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2022 Yili Para ve Kur Politikasi n

2022 Yili Para ve Kur Politikasinin Temel Cercevesi

1.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) temel amaci fiyat istikrarini saglamak ve
surdurmektir. Hukimetle birlikte belirlenen orta vadeli enflasyon hedefi yizde 5 olarak
korunmustur. Para politikasi, enflasyonu bu hedefe kademeli olarak yaklastiracak sekilde
olusturulacaktir.

2022 yilinda, enflasyon hedeflemesi rejiminin fiyat istikrarinin stirdarudlebilir bir zeminde
olusmasini saglayacak sekilde uygulanmasina devam edilecektir.

TCMB'nin temel politika araci bir hafta vadeli repo ihale faiz oranidir.

TCMB zorunlu karsiliklar fiyat istikrari ve finansal istikrar amaglari dogrultusunda
destekleyici bir arag olarak kullanacaktir. Bu cercevede, 2022 yilinda Rezerv Opsiyon
Mekanizmasi tamamen sonlandirilacak, yabanci para yukamltliklerin maliyetleri
artirilirken, Turk lirasi mevduat gelisimini destekleyecek mekanizmalar
Onceliklendirilecektir.

TCMB, fiyat istikrari agisindan destekleyici bir unsur olan finansal istikrari da gézetmeye
devam edecektir. Bu kapsamda, TCMB 2022 yilinda, parasal aktarim mekanizmasinin
saglikli isleyisini saglamak ve makro finansal istikrara iliskin riskleri sinirlamak amaciyla,
elindeki politika araclarini en etkin sekilde kullanacaktir.

Dalgali déviz kuru rejimi sirdUrulecek ve ddviz kurlari, serbest piyasa kosullarinda, arz ve
talep dengesine gore olusacaktir.

Para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar agisindan TCMB ddviz rezervlerinin
guclendirilmesi amaclanmaktadir. TCMB 2022 yilinda da piyasa kosullarinin uygun olmasi
durumunda rezervlerini artirmaya devam edecektir.

TCMB, 2022 yilinda seffaflik, dngoérulebilirlik ve hesap verebilirlik ilkeleri dogrultusunda
politika iletisimine ve veri paylasimina devam edecektir.
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1. Para Politikasi Genel Cercevesi

1.1. 2021 Yilinda Makroekonomik Gorunum ve Para
Politikasi Gelismeleri

1. iktisadi faaliyet 2021 yilinin ilk ceyreginde salginin sinirlayici etkilerine ragmen, ic ve dis
talep kaynakli olarak giicini korumustur (Grafik 1). Mart ayl basinda salgin kisitlamalarinin
gevsetilmesiyle birlikte hizmetler ve baglantili sektorlerde iktisadi faaliyet canlanmistir. Yilin
ikinci ceyreginde ise iktisadi faaliyet salgin kisitlamalari ve finansal kosullardaki sikilasmayla
birlikte bir miktar ivme kaybetse de uzun dénem egiliminin tGzerinde kalmaya devam
etmistir. Uclincu ceyrekte ic talep ve net ihracat yillik biyGmeye katkisini strdirmus ve bu
dénemde yillik biylme orani ytzde 7,4, ceyreklik blylime orani ise ylzde 2,7 olarak
gerceklesmistir. Asilamanin toplumun geneline yayllmasi salgindan olumsuz etkilenen
hizmetler, turizm ve baglantili sektérlerin canlanmasina ve iktisadi faaliyetin daha dengeli
bir bilesimle sUrdurtlmesine olanak tanimistir.

Grafik 1: Harcama Yoluyla Yillik Grafik 2: Tarim Digi istihdam
Buyumeye Katkilar (% Puan) (Mevsimsellikten Arindiriimis , Milyon Kisi)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TUIK.

* Ekim ayi itibaryla.

2. iktisadi faaliyetteki gliclii seyir isglicii piyasasina da olumlu yansimistir. Tarim disi istihdam
Oncelikle sanayi sektérinun katkisi ile toparlanmaya baslamis, hizmet sektérintn sinirli
katkisina ragmen 2021 yili ilk ceyreginde salgin dncesi dizeylere ulasmistir (Grafik 2). Yilin
Ucuncu ceyreginde, hizmet istihdami acilmanin ve turizmdeki olumlu seyrin katkisiyla,
sanayi istihdami ise glcll seyreden ihracatin destegiyle artisini stirdirmustuar. Hizmet
istihdamindaki toparlanmayla birlikte tarim disi istihdam ve tim alt bilesenleri salgin
oncesi seviyelerini asmistir.
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3. 2021 yilinda ihracat kuresel talepteki hizli toparlanmanin katkisiyla gtcli seyrini
surdururken iktisadi faaliyetteki toparlanmaya karsin ithalat yataya yakin seyretmistir
(Grafik 3). Hizmet gelirlerinde asilamanin hizlanmasi ve kisitlamalarin kaldiriimasiyla birlikte
Uguncu ¢eyrekte belirgin bir toparlanma goérulmusttr. Boylece, emtia fiyatlarindaki artisa
karsin dis ticaretteki reel dengelenme, altin ithalatindaki gerileme ve hizmet gelirlerindeki
toparlanmayla birlikte cari islemler dengesinde iyilesme gorulmustur (Grafik 4).

Grafik 3: Dis Ticaret Miktar Endeksleri Grafik 4: Cari islemler Dengesi, Seyahat
(Mevsimsellikten Arindiriimig, 2015=100) Gelirleri ve Altin ithalati (12 Aylik Birikimli,
Milyar ABD Dolari)
= hracat (Altin Haric) —Seyahat Gelirleri
. ) e Altin Ithalati
= |thalat (Altin Harig, Sol Eksen) CiD (Sol Eksen)
120 160 20 35
10 30
110 140
-10
20
100 120 20 .
90 100 =30 3 \
-40 10
- 5
80 80 20
2412304124123 2 0
1/2|3]4(1]2/3]4/1]2/34/1]2/3]4/1]2/3 o oo o o — - -
2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 cadgeogog g o oL o
Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB.

4. 2021 yiliilk ceyreginde talep ve maliyet unsurlari, bazi sektérlerdeki arz kisitlari,
uluslararasi gida ve emtia fiyatlarindaki artis enflasyon Uzerinde etkili olmustur (Grafik 5).
Yilin ikinci ceyreginde uluslararasi gida ve emtia fiyatlarindaki yukselis, déviz kuru
gelismeleri ve enflasyon beklentilerinin seyri enflasyonu olumsuz etkilemistir. Tuketici
enflasyonu yilin Gglncl ceyreginde, gida ve ithalat fiyatlarindaki artislar ile tedarik
sureclerindeki aksakliklar gibi arz yonlt unsurlar, yonetilen/ydnlendirilen fiyatlardaki
artislar ve acilmaya bagli talep gelismelerinin etkisiyle yikselmistir. Uretici yillik enflasyonu
yukselisini 2021 yilinda sirdurmaustur. Bu gelismede, ddviz kuru gelismeleri yaninda, basta
enerji olmak Uzere emtia fiyatlarindaki artislar ve arz kisitlari nemli bir rol oynamistir.

5. Enflasyonda dorduncu ¢eyrekte gozlenen ytikseliste; déviz kurlarindaki gelismeler, ithalat
fiyatlarindaki artislar ile tedarik sreclerindeki aksakliklar gibi arz yonla unsurlar,
yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki artislar ve talep gelismeleri etkili olmaktadir (Tablo 1).
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Grafik 5: TUFE ve Cekirdek Gostergeler Tablo 1: Yillik Tuketici Enflasyonuna Katki
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6.

