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I. Genel Degerlendirme’

2015 yil igiincii geyreginde Tiirkiye ekonomisinin finansal varliklari 7.976 milyar TL,
yiikiimliiliikleri ise 8.966 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. Yurtici sektorler tarafindan
yaratilan ve Tiirkiye’nin diinyanin geri kalanina olan net yiikiimliiliiklerini gdsteren net
finansal degerin GSYiH’ye orani ise incelenen dénem itibariyla 3 puan diiserek yiizde 55
olarak gergeklesmistir. Sektérler itibariyla finansal varlik ve yiikiimliiliikler ile finansal arag
dagiliminda degisiklik gézlenmemis; finansal olmayan kuruluslar en borglu sektér, yurtdisi
sektorler ve hanehalki ise yurtici sektérlerin en biiyiik alacaklisi konumlarini korumustur.
Benzer sekilde, finansal varliklar ve yiikiimliiliiklerde en 6nemli iki arag sirasiyla krediler ile
hisse senetleri ve 6zkaynaklar olarak gézlenmistir (Grafik 1 ve Grafik 2).

2015 yil iigiincii ¢eyreginde, en yiiksek net akim?, yiikiimliiliik artisi olarak finansal
olmayan kuruluslarda gézlenmis olup biiyiik bir kismi islem kaynakhdir. Hanehalkinda ise
varlik artisi yoniinde finansal akimlar gézlenmis, islem ve degerlemeler birbirine yakin
seyretmigtir (Grafik 3).

Grafik 1: Sektorler itibariyla Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklerin GSYiH’ye Orani (yiizde)
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Kaynak: TCMB

1 Finansal Hesaplar zaman serilerine ulagsmak igin tiklayiniz.

% Net akim; iki dénem arasinda gergeklesen islem, degerleme ve diger degisimlerin varlik ve yukimlilik farkini ifade
etmektedir.


http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/tcmb+tr/tcmb+tr/main+menu/istatistikler/parasal+ve+finansal+istatistikler/finansal+hesaplar/veri+tablolar

Grafik 2: Sektorler itibariyla Finansal Arag Dagiliminin GSYiH’ye Orani (*) (yiizde)
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Kaynak: TCMB
(*) Parasal altin ve SDR dahil edilmemistir.

Grafik 3: Sektorler itibariyla Finansal Akimlar (2015 IIl. Ceyrek, milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Daha detayli incelemek gerekirse, finansal olmayan kuruluslarin hem varlik, hem yikimlalik
tarafinda en blylk sektor oldugu, bunu sirasiyla finansal kuruluslar ve genel yonetimin
izledigi gorilmektedir. Finansal ara¢ dagilimi incelendiginde ise, 2015 yil Gglinci ¢eyreginde,
Turkiye ekonomisindeki finansal varliklarin ylizde 27’sinin kredilerden, yizde 24’lnin hisse
senetleri ve 6zkaynaklardan ve yizde 21’inin de diger alacaklardan olustugu gorilmektedir.
Yikdmliliklerde ise en blylik paya sahip arac¢ ylizde 26 ile kredilerdir. Kredileri, hisse
senetleri ve 6zkaynaklar (ylzde 23) ile para ve mevduatlar (ylizde 21) izlemektedir. Diger
taraftan; borglanma senetleri toplam finansal varliklarin yiizde 12’sini ve yikiumluliklerin ise
ylizde 11’ini olusturmaktadir. Finansal arag¢ dagilimi 2010 yili ile 2015 yili Gglincl ceyregi
karsilastirildiginda, en buytk degisikligin varlik tarafinda yaklasik ylzde 4’lik artis ve
yakimlilik tarafinda ise ylizde 12’lik azalis ile hisse senetleri ve 6zkaynaklarda oldugu
gozlenmektedir.



