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1. Cari Islemler Hesab

2017 yili Mart ayi itibariyla 12 aylik cari islemler dengesi 2016 yilinin sonuna kiyasla bir miktar
bozularak 32,7 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir. Ote yandan, cekirdek gosterge olarak kabul
edilen altin harig ile enerji ve altin harig cari islemler dengesinde gegen yilin son ¢eyreginde baslayan
iyilesme egilimi, 2017 yiinin ilk ceyreginde de devam etmistir (Grafik 1). Bu doénemde,
mevsimsellikten arindirilmig verilere gore, cari islemler dengesi, tim alt gostergelerle birlikte iyilesme
egilimini strdUrmustir (Grafik 2).

Grafik 1. Cari islemler Dengesi Grafik 2. Cari islemler Dengesi
(yiliklandinlmis, milyar ABD dolari) (mevsimsellikten arindinimis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Cari agiktaki daralma egilimi temelde dis ticaret dengesindeki iyilesmeden kaynaklanmistir (Grafik
3). Son vyillarda, altin hari¢ bakildiginda ihracatin ithalata kiyasla daha yiksek oranda bliyimesi dis
ticaret aciginin daralmasinda etkili olmustur (Grafik 4). 2017 yilinin ilk ¢ceyreginde, altin haric ihracat
yillik bazda yizde 12,6 artarken, altin haric ithalat ylzde 3,4 ile sinirli bir artis géstermistir.

Grafik 3. Dis Ticaret Dengesi Grafik 4. Nominal ihracat ve ithalat
(¢eyreklik, milyar ABD dolarn) (nominal, yilik yUzde degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

ihracatta goézlenen performansta, son doénemde dis talepteki giiglii seyrin yani sira
ihracatgilarimizin pazar degistirme esnekliginin de 6nemli rol oynadig1 degerlendirilmektedir. 2016
yili basindan itibaren kiiresel blylime vyatay bir seyir izlerken ihracat agirlikh biylime artis
gostermektedir (Grafik 5). Ayrica, ihracatimizin yaklasik yarisini gerceklestirdigimiz Avrupa Birligi (AB)
Ulkelerindeki nihai yurt ici talep kaynakl biyime ve Tirkiye'nin AB’ye ihracatinin yaklasik ylizde
60’ Inin yatirim ve tiketim malindan olusmasi ihracat artislarinda etkili olmaktadir (Grafik 6). Bunun

yani sira, 2017 yilinin ilk ¢eyreginde ihracattaki ylksek artista ¢evre (lkelerle normallesen iliskilerin
de katkisi olmustur.
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Grafik 5. Dig Talep Gostergeleri Grafik 6. AB-28 Nihai Yurt igi Talebi ve Tirkiye'nin ihracah
(yilik yUzde degisim) (geyreklik, mevsimsellikten anndinimig)
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Kaynak: TCMB.

Kaynak: Eurostat.

2017 yilinin ilk ¢eyreginde, petrol ve diger emtia fiyatlarindaki yiikselisle birlikte ithalat fiyatlarinin
artmasi nominal ithalati artirici etkide bulunurken, i¢ talepteki iimh seyir ve reel kurdaki deger
kaybi bu artislari sinirlandirmistir. TUFE bazh reel kur endeksi yilin ilk ceyreginde 2003 yilindan bu
yana gozlenen en dusik degerini almistir (Grafik 7). Bu donemde ithalat fiyatlari yillik bazda yizde 6,8
oraninda, reel ithalat yaklasik ylizde 1 civarinda artis gostermistir Altin ithalati ise, gegen yilin son
ceyregindeki seyrini sirdirerek Ocak-Mart doneminde 2,7 milyar ABD dolari olmustur. Bu gelismeler
neticesinde, altin hari¢ ithalatta sinirli bir artis gozlenirken toplam ithalat yillik bazda yizde 7,7
oraninda artmistir.

Grafik 7. Reel Efektif Doviz Kuru Grafik 8. Seyahat Geliri ve Gideri

(TUFE Bazli, 2003=100) (12 aylik, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

Cari agig1 azaltici etkide bulunan ve 2016 yilinda gerileyen seyahat gelirleri, 2017 yili Ocak-Mart
doneminde de diisiis egilimini siirdiirmiistiir. Cevre (lkelerden gelen turist sayisi artarken, ozellikle
Avrupa’dan gelen turist sayisindaki gerileme devam etmistir. Ancak, seyahat giderlerinin bu donemde
gelirlerden daha hizli azalmasi sonucu net seyahat gelirleri yillik bazda artarak cari agig1 dusirici
etkide bulunmustur (Grafik 8).
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2. Finans Hesabi

ABD sec¢imleri sonrasindaki belirsizlik nedeniyle kiiresel piyasalarda ortaya ¢ikan dalgalanma 2017
ilk ceyreginde sona ermistir. ABD’de destekleyici maliye politikasiyla bilyiimenin ivme kazanacagi,
bununla birlikte Fed’in para politikasindaki sikilagtirmayr daha uzun vadeye yayacagi beklentisi ile
basta ABD olmak iizere kiiresel piyasalarda toparlanma goriilmiistiir. Ote yandan, Bélgemizdeki
jeopolitik siyasi gelismelerin devam etmesi ve anayasa referandum siireci portfoy ve diger yatirim
girislerine bu donemde etki eden (ilkemize 6zgl olumsuz ayristirici unsur olmustur.

