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I. Genel Degerlendirme

Turkiye Finansal Hesaplar (FH) istatistikleri 2013 yilindan itibaren yillik olarak yayimlanmakta olup
Birlesmis Milletler Ulusal Hesaplar Sistemi 1993 (SNA 93) ve Avrupa Hesaplar Sistemi 1995 (ESA 95)
tanim, kapsam ve ilkeleri dogrultusunda hazirlanmaktadir. 2015 yilindan baslamak {izere tiim
ekonomik sektorlerin stok ve akim hesaplari konsolide ve konsolide olmayan ayiriminda ve geyreklik
donemler itibariyla yayimlanmaya baslanmistir.! Bu raporda, mevcut veriler isiginda, FH verileri 2010-
2014 yillari arasi yillik olarak, 2015 ilk yarisi igin de ¢eyreklik olarak analiz edilmektedir.

Grafik 1: Sektorler itibariyla Finansal Varlik ve Grafik 2: Ekonomik Sektorlerin Finansal Arag
Yiikiimliiliikler-Toplam Ekonomi (% GSYiH) Dagilimi (% GSYiH)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Toplam ekonominin finansal varliklari 2010 yilinda 3.196 milyar TL olup GSYiH’nin yaklasik ¢ kat
(yuzde 291) iken, toplam yiikiimliliikler ayni tarihte 4.453 miyar TL olarak GSYiH’nin yaklasik dort kati
dizeyinde (ylizde 405) gerceklesmistir. Diger taraftan, 2015 yili ikinci ceyregi itibariyla toplam
ekonominin finansal varliklari 7.573 milyar TL diizeyi ile GSYiH’nin yaklasik dért katina ulasirken (yiizde
413), yikiumliliikler tarafinda 8.591 milyar TL seviyesi ile GSYiH’nin bes kati (yiizde 468) diizeyinde
gerceklesmistir.

Yurtici sektorler tarafindan yaratilan net finansal deger, ya da bir baska deyisle Tiirkiye’nin diinyanin
geri kalanina olan net finansal ylktumlullkleri, incelenen dénem itibariyla yatay bir seyir izlemistir.

Ekonomik sektorler itibariyla dagihma bakildiginda ise, finansal olmayan kuruluslarin varlik ve
yukimlaluk tarafinda dnde gelen sektoér oldugu, bunu sirasiyla finansal kuruluslar ve genel yonetimin
izledigi gortlmektedir (Grafik 1).

Finansal ara¢ dagilimi incelendiginde, 2015 yili ikinci ceyreklik doneminde, Tirkiye ekonomisindeki
finansal varliklarin yizde 26’sinin kredilerden, yizde 24’Gnln hisse senetleri ve 6zkaynaklardan ve
ylzde 21’inin de diger alacaklardan olustugu goriilmektedir. Finansal ylikimlilliklerde ise en agirhkta

! Detayli tablolara buradan ulasilabimektedir.



http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Parasal+ve+Finansal+Istatistikler/Finansal+Hesaplar/Veri+Tablolar
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olan arag yizde 25 ile kredilerdir. Kredileri, hisse senetleri ve 6zkaynaklar (ylzde 23) ile para ve
mevduatlar (ylzde 20) kalemleri izlemektedir. Diger taraftan, piyasa degeri Uzerinden hesaplanan
borclanma senetleri toplam finansal varliklarin yiizde 12’si ve finansal yiukimliliklerin de yizde 11'ini
olusturmaktadir. Finansal araglarin dagilimi 2010 yil ile 2015 yili ikinci ¢eyreklik donemi arasinda
karsilastirildiginda, en biylk degisikligin varlik tarafinda yaklasik ytzde 3,9 ve yikimlalik tarafinda ise
ylzde 11,5 azalis ile hisse senedi ve 6zkaynaklarda oldugu gézlenmektedir (Grafik 2).

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

HH'na
Diger sigorta Hizmet
Parasal sirketleri Veren Kar
Toplam | Finansal Finansal |ve Finansal Sosyal Amaci | Diinyanin
Ekonomi | Olmayan Kuruluglar (Emeklilik | Aracilarve | Merkezi |  Yerel | Giivenlik Olmayan |Geri Kalani
(*)  [Kuruluglar| TCMB | (**) |Fonlan |Yardimcilar| Yonetim |Yonetimler|Kuruluglan| Hanehalki | Kuruluglar | (¥)
Finansal Varliklar 7.105| 3.196 | 374 1.935 92 153 316 61 138 813 28 1519
Finansal Yikiimliltkler 8.074| 4244 | 371 | 1988 85 163 738 55 12 393 24 500
Net Finansal Deger -968| -1.048 | 3 -53 6 -10 -422 6 126 420 4 1.019
(2015-I1.Ceyrek, milyar TL)
HH'na
Dier Isigorta Hizmet
Parasal |sirketleri Veren Kar
Toplam | Finansal Finansal |ve Finansal Sosyal Amaci | Diinyanin
Ekonomi | OImayan Kuruluglar |Emeklilik | Aracilar ve | Merkezi | Yerel | Givenlik Olmayan |Geri Kalani
(*)  |Kuruluglarf TCMB |  (**) |Fonlan |Yardimcilar| Yonetim |Yonetimler|Kuruluslan| Hanehalki | Kuruluglar (*)
Finansal Varliklar 1573 3.229 433 2.144 88 154 349 71 152 928 25 1.660
Finansal Ykimliltkler 8.591| 4.599 422 2138 92 150 686 54 16 410 25 588
Net Finansal Deger -1.018| -1.369 11 6 -4 4 -337 17 136 518 0 1.073

(*) ESA 95 metodolojisine gore, “parasal altin ve SDR”nin karsi sektort bulunmadigi icin toplam yurtici ekonominin net finansal degeri ile
diinyanin geri kalaninin net finansal degeri arasinda s6z konusu tutar kadar fark olmaktadir.

