Turkiye Tasarruf Egilimleri Aragtirmasi

Tasarruf sahipligi yatay seyrini koruyor...

Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (TTEA)'ndan elde edilen tasarruf sahipligi orani
son iki yili agkin ddnemde oldukga ylksek bir dizeyde %18-19 araliginda hareket ettikten
sonra, bu yilin tGguncl geyreginde sert bir gerilemeyle %17.8’e geldi ve pandeminin ilk
ciktigr 2020 ikinci geyrekten bu yana kaydedilen en disik dizeye geriledi. Bu disise
ragmen, tasarruf sahipligi hala pandemi o6ncesi dénem ortalamasi olan %13-14
seviyelerinin ¢ok Uzerinde kalirken; reel faizlerin siradisi disik dizeylere geriledigi ve
hanehalkinin alim glicinin baski altinda kaldigi bu ortamda oranin daha da asagi gelip
gelmeyecegi sorusu 6nem tagiyor.

Fig1 Tasarruf sahipligi orani ve 4C-Hareketli Ort. Fig 2 Cocuklu Bireylerde Tasarruf sahipligi
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Kaynak: TUIK, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank) Kaynak: TUIK, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

2022’in Gglincl anket déneminde elde edilen sonuglar incelendiginde:

Tasarruf sahipliginde son aciklanan ceyrekte gozlenen %1.2 puanhk dusus
temelde c¢ocuklu bireylerden kaynaklanirken (%16’dan %14’e), ¢ocuksuz
bireylerde ayni oran %24’te degismeden kald.

e  Cocuklu bireylerde tasarruf sahipliginin gocuklarin yas grubuna goére dagihmi
incelendiginde; 0-5 yas araligi hari¢ diger tim yas gruplarinda bir Onceki
ceyrege gore gozlenen gerileme orandaki dislisin genele yayildigini ortaya
koydu. Buna gore, 6zellikle 11-18 ve 26 yas Uzeri ¢cogukli ailelerde oran sirasiyla
%-4.2 ve %-3.4 puanlk dususlerle ceyreklik gerilemede belirleyici olurken,
bunlari %-1.1 puanla 19-25 yas, %-0.7 puanla 6-10 yas gruplan izledi. Ote
yandan, sadece 0.5 yas grubu aileler bu dénemde daha fazla tasarruf etti ve
%1.2 puan yukseldi. Bu gelismeyi, okul déneminin basladigi tglncli ¢eyrekte
0.5 yas Uzerine olan ailelerin ¢ocuklarinin okul giderleriyle iliskilendirmek
mumkundir.

Gectigimiz anket déneminde kuresel piyasalarda gugli dolar seyri belirginlesirken, emtia
fiyatlarindaki dususun de isaret ettigi Gzere kiresel buyime gdrinimi yavagladi. Bu
durum Turkiye gibi gelismekte olan (lkeler igin kiiresel ortami daha az destekleyici hale
getirdi.  Yurticinde ise, MB'nin doviz rezervleri, bankacilik sektdrinin doviz
mevduatlarindaki ve bankalarin MB ile yaptidi takas operasyonlarindaki artigla belirgin bir
sekilde ylkseldi. MB bu dénemde, belirli ticari kredi turlerindeki buylimeyi kisitlama
adimlarini sirdurirken ve kredilerin nihai kullanimi Uzerinde daha siki kontroller
uygularken, finansal kosullar destekleyici tutma tercihini yansitacak sekilde kontrolGini
bankalarin fiyatlandirma kararlarinin yani sira kredi ve menkul kiymet portféylerinin
bilesimine de genigletti. Basta enflasyon ve cari denge olmak Uzere dnemli makro
gostergelerdeki bozulmanin devam ettigi ve kurun kontrolli bir sekilde yukari yénde
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Fig 3 Tasarruf sahipligi & Tiiketici Gliveni

hareket ettigi bir ortamda hanehalki tasarruf sahipligini artirici veya azaltici yonde
etkileyebilecek olasi finansal ve ekonomik degiskenlerin seyri incelendiginde:

Tiiketici Gliveni:

TUIK-TCMB tarafindan yayimlanan verilere gére Tiketici Giliveni verileri ortalamasi
dénemsel ortalamasi, salgin énlemleriyle toparlandiktan sonra 2021 ilk geyrekte yakin
doénemin tepe noktasina ulastiktan sonra, takip eden dénemlerde bu yilin ikinci geyregine
kadar dizenli bir disis egilimi sergiledi. Ancak, Uglincli g¢eyrek verisi ortalama 66.2
dizeyinden 71.4’e dnemli bir toparlanma kaydetti. Bu gelisme tasarruf oranindaki yén
degisikligi ile uyumlu olup, hanehalklarinin tasarruflarinda ihtiyat saikinin etkisinin énceki
ceyrekle karsilastirildiginda bir miktar azaldigini gésterir niteliktedir.

