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Genel Degerlendirme

Cari islemler acig1, 2015 yili doérdiinct c¢eyreginde daralma egilimini devam ettirmistir. Dis ticaret
dengesinde iyilesme, cari aciktaki iyilesmenin temel nedenini olusturmustur. Hizmetler dengesi ise
net seyahat gelirlerinde ortaya cikan disislin etkisiyle cari ac¢igin azalma egilimine yaptigi olumlu
katkiyi azaltmistir (Grafik 1).

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

Altin hari¢ ihracat yilin son ¢eyreginde azalis egiliminde olmustur. Avrupa Birligi lilkelerine yapilan
ihracat artarken, jeopolitik ve ekonomik gelismeler nedeniyle Irak’a ve Rusya’ya yapilan ihracatin
ylksek oranda gerilemesi, ihracatin bu ¢eyrekte azalmasina neden olmustur. Diger taraftan, bavul
ticareti gelirleri, bu ticarette en 6nemli paya sahip Rusya ile ortaya ¢ikan gerilimin de etkisi ile son
ceyrekte, gecen yilin ayni ceyregine gore, azalisini devam ettirmistir. Altin ihracati ise gegen senenin
ayni dénemine gore artis gdstermistir.

Altin hari¢ tutuldugunda, ithalat gecen yilin Gglincli ¢eyreginde baslayan azalis egilimine bu yilin
dordiincii ceyreginde de devam etmistir. Dlisen enerji fiyatlarinin enerji ithalat faturasini diistirmesi,
ithalattaki gerilemenin temel nedenini olusturmustur. Altin ithalati ise, bu ceyrekte bir 6nceki yilin
ayni ¢ceyregine gore azalmistir.

Cari islemler hesabinin dis ticaretten sonra en 6nemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin
dordiinci ceyreginde, net seyahat gelirlerindeki gerilemeye bagl olarak azalma egiliminde olmustur.
Cari islemler dengesinin diger bir belirleyeni olan ve licret 6demeleri ile yatirim geliri toplamindan
olusan birincil gelir dengesi agik yoniinde hareketini dérdiincii ¢ceyrekte artirarak strdirmustir. Yurt
disina yapilan kar transferlerinin kaydedildigi dogrudan yatirim giderinin, bir 6nceki yilin ayni
donemine gore vyikselmesi, birincil gelir agiginin bu c¢eyrekteki artisinin en 6nemli nedenini
olusturmustur. Ote yandan, Aralik ayi 6édemeler dengesi yayimi ile birlikte, birincil gelir dengesi
altinda yer alan {icret édemeleri gelir kalemine Tiirkiye is Kurumu Genel Midiirliigii’nden elde edilen
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verilere dayanarak hesaplanan Turkiye’den yurt disina giden calisanlarin/iscilerin elde ettikleri
Ucretler 2005 yilindan giinimize kayit edilmeye baslanmistir (Kutu 2).

Cari islemler Hesabinin Finansmani

2015 yilinin dordiincii ceyreginde, kiresel iktisadi faaliyetteki zayif seyrin ve ayrismanin devam
etmesinin yani sira, para politikalarindaki belirsizliklerin yol actigi finansal oynaklik, kiresel risk
istahinin olumsuz seyretmesine neden olmustur. Diger taraftan, Suriye’de siregelen olumsuz
jeopolitik siyasi gelismelerin bu donemde de yogun olarak devam etmesi, finans hareketlerine etki
eden llkemize 6zgl bir unsur olarak 6ne ¢ikmistir.

Odemeler dengesi finans hesabina ana basliklar itibariyla bakildiginda, dogrudan yatirim girislerinde
2015 yilinin Gglincl ceyreginde baslayan artis egilimi, yilin son ¢eyreginde de devam etmistir. Portfoy
yatinmlari ise, kiresel risk istahindaki kotlilesmeye paralel, ¢ikis yonli hareket etmeye devam
etmigstir. Diger yatinm girislerinde ise bankacilik sektoriine girisler bir miktar gerilerken, diger
sektorlerin yurt disi bor¢lanmalari artarak devam etmistir.

Finansman unsurlarinin kalitesi yéniinden bakildiginda; rezerv yeterlilik oranlari ve GOU’ye ydnelen

sermaye akimlarinda Tarkiye'nin payi bir yil éncesine gore gerilerken, diger tim unsurlar bir yil
oncesine gore ayni kalmis veya bir miktar iyilesme gostermistir (Grafik 2).

Grafik 2: Cari Agik Finansman Kalitesinin Makro Goésterimi*
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Kaynak: TCMB.
* Disariya dogru genisleme iyilesmeyi yansitmaktadir.

Dogrudan yatirim girislerinde, gegen ¢eyrekte goriilen artis egilimi bu ¢ceyrekte de devam etmistir. Bu
durum, dogrudan yatirimlarda genel bir egilim degisikliginden ziyade, bliylik miktarh az sayida islemin
bir sonucu olarak gerceklesmistir (Grafik 3).
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Bu ceyrekte Cin ve eneriji ihracatgisi tlkelerde blylimeye yonelik ortaya ¢ikan endiseler, gelismekte
olan (lkelere yonelik portféy akimlarina etki eden temel unsur olmustur. Enstriiman bazinda
bakildiginda, donem toplaminda, diger sektorlerin yurt disi tahvil ihraci harig, hisse senetleri ve diger
tim borg senetlerinde net ¢ikis gerceklesmistir.

Gerek bankacilik sektoriiniin gerekse diger sektorlerin yurt disindan kredi tlrii borglanmalarinda,
2015 yili son geyreginde arz yonli bir kisit gézlenmemektedir. Bu dénemde bankacilik sektori
toplamda, distk bir miktarda, net borg geri 6deyici olurken, yilin ilk ceyreginde baslayan kisa vadeli
kredi borclanmasindan uzun vadeli borglanmaya kayis, bu dénemde de devam etmistir. Bu
gelismede, TCMB’nin bankalarin yurt disi borglanmalarinin vadesini uzatmaya yonelik yaptig
diizenlemelerin etkisi oldugu dusiinilmektedir. Ote yandan, diger sektorler, uzun vadeli
kredilerindeki artisin etkisi ile net borglanici yonde hareket etmislerdir. Diger sektoriin ortalama
borglanma vadesi, yurt ici biiylik projelerin finansmanina yonelik saglanan ¢ok uzun vadeli kredilerin
de etkisi ile artis gostermistir (Kutu 4).

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

2015 yili son geyreginde cari islemler agigi yillik
bazdaki gerilemesine devam etmis ve 7,6
milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir. Son
ceyrekte cari islemler dengesindeki s6z konusu
iyilesmede, petrol fiyatlarindaki disusle birlikte
enerji ithalati faturasinin gecen vyilin ayni
donemine gore 4,7 milyar ABD dolari, altin
ithalatinin ise 2,3 milyar ABD dolari azalmasi
etkili olmustur. Ancak, yil genelinde oldugu gibi
bu ceyrekte de turizm gelirlerinin gerilemesi cari
islemler dengesindeki iyilesmeyi sinirlandiran
bir faktér olmustur. Onceki yila kiyasla cari
islemler dengesi 11,4 milyar ABD dolari iyilesme
gostermistir. Ote yandan, 6demeler dengesi
istatistiklerinde yil sonu glincellemeleri de, 2005
yiindan gliniimiize, cari islemler dengesini
olumlu yonde etkileyen diger bir etken olmustur
(Kutu 1).

Yilik bazda incelendiginde, 2014 yili basindan
itibaren cari agikta gozlenen daralmanin
devam ettigi gériilmistiir. Boylece 2015 yilinda
cari agtk 32,1 milyar ABD dolarina, cari agigin
GSYiH icindeki payi ise yiizde 4,5’e gerilemistir.
Ote yandan, altin ve enerji hari¢ cari islemler
dengesi bir miktar bozulma gostermistir.

Cari acigin en onemli belirleyicisi olan altin
harig dis ticaret acigi yilin son ¢eyreginde yillik
bazda 4,6 milyar ABD dolari daralmistir. Bu
dénemde gerek ithalat gerekse ihracat gerileme
gostermistir. Ancak ithalatin ihracata kiyasla
daha ylksek miktarda gerilemesi dis ticaret
acigindaki daralmada etkili olmustur. 2015 yili
tamaminda ise altin harig dis ticaret dengesi 7,8
milyar ABD dolari iyilesme gostermistir.

Grdfik 1. Cari islemler Dengesi
(yilliklandinimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

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

Grafik 3. Dis Ticaret Dengesi (Altin harig)
(ceyreklik, milyar ABD dolan)
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Kaynak: TCMB.
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1.1 Mal ihracati

2015 yih genelinde, 6zellikle Rusya ve lIrak
kaynakh jeopolitik gelismelerin olumsuz
etkileri ve Euro-dolar paritesindeki diisiisiin
devam etmesiyle nominal ihracat yillik bazda
gerileme egiliminde olmustur. AB Ulkelerindeki
toparlanmanin devam etmesi bu olumsuz
gelismeleri telafi edememis ve ihracat son
ceyrekte ylizde 6,5; 2015 yih tamaminda ise
ylzde 8,7 gerilemistir. Altin dahil ve haric reel
ihracat ise yilin son c¢eyreginde artis
gostermistir.

Ceyreklik bazda mevsimsellikten arindinimis
verilere gore, yillin son c¢eyreginde gerek
toplam ihracat gerekse altin hari¢ ihracat
diiglis gostermistir. Mevsimsel etkilerden
arindirilmis ihracat son c¢eyrekte bir onceki
ceyrege gore ylzde 5,8; altin hari¢ ihracat ise
ylzde 5,4 gerilemistir.

Avrupa Birligi (AB) ulkelerinin altin harig
ihracat icindeki payir yilin son geyreginde de
artarken, Orta Dogu ve Afrika (ODA)
tilkelerinin payi diismiistiir. Bu donemde AB
Ulkelerinin ~ Tirkiye’nin  toplam altin  harig
ihracati icindeki pay1 2011 yil ikinci ceyreginden
bu yana gozlenen en yiksek degerine ulasmis ve
ylzde 47,7 olarak gerceklesmistir. Boylece 2015
yiinda AB (lkelerinin payl ylzde 45,7'ye
ylkselmistir. Orta Dogu ve Afrika (ODA)
Glkelerinin payi ise son ceyrekte yizde 30,1; yil
genelinde ylzde 31,2 seviyesinde
gerceklesmistir. Diger taraftan, Rusya ve
Ukrayna’nin da yer aldigi Bagimsiz Devletler
Toplulugu (BDT) tlkelerine yapilan ihracatin payi
son ceyrekte ylizde 6, 2015 yilinda ise ylzde 6,4
seviyesine diserek, 2006 vyili seviyelerine
gerilemistir.

