m\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

Odemeler Dengesi Raporu
2013- 1



TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
idare Merkezi

istiklal Cad. 10 Ulus, 06100 Ankara, Tiirkiye

Editorler
Ahmet Adnan EKEN, Adnan.Eken@tcmb.gov.tr
Giilbin SAHINBEYOGLU, Gulbin.Sahinbeyoglu@tcmb.gov.tr

Hazirlayanlar

Baris BABAOGLU, Baris.Babaoglu@tcmb.gov.tr

Olcay Yiicel CULHA, Olcay.Emir@tcmb.gov.tr
Eda ALTUNTAS DURSUN, Eda.Altuntas@tcmb.gov.tr
Okan EREN, Okan.Eren@tcmb.gov.tr

Evrim GURLER, Evrim.Gurler@tcmb.gov.tr
Elif OZCAN, Ozcan.Elif@tcmb.gov.tr
Hakan TOPRAK, Hakan.Toprak@tcmb.gov.tr

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 1


mailto:Adnan.Eken@tcmb.gov.tr
mailto:Gulbin.Sahinbeyoglu@tcmb.gov.tr
mailto:Baris.Babaoglu@tcmb.gov.tr
mailto:Eda.Altuntas@tcmb.gov.tr
mailto:Okan.Eren@tcmb.gov.tr
mailto:Evrim.Gurler@tcmb.gov.tr

2013-1Il » ODEMELER DENGESI RAPORU

ICINDEKILER

GENEL DEGERLENDIRME 03

1. CARIiiSLEMLER HESABI 06

0 IV = Vo= OSSO S O A
O T 1T = TSSOSO b
1.3, KUFESEI KONMUIM w.coovoeeieeeceeeieesss e ssesss s s sss st st e st 12
1.4. DI THCAr@E HAGIRI oot eeeeessss s sss st st s s s 12
1.5. Hizmetler Hesabi ..o SRS X
1.6, GeIIF HESADI oo sssssssssssessssssssssssssssss LT
1.7, Cari TEANSTRIIRT oot srees 17

2. SERMAVYE VE FINANS HESAPLARI 18

2.0, DOZrUAAN YatIFIMIAr.......cccoerceeeeeeeenmissese e eesessss s sssssssss s ssssss s s ssssssssss 23
2.2, POMFOY YAUITMIGE o ooooooo e s 24
2.3, Krediler V& MeVAURL. ... seesss s ssssss st sssssssssssssssssssssssssssssnnenss 2D

3. EKTABLOLAR 33

KUTULAR

Kutu 1. AB Ulkelerine Yapilan ihracatta Son Dénem Gelismeler.........oocone. 8

Suriyeli Siginmacilar ile ilgili Turizm istatistiklerinde Yapilan Diizeltme ve

Kutu 2. .. S
uH Odemeler Dengesi Istatistiklerine Yansimasi.......oo.....coevvvcoemerecosseneevcecssens oo 14

Kutu 3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonu: Tirkiye icin Bir AN@liz .......ooooeeeeessccceeren. 19

Kutu 4. Ozel Sektdr Dis Borg Stoku ............ SR o

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 2



201311l « ODEMELER DENGESI RAPORU

Genel Degerlendirme

Cari islemler acigl, 2013 yilh Gglincl ceyreginde artis gostermistir. Altin ithalatinin tarihsel
ortalamalarinin lzerinde seyretmeye devam etmesi, cari aciktaki artisin temel nedenini
olusturmustur. Nitekim, altin hari¢c bakildiginda, cari acgik tglincl ceyrekte de daralma egilimindedir
(Grafik 1). i¢ talep unsurlarinin iimli bir seyir izlemesi nedeniyle ithalat artisinin diisiik oranda
gerceklesmesi, ihracatin ise Avrupa Birligi (AB) kaynakli talepteki canlanma nedeniyle artis egilimi
gostermesi, altin hari¢ dis ticaret aciginin iyilesmesine neden olmustur. Tirk lirasinin degerinin,
ozellikle gelismekte olan Ulkelere kiyasla, rekabetci seviyelere gerilemesi altin hari¢c dis ticaret
acigindaki daralmayi destekleyen diger bir unsur olarak degerlendirilmektedir. Turizm gelirlerindeki
artis egilimi, Turkiye istatistik Kurumu (TUIK)'nun geriye yonelik yaptigi revizyon nedeniyle
gerilemistir. Buna ragmen hizmet gelirleri, 2012 yilinin ayni donemine gore ylizde 9,5 bliylyerek cari
islemler dengesine verdigi olumlu katkiyi strdirmastar.

Grafik 1. Cari islemler Hesabi ve Alt Kalemleri
(ytliklandirilmis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB).

Altin hari¢ tutuldugunda, ihracat yilin Gglincl ¢eyreginde artis egiliminde olmustur. AB (lkelerinde
krizin etkilerinin hafiflemesi ile birlikte i¢ talebin toparlanma egilimi gostermesi, rekabetci seyreden
kur diizeyi ve yurt ici otomotiv sektoriinde ihracata yonelik tiretilen yeni modellerin devreye alinmasi,
bu dénemde ihracat artisina katki yapan temel faktérler olarak degerlendiriimektedir. Ote yandan,
odemeler dengesi tanimli ihracat kalemi icinde yer alan bavul ticareti gelirleri artis egilimini bu
dénemde de korumustur.

ithalat harcamalarinda 2012 yili son ceyreginde baslayan sinirli artis egiliminin yihin Ggiinci
ceyreginde de devam ettigi gozlenmektedir. Bu donemde, i¢ talep unsurlarinin ilimh bir toparlanma
gostermis olmasi ve eneriji fiyatlarindaki distslin etkisiyle enerji ithalatinin gerilemesi ithalat artis
hizini sinirlayan temel faktérlerdir. Ote yandan, yilin ikinci ceyreginde, fiyatinin hizh bir sekilde
gerilemesine paralel olarak yiiksek seviyelerde artan altin ithalati, bu ¢eyrekte gerileyerek tarihsel
ortalamalarina donme egilimi géstermistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 3
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Cari islemler dengesinin dis ticaretten sonra en 6nemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin tGglinci
ceyreginde cari dengeye yaptigl olumlu katkiyi devam ettirmistir. TUIK tarafindan Suriye’deki dért
sinir kapisindan Ulkemize giris yapanlarin “turist” statlisiinden c¢ikarilmasi ve bu nedenle turizm
istatistiklerinde gerceklestirilen giincelleme, turizm gelirlerindeki artis hizini sinirlasa da turizm,
hizmetler kaleminin temel belirleyicisi olmayi stirdirmustiir. Benzer sekilde, turizm sektoriine bagli
hareket eden diger tasimacilik gelirlerinin hizli artis egilimini sirdiirmesi, hizmetler kalemi iginde cari
aciga olumlu katki yapan diger dnemli faktor olmustur.

Cari islemler Dengesinin Finansmani

Mayis ayi icinde Amerika Birlesik Devletleri (ABD) Merkez Bankasi (Federal Reserve Bank - Fed)'nin
kiiresel kriz sonrasi izlemeye basladigi genislemeci para politikasini yakin zamanda degistirecegi
yonilinde beklentilerin ortaya ¢ikmasi ile birlikte gelismekte olan llkelerden sermaye ¢ikisi baslamistir.
Fed’in miktarsal genisleme politikasindan ne zaman c¢ikacagi yonundeki belirsizliklerin devam etmesi,
kiiresel diizeyde finansal varliklarin yeniden fiyatlanmasi sdrecinin lglncli ¢eyrekte de devam
etmesine neden olmustur. ilave olarak ABD’de borg tavaninin ¢dziimiine iliskin sorunlar gelismekte
olan llkelere yonelik portfoy girislerindeki azalma egilimini destekleyen diger bir unsur olmustur.

Odemeler dengesi finans hesaplarina ana basliklar itibariyla bakildiginda, 2013 yil {i¢iincii ceyreginde
dogrudan yatirimlarin payi tarihsel ortalamalarina gore diisiik diizeyde seyretmeye devam ederken,
portfoy tarafinda dnceki ceyrekte baslayan gerileme egilimi hizlanmistir. Diger yatirim girislerinde ise
gerek bankacilik gerek diger sektoriin bor¢ cevirme oranlari bir miktar azalmasina ragmen, 100
diizeyinin Ustiindeki seviyelerini korumustur. Ote vyandan, yikimlilik ayaginda yer alan
mevduatlardaki cikis diger yatinmlarin ikinci ceyrege gore gerilemesindeki temel faktér olmustur.

Finansman unsurlarinin kalitesi yoniinden bakildiginda, yilin lglincl ¢eyreginde bankacilik ve diger
sektorlerin bor¢ ¢evirme oranlarinda bir Onceki ¢eyrege goére bir miktar gerileme gorilirken,
portfoyln vade yapisi ve rezerv yeterlilik oranlarinda ge¢mis dénemlere kiyasla olumlu goriiniim
gdzlenmistir. Ote yandan, gelismekte olan iilkelere yodnelen uluslararasi sermaye akimlari icinde
tlkemizin aldigl pay gecmis doneme ve bir 6nceki yilin ayni dénemine gore gerilemistir (Grafik 2).

Grafik 2: Cari Agik Finansman Kalitesinin Makro Gésterimi
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Kaynak: TCMB.
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Dogrudan yatirim girisleri, bir 6nceki ceyrege gore artis gosterse de, islemler genele yayllmamis ve
diizey olarak da tarihsel ortalamalarinin altinda kalmaya devam etmistir. Ulkemize yénelik
gerceklesen dogrudan yatirimlarda en énemli paya sahip Euro bdlgesinde gerceklesen goreli iktisadi
toparlanmaya ragmen, yatirrm istahinin hala zayif seyretmesi dogrudan yatirimlarin tarihsel
ortalamalarin altindaki son dénem seyrini acikladigi disliniilmektedir (Grafik 3).

Yilin Gglncil ceyregi kiresel risk istahinin dalgali seyrettigi bir donem olmustur. Bu donemde gelisen
Suriye krizi, portfoy girigsleri yoniinden Ulkemizin diger gelismekte olan Ulkelerden negatif yonli
ayrismasina neden olmustur. Nitekim, Temmuz ayinda Suriye krizinin de etkisi ile gériilen Devlet i¢
Bor¢lanma Senetleri (DIBS) agirlikli portféy cikislari, ceyregin diger aylarinda gerek Suriye krizinin
hafiflemesi gerek Fed’in varlik alimlarini yakin donemde azaltacagina yonelik beklentilerin zayiflamasi
ile yerini portfoy girislerine birakmistir. Portféy girislerinde gorilen gerilemeye ragmen yatirim
yapilan araglarin vade yapisinda bir 6nceki ceyrege gore kotiilesme olmamistir. Bankalarin ve diger
sektorin yurt disinda tahvil ihraglarini, bu ceyrekte de siirdlirdigi gézlenmektedir.

