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Cari acik 2012 yilinda 48,9 milyar USD'ye geriledi.

2012 yilinin son ceyredinde ekonomik aktivitede 6ngortlen
toparlanmanin beklendigi 6lciide gerceklesmemesi cari
islemler acigindaki daralma egiliminin bu dénemde de devam
etmesine neden olmustur. Bdylece, cari acik Kasim 2012'nin
ardindan Aralik 2012'de de piyasa beklentisinin altinda
kalmis ve 2011 yilsonundaki 77,2 milyar USD seviyesinden
2012 sonunda 48,9 milyar USD'ye gerilemistir. Cari acigin
milli gelire oraninin da 2011 sonundaki %9,9 diizeyinden
2012 yilsonunda %6 civarina geriledidi tahmin edilmektedir.
Enerjiithalati haric tutuldugunda ise cari islemler dengesinin
2012 yilinda 11,2 milyar USD fazla verdigi dikkat
cekmektedir.

2012 yih boyunca cari islemler dengesinde kaydedilen
iyilesmede, politika yapicilar tarafindan alinan onlemlerin
yurt ici talebin kontrol altinda tutulmasina olanak
vermesinin yani sira ihracat artisinin pazar
cesitlendirmesinin etkisiyle devam etmesi ve 2012 yilina
0zgl olarak altin ihracatindaki belirgin artis etkili olmustur.
Nitekim, cari islemler hesabi alt kalemler itibaryla
incelendiginde, dis ticaret aciginin 2012 yilinda 2011 yilina
kiyasla 23,5 milyar USD azalarak 65,6 milyar USD diizeyinde
gerceklestigi gorilmektedir. Ayrica, 2012 yilinda hizmetler
dengesinde verilen fazlanin da 2011 yilina kiyasla 3,9 milyar
USD artarak 21,9 milyar USD'ye ulasmasi cari aciktaki
iyilesmeyi desteklemis; bu gelismede tasimacilik ve turizm
net gelirlerindeki artisin etkili oldugu gozlenmistir. TCMB
tarafindan aciklanan verilere gore 2012 yilinda Tirkiye'ye
gelen turist sayisi da 331 bin kisi artisla 31,7 milyon kisiye
ulasmistir.

2012 yiiinda en yiiksek sermaye girisi portfoy
yatinnmlarinda kaydedildi.

2012 yihnda Tirkiye'ye yonelik sermaye akimlar glicli bir
seyir izlemistir. Yil genelinde portfdy yatinmlarinda 40,8
milyar USD, diger yatinmlarda 16,6 milyar USD ve dogrudan
yatinmlarda 8,3 milyar USD net sermaye girisi
kaydedilmistir.
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2012 yilinda en yiksek sermaye girisinin kaydedildigi
portfdy yatirnmlari 2011 yilinda kiyasla 18,8 milyar USD artis
kaydetmistir. Portfoy yatirimlarinin 6zellikle 2012 yilinin
ikinci yarisinda hiz kazandigi dikkat cekmektedir. 2012
yilhinda yurt disi yerlesiklerin devlet ic bor¢lanma senetlerine
olan telebi devam etmis ve sz konusu kalemde 2011 yilina
kiyasla %13,7 artisla 16,8 milyar USD sermaye girisi
kaydedilmistir. Genel hikimetin yurt disinda
gerceklestirdidi tahvil ihraclari da 2011 yilina kiyasla yaklasik
2 katina cikarak 4,8 milyar USD diizeyine yiikselmistir. Ote
yandan, portfdy yatirmlarinda en dikkat ceken gelisme
bankalarin yurt disi tahvil ihraclarindaki artis olmustur.