TCMB, Mart ayinda 6nden yuklemeli ve glclU bir parasal sikilasma yapmis ve politika faizini
yuzde 17'den ylUzde 19'a yukseltmistir (Grafik 6). TCMB, 2021 yilinin ikinci ceyreginde
parasal durusun dezenflasyon surecini en kisa slrede tesis edecek ve orta vadeli hedeflere
ulasilmasini saglayacak bir sikilik diizeyinde belirlenmeye devam edecegi yéninde bir
iletisimde bulunmustur. Bu ¢ercevede, Nisan-Agustos doneminde politika faizini sabit
tutmustur.

TCMB, para politikasinin etkileyebildigi talep unsurlari, ¢cekirdek enflasyon gelismeleri ve
arz soklarinin yarattigi etkilerin ayristirilmasina yoénelik analizleri degerlendirerek politika
faizinde Eylil-Aralik déneminde toplamda 500 baz puan indirim yapmistir. Boylelikle TCMB,
Aralik ayinda, arz yonlu ve para politikasi etki alani disindaki arizi faktorlerin fiyat artislar
Uzerinde olusturdugu gecici etkilerin ima ettigi alanin kullaniminin tamamlanmasina karar
vermistir.

Mart ayinda gerceklestirilen parasal sikilastirmanin krediler tGzerindeki yavaslatici etkileri
yilin ikinci ceyreginde gézlenmeye baslamakla birlikte, bireysel kredi kullaniminda Mayis ayi
sonundan itibaren belirgin bir artis olmustur. Bu artista buyuk 6l¢ide tam agilma ile birlikte
ertelenmis talebin glclu bir sekilde devreye girmesinin etkili oldugu degerlendirilmektedir.
Bireysel kredi buyumesinin iml seyre dénmesi amaciyla Bankacilik Duzenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan Temmuz ve EylUl aylarinda alinan kararlar ile birlikte
makroihtiyati cerceve gu¢lendirilmistir. Eyltl ayindan itibaren para politikasi durusunda
yapilan gincellemeler sonrasinda ticari kredi bliyimesinde toparlanma gézlenmektedir.

TCMB, 1 Temmuz 2021 tarihli duyurusu ile fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda,
parasal aktarim mekanizmasinin etkinliginin artiriimasi amaciyla zorunlu karsilik
dizenlemesinde degisiklige gitmistir. Bu kapsamda yabanci para mevduat/katilim fonu
hesaplarindan Turk lirasi mevduat/katilim fonu hesaplarina dénlsen tutarlarin zorunlu
karsilik yakumluligunden muaf tutulmasina ve Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu
karsiliklara bankacilik sistemindeki toplam mevduat/katilim fonu icinde Turk lirasinin payini
artirici yénde ilave faiz/nema uygulanmasina karar vermistir.
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10.

Grafik 6: Kisa Vadeli Faiz Oranlari (%)
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Kaynak: BIST, TCMB.

TCMB, 21 Aralik 2021 tarihli duyurusuyla ise bankacilik sistemindeki toplam
mevduat/katilim fonu icinde Turk lirasinin payinin artirilmasi amaciyla yurt igi yerlesik
gercek kisilerin 20 Aralik 2021 tarihinde mevcut olan déviz tevdiat hesaplarinin ve déviz
cinsinden katilim fonlarinin Turk lirasi vadeli mevduat ve katilma hesaplarina déntsmesi
halinde mevduat ve katihm fonu sahiplerine destek saglanmasina ve bu kapsamda
dénusen tutarlarin da zorunlu karsihk yakimluliginden muaf tutulmasina karar vermistir.

1.2. 2022 Yilinda Para Politikasi

Enflasyon Hedeflemesi Cercevesi ve 2022 Yili Uygulamasi

11.

12.

13.

14.

TCMB'nin temel amaci fiyat istikrarini saglamak ve strdirmektir. Bu amag dogrultusunda
TCMB, sahip oldugu tim aracglari kullanmaya devam edecektir. Para politikasi kararlari,
manset ve ¢ekirdek enflasyon gelismeleri, enflasyon beklentileri, para politikasinin
etkileyebilecegi talep unsurlari, arz yonlu gelismeler, fiyatlama davranislari ve enflasyonu
etkileyen diger tim unsurlardaki gelismeler dikkate alinarak olusturulmaktadir. Basta
enflasyon ve iktisadi faaliyet olmak Gzere makroekonomik géstergelerin tamamini dikkate
alan veri odakli ve surdurulebilir fiyat istikrarini dnceleyen bir yaklasim ile hareket
edilecektir.

TCMB'nin temel politika araci bir hafta vadeli repo ihale faiz oranidir. Zorunlu karsiliklar da
fiyat istikrari ve finansal istikrar amaglar dogrultusunda destekleyici bir arag olarak
kullanilacaktir.

Hukumetle birlikte belirlenen orta vadeli enflasyon hedefi ytizde 5 olarak korunmustur.
Para politikasi, enflasyonu bu hedefe kademeli olarak yaklastiracak sekilde olusturulacaktir.
Orta vadeli enflasyon hedefine yakinsarken, TCMB'nin Enflasyon Raporlarinda paylastig
tahminler enflasyon beklentilerine yonelik referans olusturacak ara hedef islevi gérecektir.
Dolayisiyla enflasyonun gelecek ddnemdeki seyri konusunda iktisadi birimlere rehberlik
etmesi 6ngorulen degerler, kisa vadede enflasyon tahminleri, orta vadede ise enflasyon
hedefidir. 2022 yilinda, enflasyon hedeflemesi rejiminin fiyat istikrarinin strduralebilir bir
zeminde olusmasini saglayacak sekilde uygulanmasina devam edilecektir.

TCMB'nin hesap verme yukumlulGgtnuan bir unsuru olan belirsizlik arahgi, 6nceki yillarda
oldugu gibi hedef etrafinda her iki ydnde 2 ylzde puan olarak korunmustur. Yil icinde
enflasyon gelismelerine iliskin kapsamli degerlendirmeler Enflasyon Raporu araciliglyla
kamuoyuyla paylasilacaktir. Yil sonunda gerceklesen enflasyonun belirsizlik araliginin
disinda kalmasi durumunda ise hesap verebilirlik ilkesi geregi Hikimet'e “A¢cik Mektup”
yazilacaktir.



2022 Yili Para ve Kur Politikasi E

15.

16.

17.

TCMB, fiyat istikrari agisindan destekleyici bir unsur olan finansal istikrari da gbézetmeye
devam edecektir. 2022 yilinda, fiyat istikrarina odakli uygulanacak para politikasinin
makrofinansal risklerin sinirlanmasi icin de kritik 5Gnemde oldugu degerlendirilmektedir. Bu
kapsamda, TCMB 2022 yilinda, parasal aktarim mekanizmasinin saglikh isleyisini saglamak
ve makrofinansal istikrara iligkin riskleri sinirlamak amaciyla, elindeki politika araclarini en
etkin sekilde kullanacaktir.

Para politikasi durusu, enflasyon gérinimune yonelik risklerin kaynagina, kaliciligina ve
para politikasi ile ne élctide kontrol altina alinabilecegine dair degerlendirmeler dikkate
alinarak, temkinli bir yaklasimla enflasyonun kalici olarak dusurtlmesi ve fiyat istikrari
hedefine ulasilmasi odaginda belirlenecektir. Bu dogrultuda politika durusu, enflasyon
gelismeleri, enflasyon beklentileri ve bunlar Gzerinde kisa vadede etkili olacagi dngérilen
gecici unsurlar da dikkate alinarak dezenflasyon sirecini en kisa strede tesis edecek ve
orta vadeli hedeflere ulasincaya kadar bunun surekliligini saglayacak bir sikilik dizeyinde
belirlenmeye devam edilecektir.