Gerek bankacilik sektoriiniin gerek diger sektorlerin yurt disindan kredi tirti bor¢glanmalarinda, 2013
yili Gglncl ceyreginde, arz yonlu bir kisit gézlenmemektedir. Bankalarin tahvil cinsi borglanmalari
dahil edildiginde, bankacilik sektérii borg¢ cevirme oraninin 100 seviyesinin oldukca Uizerinde
gerceklestigi gortlmektedir. Diger sektoriin temelde yatirimlarinin finansmani i¢in kullandig yurt
disindan uzun vadeli kredileri yilin Gglinci ¢eyreginde -net bazda- giris yonli olmustur. Tahvil ihraglari
da dahil edildiginde diger sektoriin borg cevirme oraninin da 100°tn oldukga lizerinde gercgeklestigi
gorulmektedir.

Sermaye girislerinde bir dnceki ceyrege gore diisiis olmasina ragmen Merkez Bankasi resmi rezervleri,
ozellikle Agustos ayi icinde, artis gostermistir. Bu donem icerisinde ilk uygulama dénemi sonra eren
Varlik Barisi uygulamasinin doviz girislerini destekleyerek rezerv artisina katki yaptigi
disindlmektedir.

Grafik 3. Sermaye ve Finans Hesabi ve Alt Kalemleri
(yrlhklandirilmis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
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l.
Cari Islemler
Hesabi

Mevsimsellikten arindiriimig veriler
incelendiginde cari islemler agiginin 2013
yilinin iglincii ¢eyreginde bir onceki geyrege
kiyasla daraldigi goriilmektedir. Yilin Uglinci
ceyregi itibari ile ceyreklik cari agik bir dnceki
ceyrege kiyasla yaklasik 5 milyar ABD dolari
daralarak 13,9 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindiriimis 12
ay birikimli cari acik ise 3 milyar ABD dolari
artarak 57,8 milyar ABD dolari seviyesine
yikselmistir. Ote yandan, altin hari¢ cari acik
ceyreklik olarak 11,9 milyar ABD dolari ve 12
aylik birikimli olarak 50,5 milyar ABD dolari
olmustur.

Cari agiga en biiyiik katkiyi yapan dis ticaret
acigl kalemi, mevsimsel etkiler gikarildiktan
sonra yilin giincii ¢eyreginde iyilesme
gostermistir. 2013 yilinin Uglincl ¢eyreginde
mevsimsel etkilerden arindirilmis dis ticaret
acigl bir 6nceki ¢eyrege kiyasla 4,0 milyar ABD
dolar gerileyerek 23,4 milyar ABD dolari
seviyesinde gerg¢eklesmistir. Bununla birlikte, 12
ay birikimli dis ticaret aciginin bir dnceki ceyrege
kiyasla 3,3 milyar ABD dolari artmasi dikkat
cekmektedir.

Altin hari¢ tutuldugunda, 2013 yilinin {gincii
ceyreginde mevsimsellikten arindirilmis dis
ticaret agig sinirh bir miktar gerilemistir.
Mevsimsellikten arindirilmis  altin  hari¢ dis
ticaret acigl yilin Uglincl ¢eyreginde bir 6nceki
ceyrege gore vyaklasik 0,3 milyar ABD dolari
azalarak 21,4 milyar ABD dolarina gerilemistir.
Bu olumlu gelismeye Tirk lirasinin deger
kaybetmesinin ve i¢ talepteki tlimh blylimenin
katki sagladig disliniilmektedir.

Grdfik 1. Cari islemler Dengesi
(mevsimsellikten arindinimis, milyar ABD dolari)
10

5 4

0 ,,,,, I
_57 \/ \/

-10—’\

s A
Cari Denge
-20 - Cari Denge (enerji haric)

Cari Denge (altin harig)

Kaynak: TCMB.

Grdfik 2. Dig Ticaret Agigi
(mevsimsellikten anndirimis, milyar ABD dolar)
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Grafik 3. ithalat ve ihracat
(mevsimsellikten anndinimis, milyar ABD dolan)
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Kaynak: TCMB.
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1.1 Mal ihracati

ihracatta yillik bazda gézlenen altin kaynakl
diisiis egilimi 2013 yilinin {giincii geyreginde
de devam etmistir. 2013 yil Gglncl ceyrek
ihracati yillik bazda yiizde 3,4 azalmis olmasina
ragmen ayni donemdeki altin hari¢ ihracattaki
ylzde 10,2 oranindaki artis, ihracattaki diststn
altin ihracatindaki azalistan kaynaklandigini
gostermektedir. Ayni donemde ihracat miktar
endeksi ylzde 3,2 azalirken, altin harig ihracat
miktar endeksi ylzde 6,2 artis gdostermistir.

2013 wyilinin gilincli ceyreginde, ihracatta
agirhgin Orta Dogu ve Kuzey Afrika (ODKA)
iilkelerinden AB iilkelerine kayma siirecinin
belirginlestigi goriilmektedir. Nitekim, 2013
yilinin Gglincl geyreginde AB Ulkelerine yapilan
altin disi ihracat gecen yilin ayni dénemine gore
ylzde 10,4 artis kaydederken Bagimsiz Devletler
Toplulugu (BDT) ulkelerine yapilan ihracat ylzde
10,6 ve ODKA dlkelerine yapilan ihracat yizde
4,1 artmistir. Boylece, 2012 senesinin Gglnci
ceyreginde baslayan AB (lkelerinin ihracat
payindaki yiikselis ve ODKA {lkelerinin
payindaki dislts egilimi daha belirgin hale
gelmistir (Kutu 1).

2013 yilinin bagi itibari ile ithmhi bir toparlanma
siirecine giren Diinya ekonomisine paralel
olarak Tiirkiye’nin ihracat pazarlarini olusturan
ekonomilerde de toparlanma gozlenmektedir.
Kiresel biylime 2013 yilinin Gglincl ¢eyreginde
bir dnceki ¢eyrege kiyasla 0,5 puan yiikselerek
yillik bazda ylzde 2,7 olurken, ihracat agirhkh
kiresel blyime ayni dénemde bir Onceki
ceyrege kiyasla 0,4 puan artarak yillik yiizde 1,3
oranina ulasmistir.  Kiresel  buylmedeki
toparlanma Turkiye'nin altin hari¢ ihracatina
olumlu katki saglamaktadir.

Grdfik 4. ihracat - Nominal ve Reel
(yillik yUzde degisim)
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Kaynak: TUIK.

Grdfik 5. ihracatta Segilmis Bélge Paylan, Altin Harig
(toplam ihracattaki pay, yUzde)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 6. Turkiye igin Dis Talep Gostergeleri
(yilik yUzde degisim)
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Kaynak: Bloomberg, Consensus Forecasts, IMF, TCMB.
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AB Ulkelerine Yapilan ihracatta Son Dénem Gelismeler

Son dénemlerde acgiklanan veriler, AB ilkelerinde goreli bir toparlanmaya isaret
etmektedir. Bu gelismenin, en blylk ihracat pazari olmasi nedeniyle, Tiirkiye’nin ihracatina nasil
yanslyacagl onem tasimaktadir. Bu kutuda bu soruya cevap aramak tzere, 2013 yilinin ilk dokuz

aylik donemindeki gelismeler incelenmistir.

Kuresel kriz dénemi boyunca Tiirkiye’nin AB (lkelerinin, Birlik disindan yaptiklari ithalat
icindeki pay1 genelde asagi yonli bir egilim izlemistir. Ancak 2013 yilinin basindan itibaren bu egilim
tersine donmus, Turkiye’nin pazar payinda siirekli bir iyilesme olmustur (Grafik 1). Nitekim, Eurostat
(AB istatistik Kurumu) verilerine gére, AB ilkelerinin yilin ilk dokuz aylik déneminde, Birlik disindaki

ticari ortaklarindan ithalati genelde diserken, Tiirkiye ithalatin en fazla arttigi tilke olmustur.

Toplam pazar payindaki iyilesme heniiz kriz 6ncesi dénemlerin gerisinde olsa da, ihracatin
surikleyici sektorlerinden motorlu kara tasitlarinda ve makine-techizat sektorlerinde kriz
dncesindeki dénemlerden daha yiiksek pazar paylarina ulasilmis olmasi dikkat cekicidir. Ozellikle Cin
ve Hindistan gibi Ulkelerin giyim ve tekstil sektorlerinde diinya pazarinda yarattiklari baskiya
ragmen, bu sektorlerde de pazar payi artisi yasanmistir. Demir-celik sektord, dalgali gorinimiini

korumakla birlikte 2012 yilindaki kayiplarini telafi etmis gérinmektedir (Grafik 1).

Grafik 1: Tiirkiye’nin AB’nin Birlik Disindan Yaptigi ithalat igindeki Payi (yilliklandiriimis, yiizde)
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Kaynak: Eurostat.

TUIK verilerine gére, AB ilkelerine yapilan (altin harig) ihracat ilk dokuz aylik dénemde

yillk yiizde 7,3 oraninda artmustir. ihracatta agirligi yiiksek sektérlerin hepsinde, 2012 yilindaki
daralmayi biylk olcide telafi edebilecek oranlarda yillik artis oranlar elde edilmistir. Motorlu
tasitlar, tekstil, giyim ve demir-celik sektorleri yillik artisa en fazla katkiyi yapan sektorler olmustur.
Bu artisa en fazla katkida bulunan ilk dért ilke, ingiltere, ispanya, italya ve Hollanda, bu artisin
yaklasik yarisini saglamistir. AB iilkelerine yapilan motorlu tasit ihracatinda, ingiltere’nin payinda
belirgin bir artis gorilmus ve bu sektdrdeki artisa en yliksek katkiyi bu tlke saglamistir. Tekstil, giyim
ve makine-techizat sektdrlerindeki artista Almanya ve Romanya’nin katkisi dikkat cekerken, italya,
giyim haric, incelenen tim sektorlerde, ozellikle de demir-celik sektoriinde pozitif katkida
bulunmustur (Grafik 2).

