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Genel De erlendirme 

Küresel finansal piyasalar 2016 y l n n ikinci yar s  ba ndan ABD seçimlerine kadar olan 

dönemde görece sakin bir seyir izlemi tir. Bu dönemde, Japonya ve Avrupa Merkez 

Bankas ’n n geni lemeci para politikas  uygulamalar n  devam ettirmesi küresel likiditeyi 

destekleyici bir rol oynam t r. ngiltere’deki referandumun sonucu piyasalar taraf ndan 

olumsuz kar lanmakla birlikte piyasalar üzerindeki etkisi k sa sürmü tür. ABD seçim sonuçlar n n 

aç klanmas na kadar olan dönemde, uluslararas  yat r mc lar n risk i tah n n l ml  seyri 

geli mekte olan ülkelere yönelik portföy ak mlar n  desteklemi tir. Ancak, seçim sonuçlar n n 

ABD ekonomi politikalar  ile ilgili olu turdu u belirsizlik alg s  piyasalardaki oynakl  belirgin 

biçimde art rm t r. Bu dönemden itibaren ABD dolar  geli mi  ve geli mekte olan ülke para 

birimlerine kar  önemli ölçüde de er kazanm t r (Grafik 1). Finansal piyasalarda seçim 

sonras nda ortaya ç kan olumsuzluklar geli mekte olan ülkelere yo un sermaye ç k lar  

eklinde yans m t r (Grafik 2). 

 

ABD ekonomisinde geni lemeci maliye politikalar n n öne ç kaca  görü ünün 

kuvvetlenmesi enflasyon beklentilerini art r rken, tahvil faizleri üzerinde de yukar  yönlü bask  

olu turmu tur. ABD tahvil faizlerindeki art n ve küresel belirsizli in yo unla mas  sonucu 

geli mekte olan ülke varl klar na yönelen talepte dü ü  ya anm t r. Geli mekte olan ülkelerin 

tahvil piyasalar nda likidite dü erken faiz oranlar  sert bir ekilde yükselmi tir. Bu durum 

geli mekte olan ülkelerde ihraç piyasas na ba ml l  yüksek ekonomik birimler için fonlama 

ko ullar  aç s ndan önemli bir bozulma anlam na gelmektedir. Kamu borç stokunun dü ük 

seviyelerde seyretti i, banka ve firma ihraçlar n n toplam kaynaklar içindeki pay n n son 

derece küçük oldu u Türkiye’de, küresel tahvil piyasas ndaki olumsuz geli melerin 

finansmana eri im aç s ndan yans malar n n s n rl  kalaca  öngörülmektedir (Grafik 3, 4). 

Bununla birlikte, küresel faizlerin yükselmesiyle finansman maliyetlerinin bir miktar artmas  

beklenmektedir. 

  
Döviz Kuru Endeksleri Geli mekte Olan Ülkelere Yönelen Haftal k Fon 

Ak mlar  (Milyar ABD dolar , 4 Hafta Birikimli) 

(1) JP Morgan GOÜ Döviz Kuru Endeksi, ABD Dolar endeksiyle ayn
yönde hareket edecek biçimde ters çevrilmi tir. 

Kaynak: Bloomberg (Son Veri: 22.11.16) Kaynak:  EPFR (Son Veri: 16.11.16) 
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Son dönemde, küresel likiditenin tahsis ve arac l nda önemli rol oynayan Euro bölgesi 

merkezli bankalara ili kin geli meler uluslararas  finans piyasalar nca yak ndan takip 

edilmektedir. Euro bölgesi bankalar yla ilgili en önemli endi e kayna  dü ük kârl l k oranlar d r. 

Bu sorunun devam  ilgili bankalar n arac l k kapasitesini olumsuz yönde etkileme potansiyeli 

ta maktad r (Grafik 5). Öte yandan, Euro bölgesi ekonomik faaliyetinde mütevaz  fakat 

istikrarl  bir biçimde devam eden büyüme e ilimi bölge bankalar n n kârl l k sorununu 

hafifletebilecek bir geli me olarak de erlendirilmektedir. Hâlihaz rda, Türk bankac l k 

sektörünün gerek Euro bölgesi bankalar ndan gerek ngiltere bankalar ndan yapt klar  

borçlanmalar  çevirmekte herhangi bir sorun ya amad klar , ABD seçim sonuçlar n n da bu 

durumu olumsuz etkilemedi i aç k bir ekilde görülmü tür. Euro bölgesinden temin edilen 

borçlar n bankalar n yurt d  borcu içindeki pay  y llar itibar yla kademeli olarak azalmaktad r. 

