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2021 yilina girerken, basta doviz kuru olmak tzere birikimli maliyet etkileri, uluslararasi emtia
fiyatlarindaki yukari yonla seyir ve enflasyon beklentilerindeki yukselis kaynakli riskler fiyatlama
davranislari ve enflasyon gérinimu tzerindeki 6nemini korumaktadir.

Enflasyona iliskin yukari yonlu riskler 2021 yilinda para politikasinin siki ve kararl bir durus
sergilemesini zorunlu kilmaktadir. Para politikasi durusu enflasyondaki riskler dikkate alinarak,
enflasyonun dusurtlmesi ve orta vadede fiyat istikrari hedefine ulasiimasi odaginda belirlenerek
uygulanacaktir.

2021 yihinda parasal durusun sikiligi, enflasyonu etkileyen tim unsurlar dikkate alinarak,
enflasyonda kalici dusUse ve fiyat istikrarina isaret eden gulclu gostergeler olusana kadar kararlilikla
sirdurulecektir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2021 yilinda enflasyon hedeflemesi rejimini tim
unsurlariyla kararh bir sekilde uygulayacaktir.

Hukimetle birlikte belirlenen orta vadeli yizde 5 enflasyon hedefi korunmustur. TCMB bu hedefe
varmada Uzerine disen sorumlulugun bilincinde olarak, hedef ufku icerisinde kararli ve azimli bir
tutum gosterecektir.

Para politikasi kararlari fiyat istikrari dnceligi korunarak alinacaktir.
TCMB'nin temel politika araci bir hafta vadeli repo ihale faiz oranidir.

Gecelik faizlerde gun i¢i oynakliklarin sinirlanmasi amaciyla kullanilan faiz koridoru ile TCMB'nin
nihai kredi mercii islevini géren Geg Likidite Penceresi (GLP), s6z konusu fonksiyonlari disinda para
politikasi araci olarak kullaniimayacaktir.

Parasal aktarim mekanizmasinin saglikli isleyisini saglamak ve makrofinansal istikrara iliskin riskleri
sinirlamak amaciyla, zorunlu karsiliklar ile diger TL ve doviz likidite araclari etkin olarak
kullanilacaktir.

Dalgali déviz kuru rejimi devam edecek, kurlar serbest piyasa kosullarinda arz ve talep dengesine
gore olusacaktir. TCMB’nin nominal ya da reel bir kur hedefi bulunmamaktadir. TCMB kurlarin
diUzeyini ya da yonunu belirleme amacli déviz alim ya da satim islemi yapmayacaktir.

Para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar agisindan TCMB déviz rezervlerinin giiclendiriimesi
amaglanacak ve buna yonelik araclar seffaf bir sekilde, belirli bir plan dahilinde, uygun kosullarda
kullanilacaktir.

TCMB fiyat istikrarmni, finansal istikrar icin bir 6n kosul, finansal istikrari da fiyat istikrari icin en
Onemli unsurlardan biri olarak gdrmektedir. 2021 yilinda, fiyat istikrarina odakli para politikasinin
makrofinansal risklerin sinirlanmasi icin de kritik 5Snemde oldugu degerlendiriimektedir.

TCMB, 2021 yilinda seffaflik, dngodrulebilirlik ve hesap verebilirlik ilkeleri dogrultusunda politika
iletisimini ve veri paylasimini giglendirecektir.
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1. Para Politikasi Genel Cercevesi

1.1.

2020 Yilinda Para Politikasi Gelismeleri

2020 Yilinda Makroekonomik Gériiniim ve Para Politikasi Gelismeleri
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iktisadi faaliyet, salginin dis ticaret, turizm ve i¢ talep Uzerindeki etkilerine bagli olarak Mart ay!
ortalarindan itibaren zayiflamaya baslamistir. Ekonomideki yavaslama Nisan ayinda belirginlesmis
ve sektorler geneline yayllmistir. Basta, ana ticaret ortagimiz olan Avrupa bélgesi olmak Gzere
kuresel iktisadi faaliyetteki sert daralmayla birlikte ihracat imkanlari 6nemli él¢tide zayiflamis, yurt
disi seyahat kisitlamalari sonrasi turizm faaliyetleri durma noktasina gelmistir. Mayis ayina kadar
siki bir sekilde uygulanan ekonomik kapanma ve sokaga ¢ikma yasaklari gibi hareket kisitlamalary,
salgindan en ¢ok etkilenen hizmetler sektérinde daha belirgin olmak tzere iktisadi faaliyet ve
istihdami olumsuz etkilemistir.

TCMB, 2019 yilinin Temmuz ayinda basladigi faiz indirim sirecine, salginin ekonomik ve finansal
etkilerini sinirlamak amaciyla 2020 yili Mart-Mayis déneminde yaptigi faiz indirimleriyle devam
etmistir. Bunun yani sira likidite ydnetimi ¢ercevesinde kapsamli bir 6nlem seti uygulamaya
konulmustur. Bu ¢ercevede, bankalarin Turk lirasi ve yabanci para likidite yonetimlerine katki
saglanmasina, Devlet i¢ Borclanma Senetleri (DIBS) piyasa likiditesinin desteklenmesi amaciyla
gecici bir sire i¢in tahvil portféyanuin artiriimasina, reel sektore kredi akisinin kesintisiz devamini
teminen bankalara hedefli likidite imkanlari taninmasina ve reeskont kredi duzenlemeleriyle
ihracatgi firmalarin nakit akisinin desteklenmesine yoénelik adimlar atilmistir. Ayrica, TCMB,
belirlenen kredi kosullarini saglayan bankalar icin yabanci para zorunlu karsilik oranlarini
indirmistir.

Diger yandan, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Mayis ayi basindan itibaren
gecerli olmak Uzere bankalari temel olarak yurt ici yerlesiklere kredi kullandirmaya ve menkul
kiymet almaya yénlendiren Aktif Rasyosu diizenlemesini uygulamaya koymustur. ilk asamada
kamu bankalari 6nctliginde baslayan kredi genislemesi, bu uygulamayla sektor geneline yayilarak
ivme kazanmistir. Haziran ayinda kamu bankalarinca elverisli kosullarda sunulan kredi paketleri ile
ozellikle bireysel kredilerdeki artis hizlanmistir.

Mayis ayina kadar olan dénemde, uluslararasi emtia fiyatlari enflasyon gorinimuni olumlu
etkilemis, Mayis ayinda ise salgina bagh birim maliyet artislarinin yansimasiyla ¢ekirdek enflasyon
gostergelerinin egilimlerinde artis baglamistir. Ancak, salgina bagh tedbirlerle kisa vadede etkili olan
arz yonlu unsurlarin kademeli olarak ortadan kalkacagi ve yilin ikinci yarisinda dezenflasyonist
etkilerin daha belirgin hale gelecegini degerlendiren TCMB, Haziran ve Temmuz aylarinda politika
faizini sabit tutmustur.

Mayis ayinin ortalarindan itibaren salgina bagh kisitlamalarin kademeli olarak hafifletiimesiyle
destekleyici politikalarin yurt ici talep ve iktisadi faaliyet Gzerindeki etkisi belirginlesmistir. Finansal
kosullardaki belirgin gevseme ve gli¢lu kredi ivmesiyle ertelenmis yurt ici talep hizli bir sekilde
devreye girmis ve ihracatin da destegiyle ekonomide gli¢lU bir toparlanma saglanmistir. Boylece,
yilin ikinci ceyreginde yuzde 10,8 oraninda gerileyen GSYiH ticlincii ceyrekte yiizde 15,6 oraninda
gucli bir artis kaydetmis ve salgin dncesi seviyesini agsmistir.

Krediler ve parasal buyukliklerde kisa strede saglanan hizli genisleme, iktisadi faaliyetteki
toparlanmayi desteklemekle birlikte cari denge ve enflasyon gérinimuni olumsuz etkilemistir.

Mal ihracatindaki iyilesmeye karsin, basta turizm olmak tzere hizmet gelirlerindeki dusus ve
ithalattaki canlanmayla birlikte cari islemler agigi hizla artmistir. Bu donemde, kiresel belirsizliklere
ek olarak yurt icinde enflasyon beklentilerinin bozulmasi dolarizasyon egiliminin glic kazanmasina
yol agmistir. Kuresel egilimlerin de etkisiyle yurt ici yerlesiklerin 6zellikle altin talebi artis gostermis
ve altin ithalatinda gozlenen hizl artis dis dengeyi olumsuz etkilemistir.

Makrofinansal risklerdeki artis ile bekleyislerdeki bozulmaya bagli olarak yabanci sermaye cikislari,
artan varlk dolarizasyonu, reel kesimin yabanci para yukidmlultklerini azaltma egiliminin
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hizlanmasi ve cari dengedeki bozulma, risk primlerini ylkseltmis, kurlar ve doviz rezervleri Gzerinde
baski olusturmustur.

Déviz kuru ve ithalat fiyatlarindaki gelismelerin yani sira gti¢li kredi ivmesine bagh olarak toplam
talep kosullarindaki iyilesme ve enflasyon beklentilerinde belirginlesen bozulma enflasyon
g6randimuanu olumsuz etkilemistir. Nitekim, basta dayanikh tiiketim mallari olmak Uzere finansman
kosullarina duyarh ve ayni zamanda kuresel arz sikintilarindan da etkilenen gruplarda enflasyonist
baskilar gu¢lt seyretmistir.

Enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi ve enflasyon gérinimune yonelik risklerin
sinirlanmasi amaciyla, Agustos ayl basindan itibaren salgin dénemine 6zgu politikalarda koordineli
sikilasma adimlari atilmistir. Bununla birlikte, salginin ilerleyisine bagli olarak i¢ ve dis talep
kosullarinin seyrine dair belirsizliklerin énemini korudugu degerlendirmesiyle, TCMB Agustos
ayinda politika faizinin sabit tutulmasina ve likidite tedbirlerinin sirdurdlmesine karar vermistir.

Salgin déneminde yapilan degerlendirmelerde, enflasyon tzerinde etkili olan salgina bagh arz
yonll unsurlarin, normallesme strecinde kademeli olarak ortadan kalkacagi ve talep yonlu
dezenflasyonist etkilerin daha belirgin hale gelecegi 6ngorilmustd. Ancak, guglu kredi ivmesiyle
ekonomide saglanan hizli toparlanma ve finansal piyasalarda yasanan gelismeler neticesinde
enflasyon 6ngorilenden daha yiksek bir seyir izlemistir. Enflasyon beklentilerinin kontrol altina
alinmasi ve enflasyon gérinimdune yonelik risklerin sinirlanmasi amaciyla Agustos ayindan itibaren
atilan sikilastirma adimlarinin giclendirilmesi gerektigi degerlendirilmistir. Bu dogrultuda,
dezenflasyon surecini yeniden tesis etmek ve fiyat istikrarini desteklemek amaciyla Eylul ayinda
politika faizinin 200 baz puan yukseltilmesine karar verilmistir.

TCMB, Ekim ayinda para politikasi ve likidite yonetimi kapsaminda atilan adimlarla finansal
kosullarda belirgin bir sikilasmanin saglandigi degerlendirmesiyle politika faizini sabit tutmakla
birlikte, enflasyon gérinimunde belirgin bir iyilesme saglanana kadar para ve likidite
politikalarindaki siki durusun strdirtlmesine karar vermistir. Para politikasi operasyonel
cercevesinde degisiklige gidilerek, likidite ydnetiminde sikilasma ydninde esneklik artirilmis ve GLP
islemlerinde uygulanacak TCMB borg verme faiz orani ile gecelik bor¢ verme faiz orani arasindaki
fark 300 baz puan olarak belirlenmistir.

Bu gelismelerle birlikte salgin sonrasi sikilasma adimlari ¢ercevesinde Temmuz ayindan Kasim
ayina kadar olan dénemde agirlikli ortalama fonlama maliyeti yaklasik olarak 750 baz puan artis
kaydederek ylizde 14,87 seviyesine ulasmistir.

Kasim ayinda ise enflasyon gorinimune dair risklerin bertaraf edilmesi, enflasyon beklentilerinin
kontrol altina alinmasi ve dezenflasyon slrecinin en kisa strede yeniden tesisi icin, politika faizi
yuzde 10,25'ten yluzde 15'e yukseltilerek, sade bir operasyonel ¢ercevede kisa vadeli tim
fonlamanin temel politika araci olan bir hafta vadeli repo faiz orani tzerinden yapilmasina karar
verilmistir. Esgidum icerisinde atilan politika adimlari ile birlikte Kasim ayi kararlari sonrasi yabanci
sermaye girislerinde artis, risk priminde disus ve Turk lirasinda degerlenme gézlenmistir.

2020 yilinda tuketici enflasyonunun ana surukleyicisi déviz kuru gelismeleri olmustur. Turk lirasi,
Aralik ayi ortasi itibariyla sepet kur karsisinda yuzde 40 civarinda deger kaybetmistir. Doviz kuru
basta olmak Uzere artan maliyet baskilari ve gticli kredi ivmesine bagl talep yonli unsurlar
ozellikle yilin ikinci yarisinda enflasyon beklentilerini ve gdérinimuanud olumsuz etkilemistir.

Yilin ilk on aylik ddneminde enflasyon ylzde 12 civarinda yataya yakin bir seyir izlemistir. Bu
seyirde, blyuk olctide enerji ve tutin kaynakl baz etkileri sinirlayici olurken, Temmuz ayindan
itibaren gida ve temel mal gruplarinda enflasyon artis egilimine girmistir (Grafik 1). Diger taraftan,
Uretici enflasyonu Mayis ayinda ytzde 5,53 ile yilin en diisik seviyesine gerilerken, dzellikle yilin
ikinci yarisinda hizh bir artisla Kasim ayi itibariyla yGzde 23,11'e ulagsmistir. Bu gérinim altinda
Kasim ay1 yillik tiketici enflasyonu ytzde 14,03'e yikselmistir (Tablo 1). Ayni dénemde cekirdek B
endeksinin yillik artis orani da hizlanarak yizde 13,72 olmustur. Ana egilime ve fiyatlama
davranislarina iliskin géstergeler yilin ikinci yarisinda ¢ekirdek enflasyonun yuksek seyrettigine ve
fiyat artislarinin genele yayildigina isaret etmistir.
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Grafik 1: Secilmis Kalemlerin Enflasyona Katkilari Tablo 1: 2020 Yili Enflasyon Oranlari
(YUzde Puan) (Yilhk, Yazde)
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30. Kredi hacmive parasal buyukluklerdeki hizli genislemenin yurt ici talep Gzerindeki yansimalarinin
yilin son ¢eyreginde de devam etmesi, birikimli doviz kuru etkileriyle birlikte tiketici enflasyonu
Gzerindeki yukari yonlt baskilari artirmistir. Odemeler dengesi ve dolarizasyondaki gelismeler déviz
kurlari ve TCMB rezervleri Uzerinde etkili olarak fiyat istikrarina ve makrofinansal istikrara yénelik
riskleri artirmistir.

31. Salgin kaynakli kiiresel belirsizliklerin yani sira son donemde llkemizde vaka sayilarinin artisina
bagl olarak alinan kisitlayici tedbirler ekonomiyi farkli kanallardan etkilemektedir. Hizmetler
sektorl basta olmak tGzere ekonominin arz ve talep kosullarinda asagi yonlu riskler artarken,
enflasyon Utzerinde her iki ydnde de risklerin olusmasina neden olmaktadir.

32. 2021 yilinda enflasyon tzerinde yukari yénlu riskler 6nemini korumaktadir. S6z konusu yukari
yonlu riskler arasinda, salginin seyrine bagli olarak kuresel risk istahi ve iktisadi faaliyetteki olasi
etkiler, uluslararasi tarim ve diger emtia fiyatlari, enflasyon beklentilerindeki artis egilimi, Gcret
politikalari, yonetilen/ydnlendirilen fiyatlara iliskin belirsizlikler, turizm baglantih mal ve hizmet
gruplarinda olasi talep artislari 6ne ¢ikmaktadir.

33. Enflasyon hedefine ulasma amaci, enflasyona iliskin gériiniim ve olusabilecek ilave riskler dikkate

alindiginda, 2021 yilinda para politikasinin siki ve kararli bir durus sergilemesi zorunlu
gorulmektedir.

1.2. Fiyat istikrarinin Onemi

34.

35.

TCMB'nin temel amaci fiyat istikrarini saglamak ve surdirmektir. Fiyat istikrarinin saglanmasi,
surdurudlebilir blylme, istihdam ve toplumsal refah artisi icin 6n kosuldur. Merkez bankalari,
toplumsal refah artisina en blyuk katkiy! fiyat istikrarini saglayarak yapmaktadir. Uzun vadeli
faizlerin dusuk duzeylerde olusmasi igin fiyat istikrarinin kalici olarak tesis edilmesi gerekmektedir.
Fiyat istikrari, yerli paranin degerini koruyarak degisim ve deger saklama araci olma 6zelligini
desteklemekte ve para ikamesi ihtiyacini azaltmaktadir. Dusuk enflasyon ortaminin kalici olarak
tesis edilmesi halinde, tlke risk priminin dismesi, dolarizasyon egiliminin tersine dénmesi,
finansman maliyetlerinin gerilemesi ve vadelerin uzamasi yoluyla makroekonomik ve finansal
istikrar saglanacaktir.

Enflasyonun yuksek ve oynak olmasi, iktisadi birimlerin yatirim ve tiketim kararlarini alirken goreli
fiyat degisimlerinin tasidigi bilgi degerini azaltarak saglikli karar alabilmelerini gl¢lestirmektedir.
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Fiyat istikrari saglanamadikga, kaynaklar uzun vadede blylme potansiyelini artiracak verimli
alanlardan uzaklasmaktadir. Enflasyon kaynakli finansal oynaklik ve belirsizlik, firmalari sabit
sermaye yatirimlarindan ziyade finansal yatirimlara, hanehalklarini ise enflasyondan korunma
saikiyle dolarizasyona ve daha fazla tuketime tesvik etmektedir. Bunun yani sira, yuksek enflasyon,
hanehalklarinin reel gelirlerinde disuse yol acarak satin alma guclerini azaltmakta, gelir ve servet
dagilimini bozarak refah kaybina neden olmaktadir.

Enflasyon 2006-2016 yillarini kapsayan dénemde, ortalama yuzde 8,3 etrafinda nispeten istikrarli
bir seyir izlemistir. 2017 yilindan itibaren ise ¢ift haneli dizeylere yikselmis ve hedeflerden belirgin
sekilde uzaklasmistir. Enflasyonun uzun bir stredir hedefin Gzerinde yuksek ve oynak bir seyir
izlemesi, beklenti olusumunda tahmin ve hedeflerin ¢ipa olma islevini zayiflatmakta ve enflasyon
katiliginin artmasina yol agmaktadir. Enflasyon beklentileri olusturulurken ge¢mis enflasyon veya
déviz kuru gelismelerine giderek daha fazla agirlik verilmesi enflasyonu dustrmenin maliyetlerini
artirmaktadir.