Sonug olarak, AB iilkelerindeki toparlanma siirecinin, heniiz toplam ithalat taleplerine
yeterince yansimasa da, kisa bir sire icinde Tirkiye’'nin ihracati Gizerinde olumlu etkide bulundugu
izlenmektedir. Turkiye ihracatin oncl sektorlerinde dnemli bir pazar pay iyilesmesi saglamistir.
Ozellikle goreli olarak daha ileri teknoloji Uriinleri sektdrlerindeki kazanimlar, Tiirkiye’nin ihracat
sektorinin fiyat disindaki rekabet unsurlarinda da olumlu bir ilerleme kaydetmekte oldugunu
disindirmektedir. Bu cercevede, AB (ilkelerindeki stirekli bir ekonomik canlanmanin saglanmasi ve
kiiresel kriz ortamindan c¢ikis ihracat performansi agisindan kritik 6nemini korumaya devam

edecektir.
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Grafik 2: AB Ulkelerine Yapilan ihracatta One Cikan Sektorlerdeki Gelismeler
(Ocak-Eyldl, yilhk yizde degisim)
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1.2 Mal ithalat

ithalattaki artis egilimi 2013 yihimin Ggiincii
ceyreginde zayiflayarak devam etmistir. ithalat
s6z konusu c¢eyrekte ge¢mis yilin ayni donemine
gore ylzde 3,7 oraninda biylmustir. Ayni
bliyime orani bir dnceki ceyrekte ylizde 9,1
olarak kaydedilmistir. Ote yandan, altin haric
ithalat yilin Gglncl c¢eyreginde vyilhk bazda
yluzde 4,6 yikselmistir. Daha onceki yillar ile
karsilastirildiginda gorece dusik kalan bu
blyliime oraninin i¢ talepteki ihml blylime
surecini yansittigi degerlendirilmektedir.

Altin ve enerji ithalatinin toplam ithalat
icindeki payi, 6zellikle altin ithalatinin azalmasi
nedeniyle, 2013’lin iglincli  ¢eyreginde
gerilemigtir. Nitekim, toplam ithalat 2013 yilinin
Uglincl ceyreginde bir onceki ceyrege kiyasla
3,2 milyar ABD dolari diiserek 61,9 milyar ABD
dolari olurken, altin ve enerji hari¢ ithalat 0,5
milyar ABD dolari artarak 44,9 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir.

Gelismekte olan iilkeler bazl reel kur dénem
ortalamasinin altinda kalmaya devam etmistir.
Bu dénemde nominal kurdaki goreceli disis
sebebiyle reel kur gelismekte olan lkeler bazli
reel kur ortalamasina gore asagl yonli hareket
etmis ve 2011 yihinin {Gglnch c¢eyreginde
gozlenen en dislik seviyelerine yaklasmistir.

Grdfik 7. ithalat-Nominal ve Reel
(yilik yUzde degisim)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 8. Enerji ve Altin Harig ithalat
(mevsimsellikten anndinimis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 9. Reel Efektif Déviz Kuru
(gelismekte olan Ulkelere karsi, TUFE bazli, 2003=100)
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Kaynak: TCMB.
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1.3 Kiiresel Konum

Diinya Ticaret Orgiitii (DTO) verilerine goére
Diinya ihracatinin zayif seyri 2013 yilinin
liclinci c¢eyreginde de devam etmistir.
Ceyreklik verilere gore Diinya ihracati bir 6nceki
yihn ayni ¢ceyregine kiyasla ylzde 3,3 artarken,
Diinya ithalati ylzde 2,6 yikselmisgtir.

Turkiye’nin Diinya ihracat ve ithalatindaki
paylari gerilemistir. Bu donemde Tirkiye'nin
Dinya ithalatindaki payl ylizde 1,4 ve Dinya
ihracatindaki payi ylizde 0,9 olarak
gerceklesmis, boylece Dilinya ihracat ve
ithalatindaki paylari arasinda 0,5 puan fark
olusmustur.

1.4 Dis Ticaret Hadleri

2013 yilinin iiglincii geyreginde ihracat fiyatlan
sabit kalirken, ithalat fiyatlari gerilemistir. S6z
konusu dénemde ihracat fiyatlari gecen senenin
ayni dénemine gore bir degisiklik gostermezken,
ithalat fiyatlari ylzde 1,5 dismis, boylece dis
ticaret haddi 1,5 puan yikselmistir.

Altin  hari¢ incelendiginde, dis ticaret
hadlerindeki iyilesme daha belirgin
gorilmektedir. 2013 yilinin Gglincl ¢eyreginde
altin hari¢ dis ticaret hadleri yillik olarak 4,1
puan artarken, enerji hari¢ incelendiginde 0,4
puan yikseldigi gozlenmektedir.

Grafik 10. Dinya ihracah
(2007-1=100)
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Kaynak: DTO.

Grafik 11. Tirkiye'nin Dinya Ticareti icindeki Payi

(yUzde)

1,6

1.4 A

1.2

——ithalat ihracat

1.0 4

0.8 -

06
N T S T 4TS FE LT SZ
o ~ o e} o o~ Pt o — — —_— o~ —_ ™
8§8§8§8§8§8§8§

Kaynak: DTO.

Grafik 12. Dig Ticaret Hadleri (DTH)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 13. Altin ve Enerji Hari¢ DTH
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Kaynak: TUIK.
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1.5 Hizmetler Hesabi

Cari islemler dengesinin dis ticaretten sonra en
6nemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin
liclincii ceyreginde cari dengeye yaptigi olumiu
katkiyi devam ettirmistir. TUIK tarafindan
Suriye sinirindaki dort sinir kapisindan tlkemize
giris yapanlarin “turist” stattsinden cikarilmasi
ve bu nedenle turizm istatistiklerinde
gerceklestirilen giincelleme, turizm
gelirlerindeki artis hizini sinirlasa da turizm,
hizmetler kaleminin temel belirleyicisi olmayi
surdirmistir (Kutu 2). Benzer sekilde, turizm
sektoériine bagh hareket eden diger tasimacilik
gelirlerinin  hizli artis egilimini slrdlirmesi,
hizmetler kalemi icinde cari ac¢iga olumlu katki
yapan diger dnemli faktor olmustur.

Turizm gelirlerindeki artis egilimi, TUIK’in
geriye vyonelik yaptigi revizyon nedeniyle
gerilerken, hizmet gelirleri 2012 yilinin ayni
donemine gore yizde 9,5 biiyliyerek cari
islemler dengesine verdigi olumlu katkiyi
stirdiirmistir. 2013 yilinin Gglincl ¢eyreginde
bir onceki yilin ayni dénemine gobre turizm
gelirlerinde yizde 4,1, turizm giderlerinde ise
ylizde 17,8 oraninda artis gbzlenmistir. Sonug
olarak, 2013 yilinin Uglincli c¢eyreginde net
turizm gelirleri bir onceki yilin ayni dénemine
gore ylzde 2,6 artarak 9,0 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir. Ote yandan turist
sayisl, gegen yilin ayni dénemine goére ylizde 4,2
oraninda artis gostermistir. Ulke gruplari olarak
bakildiginda, lglinci ¢eyrekte gegen yilin ayni
donemine goére oransal olarak en blyuk artis
BDT (lkelerinden ve Amerika kitasindan gelen
turist sayisinda gerceklesmistir.

Grafik 14. Hizmetler Hesabi, Turizm ve Tasimacihk
(yilliklandinlmig, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

Grdfik 15. Tirkiye'ye Gelen Turistlerin Ulke Dagilimi
ve Turizm Gelirleri

(sol eksen: yilliklandinlmig, milyon kisi;

sag eksen: milyar ABD dolari)
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Kaynak: TUIK.
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Suriyeli Siginmacilar ile ilgili Turizm istatistiklerinde Yapilan Diizeltme

ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimasi

Turizm gelirleri, T.C. Kultir ve Turizm Bakanhg, TUIK ve TCMB’nin ortak calismasi
kapsaminda, TUIK tarafindan yiritiilen “Cikis Yapan Ziyaretciler Anketi”’nden elde edilmektedir.
Anket calismasinda llkemizi ziyaret ederek yurtdisina ¢ikis yapan yabancilar ile 6demeler dengesi
metodolojisi cercevesinde yurtdisinda yerlesik sayilan vatandaslarimizin tGlkemizde yaptiklari turizm
harcamalarinin saptanmasi amacglanmaktadir. Turizm gelirleri; yabanci ziyaretgiler icin milliyet
bazinda, ilgili doneme ait Emniyet Genel Mudurligl (EGM) kayitlarindan saglanan kisi sayilariyla

genisletilerek hesaplanmaktadir.

TUIK, 14 Subat 2013 tarihli Ill. Ceyrek Turizm istatistikleri Haber Bilteni’nde' “Suriye’de
baslayan ve 2012 yili basindan itibaren yogunluk kazanan i¢ savasin bu Ulkeden gelenlerin
sayllarinda dikkate deger nitelikte artisa neden oldugu” tespitinde bulunmustur (Grafik 1).
Aciklamanin devaminda “blylk ¢ogunlugu turizm amacgh olmayan bu gelis/gidislerin 6zellikle
Gaziantep Kargamis, Hatay Cilvegdzii ve Yayladagi, Kilis Onciipinar ve Sanliurfa Akcakale sinir
kapilarindan yapildigi ve 2012 yili 3. ceyreginden itibaren sirekli artis gosterdigi” tespitine yer
verilmistir. S6z konusu rakamlar turizme konu olmayan gelis/gidisleri de kapsadigindan, 2013 yilinin
3. ¢eyreginden baslayarak hesaplamalarda, yukarida belirtilen sinir kapilarindan ¢ikis yapan Suriye
vatandasi sayisinin EGM kayitlarindan ¢ikartilmasina ve yapilan revizyonun 2012 yili 3. ¢eyregine

kadar uzatilmasina karar verildigi ifade edilmistir.?

Grafik 1. Suriye’den Gelen Ziyaretgi Sayisi (bin kisi)
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Kaynak: TCMB.

! Turizm istatistikleri Revizyonu’na iliskin agiklamalar, TUIK’ in www.tuik.gov.tr internet adresinde yer almaktadir.

2 Odemeler Dengesi El Kitabi’'nin altinci versiyonunda (BPM6), siginmacilar/milteciler igin 6zel bir uygulamanin bulunmadigi
ancak siginmacilarin, gittikleri Glkede - zorunlu ya da gegici olarak ikamet etmeleri ve gelecekteki durumlarinin belirsizligini
korumasi durumunda bile - bir yildan fazla kalmalari ya da kalma niyetini tagimalari halinde artik kendi Ulkelerinin degil,
gittikleri Glkenin yerlesigi olarak degerlendirilmeleri gerektigi belirtiimektedir (BPM6, paragraf 4.128). Odemeler dengesi
istatistikleri, belli bir donem arahginda yurtdisinda yerlesik kisilerle gerceklestirilen ekonomik akimlari 6lgmektedir. Bu
dogrultuda, 6demeler dengesi metodolojisi agisindan Tirkiye'nin yerlesigi olarak kabul edilmesi gereken Suriyeli
siginmacilarin konu oldugu islemler igin (turizm, ayni ve nakdi yardim vs.) 6demeler dengesi istatistiklerine herhangi bir
kayit yapilmamasi gerektigi degerlendirilmektedir.
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Yapilan revizyonun Suriye uyruklu turist sayisina etkisi Tablo 1’de verilmektedir. Buna gére,

2012 yili lll.geyrek — 2013 yili lll.ceyrek arasindaki donemde Suriye uyruklu ziyaretgilerin sayisi

yaklasik 1.245 bin kisiden 245 bin kisiye dustrilmustir.

