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I. Genel Degerlendirme?

2016 yili iigiincii ceyreginde Tiirkiye ekonomisinin toplam finansal varliklari 8.554 milyar TL,
yiikiimliiliikleri ise 9.488 milyar TL diizeyinde gergekleserek, finansal varlik ve
yiikiimliiliiklerin farkindan olusan net finansal deger 935 milyar TL diizeyine ulasmis ve
genel ekonomi net borglu pozisyonunu siirdiirmiistiir. Toplam ekonominin finansmani,
biiyiik élgiide diinyanin geri kalani (yurt disi) ve hanehalki tarafindan saglannmistir (Tablo

1).

Tablo 1. Net Finansal Degerin Sektorler itibariyla Dagilimi?
(2016 lll.Ceyrek, milyar TL)

Hanehalkina
Diger [sigorta Hizmet
Parasal ve Sirketleri Veren Kar
Finansal Finansal [ve Finansal Sosyal Amaci
Toplam | Olmayan Kuruluslar [Emeklilik | Aracilar ve | Merkezi Yerel Guvenlik Olmayan | Diinyanin
Ekonomi [Kuruluglar| TCMB (*) Fonlari__|Yardimcilar| Yonetim | Yonetimler [Kuruluslari| Hanehalki | Kuruluslar |Geri Kalani
Finansal Varliklar 8.554| 3.494 487 2.497 142 206 361 83 192 1.066 25 630
Yukimltlikler 9.488 5.011 472 2.380 146 183 730 69 15 451 30 1.802
Net Finansal Deger -935| -1.517 15 116 -4 24 -369 14 177 614 -5 1.172

Kaynak: TCMB
(*) Diger Parasal Finansal Kuruluslar; mevduat kabul eden kuruluslar (bankalar) ve para piyasasi fonlarindan olusmaktadir.

Veri dénemi boyunca, hanehalki ve diinyanin geri kalani finansal fazla verirken, finansal
olmayan kuruluglar ve genel yoénetim finansal ag¢ik vermistir. Diger taraftan, finansal
kuruluslar ile sigorta sirketleri ve emeklilik fonlarinin net finansal degeri, Ustlendikleri
finansal aracilik faaliyetleri nedeniyle dengedeki pozisyonu korunmus ve yatay bir seyir
izlemistir (Grafik 1).

Grafik 1. Net Finansal Degerin GSYiH’ye Orani, Sektorler itibariyla (*) (yiizde)
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Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Hanehalkina hizmet veren kar amaci olmayan kuruluslarin net finansal degeri sifira yakin oldugu igin dahil edilmemistir.

! Uluslararasi istatistik standartlarindaki degisiklikler ve verilerde yapilan iyilestirme galismalari sonucu, 2010 yilindan
itibaren revizyon yapilmistir.

2 Metodoloji geregi, parasal altinin karsi sektérii bulunmadigi icin toplam yurtici ekonominin net finansal degeri ile diinyanin
geri kalaninin net finansal degeri arasinda s6z konusu tutar kadar fark olmaktadir. Dinyanin geri kalani, Uluslararasi Yatirm
Pozisyonu istatistikleri ile uyumlu olacak sekilde, yurtici ekonomi bakis agisi ile raporlanmistir.
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Sektoérler itibariyla finansal varlik ve ylktumlilikler incelendiginde; finansal olmayan
kuruluslarin hem varhk hem yikimlalik tarafinda geleneksel olarak en bilyik sektor oldugu
gorulmektedir (Grafik 2). Finansal arag dagiliminda ise hem varlik hem yikimlilik tarafinda
diger alacaklar ve krediler en agirlikh araglar olarak gdzlenmektedir (Grafik 3).

Grafik 2. Sektorler itibariyla Finansal Varlik ve Grafik 3. Finansal Arag Dagilimi-Toplam
Yiikiimliliiklerin GSYiH’ye Orani (yiizde) Ekonomi, GSYiH’ye Orani (*) (yiizde)
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Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Parasal altin ve SDR dahil edilmemistir.

Akim veriler incelendiginde; 2016 yil lg¢lincl ceyreginde, tim sektorlerde islem kaynakh
akimlarda artis, degerleme kaynakli akimlarda ise diinyanin geri kalani, genel yénetim ve
finansal olmayan kuruluslarda azalis gozlenmistir (Tablo 2). islem kaynakli akimlarin
degerleme kaynakli akimlardan buylk olmasi sonucunda, diinyanin geri kalani hari¢ tim
sektorler icin pozitif net akim gerceklesmistir. En yliksek net akim?, varlik artisi olarak finansal
kuruluslarca kaydedilmis olup, biylik kismi varlklardaki degerleme artisindan
kaynaklanmaktadir. Diinyanin geri kalaninda goérilen negatif net akim ise net degerleme
islemlerindeki azahsa baghdir (Grafik 4).

