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1. Cari Islemler Hesab

2016 yilinin ikinci geyreginde cari islemler agigi yillik bazda gerilemesini siirdiirmiistiir. Cariislemler
hesabinda, petrol fiyatlarindaki diisiisten kaynaklanan dis ticaret dengesindeki iyilesme ile hizmetler
dengesinde gorilen azalisin birbirini dengelemesi nedeniyle degisim sinirli gerceklesmistir. Yilin ikinci
ceyreginde, net seyahat gelirlerinde bir onceki yilin ayni ceyregine kiyasla onemli diizeyde
gerceklesen azalis, hizmetler dengesindeki koétilesmenin temel nedenini olusturmustur.

Grafik 1. Cari islemler Dengesi Grafik 2. Cari islemler Dengesi
(ceyreklik, milyar ABD dolarn) (yiliklandinimis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Yilhik bazda incelendiginde, 2014 yili basindan itibaren cari agikta gézlenen daralma egiliminin hiz
kestigi goriilmistiir. 2016 yilinin ikinci ¢ceyreginde yillik cari agik 29,4 milyar ABD dolarina gerilemis,
cari agigin GSYiH icindeki pay! ise bir énceki ceyrekle ayni kalarak yiizde 4,2 oraninda gergeklesmistir.
Ote yandan, altin ve eneriji harig yillik cari islemler agigl, 2015 yilinin Ggilincii ceyreginden bu yana
izledigi yatay seyrinden oldukg¢a uzaklasmis, bir dnceki ¢ceyrege kiyasla 2,5 milyar ABD dolari artarak
5,4 milyar ABD dolari seviyesine yikselmistir.

Grafik 3. Dis Ticaret Dengesi (Altin harig)
(geyreklik, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Cari agigin 6nemli belirleyicisi olan dis ticaret agigina altin hari¢ bakildiginda, yilin ikinci geyreginde
yilhk bazda 2,1 milyar ABD dolari daraldigi goériilmektedir. Altin hari¢ ihracat 2015 yilinin ikinci
ceyregine kiyasla 0,5 milyar ABD dolari azalarak 36,6 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesirken;
altin haric ithalat 2,5 milyar ABD dolari duslisle 49,4 milyar ABD dolari seviyesine gerilemistir. Altin
haric yillik dis ticaret acgigi ise, yilin ikinci ¢ceyreginde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 14,8 milyar
ABD dolari iyilesme gdstermistir.
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1.1 Mal ihracati

2016 yih ikinci ceyreginde, ihracat yillik bazda yiizde 1,6 artarak 37,0 milyar ABD dolarina
yiikselmistir. ilgili dénemde ihracat miktar endeksi yiizde 7,5 oraninda artis kaydetmistir. Altin
disarida birakildiginda ise ihracat miktar endeksindeki artis ylzde 6,2’ye diismektedir. Sonug olarak,
nominal ihracatta artisin reel ihracat artisinin altinda seyretmesinde ihracat fiyatlarindaki diisislerin
etkili oldugu gorilmektedir.

Mevsimsellikten arindirilmis verilere goére, yilin ikinci ceyreginde hem toplam hem de altin harig
ihracat geyreklik bazda artmistir. Mevsimsel etkilerden arindirilmis ihracat ilk geyrekte bir dnceki
ceyrege gore ylizde 1,0, altin harig ihracat ylizde 2,5 yiikselmistir.

Grafik 4. Nominal ihracat ve ihracat Miktar Endeksleri Grafik 5. Toplam ve Altin Harig ihracat
(yilik yUzde degisim) (Mevsimsellikten anndinimis, ceyreklik, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

Yilin ikinci ceyreginde Avrupa Birligi (AB) ile Orta Dogu ve Afrika (ODA) llkelerinin altin harig
ihracat icindeki pay ilk ceyrege kiyasla azalmis, Kuzey Amerika lilkelerinin payi ise artmistir. AB
Ulkelerinin payinin 2015 yilinin ikinci ¢eyreginden bu yana izledigi artis egilimin bir miktar geriledigi
gbzlenmektedir. Rusya’nin icinde oldugu Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) dlkelerinin payi sinirl da
olsa azalisini stirdlirmektedir.

Tiirkiye’nin ihracat pazarlarindaki ilkelerin ihracatla agirliklandirilmis biiyiime orani kiiresel
biiyiime oraninin altinda kalmaya devam etmektedir. Bununla birlikte, 2016 yilinin ikinci ¢eyreginde
her iki blyime orani arasindaki fark oldukga azalmistir. Tirkiye'nin ihracat pazarlarini olusturan
tUlkelerdeki ortalama ekonomik biyliime orani 2016 yil ikinci geyreginde yillik ylzde 1,5 oraninda
gerceklesirken, ayni donemde kiiresel biiyime orani ylizde 1,8 seviyesinde gerceklesmistir.

Grafik 6. ihracatta Secilmis Bdlge Paylan (Altin harig) Grafik 7. Dig Talep Gostergeleri
(yuzde) (yillik yUzde degisim)
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1.2 Mal ithalati

2016 yili ikinci geyreginde ithalat bir dnceki yilin ayni dénemine gore yiizde 2,9 azalisla 52,9 milyar
ABD dolari olarak gergeklesmistir. ilgili ddnemde ithalat miktar endeksi yiizde 8,2 artis kaydederken
altin ve enerji hari¢ miktar artisi yliizde 8,8 oraninda gergeklesmistir. Basta eneriji fiyatlari olmak lzere
ithalat fiyatlarindaki gerileme ithalattaki azalisa neden olmustur.

Mevsimsellikten arindirnilmis verilere goére ¢eyreklik bazda ithalatin yiikseldigi gériilmektedir. 2016
yili ikinci ceyreginde, bir dnceki ceyrege gore ithalat ylzde 3,6; altin ve enerji harig ithalat ise ylzde
1,8 oraninda artis gostermistir.

Grafik 8. Nominal ithalat ve ithalat Miktar Endeksleri Grafik 9. Eneriji ve Altin Harig ithalat
(yilik yUzde degisim) (Mevsimsellikten anndinimis, ceyreklik, milyar ABD dolari)
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1.3 Hizmetler Hesabi

Hizmetler dengesi fazlasi, yilin ikinci ceyreginde, net seyahat gelirleri ve tasimacilik kalemlerindeki
gerileme nedeniyle 2015 yilinin ilk geyreginden bu yana izledigi azalma egilimini siirdiirmiistiir. Bir
onceki yilin ayni dénemine gore tasimacilik ve seyahat kalemlerinin hizmetler hesabina verdigi pozitif
katki azalmistir.

2016 yilinin ikinci geyreginde net seyahat gelirleri bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yiizde 45,3
azalarak 2,8 milyar ABD dolari seviyesinde gergeklesmistir. Bu donemde seyahat gelirleri ylzde 35,3
azalirken; seyahat giderleri yiizde 0,1 artmistir. Ote yandan, turist sayisi yiizde 34,3 oraninda azalis
kaydetmistir. Ulke gruplari agisindan bakildiginda biitiin tilke gruplarinin azalis gosterdigi gdzlenirken,
en yiksek azalislar Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT), Avrupa ve Amerika lkelerinde
gerceklesmistir.

Grafik 10. Hizmetler Hesabi Seyahat ve Tasimacilik Grafik 11. Tirkiye'ye Gelen Turistlerin Bélge Dagilimi ve
(yiliklandinimis, milyar ABD dolari) Seyahat Gelirleri
(sol eksen: yilliklandinimig, milyon kisi;
sag eksen milyar ABD dolan)
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Yabana ziyaretgilerin lilkemizde gergeklestirdigi ortalama harcama tutari s6z konusu donemde
azalirken, yurt disinda ikamet eden vatandaslarimizin ortalama harcama tutarlari artmistir.
Yabancilarin ortalama harcamalari gegen yilin ayni donemine kiyasla ylizde 11,6 azalarak 524 ABD
dolari; yurt disinda ikamet eden vatandaslarimizin ortalama harcamalari ise yizde 7,5 artarak 765
ABD dolari diizeyinde gerceklesmistir.

Tasimacilik kaleminden kaynaklanan net gelirlerde 2014 yilinin ilk geyreginden bu yana goériilen
artis egilimi yavaslamistir.