Para politikasi kararlarinin birikimli etkileri 2022 yilinin ilk ceyreginde yakindan takip
edilecek ve bu dénemde fiyat istikrarinin strdarulebilir bir zeminde yeniden sekillenmesi
amaciyla genis kapsamli politika ¢ercevesi gézden gecirme sureci yUrutulecektir.

Karar Alma Siireci ve iletisim Politikasi

18.

19.

20.

21.

22.

TCMB, para politikasi kararlarini orta vadeli bir perspektifle, enflasyonu etkileyen tim
unsurlari dikkate alarak veri odakh bir yaklasimla vermeye devam edecektir. Bu ¢ercevede,
manset ve ¢ekirdek enflasyon, enflasyonun ana egilimi, para politikasinin etkileyebilecegi
talep unsurlari, arz yonlu gelismeler, arz soklarinin yarattigi etkilerin ayristirilmasina yonelik
analizler ve fiyatlama davranisina iliskin detayli bir veri seti izlenmektedir. Bu baglamda,
uluslararasi finansal kosullar, para ve kredi gelismeleri, arz ve talep gostergeleri, maliyet
unsurlari, ekonominin cevrimsel durumu ve beklentiler gibi enflasyonun belirleyicilerine
iliskin kapsamli analizler esas alinacaktir.

Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi 6ncesindeki yedi glinltik stre “sessiz ddnem” olarak
adlandiriimakta olup, bu sire i¢inde para politikasina yonelik dis iletisim yapilmamaktadir.
Bu dénem icerisinde PPK toplantisina hazirlik amaciyla karar alma surecine teknik girdi
saglayan birimler Para Politikasi Kuruluna kapsamli analiz ve degerlendirmeler
yapmaktadir.

PPK, 2022 yilinda, 6nceden 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 ayrintill degerlendirmelerini iceren toplanti 6zeti ise toplantiyi takip eden
bes is guinu icinde TCMB internet sayfasinda yayimlanacaktir.

Para politikasi iletisimine, seffaflik, hesap verebilirlik ve 6ngorulebilirlik ilkeleri
dogrultusunda devam edilecektir. Para politikasinin temel iletisim araclari PPK 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 tanitiilmasina devam edilecektir.

TCMB'nin faaliyetleri, para politikasi uygulamalari ve déneme 6zgu gelismeler 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.

12022 yili toplanti ve rapor takvimi Ek 2'de yer almaktadir.
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23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Finansal istikrar Raporu, TCMB'nin bir diger énemli iletisim araci olmaya devam edecektir.
Bunun yani sira, aylik enflasyon gelismelerini alt kalemler itibariyla 6zetleyen “Aylik Fiyat
Gelismeleri” raporu iletisim politikasinin bir parcasini olusturacaktir. Bunlara ek olarak,
para ve kur politikasi ¢cercevesi kapsaminda zorunlu karsilik dizenlemelerine, Turk lirasi ve
doviz likiditesi yonetimine iliskin kamuoyuyla paylasilan duyurular operasyonel ¢cerceveye
yonelik iletisimin dnemli unsurlaridir.

TCMB'nin gorev alani dahilindeki ekonomi politikalarinin Gretilmesinde ve uygulanmasinda
ulusal/uluslararasi kurum, kurulus, platform ve diger merkez bankalari ile is birligi ve
karsilikli anlayisin gticlendiriimesi 6nem arz etmektedir. Ayrica, tlkemize yatirim yapan
veya yatirim yapmayi hedefleyen yatirimcilar ile tlkemiz ekonomisini yakindan takip eden
ekonomist ve analistlerle dogrudan ve etkin iletisim kurulmasi da TCMB politikalarinin daha
iyi anlasiimasi icin kritik bir unsurdur. Bu dogrultuda, TCMB biinyesinde “Yatirimci iliskileri
ve Uluslararasi Kuruluslar Genel Mudurlugu” kurulmustur.

Reel sektor temsilcileri, yatirimcilar, analistler ve ekonomistler ile belli bir takvim
cercevesinde bir araya gelinerek politika cercevesi ve makroekonomik gérinim hakkinda
bilgilendirmeler yapilacaktir. TCMB iletisiminin dnemli hedef gruplarindan olan basin,
akademik cevreler ve genel kamuoyu ile iletisim strdUrulecektir.

TCMB tarafindan yayimlanan calisma tebligleri, ekonomi notlari, blog yazilari ve TCMB'nin
faaliyetleri ile para politikasi uygulamalari hakkinda cesitli platformlarda yapilan sunumlar
da kamuoyunun bilgilendirilmesinde 6nemli bir paya sahip olacaktir. Onceki yillarda oldugu
gibi, sosyal medya, Herkes icin Ekonomi mikrositesi gibi platformlar kullaniimaya;
toplantilar, seminerler ve etkinlikler dizenlenmeye devam edilecektir.

Enflasyonun hedefin Gzerinde seyretmesinde yapisal faktorlerin etkisi dnemlidir.
Enflasyondaki katilik ve oynakliklari azaltacak yapisal reformlara devam edilmesi fiyat
istikrarina ve toplumsal refaha dnemli katkida bulunacaktir. Bu kapsamda TCMB yapisal
unsurlarin analizine ve bunlarla ilgili kamuoyunda farkindaligl artirmaya yonelik ¢abalarini
surdurecek ve tum iletisim araclarini batuncul bir yaklasimla kullanacaktir.

Fiyat istikrarinin saglanmasi icin, gliclU bir politika koordinasyonuyla tim paydaslari iceren
battuncul bir makro politika bilesimine ihtiyac duyulmaktadir. Enflasyon hedeflerinin tim
paydaslarca sahiplenilmesi ve fiyat istikrari yolundaki cabalarin ortak bir anlayisla
toplumsal mutabakat icerisinde yUruttlmesi, makro politikalarin esgiidiim icerisinde
belirlenmesi, para politikasi etkinligini giiclendirecektir. Bu kapsamda maliye politikasi
durusu ve para politikasiyla esgdimu buyudk 6nem arz etmekte ve mali disiplinin
surdurulmesi dnemini korumaktadir.

Politika kararlarini yakin ve gercek zamanl veriler ile bilimsel temeli gliclt analizler 1si8inda
sekillendirmek ve sturdurulebilir fiyat istikrarina katki saglamak amaciyla olusturulacak
arastirma giindemi kamuoyu ile paylasilacaktir.

Olusturulan arastirma giindemiyle uyumlu olarak, ulusal ve kiresel akademik ve pratik
kapasitenin yapisal sorunlarin ¢6zimune katki vermesini saglayacak arastirma ve
gelistirme calismalari icin arastirmacilar davet edilecek ve ortak ¢alismalar yuratulecektir.
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2.

2021 Yilinda Turk Lirasi ve Doviz Likiditesi Gelismeleri

2021 Yilinda TL Likidite Gelismeleri

31. Sistemin fonlama ihtiyaci bir 6nceki yil sonuna gére yaklasik olarak 494,8 milyar TL

yukselmis olup 24 Aralik 2021 itibariyla 1.109,2 milyar TL seviyesindedir (Grafik 7). 2021
yilinda, para tabani gelismeleri, TL karsiligi déviz islemleri ile Hazine'nin net bor¢lanma

tutarindaki artis sistemin fonlama ihtiyacini artirici, reeskont kredileri kullandirimlari ise
azaltic etkiye sebep olmustur.