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

Kaynak: TCMB

Sektorler itibariyla yaratilan net finansal deger incelendiginde, tiim sektorlerde 2014 yilindan bu yana
iyilesme gozlenmektedir. En borglu sektoér finansal olmayan kuruluslar iken bunu merkezi yonetim
izlemektedir. Finansal olmayan kuruluslar 2015 yih ikinci ¢eyreklik doneminde 2014 yili sonuna gore
321 milyar TL net borglanarak 1.018 milyar TL negatif net finansal degere ulasmis, merkezi yonetimin
net borgluluk dizeyi 85 milyar TL azalarak 337 milyar TL olarak gerceklesmistir. Yurtici sektorlerin en
bliylk alacaklsi ise diinyanin geri kalani, yani yurtdisi olmustur. Yurtdisi sektér 2014 yili sonunda yurtigi
sektorlerden 1.019 milyar TL net alacakli olup, bu tutar 2015 yili ikinci ¢eyreklik déneminde fazla
degismeyerek 1.073 milyar TL'ye ulasmistir. Yurtdisi sektériin ardindan yurtici diger sektorleri en fazla
finanse eden sektér 518 milyar TL ile hanehalki olmustur (Tablo 1).
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Grafik 3. Net Finansal Deger, Sektorler itibariyla (*)
(milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Grafik 4. Net Finansal Deger, Sektorler itibariyla (*)
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sifira yakin oldugu igin dahil edilmemistir.
Kaynak: TCMB

2010 vyili ile 2015 ikinci ceyrek
arasindaki donemde, hanehalki ve
diinyanin geri kalani (yurtdisi) finansal
fazla verirken, finansal olmayan
kuruluslar ve genel yonetim finansal
actk vermistir. Diger taraftan, finansal
kuruluslar, Ustlendigi finansal aracilik
faaliyetleri nedeniyle sifira yakin bir
net finansal deger ile yatay bir seyir
izlemistir (Grafik 3).

Finansal olmayan kuruluslarin finansal
acigl 2012 yilinda 1.524 milyar TL ile
en  ylksek  seviyesine  ¢ikmis,
sonrasinda azahs egilimine girerek
2015 yili ikinci ¢ceyregi itibariyla 1.369

milyar TL seviyesine gerilemistir
(Grafik 3). GSYiH'ya  oranina
bakildiginda ise, finansal olmayan

kuruluslarin net finansal degerindeki
iyilesme daha net go6zlenmektedir.
Soyle ki; 2010 yilinda yizde 116 olan
oran 2015 vilinin ikinci c¢eyreginde
ylzde 75’e gerilemistir (Grafik 4).

Genel yonetimin net finansal degeri de
negatif nitelikli olup s6z konusu
donemde vyatay bir seyir izlemistir.
2010 yihnda 218 milyar TL olan genel
yonetim net finansal borcu, 2015
yihinin ikinci ¢eyreginde 184 milyar
TL'ye gerilemistir. Bu borcun en biyuk
bilesenini toplam yukimlulikler igcinde
ylzde 78 pay ile Hazine Mistesarlig
tarafindan ihrac  edilen  devlet
borglanma senetleri olusturmaktadir
(Grafik 3).

Hanehalkinin net finansal degeri
belirtilen dénemde 289 milyar TL'den
518 milyar TL'ye ylkselmistir. Finansal

fazla veren hanehalkinin en biyik varlik kalemi (ylzde 75) mevduatlardir(Grafik 3).

Dinyanin geri kalaninin (yurtdisi) net finansal degeri 2010 yilinda 553 milyar TL iken 2015 yili ikinci
ceyreginde 1.073 milyar TLye ylkselmistir. Varliklarinin biytk kismini krediler (ylzde 35) ile hisse

senedi ve 6zkaynaklar (ylizde 31) olusturmaktadir(Grafik 3).

Finansal kuruluslar, 2010 yilinda net finansal borglu konumda iken 2013 yilindan itibaren net finansal
alacakli durumuna gecmistir. Net finansal degeri 2010 yilindaki 63 milyar TL seviyesinden 2015 yil
ikinci ceyreginde 17 milyar TL'ye ulasmistir (Grafik 3).
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Il. Sektorel Baglantilar
FH’In bir alt veri grubu olarak degerlendirilen fon akimlari, “kimden kime” yaklasimi ile derlenmekte ve

farkh yurtici sektorlerin birbiriyle ve diinyanin geri kalani ile olan finansal iliskisini ortaya koymaktadir.
Bu cercevede Tirkiye icin hazirlanan veriler, asagidaki semalarda sektér bazinda analiz edilmektedir:

Sema 1: Kimden Kime: Parasal Finansal Kuruluslar (Konsolide Edilmemis, Stok, 2015 Il.Ceyrek)

Diger Finansal
Kuruluslar

(-48 MilyarTL)

Genel Yonetim
Vadeli Mevduatlar

149 milyarTL !
( . ) Menkul Kiymetler (-45 Milyar TL)

(272 Milyar TL)

Merkez Bankasi
(155 MilyarTL)

Parasal Vadesiz Mevduatlar
Finansal (232 Milyar TL)

Vadeli Mevduatlar Kuruluglar

(-560 Milyar TL) (6 MilyarTL)

Krediler
CEAAVIYIR N Finansal Olmayan

Kuruluslar
(579 Milyar TL)

Hanehalki Krediler
(-334 MilyarTL) (277 Milyar T)

Dunyanin Geri
Kalani

(-495 MilyarTL)

