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Genel Degerlendirme

Cari islemler acgig1, 2015 yili ikinci ceyreginde daralma egilimini azalarak devam ettirmistir. Altin dis
ticaretindeki iyilesme, cari aciktaki daralmanin temel nedenini olusturmustur. Altin dis ticareti harig
tutuldugunda ise, 12 aylik birikimli cari acik, ikinci ¢ceyrekte bir dnceki ceyrege gore sinirh bir artis
gostermistir. Ote yandan, hizmetler dengesinin cari acigin azalma egilimine yaptigi olumlu katki, net
seyahat gelirlerinin gerilemesinin etkisiyle ortadan kalkmistir (Grafik 1).

Grafik 1. Cari islemler Hesabi ve Alt Kalemleri
(yiliklandiriimis, milyar ABD dolari)

30 +

20 4

10 -

0 4

o LHI

-20 ] I

Al

40 - I | l

_50 4

cw{ BEN i I |

70 - LA |

-80 - | |

0 -
LD 2522032222728 d33286353333I3235
58 83890 8 o = 2 o = o = 2 5 - 2 535 =Yc 35
N88§N88§Nggémggéwggéwggémggéc\lg

mmm D5 Ticaret Dengesi Hizmetler Dengesi mmm Birincil Gelir Dengesi
ikincil Gelir Dengesi ——Cari islemler Hesabi Altin Haric Cari islemler Hesabi

Kaynak: Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB).

Altin harig tutuldugunda, ihracat yilin ikinci ¢eyreginde azalis egiliminde olmustur. Bolge Ulkelerinde
ortaya ¢ikan jeopolitik ve ekonomik gelismeler nedeniyle Irak’a ve Rusya’ya yapilan ihracatin yiksek
oranda gerilemesi, Avrupa Birligi (AB) Ulkelerinde gorilen zayif blyime oranlari ve euronun ABD
dolan karsisindaki deger kaybinin sirmesi nedeniyle AB lilkelerine yapilan ihracatin toparlanma
hizinin distik kalmasi, ihracatin bu ceyrekteki azalis egiliminin temel nedenlerini olusturmustur. Diger
taraftan, Rus rublesinde goérilen 6nemli deger kaybina paralel olarak bavul ticareti gelirleri bu
ceyrekte, gecen yilin ayni ceyregine gore, azalisini devam ettirmistir. Altin ihracati ise gecen senenin
ayni dénemine gore artis gostermistir.

Altin harig tutuldugunda, ithalat harcamalarinda gegen yilin Gglincl ¢ceyreginde baslayan azalis egilimi
bu yilin ikinci ceyreginde, yavaslayarak devam etmistir. ic talep unsurlarinin iimli seyretmeye devam
etmesi ve disen enerji fiyatlarinin enerji ithalatini azaltmasi, ithalattaki gerilemenin temel
nedenlerini olusturmustur. Altin ithalati ise, bu c¢eyrekte, bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine goére
azalmistir.

Cari islemler dengesinin dis ticaretten sonra en énemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin ikinci
ceyreginde, azalma egiliminde olmustur. ikinci ceyrekte Rusya’dan gelen turist sayisinda gériilen
dnemli diisiise ragmen, Almanya, iran gibi diger tlkelerden gelen turist sayisindaki artis ile toplamda
gelen turist sayisi sinirh bir disls gostermistir. Ancak, gerek ortalama paket tur harcamasinda
gorilen azalis gerek euronun deger kaybetmesinin yol actigi olumsuz parite etkisi ile net seyahat
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gelirleri 6nemli oranda diisis gostermistir. Bu durum, hizmet gelirlerinin azalis egilimine girmesinin
en 6nemli nedeni olmustur.

Cari islemler Hesabinin Finansmani

2015 yilinin ikinci ceyregi, klresel risk istahinin degisken seyrettigi bir donem olmustur. Kiresel
iktisadi faaliyetteki zayif seyrin ve ayrismanin devam etmesinin yani sira, para politikalarindaki
belirsizliklerin yol acgtig finansal oynaklik, bu dénemde kiiresel risk istahini olumsuz etkileyen temel
faktorler olmuglardir. Diger taraftan, Suriye’de sliregelen olumsuz jeopolitik siyasi gelismelerin bu
dénemde yogunluk kazanmasi, finans hareketlerine etki eden Ulkemize 6zgl bir unsur olarak 6ne
ctkmistir.

Odemeler dengesi finans hesabina ana basliklar itibariyla bakildiginda, 2014 yili biitiiniinde dogrudan
yatirimlarda gorilen yavaslama, 2015 yilinin ikinci ¢ceyreginde de devam etmistir. Portféy yatirimlar
ise, kiiresel risk istahindaki kétilesmeye paralel, ¢ikis yonli hareket etmistir. Diger yatirim girislerinde
ise gerek bankacilik gerek diger sektorlerin borg cevirme oranlari, bir dnceki ceyrege gore bir miktar
azalmasina ragmen, 100 diizeyinin istiindeki seviyelerini korumustur.

Finansman unsurlarinin kalitesi yoninden bakildiginda; rezerv yeterlilik oranlarinin genel olarak
ylzde 100’ln Uzerindeki degerlerini korudugu ancak bir dnceki ceyrege gbre bir miktar geriledigi
gbzlenmistir. Bu dénemde, gelismekte olan Ulkelere yonelik sermaye akimlarinda Tirkiye’nin payi
gerilerken, bankacilik ve diger sektorlerin borg cevirme oranlarinda iyilesme gézlenmis, diger unsurlar
ise bir 6nceki ceyrege yakin dizeyde gerceklesmistir (Grafik 2).

Grafik 2: Cari Agik Finansman Kalitesinin Makro Gésterimi*

Dogrudan Yabanci Yatirim
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Kaynak: TCMB.
* Disariya dogru genisleme iyilesmeyi yansitmaktadir.

Dogrudan yatirim girislerinde, gecen ¢eyrekte goriilen yavaslama bu ¢eyrekte de devam etmistir. AB
Ulkelerinde artarak devam eden ekonomik durgunluk, dogrudan yatirim girislerinin disik dizeylerde
seyretmesinin temel unsuru olarak 6ne ¢ikmaktadir (Grafik 3).
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Bu ceyrekte, AB’nin yani sira enerji ihracatgisi tlkelerde bliyimeye yonelik ortaya ¢ikan endiseler ve
Yunanistan’in kurtarma paketi (zerindeki belirsizlik, gelismekte olan Ulkelere yonelik portféy
akimlarina etki eden temel unsurlardir. Enstriman bazinda bakildiginda, dénem toplaminda, hisse
senetlerinde bir miktar giris gdzlenirken, borg¢ senetlerinde net cikislar gerceklesmistir.

Gerek bankacilik sektoriintin gerek diger sektorlerin yurt disindan kredi tiirii bor¢clanmalarinda, 2015
yili ikinci gceyreginde, arz yonla bir kisit gézlenmemektedir. Bu donemde bankacilik sektéri toplamda
net borglanici olurken, gecen ceyrek baslayan kisa vadeli kredi borclanmasindan uzun vadeli
borglanmaya kayis, bu donemde ivme kazanmigtir. Bu gelismede, Merkez Bankasi’nin bankalarin yurt
disi  borglanmalarinin  vadesini uzatmaya yonelik yaptigi dizenlemelerin etkisi oldugu
disiiniilmektedir. (Kutu 3) Ote yandan, diger sektérler, agirlig uzun vadede olmakla birlikte hem kisa,
hem uzun vadeli kredilerde net borglanici yonde hareket etmislerdir. Her iki sektoriin borg cevirme
oranlari, yilin ikinci ceyreginde 100’(in Gizerinde seyretmeye devam etmistir.

Yilin ikinci ¢eyreginde sermaye girislerindeki azalmanin etkisiyle, resmi rezervler azalis gdstermistir.

Grafik 3. Finans Hesabi Alt Kalemleri (Yiikimlilikler)
(ytliklandiriimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
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l.
Cari islemler
Hesabi

2015 yih ikinci geyreginde yilliklandirilmig cari
actk altin dis ticaretinin olumlu etkisiyle
daralmistir. Yilliklandirilmis cari islemler acgigi
ikinci ceyrekte dnceki ¢eyrege kiyasla 1,4 milyar
ABD dolari, 2014 yihnin ayni ¢eyregine kiyasla
ise 8,3 milyar ABD dolari gerileyerek 44,3 milyar
ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir.

Ceyreklik olarak incelendiginde, cari islemler
acigi yihin ikinci ¢eyreginde sinirh bir yiikselisle
11,4 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir.
Yiln ilk ceyregindeki kadar yiiksek olmasa da
altin ihracati pozitif katki yapmaya devam etmis
ve cari acigl 0,9 milyar ABD dolari asagl
¢ekmistir. Eneriji fiyatlarindaki diislistin etkisiyle,
enerji kaleminin cari agigl artirict yondeki etkisi
bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine kiyasla yaklasik
3,6 milyar ABD dolari azalmistir (Kutu 1).

Altin  haric dis ticaret ac¢igi yilin ikinci
ceyreginde ilk ceyrekteki seviyesini korurken,
2014 yihinin ayni dénemine kiyasla sinirh bir
sekilde daralmigtir. Altin hari¢ ihracat 2014
yilinin ikinci ceyregine kiyasla 5,2 milyar ABD
dolari azalarak 37,2 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir. Altin hari¢ ithalat
ise 5,9 milyar ABD dolari distsle 51,9 milyar
ABD dolari seviyesine gerilemistir. Gerek ihracat
gerekse de ithalattaki gerilemede euro-ABD
dolar paritesindeki gelismeler kaynakh fiyat
etkisinin baskin oldugu dikkat c¢ekmektedir.
Sonug olarak, dis ticaret dengesi yillik bazda 0,7
milyar ABD dolari iyileserek -14,7 milyar ABD
dolari seviyesinde gerceklesmistir.

