Odak Noktasi

u OCAK 2011

ODEMELER
DENGESI

Ocak ayinda cari acik
beklentilerin altinda bir
performans sergiledi

Mal dengesi herzamanki
gibi cari acigi koruklerken,
hizmetler sekténiin katkisi

sinirli kaliyor

Net hata noksan kalemi
tizerinden son on iki aylik
giris, cari acigin %11,5’ini

finanse ediyor

Cari acigin milli gelire
orani 2010’u yaklasik %6,5
seviyesinde kapatacak

Cari acigin %70’i net enerji
ithalatindan kaynaklaniyor

Bu nedenle, diinyada
emtia fiyatlan ylikselirken
Turkiye’nin cari aciginda
bir iyilesme
6ngérmilyoruz

No: 1029

“Hata”si1z Kul Olmaz

Merkez Bankasi (MB) Ocak ayi 6demeler dengesi verilerine gére 5,9 milyar dolar
seviyesinde gergeklesen cari agik, 6,15 milyar dolarlik piyasa beklentisinin altinda kaldi.

Bdylece son 12 ayda cari agik bir 6nceki seneye gére %6 genisleyerek 51,4 milyar dolar
seviyesinde gercgeklesti.

Net hata noksan kalemi Gzerinden aylik giris bir 6nceki yila gére Ekim 2008’'den beri en
yuksek seviyesine ulasarak 3,7 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Son 12 aylk
rakamlara bakildiginda ise ayni kalemin toplamda 5,1 milyar dolara eriserek cari agigin %
11,5%ini finanse ettigi géraltyor.
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Kaynak: TCMB, Is Yatirim
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Kaynak: TCMB, Is Yatinm
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Kaynak: TCMB, Is Yatinm
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B CARIi ACIGIN
FINANSMANI

Son iki aylik dénemde
16,3 milyar dolar olan net
portfoy girisi, cari agigin
%32’sini finanse ediyor

Bu rakama dogrudan
yabanci sermaye girisi ve
net hata noksan da
eklendiginde, finansman
orani %56’ya yukseliyor

Merkez Bankasi verileri
Subat ayinda net portfoy
girisinin sirdigline isaret
ediyor

2010 yihinda ytiksek
seviyelerde seyreden
bankacilik sektériindeki
bor¢ cevirme oranlarinin
onumizdeki donemde
mevcut yukari yonli
egilimlerini stirdiirmesini
bekliyoruz

Cari acigin finansmaninda
kisa dénemde iyilesme
beklemiyoruz

iS YATIRIM :[33

Ay icerisinde dogrudan yatirimlarda 270 milyon dolar ¢ikis olmasi, son 12 aylk rakami 6,5
milyar dolara indirdi. Orta Dogu ve Kuzey Afrika bdlgesinde yasanan toplumsal
ayaklanmalarin yarattig1 belirsizlik nedeniyle énimuzdeki dénemde dogrudan yatirim
cephesinde biyimenin sinirli olacagini disiiniyoruz.

Aylik bazda net portfdy girisi oldugu gériltyor. Yabanci yatirimcilarin hisse senedi ve
sabit getirili menkul kiymetler tercihlerinin ayristigi goéraliyor. Ay igerisinde 2,8 milyar
dolarlik DIBS alimi gerceklesirken hisse senedi cephesinde 630 milyon dolar satis
gérulbyor.

MB’nin Subat ayi icin yayinladigi éncu rakamlar, yabanci yatirimcilarin 6zellikle sabit
getirili menkul kiymetler piyasasinda alig yoniinde hareket etmeye devam ettiklerini
gbsteriyor. MB’nin  beklentilerle faiz indirmeye ara verip “bekle-ve-gér” politikasi

uygulamaya baslamasinin ardindan yabanci yatirimcilarin tahvil aliglari artmaya basladi.

