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Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi

Tasarruf sahipligi yuksek duzeyde seyrediyor...

Salgin surecinde gectigimiz yil ilk dalgayla beraber alinan &nlemlerin gevsetilip
ekonominin yeniden acildi§i Uguncli c¢eyrekten itibaren ciddi bir sigrama kaydeden
Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (TTEA)'na gore tasarruf sahipligi orani sonraki iki
ceyrekte de yiksek dizeyini korudu. Buna gore, salgini sinirlamaya yonelik, sikilik
derecesi zaman zaman degisse de, atilan adimlarin etkisini korudugu siregte son
aciklanan 2021 ilk geyrek verisi tasarruf sahipliginin %18.5 ile bir énceki doneme goére
hafif bir yikselis kaydederek gecen yil ikinci geyrekteki %20.2'lik tepe noktasina yakin
kaldi. 2019 sonundan itibaren belirginlesen artis egilimini strdirerek 2020 ilk ceyrekten
itibaren yonunud yukari geviren dort ¢eyreklik hareketli ortalama ise yikselisini strdirerek
son u¢ ceyreklik verinin de belirleyici etkisiyle katkisiyla galismanin basindan beri
g6zlenen en yuksek noktaya ulasti.

1 Tasarruf sahipligi oran1 ve 4C-Hareketli Ort. Fig 2 Cocuklu Bireylerde Tasarruf sahipligi
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20271'in ilk geyregine yonelik calismada tasarruf sahipligi diizeyinin énceki donemlerle
karsilagtirlamayacak olgude ylksek seyri devam etti. Bu egilim, salginla beraber
bireylerin tasarruf davraniglarinda énemli bir deg@isimin isareti olarak da yorumlanabilir.
Borcu olsa da, kenara koydugu ayrica varsa cgesitli yatirrm araclarinda degerlendirdigi
glnlik harcamalari diginda kalan birikim olarak tanimlanan tasarrufu oldugunu
soyleyenlerde bir onceki c¢eyrege gore %0.5 puanlik artis goguksuz bireylerden
kaynaklanirken (%25ten %26’ya), cocuklu bireylerde ayni oran %14 seviyesinde
degismeden kaldl.

Cocuklu bireylerde tasarruf sahipliginin ¢ocuklarin yas grubuna goére dagilimi
incelendiginde; 11-18 yas araliginda gocuga sahip bireylerden olusan gruptaki tasarruf
oraninda kaydedilen dusise ragmen diger yas gruplarinda cocugu olan bireylerdeki
tasarruf oranlarinin artisiyla tim cocuklu bireyler igin tasarruf sahipligi oraninin
degismedigi anlasiimaktadir.

Ek olarak, 0-5 yas grubunun son dort ceyreklik dénem boyunca sirekli ¢ocuklu
bireylerdeki genel tasarruf sahipligi oraninin tzerinde kaldigi (1G21: %16.5) dikkat gekti.
Bu gruplarda ¢ocuk bakim ve yetistirme masraflarinin diger gruplardaki gocuklar igin
yapilan egitimin de dahil oldugu harcamalarla karsilastirildiginda daha diisiik olmasi bu
durumun bir sebebi olarak degerlendirilebilir.

Ote yandan, yakin gelecekte tasarruf yapmayi planlayanlarin orani, genel tasarruf
sahipligi oranina benzer sekilde son ¢ ceyrekte daha yiiksek bir seyir gosterdi. Bu
cergevede, %39.5 gegen yil son geyrekte galismanin yapildigi tim dénemlerin en yiiksek
seviyesine ulastiktan sonra son agiklanan rakamlara gére sinirl bir gerilemeyle %37.7’ye
gelse de yilksek diizeyini korudu. Nitekim TUIK-TCMB tarafindan yayimlanan Tiiketici
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Fig 3 Tasarruf sahipligi & Tuketici Kredileri

Guven Endeksi'nde “Mevcut donemin tasarruf etmek icin uygunlugu”na dair alt endeksin
salgin basladigindan beri surekli yikselmesi TTEA’daki sonuglara paralel bulgular ortaya
koynaktadir. Ozetle, bireylerin salginla baglayan siirecte imkanlar elverdigi olciide
tasarruf yapmaya calistigi veya en azindan yakin gelecekte yapmayi planladigi
go6zlenmektedir.