Grafik 1. Cari islemler Dengesi
(yiliklandinlmis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 2. Cari islemler Dengesi
(ceyreklik, milyar ABD dolarn)
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Grafik 3. Dis Ticaret Dengesi (Altin harig)
(ceyreklik, milyar ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB.
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Tiirkiye’nin Enerji ithalatindaki Son Donem Gelismeleri

Uluslararasi ham petrol piyasalarinda 2014 yili ortalarinda baslayan fiyat diisisleri net
enerji ithalatgisi olmasinin yani sira yliksek cari agik sorunuyla karsi karsiya olan Tiirkiye icin 6nemli
bir gelisme olmustur. Tiirkiye'nin ana ticaret ortaklarinda yasanan jeopolitik sorunlar ve ekonomik
darbogaz nedeniyle ihracat artislarinin sinirlandigi bir donemde ham petrol fiyatlarinda gergeklesen
disusler dis dengenin iyilesmesi konusunda dnemli bir firsat sunmustur. Bu kutuda s6z konusu fiyat

hareketlerinin Turkiye'nin eneriji ithalatini ne dlgclide etkilemekte oldugu irdelenecektir.

Brent ham petrol fiyati 2014 yili Haziran ayinda 111,9 ABD dolari/varil seviyesinde islem
gordikten sonra sert bir gerileme egilimine girmis ve yillik yizde 44,3 oraninda azalarak 2015 yili
Haziran ayinda 62,3 ABD dolari/varil seviyesine dismustir. Turkiye’nin enerji ithalati da petrol
fiyatlarini takip ederek diismeye baslamistir. 2014 yilinin Haziran ayinda 4,5 milyar ABD dolari olan
aylik enerji ithalati 2015 yilinin ayni ayinda ylzde 26,5 oraninda gerilemeyle 3,3 milyar ABD dolarina
dismistir (Grafik 1). Toplam enerji ithalatindaki diststin ham petrol fiyatlarindaki gerilemeden
daha sinirli olmasi ekonomik blylimeye bagh olarak artan enerji talebinin yani sira petrol

fiyatlarindaki diistislerin dogalgaz fiyatlarina gecikmeli yansimasindan kaynaklanmaktadir.

Grafik 1. Enerji ithalat
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Kaynak: TUIK.

Uluslararasi Standart Ticaret Siniflamasinda (SITC) 3 numarali kalem mineral yakitlar, yaglar
ve alkali Girtinlere ayrilmistir. Bu baslik altinda 33 numarali alt kalem petrol ve petrolden elde edilen
Urlnleri, 34 numaral alt kalem ise petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kapsamaktadir.
S6z konusu Urian gruplarinin ABD dolari bazli ithalat fiyatlari incelendiginde, petrol ve petrolden

elde edilen {rlnlerin fiyatlarinin uluslararasi Brent fiyatlarini ¢ok yakindan takip ettigi
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gozlenmektedir. Ne var ki, petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kalemi ithalat fiyatlarinin
Brent petrol fiyati ile iliskisinin biraz daha zayif oldugu gériinmektedir. Ozellikle Brent fiyatlarinin ani
inis ve clkis yaptigi dénemlerde s6z konusu alt kalem ithalat fiyatlarinin gecikmeli olarak uluslararasi
Brent fiyatlarina yakinsadigi dikkat ¢cekmektedir. Nitekim petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul
gazlar kalemi ithalat fiyatlarinda ilk keskin diists, Brent fiyatlarindan yaklasik 6 ay sonra, 2015 yili
Ocak ayinda gerceklesmistir (Grafik 2). Brent fiyatlari alti ve dokuz aylik hareketli ortalamalarla
incelendiginde, petrol gazlari, dogal gaz ve diger mamul gazlari kalemi ithalat fiyatlariyla daha yakin
bir iliski icinde oldugu dikkat cekmektedir. Dogalgaz piyasasinda imzalanmis olan ikili anlasmalar ve
bu anlasmalarda ham petrol fiyat hareketlerinin belirli bir gecikmeyle dogalgaz fiyatlarina

yansitiimasinin belirlenmis olmasi bu gelismenin en belirleyici unsurudur (Grafik 3).

Grafik 2. Enerji Fiyatlari* Grafik 3. Dogalgaz Fiyatlar Brent iliskisi*
(2010=100) (2010=100)
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Kaynak: TUIK

Kaynak: TUIK, Bloomberg.
* Brent fiyatlari 2010=100 olacak sekilde endekslestirilmistir.

Ham petrol fiyatlarinin 2015 yii Temmuz ayindan itibaren yeniden diismeye baglamis

olmasinin yanisira dogalgaz fiyatlarinin gecikmeli de olsa dismeye devam etmesi Tirkiye’nin enerji
ithalatini asaglya cekmeye devam etmektedir. Ham petrol fiyatlari yeniden istikrara kavussa dahi
dogalgaz ithalat fiyatlarinin gecikmeli yapisi nedeniyle Tirkiye’nin enerji 6demelerinin 2015 vyili

ikinci yarisinda, hatta 2016 yilinda azalmaya ya da miktar hareketlerine bagli olarak baski altinda

kalmaya devam edecegi dislinlilmektedir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
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1.1 Mal ihracati

ihracat euro-ABD  dolann  paritesindeki
gelismelere bagh olarak yilin ikinci geyreginde
de yillik bazda gerilemeye devam etmistir.
ihracat miktar endeksi yillik yiizde 0,6 oraninda
ylikselmesine ragmen ihracat fiyatlarindaki
duslisler sonucu nominal ihracat yizde 8,8
oraninda azalmistir. Diger yandan altin harig
birakildiginda miktar endeksinin ylzde 3,1
geriledigi dikkat cekmektedir. Irak ve Rusya
Federasyonu gibi 6nemli ihracat pazarlarinda
yasanan sorunlar bu gelismede belirleyici
olmustur.

Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore, altin
harig ihracat ikinci ¢ceyrekte bir 6nceki ¢ceyrege
kiyasla degisim sergilememistir. Mevsimsel
etkilerden arindirilmis altin harig¢ ihracat ikinci
ceyrekte bir onceki ceyrege goére yizde 0,1
gerilerken, azalan altin ihracati sonucunda
toplam ihracattaki gerilemenin yilzde 6,4’e
yukseldigi gbzlenmektedir.

Avrupa Birligi (AB) ile Orta Dogu ve Afrika
(ODA) ilkelerinin altin harig¢ ihracat igindeki
paylarinda belirgin bir degisiklik
gerceklesmemistir. Yilin ikinci ¢eyreginde, AB
Ulkelerinin ~ Tirkiye’nin  toplam altin  harig
ihracati icindeki pay! ylzde 44,1, Orta Dogu ve
Afrika (ODA) dllkelerinin payl ise ylzde 29,5
seviyesinde gerceklesmistir. Diger taraftan,
Rusya ve Ukrayna’nin da yer aldigi Bagimsiz
Devletler Toplulugu (BDT) dlkelerine yapilan
ihracatin payi yillik 1,6 puan distsle yizde 6,4
seviyesine gerilemistir.

Turkiye’nin  ihracat pazarlarini  olusturan
lilkelerdeki ekonomik biiyiime orani 2015 yil
ikinci ¢eyreginde sinirhi bir artisla yiizde 2,0
olmustur. Ayni donemde kiiresel biyime orani
ise ylzde 2,3 seviyesinde gergeklesmistir.
Tirkiye’nin ihracat pazarlarindaki  blylime
kiiresel blylmenin altinda kalmaya devam
ederken aradaki farkin daraldigi  dikkat
¢ekmektedir. 2014 yilinin ayni doéneminde
blylime serileri arasindaki fark 0,9 puan olarak
OlgUlmustar.

Grafik 4. Nominal ihracat ve ihracat Miktar Endeksleri
(yillik yUzde degisim)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 5. Altin Dahil ve Harig ihracat
(mevsimsellikten anndinimis, ceyreklik, milyar ABD dolari)
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Grdfik 6. ihracatta Segilmis Bolge Paylan (Altin harig)
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Grafik 7. Disg Talep Gostergeleri
(yillik yUzde degisim)
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1.2 Mal ithalat

2015 yili ikinci ¢ceyreginde ithalat reel olarak bir
onceki yilin ayni dénemine kiyasla ilimh bir
artis sergilemistir. ithalat miktar endeksi yillik
bazda ylizde 2,5 oraninda artarken, altin harig¢
birakildiginda miktar endeksindeki artis ylizde
5,3’e ylikselmektedir. Diger taraftan, paritedeki
ve enerji fiyatlarindaki 6nemli dususlerin
etkisiyle ithalat fiyatlari gerilemis ve nominal
ithalattaki yilhk bazda duslis ylzde 12,7
seviyesine ylkselmistir.

Mevsimsellikten arindiriimis olarak
incelendiginde, altin ve enerji hari¢ ithalatin
2015 yih ikinci ceyreginde bir 6nceki ¢eyrege
gore  diistigli  gozlenmistir. Paritedeki
degisimlerin etkisiyle, cekirdek ithalat yilin ikinci
ceyreginde bir onceki ceyrege gore ylzde 4,2
oraninda gerilemistir. Toplam ithalatta yilin ilk
ceyreginde gozlenen ylizde 9,7 oranindaki azalis
ise altin ithalati kaynakli etkilerin ortadan
kalkmasiyla ylizde 3,8 seviyesine gerilemistir.

1.3 Reel DOviz Kuru Gelismeleri

2014 yiinda belirgin degisiklik sergilemeyen
reel kur endeksleri 2015 yili ilk ceyreginde
yatay seyrettikten sonra ikinci ¢eyrekte
gerilemistir. Reel kur endekslerindeki disls
blyik 06lcide nominal kur hareketlerinden
kaynaklanmaktadir.

Yilin ikinci ¢eyreginde Tirk lirasinda gozlenen
reel deger kaybi hem gelismis lilkelere hem de
gelismekte olan iilkelere karsi gergeklesmistir.
S6z konusu deger kaybina ragmen gelismis
Ulkeler alt endeksi 100 puanin (zerinde
seyretmeye, dolayisiyla Tirk lirasi s6z konusu
Ulke grubuna karsi degerli kalmaya devam
etmigtir.

