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- 1. Genel Degerlendirme

1. TCMB'nin temel amaci fiyat istikrarini saglamaktir. TCMB, fiyat istikrari temel amaci
dogrultusunda elindeki bUtln araclari kullanmaktadir. Para politikasi kararlari, enflasyon
beklentileri, fiyatlama davranislari ve enflasyonu etkileyen diger tim unsurlardaki gelismeler
dikkate alinarak olusturulmaktadir. TCMB, fiyat istikrari acisindan tamamlayici bir unsur olan
finansal istikrari da gbzetmeye devam ederken, basta enflasyon ve iktisadi faaliyet olmak Uzere
makroekonomik gostergelerin tamamini dikkate alan veri odakl bir yaklasim ile hareket
edecektir.

2. Enflasyon hedefi, Hiklimet ile varilan mutabakatla uyumlu olarak yizde 5 olarak korunmustur.
Para politikasi, enflasyonu bu hedefe kademeli olarak yaklastiracak sekilde olusturulacaktir.
Enflasyonun hedeflerden belirgin olarak saptigi donemlerde TCMB’nin Enflasyon Raporlarinda
yayimladigi enflasyon tahminleri ara hedef islevini gdrmektedir. Dolayisiyla enflasyonun
gelecek donemdeki seyri konusunda iktisadi birimlere rehberlik etmesi dngorilen degerler, kisa
vadede enflasyon tahminleri, orta vadede ise enflasyon hedefleridir. 2019 yili Ekim ayi
Enflasyon Raporunda yayimlanan dezenflasyon patikasi ile enflasyonun, 6ncelikle tek hanelere
indirilmesi; daha sonra ise kademeli olarak azalarak ylzde 5 dlzeyinde istikrar kazanmasi
hedeflenmektedir.

3. Enflasyon hedefine iliskin belirsizlik araligi, dnceki yillarda oldugu gibi hedef etrafinda her iki
yonde 2 ylzde puan olarak korunmustur. Yil icinde enflasyon gelismelerine iliskin kapsamli
degerlendirmeler Enflasyon Raporu araciligiyla kamuoyuyla paylasilacaktir. Yil sonunda
gerceklesen enflasyonun belirsizlik araliginin disinda kalmasi durumunda ise hesap verebilirlik
ilkesi geregi Hikimet'e “Acik Mektup” yazilacaktir.

4. Dalgali doviz kuru rejimi uygulamasi devam edecektir. Uygulanmakta olan kur rejiminde, doéviz
kuru bir politika araci olarak kullanilmamaktadir. iktisadi temeller, uygulanmakta olan para ve
maliye politikalari, uluslararasi gelismeler ve beklentiler doéviz arz ve talebinin temel
belirleyicileridir. TCMB’nin nominal ya da reel olarak herhangi bir kur hedefi bulunmamaktadir.
Ancak, doviz kurunun iktisadi temellerden belirgin sekilde kopmasi ve doéviz kurundaki
hareketlerin fiyat istikrarini kalici olarak etkilemesi veya finansal istikrara dair risk olusturmasi
halinde TCMB, bu duruma kayitsiz kalmayacak ve sahip oldugu araclarla gerekli tepkiyi
verecektir. TCMB, doviz piyasalarinin etkin bir sekilde ¢alisabilmesiicin doviz kuru gelismelerini
ve buna dair her tirll risk faktoriini yakindan takip etmeye, gerekli dnlemleri almaya ve TCMB
rezervlerinin etkin kullanimi esasiyla ilgili araclari kullanmaya devam edecektir.
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Para PolitikaslI Gelismeleri

5.

TCMB, 2019 yilinda parasal durusunu enflasyonun ana egilimine dair gdstergeleri dikkate alarak
belirlemis; parasal sikilik dtzeyini, enflasyondaki distsin strekliligini ve hedeflenen patika ile
uyumunu saglayacak sekilde olusturmustur. TCMB’nin enflasyon tahminleri ve bunlarin ima
ettigi ana egilimler karar alma slrecinde dnemli bir yer teskil etmektedir. TCMB, 2019 yilinin ilk
yarisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini ylzde 24 dizeyinde sabit tutarken likidite
yonetimine iliskin destekleyici adimlar atmistir. Siki para politikasi durusu ile glcli politika
koordinasyonu neticesinde birikimli doéviz kuru etkilerinin azalmasi ve i¢ talebin liml seyri,
enflasyon dinamiklerinde belirgin bir iyilesme saglamistir. TCMB, enflasyon gorinimindeki
ivilesmeye bagli olarak Temmuz, Eylil ve Ekim aylarinda kademeli olarak politika faizini ylzde
14 seviyesine distrmustdr.

2019 yilinda TCMB, finansal piyasalarda gozlenen oynakliklar ve saglksiz fiyat olusumlarina
karsi piyasalarin ve aktarim mekanizmasinin etkin isleyisini desteklemek amaciyla politika faizi
disinda sahip oldugu arac setini genisleterek kullanmayi strdirmustir?®. Bu kapsamda, Mart
ayinin son haftasinda yurt disi swap piyasasindaki arz ve talep dengesizliginin swap faizleri
Uzerindeki olumsuz etkilerini sinirlamak amaciyla, TCMB binyesindeki Doviz Karsihig Tlrk Lirasi
Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap (TCMB tarafindan spotta doviz alinip vadede
doviz satilan swap) islem miktari kademeli olarak artirilarak, Doviz ve Efektif Piyasalari islem
limitlerinin ylzde 40’ina yukseltilmistir.

Mayis ayindan itibaren Borsa istanbul (BIST) Swap Piyasasinda ABD dolari ve euro cinsinden
para politikasi faiz oranlariyla uyumlu bir sekilde bir haftadan uzun vadelerde islem yapilmaya
baslanmistir. Ayrica, Agustos ayinda TCMB binyesinde kotasyon yontemiyle ve 1 hafta vadeli
olarak gerceklestiriimekte olan doviz karsihig Turk lirasi swap islemlerinin geleneksel ihale
(coklu fiyat) yontemiyle ve 1, 3 ve 6 ay vadeli olarak da gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Finansal piyasalarin derinlesmesine ve para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
artirlmasina sagladigl katkilar dikkate alinarak Piyasa Yapiciligl Sisteminin desteklenmesi
amaciyla Piyasa Yapici (PY) bankalara Acik Piyasa islemleri (APi) cercevesinde likidite imkan
kullandiriimasi uygulamasina 17 Haziran 2019 tarihinde yeniden baslanmistir. TCMB tarafindan
gecelik vadeli repo islemleri yoluyla ve limit dahilinde kullandirilan s6z konusu likidite imkanina
uygulanan faiz orani, politika faiz oraninin 100 baz puan altinda belirlenmistir.

2019 yil boyunca yasanan gelismeler sonucunda bankalarin TCMB swap imkanlarini yogun bir
sekilde kullandiklari gbzlenmistir. Bu kapsamda sistemin fonlama ihtiyacinin blyik kisminin
TCMB tarafli swap imkanlari ile karsilanmasi API vyoluyla fonlamanin kademeli olarak
gerilemesine neden olmustur. 2019 yilinda APi fonlamasi, biyik 6lciide bir hafta vadeli repo
ihaleleri ile gerceklestirilmis ancak finansal piyasalarda yasanan gelismeler dikkate alinarak yil
icinde iki defa haftalik repo ihalelerine ara verilmistir. Haftalik repo ihalelerine ara verilen her
iki donemde ? de TCMB fonlamasinin tamami gecelik bor¢ verme faiz orani izerinden saglanmis

1TCMB tarafindan Turk lirasi ve doviz likidite yonetimine dair alinan 6nlemler 3. bolimde detayli olarak ele alinirken, ayrica
Ek 1’deki tabloda kronolojik olarak gosterilmektedir.
2 Bir hafta vadeli repo ihalelerine 21 Mart-8 Nisan ve 9-21 Mayis tarihleri arasinda ara verilmistir.
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10.

