TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

_ll. Finans Disi Kesim ve Finansal
Istikrar

II.1. Hanehalki Gelismeleri

2010 yiindan bu yana artmakia olan hanehalki
yUkUmlilUklerinin finansal varliklarina orani son aylarda ilimh
bir dUsis gostermistir. Bu gelismede hanehalki yGkUmIGIUklerinin
yUzde 91'ini olusturan bireysel kredilerde son iki ceyrekte gérllen
yavaslama ile hanehalki varlklarnda, &zellikle YP mevduatiar
kaynakl olmak Uzere, kaydedilen bUyUme efkili oimustur (Grafik
11.1.1 ve l.1.2).

Toplam varlklar icinde YP tasarruf mevduatinin payi
gerek toplam tutardaki ABD dolari cinsinden olan artis, gerekse
TL'nin deger kaybina bagl degerleme etkisinden kaynakli
olarak yUkselmistir. YP tasarruf mevduatinda dolar cinsinden
go6zlenen artisin énemli bir kisminin, bankalarn TL mevduata
ikame olarak musterilerine sunduklar tGrev sézlesmelerin bilanco

gosterimlerinden kaynaklandigi anlasiimaktadir (Bkz. Kutu 11.1.1).

Hanehalkinin yabanci para borclanmasini' kisitlayan ve
2009 yili Haziran ayinda yUrurlige giren duzenlemelere bagl
olarak, hanehalkina ait finansal yOkimlUlUkler icinde yabanci
para cinsinden olanlarin payr ihmal edilebilir dUzeylere (yUzde
0,2) gerilemistir. Diger taraftan, hanehalkinin finansal varliklarinin
doértte birinden fazlasiniddviz tevdiat ve kiymetlimaden hesaplar
olusturdugundan, son dénemde Turk lirasinda yasanan deger

kaybr hanehalkinin net varliklarini olumlu ydnde etkilemistir.

TP tasarruf mevduatindan YP tasarruf mevduatina gecis
egilimi disinda hanehalki varliklarinin kompozisyonu énemli bir
degisim gdstermemistir (Tablo 11.1.1). YOkUmIOIUkler tarafinda ise
kredi karti borclannin payi belirgin bir dUsus sergilemistir (Tablo
11.1.2).

1 Dovize endeksliler dahil.

Grafik 11.1.1
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Grafik 11.1.2
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Hanehalk Kredi* ve Mevduat BUyUmesi

(Yillk YUzde Degisim)

Tasarruf Mevduati

Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.05.14)
* Yurtici yeriesik bankalarca kullandinlan, kredii kartian dahil

Bireysel Krediler

Tablo I1.1.1
Hanehalkinin Finansal Varliklarn
09.13 03.14
Milyar TL Pay Milyar TL Pay
Toplam Varliklar 6793 100 7301 100
TP Tasarruf Mevduah 3411 50,2 351.4 48,1
YP Tasarruf Mevduat 139.9 206 1814 248
- (Milyar ABD Dolari) 68,7 84,1
Kiymetii M. Deposu 19.7 29 151 21
- (Milyar ABD Dolari) 9.7 7
Tahvil ve Bonolar 17.2 25 189 26
- Kamu 63 0.9 71 1
- Ozel Sektor 10,9 1.6 11,8 1.6
Yatinm Fonlan
Emeklilik Yat. Fon. 252 37 27.8 38
Diger Yat. Fon. 26,8 3.9 25,1 3.4
Hisse Senedi 385 57 37.1 51
Repo 29 0,4 28 0,4
Dolasimdaki Para 68 10 70,6 9.7
Kaynak: MKK, SPK, TCMB
Tablo 11.1.2
Hanehalkinin Finansal YOkOmIGlUkleri!
09.13 03.14
Milyar TL Pay Milyar TL Pay
Ifg";;l:g';‘;’“'“'“k'e' 39,3 100 3714 100
Konut 119.3 332 1237 333
Tasit 14,9 4,2 14,9 40
Intiyag + Diger 126,3 352 136,7 36,8
Bireysel KK 87.7 24,4 84,2 22,7
X‘c;:\:illg\leﬁm Sirketleri 109 30 1.8 32
bl 3893 100 3714 100
Bankalar 329.5 91.7 339.4 91,4
Finansman Sirketleri 7.0 1.9 7.6 2.1
TOKI 1.8 33 12,6 3.4
Varlik Yonetim Sirketleri 10,9 30 1.8 32

1) Konut kredileri TOKi'nin vadeli konut satislan kargiigi alacaklanni da igermektedir

Kewnak: RANKTOMR TOKE

Finansal istikrar Raporu - Mayis 2014

15



Grafik 11.1.3

Bireysel Kredi BUyUmesi
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Grafik 11.1.4
Bireysel Kredilerin TUr Bazinda BUyUmesi
(Stok veri, Yillik YUzde Degisim)
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Grafik 1.1.5

TUketici Kredisi Faiz Oranlan
(YUzde)
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Kaynak: TCMB (Son veri: 09.05.14)
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TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Bireysel kredi biyumesinde 2012 yilinin son ¢eyreginden
bu yana gorilen gig¢li hizlanma egilimi, son iki geyrekte
gorilen yavaslama ile sona ermistir. 2013 yilsonundan itibaren
gecmis vyillar ortalamalannin altina gerileyen bireysel kredi
bUyUmesi, 2014 yili Subat ayinda negatif degerler almaya
baslamistir. Yilin ikinci ceyreginde goérGimeye baslanan hafif
canlanmaya ragmen, bireysel kredi bUyUmesi, gecmis ddnem
ortalamalarinin olduk¢a altinda seyretmeye devam etmektedir
(Grafik 11.1.3).

Faizlerin tarihi dip seviyelere ulasmasi ve kredi vadelerinin
uzamasl, konut ve ihtiyac kredilerinin 2012  yilinin  son
ceyreginden itibaren hizla artmasina neden olmustur. Ancak,
konut kredilerinde 2013 yili ikinci ceyreginde, ihtiyac ve tasit
kredilerinde ise yilin son ceyregdinde bu egilimin tersine déndugu
gorilmuUstur (Grafik 11.1.4).

2013 yilinin son ceyreginden itibaren tUketici kredileri
ve kredi kartlarina yénelik olarak yUrUrluge konulan kisitlayici
mahiyetteki makro ihtiyati tedbirler, bireysel kredi blyUmesini
asaglya cekmistir. Bireysel kredilerde son iki ceyrekte belirginlesen
daralmada, 2013 yili ikinci yansinda artmaya baslayan ve vyil
basinda hiz kazanarak 2014 yili Mart ayinda en yUksek seviyeye
ulasan tuketici kredisi faizleri etkili olmustur (Grafik 11.1.5). 2014
yiinin ikinci ¢ceyreginden itibaren tuketici guveninde goérllen
gUclU toparlanma ile faizlerdeki hafif gerilemenin, bireysel
kredilerdeki yavaslama egdilimini bir miktar yumusatmasi olasi
gorinmektedir (Grafik I1.1.6).