e TUIK-TCMB tarafindan yayimlanan Tiiketici Giiven Endeksi alt kalemlerine gére;
“‘Mevcut dénemin tasarruf etmek icin uygunlugu” ve “Tasarruf etme ihtimali
(gelecek 12 aylik donemde) “alt endekleri bu yilin ilk (¢ ¢eyredinde 2021
yilindaki seviyelerinin oldukga altinda seyretmektedir. TTEA'da izlenen yakin
gelecekte tasarruf yapmayi planlayanlarin orani da benzer sekilde gegtigimiz
yilin altinda seyretmekte ve artan ekonomik zorluklara paralel gelecege yonelik
tasarruf beklentilerine dair olumsuz sinyaller vermektedir.

o Ote yandan, Tiketici Giiven Endeksi'nin diger alt kalemlerinden olan ve
TTEA'daki tasarruf sahiplik oraniyla +0.69’luk ylksek bir badinti katsayisi olan
“Ucretlerin degisimine iliskin beklenti” Covid-19 salginin ilk ¢iktigi dénemden bu
yana dizenli olarak artarak, bu yil Gglnci c¢eyrekte endeksin en yiksek
diizeyine ulasti. Fiyat baskilarinin yogunlastigi ve enflasyonun uzun yillardan
beri gézlenen egiliminden dnemli 6élgude saptigi bir ortamda politika yapicilarin
hanehalkinin alim giciint destekleme adina Ucret ayarlamalarinin daha yiksek
yapilacagina dair sinyallerin de etkisiyle gdzlenen bu artis tasarruf sahipliginde
son iki yildaki niceliksel sigramaya paralel olsa da, son c¢eyrekte godzlenen
distsle uyumlu degildir.

Fig4 Tasarruf sahipligi & Ucret Beklentisi*
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Tuketici gliven endeksi Tasarruf Orani

Ucretlerin degisimine iliskin beklenti Tasarruf Orani

Kaynak: TUIK, Tiirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

* Tiketici Giiveni endeksi altinda “Ucretlerin degisimine iliskin beklenti (gecen

12 aylik doneme gobre gelecek 12 aylik donemde)” endeksi

Kaynak: TUIK, Tiirkiye Tasarruf Egilimleri Arast. (IPSOS KMG-ING Bank)

Finansmana erisim: Politika yapicilarin segici kredi blyimesine yonelik makro ihtiyati
tedbirleri surdirdikleri ve bu cergcevede kontrol altinda tutmayi hedefledikleri tiketici
kredileri yilin tGglincu ¢eyreginde hem yillik bazda enflasyonun ve ticari kredilerin altinda
bir artis hizi hem de 2020 sonrasi genel egilime uygun sinirlh bir ¢eyreklik blyime
sergilese de, kredi ivmesi dustik faiz oranlarinin bir sonucu olarak bir énceki geyrede goére
hizlandi. Dolayisiyla, énceki bir yillik dénemde ekside seyreden tuketici kredi ivmesi son
iki anket déneminde artiya donerek finansmana erisim imkanlarinda toparlanmaya isaret
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Fig5 Tasarruf sahipligi & Tuketici Kredileri

etse de, BDDK’'nin aldigi 6nlemlerin de etkisiyle reel olarak olduk¢a zayif seyreden
blyime hizi tlketici kredilerinin tasarruf sahipligi oranina olumsuz etkisinin sinirli
oldugunu ortaya koydu.

Fig 6 Tasarruf sahipligi & Reel mevduat faizi
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Kaynak: TUIK, Tiirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank) * Mevduat Faizi (ex-post) = Mevduat Faiz Orani — Gergeklesen Enflasyon

Fig 7 Tasarruf sahipligi & igsizlik

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

Kaynak: BRSA, MB, Turkiye Tasarruf Egilimleri Arast. (IPSOS KMG-ING Bank)

Enflasyon: Para politikasi ciddi ol¢liide destekleyici kalmaya devam ederken, belli bir
cipadan yoksun beklentiler esliinde maliyet yonli gelismelerden kaynaklanan fiyatlama
baskilari glglenmeye devam etti. Bu gergevede a) ceyrek donemlik enflasyon %7.1 ile
Onceki iki ceyrege gore gerilese de hala yiksek seyrini korudu b) yillik enflasyon da
%83.5’e ulasarak enflasyon tarafindaki olumsuz goérinumi teyit etti. Enflasyonun tepe
noktasina yaklastigi degerlendirmelerine ragmen, gelecek yilin kalici bir enflasyon
dislsU icin erken olduguna isaret eden tahminler tasarruf yapma egilimini olumsuz
etkilerken, fiyatlama risklerinin neden oldugu belirsizlik bu yil Uglinctu ¢eyrekte de hane
halkininin tedbir motifli tasarruf egilimine katki saglamis olabilir.