- :Parasal Finansal Kuruluslarin Net YikumlGltgu

‘ : Parasal FinansalKuruluslarin Net Varligi

Kaynak: TCMB

2015 yih ikinci ceyregi itibariyla Parasal Finansal Kuruluslarin net finansal varligi 6 milyar TL
seviyesindedir. Parasal finansal kuruluslar, diger finansal kuruluslara net 48 milyar TL, hanehalkina net
334 milyar TL ve dinyanin geri kalanina ise 495 milyar TL net finansal borglu pozisyonundayken,
TCMB'den 155 milyar TL, genel yonetimden 149 milyar TL ve finansal olmayan kuruluslardan 579
milyar TL net finansal alacakli durumundadir (Sema 1).
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Sema 2: Kimden Kime: Merkez Bankasi (Konsolide Edilmemis, Stok , 2015 Il.Ceyrek)

Diger Finansal
Kuruluslar

(-3 MilyarTL)

Genel Yonetim . :
Vadesiz Mevduat Hisse Senetleri Dinyanin Geri

(-54 milyarTL) (-38 Milyar TL) ve Ozkaynaklar Kalani

(-2 Milyar TL)
(257 MilyarTL)

Merkez Borglanma Senetleri
CENEN

(247 Milyar TL)

Para

(-41 Milyar TL) (11 Milyar TL)

Hanehalk, para Vadesiz Mevduat TECLEREIRIEREE]
(-40 Milyar TL) (-235 Milyar TL) Kuruluslar

(-47 MilyarTL)
(-155 Milyar TL)

Finansal
Olmayan
Kuruluslar

(-40 MilyarTL)

‘ :Merkez Bankasinin Net YakimIulugu

‘ : Merkez Bankasinin Net Varligi

Not: ESA 95 metodolojisi cergevesinde TCMB varlik kalemleri arasinda parasal altin ve SDR kaleminin karsi sektérii bulunmamaktadir.
Kaynak: TCMB

2015 yili ikinci ¢eyregi itibariyla, TCMB'nin net finansal varligi 11 milyar TL tutarindadir. TCMB'nin net
finansal alacakli oldugu tek sektoriin 257 milyar TL ile diinyanin geri kalani oldugu goérilmektedir. S6z
konusu varhgin 247 milyar TL'sini dlinyanin geri kalanina ait borglanma senetleri olusturmaktadir. Net
finansal yakUimlilGgin oldugu sektorler ise 155 milyar TL ile parasal finansal kuruluslar, 54 milyar TL ile
genel yonetim, 47 milyar TL ile hanehalki, 40 milyar TL finansal olmayan kuruluslar ve 3 milyar TL ile
diger finansal kuruluslar oldugu gézlenmektedir. Finansal yukimlulik olusturan baslica finansal araglar
vadesiz mevduatlar ve merkez bankasi tarafindan ihrag edilen banknotlardir (Sema 2).
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Sema 3 : “Kimden Kime: Finansal Olmayan Kuruluglar (Konsolide Edilmemis Stok , 2015 Il.Ceyrek)

Diger Finansal
Kuruluslar

(-69 MilyarTL)

Genel Yonetim

Krediler Merkez
(-55 Milyar TL) Bankasi

(40 MilyarTL)

(-1 milyarTL) Hisse Senetleri
(-13 Milyar TL)

Finansal Para
il
Olmayan (40 Milyar TL)
Kuruluslar

Hisse Senetleri
(-48 Milyar TL)

/ (-1.369 Milyar TL)

Krediler Parasal Finansal
(-607 Milyar TL) Kuruluslar

(-579 Milyar TL)

Hanehalki Hisse Senetleri
(-69 MilyarTL) (-323 Milyar TL)

Dunyanin Geri

Kalani
(-691 MilyarTL)

- :Finansal Olmayan Kuruluglarin Net Yakimlulug

- : Finansal Olmayan Kuruluslarin Net Varlig

Kaynak: TCMB

2015 yili ikinci geyregi itibariyla finansal olmayan kuruluslarin net finansal yakimlGlGga 1.369 milyar TL
seviyesindedir. Finansal olmayan kuruluslar, sadece TCMB'den 40 milyar TL net finansal alacakl
pozisyonunda iken, parasal finansal kuruluslara 579 milyar TL, diinyanin geri kalanina 691 milyar TL,
diger finansal kuruluslara 69 milyar TL, hanehalkina 69 milyar TL ve genel yénetime 1 milyar TL net
finansal borglu durumundandir. S6z konusu yikimlulGgin biydk bir kisminin ihrag edilen hisse
senetleri ile kullanilan kredilerden olustugu gézlenmektedir (Sema 3).
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lll. Finansal Olmayan Kuruluslar

Tablo 2. Finansal Olmayan Kuruluslar (Konsolide Edilmemis, milyar TL)

2014-1V islem | Degerleme 2015-1 islem | Degerleme | 2015-lI
Finansal Varliklar 3.196 48 12 3.255 -45 19 3.229
Para ve Mevduatlar 352 3 9 364 4 11 379
Borg¢lanma Senetleri 40 0 1 41 -1 -1 40
Krediler 12 3 -2 13 1 1 14
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.307 39 1 1.346 -39 5 1.312
Sigorta Teknik Rezervleri 10 1 0 11 1 0 11
Diger Alacaklar 1.476 2 2 1.480 -9 3 1.474
Finansal Yukumliiliikler 4.244 206 12 4.463 13 123 4.599
Para ve Mevduatlar 0 0 0 0 0 0 0
Borglanma Senetleri 31 2 1 33 1 2 36
Krediler 1.119 51 27 1.197 56 40 1.293
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 1.587 38 -18 1.608 -45 73 1.636
Sigorta Teknik Rezervleri 0 0 0 0 0 0 0
Diger Borglar 1.508 116 2 1.626 0 8 1.634