Banka Kredileri Egilim Anketi’'nin Ocak-Mart 2014 d6nemi
sonuglar, bireysel kredi biyUmesindeki yavaslamanin, kredi
turlerine gore sinirli bir farkhlik gostermekle birlikte daha cok talep
kaynakh oldugunu teyit etmektedir. Anket sonuclarina goére, s6z
konusu donemde krediiriski tarinsel olarak dUsuk seyreden konut
kredilerinde standartlar temelde aynikalirken, talep sert bir dUsUs
gostermis; teminat yapisi daha zayif ve geri édeme oranlar
goreli olarak daha dUsUk olan ihtiyac kredilerinde ise gerek
arz gerekse talep zayiflamistir (Grafik I1.1.7, Grafik 11.1.8). Ankef,
bankalann kredi standartlarini genel ekonomik faaliyete iliskin

beklentiler ve akfif kalitesine iliskin kaygilar nedeniyle kisitladigini
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gostermektedir. Bankalar, talepteki gerilemenin belirleyicileri Grafik 111.7 , )
Kq_nuf Kredileri Arz ve Talep Gelismeleri!
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(1) Banka Kredileri Egiim Ankefinden elde ediilmistir. 100'Gn alfi degerler
siklasmaya, 100'0n Ustis degerler gevsemeye isaret etmekiedir.

Son dénemde hanehalki yUkimlUGlUkleri icinde payi en Kaynok: TCMB
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yansindan fazlasini olusturan taksitli islemlerde son dénemde 180
kaydedilen gerileme bu gelismede belirleyici olmustur (Grafik 140
11.1.9).

Taksitli kredi karti bakiyelerinde risk agirliklarnnin 2013 20
yill EKim ayindan itibaren artinimasi ve ayni yil Aralik ayinda
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yaymmlanarak 2014 yili Subat ayinda yUrorlige giren faksit

(1) Banka Kredileri Egilim Anketinden elde ediimisfir. 100'0n alf degerler sikiasmaya,
100'Gn Usti degerler gevsemeye isaret efmektedi.
Kaynak: TCMB

sinirlamasina iliskin dizenleme, yilin son ceyreginde baslayan

. I, . - Grafik I1.1.9
kademeli dusGsU hizlandirmistir.  Anilan  dizenlemeye bagl Bireysel Kredi Karh Bakiyelerinin Gelisimi

(Yilik YUzde Degisim)
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Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.05.14)

Grafik 11.1.10
Taksitli ve Taksitsiz Bireysel Kredi Karti Bakiyelerinin Gelisimi
(YUzde)
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Grafik 11.1.11
Taksitli Bireysel Kredi Karti Bakiyesinin Gelisimi
(Stok veri, Kalan vadeye gére, Milyar TL)
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Grafik 11.1.12
Bireysel KMH Bakiyesi ve Faiz Oranlari
(YUzde Pay, Yizde)
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Grafik 11.1.13

Bireysel Tasit Kredilerinin Gelisimi
(Stok, Yillk, YUzde)
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Grafik 11.1.14
Secilmis Ulkelerin Konut Kredilerinin GSYiH'ye Oranlan
(YUzde)
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Kaynak: European Banking Federation, ECB, IMF Financial Soundness Indicators.

Taksitli bireysel kredi kartt bakiyesinin vade dagiimi
incelendiginde 2011 yili Mart ayinda taksitli bakiyenin yUzde
20'sini olusturan altl aydan uzun vadeli kismin 2013 yil
Eylil ayinda yUzde 26’'ya kadar yUkseldigi, sonrasinda ise
makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle 2014 yill Mart ayi itibanyla yizde
22 seviyesine kadar geriledigi gérulmektedir (Grafik I1.1.11). Uzun
vadeli taksitlendirme imk&ninin ortadan kalkmasi sonucunda
mevcut uzun vadeli kredi karti bakiyelerinin de kademeli olarak
azalacagi ve ortalama vadenin bir miktar daha gerileyecedi

degerlendirimektedir.

ihtiyac kredisi biUyUmesindeki yavaslama, bireysel
kredi kartlarina gére oldukca sinirh  gerceklesmektedir.
Son duzenlemelerle ihtiyac kredisi vadelerinin 36 ay ile
sinrlandinimasina  karsin, ihfiya¢ kredi bUyUmesinin  gorece
gUclU seyretmesi, bireysel kredi karti bakiyesindeki daralmanin
kismen ihtiyac kredileri ile ikame edilmis olabilecedi ihtimaline

isaret etmektedir.

Bireysel kredi karti bUyUmesi zayiflarken, faizleri kredi karti
ile esitlenen bireysel KMH bakiyesi, 2013’ Un ikinciyansinda intiyag
kredilerinden daha hizli bir artis gbstererek 4,8 milyar TL'den 2014
yili ilk ¢eyrek sonu ifibanyla 6,3 milyar TL'ye yUkselmistir. Ancak,
intiyac ve diger krediler icindeki payr dikkate alndiginda,
KMH bakiyesinin agiriginin halen ytzde 5'in altinda oldugu
gortimektedir (Grafik I1.1.12).

Bireysel tasit kredilerindeki payini 2008 yilindan bu yana
istikrarl bir sekilde artiran Finansman Sirketleri, 2013 yiinda da
bu alanda bUyUmeye 6nculUk etmistir (Grafik 11.1.13). Ancak,
makroekonomik gelismelerin yani sira, binek araclaricin getirilen
yUzde 70'lik kredi/deger orani sinir?, tasit kredileri icin getirilen
48 aylik vade sinir, vadesi bir yildan uzun tasit kredileri icin risk
agrrhiginin yuzde 150 - 200 olarak uygulanmasi ve Finansman
Sirketlerinin zorunlu karsilik kapsamina dahil ediimesi gibi alinan
bir dizi makro ihfiyati tedbirin eftkisi ile 6zellikle bireysel tasit

kredilerinde bUyUme hizi dGsmeye baslamistir.