Tiirkixe'xe Net Sermaxe Girislerinin Dag“|||m| (12 ayhk kiirpiilatif, m_ilyon USD)

Sermaye Girislerinin
Dagilhimi (%)

Arahk 2011 Aralhk 2012 Arahk 2011 Aralk 2012

Cariislemler Dengesi -77.219 -48.867 - -
Toplam Net YabanciSermaye Girisi 75.406 69.681 100,0 100,0
-Dogrudan Yatinmlar 13.698 8.301 18,2 11,9
-Portfdy Yatirimlar 21.986 40.773 29,2 58,5
-Diger Yatirnimlar 28.187 16.628 37,4 23,9
-NetHata ve Noksan 11.560 4.022 15,3 5,8
-Diger -25 -43 0,0 -0,1
Rezervler!! 1.813 -20.814 - -

Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tiirli toplami vermeyebilir.

(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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Bankalarin olumlu konjonktlriin de etkisiyle yurt disi
borclanma piyasalarini daha etkin kullandidi ve buyik
cogunlugu yihn ikinci yarisinda olmak Uizere 2012 yili
genelinde 8,6 milyar USD tutarinda yurt disi tahvil ihraci
gerceklestirdigi gorilmektedir. Bankalarin 2011 yilinda
toplam yurt disi tahvil ihraci 2,8 milyar USD diizeyindeydi.
Portfdy yatinmlarinda dikkat ceken bir diger gelisme de
hisse senetleri piyasasina yonelik ylksek sermaye girisi
olmustur. 2011 yilinda 1 milyar USD diizeyinde net sermaye
cikisi kaydedilen hisse senedi piyasasinda 2012 yilinda 6,3
milyar USD seviyesinde net sermaye girisi gerceklesmistir.
Bu gelismede Fitch'in Kasim ayi basinda Tirkiye'nin kredi
notunu yatinm yapilabilir seviyeye yiikseltmesinin de etkili
oldugu gorilmektedir.

Dogrudan yatirnmlarda gerileme...

2012 yilinda portfoy yatinmlarinda kaydedilen yliksek seyre
karsihk, dogrudan yatinmlar ivme kaybetmistir. Net
dogrudan yatinmlar 2011 wyilindaki 13,7 milyar USD
seviyesinden 2012 yilinda 8,3 milyar USD’ye gerilemistir. Bu
gelismede yurt icine dogrudan yatirimlarin azalmasinin yani
sira Turk yatinmcailarin yurt disindaki dogrudan yatirimlarini
artirmalan da etkili olmustur. 2011 yilinda 2,3 milyar USD
olan Tirk yatinmcilarin yurt disindaki dogrudan yatinimlari
2012 yilinda 4,1 milyar USD'ye yiikselmistir.

Diger yatinnmlarda yavaslama...

Diger yatinmlar incelendiginde, 2012 yilinda bankalarin yurt
disindan sadladigi kredilerin 2011 yilina kiyasla 8,3 milyar
USD azalarak 4,3 milyar USD'ye geriledigi gérilmektedir. Bu
gelismede, bankalarin yurt disindan kredi kullanimi yerine
tahvil ihracina yoénelmeleri etkili olmustur. Banka disi
kesimin 2012 yilinda kredi yoluyla yurt disindan net
borclanmasi ise 6,4 milyar USD dlizeyinde gerceklesmistir.
Uzun vadeli kredilerde bor¢ cevirme oranlari bankacilik
sekt6riinde %95, diger sektorlerde %115 olmustur.

TCMB, 2012 yilinda rezervlerini 20,8 milyar USD
artirdu.

Turkiye yonelik sermaye akimlarinin glcli  seyrini
surdirmesi ve TCMB'nin rezerv opsiyon mekanizmasi
uygulamasi déviz rezervlerinin 2012 yilinda 20,8 milyar USD
artmasina olanak vermistir. TCMB'nin rezervlerindeki artis
uluslararasi piyasalarda yasanabilecek dalgalanmalara karsi
Turkiye ekonomisinin kirllganhgini azaltmaktadir.

Cari aciktaki iyilesme egilimi bir miktar ivme
kaybedebilir.

