibariyla dagiliminda goérilen artis, Glkemiz
ihracat pazarlarinin ve ihrag¢ urtnlerinin cesitlendiriimesine; ihracat ve doviz
kazandirici hizmet sektorlerini destekleyerek de dis ticaretin dengelenmesine

katkl saglamaktadir.

30.Yapilan dizenleme degisiklikleriyle limit artirnmi, maliyetlerin azaltiimasi, vade
uzatimi ve reeskont kredisi kapsaminin genisletiimesi sonucunda kredi talebinde
bulunan firma sayisinda ve bu kredilerin TCMB rezervlerine katkisinda artig
beklenmektedir. Bu ¢ergevede; 2016 yilinin sonunda yaklasik 16,5 milyar ABD
dolari olmasi beklenen kredi kullaniminin 2017 yilinda 18,0 milyar ABD dolarina
ulasabilecegi, 2016 yili sonunda 15,4 milyar ABD dolari olmasi beklenen TCMB
doviz rezervlerine katkisinin ise 2017 yilinda 16,1 milyar ABD dolari civarinda

gerceklesebilecegi degerlendiriimektedir.

31.Doviz likiditesini etkileyen bu islemler sonucunda, 2016 yilinda brut doviz
rezervleri bir dnceki yila gore yaklasik 8 milyar ABD dolari tutarinda bir artis

kaydetmistir.
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Grafik 4: TCMB Déviz Rezervleri
(Altin danhil)
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2017 Yilinda Doviz Likiditesi Yonetimi

32. TCMB nezdindeki Déviz Depo Piyasasinda bankalara toplam yaklasik 50 milyar

ABD dolari limit ile 1 hafta vadeli doviz likiditesi imkani verilmektedir.

33.Bankalar kendilerine taninan limitler cercevesinde TCMB’ye 1 ay ve 2 hafta

vadeli teminat doviz depo getirebilmektedir.

34.Degisen kuresel ve yerel finansal piyasa kosullar ¢ercevesinde, 5 Mayis 2015
tarihinden itibaren bankalar ve finansman sirketleri tarafindan TCMB nezdinde
ABD dolari cinsinden tutulan zorunlu karsiliklara, rezerv opsiyonlarina ve serbest
hesaplara faiz 6denmektedir. S6z konusu faiz oranlarinda 2016 yilinda herhangi

bir degisiklik yapiimamistir.

35.Bankalar ve finansman sirketlerinin Bankamiz nezdindeki bloke zorunlu karsilik
ve ihbarli doviz mevduat hesaplarinda tutulan euro cinsi doviz hesap

bakiyelerine yuzde 0 oraninda komisyon uygulanmaktadir.

36.Enerji ithalatgisi kamu iktisadi tesebbuslerinin ddviz ihtiyacinin gerekli gorilen
kismi T.C. Bagbakanlik Hazine Mistesarli§i ve Bankamiz tarafindan dogrudan

kargilanmaktadir.

37.TCMB ge¢miste oldugu gibi 2017 yilinda da ddviz piyasasinin saglikli caligmasi
ve doviz likiditesinin dengelenmesi amaciyla, doviz arz ve talep gelismelerini

yakindan takip ederek gerekli dnlemleri almaya devam edecektir.
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38.Piyasa derinliginin kaybolmasina bagl olarak spekulatif davraniglar sonucunda
kurlarda sagliksiz fiyat olusumlari gézlenmesi ve asiri oynaklik durumlarinda

piyasaya esnek ihaleler yoluyla veya dogrudan mudahale edilebilecektir.

39.Doviz ve efektif piyasalarinda TCMB ile s6z konusu piyasalarda islem yapmaya
yetkili bankalar arasinda gerceklestirilen déviz karsiligi efektif islemlerine 2017

yilinda da devam edilecektir.

40. Altin cinsinden tasarruflarin ekonomiye kazandirilarak rezervlerimizin artiriimasi
amaciyla; Turk lirasi kargiliginda bankalardan, yurt ici yerlesiklerden toplanacak

islenmis veya hurda altindan donusturalmus standart altin alimina baglanacaktir.
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