11.

ve BIST gecelik repo faizleri TCMB faiz koridorunun Ust bandina yakinsamistir. Bankalara PY
imkani cercevesinde saglanan likiditenin sistemin fonlama ihtiyaci icindeki payi sinirl kalmistir.

TCMB, yurt ici altin tasarruflarinin finansal sisteme kazandiriimasi amaciyla bu dénemde de
cesitli adimlar atmaya devam etmistir. Yurt icinde saglkl calisan bir altin piyasasinin
olusabilmesi icin etkin bir altin swap piyasasinin varligi énem arz etmektedir. Bu kapsamda,
2019 yili Mayis ayinda TCMB blnyesinde Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap Piyasasi ve Ekim ayinda
Doviz Karsiligr Altin Swap Piyasasi acilarak, bankalarin likidite ydnetimine katki saglanmistir. Her
iki piyasada da islemler, bankalara taninan limitler dahilinde gerceklestirilmektedir.

TCMB, zorunlu karsiliklarin finansal istikrari destekleyecek sekilde makro ihtiyati bir arac olarak
daha esnek ve etkin kullanilmasina yénelik bazi degisiklikler yapmistir. 2019 yili Temmuz ayinda,
1211 sayili Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu’nda yapilan degisiklikle, zorunlu karsihk
uygulamasinda bankalarin sadece yikimliliklerinin degil, bilanco ici ve disi uygun gorilen
kalemlerin de esas alinabilmesi mimkUn hale gelmistir. Bu cercevede, Agustos ayinda zorunlu
karsiliklarin finansal istikrari destekleyecek sekilde makro ihtiyati bir arag olarak daha esnek ve
etkin kullanilmasina karar verilmistir. Buna gore Turk lirasi zorunlu karsilik oranlari ve Tark lirasi
cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara 6denecek faiz/nema orani, bankalarin dovize endeksli
kredileri ile bankalara kullandirilan krediler hari¢ Turk lirasi cinsi standart nitelikli ve yakin
izlemedeki nakdi kredileri toplaminin yillik biytime oranlart ile iligskilendirilmistir.



Karar Alma Siireci ve iletisim Politikasi

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Para Politikas! Kurulu (Kurul), 2020 yilinda, 6nceden agiklanan bir takvim g¢ercevesinde yilda 12
toplanti yapacaktir 3. Bununla beraber 2021 vyilina dair ilk {c¢ toplanti tarihi de takvim
cercevesinde aciklanmaktadir . Para politikasi karari ile kisa gerekcesi, ingilizce cevirisi ile
birlikte, toplantiile ayni glin saat 14.00’te; Kurul’un ayrintili degerlendirmelerini iceren toplanti
Ozeti ise toplantiyi takip eden bes is glint icinde TCMB internet sayfasinda yayimlanacaktir.

Onimizdeki dénemde iletisim politikasi, destekleyici bir ara¢ olarak etkin bir bicimde
kullanilacaktir. Para politikasinin temel iletisim araclari Kurul duyurulari ve Enflasyon
Raporu’dur. Enflasyon Raporu’nun yilda dort defa yayimlanmasina ve para politikasi
uygulamalarinin kamuoyu ile iletisiminin etkin bir sekilde yapilabilmesi amaciyla bilgilendirme
toplantilariyla tanitiimasina devam edilecektir. Ayrica, Turk lirasi ve doviz likiditesi ydnetimine
iliskin alinan kararlar kamuoyu ile paylasilmaya devam edilecektir.

Fiyat istikrari ve finansal istikrarin kalici olarak saglanmasi, toplumsal refah ve potansiyel
blyime acisindan blylk oénem tasimaktadir. Bu cercevede, fiyat istikrarini saglamanin
dneminin kamuoyuyla paylasiimasi iletisim politikasinin temel énceliklerinden birisi olacak ve
iletisim kanallari en Ust dlzeyde kullanilacaktir. Bu kapsamda, yatirimcilar, analistler ve
ekonomistler ile belli bir takvim cercevesinde yapilan teknik icerikli toplantilar devam edecektir.
TCMB iletisiminin dnemli hedef gruplarindan olan basin, akademik ¢evreler, genel kamuoyu ile
iletisim etkin bir bicimde sUrddrilecektir. Baskan tarafindan TCMB’nin faaliyetleri, para
politikasi uygulamalari ve doneme 6zgl iktisadi tartisma konulari hakkinda Turkiye Buytk Millet
Meclisi Plan ve Biitce Komisyonu ve diger platformlarda yapilan sunumlar ve konusmalar da
kamuoyunun bilgilendirilmesinde dnemli bir paya sahip olacaktir.

Finansal istikrar Raporu, TCMB'nin bir diger énemli iletisim araci olmaya devam edecektir.
Bunun yani sira, Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu, TCMB tarafindan yayimlanan ¢alisma tebligleri,
ekonomi notlari ve blog yazilari ile dizenlenen konferanslar da iletisim politikasinin bir
parcasini olusturacaktir. Onceki yillarda oldugu gibi, sosyal medya, Herkes icin Ekonomi
mikrositesi gibi platformlar kullaniimaya; toplantilar, seminerler ve etkinlikler diizenlenmeye
devam edilecektir.

TCMB, para politikasi cercevesini olustururken kullanilan bilgi setini cesitlendirmeye ve
zenginlestirmeye blylk dnem vermektedir. Mikro dizeydeki dinamikleri ve saha bilgilerini
yakindan analiz etmeye olanak saglayan veriler ile finansal sektore iliskin yiksek frekansli veriler
de bu slirecte yogun olarak kullanilmaktadir. Bu cercevede iletisim agini gliclendirmek amaciyla
reel ve finansal sektor temsilcileriyle yapilan gérismelere dnimizdeki donemde de devam
edilecektir.

Son dénemde enflasyon dinamiklerinde 6nemli bir iyilesme kaydedilmekle birlikte, Tlrkiye’'de
enflasyon orani akran ilkelere kiyasla halen yiksek seyretmektedir. Enflasyondaki dislst kalicl
hale getirebilmek icin para politikasindaki temkinli durusun strdiridlmesi gerekmektedir.
Enflasyondaki disUs sirecinin devamliligi, Glke risk priminin ve uzun vadeli faizlerin gerilemesi
acisindan buyik 6nem tasimaktadir. TCMB’nin amaci enflasyonu dnce tek hanelere indirmek,
sonrasinda da nihai hedef olan ylzde 5’e dislrmektir.

32020 yili toplanti ve rapor takvimi Ek 2’de yer almaktadir.

4 TLREF e dayali Overnight Index Swap piyasasinda fiyatlamalarin saglikli bir sekilde olusturulmasini temin etmek amaciyla
2021 yihnin ilk Gg ayina dair takvim acgiklanmistir. Para politikasi kararlarina dair takvimin daha uzun stireyi kapsayacak sekilde
aciklanmasi 6zellikle kisa vadeli tlrev Grin fiyatlamalari agisindan 6ngorilebilirligi artiracaktir.
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18.

19.

