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Cari acik daralmaya devam ediyor.

2012 yih boyunca yurt ici talebin zayif seyrini stirdiirmesine
ve ihracatin pazar cesitlendirmesinin de etkisiyle artis
edilimini korumasina bagli olarak cari acikta siiren daralma
edilimi Kasim ayinda da devam etmistir. Nitekim, Kasim
ayinda 4,5 milyar USD ile piyasa beklentisinin altinda kalan
cari acik, 2012 yilinin ilk 11 ayinda 45,2 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. Bu dlizey, 2011 yilinin ayni
donemine gore 25,1 milyar USDlik daralmaya isaret
etmektedir. 12 aylik kiimdlatif verilere bakildiginda da, cari
acidin Ekim 2011'de ulastigi en yliksek seviye olan 78,4
milyar USD'den 51,9 milyar USD'ye geriledigi goriilmektedir.
Bu cercevede, 2012 yilsonunda cari acigin GSYH'ye oraninin
%?7'nin altinda gerceklestigi tahmin edilmektedir. Enerji
ithalati haric¢ tutuldugunda ise cari islemler dengesinin fazla
verdigi dikkat cekmektedir. Cari islemler hesabi alt kalemler
itibariyla incelendidinde, 2012 yilinin ilk 11 ayinda 2011
yihnin ayni dénemine gore dis ticaret aciginin %¢26,3
oraninda daraldidi, buna karsilik hizmetler dengesinde
verilen fazlanin %15,7 arttigi gériilmektedir. Dis ticaret
acigindaki sdz konusu daralmada 2012 yilinda normal
trendinden farkllasarak fazla veren net altin ihracati da
onemli bir rol oynamistir.

Hisse senetleri piyasasina yiiksek sermaye girisi...

Finansman tarafi incelendiginde, portfdy yatinmlarinda
Haziran ayindan bu yana gozlenen glclli sermaye girisinin
Kasim ayinda da devam ettigi goriilmektedir. Kasim ayinda
4,9 milyar USD diizeyinde gerceklesen portfoy
yatinmlarinda yurt disi  yerlesiklerin hisse senetleri
piyasasinda yaptigi net alimlar dikkat cekmistir. Nitekim,
Kasim ayinda hisse senetleri piyasasina 2,4 milyar USD ile
ayhk bazda tarihin en yiksek girisi kaydedilmistir. Bu
gelismede Fitch'in Kasim ayr basinda Tirkiye'nin kredi
notunu yatinm yapilabilir seviyeye yikseltmesinin etkili
oldugu dustnllmektedir. Yurt disi yerlesiklerin 2012 yilinin
ilk 11 ayinda hisse senetleri piyasasinda yaptigi toplam net
alim da 5,4 milyar USD'ye ulasmistir . Diger taraftan, Kasim
ayinda yurt disi yerlesiklerin devlet ic borclanma piyasasina
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ilgisi devam etmis ve bu kalemde 1,4 milyar USD'lik sermaye
girisi kaydedilmistir. S6z konusu kalemde, 2012 yilinin ilk 11
ayindaki toplam sermaye girisi ise 15 milyar USD'ye
ulasmistir.

Yurt disi tahvil ihraclari...

2012 yilh boyunca bankalarin ve reel sektoriin uluslararasi
bor¢lanma piyasasina erisiminin de arttigi gorilmektedir.
Kasim ayinda bankalarin yurt disi piyasalarda

Tiirkiye'ye NetSermaye Girislerinin Dagilimi (12ayhk k'LiT'LiIatif, milyon USD)

Sermaye Girislerinin
Dagihimi (%)
Kasim 2012 Arahk 2011 Kasim 2012

Aralik 2011

Cariislemler Dengesi -76.986
Toplam Net YabanciSermaye Girisi 75.173
-Dogrudan Yatinmlar 13.583
-Portfdy Yatinmlari 21.986
-Diger Yatirimlar 28.215
-Net Hata ve Noksan 11.419
-Diger -30
Rezervier 1.813

-51.851 - -
67.969 100,00 100,00
10.759 18,07 15,83
37.971 29,25 55,87
13.045 37,53 19,19
6.195 15,19 9,11

-1 -0,04 0,00

-16.118 - -

N
(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleri ile cari denge arasindaki fark olup (-) deder rezerv artisini, (+) deger rezerv azalisini

ifade etmektedir.

Kaynak: TCMB

Biitlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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gerceklestirdigi 1,3 milyar USD’lik yeni tahvil ihraci ile
beraber 2012 yilinin ilk 11 ayindaki toplam ihrac tutan 2011
yilinin ayni dénemine kiyasla %157,8 artarak 7,2 milyar
USD'ye ulasmistir. Kasim ayinda reel sektdr de uluslararasi
piyasalarda 700 milyon USD'lik tahvil ihrac etmistir. Bdylece,
reel sektdériin 2012 yilinin ilk 11 ayinda gerceklestirdigi
toplam ihrac tutan 1,2 milyar USD'ye ulasmistir. Tirkiye'nin
kredi notunun yatirim yapilabilir seviyeye yiikseltilmesinin
de katkisiyla, 2013 yilinda bankalarin ve reel sektériin
uluslararasi tahvil piyasasinin sundugu imkanlardan daha
fazla yararlanacagi tahmin edilmektedir.