2013 yilinda yurt ici tliketim ve yatinm harcamalarinin
ertelenmis talebin de etkisiyle artis gosterecedi ve
ekonomik aktivitenin 2012 yilina kiyasla ivme kazanacadi
tahmin edilmektedir. Bu gelismeye bagli olarak, 2012 yilinda
belirgin bir sekilde daralan cari acigin 2013 yilinda yeniden

OdemelerDengesi (milyon USD)
Aralik Ocak-Arahk %

2012 2011 2012 Degisim

Cariislemler Dengesi -4.658 -77.219 -48.867 -36,7
Dis Ticaret Dengesi -5.403 -89.139 -65.602 -26,4
Hizmetler Dengesi 804 18.003 21.932 21,8
Turizm (net) 897 18.044 19.389 7.5
Gelir Dengesi -321 -7.841 -6.594 -15,9
Cari Transferler 262 1.758 1.397 -20,5
Sermaye ve Finans Hesaplari 6.531 65.659 44.845 -31,7
Dogrudan Yatinmlar (net) 599 13.698 8.301 -39,4
Portfdy Yatinmlar (net) 5.560 21.986 40.773 85,4
Hisse Senetleri 852 -986 6.274 -
Borc Senetleri 4.356 20.284 31.858 57,1
Diger Yatinmlar (net) -390 28.187 16.628 -41,0
Varhklar -2.193 11.136 -1.152 -
Efektif ve Mevduat -2.535 12.852 657 -94,9
Yikdmltlikler 1.803 17.051 17.780 4,3
Krediler 2.173 18.866 8.495 -55,0
Bankacilik Sektorii 1.230 12.527 4.267 -65,9
Bankacilik Disi Sektorler 944 7.121 6.373 -10,5
Mevduat -222 -4.309 7.783 -
Yurtdisi Bankalar -308 -5.841 7.113 -
Yabanci Para -686 1.759 5.229 197,3

Tirk Lirasl 378 -7.600 1.884 -
Yurtdisi Kisiler 207 3.447 2914 -15,5
Rezerv Varliklar (net) 762 1.813 -20.814 -
Net Hata ve Noksan -1.873 11.560 4.022 -65,2

Kaynak: TCMB

Biitlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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artis kaydedecedi diistiniilmektedir. Ayrica, 2013 yilinda
altin ihracatinin da normal trendine dénmesi cari denge
tzerinde belli dlclide baski yaratabilecektir. Bununla birlikte,
oncli gostergeler Tirkiye'de ekonomik aktivitedeki
toparlanmanin yavas seyrettigine isaret etmektedir. Ayrica
TCMB, finansal istikrara dikkat cekerek cari acikta yeniden
belirgin bir genislemeye neden olabilecek hizli bir kredi artisi
yasanmas! halinde makroihtiyati tedbirler uygulayacagini
belirtmektedir. Bu durum cari acigin 2013 yilh boyunca da
kontrol altinda tutulacagina isaret etmektedir. ihracattaki
pazar cesitlendiriimesinin korunmasi ve petrol fiyatlarinin
2013 yilinda hizh bir artis géstermeyecedi tahminleri de cari
aciktaki olasi bir bozulmanin sinirh kalacagina isaret
etmektedir. Bu cercevede, cari acigin 2013 yili sonunda 63
milyar USD dilizeyinde gerceklesecegini ve GSYH'ye oraninin
sinirh bir oranda artacagini tahmin etmekteyiz. Finansman
tarafinda ise, uluslararasi likide kosullarinin olumlu seyri ve
Tirkiye ekonomisinin glicli makroekonomik temellerine
baglh olarak o©nemli bir sorunla karsilasiimayacagini
disinmekteyiz.

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 kullaniimak 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 goriis ve dederlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi
A.S.'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve
degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve dederlendirmelerin 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 tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi
tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim
haklarimiz saklidir.

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