Para politikasindaki kararli durus fiyat istikrari acisindan bir &n kosul olmakla birlikte enflasyonla
micadele deneyimimiz, fiyat istikrari yolunda para politikasinin tek basina yeterli olmayacagini
gdstermistir. Enflasyonla micadelede toplumsal mutabakat ve ortak bir cabanin dnemi
blydktir. Bu nedenle, tim paydaslari iceren bitlncul bir ¢abaya ihtiya¢ vardir. Uygun bir
parasal ve mali durusun yaninda, enflasyondaki duslsd geciktiren veya zorlastiran yapisal
katiliklarin azaltilmasi dnem tasimaktadir. Enflasyondaki katilik ve oynakliklari azaltacak yapisal
reformlara devam edilmesi fiyat istikrarina ve toplumsal refaha dnemli katkida bulunacaktir.

Fiyat istikrarina ulasilabilmesi ve ekonominin dengeli, strdurulebilir bir blylime patikasina
yonlendirilebilmesi icin maliye politikasinda da disiplinin devamlligi esastir. Mali disiplinin
strdirilmesi Tlrkiye ekonomisinin dis soklara karsi duyarliligini azaltan temel unsurlardan biri
olmustur. Kiresel belirsizliklerin yiksek oldugu mevcut konjonktlirde, bu kazanimlarin
korunarak daha da ileriye gotirilmesi 6nem tasimaktadir. Yasasi geregi fiyat istikrarina
odaklanmis bir merkez bankasi, bitce ve maliye politikasi gelismelerini yakindan takip etmek
ve gerektiginde bu politikalarin enflasyon {zerindeki yansimalarina tepki vermek
durumundadir. Dolayisiyla, maliye politikasina iliskin gelismeler enflasyon gériinimine etkileri
bakimindan énimuzdeki donemde de yakindan takip edilmeye devam edecektir.



2019 Yili TL ve Déviz Likidite Gelismeleri
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2019 Yili TL Likidite Gelismeleri

20.

21.

22.

23.

24,

25.

2018 yil sonu itibariyla 93,1 milyar Turk lirasi olan sistemin fonlama ihtiyaci yil boyunca yaklasik
18,6 milyar Tlrk lirasi artis gostererek 4 Aralik 2019 tarihi itibariyla 111,7 milyar Turk lirasi
seviyesine ylkselmistir. Bu doénemde, sistemin fonlama ihtiyacini temelde para tabani
gelismeleri, enerji ithalatgisi kamu iktisadi tesebbUslerine gerceklestirilen doviz satimlari ve
kamu kesimi islemleri artirici ydnde, ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri ile
zorunlu karsilik oranlarindaki dususler ise azaltici ydnde etkilemistir.

Sistemin fonlama ihtiyacinin 6nemli bir bolimt TCMB ve BIST binyesinde gerceklestirilen doviz
karsiligl TL swap islemleriyle karsilanirken TCMB blnyesindeki TL Karsiligi Altin Swap Piyasasi
islemleriyle sinirl miktarda fonlama saglanmis, APi araciligiyla saglanan net fonlama miktari ise
29,5 milyar Tirk lirasi seviyesinde gerceklesmistir. TCMB tarafli swap imkanlari, bankalara doviz
kuru riski ve likidite yonetiminde esneklik saglarken, swap piyasasinda ortaya c¢ikabilen arz talep
dengesizliginin azaltilmasina ve piyasa faizlerinin politika faiz oranlariyla uyumlu
gerceklesmesine katki saglayarak para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinligini de
artirmaktadir.

TCMB, 2019 yilinda APi cercevesinde bir hafta vadeli repo ihaleleri ve PY likidite imkaniyla
fonlama saglamistir. Repo islemlerinin depo islemine donustirilebilme imkani bankalarca
kullanilmaya devam edilmistir. Bu donemde BIST Repo-Ters Repo Pazari’'ndaki gecelik repo
faizlerinin politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani etrafinda olustugu gozlenmistir.
Diger taraftan, finansal piyasalarda yasanan gelismeler dikkate alinarak 22 Mart ve 9 Mayis
2019 tarihlerinde yapilan duyurular ile bir hafta vadeli repo ihalelerine kisa streli§ine ara
verilmistir.

TCMB’nin 22 Aralk 2018 tarihli “Zorunlu Karsiliklar Hakkinda Teblig’de Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” hikUmleri cercevesinde finansal piyasalarin derinlesmesine ve etkinligine katki
saglamak amaciyla, BIST binyesinde vyapilan tim repo islemleri zorunlu karsilik
uygulamasindan muaf tutulmustur. Boylece bankalarin birbirleriyle ve sadece portfoyleri
hesabina islem yapabildigi ve fon saglayan tarafin zorunlu karsiliga tabi olmadan repo islemleri
gerceklestirebildigi Bankalararasi Repo-Ters Repo Pazari’'na olan ihtiyac ortadan kalkmistir. Bu
kapsamda, repo piyasalarinin birlestirilmesi mimkin hale gelmis ve 28 Aralk 2018 tarihi
itibariyla BIST tarafindan Bankalararasi Repo-Ters Repo Pazari kapatiimistir.

Borclanma piyasasi araclarinda, finansal tlrev Urlnlerde ve cesitli finansal sézlesmelerde
dayanak varlik veya karsilastirma 6lcttl olarak kullanilabilecek ytksek islem hacmine sahip kisa
vadeli bir Tirk lirasi referans faiz orani olusturulmasi icin Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB,
Tirkiye Bankalar Birligi, Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi, istanbul Takas ve Saklama Bankasi
A.S. ve BIST tarafindan ydritlilen ortak calismalar sonucunda 17 Haziran 2019 tarihinden
itibaren BIST tarafindan, Turk Lirasi Gecelik Referans Faiz Orani (TLREF) hesaplanmaya ve
yayimlanmaya baslanmistir. Son dénemde TLREF’e dayali tahvil ihraclari gerceklesirken ayni
zamanda TLREF Uzerine yazilmis vadeli faiz sozlesmeleri ve swap islemleri gibi tirev Grinler
olusturulmaktadir.

Bankacilik sektori teminat yonetimindeki esnekligin artirilmasi amaciyla, 2019 yili Ocak ayinda,
Turk lirasi islemler karsiliginda teminata kabul edilen Devlet i¢c Borclanma Senetleri (DIBS) ve
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26.

HMVKS tarafindan yurt icinde ihrac edilen kira sertifikalarinin tim vadeler icin %5 olan iskonto
oranlari, vade ayrimi gozetilerek yeniden dizenlenmistir. Bu kapsamda, vadesine 2 yildan az
kalan kiymetlerin, vadesi 2 ile 5 yil arasinda olan kiymetlerin ve vadesi 5 yildan uzun olan
kiymetlerin iskonto oranlari sirasiyla, ylzde 1, ylzde 2 ve yizde 3 olarak belirlenmistir.

BIST nezdinde, Hazine ve Maliye Bakanhgi ile kamu sermayeli kurumlar tarafindan kurulan varhk
kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen Turk lirasi 6demeli kira sertifikalarinin islem gordigu
Taahhiitli islemler Pazarinda, TCMB tarafindan gecelik vadede 17 Aralik 2018 tarihinden
itibaren repo islemleri, 27 Mayis 2019 tarihinden itibaren ise ters repo islemleri yapilmaya
baslanmistir.

2019 Yili Déviz Likidite Gelismeleri

27.

28.

29.

30.