2 Fatura degeri 50 bin TL ve altinda olan tasitlar igin.
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Konut kredisi tutarinda son yillarda gértlen hizll bUyUmeye
karsin, Torkiye'de konut kredilerinin GSYiH'ye orani diger
Ulkelere kiyasla halen dusUk seviyededir. Ayrica, konut kredileri/
GSYiH oraninin 2009-2012 déneminde iki puandan daha az
arttigr dikkate alindiginda, TUrkiye'nin gdreli konumunun yakin
gelecekte onemli dlctde degdismeyecedi tahmin ediimektedir
(Grafik 11.1.14). 2013 yilinda tuketici kredilerindeki bUyUmeyi
sUrUkleyen konut kredisi talebi, faiz oranlarindaki artisla birlikte

yavaslamaya baslamistir (Grafik I1.1.15).

2014 yilinin ik ceyreginde konut satislan gerek dnceki yilin
ayni dénemine gerekse bir dnceki doneme gére gerilemistir
(CGrafik 11.1.16). S6z konusu dénemde ipotekli konut satislarnin
payinda 2013 yil Haziran ayinda goérUimeye baslanan dusus
edilimi de sUrmuUstUr. Konut satis tutarlan ceyrekler itibarnyla
incelendiginde 2013 yilinin ilk yansinda en yUksek seviyelerine
ulashigr dUsunlGlen krediyle finansman oraninin yilin  ikinci
yarnsinda kayda deger bir sekilde geriledigi tahmin edilmektedir
(Grafik1.1.17). TUketici giveninde gdzlemlenen azalis ve &zellikle
uzun vadeler icin arfis gbsteren faiz oranlarnnin séz konusu

gelismelerde eftkili oldugu degerlendirimektedir.

Kredilerdeki yavaslamaya ragmen, kredisiz alinan
konut sayisi halen yUksek bir seviyede bulunmaktadir. 2011
ve 2012 yillannda iimh bir seyir izleyen reel konut fiyatlar artig
oraninin, 2013 yilinda belirgin sekilde gUg¢lenmesinde kredisiz
konut alimlannin efkili oldugu degerlendirimektedir. 2013 yil
sonu itibaryla Turkiye'nin enflasyondan arindirimis konut fiyat
endeksi, incelenen Ulkeler arasinda en ¢cok artan endekslerden

biri olarak goérUimektedir (Grafik 11.1.18).

Grafik 11.1.15
Konut Kredileri Basvuru ve Kullandinm Gelismeleri
(Bin Adet, YUzde)
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Grafik 11.1.16
ipotekli Konut Satislarn
(Akim Veri, Bin Adet, YUzde Pay)

350

300

2!

o
=]

2

=3
S3

a
=]

o
S

o
=3

0

l

Kaynak: TUK

= Konut Satis Adedi
s potekli Satis Adedi
—————— Ipotekli Satiglarin Payi (SE) 60

50

0

oo’

e
_____ 4
30
20
LLLRERED ,
0
(IR AR R TR T AN R TR T AR R TR T VAN
2010 2011 2012 2013 2014

Grafik 11.1.17
Krediyle Finanse Edilen Konut Satislan’
(Akim Veri, Milyar TL, YUzde Pay)
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(1) Tom safislann 100 m2"lik konut satislan oldugu varsayimiyla TCMB tarafindan
yaymlanan birim metrekare fiyatian kullaniiarak hesaplanmistr.
Kaynak: TUIK, TCMB

Grafik 11.1.18

Secilmis 8 Ulkede Enflasyondan Anndinimis Konut Fiyat Endeksleri
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Kaynak: Knight Frank Global House Price Index, OECD
Omeklem Ulkeleri: ABD, Cek Cumhuriyeti, Endonezya, Giney Afrika, Hindistan, Japonya,
Polonya, Turkive.
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Grafik 11.1.19
TP-YP ve Toplam Tasarruf Mevduat’
(KEA, Ylik YOzde Degisim)
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(1)YP tasarruf mevduat (0,63+0,4€) kur sepetiile kur efkisnden anndirimistir
Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.05.14)

Grafik 11.1.20
Gercek Kisilerin Euro Mevduat-Yurt ici Bankalara Aktanlan isGi
Dovizleri (Milyar euro)
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Kaynak: TCMB

Grafik 11.1.21
Mevduat BUyUklugu Bazinda BUyUmeye Katkilar'2
(Yurt ici Yerlesk Gercek Kisi Mevduatiar, Yizde Puan)
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(1)YP tasarruf mevduat (0,63+0,4€) kur sepetile kur efkisinden anndnimistr.
(2) Kiymetli maden depo hesaplan YP mevduata dahil ediimistir.
Kaynak: BDDK, TCMB (Son Veri: 03.14)

Hanehalki finansal varliklarin biyik bolumini olusturan
tasarruf mevduatian, 2013’n ikinci yansindan itibaren agirlikh
olarak DTH kaynakh artis gostermektedir. 2014 yili Mart ayi
ifibanyla YP tasarruf mevduati, hanehalki finansal varlklarinin
yaklasik yUzde 25'ini olusturmaktadir. TL'deki deger kaybi séz
konusu varliklarn TL cinsinden tutarinin yUkselisine édnemli bir
katki saglamistir. Ancak kur etkisi anndinlarak incelendiginde
de, YP tasarruf mevduatiarinin bUyime hiznda artis oldugu
gorilmektedir (Grafik 11.1.19). Diger taraftan, YP mevduattaki
artisin énemli bir kisminin hanehalkinin TL mevduatlarnin bir
kismini para takasi islemleri ile ikame etmeleri nedeniyle arthigi
bilinmektedir (Kutu I1.1.1).

YP mevduatlardaki artista rol oynayan bir diger gelisme,
TCMB nezdindeki isci dovizi hesaplarinin  kademeli olarak
azalflmasidir. Bu kapsamda 2013 yilinda yeni hesap aciimasina
ve vadesi dolan hesaplarin yenilenmesine son veriimistir. Anilan
hesaplardan cekilen tasarruflarnn yurt ici bankacilik sistemine
aktarldigl bilinmektedir. Bu nedenle gercek kisilerin euro cinsi
tasarruf mevduatlian artmakla birlikte, bu tutann foplam YP
tasarruf mevduatl artisina katkisi oldukca sinirli kalmaktadir
(Grafik 11.1.20).