Enflasyon beklentilerinin en kisa strede orta vadeli hedeflerle uyumunun saglanmasi, fiyatlama
davranislari ve enflasyon gérinimuine dair risklerin bertaraf edilmesi ve dezenflasyon strecinin en
kisa strede baslamasi icin kritik 6nem arz etmektedir. Bu ¢ercevede, kalici fiyat istikrarinin tesisi ve
surdurudlebilir kiinmasi agisindan basta para politikasi olmak Gzere tim paydaslarca ortak akla
dayali, kararl ve azimli bir micadele gerekmektedir.

1.3. 2021 Yilinda Para Politikasi

Enflasyon Hedeflemesi Cercevesi ve 2021 Yili Uygulamasi

38.
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TCMB, 2021 yilinda enflasyon hedeflemesi rejimini tim unsurlariyla kararli bir sekilde
uygulayacaktir. Gegmis donem para politikasi uygulamalari incelenmis; 2006 yilinda agik enflasyon
hedeflemesi rejimine gecilirken ortaya konulan cerceve ve iletisim politikalarinin gelistirilerek 2021
yilinda etkili bir sekilde uygulanmasi temel dncelik olarak belirlenmistir.

Enflasyon hedeflemesi uygulayan bir merkez bankasinin ara¢ bagimsizligina sahip olmasi,
uyguladigl para politikasinin inandiriciligl ve dolayisiyla basarisi icin bir 6n kosuldur. Bununla
birlikte arag bagimsizligl, hesap verme yukimluliguni de beraberinde getirmektedir. Diger bir
ifadeyle hesap verme yukimluligu bagimsizlik ilkesinin ayrilmaz bir unsuru, dogal bir sonucudur.

HukUmetle birlikte belirlenen orta vadeli yiizde 5 enflasyon hedefi korunmustur. TCMB bu hedefe
varmada Uzerine disen sorumlulugun bilincinde olarak, hedef ufku icerisinde kararli ve azimli bir
tutum gosterecektir. Para politikasi durusu enflasyonu bu hedefe kademeli olarak yaklastiracak
sekilde olusturulacaktir. Orta vadeli enflasyon hedefine yakinsarken, TCMB tarafindan Enflasyon
Raporlarinda paylasilan tahminler enflasyon beklentilerine yonelik referans olusturacak ara hedef
islevi gorecektir.

Enflasyon hedeflemesi rejiminde merkez bankalari, para politikasi aktariminin suresini dikkate
alarak, orta vadeli bir perspektifle gelecekteki enflasyonu kontrol etmeye ¢alismaktadir. Bu amacla,
mevcut uygulamada oldugu gibi, belirli zaman araliklariyla enflasyon tahminleri olusturulmakta ve
bu tahminler kamuoyuyla paylasilmaktadir. ileriye dénik iktisadi kararlar alinirken merkez bankasi
tahminlerinin rehberlik etmesi nedeniyle, orta vadeli enflasyon hedefine yakinsarken beklentilerin
daha etkin sekilde yonlendirilebilmesi icin, orta vadeli dezenflasyon patikasi altinda olusturulan ara
hedef niteligindeki tahminlerin 6nemi artmaktadir.

TCMB'nin hesap verme yukimlulaginun bir unsuru olan belirsizlik araligi, dnceki yillarda oldugu
gibi her iki yonde 2 ylzdelik puan olarak korunmustur. Enflasyonun yil icinde tGger aylik dénemlerin
sonu itibariyla yil sonu hedefinden 2 yuzdelik puandan fazla farklilasmasi durumunda, sapmaya yol
acan nedenler ile hedefe ulasilmasi i¢in alinan ve alinmasi gereken énlemler Enflasyon Raporu
araciliglyla kamuoyuna agiklanacaktir. Gergeklesen enflasyonun yil sonunda belirsizlik araliginin
disinda kalmasi durumunda ise Hikimet'e “Acik Mektup” yazilacaktir.

Para politikasi kararlari fiyat istikrari 6nceligi korunarak alinacaktir. 2021 yilinda parasal durusun
sikiligl, enflasyonu etkileyen tim unsurlar dikkate alinarak, enflasyonda kalici diisuse ve fiyat
istikrarina isaret eden gucli gostergeler olusana kadar kararlilikla strdUrulecektir.
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Para politikasi kararlari, enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve enflasyonu etkileyen diger
tim unsurlardaki gelismeler dikkate alinarak, enflasyonda kalici ve ikna edici bir distsu saglayacak
sekilde olusturulacaktir.

TCMB'nin temel politika araci bir hafta vadeli repo ihale faiz oranidir. Gecelik faizlerde gun igi
oynakliklarin sinirlanmasi amaciyla kullanilan faiz koridoru ile TCMB’nin nihai kredi mercii islevini
goren GLP, s6z konusu fonksiyonlari disinda para politikasi araci olarak kullanilmayacaktir. Zorunlu
karsiliklar basta olmak Uzere diger tum politika araclari da para politikasinin etkinligini artirmak ve
makrofinansal riskleri sinirlamak amaciyla kararlilikla kullanilacaktir.

Siki para politikasi durusu ve guglu politika koordinasyonu neticesinde, para arzi ve kredi
genislemesiile i¢ talebin ihmh bir seyir izlemesi, cari islemler ile dis finansman kaynakli risklerin
azalmasi ve doviz kuru kaynakli etkiler dahil birikimli maliyet etkilerinin hafiflemesine bagli olarak
enflasyon gérinimunde iyilesme gorulebilecektir.

Karar Alma Siireci ve iletisim Politikasi

47.

48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

TCMB, karar alma sureclerinde orta vadeli bir perspektifle, enflasyonu etkileyen tim unsurlari
dikkate alan veri odakli bir yaklasim benimseyecektir. Bu cercevede, manset enflasyon,
enflasyonun ana egilimi ve fiyatlama davranisina iliskin detayl bir veri seti izlenmektedir.
Uluslararasi finansal kosullar, para ve kredi gelismeleri, arz ve talep gostergeleri, maliyet unsurlari,
ekonominin ¢evrimsel durumu ve beklentiler gibi enflasyonun belirleyicilerine iliskin kapsaml
analizler esas alinacaktir.

Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi dncesindeki yedi gtinlik sure “sessiz dénem” olarak
adlandirilmakta olup, bu sure icinde para politikasina yonelik dis iletisim yapilmamaktadir. Bu
doénem icerisinde PPK toplantisina hazirlik amaciyla karar alma suirecine teknik girdi saglayan
birimler Para Politikasi Kuruluna kapsamli analiz ve degerlendirmeler yapmaktadir.

PPK, 2021 yilinda, énceden agiklanan bir takvim cercevesinde yilda 12 toplanti yapacaktir.” Para
politikasi karari ile kisa gerekcesi, ingilizce cevirisi ile birlikte, toplanti ile ayni giin saat 14.00'te;
PPK'nin ayrintili degerlendirmelerini iceren toplanti dzeti ise toplantiyi takip eden bes is ginu icinde
TCMB internet sayfasinda yayimlanacaktir.

Para politikasi iletisimi, seffaflik, hesap verebilirlik ve 6ngérulebilirlik ilkeleri dogrultusunda
glclendirilecektir. Para politikasinin temel iletisim araglari PPK duyurulari ve Enflasyon Raporu’dur.
Enflasyon Raporu’nun yilda dért defa yayimlanmasina ve para politikasi uygulamalarinin kamuoyu
ile iletisiminin etkin bir sekilde yapilabilmesi amaciyla bilgilendirme toplantilariyla tanitiimasina
devam edilecektir.

TCMB'nin faaliyetleri ve para politikasi uygulamalari hakkinda Baskan tarafindan, Turkiye Buyuk
Millet Meclisi Plan ve Butce Komisyonuna yilda iki defa sunum yapilmaya devam edilecektir. Ayrica,
Baskan tarafindan diger platformlarda yapilan sunum ve konusmalar iletisim politikasinin dnemli
bir bileseni olmaya devam edecektir.

Finansal istikrar Raporu, TCMB'nin bir diger énemli iletisim aracidir. Bunun yani sira, aylik enflasyon
gelismelerini alt kalemler itibariyla 6zetleyen “Aylik Fiyat Gelismeleri” raporu iletisim politikasinin
bir parcasini olusturacaktir.

TCMB tarafindan yayimlanan calisma tebligleri, ekonomi notlari ve blog yazilari da TCMB'nin
iletisim politikasinin bir parcasini olusturacaktir. Zorunlu karsilik dizenlemeleri, Turk lirasi ve doviz
likiditesi yonetimine iliskin duyurular da operasyonel cerceveye yonelik iletisimin bir parcasi
olacaktir.

Politika iletisiminde, PPK karar alma surecindeki iktisadi tartismalar ile kararlara temel olusturan
analiz, tahmin ve degerlendirmelere daha detayl bir sekilde yer verilecektir. Enflasyon
Raporlarinda temel makro buyukltklere iliskin tahminler risk degerlendirmeleriyle birlikte
paylasilacak, politika kararlarinin arka planindaki makro ¢ergeveye iliskin butincul resmin iletisimi
glclendirilecektir.

12021 yili toplanti ve rapor takvimi Ek 2'de yer almaktadir.
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. Yakin donemde iletisim politikasinin dncelikli hedeflerinden biri, fiyat istikrarinin dneminin ve bu
dogrultuda uygulanan politikalarin tim paydaslara anlatilmasi ve enflasyonla micadele konusunda
toplumsal bir farkindalik yaratilmasi olacaktir. TCMB bu kapsamda tim iletisim araglarini buttncal
bir yaklasimla kullanacak ve tim paydaslara ulasan kapsamli bir iletisim planini uygulamaya
koyacaktir.