Odemeler dengesi finans hesabina ana basliklar itibariyla bakildiginda, dogrudan yatirm
girislerinde bir siiredir goriilen gerilemenin bu donem yerini yatay seyre biraktigi gérilmektedir.
Ote yandan, gelismekte olan piyasalara yonelik ortaya cikan sermaye girislerinin bir yansimasi olarak,
portfoy yatirimlar yikimlilik kalemi kaynakli girisler goriilmustiir. Diger yatirnnm girislerinde, doviz
kurlarinda bu donemde yasanan hareketliginin de etkisi ile azalma gerceklesmis gerek bankacilik
gerek diger sektor kredi net geri 6deyici pozisyonunda olmustur.

Grafik 9. Finans Hesabi Alt Kalemleri (YUkimlilikler)
(yilliklandiriimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

2.1 Dogrudan Yatirimlar

Yurt disi yerlesiklerin Ulkemizde gergeklestirdigi dogrudan yatirimlar temelde sermaye ve
gayrimenkul yatirrmlarindan olusmaktadir. Bir slredir azalma egiliminde olan yurt icine dogrudan
sermaye vyatirimlari bu egilimini 2017 yili ilk ceyreginde yataya cevirmistir. Jeopolitik siyasi
gelismelerin bolgemize yonelik risk algisini olumsuz yonde etkilemesi dogrudan yatirim girislerinde bu
dénemde ortaya c¢ikan, diisik platodaki, yatay seyrin temel nedenini olusturmustur.

2017 yih ilk geyreginde, cografi olarak Avrupa en fazla sermaye yatirrminin geldigi bélge olmaya
devam ederken, hizmetler sektorii en fazla yatinm g¢eken sektdr olmustur. Ote yandan, yurt icine
dogrudan yatirimlarin diger énemli bileseni olan gayrimenkul yatirimlari, 2012 yilinda yabancilara
Tirkiye’de miulk almayi kolaylastiran ilgili yasanin degistirilerek uygulama tebliginin cikarilmasi ile
birlikte 2013 yilindan baslayarak hizli bir artis gostermistir. 2017 yili ilk ¢eyreginde gayrimenkul

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 6



2017~ + ODEMELER DENGESI VE ULUSLARARASI YATIRIM POZISYONU RAPORU

yatirimlari, bir dnceki yilin ayni dénemine gore ayni kalarak 1.061 milyon ABD dolari seviyesinde
gerceklesmistir.

Grafik 10. Yurtigine Yapilan Grafik 11. Cografi Dagiim Grafik 12. Sektorel Dagilim
Dogrudan Yatinmlar (yilliklandinimis, milyar ABD dolari) (yilliklandinimis, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

2.2 Portfoy yatirimlari

Portfoy yatinmlarinin temel seyri yurt disi yerlesiklerin yurt icinde yaptigi yatinmlar tarafindan
belirlenmektedir. Portféy yatirimlari yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki yatirimlari (portféy yatirimlari
net varlk edinimi) ile yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki yatirmlar (portféy yatirimlari net
yUkimlilik olusumu) toplamindan olusmaktadir. Bankalar ve diger sektorlerin toplamindan olusan
yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki portfoy yatirimlari, yilin ilk ¢eyreginde bankalarin likidite
tercihlerinin bir sonucu olarak yurt disi portféylerini azaltmasi nedeniyle dlisis gostermistir.

Grafik 13. Porffoy Yatnmlar - Net Varlik Edinimi
(yilliklandiriimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

Fed’in para politikasi sikilastirmasini uzun vadeye yayacagi beklentisi ile gelismekte olan
ekonomilere yogun, iilkemize ise goreli olarak daha diisiik diizeyde, portfoy girisleri
gerceklesmistir. Enstriman bazinda bakildiginda, genel hiilkiimetin yurt icinde ve yurt disinda ihrag
ettigi borg senetlerinde kuvvetli giris yonlli hareket gozlenirken, bankacilik sektoriiniin Mart ayinda
gerceklestirdigi yurt disi tahvil ihraglari ile olumsuz piyasa kosullari nedeniyle bir siiredir ara verdigi
yurt disi piyasalardaki islemlerini yogunlastirdigi goriilmektedir. Diger taraftan, bu ceyrekte hisse
senetlerinde de toplamda giris yonli hareket gerceklesmistir (Kutu).

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 7
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Grafik 14. Yurtdisi Yerlesiklerin
Yurticinde Net Portféy Alimlan
(yiliklandirimis, milyar ABD dolar

Grafik 15. Borg Senetlerinde Net
ihraglann Sektérel Dagilimi
(yilliklandiriinis, milyar ABD dolar)
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“ Devlet i¢ Borglanma Senetleri Yabanci Yatirimci Profili

Turkiye’de devlet i¢ borglanma senetleri (DiBS)'ne yonelik derin ve gelismis bir piyasanin

varligi, yabanci katiimini da olumlu yénde etkilemistir. Nitekim, yurt disi yerlesiklerin DiBS sahipligi
zaman icinde artarken, yabancilarin DIBS portféyii, demeler dengesi finans hesabinin da nemli bir

kalemi haline gelmistir. Bu kutuda, DiBS’e yatirim yapan yabancilarin profili analiz edilecektir.

Yurt disi yerlesikler, 2017 yilinin birinci ceyregi itibariyla 26,3 milyar ABD dolarlik biyiikliik
ile toplam DIBS stokunun yiizde 19’unu ellerinde bulundurmaktadirlar. Bu oran, 2013 yilinda yiizde

29 ile en ylksek diuzeyine ulastiktan sonra gerileyerek son dénemlerde ylizde 20’ler dolayinda
seyretmektedir (Grafik 1).