Turkiye’nin ihracat pazarlarindaki biiyiime
kiiresel bilylimenin altinda kalmaya devam
etmistir.  Tirkiye’'nin  ihracat  pazarlarini
olusturan (lkelerdeki ekonomik bilylime orani
2015 vyih son c¢eyreginde yillk yizde 0,6
oraninda artarken, ayni doénemde kiresel
bliyime orani ylzde 1,7 seviyesinde
gerceklesmistir.

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 anndirimis, geyreklik, milyar ABD dolan)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 6. ihracatta Segilmis Bélge Paylan (Alin harig)
(yUzde)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 7. Disg Talep Gostergeleri
(yillik yUzde degisim)
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Kaynak: TCMB.
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1.2 Mal ithalat

2015 yili son geyreginde ithalattaki gerileme
devam etmistir. Euro-dolar paritesindeki disus
ve basta enerji fiyatlari olmak Uzere ithalat
fiyatlarindaki gerileme ithalattaki azalisa neden
olmustur. Bunun yani sira, altin ithalati yilin son
ceyreginde onceki yihin ayni dénemine goére
belirgin olarak azalmistir. Bu dénemde nominal
ithalat yillik yliizde 18,4; reel ithalat ylzde 1,8
oraninda dusmustir. Altin hari¢ ithalat reel
olarak ylzde 2,3 oraninda artarken, altin ve
enerji harig¢ ithalat 6nceki yilin ayni donemine
gore yatay seyretmistir.

Mevsimsellikten arindiriimig verilere
bakildiginda da c¢eyreklik bazda ithalatta
belirgin bir diisiis egilimi goriilmektedir. 2015
yili son geyreginde, ithalat bir 6nceki ¢eyrege
gore yizde 5,2; altin ve enerji hari¢ ithalat
ylzde 2,8 oraninda diisiis gbstermistir.

1.3 Reel Doviz Kuru Gelismeleri

Yilin son ceyreginde reel kur endeksleri bir
onceki ceyrege kiyasla bir miktar deger
kazanmistir. Bu donemde yurt ici enflasyon
gelismeleri reel kur endekslerindeki harekette
etkili olmustur.

Turk lirasinda gozlenen reel degerlenme hem
gelismis lilkelere hem de gelismekte olan
lilkelere kargi gerceklesmistir. Gelismis Ulkeler
alt endeksi 100 puanin Uzerinde seyretmeye,
dolayisiyla Tirk lirasi s6z konusu Ulke grubuna
karsi degerli kalmaya devam etmistir.

Grafik 8. Nominal ithalat ve ithalat Miktar Endeksleri
(yillik yUzde degisim)
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Kaynak: TUIK.

Grafik 9. Enerji ve Alin Harig ithalat
(Mevsimsellikten anndinimis, ceyreklik, milyar ABD
dolan)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 10. Reel Efektif Doviz Kurlan (REDK)
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Kaynak: TCMB.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI



2015-1V  ODEMELER DENGES| RAPORU

1.4 Kiiresel Konum

Diinya Ticaret Orgiiti‘nden elde edilen gegici -

. . . . Grafik 11. DUnya lhracah
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gerceklesmistir. 09 1
0.8 A
0.7 4
06 +—T—"F""—"T"T""—""T""""T"TTT"T """ "1
$1232232232I232323252
S8S8E888_8858:8:8¢85¢%¢
N N N N N N N N N
Kaynak: DTO.
1.5 Dis Ticaret Hadleri
Grafik 13. ihracat ve ithalat Fiyatlan
Son vyillarda ihracat ve ithalat fiyatlarinda (yillik ybzde dedisim)
siiregelen diisiis egilimi 2015 wyili son »
ceyreginde devam etmistir. Bu donemde 201
ihracat fiyatlari bir 6nceki yihin ayni dénemine 10
gore ylzde 10,9, ithalat fiyatlari ise ylzde 16,9 o
oraninda gerilemistir. ihracat ve ithalat o ; C
fiyatlarindaki dusislerde petrol ve enerji " —ihracat fiyatlan
fiyatlarindaki gerilemeler etkili olmus, fiyat Ithalat fiyatian
diistsleri tiim alt sektdrlerde gérilmustir. R ssz>z>=3z33532333>
S8c88885c5853858¢Rz5¢8¢
. N N N N N N N N N
Ithalat fiyatlarinin ihracat fiyatlarindan daha Kaynak: TUIK.
yiiksek oranda gerilemesine bagh olarak 2012
yili ortalarindan itibaren yiikselmekte olan dis g’o"]f(')kz}gb;)'§ Ticaret Hadleri (DTH)
ticaret hadleri, 2015 yilinin son ¢eyreginde de 110
bu egilimini siirdiirmistiir. Enerji ve altin 108 1 -

. A ] . . 106 | Altin haric DTH
diglandiginda ise dis ticaret hadlerindeki 104 4 Enerji ve alfin haric DT
yukselisin daha yavas ve kademeli oldugu 102 -
gorulmektedir. Dis ticaret hadleri yilin son 100 1 SRR
ceyreginde yilhk yizde 7,3 puan artisla 108,8 Zi
degerini alirken, altin ve enerji hari¢ endeksin o |

illik artisi 0,5 puana gerilemis ve 102,4 degerini 92
ey o BEITEM ¥E SRt 65 Semmarmess Ty
almistir. R938RE88R888RR5 5 R55 R kR RR5RRgS
Kaynak: TUIK.
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1.6 Hizmetler Hesabi

Cari islemler hesabinin dis ticaretten sonra en
onemli belirleyicisi olan hizmetler kalemi, yilin
doérdiincii ¢eyreginde, net seyahat
gelirlerindeki gerilemeye bagh olarak azalma
egiliminde olmustur. Bir onceki yilin ayni
doénemine gore tasimacilik, diger ticari hizmetler
ile resmi hizmetler kalemlerinin hizmetler
hesabina verdigi katki artarken; seyahat, insaat
hizmetleri ve finansal hizmetler kalemlerinin
katkisi ise azalmistir.

Hizmetler dengesi altinda yer alan tasimacilik
kalemindeki ge¢en yilin ayni donemine gére
goriilen artisa ragmen, ayni dénemde seyahat
kalemindeki gerilemenin etkisi ile hizmetler
kaleminin cari islemler hesabina verdigi katki
azalmistir. 2015 yilinin dordiincii ceyreginde bir

onceki yilin ayni dbénemine gore seyahat
gelirlerinde  yuzde 15,5 azalis, seyahat
giderlerinde ise ylzde 1,2 oraninda artis
gOzlenmistir. Sonuc¢ olarak, 2015 vyilinin

dordinci ceyreginde net seyahat gelirleri bir
onceki yilin ayni dénemine goére ylzde 20,2
azalarak 4,1 milyar ABD dolari seviyesinde
gerceklesmistir. Ote yandan, turist sayisi gecen
yihin ayni dénemine gore yizde 3,4 oraninda
azalis gostermistir.  Ulke gruplan  olarak
bakildiginda, dordlincii ceyrekte gecen yilin ayni
donemine goére oransal olarak en blylk artis
Asya ve Bagimsiz Devletler Toplulugu’'ndan
gelen turist sayilarinda gerceklesirken, en biyuk
azals Afrika ve Avrupa Ulkelerinden gelen turist
sayllarinda yasanmistir.

2015 yilinin dordiincii ¢eyreginde bir 6nceki
yilin ayni donemine gore, gerek yabanci
ziyaretgilerin gerekse yurt disinda ikamet eden
vatandaslarimizin llkemizde gergeklestirdigi
ortalama harcama tutarlari azalmigtir. Verilere
bakildiginda, yabanci ziyaretgilerin ortalama
harcama tutarinin gegen yilin ayni dénemine
gore ylzde 16,0 azalarak 627 ABD dolari; yurt
disinda ikamet eden vatandaslarimizin ortalama

Grafik 15. Hizmetler Hesabi, Seyahat ve Tasimacilik
(yilliklandirimig, milyar ABD dolari)

[
)
P TS T R R S S S R

2008-1
2008-11
2008-111
2008-1V
2009-1
2009-11

Kaynak: TCMB.

Grafik 16. Tirkiye'ye Gelen Turistlerin Bélge Dagilimi
ve Seyahat Gelirleri

(sol eksen: yilliklandinlmis, milyon kisi;

sag eksen: milyar ABD dolari)
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Grafik 17. Ortalama Harcama
(ABD dolari/kisi)
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Cikis yapan yabancilarin ortalama harcamasi
Cikis yapan yurt disi ikametli vatandaslarn ortalama harcamasi

harcamasinin ise yiizde 5,2 azalarak 957 ABD Kaynak: TUIK.
dolari diizeyinde gergeklestigi gdzlenmistir.
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m Odemeler Dengesi istatistiklerinde Yapilan Yil Sonu Giincellemeleri

Turkiye’nin 6ddemeler dengesi istatistikleri, pek ¢cok acidan uluslararasi standartlarin oldukca

ilerisinde, aylik olarak ve ilgili ayi takip eden alti hafta icerisinde yayimlanmaktadir. istatistiklerin
glncelligini kaybetmeden kullanicilara ulasmasini amaglayan bu uygulama ile Tirkiye zamanlilik
acisindan 6nci llkelerden biri konumunda bulunmaktadir. Diger taraftan, istatistiklerin aylk olarak
yayimlanmasi, yayim tarihinde mevcut olmayan verilerin yerine gegici nitelikteki verilerin kullaniimasini
gerekli kilmaktadir. Dolayisiyla, 6demeler dengesi istatistikleri gecici nitelikteki s6z konusu verilerin
zaman iginde kesinlesmesi, kaynak verilerde zaman icinde gerceklesen gilincellemeler ve de yeni bir
kaynaktan veri derlenmeye baslanmasi nedeniyle gecmis vyillari da icerecek sekilde

glincellenebilmektedir.
Odemeler dengesi istatistikleri revizyon politikasi uyarinca, 6demeler dengesi istatistiklerinde;

= Aralik harig diger cari ay verileri yayimlanirken,

o Kisa vadeli dis borglar ile 6zel sektoriin uzun vadeli dis borcuna iliskin veriler igin geriye

donik olarak 2002 yilina kadar,

o Diger kalemler igin cari yil ve bir 6nceki yilin aylik verilerinde,

= Aralik ayi verileri yayimlanirken ise tim kalemler igin geriye doniik bes yilin verilerinde revizyon

yapilabilmektedir.

