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Cari islemler agigi Mart'ta 9.8 milyar dolar olurken, yilhk acik 60.5
milyar dolara ulasti. Dis ticaret acigindaki genislemenin etkisiyle son bir
yildir hizla genisleyen cari islemler agidi, Mart ayinda da beklentileri asarak aylik
bazda 9.8 milyar dolar oldu. Dis ticaret acigindaki genislemenin yani sira, cari
islemler agiginin Mart ayinda beklentileri asmasinda etkili olan bir diger faktor,
Mart ayinda yurtdisina yaklasik 1.4 milyar dolarlik yikli bir kar transferinin
gerceklesmis olmasi oldu. Bu transferin bir seferlik gelisme oldugunu ve
bundan sonrasi icin bir gosterge olmadidini dislnlyoruz. Cari aciktaki
genigleme hizla siirerken, su an itibariyle Tlrkiye'nin bu agidin finansmani igin
yabanci sermaye ¢ekme konusunda herhangi bir sikinti yasamadidini da
vurgulamak istiyoruz. Ancak, 2011 yilinin ilk (i¢ ayinda Tirkiye gelen yaklasik
22 milyar dolarlik yabanci sermayenin sadece 3 milyar dolarlik kisminin
dogrudan yabanci vyatinmlardan olusmasi, geri kalan kisminin &nemli
bolimiiniin kisa vadeli ve borg yaratan bir yapida olmasi, cari agigin finansman
kalitesi ve bu finansmanin sirdirdlebilirligi konusunda kusku yaratmaya devam
ediyor. Bu arada, Mart ayinda Garanti Bankasi'nin BBVA'ya hisse satigina
istinaden gelen tutarin etkisiyle dogrudan yabanci yatinimlarin sigradigini, bu
etki disarida birakildiinda bu kalemdeki zayifligin hala siirdiigiinii hatirlatmak
istiyoruz. Cari islemler agiginin finansmaninda son aylarda etkili olan bir diger
faktorlin, yurtici yerlesiklerin yurt disindaki bankalardaki mevduatlarindaki
azalma oldugu gozleniyor. Bu kalemde kaydedilen sermaye girisleri gecen yilin
ilk Gg ayinda sadece 309 milyon dolarken, bu sene ayni dénemde bu rakam
10.2 milyar dolara yiikseldi. Bu gelismede gerek Orta Dogu ve Kuzey
Afrika'daki olumsuz siyasi gelismeler, gerekse vergi affi ve varlik barigi
kapsaminda Tiirkiye'ye getirilen varliklarin etkili oldugunu tahmin ediyoruz. Son
olarak, 2011 yiinin ilk U¢ ayinda gerek bankalarin, gerekse finans sektori
disindaki sirketlerin yurtdisi bor¢lanmalarinda ciddi bir artis meydana geldigine
dikkat cekmek istiyoruz. 2010un ilk Uig ayindan sirketler ve bankalar toplam 2.8
milyar dolarlik bir net dis bor¢ 6demesi yapmigken, bu yilin ayni déneminde 7.5
milyar dolarlik net dis borclanma yapildigini vurgulamak istiyoruz.

Subat'ta issizlik %11.5 oldu. 2010°'un Subat ayinda %14.4 olan issizlik
orani, son bir yilda yaratilan 1 milyon 535 bin kisilik yeni istihdamin etkisiyle,
%11.5'e geriledi. Yaratilan istihdamin 1 milyon 2 bin adedi tarim dis
sektorlerden geldi. Subat'ta mevsimsellikten arindirilmis igsizlik orani da bir
Onceki aya gore 0.4 puan diislsle %10.1 oldu.

Nisan’da tiiketici giiveninde gok sinirh bir artis g6zlendi. Tiketici gliven
endeksi Nisan'da %0.03'lik artisla 93.46 oldu. Ankete katilanlarin 6niimdzdeki
alti ayllk doénemde satin alma giici ve is bulma olanaklariyla ilgili
beklentilerindeki kotiilesme dikkat gekti.

Piyasalarin Goriiniimii

13 Mayis 2011 Haftalik Yilbasindan
Kurlar Kapanis Degisim  Aylk Degisim Degisim
USD/TL 1.5748 2.52% 4.46% 2.42%
Euro/TL 2.2503 0.84% 2.91% 9.50%
Doviz Sepeti/TL 1.9126 1.52% 3.55% 6.47%
Euro/USD Paritesi 1.4289 -1.64% -1.48% 6.91%
13 Mayis 2011
Faizler Kapanis Gegen Hafta Gegen Ay Gegen Yil
Haftalik Repo (%) 6.25 6.25 6.25 7.01
GoOsterge Bono (20.02.13, %) 8.65 8.40 8.72 9.19
i 13 Mayis 2011 Haftahk Yilbasindan
IMKB Kapanis Degisim  Aylik Degisim Degisim