Fig 8 Tasarruf sahipligi & Enflasyon
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Kaynak: TUIK, Tirkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

Kaynak: TUIK, Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

Reel faizler: Sanayi Uretimindeki artis ivmesini ve istihdamdaki olumlu egilimi korumak
icin destekleyici finansal kosullara ihtiya¢ duyulmasini gerekge gésteren MB Agustos ve
Eylil 100°er baz puanlhk iki faiz indirimi yapti. Buna paralel olarak mevduat faizleri de
gerilerken; enflasyonun hizla yukari geldigi ve beklentilerin de énemli dlgiide bozuldugu
bir ortamda reel faizler diists siirdii ve benzeri gériilmemis dlglide negatif diizeye geldi.
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Dolayisiyla, enflasyon beklentilerine gore diizeltiimis mevduat faiz orani da (ex-ante reel
mevduat faizi) Eylll itibariyle %-20'nin altinda kalmaya devam etti. Gergeklesen
enflasyon gikarilarak hesaplanmig mevduat faiz orani (ex-post reel mevduat faizi) ise
anket doneminde devam eden fiyat artis baskilarinin da bir sonucu olarak ikinci geyrek
sonunda %-70’e yaklasti. Bu ortamda, reel mevduat faizinin geldigi dizeyin gerek hane
halkinin tasarruf yapma davranislarinda gerekse sahip oldudu tasarruflarin bilesiminde
ciddi olumsuz etkilere neden olacagi disunulebilir.

Gelir ve bliylime: Yeterli gelirin olmamasi TTEA bulgularina gére tasarruf yapamamanin
en 6nemli sebebi olarak éne ¢ikmaktadir. Bu durum, gesitli akademik ¢calismalarda "Gelir
yetersizligi"nin tasarruf davraniglarina yansidigi bulgularina da paraleldir. Geliri etkilemesi
beklenen degiskenler arasinda degerlendirilebilecek isguicli piyasasindaki gelismelere
bakildiginda; 2020’nin ilk yarisinda tepe noktasina ulastiktan sonra mevsimsel olarak
dizeltiimis bazda c¢eyreklik ortalama sonraki dénemlerde dizenli gerileyerek bu yilin
ikinci ceyreginde %10.6’ya, tglincu ¢eyregin ilk iki ayinda ise %9.8 ile 2014’ten bu yana
kaydedilen en dislik diizeye geldi. Dolayisiyla, isglici piyasasinda gézlenen kosullar
tasarruf sahipligini olumlu etkileyecek bir faktér olarak disunulebilir.

Ozetle, tasarruf beklentilerine dair gesitli faktérlerin farkl etkiler yarattigi tiglincii geyrekte
tasarruf sahipligi oranindaki disisiin ardindan, takip eden dénemde enflasyon ve reel
faizlerin diizeyi, isglici piyasasindaki kosullar, finansmana erisim imkanlari ve Ucret
ayarlamalari gibi degiskenlerin etkisinin yakindan takip edilmesi 6nem tasiyor.

Hanehalki finansal varliklarinin kompozisyonunda dikkat gceken degisiklikler sunlardir:

Fig 9 Sistem icgi Uriinlerin Kinlhmi (Tasarrufu Olanlar) Fig 10 Mevduat Kiritlimi (Tasarrufu Olanlar)
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Kaynak: Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank) Kaynak: Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

e 2022'nin Uglncl anket doneminden itibaren tasarrufu olan hanehalklarinin
yatinimlar igerisinde Kur Korumali Mevduat (KKM) hesaplarinin payi sorulmaya
baslandi. Buna gore ilk rakam, sistem ici ve sistem digI yatinmlar toplamindaki
payin %3 (sadece sistem i¢i dislinulirse %4’e yakin) oldugunu ortaya koydu.
Sozkonusu ¢iktl, MB’nin yayinladigi finansal istikrar raporuna goére Mar-22’de
yer alan hanehalki finansal varliklari icerisinde yaklasik %8 civarinda olan KKM
payina gore (BDDK'nin acikladigi KKM rakaminin kabaca yarisinin bireysel
kaynakli oldugu varsayimi altinda) daha disuk bir diizeyi gostermektedir.

e 2022'nin ikinci anket doneminde %78 olan sistem ici finansal tercihlerin payi
liciincli geyrekte dénemli bir degisiklik kaydetmeden yatay seyretti. Ote yandan,
Bitcoin gibi kripto para birimlerine olan yatinmlarin ve KKM’'nin de ankete
katilanlara sorulmaya baslamasiyla sistem igi finansal araglarin kiriliminda
g6zlenen degisiklikler devam etti. Bu gergevede, bireysel emeklilik Griinlerinin
payl kamu katkisinin %25ten %30’a yukseltiimesinin de olasi katkisiyla bu yil
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%24’le 2019 sonundan bu yana gozlenen en yiksek degere ulassa da, Gglnci
ceyrekte bu seviyeden %17.1°e geriledi.