Grafik 7: TCMB Fonlamasi (Milyar TL) Grafik 8: ROM Dlizenlemeleri (%)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
Sistemin fonlama ihtiyaci, Acik Piyasa islemlerinin (APi) net etkisi ile déviz ve altin

karsiiginda gerceklestirilen swap islemlerince saglanmaktadir (Grafik 7). 2020 yil sonunda
338 milyar TL olan swap islem tutari, yaklasik olarak 313 milyar TL artis gostererek 24 Aralik
2021 tarihi itibariyla 651 milyar TL seviyesine yUkselmistir. 2020 yil sonunda 276,6 milyar TL
olan net AP ise yaklasik 181,2 milyar TL artis gdstererek 24 Aralik 2021 tarihi itibariyla
457,9 milyar TL seviyesine ulasmistir.

2021 yihnda TCMB, APi cercevesinde genel olarak bir hafta vadeli repo miktar ihaleleri
yoluyla fonlama saglamistir.

2021 yilinda TCMB, dogrudan alim yéntemi ile piyasadan Devlet ic Bor¢clanma Senedi (DiBS)
alimi gercgeklestirmemistir.

2021 yilinda TCMB, APi islemlerinde islem karsiligi teminat kabul ettigi kiymetler setini
genisletmistir. Bu kapsamda TCMB tarafindan bankalara, repo islemlerinde, Hazine ve
Maliye Bakanligi (HMB) ve Hazine MuUstesarlig Varlk Kiralama Sirketi (HMVKS) tarafindan
ihrac edilen Turk lirasi cinsi DIBS ve kira sertifikalarina ilaveten, HMB ve HMVKS tarafindan
kurumsal yatirimcilara ihrac edilen altin ve yabanci para (ABD dolari ve Euro) cinsi DIBS ve
kira sertifikalarinin da repo karsiligl kiymet olarak kabul edilmesi imkani taninmistir.

Parasal aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirilmasi amaciyla yil boyunca zorunlu
karsiliklara iliskin ¢esitli adimlar atilmistir. 5 Mart tesis tarihinden gecerli olmak tzere Turk
lirasi zorunlu karsilik oranlari 200 baz puan artiriimistir. Ayrica, Turk lirasi zorunlu
karsiliklarin déviz cinsinden tesis edilmesi imkani azami orani 5 Mart tesis tarihinde ytzde
30'dan yuzde 20'ye, 6 Agustos tesis tarihinde ylzde 20'den yizde 10'a ve 1 Ekim tesis
tarihinde ytzde 10'dan yUzde 0'a dusurulerek sonlandiriimistir. Turk lirasi zorunlu
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karsiliklarin standart altin cinsinden tesis edilmesi imkani azami orani ise 5 Mart tesis
tarihinde ylzde 20'den ylzde 15'e ve 12 Kasim tesis tarihinde ytzde 15'ten yizde 10'a
dustrulmuistar (Grafik 8). Atilan bu adimlar sonucunda Turk lirasi cinsinden tesis edilen
zorunlu karsilik tutarinda yaklasik 60 milyar TL artis olmustur.

2021 Yilinda Déviz Likiditesi Gelismeleri

37. 2021 yilinda TCMB, doviz karsiliginda gerceklestirilen swap islemleri cercevesinde,
geleneksel yéntemle déviz karsiligi TL swap ihaleleri, BIST swap piyasasi islemleri ve déviz
karsihgl TL swap piyasasi islemleri yoluyla fonlama saglamistir (Grafik 9).

Grafik 9: TCMB Tarafli Déviz Karsiligi TL islemleri
(Stok, Milyar ABD Dolari)

m Déviz Karsiligi TL Swap Miktar ihaleleri
Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi
M BIST Swap Piyasasi
m Doviz Karsiligi TL Swap ihaleleri (Geleneksel Yéntem)

P 40

30

20
10

11.21

01.21
02.21
03.21
04.21
05.21
06.21
07.21
08.21
09.21
10.21
12.21

Kaynak: TCMB.

38. TCMB, geleneksel ihale yontemiyle gerceklestirdigi doviz karsiligi TL swap islemlerine ve
kotasyon ydntemiyle gerceklestirdigi doviz karsiligl TL swap piyasasi islemlerine 2021
yllinda da devam etmistir. 24 Aralik 2021 tarihi itibariyla, geleneksel ihale yontemiyle
gerceklestirilen déviz karsihg! TL swap islemleri kaynakli stok miktari 28,5 milyar ABD dolart,
kotasyon ydntemiyle gerceklestirilen déviz karsiligl TL swap piyasasl islemleri kaynakli stok
miktari ise 7,9 milyar ABD dolari buyukligindedir. Miktar ihalesi ydntemiyle
gerceklestirilen doviz karsihgl TL swap islemlerinde ise stok miktari 22 Mart 2021 tarihi
itibariyla sifir dizeyine inmis ve 2021 yilinda yeni bir islem gerceklestiriimemistir.

39. TCMB, BIST Swap Piyasasinda ABD dolari ile euro para birimleri cinsinden ve para politikasi
faiz oranlari ile uyumlu bir sekilde islem gerceklestirmeye 2021 yilinda da devam etmistir.
24 Aralik 2021 tarihi itibariyla BIST Swap Piyasas’'ndaki TCMB tarafli swap islem tutari 8,1
milyar ABD dolari seviyesindedir (Grafik 10).

40. 27 Aralik 2021 tarihinde APi fonlamasi swap fonlamasi arasinda dengenin saglanmasi, vade
yapisinin 6lcula bir sekilde kisaltilmasi ve swap ihalelerinde kazanan bankalarin dagiliminin
iyilestirilmesine yonelik adimlar atilmistir.
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41.

42.

43.

44.

45.

Grafik 10: TCMB BIST Swap Piyasasi Grafik 11: TCMB Altin Swap islemleri
islemleri (Milyar ABD Dolari) (Net Ton)
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Bankalarin likidite yonetimindeki etkinligin artirilmasi ve altin cinsi tasarruflarin finansal
sisteme dahil edilmesine katki saglanmasi amaciyla 2019 yilinda uygulamaya alinan Turk
Lirasi Karsihigr Altin Swap Piyasasi ile Déviz Karsihigl Altin Swap Piyasasi islemlerine 2021
yillinda devam edilmistir. 24 Aralik 2021 tarihi itibariyla kotasyon yontemi ile gerceklestirilen
Altin Karsiligl Turk Lirasi Swap Piyasasi islem tutari net 67,7 ton, Déviz Karsiligl Altin Swap
Piyasasi islem tutari net 6,3 ton ve Turk lirasi karsiligr altin swap ihale stok miktari net 40,7
ton seviyesindedir (Grafik 11).

TCMB, BIST nezdinde faaliyet gésteren Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’'nda (ViOP) 31
Agustos 2018 tarihinde basladigi TL uzlagmali vadeli doviz islemlerine, piyasa kosullarina
bagl olarak 2021 yilinda da devam etmistir. Bu kapsamda, 2021 yili basinda 1,4 milyar ABD
dolari tutarinda olan islem hacmi buyutkIGga, yil boyunca kademeli olarak azaltilirken yilin
son ayindaki islemlerle stok miktarda artis goézlenmistir. 24 Aralik 2021 tarihi itibariyla VIOP
nezdindeki TCMB kisa pozisyon tutari 978 milyon ABD dolari seviyesindedir.

