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Uc dénem

 1930’lara kadar, ingiltere, donanmasi ve altin standardi = sterlin

e |I. Savastan sonra, ABD, NATO, Bretton Woods sistemi, Altina baglantili
Dolar, siki kambiyo kontrolu var.

* Vietham savasi ve Arap Israil Savaslarindan sonra Dolar yine rezerv para
ancak artik standart yok. Kambiyo kontrollerinin kaldirilmasi icin calismalar
basliyor.

* Gelismis ekonomiler, mal ve sermayenin serbest dolagimi i¢in IMF+ Dinya
Bankasi + OECD + GATT (DTO) gibi uluslararasi yapilarda yogun kulis
yapiyorlar. Ama emegin serbest dolasimina kesin tavir aliniyor.

* 1990 da SSCB vyikilinca, elleri rahatliyor. Vasington Konsensus ile sermaye
hareketlerinin serbestligi icin baski yapmaya basliyorlar.
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Dunyada borcluluk asiri bir hizla artiyor. Bu hiz 6zellikle 2009 Kuresel
Krizinden sonra daha da artmistir. (DUnya gayri safi hasilasinin yaklasik
80 trilyon S oldugunu hatirlamakta yarar var)
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Bilinen bir
sonuc: Dis
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Ddéviz finansmani ihtiyacinin 35 yillik dagilimina bakinca, %41,3’( cari

aciktan, % 55’0 dig borg 6demlerinden kaynaklaniyor.
Islemlerin blayik cogunlugu 2002-2019 arasi donemde yapilmis (Oranlar

%40,4 ve % 56,3)

2002-2019

mﬁ;:nﬁﬂ YILLAR ITIBARIYLE DAGILIM (Milyon §) TOPLASS

Finansman lhtiyaci 1984-2019 | 198494 1995.2001 200208 2009-19 |[200z.2019| |GINDE

1.472.311| -54.328 -102.182 -377.295| -038.506||-1.315.801| DAGILIM

(%)

Cari iglemler dengesi -553.247| -9.340  -12.499 -150.890 -380.518| -531.408 40,4
Borg senedi ve kredi geri odemeleri -859.571| -40.037  -78.822 -201.958 -538.754 -740.712 56,3
Borg senetleri (Yurt digi) -66.360 -373 12767 -22.510  -30.710 -53.220 4,0
Uzun vadeli krediler -793.211| -39.664  -66.055 -179.448 -508.044(| -687.492 52,2
Ticari Krediler -5.293 -888 -1.015 -870 -2.520 -3.390 0,3
Merkez Bankasi 4.949 4.850 99 0 0 0 0,0
(IMF) -17.485 o 1721 -14.912 -B52 -15.764 1,2
Genel Hukumet -97.389( -21.399  -21.204 -22.660 -32.126 -54.786 4,2
(IMF) -26.794 0 0 -19.973 -6.821 -26.794 2,0
Bankalar -232.484| -4.232  -10.330| -19.396 -198.526(| -217.922 16,6
Diger sektorler -407.965| -8.295  -31.686 -101.637 -266.347|| -367.984 28,0
Diger varliklar (- artiga igaret etmektedir) (1) -59.493| -4.951  -10.861 -24.447| -19.234 -43.681 3,3
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2002-19
arasinda
doviz
finansmanin
%85,3"U
borc
senetleri ve
kredilerle
saglanmis