. Iletisim alaninda énceliklerden bir digeri kritik paydaslarla cift yonli iletisimin artirilmasi olacaktir.
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 cevreler ve genel kamuoyu ile iletisim etkin bir bicimde strdurulecektir. Ote yandan reel
sektor temsilcileri ve sivil toplum kuruluslari ile bir araya gelinerek politika ¢ercevesi ve
makroekonomik gériinim hakkinda bilgilendirmeler yapilacaktir.

. Finansal okuryazarlik kapsaminda farkli hedef kitlelerin temel ekonomi bilgisinin artirilmasi ve
TCMB ile gérevleri hakkinda farkindalik yaratilmasini amaclayan Herkes icin Ekonomi girisimi
kapsamindaki calismalar devam edecektir. Bu kapsamda ilk6gretim, orta 6gretim ve Universite
ogrencileri ile 6gretmenler basta olmak Uzere genel kamuoyuna enflasyonun maliyetleri, fiyat
istikrarinin 6nemi ve ekonominin temel kavramlart ile ilgili bilgi verilecektir. Ayrica arastirma
yayinlari, konferans ve egitimler ile Bankanin kurumsal kapasitesini toplumla paylasabilecegi cesitli
calismalar yuratulecektir.

. 2021 yilinda dijital iletisim imkanlarindan daha yogun sekilde istifade edilecektir. Gelisen iletisim
teknolojileri ve salgin nedeniyle paydaslara ulasmada dijital iletisim kanal ve araglar aktif sekilde
kullanilacaktir. internet sitesi, sosyal medya hesaplari, Merkezin Guncesi blog sayfasi ve Herkes icin
Ekonomi mikrositesi gibi araglar aktif bir sekilde kullanilacak, bu mecralar yalin, anlasilabilir ve
seffaf iletisim cercevesine katki saglama amaciyla yonetilecektir. Bunlara ek olarak yeni bir dijital
iletisim araci olarak bir podcast serisi hazirlanarak yayina alinacaktir.

. TCMB, para politikasi karar alma surecine girdi teskil eden bilgi setinin dnemli pargalari olan mikro
verileri ve saha bilgilerini analiz etmeye devam edecektir. Bu amacla, reel sektér temsilcileriyle
yapilan gorismeler 6nimuzdeki dénemde de strdirulecektir. Bu gorusmeler sektor temsilcileriyle
etkili bir iletisim kurmak, konjonkture iliskin nitelikli ve zamanh bilgiler edinmek, TCMB politika
adimlarina iliskin bilgilendirme yaparak ekonomi politikalarina iliskin geribildirim ve firmalarin
kamudan beklentilerini almak agisindan deger tasimaktadir. Benzer sekilde finans sektéru
temsilcileriyle yapilan gérismeler de devam edecektir.

1.4. Fiyat istikrari Yolunda Tamamlayici Unsurlar
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. Fiyatistikrarinin saglanmasi igin, gliclt bir politika koordinasyonuyla tim paydaslari iceren
bitancdl bir yaklasim zaruridir. Enflasyon hedeflerinin tim paydaslarca sahiplenilmesi ve fiyat
istikrari yolundaki ¢cabalarin ortak bir anlayisla toplumsal mutabakat icerisinde yuratilmesi, makro
politikalarin esgtidim icerisinde enflasyonda 6ngorulen dusus patikasiyla uyumlu sekilde
belirlenmesi, para politikasi etkinligini gliclendirecektir.

. Enflasyonda kalici dusustin saglanabilmesi icin maliye politikasi durusu ve para politikasiyla
esgudimu blyik 6nem arz etmektedir. Bu ¢ercevede mali disiplinin kararhhkla strdurilmesi en
o6nemli 6ncelik olarak énemini korumaktadir. Maliye politikasi, kamu harcamalari,
yonetilen/ydnlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalari, gelirler politikasi ve kamu bor¢lanma stratejisi
olmak Uzere enflasyonu temelde dort kanaldan etkilemektedir.

. Yonetilen/yonlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalari ile gelirler politikasinda ge¢mis enflasyona
endeksleme davranisinin kirilmasi, enflasyon hedefleriyle uyumun gozetilmesi ve 6ngdrulebilirligin
artirilmasi enflasyonla mucadelenin basarisi i¢in anahtar bilesenlerdir.

. Rekabete dayali serbest piyasa mekanizmasinin etkin isleyisi, makrofinansal istikrar ve dolayisiyla
fiyat istikrari igin kritik ©nemdedir. Reel ve finansal piyasalarda fiyatlarin arz/talep dengesinde
olusmasi, buna yonelik olarak finansal istikrari gozeten duzenleyici kurumlarin para politikasiyla
esgudum icerisinde faaliyet gbstermesi parasal aktarimi destekleyecektir. Enflasyondaki katilik ve
oynakliklari azaltacak yapisal reformlarin hayata gecirilmesi, kalici fiyat istikrarinin saglanmasi
acisindan 6nem arz etmektedir.
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64. Fiyatistikrarina odakli para politikasi ve gu¢li politika koordinasyonu, makroekonomik istikrarin
saglanmasi ve strdurulmesi icin kritik Snemdedir. TCMB, maliye politikasi ve finansal politikalara
iliskin tim gostergeleri, parasal aktarimin etkin isleyisi ve enflasyon gérinumiine dair icerdigi bilgi
acisindan degerlendirecek ve politika durusunu fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda kararlilikla

belirleyecektir.
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66.

12-19

Turk Lirasi ve Doviz Likidite Yonetimi Genel Cercevesi

2020 Yilinda TL ve Déviz Likiditesi Gelismeleri

. 14 Aralik 2020 itibariyla sistemin fonlama ihtiyaci 567 milyar Turk lirasi seviyesindedir (Grafik 2).

Sistemin fonlama ihtiyaci 2019 yil sonuna gore yaklasik olarak 483 milyar TL yUkselmis olup s6z
konusu artisin temel belirleyicileri, emisyon hacmindeki yUkselis, TL karsihg doviz ve altin islemleri
ile Hazine'nin net borclanma tutarindaki artis olmustur. Reeskont kredileri ve TCMB DIBS alimlari
ise sistemin fonlama ihtiyacini azaltan unsurlar olmustur. Sistemin fonlama ihtiyaci, net Acik Piyasa
islemleri (API) ile déviz ve altin karsilig gerceklestirilen swap islemleriyle saglanmaktadir. Bu
kapsamda, 2019 yil sonu itibariyla 74 milyar TL olan swap islem tutari yaklasik olarak 278 milyar TL
artis gostererek 14 Aralik 2020 tarihi itibariyla 352 milyar TL seviyesine yukselmistir. 2019 yil sonu
itibartyla 9,9 milyar TL olan net APi ise yaklasik 205 milyar TL artis géstererek 14 Aralik 2020 tarihi
itibariyla 215 milyar TL seviyesine ulagmistir.

2020 yilinda TCMB, API cercevesinde bir hafta vadeli repo miktar ihaleleri, Piyasa Yapici likidite
imkani, hedefli ilave likidite imkani kapsaminda yapilan repo miktar ihaleleri, bir ay vadeli
geleneksel yontemli repo ihaleleri, gecelik vadeli repo ve depo islemleri ile GLP islemleri yoluyla
fonlama saglamistir (Grafik 3).

Grafik 2: TCMB Fonlamasi Grafik 3: 2020 Yilinda APi Fonlamasi
(Milyar TL) (Milyar TL)
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67.

BDDK tarafindan yurt i¢i bankalarin yurt disi yerlesiklerle gerceklestirdigi swap islemlerine dair
getirilen dizenleme sonrasi bankalarin TCMB swap imkan kullanimlar artis géstermistir. 2020
yilinda bankalarin vade ve likidite ydnetimi kapsaminda ihtiyac ve talepleri dikkate alinarak TCMB
blanyesinde gerceklestirilen swap islemlerinin limitleri ytkseltilmistir. 14 Aralik 2020 tarihi itibariyla
kotasyon yontemiyle gerceklestirilen DOviz Karsiligl Tark Lirasi Swap Piyasasi'ndaki stok miktari 3,6
milyar ABD dolari, geleneksel ihale ydntemiyle gerceklestirilen swap islemleri kaynakli stok miktari
ise 26,9 milyar ABD dolaridir. TCMB, BIST Swap Piyasasinda ABD dolari ve euro para birimleri
cinsinden para politikasi faiz oranlari ile uyumlu bir sekilde islem gerceklestirmeye 2020 yilinda da
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devam etmistir. 14 Aralik 2020 tarihi itibariyla BIST Swap Piyasas’'ndaki TCMB tarafli swap islem
tutar 5,6 milyar ABD dolari seviyesindedir (Grafik 4).

Grafik 4: TCMB Tarafli Déviz Karsiligi TL islemleri
(Milyar ABD Dolarr)
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68. Bankalarin likidite ydnetimindeki etkinligin artirilmasi ve altin cinsi tasarruflarin finansal sisteme
dahil edilmesine katki saglanmasi amaciyla 2019 yilinda baslanan Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap
Piyasasi ile Doviz Karsiligl Altin Swap Piyasasi islemlerine 2020 yilinda devam edilmistir. 14 Aralik
2020 tarihi itibariyla kotasyon yontemi ile gerceklestirilen altin karsihg Turk lirasi swap piyasasi
islem tutari net 36,2 ton, doviz karsihgl altin swap piyasasi islem tutari yaklasik net 43,8 ton ve Turk
lirasi karsihgl altin swap ihale stok miktari net 52,3 ton seviyesindedir.