2021’in 1. ceyreginde hanehalki tasarruf sahipligini etkileyebilecek olasi finansal ve
ekonomik degiskenlerin seyri incelendiginde:

Tuketici Glveni: Tuketici glvenine yon cizen yurtici ve yurtdigi gelismeler soyle
Ozetlenebilir:

1) Kuresel gelismeler: Son donemde gelismis Ulkelere bakildiginda; Biden ydnetiminin
mali destek paketi ve hizli bir agilama kampanyasiyla daha da ivmelenmesi beklenen
ABD ekonomisi salginin ardindan ciddi bir toparlanma sirecine girerken, salginda yeni bir
dalgayla basetmeye c¢alisan Euro Bdlgesi'nde asilamanin oldukga yavas ilerlemesi ve
ekonomideki toparlanmanin yavas seyri dikkat ¢ekti. Euro Bolgesi'ndeki bu goriiniime ek
olarak, salginin heniiz tamamen kontrol altina alinmadigi gelismekte olan Ulkelerde
asilamanin da yavas seyri ilk ceyrekte oldukga zayif bir gériinime isaret etti. Ancak ilk
ceyredin baslarindan itibaren yikselen ve gelecek aylarda daha da yukari gitmesi
beklenen manset enflasyona dair algi ve degerlendirmelere paralel ABD tahvil
faizlerindeki hizli artis gelismekte olan llkelere sermaye akimlarini Ocak ve Subat
aylarinda oldukga olumsuz etkiledi. Ancak Mart'tan itibaren risk istahi énceki aylara goére
toparlandi.

2) Yurtici gelismeler: Kasim’dan itibaren politika bilesiminde 6zellikle para politikasi odakh
degisimler yurticinde havanin olumluya dénmesini de beraberinde getirdi. MB’'nin bu
surecte Mart ortasina kadar olan suregte daha siki bir durus sergilemesi ve faiz
artirimlarina devam etmesi yaninda gerektiginde daha fazla sikilastirmanin yapilabilecegi
vurgusu genel olarak piyasalardaki toparlanmayi destekledi. Mart sonuna dogru yapilan
Bagkan degisikligi para politikasinda da degisiklik olabilecegi ve bunun genel ekonomik
performansa olasi etkileri konusunda artan belirsizlik algisiyla piyasalarin odagi MB’ye
donerken, déviz piyasasinda ve Ulke risk priminde oynaklik énemli dlgude artti. Ancak
ceyredin neredeyse son haftasina gelen bu degisimin tasarruf sahiplidi Uzerindeki
etkilerinin ikinci ceyrek icerisinde daha net goriilecegi séylenebilir.

Fig4 Tasarruf sahipligi & Reel mevduat faizi
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Kaynak: TUIK, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS- ING)

* Mevduat Faizi (ex-post) = Mevduat Faiz Orani — Gergeklesen Enflasyon
Mevduat Faizi (ex-ante) = Mevduat Faiz Orani — MB Beklenti Anketi (12 Aylik)

Kaynak: BRSA, MB, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arast. (IPSOS- ING)

Nitekim piyasalardaki ve ozellikle kurdaki hareketlere duyarli olan tiketici giiveninin
Mart'ta da gerek mevsimsel olarak duzeltiimis gerekse duzeltimemis bazda yikselmesi
bu degerlendirmeyi destekleyici bir gelisme olarak degerlendirilebilir. Dolayisiyla,
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Fig 5 Tasarruf sahipligi & igsizlik

ceyreklik ortalama bazda tuketici gliveninin ikinci ¢eyrekte de yikselerek, 2018 finansal
soku sonrasi kaydedilen en yiksek dedere ulagsmasi dikkat cekti.

TUIK-TCMB tarafindan yayimlanan verilere gére tilketici giiveninin énemli 6lciide
toparlandidi bir ortamda hanehalklarinin tasarruflarinda ihtiyati yaklasimin ve risk
algisinin bir saik olarak etkisinin dnceki geyrege gbre daha az belirgin olabilecegini
sdylemek mumkuandur.

Finansmana erigsim: BDDK’'nin salgin sonrasinda ciddi 6lglide ivmelenen kredilerin
blylime hizini asagi cekme adimlari ve finansal kosullarin MB adimlarinin da yardimiyla
onemli 6lgude sikilagsmasinin ardindan gerek sirket kredileri gerekse tlketici kredileri yilin
son c¢eyreginden itibaren belirgin bir sekilde yavagladi.

Dolayisiyla, 2020’nin Uclncu c¢eyreginde tlketici kredilerinde %13.8’lik ¢eyreklik
biyumenin ardindan gecen yil son geyrekte %1.7 ve bu yil ilk ceyrekte de %2.4’luk artis
sinirli da olsa toparlanmaya ragmen kredilendirmenin ne dl¢iide ivme kaybettidini ortaya
koydu. Sikilagan finansmana erisim imkanlarinin tasarruf sahipligi oranini desteklemesi
beklenebilir.

Fig 6 Tasarruf sahipligi & Enflasyon
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Kaynak: TUIK, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS- ING)