2013 yilinin ikinci yansinda tasarruf mevduatinda gézlenen
TP'den YP'ye gecis egiliminin bUyUk montanli mevduatiarda
yogunlastigi ve genele yaylmadig gérUlmektedir. Yilinin
ilk yansinda, mevduat bUyUkligUu bazinda farkllasmaksizin
mevduat tercihlerinde TP &n plana cikmistir. YP  tasarruf
mevduatinin yUkselise gectigi yilinin ikinci yansinda ise 6zellikle
bUyUk montanlimevduat sahibigercekkisilerin YP'ye yoneldikleri,
buna karsin kicuk montanl mevduat sahiplerinin YP mevduata

ilgi gdstermedikleri gorGimustUr (Grafik I1.1.21).
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Yurt ici Yerlesik Gercek Kisilerin Para Takasi islemlerinin YP Tasarruf Mevduatina
11.1.1 Etkisi

Bankalarnn yurt ici yerlesik gercek kisilerle yaptiklar TL para takasi islem hacmi 2013 yilinin
ikinci yansina kadar ihmal edilebilir diUzeylerde seyrederken, bu dénemden ifibaren kayda
deger bir artis gbstermistir (Grafik 11.1.1.1). S6z konusu islemlerdeki artisin ortaya cikabilmesi icin

taraflardan en az birine getiri veya maliyet avantaji saglamasi gerekmektedir.

Mudi tarafindan ele alindiginda, islem geredi, normalde mevduat icin yafinlacak TL
tasarruf bir para takasi isleminin konusu olarak bankaya veriimekte, banka da almis oldugu TL
tutara denk gelecek miktarda dovizi mudiye iletmektedir. Banka bilancolar incelendiginde,
mudinin aldigi dévizi tekrar islem yaphdr bankaya DTH olarak yatrdigr anlasimaktadir.
Dolayisiyla mudiyle yapilan islemin déviz tarafindaki hareketleri tamamen kaydi niteliktedir.

Nette gerek mudi gerekse banka herhangi bir ddviz pozisyonu almamaktadir.

islemin bu noktada nihayet bulmasi durumunda, bilanco icerisinde TL mevduatin yerini
DTH'In almasi nedeniyle banka acisindan zorunlu karsilik yOkGmlUGlUklerine bagl olarak sinirl bir
maliyet avantaji olmakta, mudi acisindan ise TL mevduata kiyasla stopaj orani 5 yizde puan
daha oz olan para takasi islemine yonelmesi nedeniyle bir vergi avantaji dogmaktadir. Ancak,
islem sonucu kaydi olarak olusan DTH kaynakl stopaj yOkUmIOIOGU dikkate alindiginda bu
avantaj kUcuUlmektedir. Dolayisiyla, bankanin  bu mahiyetteki islemlerden kazanilacak

avantajlarla sinirl da olsa mudiye olumlu bir getiri farki sunmasi mimkun gérinmektedir.

Ote yandan bankalarin bilanco disi kalemleri incelendiginde, bankalarn misterileriyle
yaptiklar bu islemlerin cok bUyUk bir kismini GcUncuU taraflarla yapilan ters islemlerle kapattigi
gorUlmektedir. Bu durumda, banka TL kaynak yerine, YP kaynak yaratmis olacaktir. Bu kaynak
bilancoda DTH olarak g&zUkmekte ancak mudinin tUm varlk ve yU0kimlOlUkleri dkkate

alindiginda yine TL mevduattan farkl bir pozisyon almadigr ortaya cikmaktadir.

Banka icin yapmis oldugu iki para takasi isleminden kaynakli faiz akimlarn birbirleriyle
ortUsmektedir. Stopaj oranlarindaki farkllaga bagl vergi avantaj bir kenara birakildiginda para
takasinin TL bacagina iliskin faiz orani TL mevduat faiziyle libor oraninin toplamindan yuksek
oldugunda mudi icin bu islem cazip hale gelecektir. Banka ise herhangi bir maliyet ddemeksizin
YP kaynaga kavusmus olacaktir. Ancak, bu islemin cazip olabilmesi icin para takasi isleminin TL
bacagindaki faiz oranlarnnin TL mevduat faiz oranindan yUksek olmasi bir gereklilik degildir..
Banka DTH'tan elde eftigi maliyet avantajinin bir kismini mudiye yansitarak iki faiz orani
arasindaki farkin Uzerinde bir faiz sunabildigi durumda da para takasi banka ve mudi icin cazip
hale gelebilcektir (Grafik 1.1.1.2).

Para takasi islemi yapmanin mudi ve banka icin TL mevduata kiyasla daha avantajl
olabilmesi icin gerekli olan  kosul matematiksel olarak iT:-Mev < (TLPT 4 (DTH _ [ipor veya
jTk-Mev _ iTLer < {PTH _ |ipor seklinde ifade edilebilir. Bu denklemde, iTk-Mev jTLPT ;DTH ye [ipor

siraslyla TL mevduat faizi, para takasi TL faizi ve DTH faizi ve paratakasi temsil etmektedir.

Sézel olarak ifade etmek gerekirse TL mevduat faizi ile TL para takasi faiz orani arasindaki
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fark DTH faizinin altinda kaldigi durumlarda takas islemleri her iki taraf icin de cazip hale
gelmektedir. Nitekim Grafik (I1.1.1.1) para takasi islemleri hacminin yukardaki esitsizligin DTH faizi

lehine bUyUdUgu durumlarda artma egilimi gosterdigine isaret etmektedir.

Grafik 11.1.1.1 Grafik 11.1.1.2
Yurt ici Yerlesik Gercek Kisilerin Déviz Borclanma Para 3 Ay Vadeli YP Mevduat Faiz Orani ve 3 Ay Vadeli TP

Takas! Islemleri ve Faiz Fark’ Tasarruf Mevduati-Para Takasi Faiz Farki
(Akim, YUzde, Puan)

TP Tasarruf Mevduati - Para Takasi Faiz Farki

Faiz Farki Gergek Kisiler (Sag Eksen, N
¢ siler (Sag ) YP Tasarruf Mevduati (Sag Eksen)
4,5 16 4,5 2,8
3 2,6
3 12
15 2,4
1,5 8
0 2,2
0 4
41,5 2
-1,5 0 -3 18
V2282 ®IIITIY VY2828 88F% I I
A - a0 W ON B DO -~ a - oo Y W A - a ¥ YW ONOB PO -~ A - ol ¥ ¥ W
- 00000000 Od+~ -+ OO0 oo - 000000000+~~~ O0O OO0 O o
(1)Once 3 Ay Vadeli TP Tasarruf Mevduat-Para Takasi Faiz Farki alinmis. Sonra
bu fark 3 ay vadeli YP tasarruf mevduat faiz oranindan cikarimistir.
Kaynak: BDDK-TCMB, Bloomberg (Son Veri: 09.05.14) Kaynak: BDDK-TCMB, Bloomberg (Son Veri: 09.05.14)

Mudi acisindan, alinan pozisyon itibaryla para takasi islemleri TL mevduattan farkl
olmamakla birlikte islemlerin sadece bankalarin bilanco ici kalemlerindeki yansimalar dikkate
alindiginda, TL mevduattan YP mevduatta gUcli bir gecis oldugu yénunde bir resim ortaya
cikmaktadir. Hanehalkinin tasarruf tercihlerini daha dogru bir bicimde goérebilmek icin TP ve YP
vadeli tasarruf mevduatl tutarlan s6z konusu islemlerin  etkisi haric tutularak yeniden
hesaplandiginda, TP'den YP'ye mevduat gecisinin cok daha siniri oldugu gdzlenmektedir
(Grafik 11.1.1.3).