24 Aralik 2021 itibariyla doviz Gzerinden duzenlenen senetlerin reeskonta kabulu suretiyle
ihracatgilar ile doviz kazandirici hizmetler ve faaliyetlerde bulunan firmalara TL olarak
kullandirilan reeskont kredisi kullanimi 18,9 milyar ABD dolari dizeyinde, Turk lirasi
Uzerinden dizenlenen senetlerin reeskonta kabulu suretiyle kullandirilan reeskont kredisi
kullanimi ise 0,7 milyar ABD dolari dizeyinde gergeklesmistir. Reeskont kredilerinin TCMB
doviz rezervlerine katkisi ise 20,7 milyar ABD dolari olarak gerceklesmis olup, s6z konusu
katkinin yil sonunda 21 milyar ABD dolari seviyesine ytUkselmesi beklenmektedir.

Turk lirasi zorunlu karsiliklarin déviz ve standart altin cinsinden tesis edilmesi imkani Ust
limitlerinde yapilan degisikliklerle es zamanli olarak yapilan yabanci para zorunlu karsilik
oran artislarinin etkisiyle yabanci para cinsinden zorunlu karsilik tesislerinde yil boyunca
yaklasik 10 milyar ABD dolari artis olmustur (Ek 1).

Diger merkez bankalari ile yapilan ikili para takasi (swap) anlasmalari, para takasi
finansmanl ticaret mutabakati yoluyla ikili ticareti ve her iki Glkenin ekonomik
kalkinmasina yonelik olarak mali is birligini tesvik etme amacini tagimaktadir. Bu
kapsamda, 2021 yilinda U¢ anlasma imzalanmistir: 4 Haziran 2021 tarihinde imzalanan
anlasma ile TCMB ile Cin Halk Cumhuriyeti Merkez Bankasi arasinda 30 Mayis 2019
tarihinde imzalanan ikili para takasi anlagsmasinin limiti 46 milyar Turk lirasi ve 35 milyar
Gin yuanina yukseltilmistir. 12 Agustos 2021 tarihinde Kore Merkez Bankasi ile 17,5 milyar
Turk lirasi karsiligr 2,3 trilyon Kore wonu limitli bir swap anlasmasi imzalanmistir. Son
olarak, Katar Merkez Bankasi ile imzalanan swap anlasmasi, stiresinin dolmasi nedeniyle 17
Eylal 2021'de 3 yillik bir sUre icin yenilenmistir.
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3. 2022 Yilinda TL ve Doviz Likidite Yonetimi

46. Likidite yonetiminin para politikasi aktarim mekanizmasi etkinligine destek olmasi
acisindan fonlamanin miktari, kullanilan araglar, dagilim, vade ve teminat yapisi énem arz
etmektedir. Bu cercevede, mevcut TL likidite yénetiminin temel bilesenleri olan APi ve swap
islemlerinin bayuklugu, toplam fonlamadaki paylari, imkan bazinda dagilhmi ve
teminatlandirma yapisi 2022 yili TL likidite yénetimi kapsaminda gézden gecirilecek, APi
fonlamasinin teminat yapisinda Turk lirasi cinsi varliklarin payi artirilacak, swap miktari
kademeli sekilde azaltilacaktir.

2022 Yilinda TL Likidite Yonetimi Cercevesi

47. 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,

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

¢ Kullanilan araglarin para politikasinin etkinligini desteklemesi ve

o Odeme sistemlerinin kesintisiz calismasinin temini

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

48. Likiditenin haftanin giinlerine dengeli dagihminin saglanmasi amaciyla gerekli gérilen
glnlerde vadeleri 5 ile 12 gtin arasinda olmak kaydiyla farkli vadelerde birden fazla repo
ihalesi acilmaya devam edilebilecektir. Likiditede 6ngorilemeyen nedenlerle sikisiklik
ortaya ¢ikmasi halinde 13.00-16.00 saatleri arasinda haftalik vadede miktar yontemiyle giin
ici repo ihalesi yapilabilecektir.

49. TCMB'nin, likidite ydnetiminde aracg ¢esitliligini ve operasyonel esnekligini koruyabilmesi
icin teknik nedenlerle APi portféylinde yeterli miktarda DIBS veya HMVKS tarafindan ihrac
edilen Turk lirasi cinsi kira sertifikasi bulundurmasi gerekmektedir. Oniimiizdeki dénemde
sistemin fonlama ihtiyaci ve bankacilik sistemindeki likidite dagilimina dair gelismeler g6z
onunde bulundurularak para piyasasi faiz oranlari Uzerindeki operasyonel esnekligin
korunmasi amaciyla;

a. 2021 yiliicin nominal 64 milyar TL olarak belirlenen TCMB API portféy nominal
blUyUkligi'niin, 2022 yilinda, ilave alim segenegi sakh kalmak kaydiyla, TCMB analitik
bilango aktif toplaminin ylizde 5'i olarak belirlenmesi,

b. TCMB API portféyinde bulunan ve 2022 yilinda vadesi gelecek 15,5 milyar TL nominal
kiymet tutari dahil olmak Gzere, s6z konusu hedefe ulagsmak Uzere dogrudan alim
islemlerinin gerceklestiriimeye devam edilmesi,

c. Dogrudan alim islemlerinin, TCMB acik piyasa portféyunun itfa profili, piyasadaki
likidite kosullari ve Hazine ve Maliye Bakanhg i¢ bor¢clanma programi dikkate alinarak
yil icerisinde dengeli ve 6ngorilebilir bir cercevede gerceklestirilmesi, dogrudan alimi
yapilacak kiymetlerin alim yapilacak ayin ilk is glini saat 10.00'da veri dagitim firmalari
aracihgiyla ilan edilmesi,

d. Alim ihalelerinin Pazartesi, Carsamba ve/veya Cuma gunleri bir is glinU sonrasi valorlt
gerceklestirilmesi,
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e. Her bir ihale tutarinin nominal en fazla 150 milyon TL olmasi,

f. ihalelere iliskin diger hususlarda mevcut dizenlemelerin gecerli olmasi ile birlikte
gerektiginde her turld degisikligin yapilabilmesi

planlanmaktadir.

50. TCMB tarafindan Turk lirasi ve déviz islemleri karsiliginda teminata kabul edilen kiymetler

51.

seti; yurt ici finansal piyasalarin derinlesmesinin, DIiBS piyasalari likiditesinin ve bankalarin
etkin likidite yonetiminin ihtiya¢ duyacagi araglarin desteklenmesi amaciyla, kiresel
finansal sistemdeki gelismeler de dikkate alinarak genisletilecektir. Bu kapsamda,
surdurulebilir finansmana iliskin ¢ikarilan tahviller ve benzeri bor¢lanma araglarinin TCMB
teminat havuzuna dahil edilmesi planlanmaktadir. Bu amag dogrultusunda, TCMB teminat
havuzunda Turk lirasi cinsi varliklari destekleyici sekilde diizenlemeler yapilabilecek ve API
fonlama yapisinda DiBS'lerin teminat olarak kullanimini artirici adimlar atilacaktir.

TCMB zorunlu karsiliklar fiyat istikrari ve finansal istikrar amaclari dogrultusunda
destekleyici bir arag olarak kullanacaktir. Bu cercevede, 2022 yilinda Rezerv Opsiyon
Mekanizmasi tamamen sonlandirilacak, yabanci para yukumlulUklerin maliyetleri
artirilirken, Turk lirasi mevduatlarin gelisimini destekleyecek mekanizmalar
onceliklendirilecektir. Yastik altinda bulunan altin cinsinden tasarruflarin ekonomiye
kazandiriimasi amaciyla yurt ici yerlesiklerden toplanan islenmis veya hurda altin kaynakli
standart altinlarin zorunlu karsilik olarak tesis edilmesine yénelik uygulamalar 2022 yilinda
devam edecek, bu kanaldan toplanan altin miktarini artirmaya yénelik kapsamli ¢calismalar
yuratulecektir.

2022 Yilinda Déviz Likiditesi Yonetimi Cercevesi

52.