Reel faizler: Finansal piyasalarda faiz oranlarinda Temmuz sonrasinda baglayan
yukselis egilimi yilin ilk ¢ceyreginde de devam etse de, degisim hizi 6nceki ¢ceyrege gore
kismen yavasladi. Dolayisiyla, Mart sonundaki PPK toplantisinda yapilan 200 baz
puanhk faiz artisinin ve sonrasindaki gelismelerin etkisinin heniiz tam ve net olarak
g6zlenmedigi bu donemde beklenen enflasyon para politikasina yénelik olumlu algiyla
hafif gerilerken; gerceklesen enflasyon surpriz artislarla hizli yukari yonli egilimini
korudu. Buna bagl olarak enflasyon beklentilerine gére duzeltiimis mevduat faiz orani
(ex-ante reel mevduat faizi) ylkselisine devam ederek faiz indirimlerinin bagladigi 2019
ortasindan bu yana en yiuksek dizeye ulasti. Gergeklesen enflasyona gore dizeltilmis
mevduat faiz orani (ex-post reel mevduat faizi) ise hafif gerilese de artida kalmaya devam
etti. Tum bunlar dikkate alindiginda, gecen sene ilk U¢ ceyrekte gerceklesen rakamlarin
oldukca Uzerinde seyrine devam eden reel mevduat faizine bagdh hane halkinin tasarruf
sahipliginin yiksek seyrini korumasi beklentilere paralel olarak degerlendirilebilir.

Gelir ve buyume: "Gelir yetersizligi"nin tasarruflari Uzerindeki olumsuz etkileri
olabildigine dair cesitli degerlendirmelerden hareketle geliri etkilemesi beklenen isgucu
piyasasindaki gelismelere bakiliginda; mevsimsel olarak duzeltiimis bazda en son
aciklanan verilere gore issizlik gegen sene son geyreket kismen gerilese de, bu yil ilk iki

ayda yoniinii tekrar yukari gevirdi. Istihdam ise salgin éncesi seviyelere yaklassa da hala
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gerisinde kalirken isguctine katilimin da salgin éncesi donemle karsilastirildijinda hala

oldukca

disuk seyretmeye devam etti. Bu durum tasarruf sahipligini baski altinda

birakacak bir faktor olarak digtinlebilir.

Enflasyon: 2021 ilk ceyrekte a) ceyrek donemlik enflasyon %4.3 ile %5.1’lik bir artigin
kaydedildigi bir onceki geyrekteki gibi ylksek seyrini korurken b) yillik enflasyon (fiyat
endeksinin geyrek dénemdeki aylik degerlerinin ortalamasinin yillik degisimi) %13.5’ten
%15.6’ya gelerek artis egilimini siirdirdd. Yuksek enflasyon diizeyi ve yillik bazda dean
eden artishane halkininin belirsizlik ortaminda tedbir motifli tasarruf egilimini desteklemis

olabilir.

Hanehalki finansal varliklarinin kompozisyonunda dikkat ceken degisiklikler sunlardir:

Fig 7 Sistem igi Uriinlerin Kirthmi

2020’de dalgal bir seyir izleyen ve %74 ile %82 araliginda hareket eden sistem
ici finansal tercihlerin payi bu yilin ilk ¢ceyreginde %80 ile 6nceki ¢ceyrekle ayni
dizeyde kalsa da, kirlliminda Bitcoin gibi kripto para birimlerine olan yatirimlarin
payinin da ankete katillanlara sorulmaya baglamasinin ardindan 6nemli
degisiklikler gosterdi. Ote yandan, devam eden salgin ortaminda sistem ici ve
disi finansal Urlin tercihlerini etkileme potansiyeli tasiyan belirsizlik unsurlarina
ragmen sistem i¢i Urlnlerin ylksek paylr olumlu bir nokta olarak
degerlendirilebilir.

Fig 8 Mevduat Uriinlerinin Kinnhmi
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Kaynak: Tlrkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS- ING)

Kaynak: Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS- ING)

Sistem ici Urtnlerin kinhminda ilk defa dikkate alinan kripto para birimlerine olan
yatinmlarinin payinin %5 gibi oldukga bir diizey olarak Olglilmesi oldukga yeni
olan ancak son bir yil iginde ciddi bir yiikselis kaydeden bu finansal uriinlere en
azindan yénelimin hic de azimsanamayacak boyutta oldugunu teyit etti. Ote
yandan, son donemde bu islemlere aracilik eden kurumlarin saghdina dair
endiselerle birlikte disiinuldiginde artan kripto para birimleri yatinmlarinda
bireylerin daha dikkatli olmalari gerektigi konusunda ydénlendirmelerin daha da
Onem kazandigi s6ylenebilir.

Bu kalemin olgilmeye baslamasiyla birlkte daha dnce yiksek agirliga sahip olan
altin ve degerli maden hesaplarina yapilan yatirimlarin payr da hemen hemen
ayni miktarda agagi gelerek normallesti ve ilk geyrek itibariyle %14 oldu.

Sistem i¢i tasarruflarda en yiksek agirliga sahip mevduatlar toplam %32 payla
neredeyse yatay kaldi, kompozisyonda ise ciddi bir degisiklik gozlenmedi.

Mali sistem ici ve disi ddviz ve altin varliklarinin payinin %49 ile uGglincu
ceyrekteki son bes yilin tepe noktasina yakin seyretmesi bireylerin MB’nin daha
siki durus sinyalleri ve buna uygun adimlariyla Mart'in son haftasina kadar olan
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surecte TL'deki deger kaybina ragmen doévizden heniz dénme egiliminde
olmadiklarinin bir géstergesi olarak degerlendirilebilir.