2018 yili Kasim ayinda baslanan TCMB blnyesindeki Doéviz Karsiligl Turk Lirasi Swap imkaninin
bankalar tarafindan kullanimi ilk etapta sinirh dizeyde kalmistir. Ancak, 2019 yili Mart ayinda
yurt disl swap piyasasinda yasanan gelismelerin ardindan bankalarin bu imkani kullaniminin
hizla arttigl gbzlenmistir. Bu cercevede, s6z konusu piyasadaki vadesi gelmemis toplam swap
islem miktari kademeli olarak artirilarak Doviz ve Efektif Piyasalari islem limitlerinin ylzde
10’undan yuzde 40'1na yUkseltilmistir.

2019 yilinin ilk 3 ayinda Tirk Lirasi Depolari Karsiligi Doviz Depolari ihalelerine devam edilmis
ve bankalara maksimum 2,5 milyar ABD dolari tutarinda déviz likiditesi saglanmistir. Ancak,
2019 yili Mart ayinda yurt disi piyasalarda yasanan gelismeler bankalarin TCMB’den talep ettigi
Turk lirasi fonlama miktarinin artmasina neden olmus ve Tirk Lirasi Depolari Karsiligr Doviz
Depolari ihalelerine ihtiyac kalmadigi degerlendirilerek ara verilmistir.

2009 yilinda G20 Zirvesi'nde tezgah Ustl tlrev islemlerin organize piyasa ve elektronik platform
islem slreclerine dahil edilmesi yoninde alinan karar sonrasi, biyik bir kismi tezgahUsti
piyasada yapilan swap islemlerinin organize piyasada merkezi takas strecine dahil edilerek
gerceklestirilmesine de olanak saglanmasi amaciyla 2018 yili Ekim ayinda BIST blnyesinde
Swap Piyasasi faaliyete baslamistir. S6z konusu piyasa parasal aktarim mekanizmasinin
etkinligini artirarak ve bankalar agisindan sistemsel likidite riskini azaltarak finansal istikrara
katki saglamaktadir. TCMB tarafindan da bu piyasada ABD dolari ve euro para birimleri
cinsinden para politikasi faiz oranlari ile uyumlu bir sekilde bir haftadan daha uzun vadeli
islemler gerceklestiriimektedir. 4 Aralik 2019 tarihi itibariyla BIST Swap Piyasasi’ndaki TCMB
tarafli swap islem tutari 13,3 milyar ABD dolari seviyesindedir.

Bankalarin likidite yonetimine katkida bulunmak amaciyla 5 Agustos 2019 tarihinden itibaren
kotasyon ydontemiyle gerceklestirilen 1 hafta vadeli déviz karsilig1 Tirk lirasi swap islemlerinin
geleneksel ihale (coklu fiyat) yontemiyle 1, 3 ve 6 ay vadeli olarak da gerceklestirilmesine karar
verilmistir. Geleneksel ihale yontemiyle doviz karsiligr Turk lirasi swap islemlerine baslanmasi
ile birlikte 6 Agustos 2019 tarihinde kotasyon ydntemiyle gerceklestirilen Doviz Karsiligr Turk
lirasi Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem limiti Doviz ve Efektif Piyasalari
islem limitlerinin yizde 20’sine indirilmis ve ihale yontemiyle yapilacak islemler icin de ylzde
20’lik islem limiti belirlenmistir. ihale yontemiyle gerceklestirilen islemlerde banka bazinda
islem limiti bulunmamaktadir. 2019 yili icerisinde ihale yontemiyle 1 ay ve 3 ay vadeli olmak
Uzere toplamda 2,75 milyar ABD dolar tutarinda 3 ihale dizenlenmis olup s6z konusu
ihalelerdeki faiz oranlari piyasa faiz oranlari ile uyumlu seyretmistir. 4 Aralik 2019 itibariyla
kotasyon yontemiyle gerceklestirilen Doviz Karsiligl Tlrk Lirasi Swap Piyasasindaki stok miktari
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306 milyon ABD dolari olup geleneksel ihale yontemiyle gerceklestirilen swap islemleri kaynakli
stok ise bulunmamaktadir.

Diger taraftan, bankalarin likidite yonetimindeki etkinligin artirilmasi ve altin cinsi tasarruflarin
finansal sisteme dahil edilmesine katki saglamak amaciyla Mayis ayinda alim yonli Turk Lirasi
Karsiligr Altin Swap Piyasasi; Ekim ayinda ise alim ve satim yonli Doviz Karsiligr Altin Swap
Piyasasi acllmistir. Soz konusu islemler bankalarla kotasyon yéontemiyle 1 hafta vadeli olarak
gerceklestirilmektedir. Her iki piyasada da vadesi gelmemis toplam altin swap miktari 100 ton
olarak belirlenmis ve s6z konusu miktarlar bankalara Déviz ve Efektif Piyasalari islem limitleri
oraninca dagitilmistir. 4 Aralik 2019 tarihi itibariyla; Tark Lirasi Karsiligi Altin Swap piyasasindaki
stok tutari 13,7 ton seviyesindedir. Doviz Karsiligi Altin Swap piyasasindaki stok tutari ise alim
yoninde 25,9 ton seviyesinde olup, satim yoninde ise islem bulunmamaktadir. Ayrica, bu
dénemde Doviz Karsiligr Altin Piyasas islemleri ile Tlrk lirasi karsiliginda cevherden Uretilen
altin alimi kapsaminda islemlere devam edilmistir. S6z konusu piyasalar yurt icinde saglikli
calisan bir altin piyasasi olusumuna da katki saglamaktadir.

TCMB, ddviz piyasalarinin etkin isleyisine katki saglamak amaciyla, 31 Agustos 2018 tarihinde
basladigi BIST nezdinde faaliyet gosteren Vadeli islem ve Opsiyon Piyasas’nda (ViOP) TL
uzlasmali vadeli doviz islemlerine, 2019 yilinda da piyasa kosullarina bagli olarak devam etmistir.

2019 vyihinda doviz piyasalarinda ihale veya dogrudan satis yontemiyle doéviz satisl
gerceklestiriimezken, 2019 yilinda enerji ithalatcisi kamu iktisadi tesebbislerinin 5,84 milyar
ABD dolari tutarindaki déviz talebi TCMB tarafindan karsilanmistir.

Bankalarin TCMB’den 1 hafta ve 1 ay vadeli ddviz deposu almak Uzere kullanabilecekleri
yaklasik 50 milyar ABD dolari seviyesinde toplam limitleri bulunmaktadir. Ayrica bankalar
kendilerine taninan limitler cercevesinde TCMB’ye 1 hafta, 2 hafta ve 1 ay vadeli teminat déviz
depo getirebilmektedir. Yurt disindaki referans faiz oranlarindaki gelismeler cercevesinde ABD
dolari déviz depo alis oranlari tim vadelerde kademeli olarak yizde 2,25ten yizde 1,50’ye, 1
hafta vadeli ABD dolari doviz depo satis orani kademeli olarak ylizde 4,25’ten yizde 3,50’ye ve
1 ay vadeli ABD dolari déviz depo satis orani ise kademeli olarak ylzde 5,00’ten ylzde 4,25e
indirilmistir.