Grafik 12. Ortalama Harcama Grafik 13. Tasgimacilik ve Alt Kalemleri
(ABD dolari/kisi) (yiliklandinlmis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, TCMB.

1.4 Birincil ve ikincil Gelir Dengesi

Net licret ddemeleri ve yatirnrm geliri toplamindan olusan birincil gelir dengesi acigi yilin ikinci
¢eyreginde genislemistir. Yurt disina yapilan kar transferlerinin kaydedildigi dogrudan yatirm
giderlerindeki 6nemli artis, birincil gelir agiginin artisinda etkili olmustur. Birincil gelir dengesinden
kaynaklanan net ¢ikislar, 2016 yilinin ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni donemine gore ylizde 15,8
azalarak 2,6 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir. Dogrudan yatirim ve portfoy yatirimlari
kalemlerinden kaynaklanan net gelirler artarken, Ucret 6demeleri kaleminden kaynaklanan net
gelirlerde azalis gerceklesmistir.

Genel hiikiimet ve diger sektorlerin cari transferlerinden olusan ikincil gelir dengesinde net girisler,
bir onceki yilin ayni donemine gore yiizde 119,5 artis géstermistir. Bu 6nemli artista, Ulkelerarasi
hibelerin yer aldig1 genel hikiimet kalemi net girislerinde baz etkisi kaynakli gérilen yiksek artis etkili
olmustur.

Grafik 14. Yatnm Geliri (Net) Kompozisyonu Grafik 15. ikincil Gelir Dengesi ve isci Gelirleri
(milyar ABD dolar ) (milyar ABD dolarn )
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Kaynak: TCMB.
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2. Finans Hesabi

Amerikan Merkez Bankasi (FED)'nin faiz artirnmlarinda hizli davranmayacagi beklentisi ile kiiresel
risk istahinda 2016 Subat ayinda baslayan goreli iyilesme, yilin ikinci geyreginde de devam etmistir.
ingiltere’nin AB’den ¢ikmasi karari ile sonuglanan Brexit referandumu ve gelismekte olan iilkelerin
biiyiime performansindaki zayif seyir, bu dénemde kiiresel piyasalarda oynakliga sebep olan temel
etmenler olmustur. Suriye’de siiregelen olumsuz jeopolitik siyasi gelismelerin bu donemde de yogun
olarak devam etmesine ragmen, israil ve Rusya ile siyasi iliskilerin normallesecegi beklentisi ve
blylime performansindaki géreli olumlu seyir, portfoy ve diger yatirim girislerine etki eden tlkemize
6zgl olumlu ayristirici unsurlar olarak 6ne ¢ikmistir.

Odemeler dengesi finans hesabina ana basliklar itibariyla bakildiginda, dogrudan yatirim
girislerinde bir siiredir goriilen gerileme bu donemde de devam etmistir. Portfoy yatirimlarinda ise
yihn ilk ceyreginde baslayan giris yonli hareket bu ¢eyrekte artarak devam etmistir. Diger yatirim
girislerinde ise bankacilik sektortine girisler bir miktar artis gosterirken, diger sektorlerin yurt disi
kredi kullanimlari yiksek seyrini korumustur.

Grafik 16. Finans Hesabi Alt Kalemleri (YUkUmilUlukler)
(yiliklandinimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

2.1 Dogrudan Yatirimlar

Yurt disina dogrudan yatinmlardaki gerileme egilimi devam etmektedir. 2015 yiliyla birlikte gerek
baslica yatirim bolgesi olan Avrupa genelinde varlik fiyatlarinin goreli olarak toparlanmasi, gerekse
Irak, Rusya gibi bolge tlkeleri ile ortaya ¢ikan jeopolitik siyasi gelismelerin etkisi ile yurt disina yapilan
dogrudan yatirimlarda azalma egilimi ortaya ¢ikmistir. Bu egilim 2016 ikinci g¢eyrek itibariyla da
devam etmis ve yurt disina dogrudan yatirimlar bir dnceki yilin ayni donemine goére bir miktar
azalarak 836 milyon ABD dolari diizeyinde gerceklesmistir. Bu donemde Avrupa Ulkeleri yatirm
yapilan ana bolge olmaya devam ederken, sektor olarak madencilik sektériine yonelik yatirimlar ilk
sirada yer almistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 8
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Grafik 17: Yurtdisina Yapilan Grafik 18: Cografi Dagilim Grafik 19: Sektorel Dagilim
Dogrudan Yatinmlar (yiliklandinlmis, milyar ABD dolari) (yiliklandinlmis, milyar ABD dolari)
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Yilin ikinci geyreginde, yurt igine dogrudan yatirimlarda biiyiik bir islem gergeklesmemistir. Yurt dis
yerlesiklerin Ulkemizde gerceklestirdigi dogrudan yatirimlar temelde sermaye ve gayrimenkul
yatirimlarindan olusmaktadir. Bir silredir azalma egiliminde olan yurt icine dogrudan sermaye
yatirimlari bu egilimini 2016 yih ikinci ceyreginde de devam ettirmistir. ABD ve Avrupa’nin genelinde
gozlenen durgunlugun devam ediyor olmasi ve yurt disinda llkemize yonelik glvenlik algisindaki
degisim, dogrudan yatirrm girislerinde bu donemde ortaya cikan azalisin temel nedenlerini
olusturmustur.

2016 yili ikinci geyregi itibariyla, bolgesel olarak Avrupa en fazla sermaye yatiriminin geldigi bolge
olmaya devam ederken, hizmetler sektorii en fazla yatirrm c¢eken sektér olmustur. Ote yandan,
yurt icine dogrudan yatirimlarin diger 6nemli bileseni olan gayrimenkul yatirimlari, 6nce 2012 yilinda
yabancilara Tirkiye’de miulk almayi kolaylastiran ilgili yasanin degismesi, sonrasinda ise ayni yil bu
yasanin uygulama tebliginin cikarilmasi ile birlikte 2013 yilindan baslayarak hizli bir artis gostermistir.
2016 yil ikinci ¢ceyreginde gayrimenkul yatirimlari, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore azalarak 737
milyon ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir. Bu donemde turizm sektériinde gérilen durgunlugun,
yabancilarin gayrimenkul yatirimlari Gizerinde de olumsuz etkisinin olabilecegi degerlendirilmektedir.

Grafik 20: Yurtigine Yapilan Grafik 21: Cografi Dagilim Grafik 22: Sektorel Dagilim
Dogrudan Yatinmlar (yiliklandinlmis, milyar ABD dolar) (yiliklandinlmis, milyar ABD dolar)
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2.2 Portfoy yatinnmlari

Portféy yatirimlarinin temel seyri yurt disi yerlesiklerin yurt icinde yaptigi yatinmlar tarafindan
belirlenmektedir. Portfoy yatirimlari yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki yatirimlari (portfoy yatirimlari
net varlk edinimi) ile yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki yatirimlari (portféy yatirnmlari net
yukimlalik olusumu) toplamindan olusmaktadir. Bankalar ve diger sektorlerin toplamindan olusan
yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki portféy yatirimlari yillar itibariyla ihmal edilebilir disiik diizeylerde
gerceklesmektedir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 9
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Grafik 23: Portfoy Yatinmlar — Net Varlik Edinimi
(yiliklandinlmis, milyar ABD dolari)
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2016 yih ilk geyregi ile birlikte FED'in faiz artinmlarinda hizli davranmayacagi yoniinde beklentilerin
yerlesmesiyle, gelismekte olan ekonomilere ve bu baglamda Tiirkiye’ye portfoy girisleri yeniden
baslamis ve bu girisler yilin ikinci ¢eyreginde de devam etmistir. 2016 yili ikinci ceyreginde
enstriiman bazinda bakildiginda, borg¢ senetlerinde giris yonli hareket oldugu, hisse senetlerinde ise
bir miktar cikislar gerceklestigi gozlenmektedir. Borg senetlerindeki girisler basta genel hikiimet
olmak (zere tiim sektorleri kapsamaktadir. Ote yandan, olumsuz piyasa kosullari nedeniyle bir
sliredir durgunluk yasayan Bankacilik sektérinln yurt disi tahvil ihraglarinin, 2016 yilinin ikinci
ceyregiile birlikte yeniden hizlanmasi dikkat cekmektedir.