Grafik 8. Nominal ithalat ve ithalat Miktar Endeksleri
(yillik yUzde degisim)
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Grafik 9. Enerji ve Alin Harig ithalat
(Mevsimsellikten anndinlimis, ceyreklik, milyar ABD
dolan)
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Grafik 10. Reel Efektif Doviz Kurlan (REDK)
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1.4 KUresel Konum

Diinya Ticaret Orgiiti’'nden elde edilen gegici
verilere gore diinya ihracati 2015 yilinin ikinci
ceyreginde de gerilemistir. S6z konusu
gerilemede fiyat etkilerinin baskin oldugu
gozlenmektedir. Nitekim yilin ilk ceyregine ait
veriler kiresel ihracatin ylzde 12,1 daraldigina
isaret ederken, reel ihracat artisi ylzde 4,0
seviyesindedir.

Diinya Ticaret Orgiitii verileri Tiirkiye’nin
diinya ithalati ve ihracati igindeki paylarinda
sinirh artiglar gergeklestigine isaret etmektedir.
2015 yih ikinci c¢eyreginde Turkiye'nin diinya
ithalati icindeki pay! yuzde 1,3, diinya ihracati
icindeki payr ise ylzde 0,9 seviyesinde
gerceklesmistir.

1.5 Dis Ticaret Hadleri

Gerek ihracat gerekse ithalat fiyatlarinda
siiregelen disilis egilimi 2015 vyih ikinci
ceyreginde devam etmistir. 2015 yili ikinci

ceyreginde yillik bazda ihracat fiyatlan ylzde
2, ithalat fiyatlari ise ylzde 14,9 oraninda
gerilemistir. ihracat fiyatlarindaki diisiiste parite
onemli bir oynarken ithalat fiyatlarindaki
disliste parite etkisinin yani sira emtia
fiyatlarindaki distsler de belirleyici olmustur.

ihracat fiyatlarindaki gerilemenin ithalat
fiyatlarindaki gerilemeye kiyasla daha diisiik
olmasinin etkisiyle yiikselise gegen dis ticaret

Grafik 11. Dinya ihracah
(yiliklandinlmis, 2007=100)
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Grafik 12. Tirkiye'nin Dinya Ticareti icindeki Payi
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Grafik 13. ihracat ve ithalat Fiyatlan
(yilik yUzde degisim)
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1.6 Hizmetler Hesabi

Cari islemler dengesinin dis ticaretten sonra en
onemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin
ikinci ceyreginde, azalma egiliminde olmustur.
ikinci ceyrekde Rusya’dan gelen turist sayisinda
goérilen dnemli diisiise ragmen, Almanya, iran
gibi diger ulkelerden gelen turist sayisindaki
artis ile toplamda gelen turist sayisi sinirli bir
duslis gostermistir. Ancak, gerek ortalama paket
tur harcamasinda gorilen azalis gerek euronun
deger kaybetmesinin yol actigl olumsuz parite
etkisi ile net seyahat gelirleri 6nemli oranda
disis gostermistir.  Bu  durum, hizmet
gelirlerinin azalis egilime girmesinin en 6nemli
nedeni olmustur.

Hizmetler dengesi altinda yer alan tasimacilik,
ingaat  hizmetleri ve diger hizmetler
kalemlerindeki gegen yilin ayni dénemine goére
gorilen artislara ragmen, ayni dénemde
seyahat kalemindeki gerilemenin etkisi ile
hizmetler kaleminin cari islemler hesabina
verdigi katki sinirl olmustur. 2015 yilinin ikinci
ceyreginde bir dnceki yilin ayni donemine gore
seyahat gelirlerinde yilzde 15,9 azalis, seyahat
giderlerinde ise vyizde 10,0 oraninda artis
gozlenmistir. Sonug olarak, 2015 yilinin ikinci
ceyreginde net seyahat gelirleri bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore ylizde 21,2 azalarak 5,1
milyar ABD dolar seviyesinde gerceklesmistir.
Ote vyandan, turist sayisi gecen yilin ayni
donemine goére ylizde 2,9 oraninda azalis
gostermistir. Ulke gruplari olarak bakildiginda,
ikinci ceyrekte gecen yilin ayni dénemine goére
oransal olarak en buyik azalis Birlesik Devletler
Toplulugu (6zellikle Rusya) ve Avrupa kitasindan
gelen turist sayilarinda gerceklesirken, en biyuk
artis Asya Ulkelerinden gelen turist sayilarinda
yasanmistir.

2015 yilinin ikinci ¢eyreginde bir énceki yilin
ayni donemine gore, gerek yabanci
ziyaretgilerin gerekse yurt disinda ikamet eden
vatandaslarimizin ililkemizde gergeklestirdigi
ortalama harcama tutarlari azalmigtir. Verilere
bakildiginda, yabanci ziyaretgilerin ortalama
harcama tutarinin gegen yilin ayni dénemine
gore ylzde 11,3 azalarak 593 ABD dolari, yurt
disinda ikamet eden vatandaslarimizin ortalama
harcamasinin ise ylizde 33,3 azalarak 711 ABD
dolari diizeyinde gerceklestigi gbzlenmistir.

Grafik 15. Hizmetler Hesabi, Seyahat ve Tasimacilik
(yilliklandirimis, milyar ABD dolari)
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Grafik 16. Tirkiye'ye Gelen Turistlerin Ulke Dagilimi
ve Seyahat Gelirleri

(sol eksen: yilliklandinlmig, milyon kisi;

sag eksen: milyar ABD dolan)
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Grafik 17. Ortalama Harcama
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Tasimacillik kaleminden kaynaklanan net
gelirlerde 2014 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren
goriilen artis egilimi, bu ¢eyrekte de devam
etmistir. 2015 yil ikinci ¢eyreginde, bir 6nceki
yihn ayni dénemine gore tasimacilik gelirlerinin
ylzde 4,8, giderlerinin ise ylizde 17,2 oraninda
azalmasi sonucu net tasimacilik geliri ylizde 24,6
oraninda artis gostermistir. Bu artistaki en
blyik etken, wuluslararasi yolcu ve bagaj
tasimaciligl ile posta ve kurye hizmetlerinden
olusan diger tasimacilik gelirlerindeki ylizde 2,2
oranindaki azalisa ragmen net navlun
giderlerinde vyasanan duslis olmustur. Bu
donemde ithalat tasimaciliginda yabancilarin
payinin bir o6nceki doneme goére 1,4 puan
azalarak ylzde 49,3 diizeyinde gerceklestigi
gbzlenmistir.

1.7 Birincil Gelir Dengesi

2015 yihi ikinci ¢eyreginde birincil gelir
dengesini olusturan iicret 6demeleri ve yatirim
gelir dengesi kalemlerinde net c¢ikis
gerceklesmistir. Birincil gelir dengesinden
kaynaklanan net cikislar, 2015 yili ikinci
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni donemine gore
ylzde 45,8 artarak 3,3 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir.  Yatirm  geliri
kalemi altinda yer alan dogrudan yatirimlardaki
cikislar gegen yilin ayni dénemine gore artarak
1,6 milyar ABD dolari, diger yatirnmlardaki ayni
doénemdeki cikislar ise azalarak 1,0 milyar ABD
dolari seviyesinde gergeklesmistir. Portfoy
yatirnnmlarindaki c¢ikislar ise gegen yilin ayni
donemine gore artarak 0,4 milyar ABD dolari
seviyesinde gerceklesmistir.

1.8 ikincil Gelir Dengesi

Genel hiikimet ve diger sektorlerin cari
transferlerinden olusan ikincil gelir dengesinde
net girisler, bir o6nceki c¢eyrege goére artis
gostermistir. ikinci ceyrekte ikincil gelir dengesi,
bir 6nceki yilin ayni donemine goére ylzde 25,0
artisla 219 milyon ABD dolari tutarinda net giris
kaydetmistir. Bu azalistaki en blylk etken,
diger sektorler kalemi altinda yer alan isgi
gelirlerinde yasanan ylizde 29,3’lik dusls ile,
Ulkeleraras! hibelerin yer aldigi genel hiikiimet
kalemi net girislerinde gozlenen yilzde 41,9
oranindaki azalis olmustur.

Grafik 18. Tasimacilk ve Alt Kalemleri
(yiliklandinimig, milyar ABD dolari)
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Grafik 19. Yahrnm Geliri (net) Kompozisyonu
(milyar ABD dolar)
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Grafik 20. ikincil Gelir Dengesi ve isci Gelirleri
(milyar ABD dolar)
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.
Finans Hesabi

2015 yilinin ikinci ceyregi, kiiresel risk istahinin
degisken seyrettigi bir donem olmustur.
Kiresel iktisadi faaliyetteki zayif seyrin ve
ayrismanin devam etmesinin yani sira, para
politikalarindaki belirsizliklerin yol actigi finansal
oynaklik, bu donemde kiresel risk istahini
olumsuz etkileyen temel faktorler olmuslardir.
Diger taraftan, Suriye’de siliregelen olumsuz
jeopolitik gelismelerin bu dénemde yogunluk
kazanmasi, finans hareketlerine etki eden
Ulkemize 6zgl bir unsur olarak 6ne cikmistir.
Odemeler dengesi finans hesabina ana baslklar
itibariyla bakildiginda, 2014 vyili bitininde
dogrudan yatirimlarda goriilen yavaslama, 2015
yihnin ikinci ceyreginde de devam etmistir.
Portfoy yatirimlari ise, kiresel risk istahindaki
kotlilesmeye paralel olarak c¢ikis yonli hareket
etmistir. Diger yatinm girislerinde ise gerek
bankacilik gerek diger sektorlerin borg ¢evirme
oranlari, bir 6nceki ceyrege gore bir miktar
azalmasina ragmen, 100 diizeyinin Ustindeki
seviyelerini korumustur.