Grafik 1: DIBS Stoku ve Yurt Disi Alacakhlarin Payi (milyar ABD dolari, yiizde)
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Kaynak: TCMB.

* Veriler yilliklandirilmis olup milyar ABD dolari cinsindendir. Grafikte arti degerler, yurtdigi
mevduat azaligina, eksi degerler ise yurtdisi mevduat artisina isaret etmektedir.
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Tem.16

Yurt digi yerlesiklerin elindeki DIBS portféyiiniin vade yapisina bakildiginda, yabancilarin
genel olarak uzun vadeli kiymetlere yatirim yapmayi tercih ettikleri gérilmektedir. Tlrkiye'nin kredi
notunun yatirim yapilabilir seviyeye yiikseltildigi 2012 yilindan baglayarak yurt disi yerlesiklerin uzun
vadeli kiymetlere kayisinin hizlandigi izlenmektedir. 2017 yilinin birinci ¢eyregi itibariyla yabancilarin
DIBS portféyiiniin yiizde 83’ iki yil tistii vadeli kiymetlerden olusmaktadir (Grafik 2).

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 9
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Grafik 2: Yurt Disi Yerlesiklerin DiBS Portféyiiniin Vade Dagilimi (milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

DiBS tutan yurt disi yerlesiklerin sektorleri incelendiginde, énemli kisminin kurumsal

yatirimcilardan olustugu gorilmektedir. Buna gore, yurt disi bankalar ve banka disi mali sektor

sirastyla yiizde 48 ve yiizde 47 pay ile ilk iki sirada yer almaktadir. Odemeler dengesi metodolojisine
gore yurt disi yerlesik kabul edilen yurt ici bankalarin yurt disi subeleri ise ylizde 5’lik paya sahiptir.
Yurt disi yerlesik gercek kisi ve reel sektér firmalarinin DIBS sahipligi ise ihmal edilebilir diizeydedir.

Ote yandan, 2012 yili ile kiyaslandiginda, yurt disi banka disi mali sektériin payinin bir miktar artarak
yurt disi bankalara yaklastigi goriilmektedir (Grafik 3).

Grafik 3: Yurt Disi Yerlesiklerin DiBS Portfdyiiniin Sektérel Dagilimi (yiizde)
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Kaynak: IMF-International Financial Statistics.

DiBS’leri ellerinde tutan yabancilarin bélgesel dagilimi incelendiginde Avrupa bélgesi 6ne

cikmaktadir. Avrupa bolgesi, 2017’nin ilk ceyregi itibariyla yurt disi yerlesiklerin DIBS stokunun
ylizde 69’unu elinde tutarken, Amerika kitasi yiizde 23’liikk pay sahibidir. Ote yandan, yurt disi
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yerlesiklerin DIBS stokunun alacakli iilkelere gére dagiimina bakildiginda, sirasiyla ingiltere, ABD ve

Belgika’nin en blyik paya sahip llkeler oldugu gorilmektedir. Ayrica, 2012 yiliyla kiyaslandiginda

DIBS sahipliginde lke dagiliminin gesitlendigi izlenmektedir (Grafik 4).

Grafik 4: Yurtdisi Yerlesiklerin Portfoyiindeki DiBS'lerin Bolgelere Gore Dagihimi (yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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Grafik 5: Alacakli Ulkelere Gore DiBS Paylar (yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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2.3 Diger Yatirimlar - Krediler

Diger yatirnm girislerinde, doviz kurlarinda bu donemde yasanan hareketliginin de etkisi ile
firmalarin doviz kredisi kullanimlarini azaltmalarinin bir sonucu olarak diger yatirimlar gikis yonli
hareket etmistir. Bu cercevede 2017 yili ilk ceyrekte, bankalarin 542 milyon ABD dolari, diger
sektorlerin ise 603 milyon ABD dolari net kredi geri 6demesi gerceklestirdikleri gorilmustar.

Grafik 17. Bankalarnn Net Kredi Kullanimlan Grafik 18. Diger Sektorlerin Net kredi Kullanimlari
(yiliklandiriimis, milyar ABD dolari) yilliklandinimis, milyar ABD dolar
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

2.4 Rezervler

Merkez Bankasi rezervleri ilk geyrekte 4,0 milyar ABD dolari azalis kaydetmistir. Diger yatirimlar
kaynakh cikislar, rezerv varliklardaki azalisin temel nedenini olusturmustur.

Grafik 19. Rezerv Varliklar
(yiliklandiriimis, milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB.

Finansman unsurlarn kalite yoniinden degerlendirildiginde, bir yil 6ncesine gére, sermaye ve
portféyiin vade yapisi, bankacilik sektorii bor¢ ¢evirme orani ve dogrudan yatirimlar ayni kalirken
diger unsurlarda gerileme goriilmustiir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 12
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Grafik 20. Cari Agigin Finansman Yapisi*
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Kaynak: TCMB.
* Disariya dogru genigleme iyilesmeyi yansitmaktadir.

Net Hata ve Noksan (NHN) kalemi 2017 yilinin ilk ¢eyreginde eksi 2,3 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir. Yillik bazda bakildiginda, ilk ceyrekte oniki aylik birikimli NHN’nin 6,1 milyar ABD

dolari dizeyinde gerceklestigi ve toplam doviz gelirlerine oraninin da yizde 3,1 seviyesinde oldugu
gorilmektedir.