Diger taraftan, yeni bir kaynaktan veri derlenmesi veya metodolojik bir degisiklik yapilmasi

durumunda ise verilerin elde edilebildigi tarihe kadar giincelleme gerceklestirilebilmektedir.

Bu cercevede, 2015 yili Aralik ay1 6demeler dengesi istatistikleri yayimlanirken, ilgili kamu
kurum ve kuruluslari, Aylik Déviz Vaziyeti (ADV) Raporlamasi yapan bankalar ve firmalar nezdinde
yapilan ayrintil calismalar neticesinde, 2005 yilina kadar uzanan cesitli giincellemeler yapilmistir.
Giincellemelerin bir kismi sadece siniflama degisikligine neden olurken, bir kismi da “Cari islemler
Hesabi” ile “Finans Hesab1” kalemlerini ve dolayisiyla “Net Hata Noksan” kalemini de etkilemistir. Bu

glncellemelerin baslicalarina asagida yer verilmektedir.

I. Cari islemler Hesabi

e “Cari islemler Hesabi / Hizmetler / Tasimacilik / Diger Tasimacilik” verileri, yerli havayolu
firmalarindan dogrudan raporlama ile derlenmekte olup, s6z konusu firmalar Tirkiye istatistik
Kurumu (TUIK) tarafindan yiiriitiilmekte olan Uluslararasi Hizmet Ticareti (UHT) 2013 ve 2014
pilot calismasina da veri saglamislardir. Bu kapsamda, 2013-2014 yillari icin ilgili firmalarca
tarafimiza gonderilen verilerin gilincellenmesi, 2015 yilina iliskin olarak da gegici nitelikteki

verilerin kesinlesmesi ve diger glincellemeler nedeniyle “Hizmetler / Tasimacilik / Diger

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 12
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Tasimacilik (Net)” kalemi 2013-2015 yillari igin toplam olarak 1.7 milyar ABD dolari yukari yonli

revize edilmistir.

e “Cari islemler Hesabi / Birincil Gelir Dengesi / Ucret Odemeleri” kaleminde, T.C. Calisma ve
Sosyal Guvenlik Bakanhg tarafindan Tirkiye’de sireli ¢alisma izni verilen yabancilarin elde
ettikleri Ucretler “Gider” olarak, Turkiye’deki yabanci Ulke diplomatik ve konsiler
misyonlarinda gorev yapan Tirk personelin elde ettikleri Ucretler ise “Gelir” olarak 2005

yilindan itibaren kaydedilmekteydi.

Aralik 2015 Odemeler Dengesi Istatistikleri ile birlikte ayni kalem altinda séz konusu ticretlere
ilave olarak, Tirkiye is Kurumu Genel Midirligi (ISKUR) kayitlarina dayanarak hesaplanan
Tlrkiye’den yurt disina giden c¢alisanlarin/iscilerin elde ettikleri tcretler “Gelir” olarak, T.C.
Disisleri Bakanhgi kayitlarina dayanarak hesaplanan Tirkiye'nin yurt disindaki elgilik,
baskonsolosluk ve konsolosluklarinda gorev yapan yabanci uyruklu personele 6denen (cretler
ise “Gider” olarak kaydedilmistir. Elde edilen kayitlar temelinde, yeni hesaplanan verilerin 2005
yilindan itibaren édemeler dengesi istatistiklerine yansitilmasi neticesinde “Ucret Odemeleri
(Net)” kalemi, 2005-2015 yillari icin toplam olarak 7.0 milyar ABD dolari yukari yonli revize

edilmistir.

e “Cariislemler Hesabi / Birincil Gelir Dengesi / Dogrudan Yatirimlar / Gider” kalemi, 2014 yili igin
gerceklestirilen yabanci sermayeli sirketler anketi ile kesinlesen yeniden yatirima donustdrilen
kar rakamlari ve bankalar tarafindan raporlanan diger verilerin glincellenmesi neticesinde hem
2014 hem de 2015 vyillari icin 0,3 milyar ABD dolari olmak tizere toplam olarak 0,6 milyar ABD

dolari tutarinda asagi yonli glincellenmistir.

e “Cari Islemler Hesabi / ikincil Gelir Dengesi / Genel Hiikiimet” kalemi, siniflama degisikligi ve yil
sonu calismalari kapsaminda giincellenmistir. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirm
Pozisyonu Altinci El Kitabi’'na uyum calismalari ¢ercevesinde, uluslararasi kuruluslara yapilan
tyelik aidati 6demeleri, 2006 yilindan baslayarak “Cari islemler Hesabi / Hizmetler / Resmi
Hizmetler / Gider” kaleminden, “Cari islemler Hesabi / ikincil Gelir Dengesi / Genel Hiikiimet”
kalemine tasinmistir. Ayrica, yil sonu calismalari kapsaminda da, “Cari islemler Hesabi / ikincil
Gelir Dengesi / Genel Hikimet” kalemi altinda gelir olarak gosterilen ve bankalar tarafindan
raporlanan Avrupa Birligi hibelerine iliskin veriler, 2014 ve 2015 vyillari i¢in toplam olarak 1,1
milyar ABD dolari yukari yonli glincellenmistir. Bu cercevede, 2006-2015 vyillari icin “Cari
islemler Hesabi / Hizmetler / Resmi Hizmetler / Gider” kalemi 1,8 milyar ABD dolari asag yonlii
ve “Cari Islemler Hesabi / ikincil Gelir Dengesi / Genel Hiikiimet (Net)” kalemi de toplam olarak

0,7 milyar ABD Dolari asagi yonli revize edilmistir.

Il. Finans Hesabi

e “Finans Hesabi / Dogrudan Yatirimlar / Net Yukumlilik Olusumu / Sermaye / Yatirim” kalemi,

2014 yih icin gergeklestirilen yabanci sermayeli sirketler anketi ile kesinlesen kar rakamlari ile
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bankalar tarafindan raporlanan diger verilerin (Ekonomi Bakanligi ve firmalar nezdinde yapilan
calismalar neticesinde) gilincellenmesi dogrultusunda, 2014 ve 2015 vyillari icin sirasiyla 0,3

milyar ABD dolari asagi yonli ve ve 0,4 milyar ABD dolari yukari yonli revize edilmigtir.

e Dis Krediler Raporlama Takip Sistemi (DKRT) veri tabaninda, bankalar tarafindan raporlanan
uzun ve kisa vadeli kredi kullanim ve geri 6demelerine iliskin olarak, bankalar ve firmalar
nezdinde yapilan ¢alismalar neticesinde, agirlikli olarak Tirkiye'ye getirilmeden yurt disinda
kullanilan yliksek tutarli krediler ile ilgili gerekli glincellemeler yapilmistir. Bu cercevede,
“Finans Hesabi / Diger Yatirimlar / Krediler / Net Yukumlilik Olusumu” altindaki “Bankalar” ve
“Diger Sektorler” kalemleri, 2011-2015 yillari icin sirasiyla 90 milyon ABD dolari ve 758 milyon

ABD dolari tutarinda yukari yonlu giincellenmistir.

Sonuc olarak, yapilan tiim bu calismalarin neticesinde, 2005 yili Ocak ayindan baslayarak, 2015

yili Kasim ayini kapsayacak sekilde, baslicalari

7,0 milyar ABD dolari “Ucret Odemeleri” kalemi,
e 1,7 milyar ABD dolari “Diger Tasimacilk” kalemi,

e 1,1 milyar ABD dolari “ikincil Gelir Dengesi / Genel Hiikiimet (Hibe)” kalemi (siniflama

degisikligi harig) ve
e 0,6 milyar ABD dolari “Birincil Gelir Dengesi / Dogrudan Yatirimlar” kalemi

kaynakli olmak Uzere Cari islemler Agigi toplam 10 milyar ABD dolari asagi yonli, Finans Hesabi 0,4
milyar ABD dolari net ylkiimlilik artisi yonli, dolayisiyla Net Hata ve Noksan kalemi de 10,4 milyar

ABD dolari asagi yonliu glincellenmistir.

Tablo 1: Odemeler Dengesi Ana Kalemlerindeki Degisim
(milyar ABD dolani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015* Toplam

Cariislemler Hesabi** 0,5 0,7 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6 0,6 1,1 3,0 0,7 10,0

Finans Hesabi** o0 o0 o00 00 00 00 -01 -07 -03 12 -04 -04

Net Hata Noksan -5 -7 -08 -08 -07 -07 -07 -13 -14 -18 -1,1 -104

*QOcak-Kasim

** “Cari islemler Hesabi”ndaki pozitif degisim, Cari islemler Aciginda azalisa, “Finans Hesabi”ndaki
negatif degisim ise net yikimlalik artisina isaret etmektedir. Tablodaki rakamlar, yuvarlamadan dolayi
toplami vermeyebilir.
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Tasimacillik kaleminden kaynaklanan net
gelirlerde 2014 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren
goriilen artis egilimi, bu ¢eyrekte de devam
etmigstir. 2015 yili doérdinci ceyreginde, bir
onceki yilin ayni dénemine gore tasimacilik
gelirlerinin ylizde 4,7, giderlerinin ise ylizde 18,1
oraninda azalmasi sonucu net tasimacilik geliri
ylzde 24,8 oraninda artis gostermistir. Bu
donemde ithalat tasimacili§inda yabancilarin
payl, bir 6nceki doneme gore 0,5 puan azalarak
ylizde 48,9 dilizeyinde gerceklesmistir.