Zorunlu karsiliklar ve ROM, déviz rezervlerini ve doéviz likiditesini etkileyen diger énemli
araclardir. Subat ayinda Turk lirasi zorunlu karsilik oranlarinin indirilmesi, Mayis ayinda ROM
doviz imkani Ust sinirinin distrilmesi ve Agustos ayinda kredi blylimesi referans degerler
arasinda yer alan bankalarin TL zorunlu karsilik oranlarinin indirilmesi ile ROM kapsaminda
finansal sisteme yaklasik 8,1 milyar ABD dolari doviz likiditesi saglanmistir. Diger taraftan, Mayis,
Agustos ve Eylil aylarinda yabanci para zorunlu karsilik oranlarinda yapilan artislar ile piyasadan
yaklasik 11,4 milyar ABD dolari likidite ¢ekilmistir.

TCMB nezdinde ABD dolari cinsinden tutulan zorunlu karsiliklara, rezerv opsiyonlarina ve ihbarli
doéviz mevduat hesaplarina 6denen faiz orani Agustos ve Eylil aylarinda 100’er baz puan
indirilerek ylzde 0 seviyesine dusurularken, TCMB nezdindeki bloke zorunlu karsilik ve ihbarli
doéviz mevduat hesaplarinda tutulan euro cinsi déviz hesap bakiyelerine uygulanmakta olan
komisyon oraninda (ylizde 0) herhangi bir degisiklik yapilmamistir.

TCMB Kanunu’'nun 45’inci maddesi cercevesinde, doviz Uzerinden dizenlenen senetlerin
reeskonta kabulii suretiyle Tiirkiye ihracat Kredi Bankasi A.S. (Tirk Eximbank) ve ticari bankalar
araciligiyla ihracatgilar ile doviz kazandirici hizmet ve faaliyetlerde bulunan firmalara TL olarak
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kullandirilan reeskont kredileri, vade sonunda doviz olarak geri ddenmesi Ozelligiyle 2019
yllinda da TCMB doviz rezervlerine en fazla katkiyl saglayan ara¢ olmaya devam etmistir. Bu
krediler aracihgiyla firmalara disidk maliyetle finansman saglanmasi mal ve hizmet ihracatinin
artirilmasini desteklemektedir. Kredi kullanan firma sayisinda gorulen istikrarh artis ile kredinin
tabana yayillmasinin devam etmesi dis ticaretin dengelenmesine katki saglamaktadir. Ayrica,
yeni pazarlara yonelik ihracat ile ylksek teknolojili Griin ihracatina daha uzun vadeli reeskont
kredisi kullanma imkani sunulmasi yoluyla ihracat pazarlarinin ¢esitlendirilmesi ve katma degeri
yUksek Grtnlerin ihraci tesvik edilmektedir.

Bankamizca reeskont kredilerine uygulanan referans faiz oranlari 2019 vyilinda da
degistiriimemis olup 120 giine kadar vadeli reeskont kredilerine 1 ayhk LIBOR/EURIBOR, 121-
360 glin vadeli kredilere ise 6 aylik LIBOR/EURIBOR uygulanmaktadir.

2019 yilinin sonunda reeskont kredisi kullaniminin yaklasik 25,4 milyar ABD dolari olmasi
beklenmekte ve reeskont kredilerinin TCMB doéviz rezervlerine katkisinin yaklasik 22,5 milyar
ABD dolari olmasi 6ngortlmektedir. Halihazirda reeskont kredisi geri 6demelerinden
kaynaklanan 20,5 milyar ABD dolari TCMB rezervlerine katki saglamistir.

TCMB para ve kur politikasi araclari kaynakh olarak rezerv seviyesi ve kompozisyonunda
doénemsel dalgalanmalar goézlenebilmektedir. Bu dénemde TCMB’'nin bankalara sagladigl
imkanlar arasinda yer alan ROM uygulamasinda yapilan degisiklikler ve enerji ithalatcisi kamu
iktisadi tesebbislerine gerceklestirilen doviz satimlari rezervleri azaltici yonli, reeskont kredisi
geri 6demeleri, yabanci para zorunlu karsilik oranlarindaki artislar ile bankalarin TCMB swap
imkanlariin kullanimi ise rezervleri artirici yonde etkilemistir.



2020 Yilinda TL ve Doviz Likiditesi Yonetimi

-4.

41.

Kiresel iktisadi faaliyetteki zayif seyir ve enflasyona dair asag1 yonlu riskler belirginlesirken
gelismis Ulke merkez bankalarinin para politikalari genisleyici yonde sekillenmektedir. Bu
durum gelismekte olan Ulke finansal varliklarina yonelik talebi ve risk istahini desteklemektedir.
Ancak, ticarette korumacilik dnlemleri ve kiiresel ekonomi politikalarina dair diger belirsizlikler
gerek sermaye akimlari gerekse dis ticaret kanaliyla Turkiye ekonomisini etkileme potansiyeli
tasimaktadir. Bu kapsamda, kiresel blyUme ve ticaret savaslarina iliskin endiseler ile
gelismekte olan Ulke varliklarina yonelik risk istahindaki oynakliklar 2020 yili icin yukari yonli
risk unsurlari arasinda on plana ¢cikmaktadir. TCMB, 2020 yilinda fiyat istikrarinin saglanmasi
hedefi dogrultusunda elindeki politika araclarini en etkin sekilde kullanmaya devam edecektir.
Bankalarin TL ve doviz likidite ydonetimlerine katkida bulunmak amaciyla TCMB, 2019 yilinda
oldugu gibi piyasa sartlari geregince dengeleyici ve finansal istikrari destekleyici bir rol
oynamayi sirdidrecektir. Ayrica, TCMB piyasa kosullari elverdigi middetce rezervleri artirma
politikasina devam edecektir °.

2020 Yilinda TL Likidite Yénetimi Cergevesi

42.

43.

44,

2020 yilinda bir hafta vadeli repo ihaleleri temel politika araci olarak kullaniimaya devam
edilecektir. Bu cercevede, Tirk lirasi likidite yonetiminde;

e GUnlik repo ihale miktari belirlenirken ikincil piyasa gecelik faiz oranlari ortalamasinin
politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani civarinda olusmasi,

e Uygulanan likidite yonetimi stratejisi ile uyumlu sekilde para piyasalarinin etkin ve
istikrarh calismasi,

e Kullanilan araglarin para politikasinin etkinligini desteklemesi,
e (Odeme sistemlerinin kesintisiz calismasinin temini,

e QOperasyonel yapinin piyasalardaki olagandisi gelismelere karsi yeterli esneklige sahip
olmasi

hedeflenecektir. Bu hedeflere ulasmak ve para politikasinin etkinligini artirmak igin likidite
yonetimi genel cercevesi belirlenirken, piyasadaki likidite dizeyi ve likiditenin sistem icindeki
dagilimi da dikkate alinacaktir.

Likiditenin haftanin gtinlerine dengeli dagiliminin saglanmasi amaciyla gerekli gortlen glinlerde
vadeleri 5-12 glin arasinda olmak kaydiyla farkli vadelerde birden fazla repo ihalesi acilmaya
devam edilebilecektir. Diger taraftan, likidite kosullarina bagli olarak bazi glinlerde bir hafta
vadeli repo ihaleleri acilmayabilecektir.