Grafik 21. NHN'in Toplam Do6viz Gelirlerine Orani
(yilhiklandinlmis, yUzde)
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Kaynak: TCMB.
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3. Uluslararasi Yatirim Pozisyonu

Tiirkiye’nin yurt disi varliklan ile yurt digina olan yiikiimliiliiklerinin farki olarak tanimlanan net
Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (UYP), 2017 yilinin ilk geyreginde iyilesme gostermistir. Bu
iyilesmede, deger ve kur hareketleri belirleyici olmustur. 2017 Mart sonu itibariyla, UYP verilerine
gore, Turkiye'nin net ylkimlalik pozisyonu yilin dérdiinct ¢eyregine kiyasla 26,0 milyar ABD dolari
azalarak 381,0 milyar ABD dolari diizeyinde gergeklesmistir. Bu donemde, yurt disi varliklar ytizde 0,9,
ylakimlalikler ylzde 4,8 oraninda artmistir.

Odemeler dengesi kaynakl akim islemler ile stok UYP verilerinin karsilastirmasina dayali biitiinlesik
UYP hesaplarina bakildiginda, s6z konusu iyilesmenin 6demeler dengesi kaynakli hareketlerden
ziyade, deger ve kur degisimlerinden kaynaklandigi goriilmektedir. Yilin ilk ¢eyreginde, dérdiinci
ceyrege gore BIST Ulusal 100 Endeksi ylzde 13,8 artarken, Turk lirasinin ABD dolari karsisinda yizde
2,9 oranindaki deger kazanci kur ve fiyat degisimlerini belirleyen temel gelisme olmustur.

Grafik 22. Net UYP, Varliklar ve Yikimlilikler Grafik 23. Odemeler Dengesi ve UYP
(milyar ABD dolar) (milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB.

Sektorel olarak degerlendirildiginde, finansal olmayan sirketleri kapsayan diger sektérlerin 284
milyar ABD dolari ile en yiiksek net yiikiimliiliik pozisyonunu tasidigi, bunu 195 milyar ABD dolari
ile bankacilik sektoriiniin izledigi goriilmektedir. S6z konusu sektorlerin toplama katkilari yiizde 83,9
olup, bu sektorlerdeki gelismeler UYP'nin genelini belirlemektedir. Diger taraftan, Merkez Bankasi
geleneksel olarak net varlik pozisyonu tasirken, genel hikimetin net yukimlilik pozisyonu
bulunmaktadir. 2016 yilinin son ceyreginde de, ilgili sektorel dagihmin ve katkilarin degismedigi
izlenmektedir.

Tablo 1. Sektoérel UYP (milyar ABD dolari)

2016 2017-1
Var. Yiik. MNet Var. Yiik. Met
Genel Hikimet 1859 90848 -BS010 1859 92207 -94.765
Merkez Bankasi 107 500 813 1073257 107500 B01 115004
Bankalar 43403 195937 -15551% 45403 201318 -164.856
Diger Sektdrler 63.430 2B2318 -220.338 63430 303.229 -247714
Toplam 215435 573.315 -357.880 217.325 603.030 -3B5.705

Kaynak: TCMB.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 14



2017~ + ODEMELER DENGESI VE ULUSLARARASI YATIRIM POZISYONU RAPORU

Yatinm araglar detayinda incelendiginde, bir onceki ceyrege gore net UYP’nin en biiyiik varlk
kalemi olan Merkez Bankasi biinyesindeki rezerv varliklardaki azalis, yiikiimliiliik tarafinda
yabancilarin DiBS cikisi kaynakh portfoy yatirimlari azalisi ile hisse senetleri ve kredilerde deger ve
kur degisimi kaynakli gerileme, UYP’de yilin son geyreginde gozlenen gelismenin temel kaynaklarini
olusturmaktadir. Rezerv varliklardaki azalis, reeskont kredileri geri donist, tahvil ihraci ve diger
sebeplerle Hazine hesabindaki artisa ragmen Bankalarin TCMB’de tuttuklari hesaplardaki
gerilemeden kaynaklanmaktadir. Yikimlalik tarafinda ise dogrudan yatirim, portféy yatirimlari ve
diger yatinmlarda 6demeler dengesi islemleri kaynakl toplam 6,8 milyar ABD dolari girise ragmen,
deger ve kur degisimi kaynakh toplam 48 milyar ABD dolari azalis gergeklesmistir.

Grafik 24. Net UYP'ye Yatinnm Aracglarinin Katkisi
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB

UYP’nin yiikiimluliik tarafinda yaklasik 1/4 agirliga sahip portféy girisleri enstriiman ve sektér
detayinda incelendiginde, 2016 son c¢eyreginde, hisse senetleri kaynakli belirgin bir hareket
gozlenmezken, borg senetlerinde DIBS kaynakh ¢ikislar ve eurobond kaynakli girisler
goriilmektedir. Bu donemde hisse senedi stokunda goézlenen 5,6 milyar ABD dolari dizeyindeki
gerilemenin 2,1 milyar ABD dolari bankalar, 3,5 milyar ABD dolari diger sektorler nezdinde olup, s6z
konusu gerilemenin neredeyse tamami kur hareketlerinden kaynaklanmaktadir. Ote yandan, borg
senetlerinde gbzlenen 7,3 milyar ABD dolarindaki azalis esas olarak deger ve kur degisimi kaynakhdir.