Grafik 11.1.1.3
TP-YP Vadeli Tasarruf Mevduatinin Gelisimi'

50 275

(1)YP vadeli mevduat kur etfkisinden anndinlirken, 0,6$+0,4€ sepeti kullanilmistir.
(*) Para takasi etkilerini icermeyen, dizeltilmis rakamlari ifade etmektedir.

(SE) Sag Eksen

Kaynak: BDDK-TCMB (Son Veri: 09.05.14)
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II.2. Reel Sektdr Gelismeleri

Reel sektorin kredi borglan ve ihraglarini kapsayan
toplam finansal yuUkimlilikleri 2009 yilsonundan bu yana
istikrarl bir sekilde artmaktadir. S6z konusu artis egilimi, yurt
disindan daha cok yurt icine olan yUkUmlUlGklerdeki artistan
kaynaklanmaktadir. 2013 yili Mayis ayindan itibaren TL'de
yasanan deger

kayiplan da, yakin ddnemde gobzlenen

yUkOmIUIUk artisinda etkili olmustur (Grafik 11.2.1).

Reel sektorin toplam yurt igci yUkUmlUliklerinin

yuzde 90'Indan fazlasini bankalardan kullanilan krediler
olusturmaktadir. 2013 yilinda yUksek bir oranda (yUzde 30)
artan yurt ici bankalardan kullanilan TP cinsi krediler, faizlerdeki
yUkselise ragmen 2014'0n ik ceyreginde sinirh bir gerileme
gostermistir (Grafik 11.2.2). 2013 yil Mayis ayindan itibaren yUkselis
egilimine girmis olan TP firma kredi faiz oranlari, 2014 yili Mart ayi

sonrasinda ise bir miktar gerilemistir (Grafik 11.2.3).

Yurt ici bankalardan kullanilan YP cinsi kredilerde ise ivme
kaybi TP kredilere kiyasla daha belirgin olmustur (Grafik 11.2.2).
Genellikle uzun vadeli olan ve yatnm finansmani amaciyla
kullanilan YP kredilerdeki dusUsin déviz kur oynakhigindaki
arfistan ve yatnm talebindeki gerilemeden kaynaklandigi
dUsunUlmektedir. Nitekim 2014 yili Mart ayl sonrasinda kurlarin
daha istikrarli bir seyir izlemeye baslamasiyla, yurt icinden
kullanilan  YP  kredi

bUyUmesindeki dusUs de yavaslama

baslamistir.

Reel sektdérun yurt ici bankalardan kullandigr TL cinsi
kredilerin dort haftallk hareketli ortalama bUyUmesinin 2014
yilinin ilkk ceyreginde gecmis yillar ortalamasinin Uzerinde kaldidi
ve faizlerdeki yUkselise ragmen gucinU korudugu gérilmostr.
Son dénemdeki ivme kaybina ragmen, TL firma kredilerin
haftallk bUyUme oranlar 2013 yilina goére zayif ancak ge¢mis

yillar ortalamasina yakin seyretmektedir (Grafik 11.2.4).
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Grafik 11.2.1
Reel SektérUn Finansal YUkUmIUIUKlerinin Gelisimi'
(Yozde)

Yurtdist Yiik/GSYIH

Top. Fin. Yik./GSYiH

60 60

------ YP Yiikiimliilikler / GSYIH

50 50
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30 . ,/"“- 30
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008 r-rS8006r-r300r-r000 0

(1) Kredi yukumigiKlerini ve ihraclon kapsamaktadir.
Yurt disi yikomidiiKlere yeriesik bankalonn yurt disi sube verileri dahildir.
Yurt disi TP yOkOmIGIokler foplam YP yokomIGlokler igerisinded.
GSYIH Mart ayi verisi tahmindi.

Kaynak: TCMB, TUKK

Grafik 11.2.2
Yurt iginden Kullanilan Firma Kredilerinin Yillik BOyUmesi'
(YUzde)

™
YP KEA
————— Toplam KEA

(1) Kur efkisinden anndrmak amacyla kullanian sepet deger yizde 70 ABD dolan ve
yiizde 30 eurodan olusmaktad. Dévize endeksi krediler YP krediler icinde
degerlendirimistr

Kaynak: TCMB, BDDK (Son Veri: 09.05.14)

Grafik 11.2.3
TL Firma Kredii Faizi' ve Kredi-Mevduat Faiz Farki
(YUzde)

Ticari TP Kredi

______ Fark (Sag Eksen)

12.12
03.13
06.13
09.13
1213
03.14
05.14

(1) Intisas, Fon Kayn., Menk. Ded. Alim, KMH, KK hari.
Kaynak: TCMB (Son Veri: 09.05.14)

Grafik 11.2.4
Yurt ici Bankalardan Kullanilan TL Firma Kredi BUyUmesi
(4 haftalik hareketli ortalama, YUzde)

— 2018 == 2007-2012 Ort. 2014
60
50
40
30
20
10
0
-10
20 20
30 -30

(1) Haftalik degisimlerin 4 haftalik hareketl ortalamalan yiliklandiniarak kullanimistir.
Kaynak: BDDK, TCMB (Son Veri: 09.05.14)
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Grafik 11.2.5
KOBI Kredileri Arz ve Talep Gelismeleri!
(vizde)

Arz Talep

= = = Ortalama Talep = = — Ortalama Arz
180
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40
20
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(1) Banka Kredileri Egiim Anketinden elde ediimistir. 100°Gn alfi degerler sikiasmaya,
100'0n Ustis degerler gevsemeye isaret efmektedir.
Kaynak: TCMB

Grafik 11.2.6
BUyUk Firma Kredlileri Arz ve Talep Gelismeleri!
(YUzde)

Arz Talep
= = = - Ortalama Talep = = = - Ortalama Arz

180

© @ 9
S o © o
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(1) Banka Kredileri EGilim Anketinden elde edilmistir. 100'0n alt degerler siklasmaya,
100'0n Ust degerler gevsemeye isaret etmektedr.
Kaynak: TCMB

Grafik 11.2.7
Dévize Endeksli Firma Kredi Bakiyesinin Gelisimi'
(Aylik Ortalama Milyar ABD Dolari, YUzde Pay)

Firma DEK

Fir. DEK/YP Firma Kredileri (SE)

30 30
25
25
20
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(1) Yuzde 70 ABD dolan ve ylzde 30 eurodan olusan sepet kullanimistr. Dévize endeksii
krediler YP kredilere dahil edilmistr. Haftalik degisimlerin 4 haftalik hareketli ortalamalan
yilliklandinlarak kullanimigtr.