TCMB’nin, likidite yénetiminde arag cesitliligini ve operasyonel esnekligini koruyabilmesi igin
teknik nedenlerle API portféyiinde yeterli miktarda DIBS veya HMVKS tarafindan ihrac edilen
Tirk lirasi cinsi kira sertifikasi bulundurmasi gerekmektedir. Oniimiizdeki dénemde sistemin
fonlama ihtiyaci ve bankacilik sistemindeki likidite dagilimina dair gelismeler gdz 6ninde
bulundurularak para piyasasi faiz oranlari Gzerindeki operasyonel esnekligin korunmasi
amaciyla;

52020 yilinda kullanilabilecek para ve likidite politikasi araclari Ek 3'te; doviz piyasasi araglari ve temel 6zellikleri ise Ek 4’te
verilmistir.
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e 2019 yiliicin nominal 18,9 milyar TL olarak belirlenen TCMB Acik Piyasa islemleri portfoy
nominal blyldkldgunin, 2020 yilinda azami TCMB analitik bilanco aktif toplaminin yizde
5’i olarak belirlenmesi,

e 2020 yilinda vadesi gelecek nominal 5,2 milyar TLlik kisim dahil olmak Gzere s6z konusu
hedefe ulasmak Uzere dogrudan alim islemlerinin gerceklestiriimeye devam edilmesi,

e Dogrudan alim islemlerinin, TCMB acik piyasa portfoylnin itfa profili, piyasadaki likidite
kosullari ve Hazine ve Maliye Bakanligl i¢c borclanma programi dikkate alinarak yil
icerisinde dengeli ve dngorulebilir bir cercevede gerceklestiriimesi, dogrudan alimi
yapilacak kiymetlerin alim yapilacak ayin ilk is giint saat 10.00’da veri dagitim firmalari
araciligiyla ilan edilmesi,

e Alim ihalelerinin Pazartesi, Carsamba ve/veya Cuma ginleri bir is gini sonrasi valorli
gerceklestirilmesi,
e Her bir ihale tutarinin nominal en fazla 150 milyon TL olmasi,

e ihalelere iliskin diger hususlarda mevcut dizenlemelerin gecerli olmasi ile birlikte
gerektiginde her turlG degisikligin yapilabilmesi

planlanmaktadir.

TCMB, 2020 yilinda zorunlu karsilik uygulamasini temel para politikasi araci olan kisa vadeli faiz
politikasini destekleyici ve ince ayar bir arac olarak etkin ve esnek bir sekilde kullanmaya devam
edecektir.

2020 Yilinda Déviz Likiditesi Yonetimi Cergevesi

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

TCMB nezdindeki Déviz Depo Piyasasinda bankalara toplam yaklasik 50 milyar ABD dolari limit
ile bir hafta ve bir ay vadeli doviz likiditesi imkani saglanmaya devam edilecektir.

Bankalar kendilerine taninan limitler cercevesinde TCMB’ye bir hafta, iki hafta ve bir ay vadeli
teminat doviz veya altin deposu getirebilecektir.

Enerji ithalatcisi kamu iktisadi tesebbdslerinin ddviz ihtiyacinin gerekli gorilen kismi Hazine ve
Maliye Bakanhgi ile TCMB tarafindan dogrudan karsilanacaktir. Bu kapsamda gelen taleplerin
ne kadarinin karsilanacagina piyasa kosullari cercevesinde karar veriimeye devam edilecektir.

Doviz Karsiligr Turk Lirasi Swap Piyasasi islemlerine ve BIST Swap Piyasasinda TCMB tarafli
islemlere 2020 yilinda da devam edilebilecektir. Ayrica, piyasa kosullarina gore ihtiyac
duyulmasi durumunda; Déviz Karsiligi Turk Lirasi Swap ihaleleri de gerceklestirilebilecektir. Tiirk
Lirasi Depolart Karsihgl Doviz Depolari ihaleleri ihtiyac duyulmasi halinde tekrar
dizenlenebilecektir.

Bankalarin likidite yonetiminin desteklenmesi amaciyla TUrk Lirasi ve Doviz Karsiligi Altin Swap
Piyasasiislemlerine, doviz karsiligi altin alim ve satim islemlerine ve Turk lirasi karsihgi altin alim
islemlerine 2020 yilinda da devam edilecektir.

Piyasa kosullarina bagli olarak, BIST VIOP nezdindeki Tirk lirasi uzlasmali vadeli déviz
islemlerine devam edilebilecektir.

Piyasa derinliginin kaybolmasina bagl olarak spekilatif davranislar sonucunda kurlarda sagliksiz
fiyat olusumlari gbzlenmesi ve asiri oynaklik durumlarinda piyasaya esnek ihaleler yoluyla veya
dogrudan mudahale edilebilecektir.
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54,

55.
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Para politikasi aktarim mekanizmasinin glclendiriimesi ve finansal istikrarin desteklenmesi
amaclariyla TCMB tarafindan bankalara saglanan ROM imkaninin 2020 yilinda kademeli olarak
azaltilmasina devam edilebilecektir.

Doviz Piyasalarinda TCMB ile s6z konusu piyasalarda islem yapmaya yetkili bankalar arasinda
gerceklestirilen doéviz karsiligl efektif islemlerine 2020 yilinda da devam edilecektir.

TCMB, gecmiste oldugu gibi 2020 yilinda da doviz piyasasinin saglikli ¢alismasi ve doviz
likiditesinin dengelenmesi amaciyla, déviz arz ve talep gelismelerini yakindan takip ederek
gerekli 6nlemleri almaya devam edecektir.

TCMB 2020 yilinda da piyasa kosullarinin uygun olmasi durumunda rezervlerini artirmaya
devam edecektir. Bu kapsamda 2020 yilinda reeskont kredisi kullaniminin 28 milyar ABD dolari
civarinda gerceklesecegi, reeskont kredilerinin TCMB doviz rezervlerine katkisinin, 26 milyar
ABD dolari civarinda olacagi dngorilmektedir.
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Ek 1: 2019 Yilinda Atilan Politika Adimlari

Tarih

31 Aralik 2018

16 Ocak 2019

18 Ocak 2019

16 Subat 2019

6 Mart 2019

22 Mart 2019

27 Mart 2019

4 Nisan 2019

8 Nisan 2019

25 Nisan 2019

2 Mayis 2019

3 Mayis 2019

9 Mayis 2019

10 Mayis 2019

21 Mayis 2019

Politika Adimi

7 Ocak 2019 tarihinden itibaren Tirk lirasi islemler karsiliginda teminata kabul edilen DiBS ve HMVKS tarafindan
yurt icinde ihrag edilen kira sertifikalari igin, vadesine 2 yildan az kalan kiymetlerin iskonto orani yiizde 1, vadesi
2 ila 5 yil arasinda olan kiymetlerin iskonto orani yiizde 2 ve vadesine 5 yildan ¢ok kalan kiymetlerin iskonto orani
ise ylzde 3 olarak belirlenmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 24 dlzeyinde sabit tutulmustur.

Resmi kuruluglar mevduati/katiim fonu zorunlu karsiliga tabi yukimldliklerden hari¢ tutulmus ve Zorunlu
Karsilklar Hakkinda Teblig’in Gegici 6'nci maddesi kapsamindaki yiktumlulik kalemlerinde gorilen belirgin azals
dikkate alinarak ilgili madde yururlukten kaldirilmistir.

Tark lirasi zorunlu karsilik oranlarinin 1 yila kadar vadeli mevduat / katilim fonlari ile 3 yila kadar (3 yil dahil)
vadeli diger yuktimluliklerde 100 baz puan, diger vade gruplarinda 50 baz puan indirilmesine karar verilmistir.

Tark lirasi zorunlu karsiliklarin yurt ici yerlesiklerden toplanan islenmis veya hurda altin kaynakli standart altin
cinsinden tesis edilmesi imkani Gst sinir yizde 5'ten ylzde 10’a yukseltilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 24 dlzeyinde sabit tutulmustur.

Bir hafta vadeli repo ihalelerine bir sireligine ara verilmistir.