Grafik 24: Yurtdigi Yerlesiklerin Grafik 25: Bor¢ Senetlerinde Net Grafik 26: Borg Senetleri Net
Yurticinde Net Portfoy Alimlarn lhraglann Sektérel Dagilimi lhraclarda Yurtigi-Yurtdigi Dagilimi
(yiliklandirimis, milyar ABD dolari) (yiliklandinlmis, milyar ABD dolar) (yiliklandinlmis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB.

2.3 Diger Yatirimlar-Efektif ve Mevduatlar

Odemeler dengesinde diger yatirimlarin 6nemli bir bilesenini olusturan efektif ve mevduatlar, yurt
ici sektorlerin yurt disi mevduatlari ile yabancilarin Tiirkiye’deki mevduatlarindan olugsmaktadir.

ikinci ¢eyrekte, bankalarin yurt disindaki mevduatlari azalmistir. Bankalarin yurt disi muhabir
hesaplarindan olusan mevduat varliklari, temelde yurt ici ve yurt disi yerlesiklerin doviz tevdiat
hesaplarindaki degisim ile bankalarin doéviz likidite ve portfoy yatirim tercihlerinden etkilenmektedir.
Bu cercevede, yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki mevduatlarinda bu dénemde goriilen gerileme,
bankacilik sektoriiniin muhabir mevcutlarindaki azalisin temel nedenini olusturmustur.

Benzer sekilde, bankacilik disindaki sektérlerin yurt disindaki mevduatlan gerilemistir. ilgili
islemleri yansitan diger sektérler kalemi, Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) tarafindan derlenen
verileri kullanmaktadir. BIS’e Uye (ilkelerde Tirk vatandaslari adina tutulan mevduatlarin, ilgili merkez
bankalari tarafindan BIS’e raporlanmasi sonucu derlenen bu kalem, blyime dénemlerinde genel
olarak artis egiliminde olurken, kriz dénemlerinde ise yurt ici yerlesiklerin bu mevduatlari kullanmasi
neticesinde azalma egiliminde olmaktadir. S6z konusu mevduat verisi, BIS'ten yaklasik dort ay
gecikme ile elde edildiginden, 2016 ikinci ¢eyrek rakami gecici ve tahmin rakamini yansitmakta olup
bu dénemde bir miktar azalma gostermistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 10
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Efektif ve mevduatlarin net yikiimlilik kaleminde, yurt disi bankalara ait mevduatin gerilemesi
kaynakl azahs kaydedildigi goériilmektedir. S6z konusu kalem, uzun vadeli Kredi Mektuplu Doviz
Tevdiat Hesabi (KMDTH) adi altinda yurt disinda c¢alisan vatandaslarimizin Merkez Bankasi’'nda
bulunan mevduatlari ile yurt disi bankalarin ve yurt disi yerlesik kisilerin mevduatlarindan
olusmaktadir. 2016 yili ikinci ceyrekte ilgili kalemde gdzlenen mevduat cekilislerinin, yabancilarin yurt
icinde portfoy yatirimlarina yonelmelerinden kaynaklandigi disliniilmektedir. Nitekim, ilgili ceyrek
donemde yabancilarin bor¢ senetlerindeki net alimlarinda 6,1 milyar ABD dolari tutarinda artis
gerceklesmistir.

Grafik 27: Efektif ve Mevduat - Varliklar Grafik 28:Efektif ve Mevduat - Yukumlulukler
(yilliklandiriimis, milyar ABD dolar) (yilliklandirimis, milyar ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

2.4 Diger Yatirnmlar-Krediler

Bankalar ve diger sektorlerin 2015 yili ilk geyreginde baslayan uzun vadeli borglanma egilimleri
2016 yih ikinci ¢eyreginde de devam etmistir. Merkez Bankasi, Ocak 2015’te dis borglanma
vadelerinin uzamasini tesvik amaciyla bankalarin ve finansman sirketlerinin yabanci para cinsinden
cekirdek disi kisa vadeli yikamlaltkleri icin uygulanan zorunlu karsilik oranlarinda degisiklikler
yapmistir. S6z konusu degisikligin, bankalarin yurt disi kredi bor¢lanmalarindaki etkisi 2016 yih ikinci
ceyreginde hala devam etmekte ve bankalarin uzun vadeli kredilerde net kullanici, kisa vadeli
kredilerde ise net geri odeyici oldugu gorilmektedir. Diger sektorler icin ise, yurt icinde
gerceklestirdikleri blyuk projelerin finansmanina yonelik borglanma ihtiyaglari sebebiyle yurt disi
borglanmada vade yapisinin uzun vadeli olarak sekillendigi duslinilmektedir. Yurt disi kredi
borglanmalarinda 2016 yil ikinci ¢ceyrekte, bankalarin 2,3 milyar ABD dolari ve diger sektorlerin 4,0
milyar ABD dolari uzun vadeli net kredi kullanimi gerceklestirdikleri gorilmustir.

Grafik 29: Bankalarin Net Kredi Kullanimlarn Grafik 30: Diger Sektorlerin Net kredi Kullanimlar
(yilliklandirimis, milyar ABD dolar) (yiliklandirimis, milyar ABD dolar
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
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2.5 Rezervler

2015 yili birinci ¢eyreginden itibaren gerileyen Merkez Bankasi rezervleri, 2016 yil ile beraber
artisa gegmis ve ikinci ceyrekte de 1,2 milyar ABD dolari artis kaydetmistir. ilgili ddSnemde portféy
yatirimlarinda yabancilarin net alimlari kaynakh girisler rezerv varlklarin artisini desteklemistir.

Grafik 31: Rezerv Varliklar
(yilliklandirimis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Finansman unsurlarinin kalitesinde belirgin bir degisim gézlenmemistir. Finansman unsurlarinin
kalitesi yoniinden degerlendirildiginde; gelismekte olan ilkelere (GOU) ydénelen sermaye akimlarinda
Tlrkiye’'nin payi ile diger sektorlerin borg ¢evirme oraninda bir yil 6ncesine gore thmh bir iyilesme
gbzlenmistir. Diger taraftan, dogrudan yatirim girisleri goreli olarak olumsuz seyrederken, sermaye
girislerinin vade yapisi, bankacilik sektoriiniin bor¢ cevirme orani ve rezerv yeterlilik gostergeleri
mevcut konumlarini korumustur.

Grafik 32: Cari Acgik Finansman Kalitesinin Makro Gosterimi*
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Kaynak: TCMB.
* Disariya dogru genisleme iyilesmeyi yansitmaktadir.
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Net Hata ve Noksan (NHN) kalemi 2016 yilinin ikinci ¢ceyreginde eksi 738 milyon ABD dolari olarak
gerceklesmistir. Yillik bazda bakildiginda, ikinci ceyrekte oniki aylik birikimli NHN’nin 2,1 milyar ABD
dolar diizeyinde gergeklestigi ve toplam doviz gelirlerine oraninin da ylizde 1,1 seviyesine geriledigi
gorilmektedir.

Grafik 33. NHN'In Toplam D6viz Gelirlerine Orani
(yiliklandinlmis, yUzde)
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3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonu

Tiirkiye’nin yurt disi varliklar ile yurt disina olan yukiimluliklerinin farki olarak tanimlanan net
Uluslararasi Yatinm Pozisyonu (UYP), 2016 yili ikinci geyreginde sinirli bir iyilesme géstermistir. Bu
iyilesmede, deger ve kur hareketleri belirleyici olmugtur. 2016 Haziran sonu itibariyla, UYP verilerine
gore, Tlrkiye'nin net yikimlilik pozisyonu yilin ilk ceyregine kiyasla 7,8 milyar ABD dolari iyileserek
379 milyar ABD dolari diizeyinde gerceklesmistir. Bu donemde, yurt disi varliklar ylzde 2,4 artarken,
yuakimlaltkler ylizde 1,3 oraninda gerilemistir.

