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V. Bankacilik Disi Finansal Kesim
Banka disi finansal kesimin finansal sistem icindeki payi artmaktadir.

Farkli muasteri profilleri icin alternatif finansman imkanlari ile yatirim Grnleri sunabilen banka disi finansal
kesimin (BDFK) finansal sistemdeki 6nemi gittikce artmaktadir. 2020 yilinda BDFK'larin toplam finansal
sistem icindeki pay! yuzde 12 duzeyindeyken, 2026 yilinin ilk ceyregi itibariyla yuzde 26'ya ytkselmistir
(Tablo V.1). Ozellikle artan enflasyon ve buna karsilik sikilasan finansal kosullar bir yandan yatinmcilarin
getiri arayisini artirirken, diger yandan yukselen finansman maliyetleri alternatif finansman kanallarina
yonelime neden olarak BDFK'lardaki buytimeyi struklemistir. Banka disi finansal kesimin ana unsurlarini
yatirim fonlari, emeklilik fonlari ve sigortacilik olustururken, son donemde 6zellikle yatirim fonlari ile
tasarruf finansman sirketlerinde bliyime 6ne ¢ikmaktadir (Grafik V.1).
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BDFK sektériinde son dénemde gézlenen giicli biyimeye karsin, Tiirkiye'de BDFK aktiflerinin GSYiH'ye
orani, GOU ortalamasinin altinda kalmaya devam etmektedir (Grafik V.2). Tirkiye'nin géreli bu durumu,
BDFK sektorinde derinlesme potansiyeline ve buyime egiliminin zaman icerisinde devam edebilecegine
isaret etmektedir.

Grafik V.2: Finansal Sektor Buyuklugu (%, GSYH, 2024)
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BDFK'larin aracilik faaliyetlerinde artan rolQ, finansal sistemin derinlesmesine, finansal Grtnlerin
cesitlenmesine ve tasarruf sahiplerinin tasarruflarini etkin degerlendirmelerine katki sunmaktadir. Diger
yandan sektérin hizli buytime egilimiyle beraber bankacilik sektori ve finansal piyasalar ile baglantiiliginin
glclenmesi bu kuruluslarin finansal istikrar agisindan sistemik dnemini artirmaktadir. BDFK'larin bankacilik
sektoru ve finansal piyasalarla farkl kanallardan baglantililigi bulunmaktadir. BDFK'larin finansal sistem ve
reel ekonomiyle artmakta olan baglantiliigi dikkate alindiginda bu kuruluglarin biytme dinamikleri, bilanco
yapilari, tasidiklari likidite ve kaldirag gibi riskler ile baglantililik gostergelerinin yakindan takibini gerekli
kilmaktadir.

V.1 Yatirim Fonlari

Tasarruf sahiplerinin menkul kiymet yatirim fonu (MKYF) ve emeklilik yatirim fonlari gibi alternatif
finansal varliklar ile tasarruflarini ¢esitlendirme egilimi son yillarda belirginlesmistir.

Parasal sikilasma doneminde goreli getirisi mevduatin Uzerinde kalan fonlara talebin artmasi ve bu
aranlerin likit yapisi bahse konu artista etkili olmustur. Bankacilik sektéra toplam mevduat bayakIGga 28
trilyon TL'ye ulasirken, yatirim fonlarinin buytkliga 12 trilyon TL ve GSYiH'ye orani yiizde 17 dolayindadir
(Tablo V.1.1).

Tablo V.1.1: Fon Biiyukliikleri (Milyar TL, %)

Nisan 2026 Yillik Biyiime
Yatirim Fonlari 11.872 74,7
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 8.406 76,2
Emeklilik Yatirim Fonlari 2.425 69,3
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari 364 146,0
Borsa Yatirim Fonlari 217 37,6
Gayrimenkul Yatirim Fonlari 461 60,3

Kaynak: TEFAS, TCMB, TUIK

Son bes yilda tim yatirim fonu turlerinde giicli bir biiytime egilimi izlenmekle birlikte, buyimenin
ana surekleyicisi MKYF olmustur.

Borsa yatirim fonlari (BYF), gayrimenkul yatirim fonlari (GYF) ve girisim sermayesi yatirim fonlarinin (GSYF)
sektor icinde buyuklugu ise daha sinirli dizeydedir. Bu durum piyasanin temel olarak geleneksel fon
tdrlerinde yogunlastigini, ancak alternatif fon tirlerinin de daha gérinur hale geldigine isaret etmektedir
(Grafik V.1.1). Yatinm fonu piyasasinda fon tutarlarinin yani sira fon sayisinda da énemli bir artis
gozlemlenmistir. 2022 yilinda 1.084 olan MKYF sayisi 2.118 adete ulasirken, diger fon turlerinde fon sayisi
ise 627'den 1171'e yukselmistir. S6z konusu gelismede hem talep hem arz yénla dinamikler etkili olmustur.
Talep tarafinda yatinmcilarin getiri arayisi ve alternatif araglara artan ilgisi 6ne ¢ikarken, arz tarafinda
portféy yonetim sirketlerinin trdn cesitliligini ve yatirnmci ihtiyacina yénelik yeni fon ihraclarini artirmasinin
rol oynadigi degerlendirilmektedir (Grafik V.1.2). MKYF dncultgunde gerceklesen blylume, yatirimcilarin
bireysel varlik secimine ek olarak fonlar araciligiyla cesitlendirilmis yatirim yapmayi da tercih ettigine isaret
etmektedir.