Doviz Karsihgr TL Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari igslem
limitlerinin ylzde 10’undan ylzde 20’sine ¢ikarilmistir. Ayrica, s6z konusu piyasada Turk lirasi faiz orani yuzde
24'ten ylzde 25,50'ye cikarilmistir. Diger yandan; s6z konusu piyasada ayni giin valorli islemler igin islem
saatleri 26 Mart 2019 tarihinden itibaren gecerli olmak Gzere 10:00-10:45 saatleri arasindan 10:00-12:00
saatleri arasina uzatiimistir.

TL Depolari Karsiligl Déviz Depolari ihalelerine ara verilmistir.

Doviz Karsihgr TL Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari igslem
limitlerinin yizde 20’sinden ylzde 30’una c¢ikarilmistir.

Déviz Karsiligl TL Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Déviz ve Efektif Piyasalari islem
limitlerinin yizde 30’undan yizde 40'ina ¢ikariimistir.

Doviz Karsihgl Turk Lirasi Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani ylzde 24'e indirilmistir.

Finansal piyasa gelismeleri goz 6niine alinarak, bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar baglanmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 24 dlizeyinde sabit tutulmustur.

TCMB blnyesinde TL Karsiligl Altin Swap Piyasasi acilmasina karar verilmistir. S6z konusu piyasada vadesi
gelmemis toplam altin swap miktari 100 ton olarak belirlenmis ve islemlere 7 Mayis 2019 tarihinde baslanmistir.

Zorunlu karsilik uygulamasinda resmi kuruluslar mevduati/katihm fonu kapsami Kamu Haznedarligi Yonetmeligi
kapsamindaki kurumlarin mevduati/katilim fonunu da icerecek sekilde genisletilmistir.

Finansal piyasalarda yasanan gelismeler dikkate alinarak, bir hafta vadeli repo ihalelerine bir sireligine ara
verilmesi kararlastirilmistir.

Turk lirasi zorunlu karsiliklarin doviz cinsinden tesis edilebilmesi imkani azami oraninin ylizde 40'tan yizde 30’a
indirilmesine karar verilmistir.

Yabanci para zorunlu karsilik oranlarinin tim vade dilimlerinde 100 baz puan artirilmasina karar verilmistir.

Doviz Karsihgr Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihgr Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani yizde
24'ten ylzde 25,5'e yikseltilmistir.

Doviz Karsihgr Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihgr Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani yizde
25,5'ten ylzde 24'e indirilmistir.
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27 Mayis 2019

12 Haziran 2019

14 Haziran 2019

17 Haziran 2019

19 Temmuz 2019

25 Temmuz 2019

26 Temmuz 2019

1 Agustos 2019

5 Agustos 2019

6 Agustos 2019

9 Agustos 2019

12 Eylul 2019

13 Eyldl 2019

19 Eylil 2019

20 Eylul 2019

2 Ekim 2019

Finansal piyasa gelismeleri goz 6niine alinarak, bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar baglanmistir.

Yabanci para mevduata/katilim fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin tim vade dilimlerinde 200 baz
puan artiriimasina karar verilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ylizde 24 dlzeyinde sabit tutulmustur.
Finansman sirketleri icin TL ve YP zorunlu karsilik oranlari tim vadelerde ylizde 0 olarak belirlenmistir.

Piyasa Yapici bankalara agik piyasa islemleri cercevesinde gecelik vadeli repo islemleri yoluyla TCMB politika faiz
oraninin 100 baz puan altinda faiz oraniyla likidite imkani kullandiriimasina karar verilmistir.

1211 sayih Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu degisikligiyle, bankalarin ve TCMB’ce uygun gorulecek
diger mali kurumlarin sadece yikumlaliklerinin degil, bilango ici ve disi uygun gorilen kalemlerin de zorunlu
karsilik uygulamasinda esas alinabilmesi mimkin hale gelmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ylizde 24’ten yizde 19,75’e indirilmesine karar
verilmistir.

Doviz Karsihgr Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihgr Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani ylzde
24'ten ylzde 19,75'e indirilmistir.

YP mevduat/katihm fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlari tim vade dilimlerinde 100 baz puan
artirimistir.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari igin yizde 2,25'ten ytzde 2'ye indirilmistir. Doviz depo satim
oranlari ABD dolari i¢in 1 hafta vadede ylzde 4,25'ten ylzde 4'e, 1 ay vadede ise ylzde 5'ten ylzde 4,75'e
indirilmistir.

Doviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ABD dolari faiz orani ylzde 2,25'ten yizde 2'ye indirilmistir.

TCMB Doéviz Karsiligr Turk Lirasi Swap Piyasasinda gerceklestiriimekte olan doéviz karsihgr Tirk lirasi swap
islemlerinin, geleneksel ihale (¢oklu fiyat) yontemiyle 1, 3 ve 6 ay vadeli olarak da gerceklestiriimesine karar
verilmistir. S6z konusu ihalelere 7 Agustos 2019 tarihinde baslanmistir.

TCMB nezdinde ABD dolari cinsinden tutulan zorunlu karsiliklara, rezerv opsiyonlarina ve serbest hesaplara
uygulanan faiz orani 100 baz puan indirilerek ytizde 1 olarak belirlenmistir.

Déviz Karsiligl TL Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari islem
limitlerinin ytzde 20’sine indirilmis ve ihale yontemiyle yapilacak islemler icin de yizde 20’lik islem limiti
belirlenmistir.

Zorunlu karsiliklarin finansal istikrari destekleyecek sekilde makroihtiyati bir arag olarak daha esnek ve etkin
kullanilmasi amaciyla, TL zorunlu karsilik oranlari ve TL zorunlu karsiliklara 6denen faiz/nema oraninda
degisiklige gidilmistir. Buna gore, yillik kredi bliyimesi yizde 10 ile ylizde 20 arasinda (referans degerler) olan
bankalar igin TL zorunlu karsilik orani, 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli mevduat/katilim fonu ve 3 yildan uzun vadeli
diger yukidmlulikler hari¢ tim vade dilimlerinde ylUzde 2 olarak uygulanmaya baslanmistir. Ayrica, TL cinsinden
tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanan faiz/nema orani, kredi blylmesi referans degerler arasinda
gerceklesen bankalar icin ylzde 15, diger bankalar icin yizde 5 olarak tespit edilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 19,75’ten ylizde 16,50ye indirilmesine karar
verilmistir.

Doviz Karsihgr Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihgr Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani yizde
19,75'ten ylzde 16,50'ye indirilmistir.

TCMB nezdinde ABD dolari cinsinden tutulan zorunlu karsiliklara, rezerv opsiyonlarina ve serbest hesaplara
uygulanan faiz orani 100 baz puan indirilerek ytizde 0 olarak belirlenmistir.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari i¢in ylzde 2'den ylzde 1,75’e indirilmistir. Déviz depo satim
oranlari ABD dolariigin 1 hafta vadede yuzde 4’ten yizde 3,75’e, 1 ay vadede ise ylzde 4,75’ten yiuzde 4,50'ye
indirilmistir.

Doviz Karsihigr Tark Lirasi Swap Piyasasi ABD dolari faiz orani ylzde 2'den ytzde 1,75'e indirilmistir.

Yabanci para mevduat/katilim fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlari tim vade dilimlerinde 100 baz puan
artirimistir.