Tablo 1. Revizyonun Suriye Uyruklu Turist Sayisina Etkisi

2012 2013 TOPLAM

ll.Ceyrek IV.Ceyrek .Ceyrek Il.Ceyrek ll.Ceyrek
Revizyon Oncesi 147.312 236.402 285.203 306.981 269.018 1.244916
Revizyon Sonrasi 32.315 38.675 50.604 59.970 63.594 245.158
Azalhlan Kisi Sayisi 114.997 197.727 234.599 247.011 247.011 1.041.345

Kaynak: TUIK.

EGM’nin kisi sayilarinda yapilan s6z konusu revizyon dogrultusunda édemeler dengesi

istatistiklerinde Turizm Gelirleri kaleminde de giincelleme yapilmistir. Bu cercevede, Temmuz 2012

ile Haziran 2013 arasindaki 12 aylik dénemde Turizm Gelirleri istatistikleri, 817 milyon ABD dolari

asag yonli glincellenmistir (Tablo 2).

Tablo 2: Revizyonun Turizm Geliri istatistiklerine Etkisi (milyon ABD dolari)

2012 2013
Ill.Ceyrek IV.Ceyrek | I.Ceyrek Il.Ceyrek Toplam
Revizyon Oncesi 9.791 6.715 4.125 7.584 28.214
Revizyon Sonrasi 9.688 6.509 3.902 7.297 27.397
Net Dusis 102 206 223 286 817

Kaynak: TCMB.

Temmuz — Agustos 2013 arasindaki 2 aylik dénemde ise, TUIK'in turizmle ilgili olarak

gerceklestirdigi 3. ¢ceyrek anket sonuglarinin yansitilmasi ve Suriye etkisiyle gelirlerde toplam 734
milyon ABD dolari ve giderlerde 209 milyon ABD dolari asagi yonli revizyon gerceklesmistir (net 524
milyon ABD dolari). Dolayisiyla, Eylil ayi istatistikleri yayimlanirken Temmuz 2012 ile Agustos 2013

arasindaki 14 ayhk donemde “Net Turizm Gelirleri”, 1.359 milyon ABD dolari asagi yonlu revize

edilmistir.
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2013 vyih dgilincli  ¢geyreginde, yabanci
ziyaretgilerin  lilkemizde  gergeklestirdigi
ortalama harcama tutan vyikselmistir.
Verilere bakildiginda, yabanci ziyaretgilerin
ortalama harcama tutarinin gegen yilin ayni
dénemine gore ylzde 0,7 artarak 597 ABD
dolari, yurt disinda ikamet eden
vatandasglarimizin ortalama harcamasinin ise
ylizde 2,8 azalarak 802 ABD dolari diizeyinde
gerceklestigi gdzlenmistir.

Tasimacilik gelirlerinde, ikinci ¢eyrekte
baslayan toparlanma egiliminin {glincii
ceyrekte  kuvvetlenerek devam  ettigi
gozlenmistir. 2013 yili Uglincli ¢eyreginde,
tasimacilik hizmet gelirlerinin bir dnceki yilin
ayni déonemine goére yuzde 4,4, giderlerin de
ylzde 2,5 oraninda artmasi sonucu net
tasimacilik  geliri  ylzde 7,8  vyukselis
gostermistir. Bu ylikselisteki en biylk etken,
net navlun gelirlerinde gozlenen yizde 14,4
oranindaki artis olmustur. Bilet ve yiyecek-
icecek hizmet gelirlerinden olusan net diger
tasimacilik gelirlerinde ise ylzde 10,0 oraninda
artis gerceklesmistir. Bu donemde ithalat
tasimaciliginda yabancilarin payinin bir dnceki
doneme gobre 0,6 puan azalarak yizde 54,6
dizeyinde gergeklestigi gozlenmistir.

Grafik 16. Ortalama Harcama
(ABD dolan/kisi)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 17. Tagimacilik ve Alt Kalemleri
(yiliklandinimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
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1.6 Gelir Hesabi

2013 yih iglincii geyreginde gelir hesabini
olusturan tim alt kalemlerde net cikis
gerceklesmistir. Gelir dengesinden kaynaklanan
net cikislar, 2013 yili Uglincli ceyreginde bir
onceki yilin ayni dénemine gore ylzde 10,6
artarak 2,0 milyar ABD dolari seviyesinde
gerceklesmistir. Yatirim geliri kalemi altinda yer
alan dogrudan yatirimlar ve diger yatirimlardaki
cikiglar gegen yilin ayni donemine gore azalarak
sirasiyla 0,4 milyar ABD dolari ve 1,0 milyar ABD
dolari; portfoy yatirimlarinda cikislar ise artarak
0,5 milyar ABD dolari seviyesinde
gerceklesmistir.

1.7 Cari Transferler

Cari transferlerden kaynaklanan net girisler,
yilin ilk ¢ceyreginde 2005 yili sonrasi en diisiik
seviyesine ulagmis, ancak izleyen dénemde bir
toparlanma gézlenmistir. Cari transferler, 2013
yihnin Gglincl ¢eyreginde bir onceki yilin ayni
donemine gore ylzde 13,5 azalisla 262 milyon
ABD dolari tutarinda net giris kaydetmistir. Bu
azahstaki en blyik etken, Glkelerarasi hibelerin
yer aldigi genel hikiimet kaleminde goézlenen
ylzde 49,1 oranindaki artisa ragmen, isci
gelirlerindeki azalis ve diger sektérler altinda
yer alan diger transferler kalemindeki net cikig
olmustur.

Grafik 18. Yatinm Geliri (net) Kompozisyonu
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 19. Cari Transferler ve isci Gelirleri
(milyar ABD dolarn)
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Il.
Sermaye ve Finans
Hesaplari

2013 yih iiglincii ¢eyreginde artan cari acik ile
birlikte sermaye girislerinin gerileme egilimi
devam etmistir. Mayis ayi icinde Fed’in kiiresel
kriz sonrasi izledigi genislemeci para politikasini
yakin zamanda degistirecegi beklentilerinin
olusmasi, gelismekte olan Ulkelerden sermaye
cikisini baslatmis, izleyen lic ayda da bu sirec
devam etmistir. Bu ceyrekte dogrudan
yatirimlarin payi tarihsel ortalamalarina gore
disiik diizeyde seyrederken, ABD’de borg
tavaninin ¢6ziimine iliskin sorunlar gelismekte
olan llkelere yonelik portfoy girislerinde azalma
egilimini desteklemis ve Onceki ceyrekte
baslayan gerileme egilimi hizlanmistir. Diger
yatirm girislerinde ise bankacilk ve diger
sektorlerin borg ¢cevirme oranlari azalsa da, 100
diizeyinin Ustlindeki seviyelerini korumustur.
Ote yandan, mevduat yikimliiliklerindeki net
cikis, diger yatirmlarin ikinci ceyrege gore
gerilemesindeki temel faktor olmustur.

Finansman ihtiyact 2013 vyihinin iglincii
¢eyreginde bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore
artmistir. Cari islemler Dengesi, Bor¢ Senedi ve
Kredi Geri Odemeleri ile Diger Varliklar
kalemlerinin  toplulastiriimasindan olusan
finansman ihtiyaci kalemi s6z konusu c¢eyrekte
0,8 milyar ABD dolari artarak 19,8 milyar ABD
dolari olarak gergeklesmistir.’

2013 yilinin Ggiincii ¢geyreginde borg yaratan
yiikiimliiliiklerin toplam yilikiimliiliikler
icindeki payir azalirken, bor¢ yaratmayan
finansman kaynaklari bir onceki yilin ayni
ceyregine gore ayni diizeyde kalmistir. Ozellikle
son yillarda diger gelismekte olan (lkelere
paralel olarak, yurt disi finansmanda borg
yaratmayan dogrudan yatirrm ve hisse senedi
cinsi islemlerin payinin arttigi gorilmektedir
(Kutu 3).

3 Bakiniz ek tablolar, “Dis Finansman ihtiyaci ve Finansman
Kaynaklan”.

Grafik 20. Cari islemler Hesabi ve Net Sermaye Girigleri
(yilliklandinimis, milyar ABD dolari)
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* Rezerv degisimi, ddemeler dengesi tablosundan resmi
rezervlerin yani sira, bankalar ve diger sektérin efektif ve
mevduat varliklannin toplamindan olusmaktadir. Eksi rakam
rezerv arhgini, arfi rakam ise azaligi ifade etmektedir.

Grdfik 21. Cari islemler Hesabi ve Finansmani
(yilliklandinimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

* Hisse senetleri, hUkUmetin yurtici borc senetleri, bankalar ve
diger sektérlerin kisa vadeli kredileri ile bankalardaki mevduat
kaleminin toplamindan olusmaktadir.

** Uzun vadeli sermaye hareketleri, bankalar ve diger

sektdrlerin uzun vadeli net kredileri ile bankalar ve Hazine'nin

yurtdisina ihnrag ettikleri tahvilleri kapsamaktadir.

Grafik 22. Finans Hesaplan Allinda Dis Bor¢ Yaratan ve
Yaratmayan Yukimltlukler
(milyar ABD dolar)
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Uluslararasi Yatinm Pozisyonu: Tiirkiye i¢in Bir Analiz

Uluslararasi Yatinm Pozisyonu (UYP) tablosu, bir ekonomideki yerlesik kisilerin yurt digi
yerlesik kisilerle olan finansal alacak ve yikimlllik yaratan islemlerinin belli bir tarihteki stok
degerini gostermektedir. Uluslararasi standartlar ¢ercevesinde derlenen UYP verileri, lkeler arasi
karsilastirmalara imkan tanimakta, ayrica sektor, enstriiman, vade ve doviz cinsi detayinda da bilgi
sunmaktadir. Karsilastirilabilir niteligi ve kapsamli ¢ergevesi nedeniyle Ulke riskliligi analizlerinde
onemli kaynak teskil eden UYP verileri, Tirkiye icin Bankamiz tarafindan 1996 yilindan itibaren
derlenmeye baslanmistir. Bunun yani sira, 2000 yilinda dogrudan yatirimlar, 2001 yilinda ise varlik
tarafinda yurtdisi portfoy yatirim stok verileri eklenerek UYP kalemleri tamamlanmistir. UYP

verileri, Mayis 2012’den itibaren 3 aylik ve aylik (gosterge niteliginde) bazda yayimlanmaktadir.