Finansman ihtiyaci, ikinci ¢eyrekte bir 6nceki
yilin ayni ¢eyregine gére artmistir. Finansman
ihtiyaci kalemi, bu gceyrekte bir dnceki ceyrege
gore 137 milyon ABD dolari azalarak 24,0 milyar
ABD dolari olarak gergeklesmistir.*

Bu c¢eyrekte borg yaratan yiikiimliiliiklerin
toplam yiikiimliiliikler icindeki payi bir 6nceki
yilin ayni ¢eyregine gore azalirken, borg
yaratmayan yikiimliiliklerin payi ise artmigtir.
Bor¢ yaratan ve borg¢ yaratmayan finansman
kaynaklari sirasiyla 8,4 milyar ABD dolari ve 3,2
milyar ABD dolari artis gbstermistir.

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

Grafik 21. Cari islemler Hesabi ve Baslica Finans Hesabi
Kalemleri
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Sermay

* Rezerv degisimi, 6ddemeler dengesi tablosundan resmi
rezervlerin yani sira, bankalar ve diger sektérin efektif ve
mevduat varliklannin toplamindan olusmaktadir.

Grafik 22. Cari islemler Hesabi ve Finansmani
(yilliklandinlmis, milyar ABD dolarn)
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* Bu seri hisse seneflerini, yurt icinde ihrac edilen borg
senetlerini, bankalar ve diger sektérlerin kisa vadeli net
kredilerini, bankalardaki mevduatlan ve Merkez Bankasi'nda
tutulan kisa vadeli mevduatian kapsamaktadir.

** Bu seri net dogrudan yatinmlar, yurt ici yerlesiklerin yurt
disinda ihrac ettikleri borc senetlerini, bankalar ve diger
sektdrlerin uzun vadeli net kredilerini ve Merkez Bankasi'nda
tutulan uzun vadeli mevduatiarn kapsamaktadir.

Grafik 23. Finans Hesabi Alhinda Dis Borg Yaratan ve
Yaratmayan Yikimlilokler

(milyar ABD dolar)
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2.1 Dogrudan Yatirimlar

Dogrudan yatirnm girislerinde, gecen ceyrekte
goriilen yavaslama bu ¢eyrekte de devam
etmistir. AB Ulkelerinde artarak devam eden
ekonomik  durgunluk, dogrudan yatirm
girislerinin distk dizeylerde seyretmesinin
temel unsuru olarak éne ¢gikmaktadir.

2015 yilinin ikinci ¢eyreginde, yurt icine yapilan
dogrudan yatinmlar 2,8 milyar ABD dolar
tutarinda gergeklesmistir. Bu yatirimlarda
imalat sektorleri ile finans ve sigorta
faaliyetleri alaninda yapilan yatirimlar etkili
olmustur. Bu ceyrekte, yurt icine vyapilan
dogrudan yatirimlarin altindaki sermaye kalemi
icerisinde Asya (lkelerinden gelen yatirimlarin
payl ylzde 54,2'ye vyikselirken, Avrupa
Ulkelerinin payi ise ylizde 43,3’e dismstar.

Yurt disina yapilan dogrudan yatirimlar, yilin
ikinci ceyreginde, ilk geyrekteki yavas seyrini
stirdiirmiigtiir. S6z konusu vyatirimlar, bu
ceyrekte 1,1 milyar ABD dolan diizeyinde
gerceklesmistir. Yurt disina yapilan dogrudan

yatirnmlarin ~ sermaye  kaleminde  Avrupa
Ulkelerinin  payr yizde 60,8e yiikselmis,
Amerika (lkelerinin payl ise ylzde 29,8’e
dismistar.

Grafik 24. Dogrudan Yatinmlar
(milyar ABD dolar)
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Grafik 25. Yurt igindeki Dogrudan Yatinmlar - Cografi
Dagilim (milyar ABD dolar)
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Grafik 26. Yurt Disindaki Dogrudan Yatrmlar -
Dagilim
(milyar ABD dolar)
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2.2 Portfoy Yatirimlari

2015 yilinin ikinci ¢ceyreginde, AB’nin yani sira
enerji ihracatgisi ilkelerde biiyiimeye yoénelik
ortaya ¢lkan endiseler ve Yunanistan’in
kurtarma  paketi Uzerindeki  belirsizlik,
gelismekte olan llkelere yonelik portfoy
akimlarina etki eden temel unsurlardir. Bu
donemde, Tirkiye’nin risk priminin, Gelisen
Piyasalar Tahvil Endeksi (EMBI+) ortalama risk
priminin altinda kaldigi ve iki risk primi
arasindaki farkin bir onceki ceyrege gore bir
miktar azaldigi gorilmektedir.

Yilin ikinci ¢eyreginde portfoy yatirimlari, bir
onceki ceyrege gore azalis kaydederek, ¢ikis
yonlii hareket etmistir. Enstriman bazinda
bakildiginda, dénem  toplaminda, hisse
senetlerinde bir miktar giris gozlenirken, borg
senetlerinde net cikislar gergeklesmistir. Bu
donemde, hisse senedi piyasasinda 0,7 milyar
ABD dolari net giris, DIBS piyasasinda ise 2,9
miyar ABD dolarn net c¢ikis kaydedilmistir.
Portfoylin vade yapisi bir 6nceki ceyrege gore
iyilesme gostermistir.

Bankalarin ve diger sektorlerin yurt digi tahvil
ihraglarinda goriilen azalis bu ¢geyrekte
hizlanarak devam etmistir. Yurt disinda
gerceklestirilen tahvil ihraglari yoluyla yilin ikinci
ceyreginde, bankalar 138 milyon ABD dolari ve
diger sektorler de 87 milyon ABD dolari net
borglanma gergeklestirmistir. Bu gelismeler
sonucunda, Haziran aylr sonu itibariyla,
bankalarin ve diger sektorlerin yurt disinda
ihrag ettigi borg senetleri stoku, sirasiyla 32,7
milyar ABD dolarina ve 8,4 milyar ABD dolarina
yikselmistir. Ote yandan, yurt icinde ihrag
edilen borg senetleriyle ilgili olarak, yurt disi
yerlesikler, bankalara 45 milyon ABD dolar
degerinde net satim gerceklestirmislerdir.

Grafik 27. ikincil Piyasa Getiri Farklan ve Tirkiye'nin
Goreli Durumu
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Kaynak: JP Morgan.

Grafik 28. Portfoy Yahnmlan - YGkimlilikler
(milyar ABD dolan)
18

15
12

= DiBS
Tahvil ihraclan-Bankalar
— Portfoy Yatinmlari (net)

mmm Hisse Senetleri
GH-Yurtdisi tahvil inraci
mmm Tahvil ihraclarn-Diger Sektdr

Kaynak: TCMB.

Grafik 29. Yurt Disi Yerlesiklerin Milkiyetindeki DiBS'lerin
Vade Yapisi (vadeye kalan ortalama gin sayisi)*
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Kaynak: TCMB.

* Menkul degerlerin vadeye kalan giin sayilarinin, ABD dolari
cinsinden stok piyasa degerlerine gore agirliklandiriimasi yoluyla
bulunmaktadir.

Grafik 30. Bankalar ve Diger Sektorlerin Borglanma
Senetleri
(milyon ABD dolari)
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Kaynak: TCMB
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2.3 Krediler ve Mevduat

Gerek bankacilik sektoriiniin gerek diger
sektérlerin  yurt disindan  kredi tiird
borglanmalarinda, 2015 yili ikinci geyreginde,
arz yonli bir kisit goézlenmemektedir. Bu
donemde bankacilik sektori toplamda net
borclanici olurken, gecen ceyrek baslayan kisa
vadeli kredi bor¢lanmasindan uzun vadeli
borclanmaya kayis, bu doénemde ivme
kazanmistir. Bu gelismede, Merkez Bankasi’nin
bankalarin yurt disi borglanmalarinin vadesini
uzatmaya yonelik yaptigl diizenlemelerin etkisi
oldugu disiinilmektedir (Kutu 2). Bankalarin
yurt disindan sagladigi kisa vadeli kredilerin
Oonceki doneme gore azalis goOstermesi
nedeniyle, uzun vadeli kredi kullanimlarindaki
artisa ragmen toplam kredi kullanimlarinda bir
onceki ceyrege gore net azalis gbzlenmektedir.
2015 vyili ikinci ceyreginde bankalar uzun vadeli
kredilerde net bazda 8,6 milyar ABD dolari
tutarinda kredi kullanmis, kisa vadeli kredilerde
ise 6,9 milyar ABD dolan tutarinda kredi geri

odemesi yapmislardir. Diger  taraftan,
bankalarin uzun vadeli kredi kullanimlarinda
euro  cinsi kredilerin payinin  arttig

gozlenmektedir (Kutu 3). Bankalarin toplam dis
borg ¢evirme orani 2015 yilinin ikinci ceyreginde
bir 6nceki ceyrege gore artis gostermis ve ylizde
105 diizeyinde gergeklesmistir. Bankalarin tahvil
cinsi borglanmalari da dahil edildiginde,
bankacilik sektorii toplam borg gevirme orani
ylzde 119 seviyesinde ger¢eklesmektedir.

Diger sektorlerin temelde yatirimlarinin
finansmani igin kullandigi yurt disi kaynakl
uzun vadeli krediler, yilin ikinci ¢eyreginde net
giris gostermistir. Ayni sekilde ticari kredi
kullaniminda da artis gézlenmektedir (Kutu 4).
Bu donemde uzun vadeli kredilerde 3,7 milyar
ABD dolari tutarinda net kullanim gerceklesmis
ve bor¢ cevirme orani bir 6nceki doneme gore
artarak ylizde 144 olmustur. Kisa vadeli krediler
ile tahvil cinsi borclanmalar da dahil edildiginde,
diger sektorlerin toplam bor¢ ¢evirme oraninin
bir 6nceki déneme goére artarak ylzde 141
seviyesinde gerceklestigi gorilmektedir.

Grafik 31. Uzun Vadeli Net Kredi Kullanimi* (milyar ABD
dolarn, 32 sayili Karar etkisi déhil) ve Diger Sektorlerin
Yatinm Harcamalarn (milyar TL, 1998=100)
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* Bankalann yurt icine agtiklan yabanci para cinsinden
krediler dahildir.
Kaynak: TCMB.