TCMB bunyesinde Déviz Karsiligr Altin Swap Piyasasinin agilmasina, islemlerin Doviz ve Efektif Piyasalarinda islem
yapmaya yetkili bankalarla limitleri dahilinde alim/satim yontnde kotasyon yontemiyle gerceklestiriimesine
karar verilmistir.
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4 Ekim 2019

24 Ekim 2019

25 Ekim 2019

31 Ekim 2019

TL cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara 6denecek faiz/nema orani kredi bluyiumesi referans degerler
arasinda gerceklesen bankalar igin ylizde 10, diger bankalar icin yizde 0 olarak belirlenmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 16,50’den yizde 14,00’a indirilmesine karar
verilmistir.

Doviz Karsihgr Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihgr Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz orani ylzde
16,50'den yizde 14'e indirilmistir.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari igin ylzde 1,75'ten yizde 1,50’ye indirilmistir. Déviz depo satim
oranlari ABD dolari icin 1 hafta vadede ylzde 3,75'ten ylUzde 3,50'ye, 1 ay vadede ise ylzde 4,50’den ylzde
4,25'e indirilmistir.

Doviz Karsiligl Turk Lirasi Swap Piyasasi ABD dolari faiz orani ylzde 1,75'ten yizde 1,5'e indirilmistir. Déviz
Karsihgl Altin Swap Piyasasinda ABD dolari faiz orani alim yonli islemlerde yiizde 2’den yizde 1,75’e, satim yonlu
islemlerde ise ylzde 1,75’ten ylUzde 1,50’ye indirilmistir.
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Ek 2: 2020 Yili Para Politikasi Kurulu Toplantilari ve Rapor Takvimi

2020 Yili Para Politikasi Kurulu Toplantilari ve Rapor Takvimi

PPK Toplantilan PPK Ozetinin internet Yayini Enflasyon Raporu Finansal Istikrar Raporu

16 Ocak 2020

19 Subat 2020
19 Mart 2020
22 Nisan 2020
21 Mayis 2020
25 Haziran 2020
23 Temmuz 2020
20 Agustos 2020
24 Eylul 2020
22 Ekim 2020
19 Kasim 2020
24 Aralik 2020
21 Ocak 2021
18 Subat 2021

18 Mart 2021

23 Ocak 2020
26 Subat 2020
26 Mart 2020
30 Nisan 2020

1 Haziran 2020
2 Temmuz 2020
29 Temmuz 2020
27 Agustos 2020
1 Ekim 2020

28 Ekim 2020

26 Kasim 2020
31 Aralik 2020
28 Ocak 2021

25 Subat 2021

25 Mart 2021

30 Ocak 2020

30 Nisan 2020

29 Mayis 2020

29 Temmuz 2020

28 Ekim 2020

27 Kasim 2020

28 Ocak 2021

Not: 2021 Yili Para Politikasi Operasyonel Cercevesi Metni 2020 yili Aralik ayinda yayimlanacaktir.
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Ek 3: Para ve Likidite Politikas! Araglari

islem Tipi Amacg Arag Vade Frekans
ikincil piyasa gecelik faiz oranlarinin
Bir Hafta
politika faiz orani (bir hafta vadeli repo Bir Hafta Vadeli Repo
Temel Politika Aracl ) 5-12 Gin Gulnluk
ihale faiz orani) civarinda olugsmasinin Ihaleleri
Vadelerde
saglanmasi
TCMB Bankalararasi Para
Piyasasinda TL Depo Gecelik Gunluk
Para piyasalarinda olusan faiz Verme/Alma islemleri
oranlarindaki olasi dalgalanma )
Piyasa Yapici Repo Imkani Gecelik Gunlik

Hazir imkanlar seviyesinin TCMB tarafindan belirlenen

faiz koridoru cergevesinde, belirlenen Kira Sertifikasi Karsiligi Gecelik Giinliik

arahkta simirli kalmasi Repo Kotasyon Islemleri

BIST Biinyesinde

) Gecelik Gunluk
Repo/Ters Repo Islemleri
Nihai kredi mercii sifatiyla 6deme Geg Likidite Penceresi (GLP)
) Gecelik Gulnluk
sisteminde aksamalara sebep olabilecek =~ Depo Verme/Alma Islemleri
Nihai Kredi gegcici likidite sikisikliklarini ve finansal Geg Likidite Penceresi (GLP)
) ) Gecelik Gunluk
Mercii Islemleri piyasalarin etkin bir sekilde ¢alismasini Repo Islemleri
engelleyebilecek teknik kaynakli 6deme ) ) )
GUn lgi Limit Islemleri Gun lgi Gunlik
sorunlarinin énlenmesi
Gerek
Rutin Olmayan ) ) Maksimum
Faizlerde asiri oynakligin 6nline gegilmesi GUn Igi Repo lhaleleri Goruldugu
Araglar 91 Gun
Durumlarda
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Ek 4: Déviz ve Altin Piyasasi Araglar ve Temel Ozellikleri

TL Ddviz Déviz
Depolart  Karsiligi = Karsihgi
Karsiligi Tark Tark
Doviz Lirasi Lirasi
Depolari  Swap Swap
islemleri* islemleri ihaleleri
Piyasa Piyasa Piyasa
Katilimcilar Uyesi Uyesi Uyesi
Bankalar  Bankalar Bankalar
Minimum  1Milyon ©Mivon 1Milyon
ABD ABD
Tutar ABD Dolari
Dolari Dolari
Teminat . .
Orani Yizde 10 Y‘igde Y‘izode
(Yuzde)
Uzlasma Vadede Vadede Vadede
Déviz Doviz
Duyurulan 2,5 Milyar P|'ya'sz':\|§r| P{ya'sgla'n
Limit ABD Dolart Limitinin ~ Limitinin
Yizde Yizde %
%20'si 20'si
) ) 1Ay, 3
Vade Bir Hafta  Bir Hafta Ay, 6 Ay
Yéntem ihale Kotasyon  ihale

Kaynak: TCMB

BIST VIOP
Tark Nezdinde
Lirasi Turk
Uzlagmal Lirasi
Vadeli  Uzlagmal
Doviz Vadeli
islemleri  Déviz
islemleri
Piyasa viop
Uyesi Uyesi Tim
Bankalar  Kuruluslar
1 Milyon
o oo
Dolari
viop
Ylizde 2,5 Tarafindan
Belirlenir
Vadede GUnluk
8 Milyar
ABD -
Dolari
viop
1 Ag,: AY, Tarafindan
¥ Belirlenir
ihale Kotasyon

Déviz
BIST Swap
Depo .
. Piyasasi
Piyasasi ; .
; . Islemleri
Islemleri
. Borsa istanbul
Piyasa N
-7 Yonetmeligine
Uyesi N .
Gore Yetkili
Bankalar
Bankalar
1Milyon 4 pilyon ABD
ABD Dolari /Euro
Dolari
/Euro
Viizde Borsa Istanbul
Tarafindan
100 . )
Belirlenir
Vadede Vadede
50 Milyar
ABD
Dolari
Bir Hafta, = Maksimum
Bir Ay 180 Gln
Kotasyon Kotasyon

*S6z konusu islemler bankalarin tercihine gore swap islemi olarak sonuglandirilabilmektedir.
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TL Doviz
Karsihgr  Karsiligi
Altin Altin
Swap Swap
islemleri Islemleri
Piyasa Piyasa
Uyesi Uyesi
Bankalar  Bankalar
Yizde 10  Ylzde 10
Vadede Vadede
100’er Ton
(Ahm ve
100 Ton Satim
Yonla
islemlerde)
Bir Hafta  Bir Hafta
Kotasyon  Kotasyon
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