69. 2020 yili Para ve Kur Politikasi metninde 2020 yil icin TCMB analitik bilango aktif toplaminin azami
ylzde 5'i olarak belirlenmis olan APi portféyl nominal buytikligi, 17 Nisan 2020 tarihinde, TCMB
analitik bilanco aktif toplaminin azami ytzde 10'u olarak gincellenmistir. Bu kapsamda, 2020
yilinda TCMB tarafindan geleneksel ihale yontemi ile nominal 45,9 milyar TL ve Piyasa Yapici
bankalardan miktar ihalesi yéntemi ile nominal 7,6 milyar TL olmak Uzere toplamda nominal 53,5
milyar TL bayuklGginde dogrudan DIBS alimi gerceklestirilmistir (Tablo 2).

70. Ayrica, Piyasa Yapici bankalara, Issizlik Sigortasi Fonu'ndan satin aldiklari DiBS'leri TCMB'ye satma
imkani taninmistir. Bu imkan kapsaminda TCMB tarafindan alim yapilan kiymet miktari nominal
12,2 milyar TL, piyasa degeri olarak ise 20,7 milyar TL seviyesindedir. Gergeklestirilen alimlar ve
2020 yilinda itfasi gelen kiymetler netlestirildiginde TCMB API portféy nominal blyGklGgi issizlik
Sigortasi Fonu'ndan bankalar aracihgiyla alinan kiymetler dahil 79,9 milyar TL'dir.
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Tablo 2. TCMB Dogrudan DiBS Alimlari
(Milyar TL)

Ahmlarla Piyasaya

Dogrudan Alimlar 2020 Nominal Degeri Verilen TL Tutar*

Piyasa Degeri**

A. Geleneksel ihale ile

Dogrudan Alimlar 2020 45,9 47,9 45,6
(iSF Alimlari Haric)

B. Piyasa Yapici

Bankalardan Miktar

ihalesi ile Dogrudan 7,6 8,0 7,5
Alimlar 2020 (iSF Alimlari

Harig)

C. Dogrudan Alimlar

2020 53,5 55,9 53,1

(ISF Alimlari Harig, A+B)
D. Portfoy Buyuklugu

) 67,7 66,6
(ISF Alimlari Haric)

F. ISF Alimlari 12,2 20,7 21,9
G. Toplam (D+F) 79,9 88,5

* Alim tarihinde piyasaya saglanan TL likidite tutarini géstermektedir.

** TCMB API portféyiinde yer alan DiBS'lerin 14 Aralik 2020 tarihindeki Resmi Gazete fiyatlariyla hesaplanmis
degerini gdstermektedir.

71. TCMB, 31 Agustos 2018 tarihinde basladig) BIST nezdinde faaliyet gésteren Vadeli islem ve Opsiyon
Piyasasi'nda (ViOP) TL uzlagmali vadeli déviz islemlerine, piyasa kosullarina bagli olarak 2020 yilinda
da devam etmistir. Bu kapsamda, 14 Aralik 2020 tarihi itibariyla VIOP nezdindeki kisa pozisyon
tutari 2,0 milyar ABD dolari seviyesindedir.

72. 14 Aralik 2020 itibariyla doviz tGzerinden dizenlenen senetlerin reeskonta kabullU suretiyle
ihracatgilar ile déviz kazandirici hizmet ve faaliyetlerde bulunan firmalara TL olarak kullandirilan
reeskont kredisi kullanimi 21,6 milyar ABD dolari, reeskont kredilerinin TCMB déviz rezervlerine
katkisi ise 22,5 milyar ABD dolari olarak gerceklesmistir. 14 Aralik 2020 itibariyla eneriji ithalatgisi
kamu iktisadi tesebbdislerinin 5,95 milyar ABD dolari tutarindaki déviz talebi TCMB tarafindan
karsilanmistir.

2.2. 2021 Yilinda TL ve Doviz Likiditesi Yonetimi

73. TCMB 2021 yilinda fiyat istikrari hedefi dogrultusunda parasal aktarim mekanizmasinin saglikli
isleyisini saglamak ve makrofinansal istikrara iliskin riskleri sinirlamak amaciyla TL ve ddviz likidite
araglarini etkin olarak kullanacaktir.

2021 Yilinda TL Likidite Yénetimi Cercevesi
74. TCMB'nin temel politika araci bir hafta vadeli repo miktar ihaleleridir. Turk lirasi likidite
yonetiminde;

e GUnluk repo ihale miktari belirlenirken ikincil piyasa gecelik faiz oranlari ortalamasinin
politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz orani civarinda olusmasi,
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e Uygulanan likidite yonetimi stratejisi ile uyumlu sekilde para piyasalarinin etkin ve istikrarh
calismasi,

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

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

75. Likiditenin haftanin ginlerine dengeli dagihminin saglanmasi amaciyla gerekli gérilen giinlerde
vadeleri 5-12 glin arasinda olmak kaydiyla farkli vadelerde birden fazla repo ihalesi acilmaya devam
edilebilecektir. Likiditede dngorulemeyen nedenlerle sikisiklik ortaya ¢ikmasi halinde 13.00-16.00
saatleri arasinda haftalik vadede miktar ydontemiyle gun i¢i repo ihalesi yapilabilecektir.

76. Mevcut durumda TCMB API portféy nominal bayuklGga (issizlik Sigortasi Fonu'ndan bankalar
araciligyla alinan DiBS'ler dahil) 79,9 milyar TL tutarindadir. 2021 yili para politikasi durusuyla
uyumlu olarak, TCMB API portféyiinde itfa edilecek 16,1 milyar TL nominal tutarli kiymet icin ahm
yapilmamasi ve tiim kiymetler dahil olmak Gzere yil sonu itibariyla TCMB AP portféy biytklGginin
azami nominal 64 milyar TL seviyesini gegmemesi ongorulmektedir.

77. TCMB zorunlu karsilik oranlarini fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda sade bir cercevede
parasal durusunu ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyici bir arag olarak kullanacaktir.

2021 Yilinda Déviz Likiditesi Yonetimi Cercevesi

78. Dalgal ddviz kuru rejimi devam edecek, kurlar serbest piyasa kosullarinda arz ve talep dengesine
gore olusacaktir. TCMB’nin nominal ya da reel bir kur hedefi bulunmamaktadir. TCMB kurlarin
dlzeyini ya da yonunu belirleme amacli déviz ahm ya da satim islemi yapmayacaktir. Doviz arz ve
talebini belirleyen temel unsurlar uygulanan para ve maliye politikalari, cari denge ve sermaye
hareketleri ile ekonomik gliven ve beklentilerdir. Ote yandan, déviz piyasasinin saglikli calismasi
amaciyla déviz arz ve talep gelismeleri yakindan takip edilecektir. TCMB kurlarda ekonomik
temellerden kopuk asiri dalgalanma goraldiginde alis ya da satis yoniinde mudahalelerde
bulunabilecektir.

79. Para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar agisindan doéviz rezervlerinin gu¢lendiriimesi
amaglanacaktir. Yabanci para reeskont kredi donusleri déviz rezervlerine katki vermeye devam
edecektir. 2021 yilinda reeskont kredisi kullaniminin 21 milyar ABD dolari ve yil ici kredi geri
doénuslerinin rezerv katkisinin da 21 milyar ABD dolari duzeyinde olacagl 6ngorulmektedir.
Piyasadaki ddviz arzinin doviz talebine gore gucli ve istikrarh sekilde yukseldigi donemlerde, TCMB
kurallari 6nceden agiklanmis bir plan dahilinde, dalgal kur rejimi ile uyumlu olmak kaydiyla, seffaf
yontemlerle déviz alim ihaleleri dizenleyebilecektir. Bu dogrultuda, cari islemler dengesi ve finans
hesabindaki gelismeler ile ters dolarizasyon sureci yakindan takip edilecektir. Sermaye girislerinin
istikrarl ve guclu bir hale gelmesi, yerlesiklerin dolarizasyon egiliminin tersine dénmesi, déviz alim
ihalelerine baslamak icin dnemli bir gdsterge olacaktir.

80. Enerji ithalatcisi kamu iktisadi tesebbuslerinin doviz ihtiyacinin gerekli gérulen kismi Hazine ve
Maliye Bakanligi ile TCMB tarafindan piyasa kosullarina gére dogrudan karsilanabilecektir. Bu
kapsamda piyasa sartlari elverdigi sirece ddviz satim tutari kademeli olarak azaltilabilecektir.

81. Piyasa kosullarina bagli olarak, BIST VIOP nezdindeki Turk lirasi uzlagmali vadeli déviz islemlerine
devam edilebilecektir.

82. TCMB, bankalarin TL ve déviz likidite yonetimlerine katkida bulunmak amaciyla swap islemlerine
devam edecektir. Haftalik vadede altin ve déviz karsiligl TL kotasyon swap islemleri, BIST Swap
Piyasasli islemleri ve geleneksel ydntemli swap ihaleleri 2021 yil boyunca bankalarin ihtiyaglar
cercevesinde kullanilacaktir. TCMB tarafli kotasyon swap ve BIST Swap Piyasasi islemlerinde TL faizi
olarak bir hafta vadeli repo ihale faiz orani gecerli olacaktir. Bankalara saglanan swap imkani
kullaniminin, yil icerisinde piyasa sartlarina gore kademeli olarak azalabilecegi 6ngérulmektedir.
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83.

84.

85.

86.

2021 yiinda TCMB, bankalarin altin likidite yonetimlerine katkida bulunmak amaciyla kendi
blanyesindeki spot piyasada doviz karsiligi altin alim ve satim islemlerine ve BIST Kiymetli Madenler
ve Taslar Piyasas’'ndaki islemlere devam edebilecektir. Ayrica, bankalarla Turk lirasi ve doviz
karsihigl altin kotasyon swap islemlerini, altin karsihg Turk lirasi swap ihalelerini ve lokasyon swap
islemlerini 2021 yilinda kullanabilecektir.