Bor¢ Yaratmayan Finansman 2010 Yilhk %
mn $) Aralik 2010 Son12ay deg.
Il. Toplam Finansman (A+B+C) 7.798 2.209 44.545 45.475 2%
A.Sermaye Hareketleri (net) 7.458 2.875 46.038 48.535 5%
Dogrudan Y atirimlar 1.551 -270 7.154 6.490 -9%
Portfoy yatirimlari -244 2.255 16.291 16.631 2%
Hikiimetin Yurtdisi Tahvil ihraci 0 -4 4.082 2.078 ad.
Yabancilarin Hisse Senedi Alimi -785 -630 3.468 2.428 -30%
Yabancllarin DIBS Alimi 453 2.764 10.715 12.522 17%
B.IMF Kredileri -359 0 -2.159 -2.159 0%
C.Rezerv Degisimi (-artis) 699 -666 666 -901 -235%
Bankalarin Déviz Varliklar 2.147 197 13.465 12.017 -11%
Resmi Rezervler -1.448 -863 -12.799 -12.918 1%

Kaynak: TCMB, Is Yatirim

Bankacilik disi 6zel kesimin 12 aylik bor¢ ¢evirme oraninin %79 seviyesinde, bir dnceki
seneye gore 9 yuzde puan yukarida. Ayni dénemde bankacilik sektdriniin borg ¢evirme
orani da %122 seviyesinde, 2009 sonundaki %71,seviyesine gore olduk¢a yliksek.

Cari islemler Dengesinin 2010 2011 (Son 12 Yillik %
Finansmani ($ mn) Arahk Ocak ay) deg.
Krediler (IMF kredileri haric) 5.266 1.708 -14.318 16.465 -215%
Genel Hikiimet 832 -11 1.602 3.140 96%
Bankalar 4172 1.458 -4.450 15.651 -452%
Uzun Vade -61 740 -1.662 1.471 -189%
Kisa Vade 4.233 718 -2.788 14.180 -609%
Diger Sektorler 262 261 -11.470 -2.326 -80%
Uzun Vade -1.058 249 -9.673 -6.074 -37%
Kisa Vade 311 246 -702 1.476 -310%
Ticari Krediler 1.009 -234 -1.095 2.272 -307%

Kaynak: TCMB, Is Yatirim

MB yeni politika olusumu cergevesinde cari acigin milli gelire oraninin sirddrebilir bir
seviyede seyretmesini hedefliyor. Ancak ulusal tasarruflarin yatinmlara gére disik
kalmasi ve enerji ithalatina olan bagimhhk cari a¢igin kisa dénemde daralmasini
engelliyor.

MB son dbénemde kredi genigslemesini sinirlayarak i¢ talebi kismak icin munzam
karsiliklari artirarak sikilastirici para politikasi izlemeye devam ediyor. Yeni politikalarin
etkisini gérmek icin henliz erken. Kredilerdeki yavaslamanin yilin ¢eyreginden itibaren
gbrllecegini disuniyoruz. Ancak 2011°de, Ozellikle emtia fiyatlari artarken, cari acigin
milli gelire oraninda bir gerileme beklemiyoruz.
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Ozel sektoriin yillik borg
cevirme orani %79

Artan dis ticaret hacmi
ticari kredilerdeki cevirme
oranini da yukari yonli
destekleyecektir

Bankacilik sektériinde
uzun vadeli bor¢ cevirme
oranlarinin kredi
genislemesinin hiziyla
uyumlu bicimde
ylikselecegini
disuniiyoruz

400% 1
350% 1
300% A

250% 1

iS YATIRIM :19

Ozel Sektériin Uzun VadeliBorglari GevirmeOrani*

200% A
150% A
- L/

100%
50% A
OO/O T T T T T T T T T T T T T T T T T
M ¥ W ©W N ©® O = o O ¥ W © K~ ©O D O
@ o o @ o o o Qe o e o o o o o o o =
A a o adal o al o adl o alal A
- - o o o o e e e e e e e = -

Kaynak: TCMB, is Yatirim

*Yilliklandiriimis rakamlardir
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Kaynak: TCMB, is Yatirim .
Yilhklandiriimis rakamlardir
700% 1 Bankalarin Uzun Vadeli Borglarini Gevirme Orani*
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Kaynak: TCMB, is Yatirim

*Yilliklandiriimig rakamlardir
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Burada yer alan bilgiler Is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatirm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy
ybnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi
gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarn kigisel gérislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu gérusler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber veriimeksizin
degistirilebilir. Tam veriler, Is Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.$. sorumlu
degildir.