Grafik 32. Bankalann Net Kredi Kullanimi (milyar ABD
dolan) ve Toplam Borg Cevirme Orani (BCO) (yUzde)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 33. 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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Kaynak: TCMB.
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Zorunlu Karsiliklardaki Degisiklik ve Bankacilik Kesimi Dis Bor¢glanmasi

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan uygulamaya konulan 2015 yil para
ve kur politikasi cercevesinde, makro-finansal riskleri sinirlamaya ve basiretli borglanmayi
desteklemeye yonelik yeni makroihtiyati politikalar uygulanacagi, 10 Aralik 2014 tarihinde yapilan
basin toplantisiyla toplantisinda agiklanmis; bu kapsamda Ocak ayinin basinda, dis borglanma
vadelerinin uzamasini tesvik amaciyla bankalarin ve finansman sirketlerinin yabanci para cinsinden
cekirdek disi kisa vadeli yukamlilikleri icin uygulanan zorunlu karsilik oranlarinda degisiklikler
yapilmistir.2 Bu degisiklik ile hem gekirdek disi yikiimliiliklerde vadelerin uzamasi planlanmakta,
hem de Merkez Bankasi’nin doviz rezervlerine katki saglamasi 6ngoriilmekteydi. Bu kutuda, 13
Subat 2015 tarihli ylikiimlilik cetvelinden itibaren gecerli olan dizenlemenin, 6demeler dengesi
istatistiklerinde “Finans Hesabi” altinda yer alan bankalarin yurtdisi kredi borglanmalarindaki vade

etkisi incelenmektedir.

Bankalarin ve finansman sirketlerinin ¢ekirdek disi yikimlalikleri, yabanci para cinsinden
mevduat/katilim fonu disindaki diger yiukimliltkleri (repo islemlerinden saglanan fonlar, kullanilan
krediler, ihra¢ edilen menkul kiymetler ve diger yabanci para cinsinden yukamldlikler)
kapsamaktadir. Cekirdek disi yukamliltklerin zorunlu karsilik oranlarinda yapilan degisiklikle en
yiksek oran artisi 1 yila kadar vadeli yiikiimluliklerde gergeklesmistir (ylizde 13’ten yizde 18’e
artmistir).  Vadesi 3 yila kadar olan yikimliliklerdeki oran ise, ylzde 11’den ylizde 8'e
disaridlmistlr. Yabanci para cinsinden zorunlu karsiliklarda yapilan bu diizenlemeyle bankalarin
kisa vadeli fonlama yapmasinin 6niine gecmesi amaglanmistir. Bu kapsamda, 6demeler dengesi
istatistiklerinin ~ Finans Hesabinda “3.Diger Yatinmlar/3.2.Krediler/3.2.2.Net  Yukumlulik
Olusumu/3.2.2.2.Bankalar” bashgi altinda takip edilen bankalarin kisa ve uzun vadeli kredi

kullanimlar Grafik 1’de verilmektedir.

Grafik 1: Bankalarin Yurt Disindan Sagladigi Krediler (net, milyon ABD dolari)
a. Aylhk b. 12 Ayhk
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

? Diizenlemenin tamami i¢in bakiniz: TCMB’nin 3 Ocak 2015 Tarihli Basin Duyurusu, Sayi: 2015-01.
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Uygulamanin basladigi Subat ayiyla birlikte, bankalarin kisa vadeli kredi kullanimlarindaki
gerileme ve buna mukabil uzun vadeli kredi kullanimlarindaki artis dikkat cekicidir. Odemeler
dengesi istatistikleri altinda bankalarin kredi yukamliliklerine bakildiginda, 2015 yilinin Subat-
Temmuz déneminde kisa vadeli kredilerde 11,5 milyar ABD dolari net geri 6deme gerceklesmisken,
uzun vadeli kredilerde 15,7 milyar ABD dolari net kullanim olmustur. 12 aylik birikmis verilere gore,
kredilerde bu yilin Subat ayindan sonra kisa vadeden uzun vadeye gegis egilimi daha net
gorilmektedir (Grafik 1b). Nitekim, kisa vadeli dis borg istatistiklerine gore, 2010 yilindan itibaren
hizli bir artis gosteren bankalarin yurt disindan sagladigi kisa vadeli kredi stoku, 2014 yilinin
sonunda 48,2 milyar ABD dolari ile toplam kisa vadeli dis bor¢ stoku icinde ylzde 33,4’liik paya
ulasmistir. Ancak, zorunlu karsiik uygulamasinda mevduat disi yabanci kaynaklarin vadesini
uzatmaya yonelik degisikliklerin etkisiyle bankalarin yurtdisi kisa vadeli kredi stoku, 2015 yilinin
Haziran ayi sonunda 37,5 milyar ABD dolarina gerilemistir.

Bankalarin yurtdisindan sagladigi kredilerin kalan vadeye gore ortalama vadesi Tablo 1’de
verilmektedir. Buna gore, kisa vadeli kredilerin ortalama vadesi 2014 yili Ocak-Aralik doneminde
ortalama 150 gin iken, 2015 yili Temmuz ayi itibariyla 115 giin olmustur. Ayni dénemlerde uzun

vadeli kredilerin ortalamasi 1750 giin iken, Temmuz ayl sonunda 1584 giin olarak gergeklesmistir.
(Tablo 1 ve Grafik 2)

Tablo 1: Kalan Vadeye Gore Ortalama Vade (gtin)

2014 2015
Ortalama Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran  Temmuz
Kisa Vadeli 150 131 132 128 126 121 120 115
Uzun Vadeli 1750 1751 1742 1727 1697 1602 1593 1584

Kaynak: TCMB

Grafik 2: Kalan Vadeye Goére Ortalama Vade (giin)
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Kaynak: TCMB
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Sonug olarak, TCMB’nin Subat ayinda uygulamaya koydugu cekirdek disi yabanci para
yukimlaluklerindeki zorunlu karsiliklarda yapilan degisikligin, bankalarin yurtdisi borglanmalarinda
vadelerin uzamasi yoninde etkili oldugu gozlenmektedir. Nitekim, Subat-Temmuz 2015
doneminde, bankalarin yurtdisi borglanmalarinda kisa vadeli kredi kullanimlari gerilerken uzun

vadeli kredilerdeki artis dikkat cekicidir.
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“ Ozel Sektoriin Yurtdisindan Sagladigi Kredilerin Déviz Kompozisyonu

ABD Merkez Bankasi’nin 2015 yilinin ikinci yarisinda faiz artirrmina baslayacagina yénelik

piyasa beklentilerinin artmasi ve Euro Bolgesinde o6zellikle Yunanistan kaynakli sorunlar ile
blylimeye iliskin endiseler, euro-ABD dolari paritesinde oynakligin giderek euro aleyhine
artmasina yol agmistir. Bu kutuda, 6zel sektérin yurtdisindan sagladigl kredi borglanmalarinin

doviz kompozisyonu, euro-ABD dolari paritesindeki seyir cercevesinde 6zetlenecektir.

Bilindigi Gizere, Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karar uyarinca 6zel
sektérin yurtdisindan sagladigi kredilerin takibi Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
tarafindan yapilmaktadir. Ozel sektériin yurtdisindan sagladigi krediler; kamu bankalari harig 6zel
bankalar, bankacilik disi finansal kuruluslar ile finansal olmayan kuruluglar (Kamu iktisadi
Tesebbusleri harig) ve gercek kisilere ait nakit krediler, yurtdisindaki tahvil ihraglari, ticari krediler
ile yabanci sermaye sayilan kredilerden meydana gelmektedir. S6z konusu krediler, TCMB
tarafindan uzun ve kisa vade ayriminda “Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladigi Kredi Borcu” adi
altinda yayimlanmaktadir. Bahsi gecen yayinda 6zel sektorin yurtdisindan sagladigi kredilerin

doviz kompozisyonu stok degeri olarak yer almaktadir.

2015 Temmuz sonu itibariyla uzun vadeli kredilerin déviz kompozisyonu incelendiginde:

o Ozel sektériin yurtdisindan sagladigi 178,2 milyar ABD dolari tutarindaki uzun vadeli kredi
borcunun yiizde 61,8’inin ABD dolari, ylizde 31,5’inin Euro, ylizde 4,8’inin Tlrk lirasi ve

ylzde 1,9’unun ise diger doviz cinslerinden olustugu goriilmektedir.

e 2015 yil gelismeleri sektorel olarak incelendiginde, diger sektorlerin borg diizeyi hemen
hemen ayni diizeyde seyrederken, bankacilik sektériiniin borglanmalarinda ciddi artislar
yasandigl gorilmektedir (Tablo 1). 2012 yili sonunda 30,5 milyar ABD dolari ve 7 milyar
euro olan bankacilik sektériiniin borg stokunun 2015 yili Temmuz ayinda 56,8 milyar ABD

dolari ve 15,1 milyar euro seviyesine ulastigi gérilmektedir.

Tablo 1: Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladigi Uzun Vadeli Krediler
(Orijinal Doviz Cinsi, milyon)

Orijinal Para (milyon) | 2012| 2013(2014-3(2014-4(2014-5(2014-6(2014-7 2014|2015-3|2015-4|2015-5(2015-6(2015-7
USD (Bankacilik) 30,459|39,905(40,836(43,023|43,195|44,121|45,211|49,324|52,847|33,591| 55,988| 55,981 56,761
EURO (Bankacilik) 7,110 7,982| 8,069 8,044| 8,016| 8,856| 9,414|10,230|11,219|10,226( 14,322 14,541| 15,128
USD (Diger Sek.) 49,852(48,263(48,040( 48,718 49,127|50,595|49,121|50,595| 50,354| 50,567( 50,979 51,302| 51,451
EURO (Diger Sek.) 27,751|29,193(30,093(30,365(30,331| 30,044| 30,304|31,234(32,245|32,331|32,857| 33,282 33,489

Kaynak: TCMB.

e  Orijinal para birimi bazinda bakildiginda, 2015 yili igerisinde euro cinsinden borglanmalarin

ABD dolarina gore daha yiksek ylzde artislar gosterdigi gorilmektedir (Grafik 1). Soyle ki,
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2015 yili icerisinde, bankacilik sektériiniin ABD dolari cinsinden borglanmalari bir 6nceki
yiin ayni dénemine gore ylzde 30 civarinda artis gosterirken (2015 Nisan harig), euro
cinsinden borglanmalarin 6zellikle Mayis 2015 sonrasi yiizde 60'Iin Uzerinde artislar
gosterdigi gorilmektedir. Bu donemde, euro-ABD dolari paritesinin 2014 sonu itibariyla
1,23 dizeyinden son dénemde 1,10’un altina geriledigi gézlenmektedir. Diger taraftan,
diger sektorlerin euro cinsinden borglanmalarinin yilhik ylzde degisimi ABD dolari
cinsinden borglanmalara gore bir miktar ylksek olmakla birlikte, bor¢ stokundaki yillik

degisimler ylizde 5 civarinda seyretmektedir.

