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OZET

Tiirkiye Ikinci Dinya Savasi'ndan énemli 6lciide zarar géren ve nliifusu
gittikce yaslanan Avrupa (lkelerine 1970'li yillardan itibaren geng isglici
saglamaya baslamistir. Yurt disina giden Tirk iscileri birikimlerini gittikleri
yabanci llkelerde dederlendirmek yerine Tiirkiye'de dederlendirmeyi tercih
etmislerdir. Bu durumun ana nedeni yurt disina giden isgilerin, ailelerini
Turkiye'de birakmis olmalaridir. 1976 yilinda Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB) blnyesinde kurulan is¢i dévizleri hesaplari ile ¢calismak igin
yurt disina giden Tirk iscilerine ait mevduat tek bir kalemde toplanmaya
calisiimistir. Dlinya'da hicbir merkez bankasinda érnedi olmayan isgi dévizleri
hesaplari zamanla TCMB bilancosunda ciddi boyutta bir yikimlilik haline
gelmis ve mevduat kalemi iginde 6énemli bir yere sahip olmustur. Bu
calismada isgi dbvizleri kaleminin toplam mevduat ve briit déviz rezervi
icindeki yeri incelenmis, TCMB bilancosunda is¢i dévizleri ile ilgili temel
analizler yapiimistir.

Anahtar Kelimeler: isci Dévizleri, Isci Gelirleri, TCMB Bilancosu

EFFECTS OF WORKERS' REMITTANCES ON THE
BALANCE SHEET OF THE CENTRAL BANK OF TURKEY

ABSTRACT

Since the beginning of the 1970s, Turkey has started to provide young work
force to European countries suffered from the Second World War with aged
population. Turkish workers abroad preferred to keep their savings in Turkey
rather than countries where they work. The main reason for this is that
workers usually go abroad (especially to European countries) alone leaving
other family members in Turkey. They prefer to send their savings to Turkey
so that their family members maintain their lives in Turkey. In 1976 Central
Bank of Turkey established foreign currency deposit account for this people
called workers' remittance. Since these accounts provide cheap and suitable
foreign currency to foreign currency reserves of Turkey, these accounts firstly
beneficial for Turkey. Unlike other countries, over time, workers’ remittances
created important part of the liabilities of the Central Bank of Turkey. In this
article, we examined the importance of remittances in the balance sheet of
the Central Bank of Turkey. Also some analyses have been conducted on the
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remittances with regard to total foreign currency reserves, interest rate and
total liabilities.
Key Words: Foreign Currency Deposit Account, Workers’ Remittances,
Balance Sheet

1. GIRIS

1960'll vyillarda Turkiye'deki sikintii  ekonomik silrecle birlikte basta
Almanya'ya olmak Uzere birgok llkeye gbgler baslamistir. Bu gdglerle birlikte
yurtdisina isgi olarak giden Tirk vatandaslarinin kazandiklari dovizleri
Turkiye'de degerlendirmek istemeleri ve Tirkiye'nin bu sliregte giderek artan
déviz gereksinimi nedeniyle isGi dovizleri hesaplar kurulmasi distindlmistir.
Bu taleplerin organize, glvenli ve ekonomik olarak dizenlenmesi amaciyla
1976 yilinda Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) nezdinde isgi
doévizleri hesaplan kurulmustur. Bu hesaplar uzun slire bas goésteren doviz
bunalimina ciddi bir ¢ézim alternatifi olusturmustur. Yurt disinda galisan
vatandaglarin ileride Tirkiye'ye donme dislincelerinin olmasi ve bu sebeple
ileriye ydnelik mevduat olusturma amaciyla ciddi anlamda tasarruf
gergeklestirilmisti. TCMB'nin faiz oranlarinin piyasa sartlarina goére cazip
olmasi nedeniyle yurt disinda calisan vatandaslarin tasarruf egilimi, direkt
yatirnm yerine mevduata yOnelmistir. Yaklasik 30 yildir mevcut olan isgi
doévizleri kalemi, TCMB bilancosunda da 6énemli bir kalemdir. GlinimUze kadar
gittikge azalan bir yapi gosterse de isgi dovizleri gerek Tirkiye ekonomisi
gerekse TCMB acgisindan 6énemli bir yere sahiptir.

Bu calismada 6ncelikli olarak 1970°li yillardaki Tlrkiye ve Diinya ekonomisinin
durumuna dedinilecektir. Daha sonra isci dovizleri hesabinin kurulmasi,
gelisimi, hesap tiirleri ve faiz oranlar hakkinda bilgi verilecektir. Isci dévizleri
kaleminin TCMB bilancosu icindeki yeri ve éneminden bahsedilip, isci dovizleri
kalemi ile mevduat, isci dovizleri kalemi ile brit déviz rezervi ve isci dovizleri
kalemi ile faiz oranlari arasindaki iliskiden bahsedilecektir. Son olarak isgi
dovizleri hesabinin acgilmasi ile TCMB bilangosunda yasanan dedisim ve diger
bilango kalemlerindeki etkiler incelenecektir.