TCMB ile déviz piyasalarinda islem yapmaya yetkili bankalar arasinda gerceklestirilen déviz karsilig
efektif islemlerine 2021 yilinda devam edilecektir.

TCMB nezdindeki D6viz Depo Piyasasinda bankalara toplam yaklasik 50 milyar ABD dolari limitile
bir hafta ve bir ay vadeli doviz likiditesi imkani saglanmaya devam edilecektir.

Bankalar kendilerine taninan limitler cercevesinde TCMB'ye Ui¢ aya varan cesitli vadelerde teminat
doviz deposu veya altin deposu getirebilecektir.
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Ek 1: 2020 Yilinda Atilan Politika Adimlari

Duyuru Tarihi

9 Aralik 2019

28 Aralik 2019

2 Ocak 2020

16 Ocak 2020

17 Ocak 2020

18 Ocak 2020

24 Ocak 2020

19 Subat 2020

20 Subat 2020

25 Subat 2020

Politika Adimi

Turk lirasi zorunlu karsilik oranlari ve zorunlu karsiliklara 6denecek faiz/nema oranlari reel nakdi
kredi stok degerlerinin son 3 ay ortalamasi dikkate alinarak hesaplanan reel kredi biytmesi ile
iliskilendirilmistir.

Buna gore yillik reel kredi blylme orani yizde 15'in Uzerinde olan bankalarin; 2 yil ve daha uzun
vadeli ticari krediler ile 5 yil ve daha uzun vadeli konut kredileri reel degisimlerinin tamami
blyume orani formulinin pay kismindan dusulerek hesaplanan uyarlanmis reel kredi buyime
oraninin ylizde 15'in altinda olmasi ve yillik reel kredi biytiime orani yizde 15'in altinda olan
bankalarin; 5 yil ve daha uzun vadeli konut kredileri disinda kalan bireysel kredi reel degisiminin
yuzde 50'si buyime orani formulinin pay kismindan dusulerek hesaplanan uyarlanmis reel kredi
blUyUme oraninin yizde 5'in tzerinde olmasi durumunda zorunlu karsilik tesviklerinden
yararlanabilmesine karar verilmistir.

Yabanci para mevduat/katiim fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlarinin tim vade
dilimlerinde 200 baz puan artirilmasina, yillik reel kredi biyume kosullarini saglayan bankalarda
s6z konusu oranlarin 200 baz puan daha dusuk uygulanmasina karar verilmistir.

Bankamiz nezdindeki zorunlu karsilik ve ihbarli déviz mevduat hesaplarinda;

- ABD dolari olarak tutulan déviz tutarlarinin ABD dolari cinsinden mevduat/katihm fonu (yurt disi
bankalar mevduati/katilim fonu harig) yakamlultkleri igin tutulmasi gereken tutara kadar olan
kismi Gzerinden yillik yizde 2,5 oraninda,

- Euro ve ABD dolari olarak tutulan déviz tutarlarinin ABD dolari disindaki ddvizler cinsin-den
mevduat/katilim fonu (yurt disi bankalar mevduati/katilim fonu harig) yuktmlaltkleri icin
tutulmasi gereken tutara kadar olan kismi Gzerinden yillik yizde 0,25 oraninda komisyon
uygulanmasina karar verilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 12'den yizde 11,25'e indirilmesine
karar verilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 12,00'den yluzde 11,25'e indirilmistir.

Rezerv Opsiyon Mekanizmasi kapsaminda; Turk lirasi zorunlu karsiliklarin standart altin cinsinden
tesis edilebilmesi imkani azami oraninin yizde 30'dan yiizde 20'ye indirilmesine ayrica, Turk lirasi
zorunlu karsiliklarin kaynag yurt ici yerlesiklerden toplanan islenmis veya hurda altin olan
standart altin cinsinden tesis edilebilmesi imkani azami oraninin yizde 10'dan ylzde 15'e
yukseltilmesine karar verilmistir.

BIiST nezdindeki Bankamiz hesabi altinda banka bazinda serbest altin depo hesaplarinin
acllmasina karar verilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ytizde 11,25'ten ylizde 10,75'e
indirilmesine karar verilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 11,25'ten ylzde 10,75'e indirilmistir.

Geleneksel ihale (¢oklu fiyat) yontemiyle gerceklestirilen DAviz Karsiligl Turk Lirasi Swap ihaleleri
icin belirlenen vadesi gelmemis toplam swap islem miktarinin kullanilmayan kisminin, bankalarin
Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi islem limitlerine aktarilmasina ve dagitilacak tutarin
bankalarin Dviz ve Efektif Piyasalari islem limitleri oraninca dagitilmasina karar verilmistir.
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4 Mart 2020

7 Mart 2020

10 Mart 2020

16 Mart 2020

17 Mart 2020

2 glin vadeli teminat doviz depo imkani getirilmistir. S6z konusu vadedeki teminat déviz depo
alim faiz orani diger vadelere paralel olarak ABD dolari icin ytzde 1,50, euro igin yizde 0 olarak
belirlenmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ABD dolari faiz orani ylizde 1,50'den ylzde 1,00'e
indirilmistir. Déviz Karsilig1 Altin Swap Piyasasinda ABD dolari faiz orani ahm yonla islemlerde
yuzde 1,75'ten yuzde 1,25'e, satim yonlu islemlerde ise yuzde 1,50'den yuzde 1,00'e indirilmistir.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari icin yuzde 1,50'den ytizde 1,00'e indirilmistir. Doviz
depo satim oranlari ABD dolariicin 1 hafta vadede ylzde 3,50'den yuzde 3,00'e, 1 ay vadede ise
yuzde 4,25'ten yuzde 3,75'e indirilmistir.

Zorunlu karsilik dizenlemesiyle, yillik reel kredi bUyime orani % 15'in Gzerinde olan bankalar igin;
selektif sektorlere kullandirilan 2 yildan uzun vadeli krediler ile 5 yil ve daha uzun vadeli konut
kredileri reel degisimlerinin tamami biytme orani formulindn pay kismindan dusulerek
hesaplanan uyarlanmis reel kredi bliyime oraninin ylizde 15'in altinda olmasi, yillik reel kredi
blyUme orani %15'in altinda olan bankalar icin ise; 5 yil ve daha uzun vadeli konut kredileri
disinda kalan bireysel kredi reel degisiminin %75'i ve yabanci para nakdi kredilerin erken
kapatilmasi veya vadesinden 6nce yapilandiriimasi amaciyla 9 Mart 2020 tarihinden itibaren
kullandirilan Turk lirasi kredilerin tamami buyume orani formulinin pay kismindan dusulerek
hesaplanan uyarlanmis reel kredi biylime oraninin yizde 5'in Gzerinde olmasi durumunda
zorunlu karsilik tesviklerinden yararlanilabilmesine karar verilmistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani yillik reel kredi
blUyumesi kosullarini saglayan bankalar icin yizde 10'dan ylizde 8'e indirilmis, kosullari
saglamayan bankalar icin yizde 0 olan oranda degisiklik yapiimamistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ABD dolari faiz orani yizde 1,00'den yluzde 0'a
indirilmistir. Doviz Karsiligi Altin Swap Piyasasinda ABD dolari faiz orani alim yénld islemlerde
yuzde 1,25'ten yuzde 0,25'e, satim yonlU islemlerde ise yizde 1,00'den yuzde 0'a indirilmistir.

Teminat doviz depo alim faiz orani ABD dolari i¢in yizde 1,00'den yizde 0'a indirilmistir. Doviz
depo satim oranlari ABD dolariicin 1 hafta vadede ylizde 3,00'den yiizde 2,50'ye, 1 ay vadede ise
yuzde 3,75'ten yuzde 3,25'e indirilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 10,75'ten yizde 9,75'e
indirilmesine karar verilmistir.

Koronavirus (Covid-19) salgininin kiiresel capta yarattigi belirsizligin Turkiye ekonomisi Gzerindeki
olasi olumsuz etkilerinin sinirlandirilmasi amaciyla;

- Piyasa Yapiciligi sisteminin desteklenmesi amaciyla Piyasa Yapici bankalara APi cercevesinde
taninan likidite imkanina iliskin limitler artiriimistir.

- 1,3 ve 6 ay vadeli olarak geleneksel ydntemle euro ve altin karsiligi swap ihalelerinin de
acllabilecegi duyurulmustur.

- Zorunlu karsiliklar uygulamasinda reel kredi buylime kosullarini saglayan bankalar igin yabanci
para zorunlu karsilik oranlari tim yikumlaluk tirlerinde ve tim vade dilimlerinde 500 baz puan
indirilmistir.
- Reel sektdre kredi akisinin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli ilave likidite imkanlari
taninmistir.