Grafik 25. YikUmlilikler: Portfoy Yahrnmlan
(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB
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Tablo 2. YUkUmlGlukler: Portfoy Yatinmlarn Degisimin Kaynaklari
(milyon ABD dolari)

Akim-Stok iliskisi 201604 | Odemeler Dengesi Deger ve Kur 2017Q1 Miktar | o/ pegisim
Islemleri Degisimleri Degisim
Yiikiimliiliikler/Portféy Yatirnmlan 142.960 4.240 2.904 150.104 7.144,0 5,0
(Hisse Senetleri) 35.505 931 4.128 40.564 5.059,0! 14,2
(Genel Hilkimet/Borg Senetleri/DIBS) 26.739 392 -877 26.254 -485,0 -1,8
(Genel Hiikiimet/Borg Senetleri/Eurobond) 38.592 1.665 -351 39.906 1.314,0 3,4
(Bankalar/Borg Senetleri) 31.602 1.355 13 32.970 1.368,0 43
(Diger Sektorler/Borg Senetleri) 10.522 -103 -9 10.410 -112,0 -1,1

Kaynak: TCMB.

UYP’nin yiikiimliiliik tarafinda uzun vadeli kalemlerin agirhg korunmaktadir. Sektorler olarak
bakildiginda 2016 son ceyregi itibariyla, Merkez Bankasi’nin yliizde 87’sinin, Genel Hikimet'in ve
diger sektorlerin yukimlaliklerinin ise sirasiyla ylzde 71 ve 77'sinin uzun vadeli oldugu
gorilmektedir. 2015 yilindan baslayarak, Merkez Bankasi’nin aldigi kararlarin da etkisi ile bankacilik
sektord ylktumlillklerinin vade yapisinda uzun vadenin payinin arttigi ve ayni donem itibariyla bu
oranin vyaklasik yizde 66 dizeyinde gerceklestigi gozlenmektedir. Sektérlerin toplami olarak
bakildiginda, 2016 yili son ¢eyreginde UYP yikiamliliklerinin yaklasik yizde 72'si uzun vadelidir.

Grafik 26. Toplam Yikimlilikler: Vade Dagilimi

(milyar ABD dolari)
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Kaynak: TCMB

UYP’nin yiikiimliiliik kalemleri temelde dis bor¢ stokunun ana bilesenlerini olusturmaktadir. ilgili
yiikiimliiliik kalemlerinden hareketle dis bor¢ stoku verileri incelendiginde, yilin doérdiinci
ceyreginde dis bor¢ stokunun sinirli bir azalis gostererek, 404,2 milyar ABD dolar diizeyinde
gergeklestigi goriilmektedir. Borglu dagilimina gore, 6zel sektodr ylzde 70°lik payi ile brit dis borg
stokundaki en agirlikh sektérdir. Vade dagilimina bakildiginda ise son yillarda kisa vadeli borcun
payinin distigl, uzun vadeli borcun payinin ise arttigl izlenmektedir. 2016 dordinci ceyrek
itibariyla, uzun vadeli borcun payi ylizde 75,8 seviyesindedir.

Grafik 27. Dig Borg Stoku: Borglu Dagilimi Grafik 28. Dig Borg Stoku: Vade Dagilimi
(milyar ABD dolar) (milyar ABD dolari)
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Kaynak: Hazine Mistegarlig. Kaynak: Hazine Mustesarligi.
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TCMB briit uluslararasi rezerv stoku, 2016 yili son geyreginde bir 6nceki doneme gore 11,7 milyar
ABD dolar azalarak 106,1 milyar ABD dolarina gerilemistir. Turkiye’nin uluslararasi rezervlerinin
diger unsurunu olusturan bankalar rezervi ise 2,9 milyar ABD dolari artarak 23,4 milyar ABD dolari
olmustur. Ote yandan, vadesine 1 yil ve daha az kalan dis borg verisi kullanilarak hesaplanan kalan
vadeye gore kisa vadeli dis borglar (KVDB) bir 6nceki ceyrege gore yizde 3,0 azalarak 159,8 milyar
ABD dolari diizeyinde gerceklesmistir. Bu gelismeler sonucunda, rezerv yeterlilik gostergesi olarak
takip edilen toplam uluslararasi rezervlerin KVDB stokuna orani ylizde 81,0 diizeyinde
gerceklesmistir. Yurt disi sube ve istirakler hari¢ tutuldugunda s6z konusu oran, ylizde 91,6 olarak
hesaplanmaktadir. IMF Rezerv Yeterlilik Gostergesi' ise ylizde 89,3 olarak hesaplanmistir.

Grafik 29. Rezerv Yeterlilik Gostergeleri (yUzde)

160
150 -
140 -
130 -
120 -
110 +
100 -
20 -
80 -
70 T T T T T T T T

2015

o — N o <
o o o o O
N N N N N

2009
2016-IV
20171

2016
20161
2016

#==Uluslararasi Rezervler/KVDB
—m=—Uluslararasi Rezervler/Yurtdisi Sube ve Istirakler Haric KVDB
—e—|MF Rezerv Yeterlilik Gostergesi (RYG)
Kaynak: TCMB.