2. 1970'LI  YILLARDA DUNYA VE TOURKIYE
EKONOMISININ DURUMU

Ikinci Dinya Savasl ile 1970'li yillar arasinda ekonomik durum gerek
Uretimde gerekse verimlilikte 6nemli artislar saglamig, Tirkiye'de 1950 ve
1973 yillan arasinda % 5.5 dizeyinde bir ekonomik blylime gerceklesmistir.
Bu buylme, Cumhuriyetten sonraki donemlerle karsilastirildiinda hemen
hemen iki kat bir blyUkliktedir. Yatinmlarla desteklenen biylme, verimliligi
de beraberinde getirmistir. Bu dénemde Bati Avrupa’da kisi basina GSYIH %4
artmis, genel olarak GSYiH'deki dedisime bakildijinda ise artis %4,8
olmustur (Bkz. Tablo 1).
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Tablo 1. Bati Avrupa’da Ekonomik Biiyiime (yillik %)

Donem GSYIH Kisi Basina GSYiH
1913-1950 1,4 0,9
1950-1973 4,8 4,0
1973-1994 21 1,7

Kaynak: (Temin, 2002: 4)

1. ve 2. Dinya Savasl sonrasi Avrupa kitasi diger kitalardan ¢ok daha fazla
zarar gormis, bu zarar birgok isletme ve kurulusa yansimistir. 2. Dinya
Savasi'ndan sonra Avrupa acik ekonomi modelini benimsemistir. Bu dénemde
Avrupa’daki nifusun gittikge yaslanmasi, geng nifusun azalmasi sonucunda,
is glict ihtiyaci bas gostermistir. Bu nedenle Avrupa'nin Fransa, Almanya,
Hollanda gibi gelismis Ulkeleri diger Ulkelerden is glicl ithal etmistir. Nufus
artisinin yavas olmasi nedeniyle bu dénemde Avrupa’da kisi basina gelir
gecmise gore ciddi bir bicimde artmistir. Bununla birlikte 1970°li yillarda
ortaya gikan petrol bunalimi ile bahsedilen blylme gittikge azalmis ve sikintili
bir déneme girilmistir (Unat, 2002: 55).

Turkiye ise bu dénemde sermaye yogun Uretim yapan Avrupa ulkelerine
isglcl ihrag etmistir. Bu is glicu Avrupa agisindan hem maliyeti disik hem de
uzun sire kullanilabilecek nitelikte olan geng bir yapidadir. Tirkiye 1960
yilindan sonra gerek Almanya ile gerekse Avusturya, Hollanda ve Fransa ile
gesitli isci dedisim anlasmalari yapmistir (Sahinkaya, 2001). Yurtdisina giden
isgicti 1960’ yillarda cok sinirh iken, yukarida da belirtildigi gibi 1970l
yillarda Avrupa’da giderek azalan geng¢ nlfus nedeniyle, Turkiye’den Avrupa
Ulkelerine giden isgi sayisinda ciddi artis yasanmistir. Bu durum aslinda ‘Altin
Cag’ diye tanimlanan ve 2. Dlnya Savasi’ndan 1970'li yillara kadar siliren
Avrupa‘da dustk nifus artisi ile sanayi ve ekonomide yasanan biylime ve
gelismenin sonudur. Artik 1970°li yillarda Avrupa Ulkelerinde isletmelerin
normal dlzeyde islerini sirdlirecek asgari diizeyde bile is glcli kalmamis ve
1955-1973 yillan arasinda gergeklesen gigli sermaye birikiminin korunmasi
Avrupalilar icin esas amag olmustur.

Genel o6zellikleri yukarida agiklanan s6z konusu dénemde yurt disina giden
isci sayilarina iliskin veriler asadida Tablo 2’de yer almaktadir. Buna gore,
1961 yilinda yurtdisina giden isci sayisi 1476 iken, bu sayi ilerleyen yillarda
artmis ve 1969-1970 yilinda 100 bini asmistir. Yurt disina giden isgi sayisi,
135 binlik rakamla 1973 yilinda en st dizeye ulasmistir. 1961'den 1981’'e
kadar ise 955 bin kisi calismak igin yurtdisina gitmistir. Boylece Turkiye
yurtdisina giden isgilerden istihdam baskilarindan uzaklasma, blyluk miktarda
doviz girdilerine ulasma ve maliyetine katlanmaksizin iscilerin niteligini
ylkseltme olanadina sahip olmustur (Kigiikkalay, 1998: 2).
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Tablo 2: Yurtdisina Gonderilen iIscilerin Yillar itibariyle
Sayisal Gelisimi

Yillar Giden Isgci Yillar Giden Isci
1961 1.476 1972 85.229
1962 11.185 1973 135.820
1963 30.328 1974 20.211
1964 66.186 1975 4.419
1965 51.520 1976 10.558
1966 34.410 1977 19.084
1967 8.947 1978 18.582
1968 43.204 1979 23.630
1969 103.975 1980 28.503
1970 129.575 1981 39.521
1971 88.444 Toplam 955.065

Kaynak: (Talas, 1997: 194)

3. TOURKIYE'DE 1ISCi DOVIZLERI HESAPLARININ
KURULMASI VE GELISIMI

1960’ yillardan itibaren basta Federal Almanya’ya dogru baslayan isci gégu
zamanla Turkiye acgisindan bir doviz kaynadi potansiyeline donlsmuistir. Bu
yillarda kazandiklari dovizleri Tulrkiye'ye vyollayan vatandaglar igin daha
organize, daha glivenli ve daha cok kazang¢ sadlayan bir doéviz tedarik
sistemine ihtiyac vardi. Bu yillarda gittikge artan dis ticaret acidi igin
gbnderilen dovizler Tlrkiye igin gok énemli bir role sahipti. 1964 yilinda isgi
doévizleri gelirleri 8 milyon ABD Dolan iken, 1976 yilinda 1 milyar ABD
Dolari’nin Uzerine gikmisti. Bunun sonucunda ¢demeler dengesinde olusan
dis ticaret acigini isci dovizlerinin karsilama orani 1964 yilinda %6 iken, bu
oran 1972 yilinda %109’a, 1973 yilinda da %154’e ulasmistir. Bu karsilama
orani 1974-1978 vyillari arasinda ortalama %30 civarinda iken daha sonra
tekrar yukselise gegmistir fakat higbir zaman 1972 ve 1973'teki rakamlara
ulasamamistir. Ornedin 1980 yilinda %41, 1985 yilinda %51, 1990 yilinda
%35, 1995 yilinda %24 ve 2003 yilinda %3’e kadar dismustir (Apak vd.
2001:168; TCMB, 2004, erisim tarihi: 25.11.2009).