Finansal olmayan kuruluslarin finansal varliklari 2015 yil birinci ¢eyreginde 2014 yil sonuna goére
toplamda 60 milyar TL artis gdstermistir. Bu artisin 48 milyar TL'si gerceklesen islemlerden ve 12 milyar
TL'si ise degerlemeden kaynaklanmaktadir. Ayni dénem igin finansal ylukimluliklerde ise 218 milyar
TLU'lik bir artis olup bu artisin 206 milyar TL'si islem kaynakli olup en buyilk etken diger borglar
kalemindeki islemler olmustur. 2015 yili birinci ¢ceyrekten 2015 yili ikinci ceyrege gecerken ise finansal
varliklarda 26 milyar TUlik bir azalis gézlenmektedir, bu azalisin en biyilk nedeni hisse senedi ve
Ozkaynaklar kalemindeki islemlerin azalmasidir. S6zii edilen dénem igin finansal ylUkimlullkleri
inceledigimizde ise 136 milyar TL’lik artis olup bunun 123 milyar TL'lik kismi kredi ile hisse senedi ve
ozkaynaklar kaynakli olarak gézlenmistir (Tablo 2).

Grafik 5. Finansal Olmayan Kuruluglar Varlik ve Yikimliliklerinin Araclara Gére Dagilimi (yizde)
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Kaynak: TCMB
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Finansal olmayan kuruluslarin finansal varlik ve ytukimlilik yapisi 2010 yil ile 2015 yili ikinci ¢eyregi
arasinda incelendiginde, varliklarinin yiizde 55’ini olusturan diger alacaklarin payinin yizde 46’ya ve
para ve mevduatlarin ise ayni donemde ylizde 22'den ylzde 12'ye geriledigi, hisse senedi ve
6zkaynaklarin yizde 22’den yiizde 41’e yikseldigi gorilmektedir®. Yikimliluk tarafinda ise hisse
senetleri ve 6zkaynak ihraci yoluyla yapilan finansmanin orani ylizde 57’den ylizde 36’ya gerilerken
kullanilan kredilerin toplam yuktumldlikler igindeki payl yizde 19’dan yizde 28’e ylkselmistir. Ayni
donemde diger borglarin orani ise ylizde 24’ten ylizde 36’ya ¢cikmistir (Grafik 5).

Grafik 6. Finansal Olmayan Kuruluslara Kredi Veren Sekiérler
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Kaynak: TCMB

Grafik 7. Finansal Olmayan Kurulusglarin Borsaya Kote Hisselerini

Elinde Tutan Sektdrlere Gére Dagilimi (yuzde)
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Kaynak: TCMB,MKK

Finansal olmayan kuruluslarin kullandiklari
krediler 2010 yili ile 2015 yili ikinci ¢eyrek
doénemleri arasinda artis egilimini slirdlirerek,
kredi ihtiyacinin ylzde 76’si parasal ve
finansal kuruluslardan saglanmistir.  Ayni
donemde diinyanin geri kalanindan saglanan
krediler yaklasik ylizde 11 oraninda azalmasi
dikkat cekmektedir (Grafik 6).

Finansal olmayan kuruluslarin borsada islem
goren hisselerinin yarisindan fazlasi yurtdisi
sektorlerin elinde bulunmakta olup bu
dagilim 2010 yili ile 2015 yih ikinci geyrek
arasinda degisiklik gostermemistir. 2015 yil
ikinci ceyrekte finansal olmayan kuruluslarin
yaklasik 169 milyar TL olan borsaya kote
hisselerinin ylzde 57’sinin yurtdigi
sektorlerin, yizde 28‘inin hanehalkinin ve
yizde 9unun ise finansal olmayan
kuruluslarin sahipliginde oldugu
gozlenmektedir (Grafik 7).

2 Finansal olmayan kuruluslarin finansal hesaplari derlenirken kasa, diger alacak, diger borglar, hisse senetleri ve 6zkaynaklar
kalemleri icin 2014 yilina kadar TCMB Sekt&r Bilangolari, 2014 yilindan itibaren ise TUiK'den elde edilen toplulastirilmis mali
olmayan sirket bilangolari kullaniimistir.
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Grafik 8. Finansal Olmayan Kuruluslann Net Finansal Degerinin GSYiH'ya Orani (yiizde)- Karsilaghrma
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Not: Bu grafikte 45 derecelik aginin altinda kalan tilkelerin net finansal deger/GSYiH oraninda iki dénem arasinda iyilesme gdzlenmistir.
(*) Meksika i¢in 2012 ve 2013 verileri karsilastiriimistir.
Kaynak: TCMB, AMB, OECD

Yapisal olarak borglu sektér konumunda olan finansal olmayan kuruluslarin yarattigi net finansal
degerin GSYiH’ya orani 2015 yilinin ikinci ¢eyreginde 2012 yilina gore iyilesme gdstermistir. Ulke
karsilastirmasi yapildiginda, Tirkiye’de yerlesik finansal olmayan sirketlerin s6z konusu oran agisindan
Euro bolgesi Ulkelerine yakin bir seyir izledigi ve ortalama bir konuma sahip oldugu, en blyuk
kétiilesmenin ayni donemler itibariyla isve¢ ve Liksemburg’da yerlesik firmalarda oldugu, en biyiik
iyilesmenin ise Almanya, Slovenya ve Avusturya’da bulundugu gozlenmektedir (Grafik 8).
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Grafik 9. Finansal Olmayan Kuruluslann Borclannin (*) GSYiH'ya Orani- Ulke Karsilastrmasi
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Not: Bu grafikte 45 derecelik aginin {izerinde kalan iilkelerin borglarinin GSYiH’a oraninda iki dénem arasinda iyilesme gézlenmistir.