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

Odemeler Dengesi (milyar ABD dolari)

Ocak-Mart Mart (yilliklandiriimis)
2016 2017 % Degisim 2016 2017 % Dedisim
Cari islemler Hesabi -7.9 -8,0 1,2 -29,4 -32,7 111
Dis Ticaret Hesabl -8.3 -8.,4 2,0 -44,9 -41,0 -8,7
Mal Ihracati 36.5 40,0 9.6 149.8 153,7 2,6
ihracat (fob) 34,7 37.8 141,5 145,7
Bavul Ticareti 1.2 1.6 5.6 5.5
Mal ithalati 44,8 48,5 8,2 194,7 194,7 0,0
Ithalat (cif) 46,8 50,4 201,7 202,2
Uyarlama: Navlun ve Sigorta -2,1 -2,4 -9.2 -9.2
Hizmetler Hesabi 1.8 2.1 21,0 23,0 15,8 -31.1
Seyahat (net) 1.9 2,0 20,3 14,1
Gelir 3.4 2,8 25,9 18,2
Gider 1.5 0.8 5,6 4,1
Diger Hizmet Gelirleri (net) -0.2 0.1 2,7 1.8
Birincil Gelir Dengesi -1.9 -2,2 12,9 -92.1 -9.2 2,1
Ucret Odemeleri (net) -0,2 -0,2 -0,5 -0,7
Dogrudan Yatinm Gelirleri (net) -0.3 -0.5 -2,8 -2,9
Portfdy Yatinmi Gelirleri (net) -0.7 -0.8 -2,4 -2,1
Diger Yatinm Gelirleri (net) -0.7 -0.7 -3.4 -3.5
Faiz Geliri 0.4 0.5 1.8 2,2
Faiz Gideri 1.1 1.2 572 57
ikincil Gelir Dengesi 0.5 0.5 -10,7 1.6 1.7 10,4
Isci Gelirleri 0.1 0.1 0,7 0.6
Sermaye Hesabi 0.0 0.0 0.0 0.0
Finans Hesabi -5.5 -10.3 88.6 -21,0 -26.,6 26,5
Dogrudan Yatinmlar (net) -2,0 -2,0 0.9 -11,2 -9.2 -18.3
Net Varlk Edinimi 0.8 0.8 4,8 3.2
Net YUkUmIUIUk Olusumu 2,8 2,8 16,0 12,4
Portfoy Yatirmlarn (net) -2,8 -4,4 57.7 11,2 -7.9 -170.8
Net Varlk Edinimi 0.5 -0.1 5,9 1,0
Net YUkUmIOIUk Olusumu 3.3 4,3 -5,3 8.9
Hisse Senetleri 1.2 0.9 -0.4 0.6
Borc¢ Senetleri 2,1 3.4 -4,9 8,3
DiBS'ler 1.1 0.4 -5.8 0.1
Hazine Yurt Disi Tahvil ihraci 0,7 1,7 2,2 3,7
Borclanma 1.5 3.3 3.0 7.3
Geri Odeme 0.8 1.6 0.8 3.6
Bankalar (net) -0.6 1.4 -3.1 4,1
Diger Sektorler (net) 0.9 -0.1 1.8 0.4
Diger Yatirimlar (net) -2.8 0.1 -103.3 -14.9 -4,2 -71.8
Efektif ve Mev duatlar -2,2 -0.2 1.2 3.8
Net Varlk Edinimi 3.0 1.6 12,1 3.9
Bankalar 3.8 0.9 12,0 4,1
Yabanci Para 2,6 -0.8 7.2 1.8
TUrk Lirasi 1.2 1.7 4,8 2,2
Diger Sektorler -0.8 0.7 0,0 -0.1
Net YUkUmIOIUk Olusumu 53 1.8 10.9 0.1
Merkez Bankasi -0.1 0.0 -0.9 -0.4
Bankalar 5.3 1.8 11,7 0.6
Krediler -1,0 0.2 -12,2 -3.8
Net Varlik Edinimi 0.6 -0.1 1.3 -0.4
Net YUkUmIUIUk Olusumu 1.5 -0.9 13,4 3.4
Bankalar -1.2 -0.5 2,4 -2,0
Kisa Vade -2,2 0.6 -21,6 -3.3
Uzun Vade 1.0 -1.1 24,0 1.2
Genel HUkUmet -0.6 0.2 -1.5 -0,1
Uzun Vade -0.6 0.2 -1.5 -0.1
Diger Sektorler 3.3 -0.6 12,5 5,6
Kisa Vade 0.7 0.3 0,6 0.3
Uzun Vade 2,6 -0.9 12,0 53
Ticari Krediler 0.3 -0.5 -3.8 -4,2
Net Varlk Edinimi 0.0 0.6 -0.3 0.9
Net YUkUmIOIUk Olusumu -0,4 1.1 3,5 5.1
Diger Varlik ve YUkUmIUIGkler 0,1 0.0 -0.1 0.0
Resmi Rezervlerdeki Degisim 2,1 -4,0 -6,1 -5.3
Net Hata ve Noksan 2,4 -2,3 8.4 6.1
Kaynak: TCMB.
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Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (milyar ABD dolari)