1.7 Birincil Gelir Dengesi

Cari islemler dengesinin diger bir belirleyeni
olan ve licret 6demeleri ile yatirnm geliri
toplamindan olusan birincil gelir dengesi agik
yoniinde hareketini doérdiincii  ¢eyrekte
artirarak siirdiirmiistiir. Yurt disina yapilan kar
transferlerinin kaydedildigi dogrudan yatirim
giderinin, bir onceki yilin ayni dénemine gore
ylkselmesi, birincil gelir aciginin bu ceyrekteki
artisinin en énemli nedenini olusturmustur. Ote
yandan, Aralik ayl 6demeler dengesi yayimi ile
birlikte, birincil gelir dengesi altinda yer alan
icret 6demeleri gelir kalemine Tirkiye Is
Kurumu Genel Mudirligi’'nden elde edilen
verilere dayanarak hesaplanan Tirkiye’den yurt
disina giden calisanlarin/iscilerin elde ettikleri
Ucretler 2005 yilindan giiniimuize kayit edilmeye
baslanmistir (Kutu 2). Birincil gelir dengesinden
kaynaklanan net cikislar, 2015 yih doérdiinci
ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine goére
yluzde 7,3 artarak 2,1 milyar ABD dolar
seviyesinde gergeklesmistir.  Yatirnm  geliri
kalemi altinda yer alan dogrudan yatirm ve
portfoy yatirimlari  kalemlerindeki  ¢ikislar
artarken, diger yatinmlardaki ¢ikislar azalmistir.

1.8 ikincil Gelir Dengesi

Genel hiikiimet ve diger sektorlerin cari
transferlerinden olusan ikincil gelir dengesinde
net girisler, bir Onceki c¢eyrege gore artis
gostermistir. Dordlincl ceyrekte ikincil gelir
dengesi, bir dnceki yilin ayni donemine gore
ylizde 8,7 artisla 473 milyon ABD dolar
tutarinda net giris kaydetmistir. Bu artistaki en
blylik etken, diger sektorler kalemindeki
diisise ragmen (lkelerarasi hibelerin yer aldigi
genel hiitkiimet kalemi net girislerinde gozlenen
ylzde 22,5 oranindaki artis olmustur.

Grafik 18. Tasimacilk ve Alt Kalemleri
(yilliklandinimig, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

Grafik 19. Yahrnm Geliri (net) Kompozisyonu

(milyar ABD dolari)
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Grafik 20. ikincil Gelir Dengesi ve isci Gelirleri
(milyar ABD dolari)

Kaynak: TCMB.
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m Ucret Odemeleri ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimalari

Tanim ve Kapsam

Ucret Odemeleri, temel olarak bir ekonomide yerlesik calisanlarin (A (ilkesi) baska

ekonomilerin (B ulkesi) Gretiminde emek girdisi karsiliginda nakdi ya da gayri nakdi Gcret, maas ve
diger kazanimlarini géstermektedir (IMF Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim Pozisyonu 6. El
Kitabi-BPM®6, sayfa 185).

Bu kapsamda, “Ucret Odemeleri” {i¢ ana bilesenden olusmaktadir (BPM6, sayfa 186):

(1) nakit Gcret ve maaslar,
(2) ayni licret ve maaslar,
(3) isverenlerin sosyal katkilari.

Turkiye’nin dédemeler dengesi tablosunun “Cari islemler Hesabi/Birincil Gelir Dengesi”

altinda kaydedilen “Ucret Odemeleri” kaleminde, T.C. Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanhgi (CSGB)
tarafindan Turkiye’de siireli galisma izni verilen yabancilarin elde ettikleri licretler “Gider” olarak,
Turkiye’deki yabanci llke diplomatik ve konstler misyonlarinda gorev yapan Tirk personelin elde

ettikleri Gcretler ise “Gelir” olarak hesaplanarak 2005 yilindan itibaren kaydedilmekte idi.

11 Subat 2016 tarihinde yayimlanan Aralik 2015 Odemeler Dengesi istatistikleri ile birlikte

sdz konusu lcretlere ilave olarak, Tirkiye is Kurumu Genel Mudirligi (iSKUR) kayitlarina
dayanarak hesaplanan Tirkiye’den yurt disina giden calisanlarin/iscilerin elde ettikleri Ucretler
“Gelir” olarak, T.C. Disisleri Bakanligi kayitlarina dayanarak hesaplanan Tirkiye’nin yurt disindaki
elcilik, baskonsolosluk ve konsolosluklarinda goérev yapan yabanci uyruklu personele 6denen
Ucretler ise “Gider” olarak s6z konusu kalem altinda kaydedilmeye baslanmistir. Elde edilen kayitlar

temelinde yeni hesaplanan veriler, “Ucret Odemeleri” kalemine 2005 yilindan itibaren yansitilmistir.

Grafik 1: Tiirkiye’den Yurt Disina Giden isci Sayisi ve

Tiirkiye’de Calisma izni Verilen Yabanci Sayisi (2005-2015%)
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Kaynak: T.C. Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi (CSGB), Tiirkiye is Kurumu Genel Midiirligi (iSKUR)
(*) Ocak-Kasim

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 16



2015-1V » ODEMELER DENGES| RAPORU

Ucret Odemeleri/Gelir

iSKUR, Ulkelere ve mesleklere gore yurt disina gonderilen isci sayilarini yillik olarak

yayimlamaktadir. Son yillar itibariyla, Tirkiye’den yurt disina giden iscilerin tlke dagihminda Rusya,
Irak, Suudi Arabistan, TUrkmenistan, Azerbaycan, Cezayir, Kazakistan, Tunus, Libya, Afganistan,
Katar ve BAE’nin agirhkli oldugu goézlemlenmektedir. insaat, miteahhitlik, bakim onarim

faaliyetlerindeki meslekler ise agirligi olusturmaktadir.

Tiirkiye’den yurt disina giden calisanlarin/iscilerin gerek iilke gerekse meslek profili dikkate

alinarak, Tirkiye’de streli calisma izni verilen yabancilar icin meslek gruplarina mevzuat
kapsaminda tanimlanmis asgari Ucret bilgilerinden, yurt disina giden calisanlarin/iscilerin Ucret

gelirinin hesaplanmasi icin de yararlaniimistir.

Gelir kaleminin diger bir alt bileseni T.C. Disisleri Bakanligi kayitlarina dayanarak hesaplanan

Turkiye’deki yabanci lilke diplomatik ve konsiler misyonlarinda gérev yapan Tirk personelin elde

ettikleri Gcretlerdir. S6z konusu veriler de yil sonu ¢aligmalari kapsaminda glincellenmistir.
Ucret Odemeleri/Gider

CSGB, ekonomik faaliyetlere, egitim diizeyine ve izin tiirlerine gére Tiirkiye’de calisma izni

verilen yabancilara iliskin “Yabanci Calisma izinleri istatistikleri”ni yayimlamaktadir. Veriler, 2010

yilindan itibaren mevcuttur.

“Ortalama Ucret” icin “4817 Sayih Yabancilarin Galisma izinleri Hakkinda Kanunun

Uygulama Yénetmeligi”’nde belirtilen® kriterler baz alinarak, istatistiklerde yer alan yabancilarin
profil bilgileri kullanilmistir. Yil sonu calismalari kapsaminda ise Tirkiye’de calisma izni verilen

yabancilar kaynakh gider verisi glincellenmistir.

Gider kaleminin diger bir alt bileseni, T.C. Disisleri Bakanhg kayitlarina dayanarak

hesaplanan Tirkiye’nin yurt disindaki elcilik, baskonsolosluk ve konsolosluklarinda gérev yapan

yabanci uyruklu personele 6denen lcretlerdir.

1 4817 Sayil Yabancilarin Calisma izinleri Hakkinda Kanunun Uygulama Yénetmeliginin 13. maddesi uyarinca, isveren

tarafindan yabanciya 6denecegi beyan edilen aylik iicret miktarinin yabancinin gérev ve yetkinligi ile bagdasir seviyede

olmasi zorunludur. Buna gore, bagvuru tarihi itibariyle yurirliikte bulunan asgari licret tutari dikkate alinmak suretiyle

yabanciya dédenecek iicretin en az;

e Ust diizey ydneticiler, pilotlar ve 6n izin talebinde bulunan miihendis ve mimarlar icin asgari ticretin 6,5 kati,

e Birim veya sube mudirleri ile miihendis ve mimarlar igin asgari ticretin 4 kati,

e Uzmanlik ve ustalik gerektiren islerde g¢alisacaklar, 6gretmenler ile psikolog, fizyoterapist, miizisyen ve sahne sanatgisi
unvanlarinda ¢alisacak yabancilar igin asgari tcretin 3 kati,

e Ev hizmetlerinde ¢alistirilacak yabancilar igin en az asgari Ucret, yukarida sayilanlar disindaki diger mesleklerde (Satis
elemani, pazarlama-ihracat gorevlisi gibi gérevler) galisacak yabancilar igin asgari ticretin 1,5 kati,

e Turizm-Animasyon organizasyon firmalarinda akrobat ve benzeri tinvanlarda galisacak yabancilar ile masér, maséz ve SPA
terapisti gibi islerde ¢alisacak yabancilar igin asgari tcretin 2 kati,

olmasi gerekmektedir. (http://www.calismaizni.gov.tr/calisma-izni/izin-degerlendirme-kriterleri/)
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Tablo 1: Ucret Odemeleri Kalemindeki Revizyon, 2005-2015*
(milyon ABD dolar)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2014 2015*
Net 469 670 830 766 653 697 610 579 406 714 577 6.971
Gelir 481 687 848 781 669 719 673 728 765 611 376 7.338
Gider 12 17 18 15 16 22 63 149 359 -103 -201 367

Kaynak: TCMB
(*) Ocak-Kasim

Sonug olarak, yapilan bu calismalar neticesinde, 2005 yili Ocak ayindan baslayarak, 2015 yili

Kasim ayini da kapsayacak sekilde, “Ucret Odemeleri” kalemi gelirde ve giderde, sirasiyla, yukari

yonli 7,3 milyar ABD dolari ve 0,3 milyar ABD dolari olmak (izere net 7,0 milyar ABD dolari yukari

(gelir) yonla glincellenmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 18



2015-1V » ODEMELER DENGES| RAPORU

.
Finans Hesabi

2015 yilinin dordiincii geyreginde, kiiresel
iktisadi faaliyetteki zayif seyrin ve ayrismanin

devam etmesinin yani sira, para
politikalarindaki  belirsizliklerin yol agtigi
finansal oynaklik, kiiresel risk istahinin

olumsuz seyretmesine neden olmustur. Diger
taraftan, Suriye’de siiregelen olumsuz jeopolitik
siyasi gelismelerin bu donemde de yogun olarak
devam etmesi, finans hareketlerine etki eden
Ulkemize 6zgl bir unsur olarak 6ne cikmistir.
Odemeler dengesi finans hesabina ana baslklar
itibariyla  bakildiginda, dogrudan yatirim
girislerinde 2015 yilinin Gglincl ¢eyreginde
baslayan artis egilimi, yilin son ceyreginde de
devam etmistir. Portfoy yatirimlari ise, klresel
risk istahindaki kotilesmeye paralel, ¢ikis yonli
hareket etmeye devam etmistir. Diger yatirim
girislerinde ise bankacilik sektoriine girisler bir
miktar gerilerken, diger sektoérlerin yurt disi
borglanmalari artarak devam etmistir.