Doéviz piyasalart 1970'li yillarda c¢ok siki ve kontrolli bir bicimde TCMB
tarafindan yonetiliyordu. Bu dénemde Tirk vatandasinin déviz tasimasi bile
izne baghydi. 1976 yilinda ise ilk kez TCMB nezdinde ‘Kredi Mektuplu Déviz
Tevdiat Hesaplar” adi altinda yurt disinda galisan Turk iscilerine yodnelik,
Ulkeye doviz kazandirma amacli déviz tevdiat hesabi acilmaya baslanmistir.
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Buradaki hesaplarin acilma amaci devlet eliyle daha fazla isci doévizi elde
etmekti. Aracilar vasitasiyla lUlkeye gelen dovizler bankalar tarafindan ilgili
hesaplara kaydedilmis, bunun sonucunda elde edilen ddvizler TCMB'ye ilgili
banka tarafindan satilip karsihdinda Turk Lirasi alinmis ve bu paralar kredi
vermek amaciyla kullaniimistir. Bu sistemdeki en blylk risk bankalarin bu
dovizi TCMB’ye devretme zorunlulugunun bulunmasi ve kur riskiydi. Bu
sistem 1983 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlesmesine kadar bu
sekilde surmustir. 29.12.1983 tarihinde Resmi Gazete’'de yayimlanarak
yurarltide giren, Turk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 28 Sayili Karar'in
“Tirkiye'deki kisilerin, beraberinde d&viz bulundurmalar higbir kayda tabi
degildir. Bu kisiler dilerlerse, stz konusu doévizleri bankalarda acacaklari
hesaplarda tutabilirler ve bu hesaplardaki doévizleri, efektif olarak kullanmalari
dahil serbestge tasarruf edebilirler” (Oztiirker, 1989: 29) hikmi ile ‘Déviz
Tevdiat Hesaplar’ banka kaynaklari arasinda yer almaya baslamistir. Kambiyo
rejiminin serbestlesmesini de kapsayan bu slrec ile artik vatandaslar
serbestce yanlarinda déviz tasiyabiliyor ve Tirk Lirasi ile yaptiklar tim
islemleri doviz ile de yapabiliyorlardi. Bu yapilanmadan sonra Tirkiye'de déviz
tevdiat hesaplan giderek artmaya baslamis ve déviz Ulkenin her yerinde
bulunabilir bir nitelige kavusmustur.

Bu degisikliklerle birlikte dedisen bir baska kavram da bankalarin déviz tutma
pozisyonudur. Bir bankanin aktif ve pasifindeki déviz kalemleri o bankanin
doviz pozisyonunu olusturur. D6viz bulundurma yetkisi daha 6nce belirtildigi
gibi 1974 yilindan 6nce sadece TCMB'ye aittir. Tlrk Parasini Koruma Kanunu
hakkinda 17 sayili kararda “Ticari ve gayri ticari her turli kaynaktan dogan
dovizler, miulkiyeti kime ait olursa olsun, Maliye Bakanlii adina TCMB'ye
aittir” seklinde bir ifade bulunmaktaydi. Bu nedenle 1974 yilindan 6nce hicbir
bankanin bilangosunda déviz kalemine rastlanmaz.

Sermaye hareketlerinin serbestlesmesinden sonra 1988 ve 2004 vyillan
arasinda Turkiye'de doéviz tevdiat hesaplarindan alinan stopaj ve fon kesintisi
nedeniyle vyurt disinda yasayan vatandaslarin bazilar  birikimlerini
bulundurduklar tlkede dederlendirmeyi tercih etmislerdir.

Kurulus gerekgeleri ve gelisimi yukarida acgiklanan isci dovizleri hesaplarinin
tlrlerine ve bunlarin 6zelliklerine asadida yer verilecektir.

4. TCMB'DE YER ALAN iSCi DOViIZLERI HESAP TURLERI
VE OZELLIKLERI

TCMB'de yer alan isci dovizleri hesaplari, hesap tirl agisindan Siper DoOviz
Hesabi (SDH) ve Kredi Mektuplu Doéviz Tevdiat Hesabi (KMDTH) olmak lizere
baslica iki ana grupta incelenebilir Bu hesaplar yurtdisinda oturma izni
bulunan, 18 yasindan buylUk T.C. Vatandaslan tarafindan acilabilir. Hesaplarin
ortak Ozellikleri incelendiginde, bu hesaplara vade baslangicinda TCMB
tarafindan belirlenen faiz uygulanir, hesaplardan para gekilmek istenildiginde,
sadece hesaptan cekilen kismin faizi misteri acisindan kayip teskil eder.
Hesabin geri kalan meblagi baslangig tarihindeki faiz oraniyla aynen devam
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eder. Bu durum, Tlrkiye'de doéviz tevdiat hesaplan acisindan farkhhk
yaratacak bir unsurdur. S6z konusu doviz hesaplarinin 6zellikleri, farkli doviz
cinslerine uygulanan faiz oranlar ve faiz oranlarinin yillar itibariyle gelisimi
asadida agiklanmistir.