Portfoy yatinmlarindaki giicli seyre karsilik, dogrudan
yatinmlar gorece zayif seyrini stirdiirmektedir. Kasim ayinda
kaydedilen 295 milyon USD'lik giris ile Ocak-Kasim
doneminde toplam net dogrudan yatirimlar 7,5 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. Bu tutar 2011 yilimin ayni
donemine kiyasla %27,2 oraninda daralmaya isaret
etmektedir.

Yurt disindan saglanan krediler...

2011'in ilk 11 ayinda yurt disindan 4,3 milyar USD'lik uzun
vadeli net kredi kullanimi yapan bankacilk sektoriinin 2012
yithinin ayni ddneminde uzun vadeli kredilerde 1,1 milyar USD
net kredi 6deyicisi oldugu goriilmektedir. Bu dénemde uzun
vadeli kredilerde bor¢ cevirme orani %87 dlizeyinde
gerceklesmistir. Reel sektoriin ise, 2012 yilinin ilk 11 ayinda

2011'in ayni donemine kiyasla azalmakla birlikte yurt
disindan uzun vadeli net kredi kullaniminin devam ettigi
gorilmektedir. 2012'nin ilk 11 ayinda reel sektdriin uzun
vadeli net kredi kullamimi 2,4 milyar USD tutarinda, borg
cevirme orani da %111 diizeyinde gerceklesmistir.

TCMB rezervlerini artirmaya devam ediyor.

Cari acik dislis kaydederken sermaye akimlarinin gicli
seyrini strdlrmesi TCMB'nin ddviz rezervlerini artirmasina
olanak vermektedir. TCMB'nin rezerv varliklari Kasim ayinda
584 milyon USD artmistir. Bdylece, 2011 yihinin ilk 11 ayinda
3,6 milyar USD artan rezerv varlklar, 2012 yilinin ayni
doneminde 21,6 milyar USD artmistir. TCMB'nin rezervlerini
artirmasi uluslararasi piyasalarda yasanabilecek
dalgalanmalara karsi Tirkiye ekonomisinin kirilganhgini
azaltmaktadir.

Cari aciktaki daralma egilimi ivme kaybedebilir.

2012 yili boyunca cari acikta devam eden gerileme egiliminin
2013 yilinda i¢ talepte beklenen canlanma ile birlikte ivme
kaybedecegdi, net altin ihracatinin da normal trendine
donmesi halinde séz konusu ivme kaybinin
belirginlesebilecedi o6ngoriilmektedir. Bununla birlikte,
ihracattaki artis egiliminin korunmasi, i¢ talepte beklenen
artisin kontrolli olmasi ve petrol fiyatlarinin global talebin
zayif seyrine bagl olarak yatay kalacadi 6ngorisu ile cari
acikta beklenen artisin sinirli olacagi tahmin edilmektedir.

OdemelerDengesi (milyon USD)
Kasim Ocak-Kasim % 12 Ayhk

2012 2011 2012 Degisim Kiimiilatif

Cariislemler Dengesi -4.479 -70.377 -45.242 -35,7 -51.851
Dis Ticaret Dengesi -5.534 -82.365  -60.688 -26,3 -67.413
Hizmetler Dengesi 1.262 17.683 20.459 15,7 20.772
Turizm (net) 1.016 17.474 17.673 11 18.243
Gelir Dengesi -331 -7.028 -6.211 -11,6 -6.809
Cari Transferler 124 1.333 1.198 -10,1 1.599
Sermaye ve Finans Hesaplari 4.329 58.378 38.467 -34,1 45.656
Dogrudan Yatinmlar (net) 295 10.364 7.540 -27,2 10.759
Portfdy Yatirimlar (net) 4.946 19.228 35.213 83,1 37.971
Hisse Senetleri 2.383 -1.189 5.422 - 5.625
Borc Senetleri 3.386 17.088 27.502 60,9 30.698
Diger Yatinmlar (net) -328 32.460 17.290 -46,7 13.045
Varlklar -1.659 13.974 1.681 -88,0 -1.167
Efektif ve Mevduat -1.315 15.265 3.832 -74,9 1.409
Yikdmltlikler 1.331 18.486 15.609 -15,6 14.212
Krediler 1.229 19.146 5.933 -69,0 5.712
Bankacilik Sektorii 1.305 12.808 2.898 -77,4 2.576
Bankacilik Disi Sektorler 475 7.260 5184 -28,6 5.145
Mevduat -664 -3.304 8.005 - 7.000
Yurtdisi Bankalar -791 -4.303 7.421 - 5.883
Yabanci Para -760 2.705 5.915 118,7 4.969

Trk Lirasi -31 -7.008 1.506 - 914
Yurtdisi Kisiler 279 2.795 2.707 3,1 3.359
Rezerv Varliklar (net) -584 -3.645 -21.576 491,9 -16.118
Net Hata ve Noksan 150 11.999 6.775 -43,5 6.195

Kaynak: TCMB

Biitlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen
bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal
enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi
A.S./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve
dederlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin dogru,
degdismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S.
bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu
rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye
is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor (izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi
tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen codaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim
haklarimiz sakhdir.

Biitlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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