Grafik V.1.1: Fon Turlerine Gére Portfoy Grafik V.1.2: Fon Turlerine Gore Portfoy
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MKYF'lerin gelisiminde para piyasasi ve benzeri fonlar ile serbest déviz fonlarinin 6ne c¢iktigi
gorulmektedir.

2023 yil sonunda ylzde 16 olan para piyasasi ve benzeri fonlarin payi son dénemde yUzde 33'e ulasmistir
(Grafik V.1.3). Serbest ddviz fonlarinin payinda ise belirgin bir degisim gézlenmemis olup ytzde 35 civarinda
yatay bir seyir izlenmistir. 2023 yilinin sonunda 234 milyar TL olan para piyasasi ve benzeri fonlar, 2025 yili
ilk ceyreginde ve 2026 yili subat ay1 sonrasinda yasanan jeopolitik ve finansal piyasa gelismelerinin etkisiyle
gorulen sinirli gerilemeye karsin buyumesini sirdirmus ve 30 Nisan 2026 itibariyla 2,8 trilyon TL seviyesine
ulasmistir. Ote yandan serbest semsiyesi altinda olup adinda déviz gecen fonlar 2023 yil basindaki 9 milyar
ABD dolari seviyesinden 30 Nisan tarihi itibariyla 65 milyar dolarin tzerine ¢cikmistir. MKYF'ye gore gorece
daha yavas bir buytime kaydeden emeklilik fonlari 2023 yilinin basinda 401 milyar TL seviyesindeyken 30
Nisan 2026 itibariyla 2,4 trilyon TL seviyesine gelmistir. Daha uzun vadeli bir yatirim araci olarak
gorulmesinin de etkisiyle emeklilik fonlarinin bayukliaginin yaklasik yizde 50'si altin ve kiymetli maden
fonlarindan olusmaktadir (Grafik V.1.4).

Grafik V.1.3: Menkul Kiymet Yatirim Grafik V.1.4: Emeklilik Fonlari Gelisimi (%,
Fonlari Gelisimi (%, Milyar TL) Milyar TL)
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Dipnot: PPFler para piyasasi semsiye fonlari ile katim ve serbest semsiye altinda isminde para gecen fonlari
kapsamaktadir.

TL MKYF'lerde agirlikh olarak mevduat ve ters repo islemleri, YP fonlarda ise tahvil ihraglari ne
ctkmaktadir.

TL MKYFdeki artisin strukleyicileri mevduat, repo ve hisse senedi yatirimlari olmustur. Nisan 2026 itibariyla
TL portféyln yuzde 35'i mevduat, yuzde 26'si ters repo-repo islemleri ve ylizde 19'u hisse senedinden
olusmaktadir. Ozellikle hisse senedinin 2025 yil sonuna gére yiizde 60 biiyliyerek ve 1.013 milyar TL
seviyesine ulastigl gdzlemlenmistir. MKYF portfoyinde YP cinsinden enstrimanlar 2024 yil sonundaki 40
milyar ABD dolari seviyesinden 2026 yili Nisan ayinda 69 milyar ABD dolarina yikselmis olup bu artista hem
arz hem talep yonli dinamikler rol oynamistir. Yatirnmcilarin YP cinsi fona yoneliminde banka ve reel sektor
eurobond ihraclarinin hizlanmasi da YP cinsi menkul kiymet yatirim fonlari biyimesini desteklemektedir.
Nitekim YP cinsi yatirim fonlarinin portféy dagiliminda basta bankalarin ihrag ettigi borclanma araglar
olmak Uzere 6zel sektdr borclanma araglari ile mevduat 6ne ¢cikmaktadir (Grafik V.1.6).
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Grafik V.1.5: TL MKYF Portféy Dagilimi Grafik V.1.6: YP MKYF Portfoy Dagilimi
(Milyar TL) (Milyar ABD Dolarr)
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Dipnot: Tum repo/ters-repo bakiyesi TL kabul edilerek hesaplanmistir.

Para piyasasi ve benzeri fon getirilerinin bazi donemlerde mevduat getirilerinin lizerinde olmasi bu
fonlara olan ilgiyi artirmistir.

Para piyasasi ve benzeri fonlarin getirisinin glinltk olarak bilesiklendirilebilmesi ve vadeli mevduata gore
daha likit olmasi da bu yatirim aracina yénelimi desteklemistir. Para piyasasi fonlar1 2025 yilinin ilk
ceyregine kadar belirgin bir buyime kaydederken, 2025 yili ilk ceyregindeki piyasa gelismelerinin ardindan
para piyasasi benzeri fonlara olan talep artmistir (Grafik V.1.7). Mevduata ikdme olarak gorulen para
piyasasi ve benzeri fonlar bazi dénemlerde mevduatin Gzerinde getiri sunmustur (Grafik V.1.8).”