Tablo 2. Net Akim, Sektérler itibariyla (2016 I1l.Ceyrek, milyar TL)

Degerleme

ve Diger| Degerleme ve

islem islem islemler| Digerislemler
(Varhiklar) | (Yiikimliiliikler) (Varhiklar)| (Yiikiimliiliikler)] Net Akim
Finansal Olmayan Kuruluslar 13 -19 12 21 23
Finansal Kuruluglar -40 -86 252 210 87
Genel Yonetim 45 1 -3 10 31
Hanehalki 14 6 7 0 15
Diinyanin Geri Kalani 1 -11 14 49 -24

Kaynak: TCMB

3 Net akim; iki dénem arasinda gerceklesen islem ile degerleme ve diger degisimlerin varlik ve yikimliilik farkini ifade
etmektedir.
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Grafik 4. Sektorler itibariyla Finansal Akimlar (2016 lil. Ceyrek, milyar TL)
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Kaynak: TCMB

II. Hanehalki

Hanehalki finansal varhklarinin 2016 yili iigiincii ¢ceyreklik déneminde bir énceki déneme

gore 21 milyar TL’lik artis gdsterdigi ve bu artisin biiyiik kisminin mevduat kaleminde

gerceklesen islemlerden kaynaklandigi gériilmektedir. Hanehalki yikiamlaliklerindeki 6

milyar TL'lik artis ise kredilerden kaynaklanmaktadir. (Tablo 3).

Tablo 3. Hanehalki, Finansal Varlik ve Yiikiimliliikler (stok, akim, milyar TL)

2016-11 islem Degerleme 2016-111
Finansal Varliklar 1.045 14 7 1.066
Para ve Mevduatlar 798 12 2 812
Borglanma Senetleri 23 -1 -1 22
Krediler 0 0 0 0
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 127 0 4 131
Sigorta, Emeklilik ve Standart Garanti S6zlesmeleri 74 3 1 78
Finansal Tirevler 0 0 0 0
Diger Alacaklar 22 0 0 22
Yukiamlilikler 445 6 0 451
Para ve Mevduatlar 0 0 0 0
Borclanma Senetleri 0 0 0 0
Krediler 432 7 0 439
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 0 0 0 0
Sigorta, Emeklilik ve Standart Garanti S6zlesmeleri 0 0 0 0
Finansal Turevler 0 0 0 0
Diger Borglar 13 -1 0 12

Kaynak: TCMB



Grafik 5. Hanehalki Finansal Varlik ve Yiikiimliiliikleri, Ara¢ Dagilimi (yiizde)
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Kaynak: TCMB

Hanehalki finansal varliklarinda en temel arag¢ yaklasik ylizde 75’ler dolayindaki payi ile
mevduatlar olup, bunu hisse senetleri ve 6zkaynaklar izlemektedir. Veri donemi boyunca,
hisse senedi ve 6zkaynaklarin toplam finansal yatirimlardaki payi artarken, mevduatlarin payi
gerilemistir. Bu degisim, hanehalkinin daha uzun vadeli yatirrm araclarina yoneldigi seklinde
degerlendiriimektedir. Ote yandan, yiikiimluliklerin tamamina yakini krediler kaynakl olarak
gerceklesmistir (Grafik 5).

Grafik 6. Hanehalki Net Varlik Degisimi (milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Grafik 7. Hanehalki Borcu (*) (yuizde)
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Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Hanehalki borcu kredi kaleminden olusmaktadir.

Hanehalki net finansal degeri 2016 yili tGglinci ¢eyreginde bir dnceki ceyrege gore 15 milyar
TLl'lik artis gostermistir (Grafik 6). Hanehalki borgluluguna iliskin gostergelere bakildiginda,
hanehalki borcunun GSYiH'ye orani yiizde 18 civarindaki seyrini korumus, borcun
harcanabilir gelire orani ile toplam finansal varliklara orani 2016 yilinin Gglincl ¢eyreginde

ya

tay bir seyir izlemistir (Grafik 7).




Grafik 8. Hanehalki Yiikiimliiliikleri/GSYiH,
Karsilagtirma
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Kaynak: TCMB, TUIK, OECD

(*) Diger tilke verileri 2016 yili ikinci ¢eyrek itibariyladir.

I11. Finansal Olmayan Kuruluslar

Hanehalki GSYiH'ye
oranina bakildiginda; 2016 yilinin Gglincl

yuktumluluklerinin

ceyreginde  Tirkiye’'nin karsilastirma
yapilan 19 iilke®™ arasinda borgluluk diizeyi
en duslik Ulke oldugu gorilmektedir

(Grafik 8).