Grafik 1: Ozel Sektoriin Yurtdisindan Sagladigi Uzun Vadeli Kredilerin Yiizde Degisimi
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Kaynak: TCMB

2015 Temmuz sonu itibariyla kisa vadeli kredilerin déviz kompozisyonu incelendiginde:

o Ozel sektdriin yurtdisindan sagladigi 33,1 milyar ABD dolari tutarindaki kisa vadeli kredi
borcunun yiizde 58,4’linlin ABD dolari, ylizde 31,5’inin Euro, ylzde 9,7’sinin Tlrk lirasi ve

ylzde 0,4’Unin ise diger doviz cinslerinden olustugu goriilmektedir.

e Kisa vadeli kredilerde, bankacilik sektoriinin hem euro hem de ABD dolari cinsinden
borg¢lanmalarinin 2015 birinci ¢eyrekten itibaren azaldigi gérilmektedir. Diger sektorlerde
ise borclanma diizeyleri bankacilik sektériine gore cok disiik diizeyde olmakla birlikte ABD
dolari cinsinden borglanmalarin azaldigl, euro cinsinden borglanmalarin ise arttigi

gorilmektedir.

Tablo 2: Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladigi Kisa Vadeli Krediler
(Orijinal Doviz Cinsi, milyon)

Orijinal Para (milyon) | 2012| 2013(2014-3(2014-4(2014-5(2014-6(2014-7 2014|2015-3|2015-4|2015-5(2015-6(2015-7
USD (Bankacilik) 14,204|19,571|19,782| 20,124| 21,542 20,692 20,005 23,228| 22,469| 20,640| 19,028| 19,039( 18,247
EURO (Bankacilik) 8,450(10,851|11,235(11,035|12,040|12,420| 12,104|11,717|10,435| 10,141| 8,121| 8,291| 8,386
USD (Diger Sek.) 727 775| 1,093| 1,771| 1,979 915| 1,784| 1,181| 1,178| 1,321| 1,268 1,119| 1,099
EURO (Diger Sek.) 556 869 808 819 693 771 710 890 979| 1,061| 1,114( 1,016| 1,126

Kaynak: TCMB.
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e Orijinal para birimi bazinda bakildiginda, 2015 yil igerisinde bankacilik sektoriinde euro
cinsinden borglanmalarin ABD dolarina gore daha yilksek ylzde azahslar gosterdigi
gorulmektedir (Grafik 2). 2013 ve 2014 yillarinda pozitif olan euro ve ABD dolari cinsinden
borglanmalardaki yillik degisimlerin, 2015 Nisan yili itibariyla negatif degerler almaya
basladigl gozlenmektedir. Diger sektorlerde ise orijinal para birimi bazinda euro cinsinden
kisa vadeli kredi bor¢lanmalar son donemde ylzde 40 civari yillik artis gosterirken, ABD
dolari cinsinden borglanmalarin 2015 Haziran harig yillik ylizde 35’e yakin diislis gosterdigi
gorilmektedir. Ancak, diger sektorlerin kisa vadeli borg stokunun, bankacilik sektoriine
gore cok dusilik oldugu, dolayisiyla yillik ylizde degisimler degerlendirilirken baz etkisinin

onemli oldugu goz ontinde bulundurulmalidir.

Grafik 2: Ozel Sektoriin Yurtdisindan Sagladigi Kisa Vadeli Kredilerin Yiizde Degisimi
(Orijinal Déviz Cinsi - Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére)
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Kaynak: TCMB

Sonug olarak, 6zel sektoriin yurt disindan sagladig kredilerde bor¢lanma agirlikli olarak
ABD dolari cinsinden gerceklestiriimektedir. Fakat, 2015 yil ilk yarisinda 2014 yil sonuna gére
euro-ABD dolari paritesindeki degisimler sonucu bankacilik sektoriiniin borglanma tercihlerinde
farklihk gézlenmistir. Orijinal para birimi bazinda degerlendirildiginde, uzun vadeli kredilerde euro
kredi kullanimlarinin ABD dolarina gore daha hizl arttigi, kisa vadeli kredilerde ise daha yliksek
azalis gosterdigi gozlenmektedir. S6z konusu gelismenin parite beklentileriyle iliskili oldugu
degerlendirilmektedir. Diger sektorlerde ise yurt disindan saglanan kredilerin doviz

kompozisyonunda parite etkisini yansitici bir gelisme gézlenmemektedir.
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Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu (KKDF) Kesintilerinin Ticari Krediler

Uzerine Etkisi

Ticari krediler, dis ticaretin finansmani icin ihracatgilarin veya ithalatgilarin yurtdisindaki
yerlesik alici ve saticidan sagladigl kredilerdir. Bu kutuda, ithalatin finansmani agisindan énem arz
eden “ithalat kaynakl ticari krediler” verisinin derleme yontemi ele alinmakta ve 10 Nisan 2015
tarihinde “Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu (KKDF) kesintileri”’nde yapilan diizenlemenin s6z

konusu kredilere etkisi incelenmektedir.

Ithalat kaynakl ticari krediler, yurticinde yerlesik alicinin (ithalatginin) yurtdisinda yerlesik

saticidan (ihracatci) vadeli mal alimi yoluyla sagladig kisa ve uzun vadeli kredilerden olusmaktadir.

Kisa ve uzun olmak lzere vade ayriminda veri derlenmektedir.

Kisa Vadeli Ticari Krediler

(isa Vadeli Dis Borg Istatistikleri altinda yer alan ithalat kaynakh ticari kredilerin
derlenmesinde iki veri kaynagindan yararlaniimaktadir. Bunlardan ilki, bankalarca raporlanmakta
olan “Odemeler Dengesi Aylik Déviz Vaziyeti” Raporu’ndan derlenen “kabul kredili” (kabul kredili
mal mukabili hari¢) ya da “vadeli akreditifli” 6deme sekline bagli olarak olusan kisa vadeli ithalat
borglaridir. Ancak, bankalarin mal mukabili ve kabul kredili mal mukabili 6deme seklindeki ithalat
islemlerini bildirim ylOkimlalikleri bulunmadigindan, tek basina bu verinin alinmasi yeterli
olmamaktadir. Bu nedenle, s6z konusu 6deme sekillerine gére gerceklestirilen ithalat kaynakli ticari
kredi kullanim verileri, Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan derlenen 6deme sekillerine gére
ithalat verilerinden saglanmaktadir. Geri 6demeler ise ithalatgi firmalar nezdinde 6deme vadelerine
iliskin olarak gercgeklestirilen anket sonuclarina gore belirlenen vadelerde, hareketli ortalamalar
yoluyla hesaplanmaktadir. Stok veriler ise s6z konusu akim verilerin, kur farklari da dikkate alinarak,

birikimli olarak toplanmasi yolu ile derlenmektedir.

Ozet olarak, kisa vadeli ithalat borglari, anilan iki veri grubunun toplamindan olusmaktadir.

Uzun Vadeli Ticari Krediler

Ozel sektdriin yurtdisindan sagladigi uzun vadeli kredilere iliskin borglu ve alacakli bilgileri,
doviz cinsi, kullanim, anapara/faiz 6demeleri ve 6deme planlari seklindeki kredi ayrintilari islemlere
aracihk eden bankalar tarafindan Bankamiza islem bazinda gonderilen bildirim formlarindan
derlenmektedir. ithalatin finansman sekillerinden “kabul kredili akreditif”, “kabul kredili vesaik” ve
“vadeli akreditif” 6deme sekillerine gore olusan vadesi bir yildan (365 gilinden) uzun ticari krediler

de anilan gergevede islem bazinda derlenmektedir.
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KKDF Diizenlemesi

Sanayicinin girdi maliyetlerinin azaltilmasi amaciyla, 10 Nisan 2015 tarih ve 29322 sayili

Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige giren 2015/7511 sayili Bakanlar Kurulu Karar’nin ekinde
yer alan Karar uyarinca, anilan Karar’a ekli listede yer alan mallarin kabul kredili, vadeli akreditif ve

mal mukabili 6deme sekillerine gore ithalatinda KKDF kesintisi orani sifir olarak uygulanmaktadir.

Sonug olarak, ithalat kaynakli kisa ve uzun vadeli ticari kredi stokuna yer verilen asagidaki

tablo, dlizenlemeyi takip eden aylarda ithalat kaynakli ticari kredilerde artisa isaret etmekte ve bu

artisin 6nimuzdeki dénemde de devam etmesi beklenmektedir (Grafik 1).

Tablo 1: ithalat Kaynakl Ticari Krediler Stoku
(milyon ABD dolari)

Uzun Vadeli Kisa Vadeli Toplam Fark
2014 324 27.744 28.068
2015
Ocak 307 26.484 26.791 -1.277
Subat 302 25.498 25.800 -991
Mart 292 25.565 25.857 57
Nisan 299 25.827 26.126 269
Mayis 309 26.379 26.688 562
Haziran 328 27.261 27.589 901
Temmuz 327 28.370 28.697 1.108

Kaynak: TCMB

Grafik 1: ithalat Kaynakh Ticari Krediler Stoku
(milyon ABD dolari)
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Kaynak: TCMB
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Yurt icinde vyerlesik kisilerin yurt disindaki
bankalarda bulunan mevduatlarina iliskin
gosterge niteligindeki veriler, 2015 yilinin ikinci
¢eyregi icin 0,6 milyar ABD dolarlik bir azalisa
isaret etmektedir. S6z konusu veriler, 6demeler
dengesi tablosunda “Finans Hesabi / Diger
Yatinmlar / Efektif ve Mevduatlar / Net Varlik
Edinimi / Diger Sektorler” kaleminde takip
edilmektedir. Ozellikle iktisadi dalgalanmalarin
yasandigi donemlerde ilgili hesaplarda gozlenen
ylksek ve kisa siireli hareketler nedeniyle, ilgili
kalem sermaye hareketlerinin izlenmesinde
onemli kaynak olusturmaktadir.