Grafik V.1.7: PPF ve Benzeri Fonlarin Grafik V.1.8: TL Mevduat ve PPF Getirileri
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Dipnot: PPFler para piyasasi semsiye fonlarini PPF benzerleri ise katim ve serbest semsiyesi altinda isminde para gegen
fonlari kapsamaktadir.

' 23 Aralik 2020 6ncesinde edinilen para piyasasi fonu (PPF) katilma paylarindan elde edilen kazanglara yizde 10 genel gelir
vergisi stopaji uygulanirken, bu tarihten itibaren edinilen fonlar icin oran yiizde 0'a indirilmistir. ilgili stopaj orani, 1 Mayis
2024 tarihinden itibaren edinilen fonlar icin ylizde 7,5'e, 1 Kasim 2024 tarihinden itibaren edinilen fonlar icin ylzde 10'a, 1
Subat 2025 tarihinden itibaren edinilen fonlar icin yizde 15'e ve son olarak 9 Temmuz 2025 tarihi (dahil) ve sonrasinda
edinilen fonlarda ylzde 17,5'e yukseltilmistir.
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Yatirim fonlari ile bankalar arasinda etkilesim artmistir.

Yatirim fonu portféy dagihminda bankalarin mevduat ve repo islemleri ile menkul kiymet ihraclari 6ne
¢tkmaktadir. TL yatirim fonu portfoyid agirlikh olarak mevduat ve bankalarla yapilan repo islemlerinden
olusurken, bu islemlerin bakiyesi 2,8 trilyon TL'dir (Grafik V.1.9). YP yatinnm fonu portféyinde ise agirlikli
olarak mevduat ile bankalarin ihrag ettigi bor¢lanma araglari bulunmaktadir (Grafik V.1.10).

Grafik V.1.9: Bankalarin Yatirim Fonlari Grafik V.1.10: Bankalarin Yatirim Fonlari
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Dipnot: Yatirim fonlari, emeklilik yatirim fonlari ve diger fonlar dahildir.

V.2 Diger Banka Disi Finansal Kesim

Diger BDFK'lar arasinda tasarruf finansman sirketleri ile sigorta sirketlerinin biiyimesi 6ne
citkmaktadir.

2023 yili sonunda yiizde 7,7 seviyesinde olan sigorta, finansal kiralama, faktoring, finansman, tasarruf
finansman ve varlik yénetim sirketlerinin toplam aktif biyikliginin GSYiH'ye orani 2026 yili ilk ceyregi
itibariyla yuzde 9'a yukselmistir (Grafik V.2.1). 2024 yil sonundan itibaren finansal kiralama, faktoring ve
finansman sirketlerinin buyUimesi gorece yatay seyrederken, tasarruf finansman sirketlerinin aktif
buyUklGginin GSYiHye orani 0,3 yiizde puan ve sigorta sirketlerinin orani 0,9 yiizde puan artmustir.

Grafik V.2.1: Aktif / GSYiH Orani (%)
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Dipnot: 2026 yili GSYH verisi icin TCMB tahmini kullanilmistir.
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Diger BDFK'larin aktifleri agirlikh olarak kredilerden olusurken TL cinsi varliklar yliksek paya
sahiptir.

Tasarruf finansman sirketlerinin alacaklari aktiflere orani yizde 50'ye yakinken, diger sirket gruplarinda
kredilerin aktife orani ylzde 70 ila yizde 90 arasindadir. Diger BDFK'larin aktif buyUkIGgu 1,8 trilyon TL olup,
aktiflerinin yuzde 27'si YP cinsindendir. Tasarruf finansman sirketlerinin varliklarinin Ugte biri likit varliklarda
degerlendirilmektedir (Grafik V.2.3).

Grafik V.2.2: Diger BDFK'larin Varlik Para Grafik V.2.3: Diger BDFK'larin Varlik
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Dipnot: Yatirim fonlari, emeklilik yatirim fonlari ve diger fonlar dahildir.
Diger BDFK'larin ytikumlultikleri agirlikh olarak TL cinsinden fonlama araglarindan olusmaktadir.

YP yikuamluldklerin payi aktif kompozisyonu ile uyumlu olarak ytzde 26,7 dizeyindedir (Grafik V.2.4).
Faktoring, finansal kiralama ve finansman sirketlerinin finansmaninda alinan kredilerin payi yizde 60’
asarken daha dusuk kaldiragla calisan varlik yonetim sirketlerinde ise 6zkaynak ve kredinin yani sira is
modeli geregi ertelenmis vergi borclari da énemli yer tutmaktadir. Tasarruf finansman sirketlerinde ise
fonlamanin tamamina yakini tasarruf fon havuzu ve 6zkaynaklardan saglanmaktadir (Grafik V.2.5).

Grafik V.2.4: Diger BDFK'larin Yukumlulik Grafik V.2.5: Diger BDFK’larin Yakumluluk
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