4.1. Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesaplan
KMDTH, Euro, Isvicre Frangi, Amerikan Dolari ve Ingiliz Sterlini cinsinden

acilabilen bir déviz hesabi turidur. Tablo 3 farkh doéviz tdrleri igin KMDTH
acgma limitlerini géstermektedir.

Tablo 3. KMDTH Acma Limitleri

Euro 1.000
A.B.D. Dolari 1.000
ingiliz Sterlini 1.000
isvicre Frangi 2.000

Kaynak: (TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 5.11.2009)

Tablo 4, KMDTH igin ddéviz cinslerine uygulanan faiz oranlarinin tarihsel
gelisimini gostermektedir. S6z konusu tablo incelendiginde, son yillarda
KMDTH’ye uygulanan faiz oranlarinin giderek dusls edilim sergiledigi
goérilmektedir. Ornedin, bu hesap tiriiniin faiz orani 06.05.2008 tarihinde
Euro ve ABD dolari bazinda 2 yillik %1'e indirildigi igin bu hesabin buyUukIigu
gittikce azalmistir.

Tablo 4: TCMB KMDTH Faiz Oranlarinin Yillar itibariyle Gelisimi

Tarih EURO/DM | FRF/NLG UsD CHF GBP

Vade-vil | 1 2 1 2 1 2 1 2 1 2
15.05.89 | 6 9 6 9 10 12 4 6 - -
15.02.91 | 7,5 | 10 6 9 10 12 4 6 - -
25.06.93 | 7,5 | 10 6 9 5 7 4 6 - -
15.07.94 | 7,5 | 10 6 9 5 7 4 6 - -
12.09.95 | 7 9,5 6 9 5 7 35 | 55 | 7 9
02.08.96 | 7 9,5 6 9 5 7 35 | 55 | 7 9
01.01.99 | 7 9,5 7 |95 7 95 | 35 | 55 | 7 | 9,5
24.10.01 | 6 8,5 6 | 85| 6 85 | 35 | 55 | 7 | 9,5
02.01.02 | 5 7,5 - - 6 85 | 35 | 55 | 7 | 9,5
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11.02.02 | 4 - - 5 6 35 | 55 | 7 | 95
01.04.02 | 4 - - 4 5 35 | 45 | 6 8
28.04.03 | 3,5 | 3,75 | - - [ 25 3 2 | 225 | 4 | 425
20.08.03 | 2,5 - - [ 225275 | 1,5 2 4 | 4,25
05.11.03 | 2,5 - - [ 225|275 | 0,75 1 4 | 425
01.03.04 | 2,5 | 2,75 | - - 1,5 | 2,25 | 0,75 1 4 | 4,25
31.08.04 | 2,5 | 2,75 | - - 1,5 | 2,25 | 0,75 1 |45 475
03.01.05 | 2,5 | 2,75 | - - 225275 | 1 1 |45/ 4,75
20.06.05 | 2,5 | 2,75 | - - [ 225]275]075]| 0,75 | 4 4
06.03.06 | - | 2,75 | - - - 2,75 | - 0,75 | - 4
06.05.08 | - - - - 1 - 05 | - 1

Kaynak: (TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 25.11.2009)

4.2, Siiper Doviz Hesaplari

SDH, Euro ve ABD Dolan cinsinden acilan hesaplardir. Hesaplarin asgari
acilabilecedi tutarlar ABD dolari ve Euro igin 5.000 birimdir. Bu hesaplardaki
meblaglar eder bu
KMDTH'ya dénlstliridlmektedir. Hesaplardan yillik olarak herhangi bir masraf
alinmamaktadir.

rakamlarin altina

inerse hesaplar otomatik olarak

Bu hesap turtinde ABD Dolar ve Euro icin uygulanan faiz oranlarinin tarihsel
gelisimi Tablo 5'te yer almaktadir.

Tablo 5. SDH Faiz Oranlarinin Yillar itibariyle Gelisimi

Tarih EUR / DEM usD
Vade-Yil 1 2 3 1 2 3
15.07. 94 - - 11 - - 8
12.09. 95 - - 11 - - 8
02.08. 96 - 10 11 - 75 8
01.01. 99 - 10 11 - 10 11
24.10. 01 9 10 11 9 10 11
02.01. 02 9 10 11 9 10 11
11.02. 02 9 10 11 9 10 11
01.04. 02 8 9 10 8 9 10
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28.04. 03 7 7,25 8 6 6,5 7
20.08. 03 6 6,75 7,5 5 5,75 6,5
05.11. 03 5 575 6,5 4 4,75 5,5
01.03. 04 4 4,75 5,5 3 3,75 4,5
31.08.04 | 3,50 4 4,75 | 3 3,75 4,5
03.01. 05 3 3,75 425 | 3 3,75 4,5
20.06. 05 3 3,5 4 3 3,75 4,5
06.03.06 | 2,25 3,25 3,75 | 3 3,75 4,5
06.05.08 | 2,25 2,75 3,25 | 2 25 2,75

Kaynak: (TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 26.11.2009)

5. Isci DOVIZLERI HESAPLARININ  TCMB
BILANCOSUNDAKI RAKAMSAL BUYUKLUGU VE GELISIMi

TCMB nezdinde tutulan doviz tevdiat hesaplari ayni zamanda yurt ici ve yurt
disindan sadlanan doviz kredisi niteliindedir ve bu nedenle de bilangoda
yukamlulikler kisminda yer almaktadir. Bu durum dinyada pek goérilen bir
uygulama degildir. Merkez Bankalari igin aktifte Doviz, pasifte ise yerli para
olmasi gok daha istenen bir durumdur. TCMB bilangosu ayrintili olarak ele
alinrsa SDH ve KMDTH pasifte ciddi bir bdytklik olarak karsimiza
¢tkmaktadir.