Kaynak: TCMB, BDDK (Son Veri: 09.05.14)

2014 yilinin ik ceyregine yoénelik Kredi EJilim Anketfi
sonuclarn YP kredilerdeki yavaslamada talep ydnlG unsurlarin
katkisini teyit ederken arz yénli unsurlann da bu gelismede
rol oynadigina isaret etmektedir. Buna gére, bankalarn firma
kredisi arzi yurt disi fonlama kosullarindaki sikilasma ve genel
ekonomik faaliyetlere iliskin beklentilere bagl olarak 2014 yilinin
ilk ceyreginde gérece daralrken, mevcut egilimin yilin ikinci
ceyreginde de sUrmesi beklenmektedir. Ankete gdre, zayiflayan
yatnm egilimine bagl olarak ik ceyrekte gerileyen firma kredisi
talebinin 6zellikle KOBI'lerin artan talepleriyle ikinci ceyrekte

canlanacagi éngoértlimektedir (Grafik 11.2.5, Grafik 11.2.6).

Mevcut duUzenlemelere gére, vyurt ici bankalarin
doéviz kazanci olmayan yurt ici yerlesik kisilere YP cinsi kredi
kullandirabilmesi icin kredinin ortfalama vadesinin bir yildan
uzun olmasi ve tutannin da 5 milyon ABD dolanndan daha az
olmamasi gerekmektedir. Tuzel kisilerin DEK kullanimi ise, yatinm
mali alimi gibi somut bir ticari ve mesleki amac icin talep edilmis

olmasi kaydiyla herhangi bir sinilamaya tabi bulunmamaktadir.

Finansal istikrar  Raporundaki  degerlendirme  ve
analizlerde YP krediler incelenirken, ddviz cinsi kredilere ek
olarak DEK’ler de hesaplamalara dahil edilmektedir. Firmalarin
DEK kullanimlarinin, déviz cinsi kredi kullanimlarnindan énemili bir
farkllasma sergilemedigi, toplam YP firma kredileri icinde DEK'in
paymnin 2010 yilindan bu yana yuzde 15 -16 bandinda yatay
seyrettigi gorilmektedir (Grafik 11.2.7).

Reel sektdérun yurt ici bankalardan sagladigr YP kredilerin
2013 yilinda yUzde 20’ye yakin guclu bir blyUme gdstermesinde,
sirket satin alimlarn ve proje finansmani gibi amaclar icin alinan
uzun vadeli kredilerindeki artisin dnemli bir katkisi oldugu
degerlendirimektedir. Bankacilk sektérd YP kredilerinin yUzde
86'sinI olusturan onUc¢ bankadan elde edilen verilere gére proje
finansmaniamacl YP kredi kullandinmi 2013 yilinda bir dncekiyilin
yaklasik iki katina yUkselmistir. S6z konusu artista &zellestirmeler
kapsamindaki satin almalann etkili oldugu dUsUnUimektedir.
Proje finansmani kredileri haric degerlendirildiginde, reel
sektoérun yurt icinden kullandigi KEA YP kredi bUyUmesinin 2013

yiinda yUzde 7 civarninda gerceklestigi hesaplanmaktadir.
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Proje finansmaniamacl YP kredikullaniminin aylaritibaryla
gelisimine bakildiginda, 2013 vyili icindeki toplam kullanimin
yaklasik yarnsinin - Mayis-Haziran aylarnda gergeklestigi, yilin
kalaninda da gUclU seyrin devam ettigi gérGimektedir (Grafik
[.2.8). Ancak 2014'Gn ik dort ayinda belirgin bir zayiflama
yasanmis, kullanimlar gecen vyilin ilk dért ayina gbére yaklasik
yUzde 15 gerilemistir. Bankalardan elde edilen veriler, 2014'0n
geri kalaninda proje finansmani amach YP kredi kullaniminin
daha yUksek olacagina isaret etmektedir. Buna karsin, 2014 yili
toplaminda, gecen yila gére ylUzde 40'a yakin, Mayis-Haziran
dénemindeki yUklU kullandinmlar haric birakilirsa yUzde 5-10

arasinda dusUs yasanacagdl tahmin edilimektedir.

Reel sektdr firmalar YP finansman ihtiyacini agirlikli olarak
yurt icinden saglamaktadir. KGgUk &lcekli firmalann yurt disi
finansmana erisimlerinin kisith oldugu da dikkate alindiginda,
yurt ici bankalar tarafindan kullandirlan YP kredilerin sektérel
dagiimi, firmalann YP borclulugunun gelisimi hakkinda dnemli

bilgiler vermektedir.

Bu cercevede, enerji sektdrinde faaliyet gdsteren
firmalarnn YP kredilerden aldigi payin istikrarll bir sekilde arthid
dikkat cekmektedir (Grafik 11.2.9). Ozellestirme uygulamalarinin
ve yeni yatinmlarn enerji sektérGnin uzun vadeli YP kredi
kullanimini arttirdigr dostnulmektedir. Konut satiglarinin dnemili
OlcUde arhs gosterdigi 2013 yilinda (Bkz. Grafik I1.1.16) insaat
ve emlak sektérlerinin de YP krediler icindeki payinin arthig
gorUimektedir. TP krediler icindeki paylar artis gdsteren tekstil ve

tasimacilik sektérlerinde ise degisim goérece olarak daha iimlhidir.

Reel sektorin yurt ici bankalardan kullandigi krediler
icerisinde, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan T.
Eximbank ve ticari bankalar aracihigiyla saglanan ihracat
reeskont kredileri de bulunmaktadir. TUrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi Kanunu’nun 45. maddesine istinaden cikarilan reeskont
dUzenlemeleri cercevesinde firmalarca doviz  Uzerinden
dUzenlenmis azami 240 gUn vadeli senetlerin araci bankalarca
reeskonta getiriimesi karsiiginda Bankamiz tarafindan Turk lirasi
olarak ihracat reeskont kredisi kullandinimakta olup, senet

bedeli vade sonunda doviz olarak tahsil ediimektedir.