Odemeler dengesi kaynakh akim islemler ile stok UYP verilerinin karsilastirmasina dayali biitiinlesik
UYP hesaplarina bakildiginda, s6z konusu iyilesmenin 6demeler dengesi kaynakl hareketlerden
ziyade, deger ve kur degisimlerinden kaynaklandigi goriilmektedir. Yilin ikinci ceyreginde, kiiresel
piyasalarda sliregelen belirsizlik, birinci ¢ceyrege gore BIST Ulusal 100 Endeksinde ylizde 16, Tirk
lirasinin ABD dolari karsisinda ise ylzde 25 deger kaybi, kur ve fiyat degisimlerini belirleyen temel
gekismeler olmustur (Bkz. Kutu).

Grafik 34. Net UYP, Varliklar ve YikimlUlikler Grafik 35. Odemeler Dengesi ve UYP
(milyar ABD dolar) (milyar ABD dolarr)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Sektorel olarak degerlendirildiginde, finansal olmayan sirketleri kapsayan diger sektorlerin 306
milyar ABD dolari ile en yiiksek net yiikiimliliik pozisyonunu tasidigi, bunu 205 milyar ABD dolari
ile bankacilik sektoriiniin izledigi gorilmektedir. S6z konusu sektorlerin toplama katkilar yiizde 83
olup, bu sektorlerdeki gelismeler UYP'nin genelini belirlemektedir. Diger taraftan, Merkez Bankasi
geleneksel olarak net varlik pozisyonu tasirken, genel hikimetin net yukimlilik pozisyonu
bulunmaktadir. 2016 yili ikinci yarisinda, ilgili sektorel dagilimin ve katkilarin diger sektorlerin
payindaki 1 puanlik disls disinda 6nemli oranda degismedigi izlenmektedir.

Tablo 1: Sektorel UYP (milyar ABD dolan)

2015 2016-1 2016-11
Sektor Varhklar Yikiimluliikler Net] Varliklar Yikimliilikler Net] Varliklar Yiktumliilikler Net
Genel Hiikiimet 2,1 -93,9 -91,8 2,2 -97,0 -94,8 2,0 -100,3 -98,3
Merkez Bankasi 112,3 -1,3 111,0 116,4 -1,3 115,1 123,6 -1,2 122,4
Bankalar 35,9 -197,7  -161,8 41,0 -205,8 -164,9 38,2 -205,1  -167,0
Diger Sektorler 68,8 -293,8  -225,0 68,9 -316,7  -247,7 70,2 -306,3 -236,1
Toplam 210,1 -590,0 -379,9 219,4 -624,4  -404,9 224,9 -616,6  -391,7

Kaynak: TCMB.
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Yatinm araglari detayinda incelendiginde, bir dnceki geyrege gore net UYP’nin en biiyiik varhk
kalemi olan Merkez Bankasi biinyesindeki rezerv varliklardaki artis ile yiikiimliiliik tarafinda yurt
disinda yerlesik kisilerin dogrudan yatirimlarindaki gerileme UYP’de yilin ikinci ceyregindeki
gézlenen olumlu gelismenin temel kaynaklarini olusturmaktadir. Rezerv varliklardaki artista
TCMB'nin bu donemde izledigi rezerv biriktirme amach islemleri etkili olurken, dogrudan yatirimlarda
deger ve kur degisimi kaynakh 13,9 milyar ABD dolari yikiimluliik azalisi gerceklesmistir.

Grafik 36. Net UYP'ye Yatinm Araglarinin Katkisi
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

UYP’nin yiikiimlilik tarafinda yaklagik 1/4 agirhga sahip portféy girisleri enstriiman ve sektor
detayinda incelendiginde, 2016 ikinci ceyreginde hisse senetleri kaynakl girisler gerilerken, borg
senetleri kaynakh girislerin yiikseldigi gériilmektedir. Bu donemde hisse senedi stokunda gozlenen
5,2 milyar ABD dolari diizeyindeki gerilemenin 1,2 milyar ABD dolari bankalar, kalani ise diger
sektorler nezdinde olup, s6z konusu gerileme temelde fiyat hareketlerinden kaynaklanmaktadir. Ote
yandan, borg¢ senetlerinde gozlenen yaklasik 6 milyar ABD dolarindaki ylkselis esas olarak 6demeler
dengesi islemleri kaynakhidir.

Grafik 37. YUkUmlilUkler: Portfoy Yatnmlari
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.
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Tablo 2: YUkUmlGlukler: Portfoy Yatnmlar Degisimin Kaynaklari
(milyar ABD dolarn)

Akim-Stok iliskisi 2016q1 | Odemeler | Degervekur |, cno
Dengesi Degisimleri
Yiikiimluliikler/Portféy Yatirimlari 157,8 5,7 -5,0 158,6
(Hisse Senetleri) 48,3 -0,4 -4,7 43,2
(Genel Hiikiimet/Borg Senetleri/DIBS) 34,5 1,4 0,6 36,4
(Genel Hikiimet/Borg Senetleri/Eurobond) 35,3 2,5 -0,6 37,1
(Bankalar/Borg Senetleri) 29,5 2,2 -0,1 31,6
(Diger Sektérler/Borg Senetleri) 10,2 0,1 0,0 10,3

Kaynak: TCMB.

UYP’nin yikiimliiliik tarafinda uzun vadeli kalemlerin agirhgi korunmaktadir. Sektorler olarak
bakildiginda 2016 ikinci ¢eyrek itibariyla, Merkez Bankasi’nin tamaminin, Genel Hikimet'in ve diger
sektorlerin yukiamluliklerinin ise sirasiyla ylzde 64 ve 77’sinin uzun vadeli oldugu gorilmektedir.
2015 yilindan baslayarak, Merkez Bankasi'nin aldigi kararlarin da etkisi ile bankacilik sektori
yukimliliklerinin vade yapisinda uzun vadenin payinin arttigl ve ayni dénem itibariyla bu oranin
yaklasik ylizde 63 diizeyinde gergeklestigi gozlenmektedir. Sektérlerin toplami olarak bakildiginda
2016 yili ikinci geyreginde UYP yikimlaliklerinin yaklasik ylizde 70’i uzun vadelidir.

Grafik 38. Yukumlulikler: Vade Dagilimi
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 39. Net UYP’nin D6viz Kompozisyonu
(yuzde pay)

Net UYP’nin dodviz kompozisyonu incelendiginde,
dengeli bir yapiya sahip oldugu gorilmektedir.
Rezerv varliklar hari¢ tutuldugunda, ABD dolari ve
DIGER euronun yaklasik 1/3 ile esit agirlikta, Tirk lirasi cinsi

DO;/E%LER net ylukumlaltklerin de 1/5 ile 6nemli bir paya sahip

oldugu goérilmektedir.

Kaynak: TCMB.
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UYP’nin yiikiimliliik kalemleri temelde dis borg stokunun ana bilesenlerini olusturmaktadir. ilgili
yiikiimliiliik kalemlerinden hareketle dis bor¢ stoku verileri incelendiginde, yilin ikinci ¢ceyreginde
dis borg stokunun sinirh bir artis gostererek, 421 milyar ABD dolarina yiikseldigi gorilmektedir.
Borg¢lu dagilimina gore, 6zel sektor ylizde 71’lik payi ile brit dis borg stokundaki en agirlikli sektordur.
Vade dagilimina bakildiginda ise son yillarda kisa vadeli borcun payinin distigu, uzun vadeli borcun
payinin ise arttigl izlenmektedir. 2016 ikinci ¢eyrek itibariyla, uzun vadeli borcun payi ylzde 75
seviyesindedir.

Grafik 40. Dig Borg Stoku: Borglu Dagilimi Grafik 41. Disg Borg Stoku: Vade Dagilimi
(milyar ABD dolarn) (milyar ABD dolar)
500 500
400 - 400 -
300 - §—e—o——o—p—08—¢ 2 300 -
O
200 18 -8 8F 200 -
100 - — —p—a—a— = ———a 100 .—.-./._.’./._.—H—k._._.
o A;\J-\ . \4 T . T . \; U ; T A T A T A U A U A U A O T T T T T T T T T T T T T
z2=2222222 53T 52463 22222222 4535238 =
A B R T = = R BT Ndddaddso Iy d8
© © O ddddoaQ o d d o © 00 dddda99Qodd o
© © © 0 0 9 9o o N g o N« © © 0090 909 o NAgo N
N N N N NN N N N N N N N NN &N N N N N
BrUt Dis Borg Stoku ——Kamu BrUt Dis Borg Stoku —m=Kisa Vadeli
—+—Merkez Bankas o-Ozel Uzun Vadeli
Kaynak: Hazine Mistegarlig. Kaynak: Hazine Mistesarhg.