(*) Borglar; krediler ve borglanma senetlerinden olugsmaktadir.
(**)Meksika i¢in 2012 ve 2013 verileri karsilastiriimistir.
Kaynak: TCMB, OECD

Finansal borglarin GSYiH’ya orani gesitli Ulkeler ile karsilastirildiginda, Tirkiye’nin iyilesme gdsteren
Ulkeler arasinda oldugu goriilmektedir. En yilksek finansal bor¢ orani Liksemburg’da iken en disik

oran Meksika’ya aittir.

Grafik 10. Borglann* GSYiH'ya Orani
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borclarinin GSYiH'ya oranlarina
bakildiginda, hanehalki i¢cin bu oranin
incelenen donemde ylizde 17’den vyiizde
22'ye vyikseldigi goriilmektedir. Finansal
olmayan kuruluslarda ise oran yiizde 40‘tan
ylzde 72’ye yikselmistir. Hanehalki borg
orani 2013 yilindan itibaren yatay bir seyir
izlerken, finansal olmayan kuruluslarda
artis egilimi izlenmektedir (Grafik 10).

Kaynak: TCMB
(*) Borglar; finansal
senetlerinden, hanehalki igin kredilerden olusmaktadir.

olmayan kuruluslar igin krediler ve borglanma
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IV. Hanehalki
Tablo 3. Hanehalki (Konsolide Edilmemis, milyar TL)

2014-1V islem Degerleme 2015-1 islem | Degerleme | 2015-lI
Finansal Varliklar 813 27 46 886 26 16 928
Para ve Mevduatlar 640 23 43 707 28 9 744
Borglanma Senetleri 23 0 1 23 0 1 24
Krediler 0 0 0 0 0 0 1
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 82 1 2 85 -6 6 85
Sigorta Teknik Rezervleri 53 3 0 56 3 0 59
Diger Alacaklar 14 0 0 15 1 0 15
Finansal Yukumliiliikler 393 12 -2 403 7 0 410
Para ve Mevduatlar 0 0 0 0 0 0 0
Borg¢lanma Senetleri 0 0 0 0 0 0 0
Krediler 381 12 0 393 9 0 402
Hisse Senetleri ve Ozkaynaklar 0 0 0 0 0 0 0
Sigorta Teknik Rezervleri 0 0 0 0 0 0 0
Diger Borglar 12 0 -3 9 -2 0 7

Hanehalki finansal varliklarinin 2014 yili sonuna gore ceyrekten 2015 yih ilk ¢eyreginde artis
gosterdigini ve bu artisin para ve mevduat kalemde olup biiylik kisminin degerleme kaynakli oldugu
gorilmektedir. Ayni donemde sigorta teknik rezervlerindeki artis ise islem kaynaklidir. 2015 yil ikinci
ceyreginde ise para ve mevduatlarda meydana gelen artis, gerceklesen islemlerden kaynaklanmaktadir.
Ayni dénem icin hisse senedi ve 6zkaynaklarda islem bazinda bir ¢ikis gézlenmektedir (Tablo 3).

Hanehalki finansal varlik ve yikimlillk yapisi, incelenen dénemde degisiklik gostermemistir. 2015 yih
ikinci ceyrekte varlklarin yaklasik ylizde 80’i para ve mevduatlardan ve yilizde 9’u hisse senedi ve
O0zkaynaklardan olusmaktadir. Hanehalki borglarinin  tamamina yakini (ylzde 98) ise kredi
kullanimlarindan kaynaklanmaktadir (Grafik 11).

Grafik 11. Hanehalki Finansal Varlik ve Yikimliliklerinin Araclara Gore Dagilimi (ytzde)
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Kaynak: TCMB
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Grafik 12. Hanehalki Finansal Varliklarinin GSYiH'ya Grafik 13. Net Finansal Deger (Stok, milyar TL)
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Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: TCMB, TUIK

Hanehalki  finansal  varliklarinin  GSYiH’ya donemde artis egilimi gostermistir. En blyuk
oraninda 2011 yilinda yasanan azalisin ardindan artis 74 milyar TL ile 2014 yilinda gorilmektedir.
artis egilimine girmistir. 2010 yilinda yiizde 43 2010 yihinda yaklastk 289 milyar TL olan
olan oran 2015 yili ikinci ¢eyrekte ylizde 50’ye hanehalki finansal zenginligi, 2015 birinci
kadar yikselmistir (Grafik 12). ceyrekte 483 milyar TL, 2015 ikinci ¢eyrekte 517
milyar TL olarak gerceklesmistir (Grafik 13).

Hanehalki  finansal zenginligi olarak da

adlandirilan net finansal degeri, incelenen

Grafik 14.Hanehalkinin Finansal Yatinmlan ve Araglara Gore Dagilimi (Stok, milyar TL)
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Kaynak: TCMB

Hanehalkinin finansal yatirimlari 2011 yilindaki gerilemenin ardindan artis egiliminde olmustur. Hisse
senedi ve 6zkaynaklar ana kalemler olmakla birlikte yillar icinde toplam finansal yatirimlardaki payi
gerilerken, borglanma senetlerinin payi ise artmistir. Dolayisiyla, hanehalkinin daha az risk tasiyan
yatirim araglarina yonlendigi soylenebilir. Soyle ki, 2010 yilinda finansal yatirimlarin yizde 18’i
borglanma senetleri iken bu oran 2015 yili ikinci ¢ceyrekte yaklasik ylizde 22’ye ulagsmistir. Hisse senedi
ve Ozkaynaklar ise ayni ddnemde yiizde 83’den ylizde 78’e gerilemistir (Grafik 14).
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Grafik 15. Hanehalki Borcu* (yluizde)
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Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Hanehalki borcu kredi kaleminden olugsmaktadir.