INTERNATIONAL INVESTMENT POSITION

17Q1/16Q4
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016Q1 2016Q2 2016Q3 2016Q4 2017Q1 % Change
NetlIP 23136 -19946 -2758 -3612 -3145 -4234 -3950 -4428 -377,7 -4030 -3914 -3899 -3556 -3814 72
Assets 1701 1864 1821 1859 1797 2144 2262 2300 2105 2199 2251 2210 2143 2162 09
Direct Investment 122 178 233 240 283 314 337 399 352 359 368 374 383 39,1 22
Equity capital 122 178 199 208 239 275 299 339 3046 31.5 322 329 337 345 24
Other capital 00 00 34 32 44 39 37 60 45 4,5 45 45 46 46 04
Portfolio Investment 20 19 19 22 18 13 10 1.5 1.6 14 14 1.5 13 14 79
Equity securities 0.1 0.1 02 04 03 03 04 05 0.6 0.6 0.5 05 0.5 0.5 82
Debt securities 1.9 19 17 19 15 1.0 0.6 1.0 10 038 09 10 038 08 7.6
Banks 14 1.5 10 12 10 0.5 05 038 038 0.7 08 038 0.6 0.7 20
Other Sectors 05 04 0.6 0.7 05 0.5 02 02 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 02 33,1
Other Investment 795 924 820 737 61,3 626 605 613 632 68,0 65,1 64,2 68,5 70.0 22
Other Equity and Participation Shares 08 08 09 10 10 11 1.4 1.3 1.3 1.4 1.4 14 1.5 1.5 21
Currency and deposits 651 792 677 581 450 447 403 406 422 463 433 44,1 468 478 2,1
Banks 346 460 401 266 260 241 233 222 233 278 251 264 298 308 34
Foreign exchange 346 427 374 240 222 184 169 146 176 20,7 19,1 20,5 234 229 2,1
Turkish Lira 0,0 34 2,7 2,5 39 58 64 7.6 57 7.1 6,1 6,0 64 79 235
Other Sectors 305 332 275 316 190 206 170 184 189 18,4 182 17.7 17,0 170 0.1
Loans 19 24 2.6 26 28 36 4,1 57 6,2 6.8 64 6,5 6,3 6.2 -1.0
Central Bank 00 00 0.0 00 00 00 00 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
Banks 18 23 2,6 25 26 3,1 30 44 5.1 57 56 57 57 56 -1
Short-term 11 1.5 1.5 1.3 10 1.3 10 08 08 1.1 10 10 09 08 -13.4
Long-term 07 08 1.1 12 1.5 1.7 20 35 43 4,6 47 4,7 47 438 1.4
General Government 00 00 00 00 02 05 11 13 10 10 038 08 06 06 0.2
Trade credit and advances 10,3 8,6 93 105 109 117 132 122 120 119 124 10,6 123 129 4,7
Other Sectors 103 8.6 93 105 109 117 132 122 120 1.9 124 10,6 123 129 47
Other assets 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 0.1
Central Bank 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 0.1
Reserve Assets 764 742 748 860 883 1192 1310 1273 1105 1146 1218 1178 1063 1057 0.5
Monetary gold 31 32 4,1 53 99 192 201 204 176 18,9 20,1 188 14,1 17,1 217
Special drawing rights 0.1 00 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.4 1.3 1.4 13 1.4 13 13 12
Reserve positionin the IMF 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 02 0.7
Other reserve assets 731 708 690 791 768 983 1092 1053 914 94,2 100,2 97.5 90,8 87,1 -40
Liabilities 4837 3860 4579 5471 4942 4381 6212 6728 5882 4229 6185 4108 5699 5974 48
Direct Investment 1554 809 1454 1891 1379 1916 1516 1825 1501 1617 1503 150,8 1332 149 .4 122
Equity capital 1519 754 1380 1812 1309 1838 1435 1748 1415 1524 1405 1401 1230 1390 130
Other capital 34 55 74 80 7.0 7.8 8,1 77 86 9.3 9.8 10,7 10.2 10,4 22
Portfolio Investment 1206 687 910 1182 1095 1795 1685 1926 1464 1577 158,4 1559 1430 150,1 50
Equity securities 642 231 470 613 391 705 522 619 402 483 432 41,1 355 406 142
Banks 00 00 00 00 135 299 176 214 1.6 14,0 129 12,9 10,7 12,7 17.9
Other Sectors 00 00 0.0 00 255 406 346 405 2846 343 303 282 248 279 12,7
Debt securities 564 456 439 569 705 1090 1162 1307 1061 109.4 1153 1148 107.5 109.5 1.9
Banks 00 00 0.0 11 42 133 214 314 300 294 315 310 316 330 43
In Turkey 00 00 0.0 0.1 04 1.1 12 12 038 0.7 07 0.6 0.6 0.6 7.3
Abroad 00 00 0.0 1.0 37 123 202 302 292 287 308 304 310 324 4,6
General Government 564 456 439 555 661 941 899 910 669 69.8 736 736 653 66,2 13
InTurkey 322 204 21 327 375 627 521 522 318 34,5 36,4 36,4 26,7 263 -18
Abroad 243 252 229 228 285 31,5 378 387 351 353 37,1 372 386 399 34
Other Sectors 00 00 0.0 02 02 1.5 49 83 9.3 10,2 102 10,1 10,5 104 -1
InTurkey 00 00 0.0 00 00 0.1 0.1 0.1 0.1 03 03 03 03 02 -14,5
Abroad 00 00 0.0 02 02 14 48 8,1 9.2 9.9 9.9 938 10.2 102 07
Other Investment 2077 2363 2214 2397 2468 2670 3011 2978 2918 3034 3077 3041 2938 2980 14
Currency and deposits 266 314 320 443 376 461 532 491  43) 497 482 472 435 454 45
Central Bank 158 14,1 132 1.6 93 7.1 52 25 1.3 1.3 12 10 08 08 -1.5
Banks 10,8 17.3 189 328 283 390 480 466 418 48,4 470 46,3 42,6 44,6 4,6
Foreign exchange 7,0 94 10,1 152 199 274 369 332 322 34,3 330 31,8 30,5 31,5 33
Turkish Lira 38 79 88 176 84 116 111 134 96 14,1 14,0 14,5 12,2 13,1 7.9
Loans 1596 1823 1663 1706 1820 1927 2138 2152 2137 2190 2224 220,7 2122 2131 0.5
Central Bank 00 00 0.0 00 00 00 0.0 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
Banks 393 404 356 476 580 649 866 944 928 927 935 90,6 883 884 0.1
Short-term 7.5 9.5 63 18,1 239 294 428 440 208 18,9 179 16,1 14,5 15,2 48
Long-term 318 309 293 295 341 355 439 504 719 738 756 745 738 732 08
General Government 301 335 348 31 350 328 322 287 257 259 254 257 242 24,7 2,1
Short-term 00 00 0.0 00 00 00 00 00 00 0.0 00 00 00 00 00
Long-term 30,1 335 348 361 350 328 322 287 257 259 254 257 242 24,7 2,1
Other Sectors 902 1085 959 869 889 950 950 921 953 1004 1035 1043 99.7 1000 03
Short-term 14 18 09 20 27 42 49 46 38 46 51 438 40 4,1 48
Long-term 888 1067 949 849 83 908 901 875 91,5 958 98,4 99.6 95.7 959 02
Trade credit and advances 215 226 216 234 257 268 327 322 336 334 358 349 369 38,1 35
Other Sectors 215 226 216 234 257 268 327 322 336 334 358 349 369 38,1 35
Short-term 210 220 210 228 254 264 323 319 331 330 353 345 364 378 3.6
Long-term 04 0.6 0.5 0.6 03 04 03 03 04 04 04 04 0.4 04 7.6
SDRs (Net inc. of liabilities) 00 00 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.4 13 13 13 13 13 13 1.4
Source: CBRT.
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Geg¢mis Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatinm Pozisyonu Raporlarinda Yayimlanan Kutular