Finansman ihtiyaci, dordiincii ¢eyrekte bir
onceki yilin ayni g¢eyregine gore azalmistir.
Finansman ihtiyaci kalemi, bu ¢eyrekte bir
onceki ceyrege goére 2,2 milyar ABD dolar
artarak 19,9 milyar ABD dolan olarak
gerceklesmistir.”

Bu c¢eyrekte borg¢ yaratan vyiikiimliiliiklerin
toplam yiikiimliiliikler icindeki payi bir 6nceki
yilin ayni ¢eyregine gore azalirken, borg
yaratmayan yiikiimliiliiklerin payi ise artmgstir.
Bor¢ yaratan ve bor¢ yaratmayan finansman
kaynaklari sirasiyla 2,0 milyar ABD dolari ve
4,6 milyar ABD dolari artis gostermistir.

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

Grafik 21. Odemeler Dengesi istatistiklerinde Ana
Kalemler (yilliklandinimis, milyar ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB.

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

Grafik 22. Cari islemler Agidi ve Finansmani
(yilliklandinlmis, milyar ABD dolarn)
90

80 Portfoy ve Kisa Vadeli*
DYY ve Uzun Vadel

70 e Cari Aglk

60
50
40
30
20
10

0

-20

Kaynak: TCMB.

* Bu seri hisse senetlerini, yurt icinde ihrac edilen borg senetlerini,
bankalar ve diger sektdrlerin kisa vadeli net  kredilerini,
bankalardaki mevduatian ve Merkez Bankasi'nda tutulan kisa
vadeli mevduatlan 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 mevduatian kapsamaktadir.

Grafik 23. Finans Hesabi Alhinda Dis Borg Yaratan ve
Yaratmayan Yikimltlokler
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.
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2.1 Dogrudan Yatirimlar

Dogrudan yatirim girislerinde, gegen ¢eyrekte
goriilen artis egilimi bu ceyrekte de devam
etmistir. Bu durum, dogrudan yatirimlarda
genel bir egilim degisikliginden ziyade, blyuk
miktarli az sayida islemin bir sonucu olarak
gerceklesmistir.

2015 yilinin dordiincii c¢eyreginde, yurt icine
yapilan dogrudan yatirimlar 3,5 milyar ABD
dolar tutarinda gerceklesmistir. Bu
yatirmlarda imalat sektorleri ile ulastirma ve
depolama alaninda vyapilan yatirimlar etkili
olmustur. Bu c¢eyrekte, yurt icine vyapilan
dogrudan yatirimlarin altindaki sermaye kalemi
icerisinde  Amerika Ulkelerinden  gelen
yatirimlarin payi ylzde 2,5’e diserken, Avrupa
ve Asya Ulkelerinin paylari ise sirasiyla yizde
89,6'ya ve ylizde 7,9’a yikselmistir (Kutu 3).

Yurt disina yapilan dogrudan yatirimlar, yilin
dordiincii ceyreginde, iiglincii ceyrege goére bir
miktar azalis kaydetmistir. S6z konusu
yatirimlar, bu ceyrekte 1,4 milyar ABD dolari
diizeyinde gerceklesmistir. Yurt disina yapilan
dogrudan vyatirimlarin sermaye kaleminde
Avrupa lkelerinin  payr vylzde 66,7'ye
ylkselmis, Amerika (lkelerinin payi ise yizde
18,9’a diismuistiir.

Grafik 24. Dogrudan Yatinmlar
(milyar ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 25. Yurt igindeki Dogrudan Yatinmlar - Cografi
Dagilim (milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 26. Yurt Disindaki Dogrudan Yatrmlar - Cografi
Dagihim
(milyar ABD dolarn)
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Kaynak: TCMB.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

20



2015-1V » ODEMELER DENGES| RAPORU

Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Gelisimi ve Gelismekte

Olan Ulkeler ile Karsilastirmasi

Tirkiye've gelen dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY)® yillar igindeki seyri incelendiginde

dalgali bir yapi géze carpmaktadir. DYY’lerin ekonomi icindeki agirligi 2000'li yillara kadar ihmal
edilebilir dizeyde iken, ozellikle 2004 yilindan itibaren kayda deger oranda artmistir. 2000'lerin
ikinci yarisinda ylizde 5’ler seviyesine kadar ¢ikan DYY girislerinin milli gelir icindeki payi kiiresel kriz
zamaninda ylzde 1’lerin altina dismus, kriz sonrasinda gliniimiize kadar olan silirecte ylizde 1-2

arasinda dengeli bir seyir izlemistir (Grafik 1).

Grafik 1: Dogrudan Yabanci Yatirim (DYY) Girisleri

5 - 30
I DYY Girisleri (milyar ABD dolari,
sag eksen) )
4 | ==DYY Girisleri (GSYiH'ye Oran) - 25
- 20
3_
- 15
5 N
- 10
1 -5
0 """'”“”“""“" 0
3939303030393 939353535393330393930
0 NNO0OO0TdTd AN ANNNITINWLOONNOVIDNDNDOOTddANNMNNS I N
DD NOO0OO0DO0DO0DO0O0O0O0000O0O0O0O0O0000 T oo oo
OO OO0 O0O0O0O0O0O0DO0O0D000O0O000D00D0O0DO00O0DO0O0O0O0O0O0O
R I B oV N o A oV I o I oV I o I o N I o NV o I o I o I o A o I o I N IR o VIR oV A o I o I o I o IR oV I o N I o N N I o IR o\ I o\ A oV I N IR oN |
Kaynak: TCMB.

DYY’ler sektér bazinda incelendiginde 2002-2015 ddneminde DYY girislerinin hizmet

sektoriinde agirhkli olarak yogunlastigi gozlenmektedir. Ozellikle 2000’li yillarin ilk yarisinda
ivmelenen DYY’lerin ortalama yilzde 80’lik boliminin hizmet sektdriine geldigi goruliirken 2009
sonrasi dénemde hizmet sektoriinlin pay! ortalama ylizde 50 seviyelerine dismustir (Grafik 2).
Hizmet sektorl alt kalem bazinda ele alindiginda yogunlasmanin bankacilik sektériinde olustugu
gdze carpmaktadir (Grafik 3). imalat sanayiinde ise petrol iriinleri ve gida sektérlerinde agirlikli

olarak DYY girisleri yasanmistir (Grafik 4).

* Odemeler Dengesi kayit sisteminde yurt disinda yerlesiklerin yurt icinde yaptigi DYY kalemi yurt disinda yerlesiklerin yurt icindeki
gayrimenkul alimlarini da kapsamaktadir. Bu kutuda Turkiye’ye gelen DYY analiz edilirken gayrimenkul kalemi harig tutulmustur.
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Grafik 2: Sektérlere Gore DYY Girisleri (milyar ABD dolari)
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Turkiye’ye gelen DYY’ler ilke ve iilke gruplar bazinda incelendiginde, 2002-2014 vyillari

arasinda AB (lkelerinin payinin ortalama yizde 78,0 oldugu goérilmektedir. Son vyillarda AB
Ulkelerinin payl diismeye baslamis, 2015 yilinda yizde 62,0 seviyesinde gergeklesmistir. S6z konusu
donemde Asya Ulkeleri ve Rusya’nin payindaki artislar dikkat cekmektedir. Asya ulkelerinin payinin

artmasinda Azerbaycan ve Japonya 6nemli rol oynamistir.

Grafik 5: Ulke ve Ulke Gruplarina Gére DYY'ler (milyar ABD dolari)

HAB-27 Asya MBRusya EABD

18 -
™
16 - .
||

2004
2008
2009

2005
2006
2007
2010
2011
2012
2013
2014
2015

o~ o
o o
o o
o~ o~

Kaynak: TCMB
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Tiirkiye’ye Gelen Dogrudan Yabanci Yatinnmlarin Gelismekte Olan Ulkeler ile Karsilastirmasi

Grafik 6 gelismekte olan ilkeler ve Tiirkiye'ye olan DYY girislerini gostermektedir.

Gelismekte olan (lkelere yapilan DYY’ler icin IMF'nin yayinladigi “Odemeler Dengesi istatistikleri 6.
El Kitabi istatistikleri” veri tabanindan “Dogrudan Yabanci Yatirmlar”® altinda yer alan “Net
Yukimlulik Olusumu” kalemi kullanilmistir. 27 lke® verisi 1996C1-2015C2 doénemi icin IMF veri
tabanindan cekilmistir. Buna gore, 1996-2015 déneminde gelismekte olan llkelere DYY girislerini 3
donemde degerlendirmek mimkindir. 1996-2004 yillarini kapsayan dénemde gelismekte olan
Ulkelere DYY kaynakli sermaye girisleri dislik diizeyde (ortalama 70 milyar ABD dolari) ve dengeli bir
seyir izlemistir. Kiiresel likiditenin hizli artis gosterdigi 2004-2008 arasi donemde ise gelismekte olan
llkelere DYY girislerinde kayda deger bir artis goze carpmaktadir. Kiiresel krizin hemen 6ncesinde,
2007 yilinda, gelismekte olan llkelere tarihinin en yliksek seviyesi olan toplam 640 milyar ABD dolari
DYY girisi gozlenmistir. DYY’lerde kiresel kriz déneminde bir miktar disls gozlense de kriz
sonrasindan glinimiize 2007 seviyesini koruyabilmistir. Cin DYY girislerinde gelismekte olan llkeler
icinde ¢cok 6nemli yer tutmaktadir. Cin harig tutularak incelendiginde, gelismekte olan (lkelere olan
sermaye girislerinin son 4 yilda 300-400 milyar ABD dolari arasinda degistigi gozlenmektedir. Ancak,
2013’lin ikinci yarisindan itibaren Cin hari¢ gelismekte olan Ulkelere DYY girislerinde asagi yonla bir
egilim dikkat cekmektedir.