Yurt disinda ¢alisan vatandaslarimizin Merkez
Bankasi nezdinde uzun vadeli kredi mektuplu
doviz tevdiat hesabi (KMDTH) ve siiper doviz
hesabi (SDTH) agabilmesi uygulamasina 1 Ocak
2014 tarihi itibariyla son verilmistir. Vadesi
gelen hesaplarin kapanmasi neticesinde 2015
yihnin ikinci c¢eyreginde bu hesaplarda 0,2
milyar ABD dolari net cikis gerceklesmistir.

Diger vyatinmlarin yiikimlilik ayaginda,
bankalardaki mevduatlarda gecen c¢eyrekte
baslayan giris bu geyrekte de siirmistiir. Bu
donemde yurt disi bankalar kaynakli mevduat
girislerinin yaninda yurt disi kisiler mevduatinda
da giris gerceklesmistir. 2015 vyilinin ikinci
ceyreginde yurt disinda yerlesik bankalarin yurt
ici bankalardaki yabanci para mevduatlarinda
0,5 milyar ABD dolart ve Turk lirasi
mevduatlarinda 1,1 milyar ABD dolari net giris
gerceklesmistir.

Grafik 34. Diger Sektorlerin Yurt Disi Mevduat
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grdfik 36. Yurt Disinda Yerlesik Bankalarn Yurt igcinde
Yerlesik Bankalardaki Mevduati - YP ve TL Dagilimi
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
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Yilin ikinci ¢eyreginde sermaye girislerindeki
azalmanin etkisiyle, 6demeler dengesindeki
resmi rezervler azalis gostermistir. Bu azalista,
yurt disi tahvillerin faiz 6demesi ile enerji
ithalatgisi KiT’lere ve bankalara yapilan déviz
satislari etkili olmustur. Ote yandan, Hazine’nin
Nisan ayinda gergeklestirdigi tahvil ihracinin
yani sira, Merkez Bankasi’'nca ihracatcilara
kullandirilan reeskont  kredilerinin  geri
donislerinden kaynaklanan doéviz girisleri ile
bankalarin Merkez Bankasi nezdinde tuttuklari
hesaplardaki artis, rezervlerdeki baglica giris
kalemlerini olusturmustur.

TCMB uluslararasi rezervleri, bir 6nceki geyrek
sonuna gore 1,1 milyar ABD dolar azalarak
119,6 milyar ABD dolarina gerilemistir. Haziran
ay! itibariyla, orijinal vadesine bakilmaksizin
vadesine 1 yil ve daha az kalmis dis borg verisi
kullanilarak hesaplanan “kalan vadeye gore kisa
vadeli dis bor¢ (KVDB)”, bir o6nceki ceyrek
sonuna gore ylzde 2,7 artarak 168,3 milyar ABD
dolar dizeyinde gerceklesmistir. Bu gelismeler
sonucunda, rezerv yeterlilik gostergelerinden
biri olarak kabul edilen toplam uluslararasi
rezervlerin “kalan vadeye gére KVDB stoku”na
orani ylzde 82,7 dizeyinde gerceklesmistir.
Yurt disi sube ve istirakler hari¢ tutuldugunda
s6z konusu oran, yizde 102 olarak
hesaplanmaktadir.

Net Hata ve Noksan (NHN) kalemi, 2015 yilinin
ikinci ceyreginde yaklasik 4,4 milyar ABD dolan
net giris kaydetmistir. Yillik bazda bakildiginda,
ikinci ¢eyrekte 12 aylik birikimli NHN’nin 6,6
milyar ABD dolari dizeyinde gergeklestigi ve
toplam doviz gelirlerine oraninin da yizde 3,1
seviyesine ylkseldigi gorilmektedir.

Grafik 37. Uluslararasi Rezervler
(yiliklandinlmis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 38. Toplam Uluslararasi Rezervlerin Kalan
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Kaynak: TCMB.

Grafik 39. Net Hata Noksanin Toplam Déviz Gelirlerine
Orani

(yiliklandinlmis, yuzde)
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Ill. Ek Tablolar

Odemeler Dengesi (milyar ABD dolari)

Ocak-Haziran Haziran (yilhklandiriimis)
2014 2015 % Degisim 2014 2015 % Degisim
Cari Islemler Hesabi -24,5 -22,3 9.2 -52,3 -44.,3 -15.4
Dis Ticaret Hesabi -29.4 -25,0 -14,9 -68.8 -59.2 -14,0
Mal Ihracati 85,5 77.7 -9.2 167,1 161,1 -3.6
ihracat (fob) 80,1 73,5 156.7 151,0
Bavul Ticareti 4,1 2,7 7.6 7.3
Mal ithalati 114,9 102,7 -10,7 235,9 220,3 -6,6
ithalat (cif) 119.8 106,7 245,6 229,1
Uyarlama: Navlun ve Sigorta -6,4 -52 -12,8 -11.6
Hizmetler Hesabi 9.1 8.3 -8,2 23.7 24,4 3.2
Seyahat (net) 9.2 7.9 23,5 23,2
Gelir 11,8 10.6 28,6 28,3
Gider 2,6 2,6 5,1 5,1
Diger Hizmet Gelirleri (net) -0,1 0.4 0.1 1,2
Birincil Gelir Dengesi -4,7 -6,0 27.7 -8.4 -10,5 24,8
Ucret Odemeleri (net) -0.4 -0.5 -0.6 -1,0
Dogrudan Yatirnm Gelirleri (net) -1.3 -2,5 -2.3 -3.4
Portféy Yatinmi Gelirleri (net) -1,0 -1.3 -1.6 2,2
Diger Yatinm Gelirleri (net) -1.9 -1.8 -3.9 -3.9
Faiz Geliri 0.8 0.8 1.7 1,6
Faiz Gideri 2,7 2,6 5,6 5,6
ikincil Gelir Dengesi 0.5 0.4 -15.9 1.2 1.0 -16.8
Isci Gelirleri 0.4 0.3 0.9 0.7
Sermaye Hesabi 0.0 0.0 -0,1 0.0
Finans Hesabil -18.8 -13.3 -29.2 -39.0 -37.7 -3.3
Dogrudan Yatinmlar (net) -4,7 -4,2 -11.4 -10,0 -5,0 -49.8
Net Varlik Edinimi 2,3 2,2 4,4 6,9
Net YUkUmIUIUk Olusumu 7.0 6,3 14,4 11,9
Portféy Yatinmiar (net) -10.3 4,0 -139.1 -16.1 -5,8 -63,7
Net Varlik Edinimi 1,2 2,6 0.7 2,1
Net YOkOmMIUIOk Olusumu 11,5 -1,4 16,8 8,0
Hisse Senetleri 1,5 0.1 2,5 1.2
Bor¢ Senetleri 10,0 -1,5 14,3 6,8
DiBS'ler 0,2 -3.7 -2,5 -3.6
Hazine Yurt Disi Tahvil ihraci 2.3 0.3 5.2 2.2
Borclanma 5.4 3.0 8.3 4,9
Geri Odeme 3.1 2,8 3,1 2,8
Bankalar (net) 52 1.7 8.4 6,9
Diger Sektorler (net) 2,2 0.3 3.2 1.4
Diger Yatirmlar (net) -5,1 -8,6 69,3 -17.6 -20,6 17,0
Efektif ve Mevduatiar 0.6 -1.2 -0,1 -2,4
Net Varlik Edinimi -0,5 8.3 -3.0 9.0
Bankalar 0.3 8.8 1.7 7.9
Yabanci Para 0.2 5.3 1.6 2,7
TUrk Lirasi 0.1 3.5 0.1 52
Diger Sektorler -0.8 -0,5 -4,7 1.1
Net YUkOmIGIOk Olusumu -1.1 9.5 29 11,4
Merkez Bankasi -0.9 -0.3 -2.3 -1.7
Bankalar -0,2 9.8 -0.6 13,2
Krediler -6,5 -6,6 -20,2 -15.3
Net Varlik Edinimi 0.1 0.7 0.1 2,4
Net YUkUmIUIGk Olusumu 6,6 7.3 20,3 17.7
Bankalar 4,3 3.3 15.6 10,9
Kisa Vade 1.6 -8.8 6.5 -6,7
Uzun Vade 2,7 12,2 9.1 17.6
Genel HOkUmet -0.8 -0,5 -0,4 -0,7
Uzun Vade -0.8 -0,5 -0,4 -0,7
Diger Sektorler 3.1 4,5 52 7.5
Kisa Vade -0,2 0.4 1.1 1,0
Uzun Vade 3.3 4,1 4,2 6,5
Ticari Krediler 1.1 -0.7 3.4 -2,6
Net Varlik Edinimi 0.2 -1.1 1,2 -1,7
Net YOkUmIUIOk Olusumu -0.9 -0,4 2,2 0.8
Diger Varlik ve YOkUmIUIUkler -0.3 -0,2 -0,6 -0.3
Resmi Rezervlerdeki Degdisim 1.3 -4,5 4,7 -6.3
Net Hata ve Noksan 58 2.0 13,4 6,6