Tablo 1. Net Finansal Degerin Sektorler itibariyla Dagilimi
(2014-1V.Ceyrek, milyar TL)

Hanehalkina
Diger sigorta Hizmet
Parasal - irketle Veren Kar
Toplam | Finansal Finansal {ye Finansal Sosyal Amaci | Diinyanin
Ekonomi | Olmayan Kuruluglar |Emeklilik | Aracilar ve | Merkezi | Yerel | Giivenlik Olmayan  |Geri Kalani
(*)  |Kuruluglarf TCMB | (**) {Fonlan |Vardimcilar| Yonetim (Yonetimler|Kuruluglan| Hanehalki| Kuruluglar | (¥
Finansal Varliklar 10470 323 | 374 | 1940 | 92 153 316 b1 138 813 8 1519
Yitkiimllikler 8.116) 4383 | 371 | 1926 | 84 133 138 5 12 389 pLi 500
Net Finansal Deger -968) -1.151 | 3 14 8 2 -4 b 126 a4 4 1.019
(2015-l11l.Ceyrek, milyar TL)
Hanehalkina
Diger  Isgorta Hizmet
Parasal (Sirketler Veren Kar
Toplam | Finansal Finansal |ye Finansal Sosyal Amaci | Dilnyanin
Ekonomi | Olmayan Kuruluglar (Emekilik | Aracilar ve | Merkezi | VYerel | Gilvenlik Olmayan |Geri Kalani
(*)  [Kurulularl TCMB | (**) [Fonlan |Yardimcilar{ Ynetim |Yonetimler|Kuruluglan | Hanehalki | Kuruluglar | (*)
Finansal Varliklar 7976 3334 | 488 | 2326 | 103 | 18 | MW | 7 9 | %7 2 1718
Yilkimlilier 8966 4704 | 473 | 2245 | 95 102 | 768 | 58 17 10 A 669
Net Finansal Deger 900 1370 | 16 | 8l 8 5 | 40| u 132 | 547 2 1,049

Kaynak: TCMB

(*) ESA 95 metodolojisine gére, “parasal altin ve SDR”nin karsi sektérii bulunmadigi igin toplam yurtici ekonominin net
finansal degeri ile diinyanin geri kalaninin net finansal dederi arasinda séz konusu tutar kadar fark olmaktadir.

(**) Diger Parasal Finansal Kuruluslar; Bankalar ve Para Piyasasi Fonlari’'ndan olusmaktadir.

Sektorler itibariyla yaratilan net finansal deger incelendiginde, en borglu sektér finansal
olmayan kuruluglar iken bunu merkezi yénetim izlemektedir. Finansal olmayan kuruluslar
2015 yili Gglincl geyreginde 2014 yili sonuna gore 219 milyar TL net borglanarak 1.370 milyar
TL negatif net finansal degere ulasmis, merkezi yonetimin net borgluluk diizeyi 18 milyar TL
artarak 440 milyar TL olarak gergeklesmistir. Yurtici sektorlerin en biylk alacaklisi ise
diinyanin geri kalani, yani yurtdigi sektér olmustur. Yurtdisi sektdér 2014 yili sonunda yurtigi
sektorlerden 1.019 milyar TL net alacakli olup, bu tutar 2015 yil Gglincl ¢eyreginde fazla
degismeyerek 1.049 milyar TLl'ye ulasmistir. Yurtdigi sektérin ardindan yurtici diger
sektorleri en fazla finanse eden sektér 547 milyar TL ile hanehalki olmustur (Tablo 1).



Grafik 4. Net Finansal Degerin Dagilimi, Sektorler itibariyla (*) (milyar TL)
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Kaynak: TCMB
(*) Hanehalkina hizmet veren kar amaci olmayan kuruluslarin net finansal dederi sifira yakin oldugu icin dahil edilmemistir.

Grafik 5. Net Finansal Degerin GSYiH’ye Orani, Sektorler itibariyla (*) (yiizde)
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Kaynak: TCMB
(*) Hanehalkina hizmet veren kar amaci olmayan kuruluslarin net finansal degeri sifira yakin oldugu igin dahil edilmemistir.