Grafik 6: Gelismekte Olan Ulkelere DYY Girisleri
(ytlhk birikimli, milyar ABD dolari)
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Kaynak: IMF.

Ote yandan, Turkiye'nin (Cin harig) gelismekte olan ulkelere DYY girislerinden aldigi pay

1990l yillar ve 2000’li yillarin ilk yarisinda ytizde 1-2 arasinda iken, 2008-2015 yillari arasinda yizde
3-5 araligina yiikselmistir (Grafik 7).

* Yabancilarin gayrimenkul alimlarini da icermektedir.
® Bu lkeler; Arjantin, Bolivya, Brezilya, Bulgaristan, Sili, Cin, Kolombiya, Hirvatistan, Ekvador, Macaristan, Endonezya, Hindistan, Malezya,
Meksika, Peru, Paraguay, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, G.Afrika, Turkiye, Tayland, Ukrayna, Uruguay, Veneziella, Vietnam.
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Grafik 7: Tiirkiye'nin gelismekte olan lilkeler icindeki payi (ylzde)
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Kaynak: IMF

Grafik 8, Turkiye ile secilmis benzer ilkelerin (G. Afrika, Brezilya, Hindistan ve Endonezya)

DYY girislerinin milli gelire oranini géstermektedir. Buna gore Tirkiye’'nin, son yillarda G. Afrika ve
Hindistan ile benzer egilime sahip oldugu dikkat ¢cekmektedir. Brezilya ve Endonezya’nin ise s0z

konusu tlkelerden ayristigl goriilmektedir.

Grafik 8: Secilmis Ulkelere DYY Girisleri (GSYiH'ye oran)
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Kaynak: IMF.

Sonug olarak, 2004 yilindan itibaren kayda deger oranda artan Tiirkiye’ye olan DYY
girislerinin, temelde hizmet sektoriinde yogunlastigl ancak, son yillarda imalat sektoriiniin de 6nem
kazandigi gorilmektedir. Gelismekte olan diger (lkeler ile karsilastirildiginda, ilgili sermaye
girislerinin genel olarak benzer bir egilim sergiledigi degerlendirilmektedir.
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2.2 Portfoy Yatirimlari

2015 yilinin dérdiincii ¢eyreginde Cin ve enerji
ihracatgisi lilkelerde biiyiimeye yo6nelik ortaya
¢ikan endiseler, gelismekte olan iilkelere
yonelik portféy akimlarina etki eden temel
unsur olmustur. Bu dénemde, Turkiye’'nin risk
priminin, Gelisen Piyasalar Tahvil Endeksi
(EMBI+) ortalama risk priminin altinda kaldig1 ve
iki risk primi arasindaki farkin bir 6nceki ceyrege
gore bir miktar arttigi gorilmektedir.

Yilin dordiinci ceyreginde portfoy
yatirimlarinda goériilen cikis yonlii hareket bir
onceki ceyrege gére yavasglamigtir. Enstriiman
bazinda bakildiginda, donem toplaminda, diger
sektorlerin yurt disi tahvil ihraci harig, hisse
senetleri ve diger tiim borg senetlerinde net
cikis gerceklesmistir. Bu donemde, hisse senedi
ve DIBS piyasasinda sirasiyla 1,3 milyar ABD
dolari ve 1,8 miyar ABD dolari net c¢ikis
kaydedilmistir. Portfoylin vade yapisl
kotlilesmeye devam etmistir.

Bu ceyrekte, bankalarin diger sektorlerin yurt
disi tahvil ihraglari azalirken diger sektorlerin
yurt digi tahvil ihraclari artmistir. Yilin
dordiincli ¢eyreginde bankalar, yurt disinda
gergeklestirilen tahvil ihraglari yoluyla 0,7 milyar
ABD dolari net geri 6deme gergeklestirmistir.
Ayni donemde, diger sektorlerde ise vyurt
disinda gergeklestirilen tahvil ihraglari yoluyla
0,5 milyar ABD dolari net borglanma
kaydedilmistir. Bu gelismeler sonucunda, Aralik
ayi itibariyla, bankalarin yurt disinda ihrag ettigi
bor¢ senetleri stoku 30,2 milyar ABD dolarina
gerilerken, diger sektorlerin stoku 9,2 milyar
ADB dolarina yukselmistir.

Grafik 27.
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Kaynak: JP Morgan.

Grafik 28. Portfoy Yatnmlan - YGkimlilikler

(milyar ABD dolan)
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Kaynak: TCMB.

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

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

Grafik 30. Bankalar ve Diger Sektérlerin 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 son ¢eyreginde, arz
yonlii bir kisit gozlenmemektedir. Bu dénemde
bankacihk sektori  toplamda, dusik bir
miktarda, net borg geri ddeyici olurken, yilin ilk
ceyreginde baslayan kisa  vadeli  kredi
borclanmasindan uzun vadeli borg¢lanmaya
kayis, bu doénemde de devam etmistir. Bu
gelismede, TCMB’nin bankalarin yurt disi
borglanmalarinin vadesini uzatmaya yonelik
yaptigi dizenlemelerin etkisi oldugu
dislintlmektedir. 2015 yih doérdinci
ceyreginde bankalar uzun vadeli kredilerde net
bazda 4,4 milyar ABD dolari tutarinda kredi
kullanmis, kisa vadeli kredilerde ise 4,8 milyar
ABD dolan tutarinda kredi geri Odemesi
yapmislardir. Bankalarin toplam (kisa ve uzun
vadeli kredilerde) dis bor¢ cevirme orani bir
onceki ceyrege gore azalis gostererek ylizde 99
olurken, tahvil cinsi borg¢lanmalar dahil
edildiginde s6z konusu oranin tahvil geri
odemelerinindeki artisin etkisiyle gerileyerek
ylzde 97 seviyesinde gerceklestigi
gorilmektedir.

Diger sektorler, uzun vadeli kredilerdeki artisin
etkisi ile net borglanici yénde hareket etmeye
devam ederken, kisa vadeli kredilerde net geri
odeyici yonde hareket etmislerdir. Bu
dénemde uzun vadeli kredilerde 4,4 milyar ABD
dolari tutarinda net kullanim gerceklesmis ve
ortalama borglanma vadesi, yurt i¢i bliylk
projelerin finansmanina yoénelik saglanan cok
uzun vadeli kredilerin de etkisi ile artis
gbstermistir. Uzun vadeli borg g¢evirme orani
ylzde 200,3’e ylikselirken, kisa vadeli krediler
ile tahvil cinsi borclanmalar da dahil edildiginde,
diger sektorlerin toplam borg¢ ¢evirme oraninin
bir 6nceki doneme gore artarak ylzde 146
seviyesinde gerceklestigi gorilmektedir (Kutu
4).

Grafik 31. Uzun Vadeli Net Kredi Kullanimi* (milyar ABD
dolar, 32 sayili Karar etkisi déhil) ve Diger Sektorlerin
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* Bankalann yurt icine actiklan yabanci para cinsinden
krediler dahildir.
Kaynak: TCMB.

Grafik 32. Bankalann Kredi Kullanimi (net, milyar ABD
dolar) ve Toplam Bor¢ Cevirme Orani (BCO) (yUzde)
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Kaynak: TCMB.

Grafik 33. Bankalarca Yurt igine Agilan YP Kredileri, Diger
Sektorlerin Uzun Vadeli Net Kredi Kullanimi (milyar ABD
dolarn) ve Uzun Vadeli Borg Cevirme Orani (yUzde)
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Kaynak: TCMB.
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Finansal Olmayan Kuruluslarin Yurt disindan Sagladigi Kredilerin

Ortalama Vadesi

Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karar uyarinca 6zel sektériin yurt disindan
sagladig kredilerin takibi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yapilmaktadir. Ozel
sektoérin yurt disindan sagladigi krediler; kamu bankalari hari¢ 6zel bankalar, bankacilik disi finansal
kuruluslar ile finansal olmayan kuruluslar (Kamu iktisadi Tesebbiisleri harig) ve gercek kisilere ait nakit
krediler, yurt disindaki tahvil ihraglari, ticari krediler ile yabanci sermaye sayilan kredilerden meydana
gelmektedir. S6z konusu krediler, TCMB tarafindan uzun ve kisa vade ayriminda “Ozel Sektériin Yurt
disindan Sagladigi Kredi Borcu” adi altinda yayimlanmaktadir. Bahsi gecen yayinda 6zel sektérin yurt

disindan sagladigi kredilerin kalan vadeye gore ortalama vade bilgileri sektérel bazda® sunulmaktadir.

Bu kutuda, finansal olmayan kuruluslarin yurt disindan sagladigi kredi borcunun kalan vadeye

gore ortalama vadesi incelenmektedir. Bu karsilastirma, kisa vadeli krediler, uzun vadeli krediler ve

toplam kredi stoku (uzun+kisa) i¢in ayri ayri sunulmaktadir.

Ozel Sektoriin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu Istatistiklerinde yer alan ortalama vade
hesaplamalarinda kalan vade esas alinmaktadir. Bu cercevede, kredinin’ &deme planindaki her bir
taksitin son 6deme tarihi ile ilgili yayim ayi arasindaki glin farki, taksit tutari ile agirhklandiriimaktadir.
Ortalama vade hesaplamalarinda kalan vade esas alindigindan, ilgili hesaplamalarin geriye yonelik
glincellemesi yapilamamaktadir. Dolayisiyla, zaman serisine dayanan analizlerde bu konunun dikkate

alinmasi gerektigi disliniilmektedir.