TCMB briit uluslararasi rezerv stoku, 2016 yih ikinci geyreginde bir 6nceki doneme gore 7,2 milyar
ABD dolar artarak 121,8 milyar ABD dolarina yiikselmistir. Bu donemde, vadesine 1 yil ve daha az
kalan dis borg verisi kullanilarak hesaplanan kalan vadeye gore kisa vadeli dis borglar (KVDB) bir
onceki ceyrege gore ylzde 1,6 artarak 168,9 milyar ABD dolari diizeyinde gerceklesmistir. Bu
gelismeler sonucunda, rezerv yeterlilik gostergesi olarak takip edilen toplam uluslararasi rezervlerin
KVDB stokuna orani ylzde 83,4 diizeyinde gerceklesmistir. Yurt disi sube ve istirakler haric
tutuldugunda s6z konusu oran, yiizde 96,4 olarak hesaplanmaktadir. IMF Rezerv Yeterlilik Gostergesi®
ise ylzde 96,0 olarak hesaplanmistir.

Grafik 42. Rezerv Yeterlilik Gostergeleri (yuzde)
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Kaynak: TCMB.

! IMF tarafindan dalgali doviz kuru rejimi uygulayan yikselen piyasalar igin resmi rezervlerin (%30*kisa vadeli dis borg stoku
+ %15*portfoy yukimliltkleri + %5*genis para arzi + %5*mal ve hizmet ihracati gelirleri) toplamina orani seklinde
tanimlanan ve yiizde 100 ile 150 oraninda tutulan rezervlerin “yeterli” oldugu degerlendirilen gostergedir.
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“ Butiinlesik Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Tablosu

Odemeler dengesi, genis anlamiyla, bir ekonomide yerlesik kisilerin diger ekonomilerde

yerlesik kisiler ile belli bir donem iginde yapmis olduklari ekonomik islemlerin sistematik kayitlarini
elde etmek lizere hazirlanan istatistiki bir tablodur. Ekonomik islemlerin degerlendiriimesinde
islem aninda gecerli piyasa fiyatlari kullanilmaktadir. Rapor, ABD dolari birimi Uzerinden
yayimlandigi icin diger doviz birimleri islem anindaki doviz kurlari ile dontstirilmektedir. Diger
taraftan, Uluslararasi Yatirnm Pozisyonu (UYP), bir ekonomideki yerlesik kisilerin yurt disi yerlesik
kisilerden olan finansal alacaklari ile rezerv varlik olarak tutulan altin seklindeki finansal
varliklarinin ve yerlesiklerin yurt disi yerlesik kisilere olan finansal yukimluliklerinin belli bir
tarihteki stok degerini gostermektedir. UYP stokunun degerlendirilmesinde referans donemi piyasa
fiyati ve donem sonu doviz kurlari esas alinmaktadir. Baska bir deyisle UYP, llkeye iliskin dis
finansal varlik ve yukidmluliklerin sektor ve enstriman bazinda Ozeti oldugu icin, iki donem
arasindaki UYP stok farkinin ilgili ddnem Odemeler Dengesi Finans Hesabi akimlarina esit olmasi
beklenmektedir. Ancak, her iki tablonun derlenme dénemlerinde esas alinan piyasa fiyatlari ve
doviz kuru farkliliklari ya da olasi metodolojik giincellemeler ilgili esitligi bozabilmektedir. S6z
konusu farkhliklarin tespitine yonelik olarak Biitlinlesik Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (BUYP)
tablosu hazirlanmaktadir. Bu ¢ercevede bu kutuda, 2010-2016Q1 donemi verileriyle Tirkiye icin
hazirlanan BUYP tablosu incelenecek ve Odemeler Dengesi Finans Hesabi ile UYP arasindaki

degisimin temel kaynaklari 6zetlenecektir.

Secilmis iki ddnemin UYP verileri arasindaki fark ilgili ddsnem Odemeler Dengesi Finans
Hesabi’'ndaki akimlar ile “Diger Degisimler”den olusmaktadir. Diger Degisimler ise U¢ farkl
sebepten kaynaklanmaktadir:

Sema 1. Stok-Akim iliskisi

Odemeler
Dengesi Diger Degisimler

Cari islemler
Hesabi A
Sermaye / \
Hesabi

UYP D6nem . Fiyat Kur » UYP D6nem
Finans Hesabi Diger Farklar
Basi Stoku Farki Fark Sonu Stoku
Net Hata
Noksan

e Fiyat farki; Odemeler Dengesi verileri islem bazli olarak kaydedilmektedir. UYP'de ise
islemler referans donemi piyasa fiyatiyla kaydedilmektedir. Dolayisiyla, finansal varlik
ve yukimliluklerin fiyat degisimleri iki stok arasindaki verilerin degerini etkilemektedir.

e Kur farki; Odemeler Dengesi verileri islem giinii gecerli kurlar (izerinden
kaydedilmektedir. UYP’de ise donem sonu gecerli olan kurlar Gzerinden kayit
yapilmaktadir. Bu nedenle iki donem arasindaki stoklarda kur farki ortaya ¢gikmaktadir.
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e Diger farklar; Odemeler Dengesi ve UYP’de farkh veri kaynaklarinin kullaniimasi,

enstriimanlarin yeniden siniflandirilmasi gibi nedenlerle ortaya ¢ikan farklardir.

Asagida Tirkiye’nin 2010-2016Q1 yillari UYP verileri icin hazirlanmis BUYP tablosundan

derlenmis Net UYP’deki degisimin ana bilesenlerini gosteren grafik yer almaktadir.?

Grafik 1. Biitiinlesik UYP: Ana Bilesenler (milyar ABD dolari)

1
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Kaynak: TCMB

Grafik incelendiginde, net UYP’deki degisimin 2012 yilinda eksi 103 milyar ABD dolari,
2015 yihinda ise arti 63 milyar ABD dolari oldugu, diger dénemlerin bu rakamlar arasinda
gerceklestigi gorlilmektedir. Cari agik veren 6demeler dengesi kaynakl akimlarin incelenen dénem
boyunca Net UYP’yi eksi yonde etkiledigi, ancak TL'nin deger kazandigi 2012 yili harig diger yillarda,
kur etkisinin s6z konusu negatif etkiyi bertaraf edecek sekilde Net UYP’yi iyilestirici yonde katki
yaptigl gorilmektedir. Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy Yatirimlari yikimlaliklerinin 6nemli
kisminin TL cinsi yukumluliklerden olusmasi, TL'nin deger kaybettigi donemlerde, ylukimlulikleri
azaltarak Net UYP’nin iyilesme gostermesine yol agcmaktadir. Diger taraftan, fiyat ve diger
degisimleri kapsayan Diger Farklar kaleminin Net UYP’ye katkisinin yillar itibariyla degiskenlik
gosterdigi; 6zellikle hisse senedi fiyatlarinin diisiis gosterdigi yillarda, Net UYP’yi artirici, s6z konusu

fiyatlarin arttigi donemlerde ise Net UYP'yi azaltici yonde etki ettigi gorilmektedir.

Net UYP’nin degisimi, temel varlik ve yiikiimlilik kalemleri detayinda incelendiginde,
asagidaki ¢cikarimlari yapmak mimkiindiir:

e Varlk tarafinda yilizde 16 dolayinda paya sahip Dogrudan Yatirimlar kaleminde,
Odemeler Dengesi akimlari arti ydnde katki yapan belirleyici faktdrdiir. S6z konusu
kalemin yliktumlilik tarafinda payi ylizde 25 dizeylerine ¢ikarken, kur farki ve diger
farklarin degisimi aciklamada agirlikta oldugu, doviz kuru gelismelerine bagh olarak
kur farklarinin 2012 yil ve 2016Q1 disinda yikimliltkleri azaltici yonde etki yaptig

gorilmektedir.