2016-1V

Kutu 1. Net Hata Noksan

2016-llI

Kutu 1. ihracatta Son Dénem Gelismeleri

Kutu 2. Yurt Disi Sermaye Girisleri ve Blylime: Grafiksel Bir Analiz

Kutu 3. Diger Sektorlerin Uzun Vadeli Kredi Gelismeleri

2016-11

Kutu 1. Batunlesik Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Tablosu

2016-I

Kutu 1. Parite Gelismelerinin Cari islemler Hesabi Uzerindeki Etkileri

Kutu 2. Odemeler Dengesi Tablosu’nda Gayrimenkul istatistikleri

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

2015-1vV

Kutu 1. Odemeler Dengesi istatistiklerinde Yapilan Yil Sonu Giincellemeleri

Kutu 2. Ucret Odemeleri ve Odemeler Dengesi istatistiklerine Yansimalari

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

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

2015-111

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

201511

Kutu 1. Tirkiye'nin Enerji ithalatindaki Son Dénem Gelismeleri

Kutu 2. Zorunlu Karsiliklardaki Degisiklik ve Bankacilik Kesimi Dis Borglanmasi

Kutu 3. Ozel Sektériin Yurt Disindan 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 Sektdrel 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 Cercevesinde Rezerv Yeterliligi

2014-111

Kutu 1. Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Altinci El Kitabi’na Gegisin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Etkileri

Kutu 2. Ozel Sektdriin Yurt Disindan Sagladigi Kredilerin Déviz Kompozisyonu

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

2014-1

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

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

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Glincellemeler

2013-1vV

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

Kutu 2. Reeskont Kredilerinin Uluslararasi Rezervlere Etkisi

Kutu 3. 2014 Yili Dis Borg Servisine Yonelik Bir Degerlendirme

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 Sektér Dis Borg Stoku

2013-l1

Kutu 1. Tirkiye’nin Elektrik Uretimine Yénelik Eneriji ithalati

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

20131

Kutu 1. Turkiye’de Dis Ticaretin Teknolojik Yapisi: 1990-2012 Dénemi

Kutu 2. Yurt Disi Yerlesiklerin Milkiyetindeki Menkul Degerlerin Vade Yapisi

Kutu 3. Net Hata ve Noksan Kalemindeki Cikis Yonli Hareket

2012-1vV

Kutu 1. Cari Agik Finansman Kalitesinin Makro Gosterimi

Kutu 2. ihracatta Yerli ve Yabanci Katma Deger Oranlari

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

Kutu 4. IMF Kaynak Kullanimi ve Odemeler Dengesi istatistikleri

Kutu 5. Rezerv Yeterliligi Hesaplamasina Yeni Yaklasim

2012-11l

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 Gére Turizm Gelirlerinin Genel Analizi

Kutu 3. Yurt Disi Yerlesiklerin Miilkiyetindeki Devlet i¢c Bor¢lanma Senetlerinin Yapisi

2012-1

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

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

Kutu 3. Yurt Disi Yerlesikler ile Gerceklestirilen Repo islemleri

Kutu 4. Net Uluslararasi Rezervler
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2011-1V

Kutu 1. Kredi Genislemesi ve Cari islemler Dengesi

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

Kutu 3. Cari islemler 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

2011-111

Kutu 1. Altin ithalatindaki Artis ve Toplam ithalata Etkisi
Kutu 2. Uluslararasi Rezervler ve Doviz Likiditesi
Kutu 3. Tirkiye’nin Euro Bélgesinin Sorunlu Cevre Ulkelerindeki Finansal Varliklari

2011-1

Kutu 1. Cariislemler Agiginin Genislemesinde Dis Ticaret Hadlerinin Etkisi

Kutu 2. Yurt ici Yerlesiklerin Sermaye Hareketleri Uzerindeki Belirleyiciligi

Kutu 3. Yurt ici Yerlesiklerce Net Efektif Karsiligi Acilan 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. Bilango Disi Yabanci Para Net Genel Pozisyonu Cergevesinde Swap islemlerinin Odemeler Dengesi
istatistiklerine Kayd!

Kutu 4. Uluslararasi Rezervler ve Kisa Vadeli Dis Borglar

2010-1V

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

Kutu 2. Yurt iginde 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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