Isci dévizleri hesaplarinin 1976 yilindan giinimize kadar olan rakamsal
degdisimi incelendiginde, 1976 yilinda isci dovizleri hesabinin 52,9 milyon ABD
Dolar buyukligtinde oldugu gortlebilin. Daha sonra 1980 yilinda bu kalemin
blyikligu 365,50 milyon ABD Dolari’'na ulagsmistir. Bu blyUklik, 1985 yilinda
2.677,60 milyon ABD Dolari, 1990 yilinda 7.541,10 milyon ABD Dolari, 1995
yilinda 12.383,77 milyon ABD Dolari, 2000 yilinda 10.514,20 ABD Dolar,
2005 yilinda 17.712,66 milyon ABD Dolari, 2009 yilinda ise 13.522,15 milyon
ABD Dolan‘di. Bu zaman dilimlerinde 1994, 1999, 2001 gibi ekonomik
krizlerin yasandidi kritik yillar bulunmaktadir. Tarkiye'deki krizler genel olarak
Tiark Liras’nin diger doviz birimleri karsisinda dederlenmesi sonucunda ortaya
giktigi icin bu yillarda doviz ihtiyaci diger zamanlara gére daha fazladir. Bu
yillarda cari acik en Ust noktaya ulasmis, s6z konusu donemde genellikle
TCMB rezervleri azalmisti. Isci ddvizleri hesaplarinin 1980li yillardan
glinimuze kadarki gelisimi Sekil 1'de gdsterilmistir.
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Sekil 1. Isci Dovizleri Hesaplarinin Rakamsal Biiyiikliigii'niin 1985
Yilindan Giiniimiize Kadar Gelisimi

21.231 Fredi Mektupln Doviz Mewduati

- vd -
e

L L L L L L L L L
L]
153 1955 1990 199 174 1996 1995 2000 priiv} 204 a0 2005

Kaynak: (TCMB, http://evds.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 14.01.2010)

5.1. Isci Dovizleri Hesabi ve Briit Doviz Rezervi iliskisi

Isci dévizleri hesabi, TCMB brit déviz rezervi ile karsilastirildiginda, isci
doévizleri kaleminin Turkiye icin énemi daha iyi anlasilabilir. 1990'h yillarda
TCMB doviz rezervi 6.069 Milyon ABD Dolar iken, isci ddvizleri kaleminin
blylUklagu 7.541,10 milyon ABD Dolarn’dir. Burada isci dovizleri hesap
bayuklugu brut doviz rezervinin % 124,24'Une karsilik gelmektedir. 2000
yilina gelindiginde ise 19.635 milyon ABD Dolari olan doviz rezervine karsilik,
10.514,20 milyon ABD Dolar isgi ddvizleri hesabi bulunmaktaydi. Buradaki
oran ise % 53,55'ti. Kasim 2009 itibari ile TCMB Brit doviz rezervi 71.510
milyon ABD Dolari’dir ve isgi dévizleri hesabinin blyUkItgl ise 20.046.595 bin
TL. (13.565.26 milyon ABD Dolari) dir. Burada da % 18,9 gibi bir karsilama
orani ortaya c¢ikmaktadir. 1990'h yillarda TCMB bilangosunda brit doviz
rezervi ile esit olan bu kalem gunimiizde brit doviz rezervinin ancak
%20’sini olusturmaktadir.

Genel olarak dederlendirildiginde, isci dovizleri kalemi TCMB bilangosunda

giderek adirigi disen bir kalem olmakla birlikte, yine de Turkiye gibi
gelismekte olan llkeler agisindan 6nem arz etmektedir.
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Tablo 6: TCMB Briit Doviz Rezervi

Yillar Briit Doviz rezervi (Milyon $)

1987 1506

1990 4536,5
01.04.1994 3271,4
06.05.1994 3143,2
1995 6905,9
13.08.1999 24065
01.10.1999 23587
2000 23995
16.02.2001 27943
20.04.2001 17900
2005 34252
Kas.09 70554

Kaynak: (TCMB, www.tcmb.gov.tr, erisim tarihi: 25.02.2010)
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Sekil 2. TCMB Briit D6viz Rezervinin Yillar itibariyle Gelisimi
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Kaynak: (TCMB, http://evds.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 25.02.2010)

Daha 6nce bahsedilen ve Tirkiye ekonomisi icin 6nemli tarihler sayilabilecek
5 Nisan 1994, 17 Adustos 1999 ve 21 Subat 2001 tarihleri brit doviz
rezervinin dedisimi acgisindan incelendiginde, Turkiye'nin 1994'te cok sig,
2001 yilinda biraz daha derin ve gliniimlzde ise iyi derinligi olan bir doviz
rezervine sahip oldugu gorulebilir.