Bu ba lamda, son y llarda Türk bankac l k sektörünün d  borç temin etti i ülke ve banka 

say s n  istikrarl  bir ekilde art rm  olmas n n Euro bölgesi bankac l k sisteminden 

kaynaklanabilecek risklerin etkilerini hafifletebilecek bir geli me oldu u vurgulanmal d r 

(Grafik 6).  

Kamu Borç Stoku/GSY H: Uluslararas  Kar la t rma Tahvil hrac /Yabanc  Kaynak Oran  
(Yüzde) (Yüzde) 

Kaynak: IMF (Son Veri: 2016) Kaynak: TCMB-MKK (Son Veri: 09.16) 
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(1) 2016 y l  ba na göre endesklenmi tir.
(2) KBW Bankac l k Endeksi Amerika Bankac l k sektörü için gösterge 
niteli indedir. 

Kaynak: Bloomberg (Son Veri: 09.16)

(1) Yurt d  ihraçlar hariçtir. 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.16)
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Cari aç kta 2012 y l ndan bu yana görülen iyile me e ilimi yurt d  fonlara ba ml l n 

azalmas na katk da bulunmu tur. 2016 y l n n ikinci yar s nda özellikle turizm gelirlerindeki 

gerileme ve jeopolitik geli melere ba l  olarak, cari dengedeki iyile me süreci duraksam t r. 

Türkiye’nin en önemli d  pazar  konumundaki Avrupa bölgesinde büyümenin dü ük bir 

ivmeyle de olsa devam etmesi, Rusya’ya yap lan ihracatta toparlanma, enerji fiyatlar n n l ml  

seyri ve TL’nin de er kayb yla artan rekabet gücü orta vadede cari aç ktaki azalma 

e iliminin devam n  sa layabilecek geli melerdir. Bu durumun, küresel finansal piyasalarda 

belirsizli in artt  bir dönemde d  finansman ihtiyac n  azaltmak suretiyle finansal istikrara 

katk  sunmas  beklenmektedir. 

Yurt içi ekonomik faaliyetteki yava lama tahsili gecikmi  alacaklar (TGA) oranlar nda 

yukar  yönlü e ilimi beslemi tir. Öte yandan gerek uluslararas  kar la t rmalara gerekse tarihsel 

verilere bak ld nda TGA oranlar ndaki art n finansal istikrar aç s ndan makul düzeylerde 

oldu u görülmektedir (Grafik 7, 8). Yabanc  para (YP) kredilerin performans  halen güçlü 

seyrini sürdürmekte olup, tarihsel veriler de YP cinsinden kredilerin performans n n kur 

geli meleriyle ili kisinin zay f oldu unu ortaya koymaktad r. Bu durum, YP borcun uzun vadeli 

olmas , borcun büyük irketlerde toplanmas  ve irketlerin döviz riskine kar  ihracat gelirleri 

veya kamu garantileri gibi yollarla korunmalar ndan kaynaklanmaktad r. Bankalar n mevcut 

sermaye düzeyi ve son dönemde kârl l k oranlar nda gözlenen toparlanma, TGA art na ba l  

kay plar n bankalar n kredi verme kapasitesi üzerinde anlaml  bir etkiye sahip olmayaca na 

i aret etmektedir.  

2015 y l  ortalar nda tarihsel olarak en dü ük rakamlar  kaydeden kârl l k oranlar  2016 

y l n n ikinci yar s ndan itibaren toparlanmaya ba lam t r (Grafik 9). 2016 y l n n üçüncü 

çeyre i itibar yla kaydedilen kârl l k rakamlar , bankalar n içsel sermaye birikimiyle yüksek kredi 

büyüme h zlar n  sürdürmelerine olanak verecek düzeydedir (Grafik 10). Kârl l ktaki güçlü 

toparlanmada bir defaya mahsus geli meler de rol oynamakla birlikte söz konusu geli melerin 

karl l a katk s  s n rl  düzeydedir. Dolay s yla, 2016 y l n n son çeyre inde tahvil faizlerindeki 

geli meler nedeniyle menkul k ymet de erleme etkilerine ba l  olarak kârl l kta s n rl  bir dü ü  

beklense de kârl l kta olu an olumlu görünümün önümüzdeki dönemlerde de büyük ölçüde 

korunaca  de erlendirilmektedir.  

Tahsili Gecikmi  Alacak Oranlar   
(Yüzde) 

Seçilmi  Ülkeler için Tahsili Gecikmi  Alacak Oranlar   
(Yüzde, Yüzde Puan) 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.16)

Not: Farklar için s f r hatt  kesikli çizgiyle gösterilmi tir.  