2010 yili ile 2015 yilinin iigiincii ¢ceyregi arasindaki dénemde, hanehalki ve diinyanin geri
kalani (yurtdisi) finansal fazla verirken, finansal olmayan kuruluslar ve genel yénetim
finansal agik vermistir. Diger taraftan, finansal kuruluslar, Ustlendigi finansal aracilik
faaliyetleri nedeniyle sifira yakin bir net finansal deger ile yatay bir seyir izlemistir (Grafik 4).



Finansal olmayan kuruluslarin finansal acigi 2012 yilinda 1.524 milyar TL ile en yiliksek
seviyesine ¢cikmis, sonrasinda azalis egilimine girerek 2015 yili Gglncl ¢eyregi itibariyla 1.370
milyar TL seviyesine gerilemistir. GSYiH’ye oranina bakildiginda ise, finansal olmayan
kuruluslarin net finansal degerindeki iyilesme daha net gézlenmektedir. Soyle ki; 2010 yilinda
ylzde 116 olan oran 2015 yilinin Gglincl ¢eyreginde yilizde 72’ye gerilemistir (Grafik 5).

Genel yonetimin net finansal degeri de negatif nitelikli olup 2015 yili Gglincli geyreginde
yatay seyrini sirdirmastir. 2010 yilinda 218 milyar TL olan genel yonetim net finansal borcu,
2015 yihnin Gglincl ¢eyreginde 294 milyar TL olarak gergeklesmistir. Bu borcun en biyuk
bilesenini toplam yukimlillkler iginde yluzde 76’lik pay ile Hazine Mistesarligi tarafindan
ihrag edilen devlet borglanma senetleri olusturmaktadir. Hanehalkinin net finansal degeri
belirtilen donemde 289 milyar TL'den 547 milyar TL'ye ylkselmistir. Finansal fazla veren
hanehalkinin en biyik varlk kalemi (ylizde 80) para ve mevduatlardir.

Diinyanin geri kalaninin (yurtdisi) net finansal degeri 2010 yilinda 553 milyar TL iken 2015 yili
Uclincl ceyreginde 1.049 milyar TL'ye yikselmistir. Varliklarinin biyik kismini krediler (yizde
38) ile hisse senedi ve 6zkaynaklar (ylizde 28) olusturmaktadir.

Finansal kuruluslar, 2010 yilinda net finansal bor¢lu konumda iken 2013 yilindan itibaren net
finansal alacakl durumuna geg¢mistir. Bu sektorin net finansal borcu 2010 yilindaki 63 milyar
TL seviyesinden 2015 yili Gglincl gceyreginde 130 milyar TL net finansal alacaga ulagsmistir.

Il. Finansal Olmayan Kuruluslar

Finansal olmayan kuruluslarin finansal varliklarindaki artisin yaridan fazlasi degerlemeden,
yiikiimliiliiklerdeki artis ise islemlerden kaynaklanmakta, sektériin borglarinin GSYiH’ye
oraninda artis egilimi gézlenmektedir. Sektorin finansal varliklari 2015 yili Gglinci
ceyreginde 2014 yilsonuna gore toplamda 101 milyar TL artis gostermistir. Bu artisin 34
milyar TL'si gerceklesen islemlerden ve 67 milyar TL'si ise degerlemeden kaynaklanmaktadir.
Ayni donem icin yukimliliklerdeki 321 milyar TL'lik artisin 227 milyar TL'si islem ve 94
milyar TL’si degerleme kaynakli olup en bilyik etken krediler kalemindeki islemler olmustur
(Tablo 2).