- Bu cercevede, 91 guin vadeye kadar repo ihaleleri yoluyla TCMB politika faiz orani olan bir hafta
vadeli repo ihale faiz oraninin 150 baz puan altinda faiz oraniyla miktar ihalesi yéntemiyle Ttrk
lirasi likidite saglanacags; miktar ihalesi ydntemiyle TCMB politika faiz orani olan bir hafta vadeli
repo ihale faiz oraninin 100 baz puan altinda faiz oraniyla 1 yil vadeli ABD dolari, euro veya altin
karsihgl Turk lirasi swap ihaleleri dizenlenecegi aciklanmistir.
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18 Mart 2020

31 Mart 2020

3 Nisan 2020

17 Nisan 2020

21 Nisan 2020

22 Nisan 2020

24 Nisan 2020

- Kiresel ekonomik belirsizlikler ile uluslararasi ticarette yasanan gucliklerin reel sektor firmalari
Uzerindeki olasi etkilerinin hafifletiimesi amaciyla ihracat ve doviz kazandirici hizmetler reeskont
kredilerine yonelik 18 Mart 2020 tarihinden 30 Haziran 2020 tarihine kadar vadesi gelecek
reeskont kredisi geri 6demelerine 90 giine kadar vade uzatim imkani taninmistir. Halihazirda
kredi taahhUdu agik olan reeskont kredileri ile 18 Mart 2020 tarihinden 30 Haziran 2020 tarihine
kadar kullanilacak reeskont kredilerine 12 ay ek taahhut kapama suresi verilmis, bdylece bu
kredilerin taahhit kapatma suresi 24 aydan 36 aya ¢ikartilmistir. Ek olarak, reeskont kredisi azami
vadeleri, 20 Mart 2020 tarihinden itibaren gecerli olmak Utzere, kisa vadeli kullanimlar icin 120
gunden 240 gune, daha uzun vadeli kullanimlar icin ise 720 glne cikartilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 10,75'ten yuzde 9,75'e indirilmistir.

Koronavirus (Covid-19) salgininin kiiresel capta yarattigi belirsizligin Turkiye ekonomisi Uzerindeki
olumsuz etkilerinin sinirlandiriimasi amaciyla (i) DiBS piyasasi likiditesinin desteklenmesi yoluyla
parasal aktarim mekanizmasinin giglendirilmesine (ii) bankalarin Turk lirasi ve yabanci para
likidite yonetimlerinde esnekligin artiriimasina (i) reel sektdre kredi akisinin kesintisiz devaminin
saglanmasina ve salgin nedeniyle etkilenen mal ve hizmet ihracatcisi firmalarin KOBI odakl
yaklasimla genis kapsamda desteklenmesine yonelik asagidaki ilave tedbirler ahnmistir.

- 2020 yili Para ve Kur Politikasi metninde belirlenmis limitler cercevesinde yiritilen AP portféya
dogrudan alim islemleri dnden yuklemeli olarak gerceklestirilebilecegi belirtilmistir.

- Gegici bir suire icin, Piyasa Yapici bankalara, issizlik Sigortasi Fonu'ndan satin aldiklari DiBS'leri
TCMB tarafindan belirlenen kosullar ve tutarlar déhilinde TCMB'ye satma veya Piyasa Yapicihg
sistemi kapsaminda APi cercevesinde taninan likidite imkanini belirli oranlar dahilinde artirma
olanaklari saglanmistir.

- TCMB bunyesinde gerceklestirilen Turk lirasi ve doviz islemleri cercevesinde Varliga Dayali
Menkul Kiymet ile ipotek Teminatl Menkul Kiymetlerin teminat havuzuna dahil edilmesine karar
verilmistir.

- Reel sektore kredi akisinin kesintisiz sirmesi amaciyla yirurlige konulan hedefli ilave likidite
imkanlarinda limitler artirilmistir. TCMB politika faiz orani olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oraninin 125 baz puan altinda faiz orani Gzerinden ABD dolari, euro veya altin karsilhg 6 ay vadeli
doviz karsiligl Tark lirasi swap ihaleleriyle Turk lirasi likidite saglanabilecegi aciklanmistir.

- Mal ve hizmet ihracatgisi firmalarin finansmana erisimlerini kolaylastirmak ve istihdam
surekliligini desteklemek amaciyla Turk lirasi cinsi ihracat ve doviz kazandirici hizmetler reeskont
kredisi kullandiriimasina karar verilmistir.

Geleneksel (¢oklu fiyat) ydntemiyle gerceklestirilen Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap ihalesinde
vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari islem limitlerinin yGzde
20'sinden yUzde 30'una yukseltilmistir.

API portféyli nominal bilyikliginin TCMB analitik bilanco aktif toplamina orani, azami yiizde 10
olarak guincellenmistir.

Piyasa Yapicl bankalara taninan TCMB'ye dogrudan DIiBS satim imkanina iliskin limitlerin, repo
islem limitlerinden bagimsiz olarak uygulanmasina karar verilmis ve Piyasa Yapici bankalara repo
islem limitlerine esit blytklikte DIBS satim limiti tanimlanmistir.

Déviz Karsihg TL Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Déviz ve Efektif
Piyasalari islem limitlerinin yizde 20'sinden ytzde 30'una cikarilimistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ytzde 9,75'ten ytzde 8,75'e indirilmesine
karar verilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 9,75'ten yuzde 8,75'e indirilmistir.
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5 Mayis 2020

20 Mayis 2020

21 Mayis 2020

22 Mayis 2020

5 Haziran 2020

19 Haziran 2020

20 Haziran 2020

25 Haziran 2020

6 Temmuz 2020

18 Temmuz 2020

23 Temmuz 2020

7 Agustos 2020

11 Agustos 2020

17 Agustos 2020

18 Agustos 2020

20 Agustos 2020

Geleneksel (¢oklu fiyat) ydntemle gerceklestirilen DOviz Karsiligi Tark Lirasi Swap ihalesinde
vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari islem limitlerinin yUzde
30'undan yuzde 40'ina gikariimistir.

TCMB ve Katar Merkez Bankasi arasinda 17 Agustos 2018 tarihinde imzalanan ikili para takasi
(swap) anlasmasinin tutari 5 milyar ABD dolari karsiligi Turk lirasi ve Katar riyalinden 15 milyar
ABD dolari karsihgi Turk lirasi ve Katar riyaline yukseltilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ytzde 8,75'ten ytzde 8,25'e indirilmesine
karar verilmistir.

Geleneksel (¢oklu fiyat) yontemiyle Doviz Karsilig Turk Lirasi Swap ihalesinde vadesi gelmemis
toplam swap islem miktari Dviz ve Efektif Piyasalari islem limitlerinin ylzde 40'Indan ylizde
50'sine ¢ikariimistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 8,75'ten yuzde 8,25'e indirilmistir.

Yatirim taahhtla avans kredilerinin (i) verimliligi yuksek, ithalati azaltan ve ihracati destekleyen
yatirimlarin tesvik edilmesi, (ii) disa bagimhhgin ve cari agik sorununun azaltiimasi ve (iii)
surdurdlebilir blyimenin desteklenmesi amaciyla, ilk asamada Turkiye Kalkinma ve Yatirim
Bankasi aracihg ile azami 10 yil vadeli, TCMB politika faiz orani olan bir hafta vadeli repo faiz
oraninin 150 baz puan altinda sabit faizli ve firma basina azami 400 milyon Turk lirasi ile sinirli
olarak kullandirilacagi duyurulmustur.

TCMB ile Cin Halk Cumhuriyeti Merkez Bankasi arasinda 2019 yilinda yenilenen swap (para takasi)
anlasmasi ¢ercevesinde Cin Yuani (CNY) fonlamasinin ilk kullandirimlari yapilmistir.

Yillik reel kredi blyUme orani ytizde 15'in Gzerinde olan bankalarin zorunlu karsilik tesviklerinden
faydalanabilmeleri icin saglamalari gereken uyarlanmis reel kredi blytme oraninin ytzde 15'ten
kiigik olma kosulunun, yilsonuna kadar uygulanmamasina karar verilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 8,25 dlzeyinde sabit tutulmasina
karar verilmistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani yillik reel kredi
blUyumesi kosullarini saglayan bankalar icin ylzde 8'den yuzde 7'ye indirilmis, kosullari
saglayamayan bankalar icin yizde 0 olan oranda degisiklik yapiimamistir.

Yabanci para zorunlu karsilik oranlari, tim bankalar i¢in tim yukidmlaltk tarlerinde ve vade
dilimlerinde 300 baz puan artirilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yuzde 8,25 dlzeyinde sabit tutulmasina
karar verilmistir.

10 Agustos 2020 tarihinden gecerli olmak (izere Piyasa Yapici bankalara AP cercevesinde taninan
likidite imkan limitleri yariya dasurdlmustar.
12 Agustos 2020 tarihinden gecerli olmak (izere Piyasa Yapici bankalara API cercevesinde taninan

likidite imkan limitleri sifirlanmuistir.

Likidite yonetimi kapsaminda atilan sikilastirma adimlari ¢ercevesinde geleneksel ydntemli repo
ihalesi acilmaya baslanmistir.

TCMB bunyesinde faaliyette bulunan Bankalararasi Para Piyasasi’'nda bankalarin borg¢ alabilme
limitleri, 19 Agustos 2020 tarihinden gecerli olmak Uzere gecelik vadede yapilan islemler icin
yarilya disurulmastar.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 8,25 dlizeyinde sabit tutulmasina
karar verilmistir.
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20 Agustos 2020

21 Agustos 2020

21 Agustos 2020

14 Eylul 2020

24 Eylul 2020

25 Eylul 2020

9 Ekim 2020

12 Ekim 2020

22 Ekim 2020

2 Kasim 2020

3 Kasim 2020

19 Kasim 2020

20 Kasim 2020

Reel kredi buyUumesi kosullarini saglayan bankalarin yabanci para zorunlu karsilik oranlarinin, tim
vade dilimlerinde gecerli olmak Uzere, kiymetli maden depo hesaplari icin 700 baz puan, diger
tim yabanci para yukumlultkleri icin ise 200 baz puan artirilmasina; Turk lirasi zorunlu karsilik
oranlarinin ise 6 aya kadar vadeli tim mevduat/katihm fonu yukumlaltkleri ve 1 yila kadar vadeli
diger yakumlulukleri icin 200 baz puan, 3 yila kadar vadeli diger yukumlultkleri icin ise 150 baz
puan artirilmasina karar verilmistir.