Kripto para birimlerine olan yatirnmlarin payi ise ikinci geyrekte sert bir digtsle
%10’dan %6’ya geldikten sonra son anket doneminde yatay seyretti. Bu
urinlerde ikinci geyrekteki sert fiyat dugsugslerine paralel hem yatirimci ilgisinin
hem de tasarruflar icerisinde bu varliklarin payini azaldigi, sonraki dénemde ise
herhangi bir toparlanma gostermedigi sdylenebilir.

Sistem ici tasarruflar igin temel yatinm araci mevduatlarin payi bu yilin tGgtinci
anket doéneminde %30'dan %33.7’ye (KKM dahil) yikseldi ve salgin
baslangicindan bu yana en yiiksek seviye kaydedildi. Alt kalemlere goére TL
vadeli mevduatin payi neredeyse degismezken (2C: %11 3C:%10.8), yiksek
enflasyon ortaminda vadesiz mevduatlarin orani ise %10’dan %8.6’ya geriledi.
Ancak, BDDK’nin agikladigi sektor rakamlarinda TL mevduatlar altinda géziiken
%3 puanlik KKM de eklendiginde, vadesiz hesaplar ile TL vadeli mevduatin
toplami %21’den %22.4’e yikseldi

Aslil sasirtici gelisme ise doviz vadeli hesaplarda g6zlendi. Sektor verilerine gére
gerilese de, TTEA bulgulari bu Griinin hanehalki finansal yatirnmlarindaki payi
%9’dan %11.3’e yukseldi.

Fig 11 Sistem ici Uriinlerin Kirlhmi (Tasarrufu Olsaydi) Fig 12 Mevduat Kirithmi (Tasarrufu Olsaydi)
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Kaynak: Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank) Kaynak: Turkiye Tasarruf Egilimleri Arastirmasi (IPSOS KMG-ING Bank)

Tasarrufu olmayip tasarrufu olsaydi hangi aracglarin tercih edilecegine ve tasarrufu
olmayip yakin gelecekte tasarruf yapmayi planlarin hangi araglara yonelecegine dair
sorulardan elden edilen bazi bulgular ise séyle 6zetlenebilir:

Bu iki gruptaki KKM payi sirasiyla %3 ve %4 ile tasarrufu olanlarin yatirm
dagihmina benzer bir bulguyu ortaya koydu.

ikinci geyrekteki sert yiikselisin ardindan, yastik alti olarak nitelenen sistem digi
yatinm araglarinin pay! bu yilin tglinci ¢eyreginde %32'den %31’e geriledi.
Sistem i¢i Urlinlerde ise vadesiz hesaplarin payinda %3'ten %6’ya, déviz vadeli
mevduatin payina ise %14'ten %11’e olan degisimler dikkat c¢ekti. Diger
kalemlerde ise gorece sinirli degisimler gézlendi. Ote yandan, KKM'nin de dahil
edilmesiyle mevduat Urtnlerinin payr %29 ile son U¢ yildaki en yuksek dizeye
ulasti.

Ek olarak, tasarrufu olanlarin yatinmlarinda bireysel emekliligin payr %7 puana
yakin dismesine ragmen, %17 ile en ylksek agirliga sahip olurken, tasarrufu
olsaydi hangi araglarin tercih edilecegine ve tasarrufu olmayip yakin gelecekte
yapmay! planlarin hangi araglara yonelecegine dair tasarruf araglar kiriliminda
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bireysel emekliligin payl daha sinirli gerilese de %6-7 civarlarindaki dizeyiyle
tasarruf sahiplerinin yatinmlarindaki agirhga goére oldukgca dislik kaldi. Bu
durum, tasarruf sahibi olmayanlarin bireysel emeklilik konusunda yeterince bilgi
sahibi olmayabilecedini distiindirmektedir. Tasarruf sahibi olmayanlarin sistem
digi Uruinleri daha fazla tercih edeceklerine dair bulgular da bu ¢ikarimi destekler
niteliktedir.

Son nokta olarak, (sistem ici ve disi toplam) yatirm tercihlerinde doviz cinsi
araglarin payi, tasarruf sahibi olanlarin davraniglarindan farkl olarak, tasarruf
sahibi olmayanlar icin gerilemeye (tasarrufu olsaydi doévizi tercih edecekler
%74’ten %71’e, yakin dénemde tasarruf yapacaklar arasinda dévizi tercih
edecekler ise %74’ten %70’e) isaret etti. Bu davranig farkliligi tglncl ceyrek
sektdr egilimleriyle daha uyumlu gézikmektedir.
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