Bu bilgiler 1siginda, Mart 2015’te azalma egilimine giren finansal olmayan kuruluslarin yurt
disindan sagladigi kisa vadeli kredi borcunun kalan vadeye gore ortalama vadesinin, Kasim 2015’te 75
glne kadar geriledigi gorilmektedir. Aralik 2015’te 126 gline ylikselen ortalama vade, Ocak 2016'da
104 giine gerilemistir. Bu dalgalanmada, finansal olmayan kuruluslarin kisa vadeli kredilerinin, toplam
kisa vadeli kredilere oranla ¢ok disiik diizeyde olmasi etkili olmaktadir. Diger bir deyisle, yliksek tutarli

bir kredi kullanimi, ortalama vade degerini kayda deger bir sekilde degistirebilmektedir (Grafik 1).

® Sektérel ayrim, finansal (bankalar ve bankacilik disi finansal kuruluslar olmak tzere iki alt ayrimda sunulmaktadir) ve finansal olmayan
kuruluslar olarak verilmektedir.

7 Kredi turleri su alt baslklarda raporlanmaktadir: Yabanci ortaktan saglanan krediler, kredi, tahvil (borclusu banka), yurt disindaki
istiraklerden saglanan krediler, sendikasyon, sekiiritizasyon, yabanci ortagin yurt disindaki istirakinden saglanan krediler, tahvil (borglusu
bankacilik dist), finansal kiralama.
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Grafik 1. Finansal Olmayan Kuruluslarin Kisa Vadeli Kredilerinin Ortalama Vadesi (giin)
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Kaynak: TCMB

Ocak 2016 itibariyla, uzun vadeli kredi stoku icinde yiizde 46,7 paya sahip finansal olmayan

kuruluslarin kredilerinin ortalama vadesi, 2014 yili igerisinde 1500-1550 giin bandinda seyrederken
2015 II. geyrekte 1751 gline yikselmistir. 2015 1ll. ¢ceyrekte gerileyen ortalama vadenin, Ekim 2015
sonrasl artisa gecerek Ocak 2016’da 1741 gine ulastigl gortlmektedir (Grafik 2).

Grafik 2. Finansal Olmayan Kuruluslarin Uzun Vadeli Kredilerinin Ortalama Vadesi (giin)
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Kaynak: TCMB
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Toplam kredi stoku icindeki payi Aralik 2013 - Ocak 2016 déneminde yiizde 45,4’ten yiizde

43,5’e gerileyen finansal olmayan kuruluslarin Mart 2015’te 1450 giline gerileyen ortalama vadesi,

sonrasinda ylikselerek 2015 Il. ceyrekte 1700 gline yikselmis, Ocak 2016 itibariyla da bu seviyesini
korumustur (Grafik 3).

Grafik 3. Finansal Olmayan Kuruluslarin Toplam Kredilerinin (Uzun+Kisa) Ortalama Vadesi (glin)
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Kaynak: TCMB
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Sonug olarak, 2015 yilinin ikinci yarisindan itibaren finansal olmayan kuruluslarin yurt disindan

yaptiklari borglanmalarin ortalama vadesinin uzadigi gorilmektedir. Yurt icindeki biylk projelere

yonelik gergeklestirilen ¢ok uzun vadeli borglanmalar, bu donemde ortalama vadenin uzamasindaki

temel etkendir.
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Yurt icinde vyerlesik kisilerin yurt disindaki
bankalarda bulunan mevduatlarina iliskin
gosterge niteligindeki veriler, 2015 vyilinin
dordiincii geyregi icin 107 milyon ABD dolarhik
bir azalisa isaret etmektedir. S6z konusu
veriler, 6demeler dengesi tablosunda “Finans
Hesabi / Diger Yatirmlar / Efektif ve Mevduatlar
/ Net Varhk Edinimi / Diger Sektorler”
kaleminde takip edilmektedir. Ozellikle iktisadi
dalgalanmalarin yasandigi doénemlerde ilgili
hesaplarda gozlenen yiiksek ve kisa sireli
hareketler nedeniyle, ilgili kalem sermaye
hareketlerinin izlenmesinde ©6nemli 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
yilinin dordiincii ¢ceyreginde bu hesaplarda 185
milyon ABD dolari net ¢ikis gerceklesmistir.

Bu donemde yurt disi bankalar kaynakh
mevduat girislerinin yani sira yurt disi kisiler
mevduatinda da giris gergeklesmistir. 2015
yilinin dordiinci ceyreginde, yurt disi bankalarin
yurt i¢ci bankalarda tuttugu mevduatlarda,
yabanci para cinsinden hesaplarda 0,5 milyar
ABD dolar, Tirk lirasi hesaplarinda ise 1,0
milyar ABD dolarhk net artis dolayisiyla,
toplamda 1,5 milyar dolarlik net artis
gerceklesmistir. Yurt disi yerlesiklerin
mevduatlarinda ise 0,5 milyar ABD dolarlik net
artis olmustur. Bunun sonucunda, yurt igi
bankalarda  tutulan yurt disi  kaynakl
mevduatlarda 1,6 milyar ABD dolari net giris
gozlenmistir.

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

Grafik 36. Yurt ici Bankalardaki Mevduatlar
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.
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Odemeler dengesi istatistiklerindeki rezerv
varliklar kalemi, dordiincii ceyrekte ozellikle
Aralik ayinda goriilen sermaye cikislarinin
etkisiyle diisiis géstermistir. Bu dlistste, enerji
ithalatgisi KiT’lere ve bankalara yapilan déviz
satislarinin yani sira, bankalarin Merkez Bankasi
nezdinde tuttuklari hesaplardaki gerileme ile
yurt disindan saglanan tahvil/kredi cinsinden
borclanmalara yapilan anapara ve faiz
ddemeleri etkili olmustur. Ote yandan, Merkez
Bankasi’nca ihracatgilara kullandirilan reeskont
kredilerinin geri déniisleri ile Borsa istanbul’un
EBRD’ye pay satisi kaynakh doéviz girisleri, bu
donemde rezervlerdeki baslica giris kalemlerini
olusturmustur.

TCMB briit uluslararasi rezerv stoku, 2015 yih
dordiincii ¢eyreginde bir 6nceki doneme gore
9,2 milyar ABD dolari azalarak 110,5 milyar
ABD dolarina gerilemistir. Ote yandan, orijinal
vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil ve daha az
kalmis dis borg verisi kullanilarak hesaplanan
kalan vadeye gore kisa vadeli dis borglar
(KVDB), bir o6nceki ceyrege gore ylzde 1,1
artarak 172,7 milyar ABD dolari dizeyinde
gerceklesmistir. Bu gelismeler sonucunda,
rezerv yeterlilik gostergelerinden biri olarak
kabul edilen toplam uluslararasi rezervlerin
kalan vadeye gore KVDB stokuna orani ylizde
76,9 dizeyinde gergeklesmistir. Yurt disi sube
ve istirakler hari¢ tutuldugunda s6z konusu
oran, ylizde 95,7 olarak hesaplanmaktadir.

Net Hata ve Noksan (NHN) kalemi, 2015 yilinin
dordiincii geyreginde yaklasik 3,3 milyar ABD
dolari net cikis kaydetmistir. Yillik bazda
bakildiginda, dordiincii ¢eyrekte oniki aylik
birikimli NHN’nin 9,3 milyar ABD dolari
diizeyinde gerceklestigi ve toplam doviz
gelirlerine oraninin da ylzde 4,6 seviyesine
yukseldigi gérilmektedir.

Grafik 37. Odemeler Dengesi Tablosu’'ndaki Rezerv
Varlklar Kalemi ve Bankalarnn Yabanci Para Muhabir
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Kaynak: TCMB.

Grafik 38. Toplam Uluslararasi Rezerv Stokunun Kalan
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Kaynak: TCMB.

Grafik 39. Net Hata Noksanin Toplam Déviz Gelirlerine
Orani (yilliklandinlmis, yUzde)
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Kaynak: TCMB.
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lll. Ek Tablolar
Odemeler Dengesi (milyar ABD dolari)

Ocak-Aralik
2014 2015 % Degisim
Cari Islemler Hesabi -43,6 -32,1 -26,3
Dis Ticaret Hesabl -63.,6 -47.,9 -24,7
Mal ihracati 168.,9 152,0 -10,0
ihracat (fob) 157.6 143,9
Bavul Ticareti 8.6 5,5
Mal ithalati 232,5 199.9 -14,0
ithalat (cif) 242,2 207,2
Uyarlama: Navlun ve Sigorta -12,7 -9.9
Hizmetler Hesalbl 26,8 24,0 -10.3
Seyahat (net) 24,5 21,2
Gelir 29,6 26,6
Gider 5,1 54
Diger Hizmet Gelirleri (net) 2,3 2,8
Birincil Gelir Dengesi -8.1 -9.5 17,2
Ucret Odemeleri (net) -0.2 -0.4
Dogrudan Yatirrm Gelirleri (net) -2,0 -3.2
Portfoy Yatinmi Gelirleri (net) -2,0 -2,5
Diger Yatinnm Gelirleri (net) -4,0 -3.4
Faiz Geliri 1.7 1.7
Faiz Gideri 5,6 52
ikincil Gelir Dengesi 1.4 1.3 -6,5
Isci Gelirleri 0.8 0.7
Sermaye Hesabl -0.1 0,0
Finans Hesalbi -42,1 -22,8 -45.,8
Dogrudan Yatinmlar (net) -5.5 -11.7 1130
Net Varlik Edinimi 7.0 5,1
Net YUkUmMIUIUOk Olusumu 12,5 16.8
Portfoy Yatirrmlar (net) -20.,1 15,5 -176.,9
Net Varlik Edinimi 0,7 6,1
Net YUkUmIUIOk Olusumu 20,9 -9.4
Hisse Senetleri 2,6 -2,4
Borg Senetleri 18.3 -7.0
DiBS'ler 0.4 -7.7
Hazine Yurt Disi Tahvil ihraci 4,2 0.3
Borclanma 7.3 3.0
Geri Odeme 3.1 2,8
Bankalar (net) 10,4 -0,7
Diger Sektorler (net) 3.3 1.1
Diger Yatirrmlar (net) -16,0 -14.,8 -7.9
Efektif ve Mevduatlar 0.4 2,1
Net Varlk Edinimi 0.3 15.0
Bankalar -0.6 14,1
Yabanci Para -2,5 7.4
TUrk Lirasi 1.9 6,7
Diger Sektorler 0.9 0.9
Net YUkUmMIUIUk Olusumu -0,2 12,9
Merkez Bankasi -2,3 -0.9
Bankalar 2,2 13.8
Krediler -15,2 -13.7
Net Varlik Edinimi 1.9 0.8
Net YUkUmMIUIUk Olusumu 17,0 14,5
Bankalar 11.8 4,9
Kisa Vade 3.8 -21,4
Uzun Vade 8,1 26,2
Genel HOkUmet -0,9 -1,2
Uzun Vade -0.,9 -1.,2
Diger Sektorler 6.1 10,9
Kisa Vade 0.3 0.1
Uzun Vade 58 10,7
Ticari Krediler -0.8 -2,9
Net Varlk Edinimi -0.5 -1,0
Net YUOkUmMIUIUk Olusumu 0.3 2,0
Diger Varlik ve YOkUmIUlIUkler -0,5 -0.3
Resmi Rezervlerdeki Degisim -0.5 -11.,8
Net Hata ve Noksan 1.6 2.3