UYP; varliklarda portféy yatirmlari, dogrudan yatirmlar, diger yatirimlar, rezerv varliklar,
yukUmlaliuklerde ise dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger yatirimlar ana kalemlerinden
olusmaktadir. Genel Hiukimet, Merkez Bankasi, bankalar ve diger sektor (finansal olmayan
kuruluslar) ise kapsanan temel sektorlerdir. Bu kutuda, Tirkiye i¢in 1996’dan glinimiize UYP’nin

yapisi incelenecek ve finansman kaynaklari degerlendirilecektir.

UYP ve Cari islemler Dengesi

UYP varlik ve yiikimliilik kalemlerinin GSYiH’ye gére zaman icindeki seyri, iktisadi yazinda
uluslararasi finansal bitiinlesme (International Financial Integration - IFI) gostergesi olarak takip
edilmektedir. Tirkiye icin bu oran, 1998-2012 déneminde iki katina ¢ikmis ve GSYiH’yi asan bir
finansal bitinlesme diizeyine ulasmistir. S6z konusu gelisme hizli bir finansal entegrasyon siirecine
isaret etse de, gelismekte olan dlkeler (GOU)* ile karsilastirildiginda goreli olarak diisiik kalmaktadir.
Nitekim, gelismekte olan Ulkeler icin hesaplanan ortalama IFI degerleri, séz konusu dlkelerin GSYiH

toplamlarinin iki misli bir finansal bittinlesme diizeyini gdstermektedir (Grafik 1a).

Grafik 1a. IFl Orani* Grafik 1b. Cari islemler Dengesi
(GSYiH’ye oran, yiizde) (GSYiH’ye oran, yiizde)
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Kaynak: Lane ve Milesi-Ferretti (2007)'nin glincellenmis Kaynak: TCMB.
verileri, TCMB.

*Toplam dis varlik ve yiikiimliiliiklerin GSYiH’ye payidir.

4 Gelismekte olan iilkeler (GOU); Meksika, Brezilya, Giiney Kore, Polonya, Macaristan, Gek Cumhuriyeti ve Giiney Afrika’dan olusmaktadir.
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Grafik 1c. Dis Varlik ve Yiikiimliiliikler ile NUYP Grafik 1d. NUYP ve Birikimli Cari islemler
(GSYiH’ye oran, yiizde) Dengesi * (GSYiH’ye oran, yiizde)
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*1996 NUYP verisi birikimli cari islemler dengesi i¢in
baslangi¢ degeri alinmistir.

Diger taraftan, toplam dis varlik ve yikimliliklerin netlestirilmesi ile olusturulan Net
Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (NUYP), 6zellikle 2000’li yillarda, artan cari islemler agigina paralel
olarak net yukumlilik yanh genislemistir (Grafik 1b ve Grafik 1c). NUYP’nin stok veri olmasindan
hareketle, cari islemler dengesinin birikimli verileri ile karsilastirildiginda, ilgili kalem ile NUYP’nin
paralel hareketi dikkat cekmekte, ancak kiresel kriz sonrasinda NUYP’nin daha dalgali bir seyir
izledigi gozlenmektedir (Grafik 1d).

Brit Varlik ve Yiikiimliiliikler: Enstriiman Dagilimi

UYP’nin varlik ve yiikiimlilik kalemleri briit diizeyde incelendiginde; incelenen dénemde,
dis varliklarin GSYiH icindeki payinin 1,2 katina cikarak yiizde 27 diizeyinde gerceklestigi, dis
yukUmlaliklerin payinin da benzer gelismeyi gostererek yilizde 80’lere ulastigi gorilmektedir.
Ayrica, gerek varlik gerekse yikiumlilik kalemlerindeki ivmelenmenin 1996-2000 déneminde
belirgin oldugu gorilmektedir (Grafik 2a ve Grafik 2b).

Grafik 2a. Briit Dig Varliklar Grafik 2b. Briit Dis Yiikiimlulikler
(GSYiH’ye oran, yiizde) (GSYiH’ye oran, yiizde)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
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Grafik 2c. Dig Yiikiimliiliiklerde Grafik 2d. Net Borg ve Net Hisse*
Borg / Hisse* Orani Pozisyonu (GSYiH’ye oran, yiizde)
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Kaynak: Lane ve Milesi-Ferretti (2007)'nin giincellenmis Kaynak: Lane ve Milesi-Ferretti (2007)’nin glincellenmis
verileri, TCMB. verileri, TCMB.
*Dogrudan yatirim kalemini de icermektedir. *Dogrudan yatirim kalemini de icermektedir.

Varlik ve yikimlilik kalemlerinin enstriiman dagilimina bakildiginda; iki tarafta da borg
yaratan islemlerin agirlikta oldugu ancak, gelismekte olan (lkelerdeki temel egilimin paralelinde,
zaman icinde paylarinin kayda deger derecede geriledigi ve bor¢ yaratmayan hisse agirlikli
islemlerin 6nem kazandig1 goriilmektedir. Nitekim, incelenen dénemde, bor¢ kalemlerinin toplam
varliklardaki payi ylizde 87’den ylzde 67’ye, toplam ylkimlillklerdeki payi ise ylizde 85’ten ylizde
63’e gerilemistir. Bu gelismeyi dengeleyecek sekilde, cogunlugu dogrudan yatirirm kalemlerinin
olusturdugu hisse islemlerinin payi ise varlk ve yikiimlulik toplamlarinin 1/3’Gne ulasmistir. Diger
taraftan, bor¢ kalemlerinden bor¢ yaratmayan hisse islemlerine dogru kayisin 2002 yili sonrasi
gerceklestigi, 1996-2002 déneminde 3,5 - 5,6 araliginda gergeklesen dis ylkiumliliklerin borg/hisse
oraninin, bu donemden sonra hizla gerileyerek 2 dizeyinin altina distigu gortlmektedir. Benzer
sekilde, gelismekte olan (ilkeler ortalamasi da bu dénemde 3,1 — 3,6 araligindan 0,9’a gerilemistir
(Grafik 2c). Bunun yani sira, net bor¢ ve net hisse pozisyonlarinin da 2002 yili sonrasi birbirini
dengeleyecek sekilde hareket ettigi, net borg pozisyonunun GSYiH icindeki payi daralirken, net hisse
pozisyonunun genisledigi gortlmektedir. Ayrica, 2008 vyili kiiresel kriz sonrasinda net hisse
pozisyonunun GSYiH icindeki payi daha dalgali bir seyir izlerken, 2012 yilinda her iki net pozisyonun
da acildigi gozlenmektedir (Grafik 2d).

Sonug

Yurt ici yerlesiklerin yurt disi yerlesikler ile olan finansal islemlerinin belli bir dénemdeki
durumunu o6zetleyen ve risk analizlerine kaynak teskil eden UYP verileri, Tlirkiye icin 1996 yilindan
itibaren derlenmektedir. ilgili veriler, giiclenen finansal biitiinlesme siirecine isaret ederken, artan
cari islemler acgigina paralel olarak net yikimlllik pozisyonumuzun da zaman iginde arttigini
gdstermektedir. Ote yandan, son yillarda diger gelismekte olan iilkelere paralel olarak, yurt disi
finansmanda borg¢ yaratmayan dogrudan yatirim ve hisse senedi cinsi islemlerin 6neminin arttig
gorilmektedir. S6z konusu yapisal degisimin finansal piyasalarin hareketli oldugu dénemlerde,
olumsuz fiyat veya doviz kuru gelismeleri nedeniyle olusan maliyetin bir kisminin uluslararasi
yatirimcilar tarafindan Ustlenilmesine yol actigl, dolayisiyla net yukiumltlik artisini sinirladigi
degerlendirilmektedir.
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2.1 Dogrudan Yatirimlar

Dogrudan yatinnm girigleri, bir 6nceki ¢eyrege
gore artis gosterse de, islemler genele
yayilmamis ve diizey olarak da tarihsel
ortalamalarinin  altinda kalmaya devam
etmistir.  Ulkemize  yonelik  gerceklesen
dogrudan yatirimlarda en 6nemli paya sahip
Euro bolgesinde gerceklesen goreli iktisadi
toparlanmaya ragmen, yatirim istahinin hala
zayif seyretmesi dogrudan yatirimlarin tarihsel
ortalamalarin altindaki son dénem seyrini
acikladigl disliniilmektedir.

2013 yilinin ligilincii ¢eyreginde, yurt igine
yapilan dogrudan yatirnmlar 3,3 milyar ABD
dolari tutarinda gergeklesmis; bu yatirnmlarda
finans ve sigorta sektoriine yapilan yatirimlar
ile elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
liretimi ve dagitimi alaninda yapilan yatirimlar
etkili olmustur. Dogrudan yatirnm girislerinde
en 6nemli paya sahip Euro bdlgesi tlkelerinde
gorilen iktisadi toparlanma sonucu, Uglinci
ceyrekte gelen dogrudan yatirimlarda belirgin
bir iyilesme gorlilmastir. Bu c¢eyrekte,
Avrupa’dan gelen yatirimlarin toplam
yatirnmlardaki pay! ylzde 68,6’ya yikselirken,
Asya Ulkelerinin toplamdaki payi ylizde 26,6’ya
dismistir.

2012 yilindaki tarihi yiiksek seviyeleri sonrasi
yurt disina yapilan dogrudan yatirimlar, 2013
yili liglincii ceyreginde yatay bir seyir izlemistir.
S6z konusu yatirimlar, bu g¢eyrekte yaklasik 0,5
milyar ABD dolarn dizeyinde gerceklesirken,
Avrupa llkelerinin payi ylzde 65,3’e ylkselmis,
Asya (lkelerinin  payl ise vylzde 24,7'ye
gerilemistir.

Grafik 23. Dogrudan Yatirnmlar
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 24. Yurt icindeki Dogrudan Yatinmlar - Cografi
Dagilim (milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 25. Yurt Disindaki Dogrudan Yahrimlar -
Dagihim
(milyar ABD dolar)
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2.2 Portfoy Yatirimlari

Yilin dglincii g¢eyregi kiresel risk istahinin
dalgali seyrettigi bir dénem olmustur.
Bu dénemde gelisen Suriye krizi, portfoy girisleri
yoninden ulkemizin diger gelismekte olan
Ulkelerden negatif yonli ayrismasina neden
olmustur. Nitekim, Temmuz ayinda Suriye
krizinin de etkisi ile gériilen DIBS agirlikl portféy
cikislari, ceyregin diger aylarinda gerek Suriye
krizinin hafiflemesi gerek Fed’in varlik alimlarini
yakin dénemde azaltacagina yonelik
beklentilerin zayiflamasi ile yerini portfoy
girislerine birakmistir. Bu donemde Trkiye’'nin
risk priminin, Gelisen Piyasalar Tahvil Endeksi
(EMBI+) ortalama risk priminin altinda kaldigi,
ancak her iki risk priminin de Eylil ayi sonuna
dogru azalis gosterdigi goriilmektedir.