2 UYP istatistiklerinde yer alan finansal varlik ve yiikiimlaliklerin tamami icin fiyat farki hesaplamasi miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle,
fiyat farki ile diger degisimler “Diger Farklar” bashgi altinda toplulastiriimistir.
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e Portfoy Yatinnmlarinin payi varlik tarafinda ihmal edilebilir diizeyde (ytizde 1) olmakla
beraber yiikiimliliiklerde yiizde 25’ler diizeyine g¢ikmaktadir. Odemeler Dengesi
akimlari arti yonde katki yapan en agirlikh degisken olup, 2012 yili ve 2016Q1 disinda
kur farkinin yikimlilik artisini sinirladig izlenmektedir.

o Agirlikh olarak ticari krediler, krediler ile efektif ve mevduatlar kalemlerini kapsayan
Diger Yatinmlar kalemi, Bitinlesik UYP tablosunun varlik tarafinda yaklasik ylizde
30’unu, yikimliliik tarafinda ise yaklasik yiizde 50’sini olusturmaktadir. Odemeler

Dengesi akimlari her iki tarafin degisiminde belirleyici unsurdur.

Grafik 2. Akim-Stok iliskisi (milyar ABD dolan)
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Kaynak: TCMB.

Sonug olarak, Tiirkiye icin 2010 yili sonrasi dénemi kapsayan Bitiinlesik Uluslararasi
Yatirim Pozisyonu verileri incelendiginde, Odemeler Dengesi Finans Hesabi akimlarinin séz konusu
donemde Net UYP'yi azaltici yonde etki ettigi; ancak TL'nin deger kazandig 2012 yili ve 2016Q1
dénemi disinda kur farklarinin iyilestirici yonde katki yaptigi goriilmektedir. S6z konusu katkilar Net

UYP’nin 2012 yili sonrasindaki yatay hareketinde belirleyici olmustur.
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4. Ek Tablolar

Odemeler Dengesi (milyar ABD dolari)

Ocak-Haziran

2015 2016 % Degisim
Cari Islemler Hesabil T 219 7 191 12,7
Dis Ticaret Hesabl -25,4 -20,3 -20,0
Mal Thracati 773 75,4 -2,5
Ihracat (fob) 73,4 71,6
Bavul Ticareti 2,7 2,5
Mal Ithalati 102.,8 95,7 -6,9
Ithalat (cif) 106,8 99,6
Uyarlama: Navlun ve Sigorta -5,2 -4,5
Hizmetler Hesalbl 8,6 49 -43,4
Seyahat (net) 7,9 4.7
Gelir 10,6 7,6
Gider 2,6 2,9
Diger Hizmet Gelirleri (net) 0,6 0,2
Birincil Gelir Dengesi -5,6 -4,5 -19,2
Ucret Odemeleri (net) -0,2 -0,3
Dogrudan Yatinm Gelirleri (net) -2,3 -1.4
Portfdy Yatinmi Gelirleri (net) -1,3 -1,0
Diger Yatinm Gelirleri (net) -1,9 -1,8
Faiz Geliri 0,8 1,1
Faiz Gideri 2,6 2,8
ikincil Gelir Dengesi 0,5 0,9 67,6
Isci Gelirleri 0,3 0,3
Sermaye Hesabi 0,0 0,0
Finans Hesalbi -13,3 -17,7 33,4
Dogrudan Yatirimlar (net) 5,2 -2,5 -51,3
Net Varlik Edinimi 1,9 1,6
Net YUkUmIUIUOk Olusumu 7,1 4.1
Portfdy Yatinmlar (net) 3,8 -8,2 -314,5
Net Varlik Edinimi 2,6 0,7
Net YUkUmMIUIUOk Olusumu -1,2 9,0
Hisse Senetleri -0,1 0,7
Borg Senetleri -1,2 8,2
DIiBS'ler -3,7 2,5
Hazine Yurt Disi Tahvil ihraci 0,3 3,2
Borglanma 3,0 4,0
Geri Odeme 2,8 0,8
Bankalar (net) 1,7 1,6
Diger Sektorler (net) 0,6 1,0
Diger Yatirimlar (net) -7,4 -15,4 108,9
Efektif ve Mevduatlar -0,6 -6,0
Net Varlik Edinimi 8,9 -1,1
Bankalar 8,8 0,6
Yabanci Para 53 0,3
TOrk Lirasi 3,5 0,3
Diger Sektorler 0,1 -1,7
Net YUkUMIUIUk Olusumu 9,5 49
Merkez Bankasi -0,3 -0,2
Bankalar 9,8 50
Krediler -5,9 -7,8
Net Varlik Edinimi 0,7 0,2
Net YUkUmIGIUk Olusumu 6,6 8,0
Bankalar 3,4 0,4
Kisa Vade -8,8 -3,0
Uzun Vade 12,2 34
Genel Hukumet -0,4 -0,9
Uzun Vade -0,4 -0,9
Diger Sektorler 3,7 8,6
Kisa Vade 0,0 1,2
Uzun Vade 3,7 7,3
Ticari Krediler -0,7 -1,7
Net Varlik Edinimi -1,1 0,4
Net YUkUmIGIUk Olusumu -0,4 2,1
Diger Varlk ve YUOkUmIUIGkler -0,2 0,1
Resmi Rezervlerdeki Degisim -4,5 8,5
Net Hata ve Noksan 8,6 1,4

Kaynak: TCMB.

Haziran (yilhiklandiriimis)

2015 2016 % Degdisim
T 4237 T 295 T 304
-59,6 -43,1 -27.,8
160,7 150,0 -6,7
151,0 142,0
7,3 53
220,4 193,1 -12,4
229,1 200,1
-11,5 -9,1
255 20,4 -20,1
23,2 18,0
28,3 23,6
51 5,6
23 2,4
-9,5 -8,5 -11.3
-0,3 -0,6
-3,1 -2,3
-2,2 -2,2
-3,9 -3,4
1,6 2,0
5,6 54
1,3 1,7 254
0,7 0,6
0,0 0,0
-36,6 -27,3 -25,4
-6,1 -9,2 50,5
6,7 4,7
12,8 13,9
-6,0 3.4 -156,9
2,2 4,3
8,2 0,8
1,0 -1,6
7,1 2,4
-3,6 -1,5
2,2 3,2
4,9 4,0
2,8 0,8
6,9 -0,8
1,7 1,5
-18,2 -22,8 247
-0,8 -3,3
9,6 5,0
7,9 5,9
2,7 2,4
52 3,5
1,7 -0,9
10,4 8,3
-1,7 -0,8
12,1 9,1
-14.,6 -15,4
2,4 0,3
17,0 15,8
10,9 1,9
-6,7 -15,5
17,6 17,4
-0,5 -1,7
-0,5 -1,7
6,6 15,5
0,5 1,2
6,1 14,3
-2,6 -4,0
-1,7 0,5
0,9 4,5
-0,3 -0,1
-6,3 1,2
57 2,1
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Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (milyar ABD dolari)

NetUYP

Varhklar
Dogrudan Yatinmlar
Sermaye
Diger sermaye
Portfdy yatirmlari
Hisse senetleri
Borg senetleri
Bankalar
Diger Sektorler
Diger yatinmlar

Diger Hisse Senedi ve Katilim Paylari

Efektif ve Mevduatlar
Bankalar
Yabanci para
Trk lirasi
Diger Sektorler
Krediler
Merkez Bankasi
Bankalar
Kisa Vade
Uzun Vade
Genel Hikimet
Ticari Krediler
Diger Sektorler
Diger Varliklar
Merkez Bankasi
Rezerv varliklar
Parasal altin
Ozel Cekis Haklar
IMF nezdinde rezerv varliklar
Diger rezerv varliklari

Yakamlalakler
Dogrudan Yatirnmlar
Sermaye
Diger sermaye
Portféy yatinmilar
Hisse senetleri
Bankalar
Diger Sektorler
Borg senetleri
Bankalar
Yurtigi
Yurtdisi
Genel Hukimet
Yurtigi
Yurtdisi
Diger Sektorler
Yurtigi
Yurtdisi
Diger yatinmlar
Efektif ve Mevduatlar
Merkez Bankasi
Bankalar
Yabanci para
TUrk lirasi
Krediler
Merkez Bankasi
Bankalar
Kisa Vade
Uzun Vade
Genel Hikimet
Kisa Vade
Uzun Vade
Diger Sektorler
Kisa Vade
Uzun Vade
Ticari Krediler
Diger Sektorler
Kisa Vade
Uzun Vade
SDR Tahsisatlar