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

2014 2014 2015 2015
| Il Il I\ | Il Il v

Finansman ihtiyaci 24,8 21,9 -19.3 25,9 91,9 242 247 -17.7 -19.9 86,5
Cari Islemler Dengesi (Cari Transferler Haric) -11,4 -12,4 -6,5 -14,7 -45,0 -10,9 -11,5 3.0 81 -33,4
Borc Senedi ve Kredi Geri Odemeleri 11,5 -10,8 -10,0 11,6 -43,9 13,1 111 -11,2 -10,8 -46,3
Borc Senetleri (Yurtdisi) -4,2 -1.2 -1.8 2.1 9.2 52 24 31 2.3 -13,0
Uzun Vadeli Krediler 7.3 9.6 8,2 9.6 -34,7 7.9 8,6 8.2 8,6 -33.2

Ticari Krediler 0.1 0,0 0.0 0,1 0.2 0.1 0,0 0.0 0,0 0,1

Merkez Bankasl 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0

(IMF) 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0

Genel HikUmet 0.5 -1,0 0,6 -1,0 31 0.7 0.7 0.4 -1,0 28

(IMF) 0,0 0,0 0.0 00 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 00
Bankalar -1.9 25 22 2,6 9.2 2.8 3.3 24 31 -11,6
Diger Sektorler -4,9 -6,1 5.3 5.9 223 4,3 -4,6 5.4 4,5 -18,7

Diger Varliklar (- artisa isaret etmektedir) 1/ 2,0 12 2,8 0.5 3.0 0.2 2,1 3.5 -1.0 -6,8
Finansman Kaynaklan 24,8 21,9 19,3 259 91,9 24,2 24,7 17,7 19.9 86,5
Cari Transferler 0.4 02 0.4 0.4 1.4 0.4 0.2 0.3 0.5 1.3
Sermaye Hesabi 0.0 0,0 0.0 0,0 0,1 0.0 0.0 0.0 0.0 0,0
Dogrudan Yatmmlar (Net) 31 1,5 0.3 0,6 55 32 2,0 4,4 2,0 1.7
Hisse Senetleri (Net) 0.4 1.1 0.1 1,0 2,6 0.8 0.7 11 -1.3 2.4
Bor¢ Senetleri ve Krediler 10,0 28,0 17,3 24,2 79.6 12,8 16,5 12,7 13,8 55,7
Bor¢ Senetleri 1.8 13,5 4,7 7,5 27,5 50 1.5 09 0.4 6,0
Yurtici (Net) 3.8 4,1 -1.3 1,6 0.6 -1.0 3.0 2.2 -1,6 7.8

Yurtdisi 56 9,4 6,0 59 26,9 6,0 45 1,3 2,1 139

Uzun Vadeli Krediler 10,8 11,4 10,6 14,8 47,7 11,4 20,6 20,2 16,9 69,1

Ticari Krediler 00 0,0 0.0 00 02 0,0 0.1 0.1 0.1 03

Merkez Bankasl 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0

(IMF) 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0

Genel HikUmet 02 0,5 0.5 1,0 22 0,4 0.6 02 0.4 1,6

(IMF) 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0

Bankalar 35 36 42 6,0 17,3 6,4 11,9 11,9 7.5 378

Diger Sektorler 7.1 7.3 59 7.7 28,1 4,6 8,0 79 89 29,4
Kisa Vadeli Krediler (Net) 2,6 31 2,0 1,9 4,4 3,6 5.6 -6,6 3,6 -19.4

Ticari Krediler 2.3 1,4 0.5 0,7 0.3 -1.9 1.4 0.6 1,6 1.8

Merkez Bankasl 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0

Genel HikUmet 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0
Bankalar 0,2 1.8 1.1 1.0 3.8 -1.9 -6,9 7,7 -4,8 21,4

Diger Sektorler 0.1 0,1 0.4 02 0.3 0,1 0,1 0,5 0.4 0,1

Mevduatlar (Net) 24 1,3 1.1 02 0.2 69 2.5 2,0 1,4 12,9
Diger YUkUmIUIUkler 01 02 0.1 00 0.5 0,0 0.1 0.1 0.0 03
Net Hata ve Noksan 7.5 3.0 22 5.1 1.6 39 4,7 41 33 9.3
Bankalar Efektif ve Mevduat 2/ 0.9 -1.2 07 1,6 0.6 5.9 29 -4,1 -1.2 -14,1
Rezerv Varliklar 2/ 49 -6,1 -1,6 34 0.5 36 0.9 038 8,1 1.8

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

2014 2014 2015 - 2015
| Il I % B I I I v -
A) Carilslemler Dengesi 1100 -120 6,1 <1430 4364, -105 -3 27 76 32,1
B) Sermaye ve Finans Hesaplar 35 152 39 194 420 6,6 67 -4 109 228
Sermaye Hesabi 00 00 0.0 00 01 00 00 0.0 00 00
Finans Hesaplar 35 152 39 194 421 6.6 67 -4 109 228
Varlklar 22 -1 56 05 95 -7 59093 37 26,0
Dogrudan Yatnmlar 120 -1 21 2,6 700 -1 09 17 14 )
Portfdy Y atinmiar 05 07 05 00 070 07 19 26 09 -6,1
Diger Y atnmlar 0.5 07 40 22 70 -83 0 32 49 140 -148
Y UkUmIGIUkler 09 225 112 165 510 101 117 86 66 370
Borc Yaratmayan Islemler 4,5 44 2.5 42 15,7 32 31 51 20 135
Dogrudan Yatinmlar 1/ 40 31 23 32 12,6 40 23 6,1 33 1587
Portfdy Y atinmian/Hisse Senetleri 0.4 1.1 0.1 1.0 26, 08 07 -11 -1.3 24
Diger Yatmmlar/Diger Y GkUml0lUkler 0.1 02 0.1 00 05 00 0.1 0.1 00 03
Borc Yaratan islemler 36 180 87 124 354 69 8.5 35 4,6 23,4
Portfdy Y atinmian/Borg Senetleri 24 123 238 55 183, 02 09 40 -18 7.0
Ticari Krediler 23 1.4 0.5 0.7 03/ 19 1.5 0.7 1.7 20
Krediler 34 30 4,1 64 169 20 54 48 33 156
Mevduatlar 24 13 1.1 02 02 69 2.5 20 14 129
Diger Y atmmlar/Diger Y UkimlUlikler 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Rezerv Varlklar 49 -4 -1,6 34 05 3.6 09 08 8,1 1.8
C)NetHataveNoksan 75 30 22 SN 16l 3% A7 41 33 93

Kaynak: TCMB.

1/ Dogrudan Yatmmlar icerisinde yer alan "Diger Sermaye”, Borg Y aratan islemler altindaki krediler
kaleminde gdsteriimektedir.

2/ Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan 2009 Agustos ve Eylil aylarnda IMF Uyesi Ulkelere, Fon'daki
kotalarina paralel olarak SDR tahsisati yapimistir. Buna gére, TUrkiye'ye tahsis edilen SDR karsiigi 1.497
milyon ABD dolarn, édemeler dengesi istatistiklerinde “Finans Hesaplan” altinda “Diger Y atinmlar / Diger
Y UkUml0lUkler” ve "Rezerv Varlklar / Resmi Rezervler / Déviz Varlklan” kalemleri altinda kaydedilmistir.
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Gegmis Odemeler Dengesi Raporlarinda Yayimlanan Kutular

2015-111

Kutu 1. Seyahat Gelirindeki Gelismeler

Kutu 2. Tiirkiye ile Rusya Arasindaki Ekonomik iliskilerin 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 Kargiliklardaki Degisiklik ve Bankacilik Kesimi Dis Borglanmasi

Kutu 3. Ozel Sektériin Yurt Digindan Sagladigi Kredilerin Déviz Kompozisyonu

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

2015-I

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. Butilinlesik 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

2014-111

Kutu 1. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim 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 Kitab’na Gegis Siirecinde Tiirkiye
Uygulamasi

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

Kutu 3. Bankacilik Sektériiniin Yurt Disinda 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 Glincellemeler

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

2013-l11

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 Sektor Dis Borg Stoku
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2013-I1

Kutu 1. Tirkiye’nin Elektrik Uretimine Yonelik Eneriji 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 Dénemi

Kutu 2. Yurt Digi Yerlesiklerin Milkiyetindeki Menkul Degerlerin Vade Yapisi

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Cikis Yonlii Hareket

2012-1IvV

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 Yaklagim

2012-111

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 Sektériin 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 Gore Turizm Gelirlerinin Genel Analizi

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

2012-I

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 Gergeklestirilen 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. Yurt ici Yerlesiklerin Sermaye Hareketleri Uzerindeki Belirleyiciligi

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

20111

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. Bilanco Disi Yabanci Para Net Genel Pozisyonu Cergevesinde Swap islemlerinin Odemeler Dengesi

istatistiklerine Kaydi
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Kutu 4. Uluslararasi Rezervler ve Kisa Vadeli Dis Borglar

2010-1vV

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

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

Kutu 3. Kisa Vadeli Dis Borglar - 2010 Yil Gelismeleri
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