Hanehalki borcluluguna iliskin gostergelere
bakildiginda, 2013 vyilindan sonra iyilesme
goriuldigl ve daha sonrasinda sabit bir seyir
izledigi gorilmektedir. ilgili dénem sonrasinda
hanehalki borcunun GSYiH’ya orani yiizde 20’ler
civarindaki seyrini korurken, harcanabilir gelire
orani ylzde 52’den yilizde 50’ye ve toplam
finansal varliklara orani ise yilizde 50’den yiizde
43’e gerilemistir (Grafik 15).

Grafik 16. Hanehalki Borcunun* GSYiH'ya Orani- Ulke Karsilashrmasi (yiizde)
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Not: Bu grafikte 45 derecelik aginin {izerinde kalan iilkelerin bor¢larinin GSYiH’a oraninda iki dénem arasinda iyilesme gézlenmistir.

(* )Hanehalki borcu; kredi kaleminden olusmaktadir.
(**)Meksika i¢in 2012 ve 2013 verileri karsilastiriimistir.
Kaynak: TCMB, TUIK,0ECD

Hanehalki borcunun GSYiH’ya orani iilkeler itibariyla karsilastirildiginda en diisiik oranin 2012’de yiizde
20 ve 2015 ikinci ¢eyreginde yizde 22 ile Turkiye’'de oldugu gézlenmektedir. 20 (lke verilerinin 2012
yili ve 2015 yili ikinci ceyrek dénemi rakamlari incelendiginde 11 llkede azalis egilimi, 9 Ulkede ise artis

gozlenmektedir®.

En yiksek hanehalki borg¢ orani Norve¢’dedir (Grafik 16).

3 . )
Azalis egilimindeki Ulkeler; Portekiz, Ispanya, Yunanistan, Almanya, Avusturya, ltalya, Estonya, Cek Cumbhuriyeti, Slovenya, Letonya ve
Macaristan. Artis egilimindeki tilkeler; Norveg, isveg, Finlandiya, Belgika, Liiksemburg, Fransa, Polonya, Slovakya,Meksika.
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Grafik 17. Hanehalki Net Finansal Degerinin GSYiH'ya Orani- Ulke Karsilastirmasi (yizde)
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Not: Bu grafikte 45 derecelik aginin altinda kalan tilkelerin net finansal degerinin GSYiH’a oraninda iki dénem arasinda iyilesme gdzlenmistir.
Kaynak: TCMB, TUIK,0ECD

Hanehalki net finansal degerinin GSYiH’ya orani 2012 yilinda yiizde 23 iken, 2015 yili ikinci ceyrek
itibariyla ylizde 27’ye yikselmistir. Ayni donemde en yiksek oran 2015 yili ikinci ¢ceyrek icin ylizde 237
ile Belgika’da gorilmektedir (Grafik 17).
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FINANSAL BILANGO RiSK GOSTERGELERI

Finansal Hesaplar (FH) cercevesinde derlenen sektorel bilango verilerinden gesitli gostergeler
Uretilerek sektorel finansal risk analizleri yapilabilmektedir. Bu kutuda, 2015 yil ikinci ¢eyregi
itibariyla Turkiye’de yerlesik sektorlerin® borg 6deme yeterliligi, sermaye yapisi uyumsuzlugu ve dis
riskliligine iliskin gostergeler tretilmekte ve OECD veri tabaninda verisi bulunan segilmis tilkeler® ile
karsilastirmalari® yapilmaktadir.

Bir sektérin borgluluk diizeyi, ylkimliliklerinin kompozisyonu, finansal varlik ve yiktumlilikleri
arasindaki oran ve diinyanin geri kalani ile iliskisi sektorin karlihgini etkileyen faktorler arasinda
kabul edilmekte ve sektorel finansal risk analizlerinde dikkate alinmaktadir. Bu kapsamda, 2015
yilinin ikinci ¢ceyrek dénemi icin hesaplanan risk gostergeleri Tablo 1’de 6zetlenmektedir.
Tablo 1. Sektorler itibariyla Finansal Bilango ve Finansal Bilango Risk Gostergeleri
(2015 II. Ceyrek)

Parasal ve Diger Finansal
Finansal Finansal Olmayan | Hanehalki
(Milyar TL) Kuruluglar (*) | Kuruluglar Kuruluglar
Finansal Varliklar 2.624 259 3.236 929
Dis Finansal Varliklar 395 4 167 -
Finansal Yukumliilukler 2.551 236 4511 433
Hisse Senedi ve Yatirim Fonlari 282 60 1.679 -
Borg = Finansal Yukiimliiliikler - Hisse 2.269 177 2.832 433
Senedi ve Yatirim Fonlari
Dis Finansal Yiikiimliilukler 613 38 764 -
Finansal Bilango Risk Géstergeleri
-||\-l|3t Finansal Deger (Milyar 72 23 1.275 495
Borg Odeme Yetenegi | yikimlilikler / GSYiH 1,39 0,13 2,46 0,24
Yiikiimlulukler / Varliklar 0,97 0,91 1,39 0,47
Sermaye Yapisi Pozisyonu
Sermaye Yapisi (Milyar TL) (*¥) -1.987 -117 -1.153
Uyumsuzlugu "
Borg / Ozkaynak 8,04 2,96 1,69
Net Dis Finansal Deger
(Milyar TL) -218 -33 -597
Dig Risk Dis Yiikiimliiliikler / GSYiH 0,33 0,02 0,42
Dis Yiikiimliiliikler / Toplam
Yukiamluliikler 2 0,16 0,17

(*)Parasal ve finansal kuruluslar sektori; bankalar, para piyasasi fonlari ve TC Merkez Bankasi’ndan olusmaktadir.
(**) Hisse senedi ve 6zkaynaklardan borg kalemi gikarilarak hesaplanmaktadir.