Tablo 2. Finansal Olmayan Kuruluslarin Stok ve Akimlari (milyar TL)

2014-1vV islem Degerleme| 2015-I
Finansal Varhklar 3.232 34 67 3.334
Para ve Mevduatlar 352 20 39 411
Borclanma Senetleri 28 1 8 38
Krediler 12 1 3 15
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.400 26 8 1.433
Sigorta Teknik Rezervleri 10 2 (0] 12
Diger Alacaklar 1.431 -15 9 1.425
Yukumlualakler 4.383 227 94 4.704
Para ve Mevduatlar (o) o (0] (@)
Borgclanma Senetleri 31 3 6 40
Krediler 1.119 201 87 1.407
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.679 23 6 1.708
Sigorta Teknik Rezervleri (0] o (0] (0]
Diger Borglar 1.554 (o] -5 1.549

Kaynak: TCMB

Grafik 6. Finansal Olmayan Kuruluslarin Varlik ve Yikiimliiliiklerinin Araglara Gére Dagilimi (ylizde)
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Kaynak: TCMB

Grafik 7. Finansal Olmayan Kuruluslarin Borglarinin (*) GSYiH’ye Orani (yiizde)
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Kaynak: TCMB
(*) Borglar; krediler ve borglanma senetlerinden olusmaktadir.



Finansal olmayan kuruluslarin finansal varlik ve yakimlalik yapisi 2010 yili ile 2015 yili
Uglncl ceyregi arasinda karsilastinldiginda, varlklarinin ylizde 55’ini olusturan diger
alacaklarin payinin ylizde 43’e, diger énemli bir varlik kalemi olan para ve mevduatlarin
payinin ise yuzde 22’den ylizde 12’'ye geriledigi, hisse senetleri ve 6zkaynaklarin payinin
yiizde 22’den yiizde 43’e yiikseldigi gorulmektedir®. Yiikumlilik tarafinda ise hisse senetleri
ve Ozkaynak ihraci yoluyla yapilan finansmanin toplam yikdmlillkler icindeki payr yizde
57’den yuzde 36’ya gerilerken, kullanilan kredilerin toplam yukamlultkler igcindeki payi yizde
19’dan ylzde 30’a yukselmistir. Karsilastirma yapilan dénemde, diger borglarin orani ise
ylzde 24’ten ylzde 33’e ¢cikmistir (Grafik 6).

Finansal olmayan kuruluslarin borglarinin GSYiH’ye oranlarina bakildiginda, artis egilimi
oldugu gozlenmektedir. Bu dénemde finansal olmayan kuruluslarin bor¢ orani yiizde 40‘tan
ylzde 76'ya ylikselmistir (Grafik 7).

I1l. Hanehalki

Hanehalki finansal zenginlik egilimin siirdiiriirken, en ¢ok yatirim yapilan arag¢ hisse
senetleri ve 6zkaynaklar olmustur. Hanehalki finansal varliklarinin 2014 yili sonuna gore
2015 yilinin Gglinci ¢ceyreginde artis gosterdigi ve bu artisin blyiik kisminin para ve mevduat
kaleminde gergeklesen islemlerden kaynaklandigi goérilmektedir. Ayni dénemde sigorta
teknik rezervlerindeki artis ise yine islem kaynaklidir. Ayni dénem igin hisse senetleri ve
ozkaynaklarda islem kaynakli bir cikis ile birlikte degerlemede artis gozlenmektedir (Tablo 3).

Tablo 3. Hanehalkinin Stok ve Akimlari (milyar TL)

2014-1Iv islem Degerleme 201511

Finansal Varhklar 813 89 65 967
Para ve Mevduatlar 640 87 48 776
Borglanma Senetleri 23 0 2 25
Krediler 0 0 0 0
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 82 -7 15 90
Sigorta Teknik Rezervleri 53 8 0 61
Diger Alacaklar 14 0 0 15
Yiikuimliiliikler 389 30 0 420
Para ve Mevduatlar 0 0 0
Borclanma Senetleri 0 0 0 0
Krediler 381 29 0 410
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 0 0 0 0
Sigorta Teknik Rezervleri 0

Diger Borglar 8 1 0 9

Kaynak: TCMB

3 Finansal olmayan kuruluslarin finansal hesaplari derlenirken kasa, diger alacak, diger borglar, hisse senetleri ve 6zkaynaklar
kalemleri igin 2014 yilina kadar TCMB Sektér Bilancolari, 2014 yilindan itibaren ise TUiK’ten elde edilen toplulastiriimis mali
olmayan sirket bilangolari kullaniimistir.