5.2. Isci Dovizleri Kaleminin Toplam Mevduat icindeki Yeri

TCMB bilangosunun pasif kisminda mevduat bélimunin iginde yer alan isgi
dovizleri kaleminin, iginde bulundugu toplam mevduat buyukligine goére
adirhdi incelendiginde bu oranin ortalama olarak 1990°li yillara kadar %45 ve
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2000l yillarda %40 oldugu, 2005 yilindan sonra ise % 25-%30 bandinda
dedistigi gorilebilir. Turkiye’de ekonomik krizlerin yasandigi 1994, 1999 ve
2001 yillarinda ise bu oranin iginde bulunulan yil ortalamasinin Uzerinde
seyrettigi sdylenebilir. Isci ddvizleri mevduatinn TCMB mevduat kalemi
icindeki rakamsal blyukligu ve yillar itibariyle gelisimi Tablo 7 ve Sekil 3’ de
yer almaktadir. Isci dévizleri kaleminin Tirkiye agisindan kritik dénemlerdeki
(6rnedin 1994, 1999 ve 2001 gibi) durumunu gostermek lizere, Tablo 7'de
s6z konusu yillar icin 2 adet veri verilmistir.
Tablo 7. TCMB Mevduat Kalemi ve Isci Dovizleri Mevduati

VILLAR | ISCI DOVIZ HESABI ';'g‘;'::ﬁ: KM'PJ:LAS\SH/
TOPLAMI (Bin TL.) (i) MEVDUAT
ORANI (%)
1985 1.574,30 4.255,50 0,37
1986 3.258,00 7.233,30 0,45
1987 6.365,20 13.479,50 0,47
1988 11.310,20 24.515,90 0,46
1989 16.523,00 34.883,00 0,47
1990 22.102,70 40.731,90 0,54
1991 33.483,50 65.630,30 0,51
1992 57.794,60 109.929,60 0,53
1993 123.091,20 215.659,10 0,57
01.1994 247.222,90 387.733,80 0,64
1994 389.186,50 643.951,70 0,60
1995 703.265,30 | 1.207.210,60 0,58
1996 1.317.790,80 | 2.198.861,70 0,60
1997 2.461.852,90 | 4.515.759,50 0,55
1998 4.122.660,50 | 6.964.127,80 0,59
10.1999 5.427.253,60 | 10.477.862,60 0,52
1999 5.910.492,80 | 12.742.396,80 0,46
2000 7.093.473,40 | 17.454.077,90 0,41
01.2001 10.627.173,50 | 26.741.727,90 0,40
2001 14.213.203,70 | 42.733.426,50 0,33
2002 23.905.147,00 | 60.184.568,00 0,40
2003 23.061.683,60 | 55.301.103,20 0,42
2004 23.704.855,20 | 57.712.594,10 0,41
2005 20.912.406,40 | 64.590.549,00 0,32
2006 22.113.972,40 | 77.074.874,10 0,29
2007 18.737.720,20 | 73.159.109,40 0,26
2008 20.369.355,40 | 79.954.208,50 0,25
11.2009 20.046.595,00 | 76.902.935,60 0,26

Kaynak: (TCMB, http://evds.tcmb.gov.tr/, erisim tarihi: 10.03.2010)
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5.3. Isci Dovizleri Hesaplarinin Faiz Orani ile iliskisi

Isci dévizleri hesaplarina uygulanan faiz oranlarini baz alip, faiz oraninin
dedistigi yillar isci dovizleri mevduati acgisindan incelendiginde, isci dovizleri
mevduat toplaminin faiz oranindaki dedisiklikle birlikte dedisime ugradidi
gorilebilir.

Faiz oranlari ile isgi dovizleri mevduat toplami arasindaki korelasyon

incelendiginde, faiz oranlari ile isci dovizleri mevduat toplami arasinda anlamii
bir korelasyon oldugu soylenebilir.

Tablo 8. Faiz Orani ve Mevduat Degisimi

Yillar Faiz Orani isci Doviz Mevduat Toplami
(Euro Bazh) (Bin TL)
1989 6 11.310,20
1990 7,5 22.102,70
1995 7 389.186,50
2001 6 7.093.473,40
2002 5 14.213.203,70
2003 2,5 23.905.317
11/2009 2,25 20.046.595
Tablo 9. Faiz Oranlari ve isci Dovizleri Mevduati
Arasindaki Korelasyon
FAIZ MEVDUAT
FAIZ Pearson Korelasyonu 1 -,946(**)
Anlamhlik (2-uglu) ,001
N 7 7
MEVDUAT  Pearson Korelasyonu -,946(**) 1
Anlamhlik (2-uglu) ,001
N 7 7

** Korelasyon 0.01 dlizeyinde anlamlidir.
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5.4. Isci Dévizleri Hesap Kaleminin 2007 Ve 2008 Yillari itibariyle
Karsilastirilmali Olarak Incelenmesi

2007 ve 2008 yillarina iliskin TCMB bilancosu incelendiginde, 2007 yili sonu
itibari ile KMDTH-SDH mevduat toplaminin 18.365.5507 bin Tirk Lirasi ve
2008 yihl sonu itibari ile de 20.723.600 bin Tirk Lirasi oldugu gorilmektedir.

Doviz hesaplarinin doviz cinsine gére dagilimi ise Tablo 10’da yer almaktadir.

Tablo 10. 2007 ve 2008 yillari TCMB Isci Dovizleri

Hesap Bakiyesi

ve Faiz Oranlari

31.12.2007
Doviz Cinsi Doviz Bakiyesi TL Karsihig: Faiz Oranlari
Euro 10.294.966 17.606.450 %0,25-%3,75
ABD Dolari 814.594 948.757 %0,25-%4,50
Isvicre Frangi 68.104 69.963 %0,25-%0,75
Diger 4.443 10.337 %.0,25-%4,00
31.12.2008
Doviz Cinsi Doviz Bakiyesi TL Karsihig: Faiz Oranlari
Euro 9.156.802 19.602.882 %0,25-%3,25
ABD Dolari 680.555 1.029.203 %0,25-%2,75
Isvicre Frangi 58.657 83.880 %0,25-%0,75
Diger 3.484 7.635 %0,25-%4,00

Kaynak: (TCMB Bagimsiz Denetim Raporu ve Finansal Tablolar, 2008: 25.)