53.

54.

55.

Dalgali déviz kuru rejimi strdurtlecek ve doviz kurlari, serbest piyasa kosullarinda, arz ve
talep dengesine gére olusmaya devam edecektir. TCMB, ddviz kurlarinin seviyesine iliskin
olarak herhangi bir hedefi gozetmemekte olup kurlarin diizeyini ya da yénunu belirleme
amaciyla herhangi bir déviz alim ya da satim islemi yapmayacaktir. TCMB, ddviz piyasasinin
etkin bir sekilde ¢alisabilmesi icin doviz kuru gelismelerini ve buna iliskin risk faktorlerini
yakindan takip etmeye ve bu kapsamda, gerekli 6nlemleri alarak ilgili araglari kullanmaya
devam edecektir.

Para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar acisindan TCMB déviz rezervlerinin
guclendirilmesi amaclanmaktadir. TCMB 2022 yilinda da piyasa kosullarinin uygun olmasi
durumunda rezervlerini artirmaya devam edecektir. Buna yonelik araglar seffaf bir sekilde,
belirli bir plan dahilinde, uygun kosullarda kullanilacaktir. Bu kapsamda, reeskont kredileri
kanaliyla 2022 yilinda 16,6 milyar ABD dolarinin TCMB net rezervlerine girecegi kesinlesmis
olup, 1 EKim 2021 tarihinde uygulamaya alinan dizenleme ile 2022 yilinda rezervlere
saglanacak katkinin 2021 yilina kiyasla daha fazla gerceklesmesi beklenmektedir.

Kamu iktisadi tesebbuslerinin déviz ihtiyacinin gerekli géralen kismi Hazine ve Maliye
Bakanligi ile TCMB tarafindan piyasa kosullarina gére dogrudan karsilanabilecektir. Bu
kapsamda piyasa sartlari elverdigi strece doviz satim tutari kademeli olarak
azaltilabilecektir.

ihracatgl, ithalatci ve diger firmalarin kur riskini yonetebilmeleri amaciyla, TCMB nezdinde
ihale yoluyla ve ViOP'ta kotasyon yoluyla TL uzlasmali vadeli déviz satisi piyasa kosullarina
bagli olarak gerceklestirilecektir.
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56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

2022 yilinda TCMB, yurt ici bankalarla, TL ve déviz likidite ydnetimi kapsaminda haftalik
vadede altin ve doviz karsiligl TL kotasyon swap islemleri ile geleneksel yontemli swap
ihaleleri gerceklestirecektir. Bununla birlikte, TCMB tarafindan gergeklestirilen swap miktari
kademeli sekilde azaltilacaktir.

2022 yilinda TCMB, bankalarin altin likidite yonetimlerine katkida bulunmak amaciyla kendi
blanyesindeki spot piyasada doviz karsiligr altin alim ve satim islemlerine ve BIST Kiymetli
Madenler ve Taslar Piyasasi'ndaki islemlere devam edebilecektir. Ayrica, bankalarla Tark
lirasi ve doviz karsihg altin kotasyon swap islemlerini, altin karsihgl Turk lirasi swap
ihalelerini ve lokasyon swap islemlerini 2022 yilinda kullanabilecektir.

TCMB ile doviz piyasalarinda islem yapmaya yetkili bankalar arasinda gergeklestirilen déviz
karsiligr efektif islemlerine 2022 yilinda devam edilecektir.

TCMB nezdindeki DAviz Depo Piyasasinda bankalara toplam yaklasik 50 milyar ABD dolari
limit ile bir hafta ve bir ay vadeli déviz likiditesi imkani saglanmaya 2022 yilinda da devam
edilecektir.

Bankalar, 2022 yilinda da TCMB'ye, kendilerine taninan limitler ¢ercevesinde ve U¢ aya
varan ¢esitli vadelerde teminat d6viz deposu veya altin deposu getirebilecektir.

2022 yilinda TCMB, rezerv biriktirme amacl olarak ve Turk lirasi karsihginda, cevherden
Uretilen altin alimi islemlerine devam edecektir.

2022 yilinda diger merkez bankalari ile swap anlasmalarinin imzalanmasina yonelik
gorusmelere devam edilecektir.
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Ek 1: 2021 Yilinda Atilan Politika Adimlari

Duyuru Tarihi

Politika Adimi

24 Aralik 2020

25 Aralik 2020

21 Ocak 2021

18 Subat 2021

24 Subat 2021

25 Subat 2021

4 Mart 2021

18 Mart 2021

19 Mart 2021

15 Nisan 2021

6 Mayis 2021

15 Haziran 2021

17 Haziran 2021

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 15'ten ylzde 17'ye ytkseltilmesine karar vermistir.

Doviz Karsiligl Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihigi Altin Swap Piyasasi
Turk lirasi faiz orani yizde 15'den yuzde 17'ye yukseltilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 17 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 17 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Tark lirasi zorunlu karsihk oranlari tim vade dilimlerinde ve yakimlulik tdrlerinde
200 baz puan artirilmis, Tark lirasi zorunlu karsiliklarin déviz cinsinden tesis edilmesi
imkani azami orani ylizde 30'dan ylUzde 20'ye dusUrulmus, Turk lirasi zorunlu
karsiliklarin standart altin cinsinden tesis edilmesi imkani azami orani ylzde 20'den
yuzde 15'e distralmus ve Turk lirasi zorunlu karsiliklara 6denen faiz/nema orani
150 baz puan artisla yizde 13,5 olarak belirlenmistir.

Katilim bankalari ile gergeklestirilen swap ve vadeli ddviz islemlerinde, anilan
bankalarin talepleri dikkate alinarak TCMB'ye tek tarafli olarak islemden dénebilme
olanagi getirilmistir.

T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi ve HMVKS tarafindan kurumsal yatirimcilara ABD
dolari, euro ve altin cinsinden ihrag edilen devlet tahvilleri ve kira sertifikalarinin
Bankamizca agik piyasa islemleri kapsaminda gerceklestirilen geri satim vaadi ile
alm(repo) islemlerinde repo karsiligi kiymet olarak kullanilabilmesine karar
verilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 17'den yuzde 19'a ylkseltilmesine karar vermistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap Piyasasi
Turk lirasi faiz orani ylzde 17'den yuzde 19'a yukseltilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ile Cin Halk Cumhuriyeti Merkez Bankasi
arasinda 30 Mayis 2019 tarihinde imzalanan ikili para takasi (swap) anlasmasi, 35,1
milyar TL ve 23 milyar Cin yuani artirilarak toplam 46 milyar TL ve 35 milyar Cin
yuanina ulasmistir. Artirilan s6z konusu rakam 15 Haziran 2021 tarihi itibariyla TCMB
hesaplarina girmistir. Bu anlasmanin temel hedefi yerel para birimleri Gzerinden
gerceklestirilen ticareti kolaylastirmak ve iki Glkenin finansal istikrarina destek
saglamaktir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.
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1 Temmuz 2021

14 Temmuz 2021

12 Agustos 2021

15 Eyltil 2021

17 Eylal 2021

23 Eylul 2021

24 Eylul 2021

Tuark lirasi zorunlu karsiliklarin déviz cinsinden tesis edilmesi imkani azami orani
yuzde 20'den ylUzde 10'a dUsurdlmus ve s6z konusu imkanin 1 Ekim 2021 tesis
tarihinde sonlandirilacagi agiklanmistir. Déviz cinsinden mevduat/katilim fonuna
uygulanan zorunlu karsilik oranlari tim vade dilimlerinde 200 baz puan artiriimistir.