Grafik 8. Hanehalkinin Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklerinin Araglara Gore Dagilimi (yiizde)
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Kaynak: TCMB

Grafik 9. Hanehalkinin Finansal Varliklarinin GSYiH'ye Orani (yiizde)
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Kaynak: TCMB, TUIK

Hanehalki finansal varlik ve yikimlilik yapisi, incelenen donemde degisiklik gostermemistir.
2015 yihinin Gglincl ¢eyreginde varliklarin yaklasik ylizde 80’i para ve mevduatlardan, ylzde
9’u ise hisse senetleri ve 6zkaynaklardan olusmaktadir. Hanehalki borglarinin tamamina
yakini (ylizde 98) ise kredi kullanimlarindan kaynaklanmaktadir (Grafik 8).

Hanehalki finansal varliklarinin GSYiH’ye orani, 2011 yilindaki gerilemenin ardindan artis
egilimine girmistir. 2010 yilinda ylizde 43 olan bu oran 2015 yilinin Gglincl ¢eyreginde ylizde
51’e kadar yiikselmistir (Grafik 9).



Grafik 10. Hanehalkinin Net Finansal Degeri (milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Grafik 11.Hanehalkinin Finansal Yatirimlari ve Araglara Gore Dagilimi (milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Hanehalki finansal zenginligi olarak da adlandirilan net finansal degeri, incelenen donemde
artis egilimi gostermistir. En blylk artis 77 milyar TL ile 2014 yilinda goérilmektedir. 2010
yilinda yaklasik 289 milyar TL olan hanehalki finansal zenginligi, 2015 yili Gglincl g¢eyrekte
547 milyar TL olarak gergeklesmistir (Grafik 10).

Hanehalkinin finansal yatirnmlari 2011 yilindaki gerilemenin ardindan artis egilimine
girmistir. Hisse senetleri ve 6zkaynaklar ana kalemler olarak 6ne g¢ikmakla birlikte, bu
kalemlerin toplam finansal yatirimlardaki pay yillar iginde gerilemis, borglanma senetlerinin
pay! ise artmistir. Bu degisim, hanehalkinin daha az risk tasiyan yatirim araglarina yoneldigi
seklinde yorumlanabilir. Soyle ki, 2010 yilinda finansal yatirimlarin ylizde 17’si borglanma
senetleri iken bu oran 2015 yilinin Gglnci ¢eyreginde ylzde 22’'ye ulagsmistir. Hisse senetleri
ve O0zkaynaklar ise ayni donemde yiizde 83’ten ylzde 78’e gerilemistir (Grafik 11).



Grafik 12. Hanehalki Borcu (*) (ylizde)
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Kaynak: TCMB,TUIK

(*) Hanehalki borcu kredi kaleminden olusmaktadir.

Hanehalki borgluluguna iliskin gostergelere bakildiginda, 2013 yilindan sonra iyilesme,
sonrasinda ise sabit bir seyir izledigi goriilmektedir. ilgili dénem sonrasinda hanehalki
borcunun GSYiH’ye orani yiizde 20’ler civarindaki seyrini korumustur. Borcun harcanabilir
gelire oran 2015 yilinin Gglncl ¢eyreginde bir 6nceki déneme gore bir puan artis gdstererek
yuzde 51’e yikselmis, toplam finansal varliklara orani ise ylizde 45’ten yilzde 42’ye
gerilemistir (Grafik 12).
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