Kaynak: IMF-IFS, TCMB (Son Veri: 06.16)
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Kredi büyüme oranlar nda l ml  seyir devam etmektedir (Grafik 11). Tüketici kredileri 

taraf nda konut ve ihtiyaç kredileri, faiz oranlar ndaki dü ü  ve makro ihtiyati önlemlerdeki 

gev eme yönlü ad mlarla 2016 y l  Eylül ay ndan itibaren güçlü bir toparlanma sergilerken, 

ticari kredilerdeki zay f seyir sürmektedir (Grafik 12). Bu geli mede talep taraf ndaki zay fl k 

önemli rol oynamakla birlikte, kredi riskine yönelik ihtiyatl  yakla m n bankalar n kredi verme 

i tah n  azaltmas n n da etkili oldu u de erlendirilmektedir. Kredi-mevduat faizleri makas n n 

geli imi ve kredi e ilim anketlerinin banka kredi standartlar na ili kin sundu u bilgiler 

bankalar n duyarl l klar na i aret etmektedir (Grafik 13, 14).  

Aktif ve Özkaynak Kârl l klar  Geli imi 
(12 Ay Birikimli, Yüzde) 

Standart ve Çekirdek SYR Geli imi  
(Yüzde) 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.16) Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.16) 
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10 Büyük Banka AKO Da l m

Aktif Karl l k Oran  (Sektör)
Özkaynak Karl l k Oran  (Sektör) (Sa  E.)
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10 Büyük Banka Standart SYR

Standart SYR (Sektör)

Çekirdek SYR (Sektör)

Y ll k Kredi Büyümesi1 
(Yüzde, KEA) 

Faiz Geli meleri, Düzenlemeler ve Tüketici Kredileri1 
(4 Haftal k Hareketli Ortalama, Ak m, Milyar TL, Yüzde) 

(1) Dövize endeksli krediler YP kredilere dâhil edilmi , YP mebla lar USD 
ve Euro sepeti kullan larak kur etkisinden ar nd r lm t r.  Ayl k veriler 
üzerinden resmedilen grafi e son iki ayda haftal k verilerin y ll k 
büyümesi eklenmi tir. 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 18.11.16)

(1) T. tutar , F. faizi ifade etmektedir. 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 18.11.16)

Kredi Mevduat Faizi Fark n n Geli imi1 

(Yüzde) 
Bankalar n Ölçek Baz nda Firmalara Uygulad klar  Kredi 
Standartlar 1 (Net Yüzde De i im) 

(1) KMH ve KK hesaplar  ile Temmuz 2015’ten bu yana s f r faizli krediler 
hariç tutulmu tur. 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 11.11.16) 

(1) Uzun dönem ortalamalar  ve standartlar için nötr seviyeyi gösteren 
100 hatt  kesikli çizgilerle gösterilmi tir. 100 puan üstü standartlarda 
gev emeyi, 100 puan alt  s k la may  göstermektedir. 

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.16) 
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Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankas ’n n 2016 y l  Mart-Eylül döneminde gerçekle tirdi i 

faiz indirimleri, zorunlu kar l klar arac l yla uygulanan destekleyici likidite politikalar ,  

ekonomik faaliyeti canland rmaya yönelik te vik edici maliye politikas  uygulamalar , 

makroihtiyati tedbirlerin gev etilmesi ve sa lam mali yap lar n  muhafaza eden kamu 

bankalar n n kredi piyasas na verdi i destek finansal arac l k sisteminin etkinli ini art rmak 

ad na olumlu ad mlar olarak görülmektedir. Yak n zamandaki jeopolitik geli meler, küresel 

büyümedeki durgunluk ve yurt içi geli melerin etkisiyle zay flayan ekonomik faaliyetin, gerek 

iç talebin gerekse ihracat pazarlar ndaki görünümün iyile mesiyle 2017 y l nda daha olumlu 

bir patikaya girmesi muhtemel gözükmektedir.  

Küresel finansal piyasalarda oynakl n artt , geli mi  ülkelerdeki büyüme e iliminin 

iyile mekle birlikte halen zay f seyretti i ortamda Türk bankac l k sektörünün güçlü 

görünümünü ve uluslararas  piyasalardaki güvenilirli ini korumas  öne ç kmaktad r. Bankac l k 

sektörünün önümüzdeki dönemlerde de arac l k faaliyetlerini sa l kl  bir ekilde yürütece i 

öngörülmektedir. 