Turk Lirasi Karsiligl Altin Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam altin swap miktari 112 tondan
116 tona yukseltilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 8,25'ten ytizde 9,75'e ¢ikariimistir.

Yurt ici bankalarla yapilan altin lokasyon swap islemlerinde, yurt disi saklama merkezine teslim
edilen altinin Tark lirasi karsiligl Gzerinden tahsil edilen komisyon orani onbinde 5'ten O'a
indirilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde 8,25'ten ytizde 10,25'e
yukseltilmesine karar verilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 9,75'ten ytizde 10,25'e ¢ikariimistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 10,25'ten yizde 11,75'e ¢ikariimistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani yillik reel kredi
bluyumesi kosullarini saglayan bankalar icin yizde 7'den yuzde 9'a, kosullari saglayamayan
bankalar icin yuzde 0'dan yUzde 2'ye yukseltilmistir.

Ayrica, Bankamiz nezdindeki zorunlu karsilik ve ihbarli déviz mevduat hesaplarinda doéviz olarak
tutulan tutarlar ile ilgili olarak;

- ABD dolari olarak tutulan déviz tutarlarinin ABD dolari cinsinden mevduat/katilim fonu (yurt disi
bankalar mevduati/katilim fonu harig) yikamlultkleri igin tutulmasi gereken tutara kadar olan
kismi Gzerinden alinan komisyon orani yillik yizde 1,25 seviyesine,

- Euro ve ABD dolari olarak tutulan déviz tutarlarinin ABD dolari disindaki dévizler cinsin-den
mevduat/katilim fonu (yurt disi bankalar mevduati/katilim fonu harig) yukumlaltkleri icin
tutulmasi gereken tutara kadar olan kismi Gzerinden alinan komisyon orani yillik ytiizde 0,125
seviyesine indirilmistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ytizde 10,25 dizeyinde sabit tutulmasina
ve GLP islemlerinde uygulanacak TCMB bor¢ verme faiz orani ile gecelik bor¢ verme faiz orani
arasindaki farkin 300 baz puan olarak belirlenmesine karar verilmistir.

3 Kasim 2020 tarihinden gecerli olmak tzere, TCMB bunyesinde faaliyette bulunan Bankalararasi
Para Piyasas’'nda bankalarin borg alabilme limitleri sifirlanmis, APi kapsaminda Tirk lirasi cinsi
kira sertifikalari karsiliginda kotasyon yontemiyle gerceklestirilen gecelik vadeli repo islemleri
durdurulmustur.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 11,75'ten yizde 13,25'e ¢ikariimistir.

Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ytzde 10,25'ten ylzde 15'e
yukseltilmesine ve tum fonlamanin temel politika araci olan bir hafta vadeli repo faiz orani
Uzerinden yapilmasina karar verilmistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi Turk lirasi faiz
orani yuzde 13,25'ten ylzde 15,00'e ¢ikariimistir.
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25 Kasim 2020

27 Kasim 2020

Geleneksel (¢oklu fiyat) ydntemiyle gerceklestirilen Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap ihalesinde
vadesi gelmemis toplam swap islem miktari Doviz ve Efektif Piyasalari islem limitlerinin yUzde
50'sinden yuzde 60'Ina yukseltilmistir.

Reel kredi bUyUmesine gore farklilasan zorunlu karsilik oranlari ve faiz/znema oranlari
uygulamasinin yararlikten kaldirilmasina ve zorunlu karsilik oranlarinin ve faiz/nema oranlarinin
tim bankalar i¢in ayni oranlar Gzerinden uygulanacak sekilde yeniden belirlenmesine,

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema oraninin tim
bankalar icin ylizde 12 olarak belirlenmesine,

ABD dolari cinsinden mevduat/katilim fonu yakamlultkleri igin tesis edilen zorunlu karsiliklara
yuzde 1,25 olarak uygulanan komisyon oraninin ise ytizde 0 olarak belirlenmesine karar
verilmistir.
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Ek 2: 2021 Yili Para Politikasi Kurulu Toplantilari ve Rapor Takvimi

PPK Toplantilari

PPK Ozetinin internet
Yayini

Enflasyon Raporu Finansal istikrar Raporu

21 Ocak 2021
18 Subat 2021
18 Mart 2021
15 Nisan 2021
6 Mayis 2021
17 Haziran 2021
14 Temmuz 2021
12 Agustos 2021
23 Eylal 2021
21 Ekim 2021
18 Kasim 2021
16 Aralik 2021
20 Ocak 2022
17 Subat 2022

17 Mart 2022

28 Ocak 2021
25 Subat 2021
25 Mart 2021
22 Nisan 2021
11 Mayis 2021
24 Haziran 2021
28 Temmuz 2021
19 Agustos 2021
30 Eylal 2021
28 Ekim 2021
25 Kasim 2021
23 Aralik 2021
27 Ocak 2022
24 Subat 2022

24 Mart 2022

28 Ocak 2021

29 Nisan 2021

28 Mayis 2021

29 Temmuz 2021

28 Ekim 2021

26 Kasim 2021

27 Ocak 2022

Not: 2022 Yili Para ve Kur Politikasi Metni Aralik 2021'de yayimlanacaktir.



2021 Y1l Para ve Kur Politikasi m

Ek 3: Para ve Likidite Politikasi Araclari

Islem Tipi Amacg Arag Vade Frekans
Ikincil piyasa gecelik faiz oranlarinin )
) .py : & ) ) ) ) Bir Hafta
. politika faiz orani (bir hafta vadeli Bir Hafta Vadeli Repo . o
Temel Politika Araci ) ) ) : i 5-12gln Gunluk
repo ihale faiz orani) civarinda Ilhaleleri
vadelerde

olusmasinin saglanmasi
TCMB Bankalararasi Para
Piyasasinda TL Depo Gecelik Gunlak
Verme/Alma islemleri

Para piyasalarinda olusan faiz Piyasa Yapici Repo

oranlarindaki olasi dalgalanma imkan, Gecelik Gunlak
Hazir imkanlar seviyesinin TCMB tarafindan Kira Sertifikas! Karsili3,
belirlenen faiz koridoru icerisinde rars g‘ Gecelik Gunluk
N Repo Kotasyon Islemleri
olusmasinin saglanmasi
BIST Repo Pazarlarinda
Repo/Ters Repo Gecelik Gunlak
islemleri
Geg Likidite Penceresi
Nihai kredi mercii sifatiyla 6deme (GLP)
i i Gecelik Gunlak
S|ste:fnl|3r.1|de akksarr?élﬁll;éds.ebep Depo Verme/Alma
olabilecek gegici likidite ; .
Nihai Kredi g ¢ ) Islemleri
L ) sikisikliklarini ve finansal piyasalarin S .
Mercii Islemleri Kin bi ild | Geg Likidite Penceresi
etkin bir §e ilde ca |§ma5|n| (GLP) Gecelik Ganliik
engelleyebilecek teknik kaynakl R ; .
) ) epo Islemleri
6deme sorunlarinin énlenmesi L X . -
GuUnN Igi Limit Islemleri GUn igi Gunlak
Rutin Olmayan Faizlerde asiri oynakligin éntine Gerek
y 3! oynaxlig Gn ici Repo ihaleleri Haftalk  Gérildigi
Araglar gecilmesi

Durumlarda
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Ek 4: Déviz Piyasasi Araglari ve Temel Ozellikleri

Déviz Déviz Karsiligi
Karsihg Tiirk Lirasi
Tiirk Lirasi  Swap ihaleleri
Swap (Geleneksel
islemleri Yoéntem)
Plyasa Piyasa Uyesi
Katiimailar Uyesi y y
Bankalar
Bankalar
Minimum 1 Milyon 1 Milyon ABD
Tutar ABD Dolari Dolari
Teminat
Ylzde 10 Yizde 10
Orani (Yuzde)
Uzlasma Vadede Vadede
Doviz
buvurulan Piyasalari  Ddviz Piyasalari
i’imit Limitinin ~ Limitinin Yiizde
Ylzde % 60"
%30'u
1 Ay, 3 Ay,
Vade Bir Hafta V2
6 Ay
Yéntem Kotasyon ihale

BIST ViOP
Nezdinde
Turk Lirasi Doviz
Uzlasmali Depo
Vadeli Déviz  Piyasasi
islemleri islemleri
ViOP Uyesi Piyasa
Tim Uyesi
Kuruluslar Bankalar
1 Milyon
1.000 ABD
ABD Dolari
Dolari
/Euro
VioP
Tarafindan  Ylzde 100
Belirlenir
Gunluk Vadede
50 Milyar
ABD Dolari
viop Bir Hafta
Tarafindan . '
. ) Bir Ay
Belirlenir
Kotasyon Kotasyon

BIST Swap
Piyasasi
islemleri

Borsa
istanbul
Yoénetmeligine
Gore Yetkili
Bankalar

1 Milyon ABD
Dolari /Euro

Borsa
istanbul
Tarafindan
Belirlenir

Vadede

Maksimum
180 GUn

Kotasyon

Altin
Karsihg! TL
Swap TL Déviz
ihaleleri Karsihgi Karsihgi

(Geleneksel Altin Swap Altin Swap

Yontem)  islemleri islemleri
. Piyasa Piyasa
Piyasa Uyesi y ) W .
Uyesi Uyesi
Bankalar
Bankalar Bankalar
1kg 1kg 1 kg
Yizde 10 Yizde 10 Yizde 10
Vadede Vadede Vadede
Alim yonlu
islemlerde
100 Ton 119,5 Ton 1335 t.(.) n
Satim Yonlu
islemlerde
100 ton
1Ay, 37y, 6 Bir Hafta Bir Hafta
Ay
ihale Kotasyon Kotasyon