Finansal olmayan kuruluslarin finansal varliklarinin 2016 yili iigiincii ceyreginde, bir 6nceki

déneme gére 26 milyar TL artis gésterdigi ve bu artisa islem ve degerlemelerin esit oranda

katkida bulundugu gézlenmektedir. Ayni donem icin toplam yikimlaliukler yatay bir seyir

gostermekle beraber islem ve degerleme hareketleri incelendiginde, kredilerde 77 milyar

TL'lik degerleme artisi gozlenirken, diger borglar kaleminde 86 milyar TL'lik degerleme kaybi

dikkati cekmektedir (Tablo 4).

Tablo 4. Finansal Olmayan Kuruluslarin Stok ve Akimlari (milyar TL)

2016-11 islem Degerleme 2016-111
Finansal Varliklar 3.468 13 12 3.494
Para ve Mevduatlar 411 6 8 425
Borglanma Senetleri 39 -1 0 38
Krediler 12 0 0 12
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.248 19 -2 1.265
Sigorta, Emeklilik ve Standart Garanti S6zlesmeleri 15 0 0 15
Finansal Turevler 2 -1 0 1
Diger Alacaklar 1.741 -9 5 1.737
Yiikiimlilukler 5.009 -19 21 5.011
Para ve Mevduatlar 0 0 0 0
Borglanma Senetleri 38 0 1 39
Krediler 1.508 -30 77 1.555
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.584 16 29 1.630
Sigorta, Emeklilik ve Standart Garanti Sozlesmeleri 0 0 0 0
Finansal Turevler 3 0 0 2
Diger Borglar 1.875 -4 -86 1.784

Kaynak: TCMB



Grafik 9. Finansal Olmayan Kuruluslarin Varlik ve Yikiimlilikleri, Arag Dagilhimi (yilizde)
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Kaynak: TCMB
2016 yih Gglncl ceyreklik doneminde, finansal olmayan kuruluslarin varliklar tarafindaki en

onemli kalemini; ticari kredi ve avanslar ile diger kalemlerin toplamindan olusan diger
alacaklar (ytzde 50) olusturmaktadir. Hisse senetleri ve 6zkaynaklarin payi ylizde 36, para ve

mevduatlarin payi ise yizde 12 olmustur.* Yukimlilik tarafinda ise hisse senetleri ve
ozkaynak ihraci yoluyla yapilan finansmanin toplam yikimlilikler icindeki payi yizde 33,
diger borglarin orani ylizde 36, kullanilan kredilerin payi ise yizde 31 olarak gerceklesmistir
(Grafik 9).

Grafik 10. Finansal Olmayan Kuruluglar Net Grafik 11. Finansal Olmayan Kuruluslarin
Varlik Degisimi (milyar TL) Borglarinin (*) GSYiH’ye Orani (yiizde)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Borglar; krediler ve bor¢lanma senetlerinden olusmaktadir.

4 Finansal olmayan kuruluglarin finansal hesaplari derlenirken kasa, diger alacak, diger borglar, hisse senetleri ve 6zkaynaklar
kalemleri icin 2014 yilina kadar TCMB Sektdr Bilangolari, 2014 yilindan itibaren ise TUiK’ten elde edilen finansal olmayan
toplulastiriimis sirket bilangolari kullanilmistir.
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Finansal olmayan kuruluslarin net varliklari 2016 yili Gglincli ¢eyreginde bir dnceki ¢eyrege
gore 12 milyar Turk Lirasi artmistir (Grafik 10). Finansal olmayan kuruluslarin borglarinin
GSYiH’ye orani ise 2016 yili Gigiincii ceyreginde yiizde 64 seviyesinde gerceklesirken borglarin
toplam finansal varliklara orani artis egilimini stirdirmustir (Grafik 11).

Grafik 12. Finansal Olmayan Kuruluslarin
Yiikiimliiltkleri/GSYiH

. Finansal Olmayan Kuruluslar Finansal olmayan kuruluglarin borglarinin
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6.00 karsilastirildiginda, 2016 yih  Gglnci
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2001 gorilmektedir(Grafik12).
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Kaynak: TCMB, TUIK, OECD
(*) Diger (ilke verileri 2016 yili ikinci ¢eyrek itibariyladir.

IV. Sonug

2016 yili Gglncli ceyreginde, Tirkiye ekonomisi net borg¢lu pozisyonunu sirdirirken,
hanehalki ve diinyanin geri kalani finansman saglayan iki ana sektor olmustur. En borglu
sektor, finansal olmayan kuruluslar olurken, bunu merkezi yonetim sektori izlemistir. Bu
donemde, hanehalki ve finansal olmayan kuruluslarin net finansal degeri bir miktar iyilesme
gostermis, bu iyilesmede hem islemler hem de kur ve fiyat hareketlerinin yansimasi olan
degerleme hareketleri etkili olmustur. AB (lkeleri ve ABD’nin olusturdugu dlkeler ile
karsilastirildiginda, Tlrkiye’de hanehalki ve finansal olmayan kuruluslarin borgluluk diizeyinin
Euro bolgesi ortalamasinin altinda ve disik seviyeli Glkeler arasinda oldugu dikkat
cekmektedir.
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