Grafik 11.2.8

YP Firma Kredileri - Yurt ici Bankalardan Aylik Kullanim
(Milyar ABD Dolar)
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(1) Proje finansman kredileri verisi, en yUksek YP firma kredisi kullandiran 13 bankanin
verilerinden olusturulmustur. Bu bankalann YP firma kredileri icindeki payi yozde 86'dir.
Kaynak: TCMB (Son Veri: 04.14)
Grafik 11.2.9

Yurt ici Bankalardan Kullanilan YP Firma Kredilerinin
Sektorel Dagiimi' (Pay, YUzde)
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(1) Secilmis baz sektérler gdsterilmistir
Kaynak: TCMB

Finansal istikrar Raporu - Mayis 2014

25



TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Grafik 11.2.10

Banka Disi Finansal Kuruluslann Reel Sektore Kullandirdig

Krediler! (Milyar TL, Yizde Pay)
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(1)Finansman sirketlerinin taksiti ficari kredileri, faktdring ve finansal kiralama sirketlerinin
fakiring ve kiralama alacaklan toplanarak hesaplanmistir.

Kaynak: TCMB, BDDK

Grafik 11.2.11

Banka Disi Finansal Kuruluslann Reel Sektére Kullandirdigi

Kredilerin Gelisimi' (Yilik YUzde Degisim)

Finansman

Finansal Kiralama

Faktoring

Toplam

(1)Finansman sirketlerinin taksitli ficari kredileri, fakiring ve finansal kiralama sirketlerinin
faktéring ve kiralama alacaklan toplanarak hesaplanmustr.

Kaynak: TCMB, BDDK

Grafik 11.2.12

Banka Kisi Finansal Kuruluslar Tarafindan Reel Sektére
Kullandinlan Kredilerin Dagiimi' (Yuzde)
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(1)Finansman sirketlerinin taksiti ficari kredileri, faktsring ve finansal kiralama sirketlerinin
faktéring ve kiralama alacaklan toplanarak hesaplanmisti.

KaynaK: TCMB, BDDK

Grafik 11.2.13

Reel Sektéron Yurtici ihraglan

(Stok, Milyar TL)
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Kaynak: MKK (Son Veri: 09.05.14)
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2013 yilinda toplam 916 firmaya Turk Eximbank ve fticari
bankalar araciigiyla 15,1 milyar ABD dolarn ihracat reeskont
kredisi kullandinlmistir. 23 Mayis 2014 tarihi itibanyla ise 867
firmaya kullandinlan kredi tutan 5,9 milyar ABD dolan olup; bu
tutann yUzde 65'ini 121-240 gUn vadeli krediler, yuzde 35'ini ise
120 gun ve daha kisa vadeli krediler olusturmaktadir. Kredinin
borc bakiyesi 8,8 milyar ABD dolar olup, s6z konusu tutarin
%80’ uzun (121-240 gUn) vadeli kredilerden olusmaktadir.
Kredi kullanminin gegen yildaki artis hiznda devam etmesi
durumunda 2014 yilinda yaklasik 18 milyar ABD dolan kredi

kullandirimasi beklenmektedir.

2014 yilinda ihracat reeskont kredileri agirlikli olarak ana
metal sanayi, tekstil sanayi ve elekirikli makina ve techizat

sanayi UrUnlerinin ihracatinin finansmaninda kullandirimistir.

Reel sektorin yurt ici tahvil piyasalanna ve banka
disi finansal kesime olan yukimlilUklerinde 6nemli bir arhs
gorilmemektedir. Yaridan fazlasi TP cinsinden olan  reel
sektérin yurt ici yerlesik banka disi finansal kuruluslara olan
yUkUmlUlUkleri, banka kredilerine paralel artis gdstermektedir
(Grafik 11.2.10, 11.2.11).

Banka disi finansal kuruluslar tarafindan reel sektére
kullandirlan kredilerde gérilen artisin bUyUk kisminin finansal
kiralama sirketlerinin  kullandirdigi  kredilerden kaynaklandigi
anlasiimaktadir. Diger taraftan, banka disi finansal kuruluslarin
sagladigi foplam firma kredileri icinde faktoring sirketlerinin
payinin 2010 yilindan bu yana kademeli olarak azaldigr dikkat
cekmektedir (Grafik 11.2.12).

Diger ftaraftan, reel sektdr firmalannin yurt ici tahvil
piyasasindan elde ettikleri fonlar sinirh dizeyde kalmaya devam
etmistir. 2011-2012 déneminde hizla artan yurt ici ihraglar 2013
ortalarindan itibaren yatay bir seyir izlemistir (Grafik 11.1.13).
2014 Mayis ayi itibanyla reel sektdérin yurt ici ihraclannin tutar
yaklasik 4 milyar, ortalama vadesi ise yaklasik 830 gun olarak

gerceklesmistir.
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Reel sektorin yurt disina olan finansal borglarn yurt igine
gore ¢ok daha sinirh olup, 2013 yilinda ihraglar ve kisa vadeli
krediler ile resmi kuruluslardan saglanan finansmanlara dayali
olarak arhs goéstermistir. Reel sektérin 91 milyar ABD dolar
seviyesinde olan yurt disi finansal borclarnin yizde 24’0 yurt
ici yerlesik bankalarin yurt disi sube ve istiraklerinden kullanilan
kredilerden olusmaktadir. S6z konusu kredi bakiyesi 2009 yilinda
32 Sayil Karar'da yapilan dizenleme dedisikligi sonrasinda
kademeli olarak azalarak 2014 yill Mart ayiitibaryla 22 milyar ABD
dolarina gerilemistir. D&viz cinsleri bakimindan incelendiginde
ise, reel sektérun yurt disindan kullandigr 6,6 milyar ABD dolar
(14,5 milyar TL) tutanndaki kredinin TUrk lirasi cinsinden oldugu

go6rUimektedir.

Yurt disi sube ve istirakler haric degerlendirildiginde, reel
sektoérin yurt disindan kullandigr kredilerin yizde 67'sinin yabanci
ficari bankalar ve banka disi mali kuruluslar, yUzde 19'unun ise
finansal olmayan kuruluslar tarafindan saglandigr gérGimektedir
(CGrafik 11.2.15). Her U¢ kaynaktan saglanan kredilerin yUzde 95'e
yakini uzun vadelidir. Uluslararasi kuruluslardan (Avrupa Yatinm
Bankasi vb.) tfemin edilen uzun vadeli krediler ise toplam yurt disi

kredilerin yUzde 8'ini olusturmaktadir.

Reel sektdron yurt disindan fon sagladigi bir diger kanal da
tahvil ihraclandir. 2010 yiinda baslayan yurt disi ihraclar, 2012 ve
2013 yillarinda artarak 3,3 milyar ABD dolan seviyesine ulasmis;

ortalama vade ise yaklasik yedi yil olarak gerceklesmistir.