Ayrica, 25 Haziran 2021 tarihinde YP mevduat/katihm fonu hesaplarinda bulunan ve
bu tarihten sonra Turk lirasi mevduat/katilim fonuna dénusen tutarlarin zorunlu
karsilik yakimlaliginden muaf tutulmasina, Turk lirasi cinsinden tesis edilen
zorunlu karsiliklara, bankacilik sistemindeki toplam mevduat/katim fonu i¢inde Turk
lirasinin payini artirici yénde ilave faiz/Znema uygulanmasina karar verilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19 duzeyinde sabit tutulmasina karar vermistir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve Kore Merkez Bankasi arasinda, 12 Agustos
2021 tarihinden gecerli olmak Uzere, Turk lirasi-Kore wonu ikili para takasi (swap)
anlasmasi imzalanmistir. Gecgerlilik stresi 3 yil olan anlagma, iki merkez bankasi
arasinda azami 17,5 milyar Turk lirasi veya 2,3 trilyon Kore wonu degerinde yerel
para birimi takasina imkan saglamaktadir.

Tark lirasi zorunlu karsiliklarin déviz cinsinden tesis edilmesi imkaninin yizde 10'dan
yuzde O'a dusurulerek sonlandiriimasiyla ayni tarihte yurarlige girmek Uzere
yabanci para mevduat/katihm fonuna uygulanan zorunlu karsilik oranlari tim vade
dilimlerinde 200 baz puan artirilmistir.

ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredileri kullanim ve geri 6deme
kosullarinda degisiklik yapilmistir. Yapilan degisikliklerle,

- Toplam reeskont kredisi limiti 30 milyar ABD dolarina yukseltilmis, bu limitin 20
milyar ABD dolarlik bélumu Tark Eximbank, 10 milyar ABD dolarlik bolumu diger
bankalar araciligi ile kullandirilacak kredilere tahsis edilmistir.

- Toplam limitin Turk lirasi reeskont kredisi olarak da kullanilabilmesine imkan
taninmistir.

- Kredilerin bazi istisnalar disinda net ihracatci firmalara kullandirilmasi sarti
getirilmistir.

- Kredilerin yalnizca belirlenen Turk lirasi cinsi harcama alanlarinda kullaniimasi
kosulu getirilmistir.

- Kredilerin geri ddemelerinin ihracat bedelleriyle yapilmasi zorunlu kilinmistir.

- Araci bankalarin kredilere uygulayabilecegi azami komisyon orani 100 baz puan
olarak belirlenmistir.

- Firmalarin Merkez Bankasina ilave ihracat bedeli satis taahhtidinde bulunmasi
halinde kredinin ilave indirimli faiz oranlari Gzerinden kullaniimasina imkan
taninmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 19'dan ytzde 18'e indirilmesine karar vermistir.

Doviz Karsilig Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsihg Altin Swap Piyasasi
Turk lirasi faiz orani yizde 19'dan yizde 18'e indirilmistir.

Tuark lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani ile
bankacilik sistemindeki toplam mevduat/ katilim fonu icinde Turk lirasinin payini
artirici yénde ilave faiz/Znema édenmesi uygulamasi kapsaminda politika faizi
seviyesinde belirlenen faiz/nema oranlari 100 baz puan disurtulmuastar.
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21 Ekim 2021

22 Ekim 2021

8 Kasim 2021

9 Kasim 2021

12 Kasim 2021

18 Kasim 2021

19 Kasim 2021

1 Aralik 2021

3 Aralik 2021

10 Aralik 2021

13 Aralik 2021

16 Aralik 2021

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
yuzde 18'den ylUzde 16'ya indirilmesine karar vermistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani ile
bankacilik sistemindeki toplam mevduat/ katilim fonu icinde Turk lirasinin payini
artirici yénde ilave faiz/nema édenmesi uygulamasi kapsaminda belirlenen tim
faiz/nema oranlari 200 baz puan disurulmustar.

Déviz Karsihig Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap Piyasasi
Turk lirasi faiz orani yizde 18'den yuzde 16'ya indirilmistir.

Bankalarin Turk lirasi ve doviz likiditesi ydnetimindeki operasyonel esnekliginin
artirllmasi amaciyla, Déviz Karsihgl Turk Lirasi Swap Piyasasi ve/veya Doéviz Karsilig Turk
Lirasi Swap ihalelerinde (Geleneksel Yontem) islem yapan bankalarin, talep etmeleri
halinde, islemlerini swap yerine karsilikli depolar seklinde sonuclandirabilmelerine
imkan saglanmistir.

Turk Lirasi Karsihigl Altin Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam altin swap miktari
119,5 tondan 140,5 tona, Doviz Karsiligl Altin Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam
altin swap miktari 133,5 tondan 150,5 tona yUkseltilmistir.

Tark lirasi zorunlu karsiliklarin standart altin cinsinden tesis edilmesi imkani azami orani
ylzde 15'ten ylzde 10'a distrilmUs ve s6z konusu imkanin kademeli olarak azaltilarak
sonlandirilacagi agiklanmistir. Ayrica, yabanci para mevduat/katihm fonuna uygulanan
zorunlu karsilik oranlari tim vade dilimlerinde 200 baz puan artiriimistir.

Turk Lirasi Karsihgl Altin Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam altin swap miktari
140,5 tondan 169 tona, Doviz Karsiligi Altin Swap Piyasasinda vadesi gelmemis toplam
altin swap miktar1 150,5 tondan 151 tona yukseltilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yiizde
16'dan yuzde 15'e indirilmesine karar vermistir.

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap Piyasasi Turk
lirasi faiz orani ylizde 16'dan yuzde 15'e indirilmistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orani ile
bankacilik sistemindeki toplam mevduat/ katilim fonu icinde Turk lirasinin payini artirici
yonde ilave faiz/nema édenmesi uygulamasi kapsaminda belirlenen tim faiz/nema
oranlari 100 baz puan dusurulmustur.

Doviz kurlarinda gorulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle piyasaya satim yoninde
dogrudan mudahale edilmis ve Borsa istanbul A.S. Vadeli islemler ve Opsiyon Piyasasi
nezdinde islem yapilmistir.

Doviz kurlarinda gorulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle piyasaya satim yéninde
dogrudan mudahale edilmistir.

Déviz kurlarinda gorulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle piyasaya satim yoniinde
dogrudan mudahale edilmistir.

Déviz kurlarinda gorulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle piyasaya satim yoninde
dogrudan mudahale edilmistir.

Para Politikasi Kurulu, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde
15'den yuzde 14'e indirilmesine karar vermistir.
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17 Aralik 2021

21 Aralik 2021

27 Aralik 2021

Déviz Karsihg Turk Lirasi Swap Piyasasi ve Turk Lirasi Karsiligi Altin Swap Piyasasi Turk
lirasi faiz orani ytzde 15'dan yuzde 14'e indirilmistir.

Déviz kurlarinda gorulen sagliksiz fiyat olusumlari nedeniyle piyasaya satim ydniinde
dogrudan mudahale edilmistir.

Turk lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz/nema orant ile
bankacilik sistemindeki toplam mevduat/katihm fonu icinde Turk lirasinin payini artirici
yodnde ilave faiz/nema édenmesi uygulamasi kapsaminda belirlenen tim faiz/nema
oranlari 100 baz puan dusaralmustur.