Kaynak: TCMB

4 Genel yonetim haricindeki yurtici sektorler; finansal olmayan kuruluslar, parasal ve finansal kuruluslar, diger finansal
kuruluglar ve hanehalki igin analizler yapilmistir.

5 Ulke kiyaslamasi; Amerika Birlesik Devletleri, Almanya, Avusturya, Belgika, Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Hollanda,
irlanda, ispanya, italya, Kore, Macaristan, Norveg, Polonya, Portekiz ve Yunanistan igin yapilmistir.

6 Dis risk igin Ulke karsilastirmasi yapilmamaktadir.
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Grafik 1. Sektorler itibariyla Risk Gostergelerinin Gelisimi
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Kaynak: TCMB, TUIK

Parasal ve finansal kuruluslar sektoriine ait risk gostergeleri incelendiginde, bor¢ 6deme yetenegini
temsil eden borg/GSYiH oraninin 2011 yili disinda vyillar itibariyla artis gésterdigi, yikimliliklerin
varliklara oraninda azalis oldugu ve sermaye yapisi uyumsuzluklari ve dis risk gostergelerinin arttig
dikkat cekmektedir.

Diger finansal kuruluslarin bor¢ 6deme yetenegine iliskin risk gostergelerinde artis egilimi
gozlenmektedir. Sermaye yapisi uyumsuzluklari 2011 yilindaki artisin ardindan disls egilimine
girmis ve dis risk gostergeleri ise fazla degisiklik gostermemistir.

Finansal olmayan kuruluslar borg/GSYiH orani 2011 yilindaki gerileme disinda diger dénemlerde
artis egilimini slirdirmus, yikimlaliklerin finansal varliklarina orani incelenen dénem boyunca
artmistir. Sermaye yapisi uyumsuzlugu artarken, dis risklerde sinirh bir ylkselis gozlenmistir.

Hanehalki i¢in hesaplanabilen risk géstergelerinden borg/GSYiH oraninin 2013 yilina kadar bir miktar
artis gosterdikten sonra sabit seyir izledigi, ylikiimlilGklerin varliklara orani ise 2013 yilina kadar
artarken sonrasinda geriledigi gérilmektedir.
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Ulke Karsilagtirmalari
Bor¢ Odeme Yetenegi

Finansal yukiumliliklerin GSYiH’ya ve finansal varliklara orani sektériin bor¢ ddeme yetenegini
yansitan gostergelerdir. Finansal yikimliliklerin GSYiH'ya oranina finans sektérii agisindan
bakildiginda; 2015 yilhinin ikinci ¢ceyreginde parasal ve finansal kuruluslar icin bu oranin 1,39 olarak
gerceklestigi ve Tlrkiye’nin karsilastirma yapilan 19 llke arasinda bor¢luluk dizeyi en dislik tGglinci
Ulke oldugu gozlenmistir. Diger finansal kuruluslar sektord icin ayni oran 0,13 olurken, Tirkiye bu
sektorde karsilastirma yapilan tlkeler arasinda borgluluk diizeyi en distik Glkedir (Grafik 1).

Grafik 2. Finansal Yiikiimliiliikler/GSYiH
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Kaynak: TCMB, TUIK, OECD

Finansal olmayan kuruluslar sektériiniin finansal yikimlilikleri GSYiH’ya orani 2,46 olarak
gerceklesirken, bu sektorde Tirkiye borgluluk dizeyi en distik besinci llke konumundadir.
Hanehalki sektériiniin finansal yikimliliikleri GSYiH nin yiizde 0,24 kadaridir ve Tiirkiye borgluluk
diizeyi en disuk Ulkedir. Finansal ylktmlilGklerin finansal varliklara orani parasal ve finansal
kuruluslar ile diger finansal kuruluslar sektorleri icin sirasiyla 0,97 ve 0,91 olarak gerceklesmis,
Turkiye parasal ve finansal kuruluslarda sekizinci, diger finansal kuruluslarda ise ikinci en dislk
finansal kaldirag oranina sahip ulke olmustur (Grafik 2).
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Grafik 3. Finansal Yiikiimluliikler/Finansal Varliklar: Finansal Sektorler
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Kaynak: TCMB, TUIK, OECD

Finansal olmayan kuruluslar igin finansal ylUkimlullklerin finansal varliklara orani 1,39 olarak
hesaplanmistir. Turkiye, karsilastirma yapilan 19 lke icerisinde finansal olmayan kuruluslar
sektorliinde varliklarina oranla yiikiimlilikleri en disik olan besinci tlke konumundadir (Grafik 3).

Sermaye Yapisi Uyumsuzlugu

Sektér riski analizlerinde, bir sektoriin  finansal ylkimliliklerinin - bayGklGgt  kadar
yukUmlaliklerinin kompozisyonu yani borglari ile 6zkaynaklarinin ytukamlulikler icindeki goreli
paylari da 6nem tasimaktadir. Bu bolimde sektérlerin borg/6zkaynak oranlari secilen 18 (lke ile

karsilastirmali olarak degerlendirilmektedir.

2015 yihnin ikinci ¢ceyrek verilerine gore parasal ve finansal kuruluslar sektorii agisindan Tirkiye,
8,07 ile karsilastirma yapilan 19 llke arasinda borglarin 6zkaynaklara orani en diisiik dérdiinci tlke
konumundadir. Ayni oran diger finansal kuruluslar sektoriinde 2,96 olarak gergeklesirken, Tirkiye en
yuksek borg/6zkaynak oranina sahip tgiincl tlke olmustur (Grafik 4). Bir diger deyisle, Turkiye’de
bankacilik sektoriiniin sermaye vyapisi Ulke karsilastirmalarinda oldukg¢a glicli bir gorinim
sergilerken, banka disi finansal sektoér icin ayni degerlendirme yapilamamaktadir.
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Grafik 4. Borg/Ozkaynak
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Kaynak: TCMB, TUIK, OECD

Finansal olmayan kuruslar sektoriinde borglar 6zkaynaklarin 1,67 katidir. Turkiye bu sektor igin
karsilastirma yapilan llkeler arasinda en yiiksek borg/6zkaynak oranina sahip ulkedir (Grafik 4).