Portfoy girislerinde goriilen gerilemeye
ragmen vyatinm vyapilan araglarin vade
yapisinda bir onceki ceyrege gore kotillesme
olmamugtir. Yilin lglincl ceyreginde bankalarin
yurt disinda tahvil ihraglarinin 0,7 milyar ABD
dolar seviyesine indigi gozlenmektedir. Bu
ceyrekte diger sektorlerde yurt disinda 0,5
milyar ABD dolar seviyesinde tahvil ihraci
gerceklesmistir.

Diger taraftan, yilin lgiincii gceyreginde Genel
Hiikiimet'in yurt disinda tahvil ihraci
gerceklesmemistir. DIiBS kaynakli 0,4 milyar
ABD dolari duzeyinde net ¢ikis gergeklesmis,
hisse senedi piyasasinda ise 0,1 milyar ABD
dolari tutarinda ¢ikis kaydedilmistir. Bunun yani
sira, 2013 yilinin Gglncl ¢eyreginde yurt disi
yerlesikler, yurt icinde ihra¢ edilen borg
senetleriyle ilgili olarak, sirasiyla bankalardan
115 milyon ABD dolari net satim ve diger
sektorlerden 6 milyon ABD dolari degerinde net
alim gercgeklestirmislerdir.

Grafik 26. ikincil Piyasa Getiri Farklan ve Tirkiye'nin
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Grafik 27. Portféy Yatnmlan - YikUmlUlikler
(milyar ABD dolarn)
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Grafik 28. Yurt Disi Yerlesiklerin Milkiyetindeki DiBS'lerin
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Grafik 29. Bankalar ve
Senetleri
(milyon ABD dolar)
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2.3 Krediler ve Mevduat

Gerek bankacilik sektoriiniin gerek diger
sektérlerin  yurt disindan  kredi tiird
borglanmalarinda, 2013 yili Gigiincii geyreginde,
arz yonlii bir kisit gozlenmemektedir. 2013
yihinin Gglnch ceyreginde bankalarin kredi cinsi
borclanmalarinda uzun vadeli borglanmaya
agirhk  vermekle  birlikte, kisa  vadeli
borclanmalarini  bir 06nceki c¢eyrege kiyasla
artirdiklari  gorilmektedir. Bu  doénemde
bankalar hem kisa hem de wuzun vadeli
kredilerde net kullanici konumlarini siirdirmeye
devam etmisler ve net bazda 1,8 milyar ABD
dolar kisa vadeli, 2,4 milyar ABD dolari uzun
vadeli kredi kullanmiglardir. Bankalarin toplam
dis borg¢ cevirme orani Uglinci ceyrekte artarak
ylzde 109 dizeyinde gerceklesmistir. Ancak
bankalarin tahvil cinsi borglanmalari da dabhil
edildiginde, bankacilik sektori toplam borg
cevirme oraninin yizde 110 seviyesine
yukseldigi gorilmektedir.

Diger sektorin temelde yatirimlarinin
finansmani igin kullandigi yurt disindan uzun
vadeli kredileri yilin liglincii ¢eyreginde -net
bazda- giris yonlii olmustur. Buna ilave olarak,
ikinci ceyrekte oldugu gibi, diger sektor bu
ceyrekte de yurt disinda tahvil ihraci
gerceklestirmistir. ilgili sektérler bu dénemde
uzun vadeli kredilerde 0,4 milyar ABD dolari net
kullanim  gergeklestirmistir.  Bor¢ ¢evirme
oranlari degerlendirildiginde, diger sektoérlerin
2013 yilinin Gglincl ¢eyreginde uzun vadeli dis
bor¢ ¢evirme oraninin ylizde 80,7’den yiizde
106,3’'e  yukseldigi  goriilmektedir.  Tahvil
ihraglari da dahil edildiginde diger sektoriin
toplam borg cevirme orani 2013 yilinin Gglinci
ceyregi icin ylzde 116’ya ¢ikmaktadir.

2013 Eylil ayi itibariyla, 6zel sektoriin yurt
disindan sagladigi 255,2 milyar ABD dolari dis
bor¢ stokunun 147,6 milyar ABD dolarini uzun,
107,6 milyar ABD dolarini ise kisa vadeli borglar
olusturmaktadir. Ozel sektériin  dis borg
stokunun sektorel dagilimi incelendiginde ise,
finansal olmayan kuruluslarin payinin yurt
icinden yabanci para cinsinden borglanabilme
imkaninin taninmasiyla geriledigi; bankalarin
payinin ise arttig1 gorilmektedir (Kutu 4).

Grafik 30. Uzun Vadeli Net Kredi Kullanimi* ve Diger
Sektorlerin Yatinm Harcamalan
(milyar TL, 1998=100, 32 sayili Karar etkisi ddhil)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 31. Bankalann Uzun ve Kisa Vadeli Net Kredi
Kullanimi (milyar ABD dolan) ve Toplam Bor¢ Cevirme
Orani (yUzde)
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Grafik 32. Bankalarca Yurt igine Acilan YP Kredileri - Diger
Sektorlerin Uzun Vadeli Net Kredi Kullanimi (milyar ABD
dolan) ve Uzun Vadeli Bor¢ Cevirme Orani (yUzde)
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m Ozel Sektor Dis Borg Stoku

Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karar uyarinca 6zel sektoriin uzun vadeli

kredileri ile kisa vadeli dis borglarin takibi Bankamiz tarafindan yapilmaktadir. Bu ¢ercevede, takibi
2001 yilinda Hazine Mistesarligi’'nca Bankamiza devredilen 6zel sektoérin yurtdisindan sagladigi
uzun vadeli kredilere ait ayrintili bilgiler; kullanim ve geri 6deme islemlerini gergeklestiren
bankalarca kredi bor¢lusundan temin edilerek Bankamiza bildirilmektedir. Ozel sektériin uzun vadeli
dis borg¢ stoku; kamu bankalari hari¢ 6zel bankalar, bankacilik disi finansal kuruluslar ile finansal
olmayan kuruluslar (Kamu iktisadi Tesebbisleri harig) ve gercek kisilere ait nakit krediler, yurt
disindaki tahvil ihraglari, vadesi bir yildan uzun ticari krediler ile yabanci sermaye sayilan kredilerden

meydana gelmektedir.

Ozel sektoriin kisa vadeli dis borg verileri, temel olarak bankalarin aylik doéviz vaziyeti
stoklari, 6zel sektoriin yurtdisindan sagladigi kredilerin izlendigi veri tabani, ticari kredilere iligkin
TUIK ithalat verileri ve Merkez Bankasi aylik déviz vaziyeti kaynaklarindan derlenmektedir. Ozel
sektorin kisa vadeli dis borg stoku nakit krediler, tahvil ihraglari, Tark lirasi cinsinden mevduatlar,
doviz tevdiat hesaplari, ithalat borglari ve prefinansman ve pesin ihracat borglarindan olusmaktadir.
S6z konusu uzun ve kisa vadeli borglar TCMB tarafindan, “Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladig
Kredi Borcu” ve “Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri” adi altinda iki ayri grup istatistik olarak
yayimlanmaktadir. Bu kutuda, bahsi gecen iki yayinda yer alan veriler, borglusu 6zel sektor olanlar

bazinda birlestirilerek 6zel sektoriin toplam dis borglarina iliskin veriler sunulmaktadir.

Grafik 1'de 6zel sektoriin kisa ve uzun vadeli dis bor¢ stoku ¢ aylik frekansta
gosterilmektedir. 2013 Eylil ayi itibariyla, 6zel sektoriin yurt disindan sagladigi 255,2 milyar ABD
dolari dis borg stokunun ylizde 58’i uzun vadelidir. 2002 yilinda ylizde 66 olan uzun vadeli borglarin
payi, 2005 yilina kadar dislis gostermis, sonrasinda hizli bir artisla 2008 krizi dncesi ylizde 76
seviyesine ulagmistir. 2008 krizi sonrasi tersine donen egilim ile kisa vadeli borglarin payi artmaya

baslamistir.
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Grafik 1. Ozel Sektor - Uzun ve Kisa Vadeli Dis Borg Stoku (milyar ABD dolari)
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Ozel sektoriin dis bor¢ stokunun vade yapisinin finansal ve finansal olmayan kuruluslar

bazinda detayi Grafik 2’de yer almaktadir. 2013 yih lg¢lnci ¢eyregi itibariyla finansal kuruluslarin

uzun vadeli dis borcu 62,3 milyar ABD dolari, kisa vadeli dis borcu ise 73,3 milyar ABD dolari

seviyesine ulasmistir. Finansal olmayan kuruluslarin uzun ve kisa vadeli dis borglari ise sirasiyla

85,3 ve 34,3 milyar ABD dolari seviyesindedir. Finansal olmayan kuruluslarin dis borglarinin vade

yapisi incelendiginde, 2002’de yiizde 72 olan uzun vadeli borglarin payinin, iktisadi toparlanmaya

paralel olarak 2008 krizi 6ncesi ylizde 80’lere yiikseldigi ancak, kriz sonrasi gerileyerek 2013 Eyliil

itibariyla ylzde 71 seviyesinde gerceklestigi gorilmektedir. Finansal kuruluslarin dis borglarinin

vade yapisi ise donemsel dalgalanmalar gostermektedir: 2002-2004 déneminde uzun vadeli

kredilerin payi azalirken, 2004-2008 déneminde hizl bir artisla beraber uzun vadeli kredilerin

payinin ylizde 78’e ulastigl gozlenmektedir. 2008 krizi sonrasi egilim tersine dénerek uzun vadeli

kredilerin payr 2010 yili dordiinclii ¢ceyrege kadar gerilemis, daha sonra ihmli bir artis egilimi

gostermistir.

Grafik 2. Ozel Sektoriin Dis Borg Stokunun Sektorel Bazda Vade Yapisi (milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
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Grafik 3’te yer alan 6zel sektoriin dis bor¢ stokunun yiizde olarak sektérel dagilimi
incelendiginde, finansal olmayan kuruluslarin 2002’de ylizde 66 olan payinin 2013 Eylal ay
itibariyla ylzde 47’ye geriledigi; ayni donemde bankalarin payinin ise ylizde 25’ten ylzde 47’ye
yikseldigi gorilmektedir. Ozel sektériin dis borcunun sektérel dagilimindaki bu kayista 2009

Temmuz ayinda finansal olmayan kuruluslara yurt icinden yabanci para cinsinden borglanabilme

imkaninin taninmasinin etkili oldugu distnilmektedir.

Grafik 3. Ozel Sektoriin Dis Borg Stokunun Sektérel Dagilimi (yiizde)
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Kaynak: TCMB.