20 Aralik 2021 tarihinde ABD dolari, Euro ve ingiliz Sterlini cinsinden doviz tevdiat
hesabi veya déviz cinsinden katim fonu bulunan yurt icinde yerlesik gercek kisilerin,
s6z konusu hesaplarini vadeli (3, 6, 12 ay) Turk lirasi mevduat/katilma hesabina
donustirmeleri halinde s6z konusu hesaplara destek uygulanmasina karar
verilmistir. Buna gore;

- Acilacak Turk lirasi vadeli hesaplara isleyecek faiz/kar payi ile hesap agilisi ve vade
sonundaki kur degisim orani kiyaslanarak yuksek olan oran tzerinden mevduat ve
katilim fonu sahibine 6deme yapilmasi,

- Hesap acilisindaki kur ile vade sonu kurunun ne olduguna bakilmaksizin anapara
ve faiz/kar payi tutarinin musteriye banka tarafindan édenmesi,

- Vade sonu kuru Uzerinden hesaplanacak tutar, anapara ve faiz/kar payi tutarindan
blyukse; aradaki farkin TCMB tarafindan karsilanmasi,

- Vadeden 6nce hesaptan para ¢ekilmesi durumunda destekten faydalanilamamasi
kararlastiriimistir.

27 Aralik 2021 itibariyla BIST Swap Piyasasinda gerceklestirilen islemlerin, 2 hafta
vadeli geleneksel yontemli swap ihalelerine kaydiriimasina karar verilmistir.
Geleneksel swap ihalelerinde her bir bankanin ihalede verebilecegi teklif tutari
toplam ihale tutarinin maksimum yuUzde 30'u ile sinirlandiriimis, ihaleler igin
belirlenen toplam swap pozisyonunun kullanilmayan kisminin bankalarin kotasyon
yontemiyle yapilan swap islem limitlerine aktariimasi sonlandirilmis ve vade yapilari
Olculd bir sekilde kisaltiimaya baslanmistir.

Bankalararasi Para Piyasasi (BPP)'nda gerceklestirilen TL Depo Satim, Geg Likidite
Penceresi ve Gun ici Limit islemlerinde bankalarin, borclanmalarina karsilik,
borclandiklari tutarin en az yiizde 30'u oraninda DIBS ve/veya HMVKS tarafindan
yurticinde ihracg edilen kira sertifikalari cinsinden teminat bulundurmasina karar
verilmistir.

Bankalarin teminat yénetiminde etkinlik ve operasyonel esnekliklerinin artirilmasi
amaciyla, teminat déviz depolarinin ayni gin valdr ile de tesis edilebilmesine karar
verilmistir.
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Ek 2: 2022 Yili Para Politikasi Kurulu Toplantilari ve Rapor Takvimi

PPK PPK Ozetinin internet Enflasyon Finansal istikrar
Toplantilari Yayini Raporu Raporu
20 Ocak 2022 27 Ocak 2022 27 Ocak 2022

17 Subat 2022
17 Mart 2022
14 Nisan 2022
26 Mayis 2022

23 Haziran 2022

21 Temmuz 2022
18 Agustos 2022

22 Eylul 2022
20 Ekim 2022
24 Kasim 2022
22 Aralik 2022
19 Ocak 2023
23 Subat 2023

23 Mart 2023

24 Subat 2022
24 Mart 2022
21 Nisan 2022
2 Haziran 2022
30 Haziran 2022
28 Temmuz 2022
25 Agustos 2022
29 Eylul 2022
27 Ekim 2022
1 Aralik 2022
29 Aralik 2022
26 Ocak 2023
2 Mart 2023

30 Mart 2023

28 Nisan 2022
27 Mayis 2022

28 Temmuz 2022

27 Ekim 2022
25 Kasim 2022

26 Ocak 2023

Not: 2023 Yil Para ve Kur Politikasi metni Aralik 2022'de yayimlanacaktir.
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Ek 3: Para ve Likidite Politikasi Aracglari

islem Tipi Amacg Arag Vade Frekans
Ilkincil piyal.ste.akgefce.likfaiz o i Hatta Vadel R Bir Hafta
" oranlarinin politika faiz orani (bir ir Hafta Vadeli Repo . -
Temel Politika Araci hafta vadeli repo ihale faiz orani) ihaleleri >-12gun Gunlak
civarinda olugsmasinin saglanmasi vadelerde
TCMB Bankalararasi
Para . -
Piyasasinda TL Depo Gecelik Gunlak
Verme/Alma islemleri
Para plyasalérlnda olusan faiz Piyasa Yapici Repo . o
oranlarindaki olasi dalgalanma imkan Gecelik Gunlak
Hazir imkanlar seviyesinin TCMB tarafindan
belirlenen faiz koridoru icerisinde ~ Kira Sertifikasi Karsiligi . o
olusmasinin saglanmas| Repo Kotasyon Gecelik Gunlak
Islemleri
BIST Repo Pazarlarinda
Repo/Ters Repo Gecelik Gunluk
islemleri
Nihai kredi mercii sifatiyla 6deme ~ Geg Likidite Penceresi
sisteminde aksamalara sebep 5 \(/GLP) Al Gecelik Gunluk
olabilecek gecici likidite ep(? lerrlne. ma
Nihai Kredi sikisikliklarinin ve finansal siemier
Mercii islemleri piyasalarin etkin bir sekilde Geg Likidite Penceresi
calismasini (GLP) Gecelik GUunluk
engelleyebilecek teknik kaynakls Repo Islemleri
odeme sorunlarinin 6nlenmesi  Gyn icj Limit islemleri  Giin ici Gunluk
Gerek
Rutin Olmayan Faizlerde asiri oynakligin 6niine , .
Y siroynatis Gun ici Repo Ihaleleri  Haftalik  Goraldiga
Araglar gecilmesi

Durumlarda
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Ek 4: Déviz Piyasasi Araclari ve Temel Ozellikleri

Déviz Déviz Karsihgi  BISTVIOP  Tiirk Lirasi Déviz Altin TL Déviz
Karsihg Tiirk Lirasi Nezdinde  Uzlasmal Depo Karsihgi TL  Karsihg Karsihg
Tirk Lirasi  Swap ihaleleri  Tirk Lirasi Vadeli Piyasasi Swap Altin Swap Altin Swap
Swap (Geleneksel Uzlagmali Déviz islemleri  ihaleleri  islemleri islemleri
islemleri Yoéntem) Vadeli Déviz islemleri (Geleneksel
islemleri Yéntem)
Katilimcilar Piyasa Piyasa Uyesi ViOP Uyesi Piyasa Piyasa Piyasa Uyesi Piyasa Piyasa
Uyesi Bankalar Tum Uyesi Uyesi Bankalar Uyesi Uyesi
Bankalar Kuruluslar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar
Minimum 1 Milyon 1 Milyon ABD 1.000 ABD 1 Milyon 1 Milyon 1kg 1kg 1 kg
Tutar ABD Dolari Dolari Dolari ABD Dolari  ABD Dolari
/Euro
Teminat Ylzde 10 Yizde 10 viop Yizde 2,5 Yuzde 100  Ylzde 10 Yizde 10 Ylzde 10
Orani (YUzde) Tarafindan
Belirlenir
Uzlasma Vadede Vadede Gunluk Vadede Vadede Vadede Vadede Vadede
Duyurulan Doviz Déviz Piyasalari - - 50 Milyar 100 Ton 169 Ton  Alimyonld
Limit Piyasalari  Limitinin Yuzde ABD Dolari islemlerde
Limitinin 60'I 151 ton,
Ylzde 30'u Satim Yonlu
islemlerde
100 ton
Vade Bir Hafta 2 Hafta, 1 Ay, viop 1Ay,3Ay BirHafta, 1Ay, 3Ay,6 BirHafta Bir Hafta
3 Ay Tarafindan Bir Ay Ay
Belirlenir
Yéntem Kotasyon ihale Kotasyon ihale Kotasyon ihale Kotasyon  Kotasyon