170,1
12,2
12,2

0,0
2,0
0,1
19
14
0,5
79,5
0,8
65,1
34,6
34,6
0,0
30,5
19
0,0
18
11
0,7
0,0
10,3
10,3
15
15
76,4
31
0,1
0,2
73,1

483,8
155,2
151,9
3,2
120,6
64,2
0,0
64,2
56,4
0,0
0,0
0,0
56,4
32,2
243
0,0
0,0
0,0
208,1
26,6
15,8
10,8
7,0
3.8
160,0
0,0
39,3
75
31,8
30,1
0,0
30,1
90,6
14
89,1
215
215
21,1
0,4

-199,7

186,4
17,8
17,8

0,0
19
0,1
19
15
04
92,4
0,8
79,2
46,0
42,7
34
33,2
2,4
0,0
2,3
15
0,8
0,0
8,6
8,6
15
15
74,2
3,2
0,0
0,2
70,8

386,2
80,5
75,4
5,1
68,7
231
0,0
23,1
456
0,0
0,0
0,0
456
20,4
252
0,0
0,0
0,0
237,0
314
14,1
17,3
9,4
7.9
183,0
0,0
404
9,5
30,9
335
0,0
335
109,1

18

107,3
22,6
22,6
22,0

0,6

-276,0

182,1
23,3
19,9

34
19
0,2
17
1,0
0,6
82,0
0,9
67,7
40,1
37,4
2,7
27,5
2,6
0,0
2,6
15
11
0,0
9,3
9,3
15
15
74,8
4,1
15
0,2
69,0

458,1
1449
138,0
6,9
91,0
47,1
0,0
47,1
439
0,0
0,0
0,0
43,9
21,1
22,9
0,0
0,0
0,0
222,1
32,0
13,2
18,9
10,1
8,8
167,0
0,0
35,6
6,3
29,3
34,8
0,0
34,8
96,6
0,9
95,7
21,6
21,6
21,1
0,5

-361,3

185,9
24,0
20,8

3,2
2,2
0,4
1,9
12
0,7
73,7
1,0
58,1
26,6
24,0
25
31,6
2,6
0,0
25
13
1,2
0,0
10,5
10,5
15
15
86,0
53
15
0,2
79,1

547,2
188,6
181,2
74
118,2
61,3
0,0
61,3
56,9
11
0,1
1,0
55,5
32,7
22,8
0,2
0,0
0,2
240,4
44,3
11,6
32,8
15,2
17,6
1713
0,0
47,6
18,1
29,5
36,1
0,0
36,1
87,6
2,0
85,6
234
234
22,8
0,6

-314,7

179,7
28,3
239

44
18
03
15
1,0
05
61,3
1,0
45,0
26,0
222
39
19,0
28
0,0
2,6
1,0
15
0,2
10,9
10,9
15
15
88,3
9,9
15
0,2
76,8

494,4
137,2
1309
6,3
1095
39,1
13,5
255
705
42
04
3,7
66,1
375
285
0,2
0,0
0,2
2476
376
9,3
283
19,9
8.4
1828
0,0
58,1
239
34,1
35,0
0,0
35,0
89,8
2,7
87,1
25,7
25,7
254
03

-423,8

2144
314
275

39
13
03
1,0
05
05
62,6
11
44,7
24,1
183
58
20,6
36
0,0
31
13
17
05
11,7
11,7
15
15

119,2

19,2
15
0,2

98,3

638,3
190,6
1838
6,8
1795
70,5
29,9
40,6
109,0
133
11
123
94,1
62,7
315
15
01
14
268,2
46,1
71
39,0
27,4
11,6
193,9
0,0
64,9
29,4
355
32,8
0,0
32,8
96,2
4,2
91,9
26,8
26,8
26,4
0,4

-3955

226,1
33,7
29,9

3,7
10
0,4
0,6
0,5
0,2
60,4
14
40,2
23,2
16,8
6,4
17,0
4,1
0,0
3,0
10
2,0
11
13,2
13,2
15
15

131,0

20,1
15
0,2

109,2

621,6
150,1
1435
6,6
168,5
52,2
17,6
34,6
116,2
21,4
12
20,2
89,9
52,1
37,8
4,9
0.1
4.8
303,0
53,2
52
48,0
36,9
11,1
2157
0,0
86,7
42,8
43,9
32,2
0,0
32,2
96,8
4,9
91,9
32,7
32,7
32,3
0,3

2014
4434

230,0
39,9
339

6,0
15
05
1,0
08
0,2
61,3
13
406
221
145
7,6
184
5,7
0,0
44
08
35
13
12,2
12,2
15
15

1273

20,4
1,4
0,2

105,3

6734
1809
1748
6,1
1925
61,9
214
40,5
130,6
31,3
12
30,2
91,0
52,2
38,7
83
0.1
81
300,0
49,1
25
46,6
33,2
13,4
2174
0,0
94,5
44,0
50,5
28,7
0,0
28,7
94,2
4,6
89,6
32,2
32,2
319
03

-313,7

16Q2/16Q1
2015 2016Q1 2016Q2 % Degisim
-379,9 -4049 -391,7 -33
2101 2194 2249 25
352 359 367 2.3
306 315 322 25
45 44 45 11
1,6 14 1,4 33
0,6 06 05 3,9
1,0 0.8 0.9 8,3
0.8 0,7 0.8 10,5
01 0,1 0.1 2,9
628 676 649 3,9
13 14 1,4 0.1
418 459 431 6,0
232 278 251 98
175 207 19,0 8,1
57 71 6,1 -14,5
186 180 180 0,2
6.2 6.8 6.4 5.1
0,0 0,0 0,0 0,0
51 57 56 2.1
08 11 1,0 15,4
43 46 47 11
1,0 1,0 08 215
120 11,9 124 38
120 11,9 124 3.8
15 15 15 0.1
15 15 15 0.1
1105 1146 1218 6.3
176 189 201 6,6
13 14 13 08
0.2 0,2 02 13
914 942 1002 6.3
5900 6244 616,6 413
1481 1592 1472 75
1415 1524 1402 8,0
6,7 6.8 70 28
1465 1578 1586 05
402 483 432 -10,7
116 140 129 83
286 343 303 11,7
1063 1095 1154 54
301 295 316 7.0
08 07 0,7 6,7
293 288 309 73
669 698 736 54
318 345 364 56
351 353 371 53
93 102 103 0,7
01 03 03 297
9,2 9.9 99 0,0
2954 3074 3108 11
436 502 488 2,9
13 1,3 1,2 -10,6
422 489 476 2,7
326 348 336 34
96 141 140 -1,0
2170 2224 2249 1.1
0,0 0,0 0,0
926 921 918 03
209 189 179 4.9
718 732 739 09
257 259 254 16
0,0 0,0 0,0
257 259 254 1,6
986 1044 107.6 31
39 a7 51 95
947 997 1025 2.8
336 334 358 70
336 334 358 70
331 330 353 7.0
04 04 0.4 56
13 1,3 13 08

Kaynak: TCMB.
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Gegmis Odemeler Dengesi Raporlarinda Yayimlanan Kutular

2016-I

Kutu 1. Parite Gelismelerinin Cari islemler Hesabi Uzerindeki Etkileri

Kutu 2. Odemeler Dengesi Tablosu’nda Gayrimenkul istatistikleri

Kutu 3. Yurt Disi Yerlesiklerin Miilkiyetindeki Menkul Degerlerin Son Donem Gelismeleri

2015-1vV

Kutu 1. Odemeler Dengesi istatistiklerinde Yapilan Yil Sonu Giincellemeleri

Kutu 2. Ucret Odemeleri ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimalari

Kutu 3. Tirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelisimi ve Gelismekte Olan Ulkeler ile Karsilastirmasi

Kutu 4. Finansal Olmayan Kuruluslarin Yurt Disindan Sagladigi Kredilerin Ortalama Vadesi

2015-11

Kutu 1. Seyahat Gelirindeki Gelismeler

Kutu 2. Tirkiye ile Rusya Arasindaki Ekonomik iligkilerin Odemeler Dengesi istatistikleri Agisindan
Degerlendirilmesi