Ozel sektoriin Eylil 2013 itibariyla, dis borcunun 139,1 milyar ABD dolarini orijinal vadesine
bakilmaksizin vadesine bir yil ve daha kisa kalan borglar olusturmaktadir (Grafik 4). Uzun vadeli
borglardan gelen kisim bu tutarin yizde 23’lUni olusturmaktadir. Vadesine bir yil veya daha kisa
kalan borglarin sektorel dagilimina bakildiginda ise 78,9 milyar ABD dolarinin bankalara, 52,8 milyar

ABD dolarinin finansal olmayan kuruluslara, 7,4 milyar ABD dolarinin ise bankacilik disi finansal
kuruluslara ait oldugu gortlmektedir.
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Grafik 4. Kalan Vadeye Gére Borglu Bazinda Ozel Sektér Dis Borg Stoku” (milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
* Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine bir yil ve daha kisa kalan dis borglari gbstermektedir.

Ozel sektoriin dis borg stokunun yiizde 56’sini ABD dolari, ylizde 34’Gn( Euro, ylzde 9’Uni

Tirk lirasi ve kalan kismini da diger doviz cinslerinden borglanma olusturmaktadir (Grafik 5). ABD
dolar cinsinden borglanmanin, agirhgini korumakla birlikte, 2005 yilina kiyasla payinin azaldig
gorilmektedir. Bu dénemde Euro cinsinden borg¢lanmanin agirligi yizde 26’dan yizde 34’e; Turk

lirasi bor¢lanmanin agirligi ise yiizde 4’ten yiizde 9’a ylikselmistir.

Grafik 5. Ozel Sektériin Dis Borcunun Déviz Kompozisyonu (yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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Sonuc olarak, Eylil 2013 itibariyla 6zel sektoriin dis borcu agirlikh olarak uzun vadeli

borglardan olusmakla birlikte, kisa vadeli borglarin oraninin son dénemde arttigi goriilmektedir.
Sektorel dagilim incelendiginde; finansal olmayan kuruluslarin payinin yurt iginden yabanci para
cinsinden borglanabilme imkaninin taninmasiyla geriledigi, bankalarin payinin ise arttigi
gorilmektedir. Ozel sektoriin dis borglarinin yiizde 55’ini vadesine bir yildan az kalan borglarin
olusturdugu gozlemlenmekte, agirligin ise bankacilik sektoriinde oldugu gorilmektedir. Son olarak,
doviz kompozisyonu incelendiginde, ABD dolari cinsinden borg¢lanmanin, agirhgini korumakla
birlikte, 2005 yilina kiyasla payinin azaldigi, Euro ve Tirk lirasi cinsinden borglanmanin payinin ise

Onemli oranda arttigI gérilmektedir.
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Yurt icinde vyerlesik kisilerin yurt disindaki
bankalarda bulunan mevduatlari, 6demeler
dengesi tablosunda “Finans Hesaplari / Diger
Yatinmlar / Efektif ve Mevduat / Diger
Sektorler” kalemine kaydedilmektedir.
Ozellikle kriz zamanlarinda bu hesaplarda
ortaya ¢lkan hareketlenmeler, 6demeler
dengesi istatistiklerinde sermaye hareketlerinin
onemli bir belirleyicisi durumuna gelmisken, kriz
disindaki zamanlarda bu hesaplarda birikim
gozlenmektedir. 2013 yili Gglincl ¢eyregi igin
gosterge niteligindeki veriler 1.071 milyon ABD
dolarlik bir artisa isaret etmektedir.

Yurt disinda ¢alisan vatandaslarimizin Merkez
Bankasi nezdindeki doviz hesaplarina
uygulanan faizlerin diisiiriilmesi neticesinde,
bu hesaplarda son dénemlerde goériilen azalis
devam etmektedir. Uzun vadeli kredi mektuplu
doviz tevdiat hesaplari (KMDTH) ile sliper doviz
hesaplarina (SDTH) uygulanan faiz orani son
olarak 2013 yili Nisan ayinda dislrilmistir. Bu
hesaplarda gozlenen en yliksek tutarh ¢ikis 2012
yihinda gergeklesmis olup, 2013 yilinin Gglinci
ceyreginde 0,9 milyar ABD dolari tutarinda net
cikis gerceklesmistir.

Bankalarin Tirk lirasi zorunlu karsiliklarinin
belirli bir yizdesini doviz ve altin cinsinden
tesis edebilmelerini saglayan uygulamanin
yarattigi maliyet avantajinin da etkisiyle, yurt
disinda yerlesik kisi ve bankalarin yurt igi
bankalardaki mevduatlari 2013 yilinin ilk iki
ceyreginde artis gostermisti. Uclincii ceyrekte
ise yurt ici bankalardaki mevduat 1,8 milyar
ABD dolari tutarinda azalirken, yabanci para
cinsinden mevduatlar 1 milyar ABD dolari artis
gostermis, Turk lirasi mevduatlar ise 2,8 milyar
ABD dolari azalmistir.

Grafik 33. Diger Sektorlerin Yurt Disi Mevduat
(milyar ABD dolari)
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Grafik 34. KMDTH ve SUper Doviz Hesaplar
(milyon ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB.

Grdfik 35. Yurt Disinda Yerlesik Bankalarnn Yurt icinde
Yerlesik Bankalardaki Mevduati - YP ve TL Dagilimi
(milyar ABD dolar)
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Sermaye girislerinde bir 6nceki ceyrege gore
disiis olmasina ragmen Merkez Bankasi resmi
rezervleri, oOzellikle Agustos ayi icinde, artis
gostermistir. Bu ceyrekte o6demeler dengesi
tablosundaki resmi rezervlerde 2,9 milyar ABD
dolan artis kaydedilmistir. Bu artista, Merkez
Bankasi’nca ihracatgilara kullandirilan reeskont
kredilerinin geri donisleri ve Temmuz ayinda
Hazine’nin hesaplarina giris yapan Diinya
Bankasi kredisi ile bankalarin Merkez Bankasi
nezdinde tuttuklari mevduatlardaki artis etkili
olurken, Merkez Bankasi’'nin bankalara yaptigi
doviz satislart ve Hazine Mistesarligi’nin
Eurobond faiz 6demeleri rezervlerde baslica
¢ikislari olusturmustur.

Rezervlerdeki artis egilimi sonucunda TCMB
rezervleri, 2013 yih {glincli ¢eyreginde bir
onceki ceyrege gore yiizde 6,7 artarak 130,8
milyar ABD dolarina yiikselmistir. Ote yandan,
Eylil ayr itibariyla, orijinal  vadesine
bakilmaksizin vadesine 1 vyl ve daha az
kalmis dis borg verisi kullanilarak hesaplanan
“kalan vadeye gore kisa vadeli dis borg (KVDB)”,
bir 6nceki ceyrek sonuna goére yizde 0,9
azalarak 163,7 milyar ABD dolari diizeyinde
gerceklesmistir. Bu gelismeler sonucunda,
rezerv yeterlilik gostergelerinden biri olarak
kabul edilen uluslararasi rezervlerin “kalan
vadeye gore KVDB stoku”na orani yilizde 89
diizeyinde gergeklesmistir. Yurt disi sube
ve istirakler hari¢ tutuldugunda ise s0z
konusu oran ylzde 109 olarak
hesaplanmaktadir.

Net Hata ve Noksan (NHN) kalemi, bu yilin
liglincii ¢eyreginde yaklasik 9,8 milyar ABD
dolari net giris kaydetmistir. NHN’nin bu
dénemde yiksek tutarli gerceklesmesinin olasi
nedenleri arasinda, Maliye Bakanligi’'nin ilk
bildirim ve beyan siresi 29 Mayis - 31 Temmuz
2013 tarihlerini kapsamis ve uygulama siresi
31 Ekim 2013’e uzatilmis olan son Varlik Barisi
uygulamasinin oldugu dustuntilmektedir.® Yillik
bazda bakildiginda ise, kiimulatif NHN’nin
toplam doviz gelirlerine oraninin sifira yaklastig
gorilmektedir.

> Varlik Barisi uygulamasinin net hata ve noksan kalemi tizerindeki
etkisi icin bakinizz “TCMB Odemeler Dengesi Raporu”, 2012-l,
Kutu 2: Tarkiye’de Yerlesik Kisilerin Yurt Digindaki Mevduatlari ve
Net Hata Noksan, Sayfa 19.

Grafik 36. Uluslararasi Rezervler
(yiliklandinlmis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.
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Grafik 37. Uluslararasi Rezervlerin Kalan Vadeye Goére
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Kaynak: TCMB.

Grafik 38. Net Hata Noksanin Toplam Déviz Gelirlerine
Orani
(yilhiklandinimis, ybzde)

12,0
NHN/Toplam Déviz Gelirleri (yUzde)
8.0
4,0
00 t A V—f T—— T —Hf T 7
-4,0
TEE>ISE=E>TIF=E>ISE>TEE>TIS=E>ISE
SRR T 8822384520332 -223d33255
LQe839R0888088820c=82c=R2c=82¢5
NNN8NNN8NNN8NNN8NNN8NNNngN

Kaynak: TCMB.
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Ill. Ek Tablolar

Odemeler Dengesi (milyar ABD dolari)