KMDTH faiz reeskont gideri kalemi incelendiginde, 31.12.2007 tarihi itibari ile
bu kalemin 765.296 TL. ve 31.12.2008 itibari ile de 826.493 TL. oldugu
gorulebilir.

Isci dévizleri hesaplarina édenen faiz giderlerine bakildiginda ise 31.12.2007
tarihi itibari ile olusan gider 590.241 TL. ve 31.12.2008 itibari ile de 765.336
TL.dir.

5.5.Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesaplari ve Siiper Doviz Hesabina
Doviz Girisleri ve Cikislarinin TCMB Bilangosuna Yansimasi

Yurt disinda calisan bir Tirk iscisinin 10.000 Euro birikim yaptigi ve bununla 2
yil vadeli Stiper Doviz Hesabi agtirdidi varsayilsin. Euro’nun doviz alis kuru
hesap acildigi tarihte 1,50 TL. ve vade sonunda ise 1,60 TL olsun. Bu
mevduat igin vade sonunda isci 400 Euro faiz almis olsun.

Asadidaki Tablo 11’den gorllecedi lizere sliper doviz hesabinin agilmasi ile
bilangonun aktifinde 15.000 TL. Doviz Alacaklari Konvertibl kalemi artmakta,
ayni sekilde pasifte KMDTH ayni miktarda artmaktadir. Tablo 12'den
gorilecegi Uzere vade sonunda ise bilancoda pasifte mevduat kalemi 10.400
Euro karsiligr 16.640 TL. olmaktadir. Aktifte ise muhabir hesaplardaki bakiye
kurdaki artis nedeniyle 16.000 TL. ve hesaba uygulanan faizin doviz satisi
yapilarak zarar yazilmasi sebebiyle de Diger Aktifler 640 TL. artmaktadir.
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Tablo 11: Bilancoda olusan ilk durum

AKTIF PASIF
Déviz Déviz Déviz
Girisi Cikisi Déviz Girigi | Cikisi
Doviz Alacaklari Mevduat
10.000
Euro*1.50
=15.000
A-Konvertibl TL Muhtelif
10.000
Euro*1.50=
a-Efektif Deposu a-KMDTH 15.000 TL
b-Muhabir Hesaplar
Zarar
Tablo 12: Bilancoda olusan son durum
AKTIF PASIF
Dov. Dov.
Girisi_ | DOv. Cikisl Girigi | D6v.Cikisl
Doéviz Borglulari Mevduat
A-Konvertibl Muhtelif
10.400
Euro*1,6-16.640
a-Efektif Deposu a-KMDTH TL
10.000
b-Muhabir Euro*1,6=1
Hesaplar 6.000 TL
Diger Aktifler
Zarar 640 TL
Tablo 13-Stand-By Bilancosu Etkisi
2 Yil Vadeli SDH Agilmasi ile olusan Analitik Bilango
Doév. Girisi Doév. Cikigi
NET DIS VARLIKLAR
A-Net uluslararasi rezervler
1-Briit doviz rezervleri 15.000 -16.640
C-Diger -15.000 16.000
NET iC VARLIKLAR 640
Diger Kalemler 640
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Yurt disindaki isciler tarafindan TCMB nezdinde acilan hesaplar ile olusan
doviz girigleri ilk basta bilangonun aktifinde yer alan net dis varliklari
etkilemezken, vade sonunda hesaplardan yapilan faiz 6demesi nedeniyle net
dis varliklar azalir ve bununla birlikte 6ddenen faiz etkisiyle de net i¢ varlklar
artar.

Stand by bilangosu agisindan vade gok énemlidir. Bilangoda 1 yilhk KMDTH ile
2 ve 3 yilik SDH hesaplarinin takibi farkli sekillerde olmaktadir. Hesap
acildiginda “"NDV-NUR-Brut Doviz rezervleri” kalemi, girisi olan dévizin, doviz
alis kuru ile karsihdi olan 15.000 TL. kadar artmaktadir. “NDV-Diger” kalemi
ise doviz girisinden dolayr TCMB'nin yukumldliklerindeki artis tutar kadar
artmaktadir.

Dovizin faizi ile birlikte isciye 6denmesi durumunda ise "NDV-NUR-Briit Doéviz
rezervleri” kalemi, rezervlerden c¢ikan dévizin karsilidi olan 16.000 TL. kadar
azalmakta, “NDV-Diger” kalemi dbéviz mevduatinin geri ddenmesi ile
ylkdmluliklerde olusan azalis nedeniyle 16.000 TL. azalacak, 6denen faiz
nedeniyle, 640 TL. artacaktir. (Diger yukumluliklerdeki artiglar”eksi” ile
azaliglar arti ile gosterilmektedir.) Sonug olarak diger kalemi 15.360 TL. kadar
azalmaktadir. VNiV-Diger kalemler” kalemi ise 6denen faiz tutarinin zarari
olan 640 TL. kadar artmaktadir.