2002-2019

mf::n““ YILLAR [TIBARIYLE DAGILIM (Milyon $) TOPLAM
Finansman Kaynaklarn 1984-2019 | 1984-94 1995-2001 2002-08 2009-19 | |[2002-2019| IGINDE
DAGILIM
1.472.311 54.328 102.182 377.295 938.506([ 1.315.801 (%a)
Sermaye hesabi -299 o (1] -69 -230 -299 0,0
Dogrudan Yatinmlar (NET) 182.739 4.903 5616 69.637  102.583 172.220 13,1
Hisse senetleri (Net) 34.315 2.162 714 15.778 15.661 31.439 2.4
Borg senetleri ve krediler 1.282.656 52.712  108.022 345458 776.464  1.121.922 85,3
Borg senetleri 235.757 11.456 14.037  46.579  163.685 210.264 16,0
Yurt ici (NET) 43 887 1.147 -11.352 11.311 42 781 54.092 4.1
Yurt digi 191.870 10.309 25.389 35.268  120.904 156.172 11,9
Uzun vadeli krediler 958.109 34.717 BB.602 278.216 556.574 834.790 63,4
Ticari krediler 8.802 B63 1.397 4.014 2.528 6.542 0,5
Merkez Bankasi -264 -264 (1] o o
(IMF) 16.250 340 15.910 o o
Genel Hiikimet T2.846 12.021 10.062 17.581 33.182 50.763 3.9
(IMF) 25.536 (1] 0 25536 (1] 25.536 1,9
Bankalar 297.824 5.030 12.868  45.931 233.995 279.926 21,3
Diger sektorler 537.115 16.727 48.365 185.154  286.869 472.023 35,9
Kisa vadeli krediler (Net) B88.790 6.539 5.383  20.663 56.205 76.868 5.8
Ticari krediler 65.033 3.949 1.558 15.196 44,330 509,526 4.5
Merkez Bankasi 739 739 (1] o o
Genel Hiikimet 468 -1.029 (1] o 1.497 1.497 0,1
Bankalar 11.220 2.312 2.116 4.059 2.733 6.792 0,5
Diger sektorler 11.330 568 1.709 1.408 7.645 9.053 0,7
Mewvduatlar (Net) 93.492 6.685 B8.169 8.549 70.089 78.638 6,0
Diger Yiikimlillkler 6.623 356 951 1.729 3.587 5.316 0.4
Net Hata ve Noksan 9.557 -523 -1.255 6.809 4.526 11.335 0,9
Bankalardaki efektif ve mevduat: (2) -55.028 -6.737 -3.567 -2B.637 -16.087 -44.724 -3.4
Rezerv Varhklar (2) -81.744 -5.230 -16.468 -41.959 -18.087 -60.046 -4,6
1/ Bankalarin déviz varhklarn harig
2/ - artiga isaret etmektedir
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DOViz GIRISLERI (Milyon $)
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Yatirim
kredileri
toplam
kredilerin %
5-10"u kadar.
Buna karsilik
bireysel
kredilerin
(TUketici +
Kredi karti)
%30’|ari
gectigi yillar
var.
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Yilda ortalama
15 milyar S faiz
gideri var.
Ekonomi aldig
borclardan
vaptigl
vatirimlardan bu
kadar gelir
yaratamayinca,
veni borg alarak
faiz oduyor.
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TCMB’nin déviz
rezervleri
kamunun ve
kendinin bir yil
icinde 6demesi
gereken dovizli
bor¢lara
yetmiyor.
Sirketlerin ve
6zel bankalarin
ddviz ihtiyaci
nereden
karsilanacak?

REZERVLER-

O7EL (SWAP+ANMU
KAMUNUN TCMB KAMU+TCMB SEKTORUN  TOPLAM  ULUSLARARASI SWAP REZERVLER-  ODEMELERI+TCMB

Tarih ODEMELERI ODEMELERI ODEMELERI ODEMELERI ODEMELER REZERVLER TOPLAM  SWAPLAR ODEMELERI)
201801 30.724 675 31.399 153.341 184.740 115.297  -1.226 114.071 82.672
2018-08 31.717 1.520 33.237 142.005 175.242 88.888 1211 87.677 54.440
2018-12 31.721 5.914 37.635 137.362 174.997 93.027  -1.825 91.202 53.567
201501 33.686 5.918 39.604 137.648 177.252 96.781 897 95.784 56.180
201902 34.552 5.915 40.467 136.589 177.056 100.113  -1.119 98.994 58.527
2019403 34.128 5.898 40.026 137.349 177.375 96.267 -13.055 83.212 43.186
2015-04 31.045 5.424 36.469 138.827 175.296 92,758 -14.60%9 78.149 41.680
2019-05 32.253 5.418 37.671 138.266 175.937 95,613 -19.935 75.678 38.007
201906 33.202 6.492 39.694 140.023 179.717 96.326 -18.136 78.190 38.496
201507 32.621 6.471 39.092 140.116 179.208 99,351 -17.020 82331 43.239
201908 31.631 6.412 38.043 133.961 172.004 101.550 -17.275 84.275 46.232
201909 31.369 6.397 37.766 134.744 172.510 101.113 -18.253 82.860 45,094
2019-10 30.676 6.406 37.082 130.312 167.394 104.593 -18.506 B6.087 49,005
20159-11 29,540 6.402 35.942 128.302 164.244 104.810 -18.295 B6.515 50.573
2015-12 30.513 8.413 38.926 129.312 168.238 105.696 -18.406 87.290 48.364
202001 32.069 8.412 40.481 131.777 172.258 102.467 -19.835 82,632 42.151
202002 35.612 8.395 44.007 124.477 168.484 107.724 -26.924 80.800 36.793
202003 38.858 8.385 47.243 121.641 168.884 92.145  -30.B85 61.260 14.017
2020-04 39.413 9.370 48.783 115.799 164.582 86.343 37773 48.570 213
2020-05 39,251 19.372 58.623 110.893 169.516 90.914 -55.308 35,606 -23.017
2020-06 39,844 19.633 59.477 111.894 171.371 86.345 -58.873 27.472 -32.005
202007 42.142 20.095 62.237 114.229 176.466 90.254 -58.249 32.005 -30.232
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Sermaye hareketlerinde bir sey yapilacaksa nelere dikkat
edilmeli? (IMF bile...)

* Doviz girisleri ve cikislari ayri ayri ele alinmal.

e Kontroller fiyat tzerinden mi yoksa miktar Gzerinden
mi yapilacak?

* Kontroller yurtici/yurtdisi yerlesiklik Gzerinden degil
verli para ve yabanci para uzerinden yapilmalidir.

* Degisim gunu birlik politikalar Uzerinden degil, talep
yonetimini esas alan, kapsamli para ve ozellikle
maliye politikalari demetiyle birlikte ele alinmalidir.
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