Ocak-EylUl EylUl (yilhklandiriimis)
2012 2013 % Degisim 2012 2013 % Degisim
Cari Islemler Hesabil -38.4 -49,0 27,7 -54,3 -59.1 9.0
Dis Ticaret Hesabl -50.,8 -60,6 19,2 -70,2 -75,1 7.0
Mal ihracati 120,1 120,8 0.6 157.8 163.9 3.8
ihracat (fob) 1129 112,4 148.,4 152,0
Bavul Ticareti 4,2 5.5 5.4 7.6
Mal ithalati -171,0 -181.,4 6,1 -228,0 -239,0 4,8
ithalat (cif) -177.0 -187.6 -236,1 -247,2
Uyarlama: Navlun ve Sigorta 8.8 9.6 11,7 12,7
Hizmetler Hesabi 17,2 18,3 6.1 21,6 23,7 9.5
Turizm (net) 16,0 17.9 20,5 23,1
Gelir 18,8 21,3 24,6 27.8
Gider 2,8 -3.4 -4,1 -4,7
Diger Hizmet Gelirleri (net) 1.2 0.4 1,1 0.5
Gelir Hesabi =57 -7.4 29,7 -7.2 -89 23,4
Ucret Odemeleri (net) -0,2 -0,2 -0,2 -0,3
Dogrudan Yatinm Gelirleri (net) -1.8 -3.0 -2,1 -3.8
Portfoy Yatinmi Gelirleri (net) -0.8 -1.3 -0.8 -1.1
Diger Yatinm Gelirleri (net) -3.0 29 -4,1 -3.8
Faiz Geliri 1.3 1.3 1.7 2,0
Faiz Gideri -4,3 -4,2 -5.7 -5.8
Cari Transferler 1.0 0.8 -21,6 1.5 1.2 -22,8
Isci Gelirleri 0.7 0.7 0.9 1,0
Sermaye v e Finans Hesaplari 33.8 43,8 29.5 49,1 57,2 16,4
Finans Hesalbl (Rezerv Varliklar harig) 50,3 53,2 57 58,4 70,9 21,3
Dogrudan Yatinmiar (net) 7.4 6,7 -8.9 111 8.3 -25,7
Yurt Disinda -3.1 -1.9 -3.9 -2,8
Yurt icinde 10,5 8,6 151 11,1
Portfdy Yatirimlari (net) 24,3 19.0 -21,9 31,1 35,5 14,1
Varlklar 1.8 2.4 2.4 3.3
YUkUmIOIUkler 22,6 16,6 28,7 32,1
Yurt Disi Yerlesikler Hisse Senedi Ali 2.7 -0.3 2,1 3.3
Borg Senetleri 19.9 16,9 26,6 28,9
Yurt Disi Yerlesikler DIBS Alimi 12,2 6.5 17.4 11,2
Hazine Tahvil ihraci 3.8 1.7 4,8 2,7
Borclanma 6.1 3.2 7.1 4,2
Geri Odeme -2,3 -1,5 -2,3 -1,5
Bankalar (net) 3.9 57 4,3 10.8
Diger Sektorler (net) 0.0 3.0 0.0 4,2
Diger Yatinmlar (net) 18,6 27 .4 47,5 16,2 27,2 67,9
Varliklar 2.5 0.5 1.8 -2,5
Ticari Krediler -0.3 -0,5 -0.8 -1.1
Krediler -0.4 -0,5 -0.4 -0,9
Efektif ve Mevduat 3.2 1.7 3.1 -2,5
Bankalar 4,9 -0,1 3.9 -2,5
Yabanci Para 6.4 2,9 5.6 0,7
TOrk Lirasi -1,5 -3.0 -1.7 -3.2
Diger Sektorler -1.7 1.8 -0.8 2.1
YUkUmIOIUkler 16,2 27,0 14,4 29.8
Ticari Krediler 1.7 3.8 0.0 3.2
Krediler 6.8 13.8 9.6 16,7
Merkez Bankasi 0.0 0,0 0.0 0.0
Genel HOkUmet -1.4 -0,5 -1.9 -1.2
Uluslararasi Para Fonu -1,6 -0.9 -2,3 -1.3
Uzun Vade 0.2 0.3 0.4 0.1
Bankalar 2,8 14,6 4,9 17.0
Uzun Vade -0,1 5.0 1.8 5.3
Kisa Vade 2,8 9.6 3,0 11,7
Diger Sektorler 5.4 -0.2 6,7 1.0
Uzun Vade 2,3 -1.4 2.7 0.3
Kisa Vade 3.1 1,2 3.9 0.7
Mev duat 7.2 8.7 4,4 9.3
Merkez Bankasi -1,7 -1,5 2,2 -2,0
Bankalar 8.9 10,2 6.6 11.3
Resmi Rezervlerdeki Degisim (- artis) -16,5 -9.4 2.3 -13.7
Net Hata ve Noksan 4,6 5.3 52 1.9

Kaynak: TCMB.
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Dis Finansman ihtiyaci ve Finansman Kaynaklan (milyar ABD dolari)

2012 2012 2013

| Il Il v | I Ml
Finansman ihtiyaci -29.4 -24,5 -18,9 -19,9 -92,8 -29,0 -33.3 -19.8
Cari Islemler Dengesi (Cari Transferler Harig) -16,7 -14,2 -8,4 -10,6 -49,9 -16,7 -20,7 -12,3
Borc Senedi ve Kredi Geri Odemeleri -11,1 -10,1 -11,7 -9,6 -42,4 -12,6 -13,9 -8,8
Borg Senetleri (Yurtdisi) -1,0 0.0 -1.3 0.0 2,3 -1.5 0,0 -0,2
Uzun Vadeli Krediler -10,1 -10,1 -10,5 -9,6 -40,2 -11.1 -13,9 -8,6
Ticari Krediler 0.0 0.0 0,0 0.0 0,1 0.0 -0,1 0,1
Merkez Bankasi 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0
(IMF) 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
Genel HokUmet -1,0 -1,6 -0,8 -1,5 -4,9 -0,9 -1,5 -0,5
(IMF) -0,6 -0,6 0,4 0,4 -2,0 -0.4 -0,4 0,0
Bankalar 2,6 2,3 -2.8 -1.7 -9.4 -3.8 -1.4 -1.7
Diger Sektorler -6,5 -6,1 -6,8 -6,4 -25,8 -6,3 -11,0 -6,4
Diger Varliklar (- artisa isaret etmektedir) 1/ -1,6 -0,2 1,2 0.2 -0.4 0.3 1.4 1,3
Finansman Kaynaklar 29.4 24,5 18,9 19.9 92,8 29,0 33,3 19.8
Cari Transferler 0.4 0,3 0.3 0.4 1,4 0.2 0.3 0.3
Sermaye Hesabi 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0
Dogrudan Yatinmlar (Net) 2,4 3.5 1.5 1,6 8,9 2.1 1.8 2,8
Hisse Senetleri (Net) 0,9 0.3 1,4 3,6 6,3 0.4 -0,6 -0,1
Bor¢ Senetleri ve Krediler 16,0 23,6 21,6 23,8 85,0 29,7 27,4 12,7
Borc Senetleri 4,5 57 12,0 12,0 34,1 8.4 9,2 0.9
Yurtici (Net) 0.4 3.7 8,3 4,7 17,2 4,1 3,0 -0,5
Yurtdis 4,1 2,0 3,6 7.2 16,9 4,3 6,3 1,4
Uzun Vadeli Krediler 11,1 10,5 10,0 10,9 42,5 10,9 13,6 12,0
Ticari Krediler 0.1 0.1 0.1 0,0 0.3 0.1 0.1 0,0
Merkez Bankasi 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
(IMF) 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0
Genel HikUmet 0.6 0,9 0,6 0.8 2,8 0,5 0,6 1,2
(IMF) 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0
Bankalar 2,8 2,4 2,4 2,0 9,6 3,6 4,1 4,1
Diger Sektorler 7.5 7.2 7.0 8.1 29,8 6,7 8,8 6,8
Kisa Vadeli Krediler (Net) 0.4 7.4 0,4 0.9 8,3 10,5 4,6 0,3
Ticari Krediler -0,2 2,6 -0,9 -0,7 0,9 3,5 3,4 -3,0
Merkez Bankasi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Genel HikUmet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
Bankalar 0,6 3.5 -0,1 2,1 4,9 7.0 0,8 1.8
Diger Sektorler 1,2 1,3 0,6 -0,5 2,6 -0.1 0,4 0.9
Mevduatlar (Net) 3.8 4,0 -0,5 0.6 7.8 4,8 57 -1.7
Diger YUkUmIUIUkler 0,0 0,2 0,3 0.0 0.5 0.0 0,2 0.3
Net Hata ve Noksan 53 -3.9 3,2 -3,4 1,2 -3.6 -0,9 9.8
Bankalar Efektif ve Mevduati 2/ 1.4 2,1 1.4 -2,4 2,5 2,3 -1,1 -1,3
Rezerv Varliklar 2/ -0,7 -5,6 -10,2 -4,3 -20,8 -7.0 0,5 -2,9

Kaynak: TCMB.
1/ Bankalarnn D6viz Varliklar hari¢
2/- artisa isaret etmektedir.
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Odemeler Dengesi Bor¢ Yaratan ve Bor¢ Yaratmayan Akimlar (milyar ABD dolari)

2012 2012 2013
I Il 111 i\ | Il I

A) Cariislemler Dengesi -16,3 -13,9 -8,1 -10,1 -48,5 -165 205 -120
B) Sermaye ve Finans Hesaplar 11,0 17.8 4,9 13,5 47,3 20,1 21,4 23
Sermaye Hesabl 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Finans Hesaplar 11.0 17.8 4.9 13.5 47,3 20,1 21,4 2,3
Varlklar -2,5 1.7 1.9 23,1 -2,0 1.9 -0.5 0.4
Dogrudan Y atinmiar 23 -0,2 -0.6 09 -4,1 0,7 -0.7 0,5

Portf&y Y atinmiar 0.8 -0.8 1.8 09 27 0.8 1.3 0.3

Diger Y atinmlar -1,0 2,7 08 -3.0 -0,6 1.8 -1,0 0.3

Y GkOmIOIUkler 14,2 21,8 13.2 20,9 701 252 21,3 5,6

Borc Yaratmayan islemler 5.5 4,0 38 6,1 19.3 3.0 2.4 3.3

Dogrudan Yatinmlar 1/ 4,6 3.5 2.1 2,5 12,6 2,6 28 3.2

Portfdy Y atinmlari/Hisse Senetleri 0.9 0.3 1.4 3.6 63 0.4 -0.6 -0,1

Diger Y atinmlar/Diger Y UkUmIGIUkler 0,0 02 0.3 0,0 0.5 0,0 02 03

Borc Yaratan islemler 8.8 17.8 9.4 14,8 50,8 22,2 18,9 2,3

Portfdy Y atinmlarn/Borg Senetleri 3.5 57 10,7 12,0 31.9 6,9 9.2 0.8

Ticari Krediler -0.1 2,7 -0.8 0,7 1.0 3.5 3.3 -3,0

Krediler 1.6 55 0.1 29 10,1 69 0,7 6,3

Mevduatiar 3.8 4,0 -0.5 0.6 7.8 4.8 57 -1.7

Diger Y atinmlar/Diger Y OkUmlUIUkler 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0

Rezerv Varlklar -0.7 -5,6 -10,2 -4,3 -20,8 -7.0 0.5 29

C)NetHataveNoksan °3 39 32 34 | 12 | 36 09 98

Kaynak: TCMB.

1/ Dogrudan Y atinmlar icerisinde yer alan "Diger Sermaye”, Borg Y aratan islemler altindaki krediler kaleminde gést erilmektedir.

2/ Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan 2009 Agustos ve EylUl aylannda IMF Uyesi Ulkelere, Fon'daki kot alarina paralel olarak SDR
tahsisati yapimistir. Buna gére, TUrkiye'ye tahsis edilen SDR karsiligi 1.497 milyon ABD dolari, ddemeler dengesi ist atistiklerinde “Finans
Hesaplan™ altinda “Diger Y atinmlar / Diger Y 0kUmIGIOkler” ve “Rezerv Varliklar / Resmi Rezervler / Déviz Varliklan™ kalemleri altinda
kaydedilmistir.
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