Kutu 3. Brit Uluslararasi Rezervlerdeki Degisimin Temel Unsurlari

Kutu 4. Net Hata ve Noksan: 2008 Yili ve Sonrasi

2015-I1

Kutu 1. Tirkiye’nin Enerji ithalatindaki Son Dénem Gelismeleri

Kutu 2. Zorunlu Karsiliklardaki Degisiklik ve Bankacilik Kesimi Dis Borglanmasi

Kutu 3. Ozel Sektdriin Yurt Disindan Sagladigi Kredilerin Déviz Kompozisyonu

Kutu 4. Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu Kesintilerinin Ticari Krediler Uzerine Etkisi

20151

Kutu 1. Cariislemler Hesabi’'nda 2014 Yili igin Yapilan Giincellemeler

Kutu 2. Tirkiye’'nin Reel Efektif Doviz Kurlarinin Glincellenmesi

Kutu 3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonuna Sektoérel Bir Bakis

Kutu 4. Batunlesik Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Tablosu

2014-IV

Kutu 1. Yakin Gelecekte Cari islemler Dengesi Uzerinde Etkili Olabilecek Risk Unsurlari

Kutu 2. Odemeler Dengesi istatistikleri’nde Dis Ticaret Dengesi Hesabi Altinda Yapilan Uyarlamalar

Kutu 3. Bavul Ticareti

Kutu 4. Briit Dis Finansman ihtiyaci Cercevesinde Rezerv Yeterliligi

2014-111

Kutu 1. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatinim Pozisyonu Altinc El Kitabi’'na Gegisin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Etkileri

Kutu 2. Ozel Sektdriin Yurt Disindan Sagladigi Kredilerin Déviz Kompozisyonu

Kutu 3. Net Hata Noksan Kalemi ve Secilmis Ulkeler Bazinda Karsilastirmasi

2014-I1

Kutu 1. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Altinci El Kitabi’na Gegis Siirecinde Tiirkiye
Uygulamasi

Kutu 2. Irak’ta Ortaya Cikan Jeopolitik Gerginliklerin ihracata Yansimalari

Kutu 3. Bankacilik Sektdriiniin Yurt Disinda ihrag Ettigi Tahvil ve Bonolar

20141

Kutu 1. Rusya ve Ukrayna’da Ortaya Cikan Gelismelerin Odemeler Dengesi istatistikleri Acisindan
Degerlendirilmesi

Kutu 2. Nicel Gevseme Programiyla ilgili Beklentilerin Tiirkiye’ye Yonelik Portféy Yatirimlarina Etkisi

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Glincellemeler
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2013-IV

Kutu 1. Euro Bélgesi iktisadi Gelismelerinin Dogrudan Yabanci Yatirim Girisine Etkisi

Kutu 2. Reeskont Kredilerinin Uluslararasi Rezervlere Etkisi

Kutu 3. 2014 Yili Dis Borg Servisine Yonelik Bir Degerlendirme

20131l

Kutu 1. AB Ulkelerine Yapilan ihracatta Son Dénem Gelismeler

Kutu 2. Suriyeli Siginmacilar ile ilgili Turizm istatistiklerinde Yapilan Diizeltme ve Odemeler Dengesi
istatistiklerine Yansimasi

Kutu 3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonu: Tiirkiye icin Bir Analiz

Kutu 4. Ozel Sektdr Dis Borg Stoku

2013l

Kutu 1. Tirkiye’nin Elektrik Uretimine Yonelik Eneriji ithalat

Kutu 2. Altin Dis Ticaretinin Cari Acik Uzerindeki Etkisi ve Son Dénem Gelismeler

Kutu 3. Yatirim Geliri Dengesi ile Uluslararasi Faiz Oranlari

Kutu 4. ROM Uygulamasi ve Uluslararasi Rezervlerdeki Yapisal Degisim

2013-I

Kutu 1. Tarkiye’de Dis Ticaretin Teknolojik Yapisi: 1990-2012 Donemi

Kutu 2. Yurt Disi Yerlesiklerin Miilkiyetindeki Menkul Degerlerin Vade Yapisi

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Cikis Yonli Hareket

2012-IvV

Kutu 1. Cari Acik Finansman Kalitesinin Makro Gosterimi

Kutu 2. ihracatta Yerli ve Yabanci Katma Deger Oranlari

Kutu 3. Turizm Istatistiklerinde Yontemsel Giincelleme ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimasi

Kutu 4. IMF Kaynak Kullanimi ve Odemeler Dengesi istatistikleri

Kutu 5. Rezerv Yeterliligi Hesaplamasina Yeni Yaklasim

2012111

Kutu 1. Avrupa Birligi ve ODKA Ulkelerine Yapilan ihracatta Son Dénem Gelismeler

Kutu 2. Kredi Mektuplu Doéviz Tevdiat (KMDTH) ve Sliper Doviz Hesabi (SDH) Hareketleri ile Net Hata ve Noksan

Kutu 3. Ozel Sektdriin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu

2012-11

Kutu 1. Avrupa Birligi’ndeki Son Dénem Gelismeleri ve Sektérel ihracat

Kutu 2. Tirkiye'ye Gelen Ziyaretgilerin Profili Ve Milliyetine Gére Turizm Gelirlerinin Genel Analizi

Kutu 3. Yurt Disi Yerlesiklerin Miilkiyetindeki Devlet i¢ Borclanma Senetlerinin Yapisi

2012-|

Kutu 1. Tirkiye’nin ihracat Performansinin Uriin ve Ulke Grubu Cesitlendirmesi Cercevesinde Degerlendirilmesi

Kutu 2. Tirkiye’de Yerlesik Kisilerin Yurt Disindaki Mevduatlari ve Net Hata Noksan

Kutu 3. Yurt Disi Yerlesikler ile Gerceklestirilen Repo islemleri

Kutu 4. Net Uluslararasi Rezervler

2011-1V

Kutu 1. Kredi Genislemesi ve Cari islemler Dengesi

Kutu 2. Suriye’de Ortaya Cikan Gelismelerin Tiirkiye’nin ihracatina Yansimalari

Kutu 3. Cari islemler Acigi ve Finansman Kalemleri

Kutu 4. Euro Bélgesi Borg Krizinin Tiirkiye’ye Yénelik Sermaye Akimlari Uzerine Etkileri

Kutu 5. Tirkiye'ye Yapilan Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari

Kutu 6. Odemeler Dengesi istatistikleri Revizyon Politikasi Cercevesinde Yapilan Giincellemeler

2011-11

Kutu 1. Altin ithalatindaki Artis ve Toplam ithalata Etkisi

Kutu 2. Uluslararasi Rezervler ve Doviz Likiditesi

Kutu 3. Tirkiye’nin Euro Bdlgesinin Sorunlu Cevre Ulkelerindeki Finansal Varliklari
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20111

Kutu 1. Cari islemler Agiginin Genislemesinde Dis Ticaret Hadlerinin Etkisi

Kutu 2. Yurt ici Yerlesiklerin Sermaye Hareketleri Uzerindeki Belirleyiciligi

Kutu 3. Yurtici Yerlesiklerce Net Efektif Karsiligi Acilan Mevduatlar Kapsaminda Net Hata ve Noksan Kaleminin
Analizi

20111

Kutu 1. Kuzey Afrika’da Ortaya Cikan Gelismelerin Sektoér Bazinda Tlrkiye’nin Dis Ticaretine Yansimalari

Kutu 2. Kérfez Ulkelerinde Ortaya Cikan Gelismelerin Odemeler Dengesi Finans Hesaplari Uzerindeki Etkisi

Kutu 3. Bilanco Disi Yabanci Para Net Genel Pozisyonu Cercevesinde Swap islemlerinin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Kaydi

Kutu 4. Uluslararasi Rezervler ve Kisa Vadeli Dis Borglar

2010-IV

Kutu 1. Kriz ve Kriz Sonrasi D6nemde Gelismekte Olan Ulkelere Sermaye Akimlarinin Egilimi ve Tiirkiye

Kutu 2. Yurt icinde Yerlesik Bankalarin Yurt Disi Subelerinin (Yurt Disi Subeler) 2010 Yili Odemeler Dengesi
istatistiklerine Etkisi

Kutu 3. Kisa Vadeli Dis Borglar - 2010 Yili Gelismeleri
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