Dis Risk

Bu calisma kapsaminda dis risk, dis finansal varliklarin dis finansal yikimlaltkleri karsilama
diizeyinin yani sira dis finansal yikimlliklerin GSYiH’ya ve toplam finansal yiikiimliliiklere orani
(bilango icindeki payi) tizerinden degerlendirilmektedir.

43 milyar TL net dis finansal degere sahip parasal ve finansal kuruluslar sektoriinde; dis
yikimliiliklerin GSYiH’ye orani 0,34, toplam yikiimliiliklere orani ise 0,21 olmustur. Diger finansal
kuruluslar sektoriinde dis finansal yiikiimliliiklerin GSYiH ve toplam yiikiimliiliiklere orani sirasi ile
0,02 ve 0,16 ile bankacilik sektériiniin gerisinde kalmasina ragmen sektor 33 milyar TL dis finansal
actk vermistir. Finansal olmayan kuruluslar sektortiniin dis finansal degeri -597 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Sektér, 0,42 ile dis finansal yikimliliklerin GSYiH'ya orani en yiiksek sektér
olurken, dis yiktumliliklerin toplam yukidmlulikler icindeki payr 0,17 ile bankacilik sektérinin
gerisinde kalmistir (Tablo 1, Grafik 5).
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Grafik 5. Dis Risk: Sektorler itibariyla

Dig Yiiktimliilikler/Toplam Yiikiimluliik Dis Yiikiimliiliikler/GSYiH
Parasal Parasal
Finansal Finansal
Kuruluglar Kuruluglar

Finansal Diger Finansal Diger
Olmayan Finansal Olmayan Finansal
Kuruluglar Kuruluglar Kuruluslar Kuruluglar

e 2010  em—2015-|| e )0]10 em—2015- ||

Kaynak: TCMB, TUIK

Dis yukUmluliklerin toplam yukiumlalikler icinde paylari sektdr bazinda incelendiginde, en biyik
degisimin parasal finansal kuruluslar sektoriinde oldugu goérilmektedir. 2010 yilinda dis
yukUmlaltkler toplam yiktumlalaklerin yizde 20'sini olustururken, 2015 yilinin ikinci ¢eyreginde bu
oran ylizde 24’e yikselmistir. Finansal olmayan kuruluslarda ise 2010 yilinda dis yuktumlulikler
toplam ylkUmluliklerin  ylizde 19'unu, 2015 vyilinin ikinci c¢eyreginde ise ylzde 17'sini
olusturmaktadir (Grafik 5).
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V. Sonug¢

Turkiye Finansal Hesaplari, yurtici ekonominin tiim sektorleri ile yurtdisi sektorler tarafindan yaratilan
finansal varlik ve Ustlenilen finansal ytkimldllkleri gostermekte ve her bir sektérde yaratilan net
finansal degeri incelemektedir. Bu kapsamda, 2015 yili ikinci ceyreginde yurtici sektorler toplam olarak
1.018 milyar TL tutarinda finansal acik yaratirken, yurtdisi sektérlerin 1.073 milyar TLlik finansal fazlasi
bulunmaktadir.” Yurtici sektorlerin finansal aciklari yurtdisi tarafindan finanse edilmis olmakla beraber,
yatay bir seyir izledigi gézlenmistir.

Yurtici sektorlerden hanehalki en yiksek finansal fazlaya sahip bulunurken en borglu sektoriin finansal
olmayan kuruluslar oldugu goézlenmektedir. Hanehalkinin fazlasi 2015 yih ikinci ¢ceyreginde 518 milyar
TL seviyesindeyken, finansal olmayan kuruluslar 1.369 milyar TL a¢ik vermektedir. Finansal kuruluslar
2010 yilindan bu yana dengede bir goriiniim sergilerken, 2013 yilindan sonra bir miktar finansal fazla
vermeye baslamistir, merkezi yonetim ise 337 milyar TL diizeyinde borg¢lanmistir.

Sektorler arasi baglantilar 2015 yili ikinci ¢eyreklik dénem igin incelendiginde, parasal finansal
kuruluslarin en fazla diinyanin geri kalanina net borglu pozisyonda oldugu ve en biyik net alacaginin
ise finansal olmayan kuruluslardan oldugu goriilmektedir. TCMB’nin net finansal alacakli oldugu tek
sektér dinyanin geri kalani iken en blylik net borglu oldugu sektoér parasal finansal kuruluslardir.
Finansal olmayan kuruluslarin en fazla net borglu oldugu sektér diinyanin geri kalani iken net alacakh
oldugu tek sektér TCMB olarak gerceklesmistir.

Ekonominin yapisal olarak en borglu sektori olan finansal olmayan kuruluslarin yarattigi net finansal
degerin yillar itibariyle iyilesme egilimi gosterdigi ve Euro bolgesine yakin bir seyir izledigi
gorilmektedir.

Hanehalkinin borgluluk oranlari genel olarak ylkselmesine ragmen, net finansal degeri artis
egilimindedir. Net finansal deger agisindan gesitli Ulkelerle karsilastirildiginda ise Tirkiye'nin en dislk
dizeylerde seyrettigi gortilmektedir.

’ parasal altin ve SDR hari¢ tutulmaktadir.
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