Reel sektérin yurt disindan sagladigi kredilerin biyik
bolimi uzun vadeli olup, dis bor¢ yenileme oraninda herhangi
bir olumsuzluk gézlenmemektedir. Reel sektdrin yurt disindan
kullandigi kredilerin orijinal vadesi bir yildan uzun olanlarinin
payl yUzde 78 gibi yUksek bir seviyededir (Grafik 11.2.16). 2015
yili Mart ayl sonuna kadar reel sektdérin 15,7 milyar ABD dolar
uzun vadeli kredilerden, 4,3 milyar ABD dolarn da kisa vadeli
kredilerden olmak Uzere toplam 20 milyar ABD dolarlik kredi
geri 6demesi bulunmaktadir (Grafik 11.2.17). Yaklasik 26 milyar
ABD dolar seviyesinde olan kisa vadeli ithalat borglan da dahil
edildiginde, reel sektorin bir yil icinde yurt disina yapacagdi borc
6demesi 46 milyar ABD dolarina, toplam yurt disi yOkUmlUlUkleri

ise 117 milyar ABD dolarina ulasmaktadir.

Grafik 11.2.14
Reel Sektdrin Yurtdisi YUkUmIGIUKlerinin Gelisimi!
(YUzde)

Yurtdisi Yiik /GSYiH - Diizeltilmis*
Yurtdigi Yik./GSYIH

16 16
15 15
14 14
13 13
12 12

® N ® ©

* Yurt ii yerlesik bankalann yurt disi sube ve istirakleri
(1) GSYIH Mart verisi tahmin rakamlandir.
Kaynak: TCMB, TUIK

Grafik 11.2.15
Yurtdisi Sube Hari¢ Reel Sektér Yurt Disi YUk. Dagilimi
(YUzde Pay)

ihraglar ® Finansal Kuruluglar

= Finansal Olmayan Kuruluslar m Resmi ve Uluslararasi Kuruluslar
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Kaynak: TCMB

Grafik 11.2.16
Reel Sektdr Yurt Disi Fin. YOkOmIGIUKlerinin Vade Dagilimi
(Mart 2014 itibanyla, YUzde Pay)
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Kaynak: TCMB
Grafik 11.2.17

Onumizdeki Bir Yil icinde Vadesi Dolacak Dis Borglar
(Milyon ABD dolan)
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Kaynak: TCMB
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Grafik 11.2.18 Reel sektérin dis bor¢ yenileme orani son yillarda yUzde
Dis Bor¢ Yenileme Orani . .. . . e . . .
(6 aylik hareketl ortalama, Yozde) 100'Un Uzerindeki seyrini surdUrmektedir. 2009 yill Haziran ayinda

180

Dis borg yenileme orani . —e el e e ]
o yapllan dizenleme degisikliginin etkisini arndirmak amaciyla,
— = = - Dis borg yenileme orani (Y.Disi Sube
harig) . . . .
) - dis bor¢ yenileme orani bankalarnn yurt disi subelerine ydnelik

140 ¢ N

VY kredi kullanm ve geri 6deme tutarlan hari¢c futularak yeniden

160

AN
N\

e hesaplanmistir. 2012 yill boyunca yUksek seyreden dis borc
R > A yenileme orani 2013 yilinda dusus gosterse de yuzde 100'0n
80

UstUnde kalmaya devam etmisti. S&z konusu oranin 2014’teki

60

gggeeeerorraadNdo000y gUclU seyri, reel sektdérin yurt disindan kredi temin etmede

herhangi bir sikint yasamadigini teyit etmektedir (Grafik 11.2.18).

Kaynak: TCMB

Grafik 11.2.19
TP-YP KEA ve Toplam KEA Ticari Mevduat! _. . . .
{Yilik Yozde Degisim) 2013 yilinin UcUncuU ceyreginden itibaren ficari mevduatin
TP YPKEA ==ewe- Toplam KEA Ticari JO . .
" e yillk artis hizi yavaslama edilimindedir (Grafik 11.2.19). Bu

yavaslamada, TP ficari mevduattaki gerilemenin yani sira, YP
ficari mevduattaki yukar yonlo ivmelenmenin hiz kaybetmesi
de efkili olmustur. 2013 yilinin ikinci yansindan itibaren YP ticari
mevduat bUyUme oranlarnin artmasinda, TP'den YP'ye gecis

egiliminin yani sira bankalarla yapilan para takasi islemlerinin

dnemlirol oynadigi degerlendiriimektedir (Grafik 11.2.20).

(1)YP tasarruf mevduat (0,6$+0,4€) kur sepetiile kur etkisinden anndirimstr.
Kaynak: TCMB (Son Veri: .09.05.14)

Grafik 11.2.20 = H H = H
YU’:id Y"e”esiszel Kislerin Pora Takas: Kiemler Ancak s6z konusu islemler haric tutuldugunda dahi TP ve
fmivert YP mevduat tutarlannin genel egdilimi kayda degder bir degisim
b gostermemektedir (Grafik 11.2.21). Ozellikle 2014 yilinin basindan
* itibaren TP ticarimevduattaki dUsUs egiliminin para takasiislemleri
° hari¢ tutuldugunda da devam ettigi dikkat cekmektedir.
6
3
TP ticari mevduat bUyUmesindeki yavaslamaya kamu
[
NiSgsosiEsoraciNBEE bankalan  haricindeki  diger bankalannda  bulunan  fticari
mevduatin  dncUluk eftigi, Kasim ayindan itibaren kamu
Kaynak: BDDK-TCMB (Son Veri: 09.05.14)
bankalarnnin da bu yavaslamaya katki sagladigr géruimektedir.
Tf,f?:,it;'iﬂwi Mevduatn Geliimi S&z konusu gelismede, Kamu Haznedarligi Tebligi kapsamindaki
e e Kil'lere ait mevduatiardaki  degisimlerin  etkili  oldugu
TP (Sag Eksen) = =====- TP* (Sag Eksen)
65 140

dUsunUlmektedir.

Reel sektérin net doviz pozisyon acigr 170 milyar ABD
dolarn seviyesine yUkselmistir. Bu gelismede, YP varliklardaki

yatay seyre karsin, YP yOkUmIGIUklerin artis egilimi gostermesi

etkili olmustur.

(1) Kur efkisi anndinirken, 0,6$+0,4€ sepeti kullanimistir.
(*) Para fakasi efkilerini icermeyen, dizelfiimis rakamian ifade etmektedi
Kaynak: BDDK-TCMB (Son Veri: 09.05.14)
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