Tablo 14: Analitik Bilanco Agisindan Degerlendirme

SDH VE KMDTH'ya Déviz Giris ve Cikiglari
Aktif Pasif
DOv.Girigi Dov.Cikisi DOv.Girisi Dov.Cikisi
1,50 *10000= Toplam Dév.
Dis varlik | 15.000 Euro 16.000 Yukdmlaluk. | 15000 -16640
A-Dis
ic varlik yukamlilik 15000 -16640
A-Nakit
isl.
d-Diger 640

Analitik bilango acisindan bakildiginda aktifte dovizin yatirildigi gin “Dis
Varliklar” kalemi, 1,50 x 10.000 = 15.000 TL artmaktadir. Pasifte ise “Toplam
Yakamlalikler-Dis Yakamlilikler” kalemi 15.000 TL artmaktadir.

Yatirilan dovizin vadesi doldugunda bilangconun aktifinde “Dis Varliklar” kalemi
16.000 TL. olmakta, “i¢ Varliklar-Nakit islemler-Diger Kalemler” édenen faiz
tutan (zarar) 640 TL.(400x 1,60) kadar artmaktadir. Pasifte ise “Toplam
YukUimlalikler-Dis Yakumlualikler” kalemi 16.640 TL. olmaktadir.

Hesabin 2 dedil de 1 yil vadeli olmasi durumundaki etkiler asadida Tablo
15’de yer almaktadir. Burada vade farkliligi sadece “NUR-Brit Uluslararasi
Yukumltltkler” kalemini etkilemektedir. 2 vyillik hesaplarda diger hesap
altinda gosterilen meblag, 1 vyillk hesaplarda “Brit Uluslararasi
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Yukamlalikler-Diger YuakUmlulikler” kaleminde gOsterilmektedir. Burada
TCMB  kasasina mevduat olarak giren 10000 Euro, Bankanin
ylkuamlultklerinde de 15.000 TL. artisa neden olmaktadir (Yukimluliklerdeki
artis eksi ile ifade edilmektedir). Yine ayni sekilde yatirilan mevduat faizi ile
birlikte 6denecedi zaman “NDV-NUR-Brit Doviz Rezervleri” kalemi 16.000 TL
kadar azalmaktadir. “NDV-NUR-Brit Uluslararasi Yuktumlalukler-Diger
Yukamlultkler” ise yukimlaltkler azaldigi igin 16000 TL. kadar azalacak, ayni
sekilde 6denen faiz nedeniyle 640 TL artacaktir. Sonug olarak bu kalem
15.360 TL. azalacaktir. (Yukumltliklerdeki artislar eksi, azaliglar arti ile ifade
edilir.). NIV ise 2 yillik hesaplara gére yine ayni isleme tabi tutulacaktir ve
640 TL artis gosterecektir.

Tablo 15. Bir Yil Vadeli Hesap Acilmasi ile
Analitik Bilancoda Yasanan Degisim

1 Yil Vadeli SDH Agilmasi ile olusan Analitik Bilango

Do6v.Girisi Dov.Cikisi

NET DIS VARLIKLAR

A-Net uluslararasi rezervler

1-Brit doviz rezervleri 15000 -16640
2-Brit Uluslar arasi yakamlalikler
Diger Yukumlultkler -15000 16000

NET IC VARLIKLAR
Diger Kalemler 640

SONUC

ikinci Diinya Savasi'ndan sonra llkede yasanan sermaye yetersizligi ve is
alanlarinin azhidi nedeniyle, Turkiye'den Avrupa Ulkelerine yogun bir geng is
glici akimi yasanmistir. Yurt disindaki isciler genelde ailelerini Tarkiye'de
birakip yalniz calismaya gittikleri icin, birikimlerini TUrkiye'de dederlendirmeyi
tercih etmislerdir. Bu nedenle TCMB nezdinde kurulan isci dovizleri hesaplari
hem isciler icin gavenli bir yatinm hem de ciddi kazanclar saglamistir

Uzun vyillardan beri TCMB bilangosunda yer alan isci ddvizleri kalemi bu
calismada ayrintili olarak incelenmistir. isci dévizleri kaleminin toplam TCMB
bilangosunun yUkumlaltkler kismindaki adirhdinin yillar itibariyle degisimi,
TCMB brit doviz rezervi ile isci dovizleri kalemi arasindaki iliski ve faiz
oranlarindaki degisimin isci dovizleri mevduatina etkisi arastiriimistir.

Ilk kuruldugu yillarda Tirkiye icin ucuz ve maliyeti disik olan bu kalem
zamanla faizlerin ylkselmesi nedeniyle Ulke igin bir maliyet unsuruna
dénismdustur. Yapilan analizler ve arastirmalar sonucunda isGi doévizlerinin
brit doviz rezervinin c¢ok blylk bir kismini olusturdugu, 1980'li yillarda
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Turkiye'de yasanan cari acigi bile finanse edebilecek bulytklikte oldugu
gorilmektedir. Yasanan faiz dedisimleri ile analiz edildiginde, isgi dovizleri
hesaplarinin faizden bagimsiz oldugu sonucu ortaya cikmaktadir. Mevduat
kalemi ile isci dovizleri kalemi arasindaki iliskiye bakildiginda, mevduat
icindeki pay! glinimuzde ilk kuruldugu yillara gére azalmakta olup, %26'ya
kadar inmistir. TUrkiye'de ekonomik krizlerin yasandigi yillarda bu oranin %60
ve daha Uzerine giktigi gortlmektedir.

Sonug olarak, isci dovizleri, baska hicbir tlkede 6rnedi olmayan bir sekilde
TCMB bilangosunda ciddi bir yukimlilik kalemi olarak 6nemli bir yere
sahiptir.
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