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

2014 2014 2015

| Il Il \ | Il
Finansman ihtiyaci -25,4 -22,6 -20,1 -26,3 -94,4 -24,2 -24,0
Cari Islemler Dengesi (Cari Transferler Harig) -12,0 -13,0 -7.3 -15,3 -47.6 -11,1 -11,6
Borc Senedi ve Kredi Geri Odemeleri -11,5 -10,8 9.9 -11,6 -43,8 -12,9 -10,9
Borg Senetleri (Yurtdisi) -4,2 -1.2 -1.8 -2,1 -9.2 -5,2 -2,5
Uzun Vadeli Krediler -7,4 -9,6 -8,1 -9,5 -34,6 -7.7 -8,4
Ticari Krediler -0,1 0,0 0.0 -0,1 -0.2 -0.1 0.0
Merkez Bankasi 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
Genel HOkUmet -0,5 -1,0 -0,6 -1.0 -3.1 -0.7 -0,7
(IMF) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bankalar -1.9 -2,5 2,2 2,6 9.2 -2.8 -3.3
Diger Sektorler -4,9 -6,1 -5.3 -5.9 -22,2 -4,1 -4,3
Diger Varliklar (- artisa isaret etmektedir) 1/ -2.0 1.2 -2,8 0.5 -3.0 -0.2 -1.6
Finansman Kaynaklar 25.4 22,6 20,1 26,3 94,4 24,2 24,0
Cari Transferler 0.2 0,3 0.3 0.3 1,1 0.2 0,2
Sermaye Hesabi 0.0 0.0 0.0 0.0 -0,1 0.0 0,0
Dogrudan Yatinmlar (Net) 3.1 1.6 0.2 0.6 5.5 2,4 1.7
Hisse Senetleri (Net) 0.4 1.1 0,1 1.0 2,6 -0,6 0,7
Borc Senetleri ve Krediler 10,0 27,9 17,3 24,2 79.4 12,8 16,3
Borg Senetleri 1.8 13,5 4,7 7.5 27,5 5.0 1,2
Yurtici (Net) -3.8 4,1 -1.3 1.6 0,6 -1.0 -3,0
Yurtdisi 5,6 9.4 6,0 5,9 26,9 6,0 4,2
Uzun Vadeli Krediler 10.8 11,4 10,6 14,7 47,5 11.4 20,5
Ticari Krediler 0,0 0,0 0,0 0,0 0.2 0.0 0.1
Merkez Bankasi 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
Genel HOkUmet 0.2 0.5 0.5 1.0 2,2 0.3 0.6
(IMF) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bankalar 3.5 3.6 4,2 6,0 17.3 6,4 11,9
Diger Sektorler 7.0 7.3 5.9 7.7 27.9 4,7 7.9
Kisa Vadeli Krediler (Net) -2,6 3.1 2,0 1.9 4,4 -3,5 -5,3
Ticari Krediler -2.3 1.4 0.5 0.7 0.3 -1.9 1.4
Merkez Bankasi 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0
Genel HOkUmet 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bankalar -0.2 1.8 1.1 1,0 3.8 -1.9 -6,9
Diger Sektorler -0,1 -0,1 0,4 0.2 0.3 0.2 0,2
Mevduatlar (Net) 2.4 1.3 1.1 0.8 0.9 6,9 2,5
Diger YOkUmIUlUkler 0,1 0.2 0.1 0.0 0.5 0.0 0.1
Net Hata ve Noksan 8.3 -2,5 3.2 -5.6 3.4 4,6 4,4
Bankalar Efektif ve Mevduati 2/ 0.9 -1,2 -0,7 1,6 0,6 -5,9 -2,9
Rezerv Varliklar 2/ 4,9 -6,1 -1,6 3.4 0.5 3.6 0,9

Kaynak: TCMB.
1/ Bankalarnn D&viz Varliklan harig
2/- artisa isaret etmektedir.
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Odemeler Dengesi Borg Yaratan ve Bor¢ Yaratmayan Akimlar (milyar ABD dolari)

2014 2014 2015

| [l [ v | Il
A) Cariislemler Dengesi -11,8 -128 -70  -150 -46,5. -109 -11.4
B) Sermaye ve Finans Hesaplar 3.5 15,2 3.8 20,6 43,1 6.3 7.0
Sermaye Hesabi 0.0 0.0 0.0 0.0 -0,1 0,0 0,0
Finans Hesaplar 3.5 15,3 3.8 20,6 43,2 6.3 7.0
Varliklar 2,2 -1,1 -57 -0,5 -9.5 -7.1 -5.6
Dogrudan Y atinmlar -1,2 -1,1 -2,1 2,6 -7.0 -1,1 -1,1
Portf&y Y atinmilar -0,5 -0,7 0,5 0,0 -0,7 -0,7 -1.9
Diger Y atinmiar -0,5 0,7 -4,0 2,2 -1,7 -53 -2,6
Y UkUmIGIGkler 0.8 22,5 1.1 17.7 52,2 9.8 11,7
Bor¢ Y aratmayan islemler 4,6 4,5 2,5 4,2 158 2.9 3.2
Dogrudan Yatinmlar 1/ 4,1 3.2 2.2 3.3 12,8 3.5 2.4
Portf&y Y atinmlari/Hisse Senetleri 0.4 1.1 0,1 1.0 2.6 -0,6 0.7
Diger Y atinmlar/Diger Y GkimlUlUkler 0.1 0.2 0,1 0.0 0,5 0,0 0.1
Borc Yaratan islemler -3,7 18,0 8,7 13,4 36,4 6,9 8,4
Portfdy Y atinmlari/Borg Senetleri -2,4 12,3 2,8 55 18,3 -0,2 -1,3
Ticari Krediler -2.3 1.4 0.5 0.7 0.3 -1.9 1.5
Krediler 3.3 3.0 4,2 6.4 16,9 2,0 57
Mevduatlar -2,4 1.3 1.1 038 0,9 6.9 2,5
Diger Y atinmlar/Diger Y GkUmIOlOkler 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0
Rezerv Varliklar 4,9 -6,1 -1,6 3.4 0,5 3.6 0.9
C) Net Hata ve Noksan 8,3 -2,5 3,2 -5,6 3.4 4,6 4,4

Kaynak: TCMB.

1/ Dogrudan Yatinmlar icerisinde yer alan "Diger Sermaye", Borc Y aratan islemler altindaki krediler
kaleminde gosterimektedir.

2/ Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan 2009 Agustos ve EylUl aylarinda IMF Uyesi Ulkelere, Fon'daki
kotalarina paralel olarak SDR tahsisati yapimistir. Buna gore, TUrkiye'ye tahsis edilen SDR karsiigi 1.497
milyon ABD dolar, édemeler dengesiistatistiklerinde “Finans Hesaplan™ altfinda “Diger Y atinmlar / Diger
Y UkOmIGIUkler” ve “Rezerv Varliklar / Resmi Rezervler / Déviz Varliklan™ kalemleri altinda kaydedilmistir.
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Gegmis Odemeler Dengesi Raporlarinda Yayimlanan Kutular

2015-1

Kutu 1. Cariislemler Hesabi’'nda 2014 Yili igin Yapilan Giincellemeler
Kutu 2. Tirkiye'nin Reel Efektif Doviz Kurlarinin Glncellenmesi

Kutu 3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonuna Sektorel Bir Bakis

Kutu 4. Butlinlesik Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Tablosu

2014-1v

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 Cergevesinde Rezerv Yeterliligi

2014-I11

Kutu 1. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatinm Pozisyonu Altinci El Kitabi'na Gegisin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Etkileri

Kutu 2. Ozel Sektériin 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 Tirkiye
Uygulamasi

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

Kutu 3. Bankacilik Sektériiniin Yurt Diginda ihrag Ettigi Tahvil ve Bonolar

2014-I

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

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

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Giincellemeler

2013-1V

Kutu 1. Euro Bolgesi iktisadi Gelismelerinin Dogrudan Yabanci Yatirim Girisine Etkisi
Kutu 2. Reeskont Kredilerinin Uluslararasi Rezervlere Etkisi

Kutu 3. 2014 Yili Dis Borg Servisine Yonelik Bir Degerlendirme

2013l

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: Tirkiye igin Bir Analiz

Kutu 4. Ozel Sektér Dis Borg Stoku

2013-I1

Kutu 1. Tirkiye’nin Elektrik Uretimine Yénelik Enerji ithalat

Kutu 2. Altin Dis Ticaretinin Cari Agik 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. Turkiye’de Dis Ticaretin Teknolojik Yapisi: 1990-2012 Donemi

Kutu 2. Yurt Disi Yerlesiklerin Mulkiyetindeki Menkul Degerlerin Vade Yapisi
Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Cikis YonlU Hareket
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2012-1vV

Kutu 1. Cari Agik Finansman Kalitesinin Makro Gosterimi

Kutu 2. ihracatta Yerli ve Yabanci Katma Deger Oranlari

Kutu 3. Turizm istatistiklerinde Yéntemsel Giincelleme ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimasi

Kutu 4. IMF Kaynak Kullanimi ve Odemeler Dengesi istatistikleri

Kutu 5. Rezerv Yeterliligi Hesaplamasina Yeni Yaklasim

2012-111

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

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

Kutu 3. Ozel Sektdriin Yurt Disindan Sagladig Kredi Borcu

2012-I1

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¢ Borglanma Senetlerinin Yapisi

2012-1

Kutu 1. Tirkiye'nin ihracat Performansinin Uriin ve Ulke Grubu Cesitlendirmesi Cergevesinde 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

2011-1vV

Kutu 1. Kredi Genislemesi ve Cari islemler Dengesi

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

Kutu 3. Cari islemler Agigi 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

2011-111

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

2011-11

Kutu 1. Cari islemler Agiginin Genislemesinde Dis Ticaret Hadlerinin Etkisi

Kutu 2. Yurtici Yerlesiklerin Sermaye Hareketleri Uzerindeki Belirleyiciligi

Kutu 3. Yurt igi Yerlesiklerce Net Efektif Karsiligi Agilan Mevduatlar Kapsaminda Net Hata ve Noksan Kaleminin
Analizi

2011-

Kutu 1. Kuzey Afrika’da Ortaya Cikan Gelismelerin Sektor Bazinda Tirkiye'nin Dis Ticaretine Yansimalari

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

Kutu 3. Bilango Disi Yabanci Para Net Genel Pozisyonu Cercevesinde Swap islemlerinin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Kayd!

Kutu 4. Uluslararasi Rezervler ve Kisa Vadeli Dis Borglar

2010-1vV

Kutu 1. Kriz ve Kriz Sonrasi Dénemde 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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