iMKB Ulusal-100 Endeksi 64585.2 -5.36% -5.31% -2.15%
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Mart ayinda cari acik 9.8 milyarla rekor kirarken, ii¢ aylik toplam acik 22 milyar dolar asti..
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Cari islemler Agiginin Finansmani
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Cari islemler agi§i, Mart ayinda, ithalatin tetikledigi dis ticaret agidindaki artisin etkisiyle gegen yilin ayni
donemine gore %128 artarak aylik bazda rekor seviye olan 9.8 milyar dolara ulasti. Piyasa beklentileri cari
acigin 8.2 milyar dolar olacagi yoéniindeydi. Cari agik gegen yil Mart ayinda 4.3 milyar dolar, ilk Uc ayda 10
milyar dolardi. Boylece, sadece 2011 Mart ayl cari acik rakami, gecen yilin ¢ aylik toplamini neredeyse
yakalamis oldu. Mart ayiyla birlikte son bir yildaki birikimli cari acik seviyesi de 60 milyar dolarin (izerine gikti.
Merkez Bankasi'nin dizenledigi piyasa beklenti anketinde 2011 yili sonunda cari acigin 56.9 milyar dolar olmasi
bekleniyordu.

Doviz rezervlerindeki olumlu gelismeye ragmen cari acidin finansman kalitesindeki bozulmanin siirdigi
gbzlenmekte. Bu kapsamda olmak {izere dogrudan yatinm kalemi altinda gergeklesen sermaye girislerindeki
durgunluk slriyor. Ancak, Mart ayinda Garanti Bankasi’nin hisselerinin BBVA'ya satigindan kaynaklanan
O6demenin gerceklesmesiyle DYY kapsamdaki sermaye girisi 2.6 milyar dolar oldu. Bu kalemin disinda yabanci
sermaye girisleri agirlikl olarak portfoy yatinmlari ve diger yatinmlar paralelinde gerceklesti. Portfoy yatirimlari
gergevesinde, gegen yilin ilk Ui¢ ayinda 2.6 milyar dolar olan net sermaye girigleri, bu yilin ayni déneminde 9.4
milyar dolara cikti. Bu kapsamda, sadece Mart ayinda rekor bir sekilde 4.9 milyar dolar olarak gergeklesen
yabancilarin bono alimlari, ilk (¢ ayda 9.9 milyar dolara ulasarak sermaye girislerinde hatiri sayilir bir agirhd
olusturdu. Bu kalem cercevesinde, Hazine’nin 180 milyar yenlik Eurobond satisindan saglanan borglanma da
Martta hesaplara girdi. Bunun yaninda, yurt igi vyerlesiklerin yurt digindaki bankalardaki varliklarinin
azalmasindan kaynaklanan sermaye girisleri son (i¢ ayda 10.2 milyar dolara ulasarak cari agigin finansmaninda
etkili rol oynadi. Biitlin bu gelismelere ek olarak, Mart ayinda bankalarin yurt disi net kredi kullanimi 3.6 milyar
dolar, reel sektoriin ise 1.8 milyar dolar oldu. Cari agigin finansmaninda 6nemli bir pay olan dider kaynak ise,
2011 yilinin ilk Ug ayinda 4.3 milyar dolara ulasan net hata noksan kaleminde izlenen kaynadi belirsiz sermaye
girigleri oldu.

Cari aclkta hizlanan genisleme egilimine ragmen, TCMB'nin resmi rezervlerdeki artis Ocak-Mart déneminde 4.0

milyar dolar olarak hesaplandi. Bu artisin %80'ine denk gelen 3.1 milyarlik kismi ise Mart ayinda gergeklesti.
Dider gelismelerin yaninda bu alandaki gelisme Merkez Bankasi'nin elini gliglendirmekte.

Haftalik Ekonomik Veri Takvimi:

Tiirkiye'deki Onemli Gostergeler verinin | hmin Onceki Deger

Donemi
16 Mayis Biitce Dengesi (Milyar TL) Nisan -6,1
20 Mayis Merkezi Hiikiimet Borg Stoku (Milyar TL) Nisan 485,9
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Diinya'da Onemli Gostergeler V(Erinin_ Tahmin Onceki Deger
Donemi

16 Mayis Euro Bolgesi |Tiketici Enflasyonu (Aylik deg.) % Nisan 0,6 0,4
16 Mayis Euro Bolgesi |Tiketici Enflasyonu (Yillik deg.) % Nisan 2,8 2,8
16 Mayis ABD New York Fed Imalat Sanayi Endeksi Mayis 19,5 21,7
17 Mayis ABD Insaat izinleri (Bin adet) Nisan 590 585
17 Mayis ABD Konut Baglangiglar (Bin adet) Nisan 567 549
17 Mayis ABD Sanayi Uretimi (Aylik deg.) % Nisan 0,6 0,8
19 Mayis Japonya [GSYH (Oncii tahmin, ceyreklik deg.) % 20111C -0,5 -0,3
19 Mayis ABD ikinci El Konut Satiglari (Yillik, Milyon adet) Nisan 5,2 5,0
19 Mayis ABD Philly Fed Is Aktivite Endeksi Mayis 21,5 18,5
20 Mayis Japonya |Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Faiz Karari % Mayis 0.0-0.1 0.0-0.1
20 Mayis Euro Bolgesi |Tiiketici Gliven Endeksi Mayis -11,4




