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DIE tarafindan agiklanan verilere gére 2002 yilinda bir &nceki yila
gbére GSYIH ve GSMH ylzde 7,8 oranlarinda artis gostermigtir.

Toplam sanayi Uretimi, 2002 yilinin Mart ayinda baslayan hizl
Uretim artisi strecini, 2003 yilinin Subat ayinda 6nceki aylara goére
onemli Olglide yavaslayarak sirdirmugtir.

Sanayi sektériinde faaliyet gdsteren 6zel firmalarin ekonominin
gidisatina iligkin beklentilerini yansitan genel gidisat egilimi, 2003
yllinin Subat ayinda hizla azalarak 2001 yilinin Ekim ayindan
sonra ilk defa kétimser beklentiler lehine dénmis ve bu seyrini
2003 yilinin Mart ayinda da kétuleserek strdirmusgtur.

ithalat 2003 yili Ocak ayinda 2002 yili ayni ayina gére yiizde 19,4
oraninda artmis ve 4 milyar dolara ulagsmistir.

2003 yili Ocak ayinda ihracat 2002 yili Ocak ayina gore yuzde
13,4 oraninda artmig ve 3 milyar dolara yukselmistir.

1996 bazli yurtdigi ve yurtici TEFE ile hesaplanan reel kur
endeksine gore TL ddviz sepeti kargisinda Mart 2003 itibariyle
2002 yili sonuna gore ylizde 3 oraninda, bir dnceki aya gore ise
ylizde 4,4 oraninda deger kazanmigtir.

2003 yili Ocak-Mart déneminde
katrilyon TL, bltce acgigi ise
gerceklesmistir.

faiz disi butce fazlasi 4,9
10,9 Kkatrilyon TL olarak

M2Y para arzi, 2003 yili Mart ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gore reel olarak yiizde 5 oraninda daralmistir.

Toplam kredi hacmi, 2003 yili Mart ayinda bir énceki aya gore bir
bankanin yurtdisi subesinden kullandirilan ve kredi hacmi iginde
g6ziikmeyen 3,3 katrilyon TL'lik yabanci para kredinin kredi
kalemleri icinde gosteriimeye baslanmasi sonucu reel olarak
ylizde 10 oraninda artmistir.

Toplam tasfiye olunacak alacaklar, 2003 yili Mart ayinda bir
Onceki aya gore reel olarak yiizde 2 oraninda daralmig ve tasfiye
olunacak alacaklarin toplam kredilere orani ylzde 22,1 olarak
gerceklesmigtir.

2003 yilinin Mart ayinda bir énceki ay sonuna gére Para Tabani
yiizde 4.9 oraninda artmigtir. NIV hesabinin Para Tabanini artirici
yonde yaptigi yizde 14.3 oranindaki katkiya karsilik, NDV hesabi
ylzde 9.4 oraninda ters yonde bir katkida bulunarak Para Tabani
genislemesini sinirlamigtir.

Mart ayinda, Hazine tarafindan dizenlenen TL cinsi iskontolu
DIBS ihalelerinde net 7.868 trilyon lira borglanilirken, ihalelerin
ortalama yillik bilesik faizi yizde 59.9 olmustur.

Bir 6nceki aya gore, Mart ayinda TEFE ylizde 3,2 oraninda ve
TUFE ylzde 3,1 oraninda artis kaydetmistir.
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. REEL KESIMDEKi GELISMELER

I.A GSMH Geligmeleri

Turkiye Ekonomisi, 2001 yilinda yasanan daralmanin
ardindan 2002 yili ile birlikte yeniden blylme slrecine
girmistir. DIE tarafindan agiklanan verilere gére 2002
yilinin son (g aylik déneminde, GSYiH ve GSMH, gegen
yilin ayni dénemine gore sirasiyla yizde 11,4 ve ylzde
11,5 oranlarinda artis goéstermistir. Bu dogrultuda,
GSYiH ve GSMH, 2002 yilinda gegen yila gére yiizde
7,8 oranlarinda artmistir. Ekonomide gerceklesen hizli
blylimede bir 6nceki yil yasanan ciddi daralmanin
yarattigi baz etkisi de 6nemli bir rol oynamistir.

URETIM YOLUYLA GSYiH
( 1987 Fiyatlaryla, Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére Yiizde Degisim )
2001 2002
Yillik | ] 11} v Yillik
1-Tanm -6,5| 0.1 27 6.1 153 71
2-Sanayi -7.5] 2,8 126 105 11.4 9.4
Imalat Sanayi -8,1 23 137 118 135 10.4
3-Hizmetler -5,9 17 6.4 6.0 8.7 5.8
Ingaat 55| -11.8] -96 -3.3 2.7 -4.9
Ticaret -9,4 43| 117] 101] 161 10.7]
Ulastirma-Haberlesme -5,3] 241 8.3 5.4 5.6 5.4
Mali Kuruluglar -9,9 74 -9,6 -3,2 -8.2 71
Konut Sahipligi 21 20 1,9 1,7 14 1.8
Serbest Meslek ve Hizm. -7,6] 1.7 8,7 76| 107 7.4
Devlet Hizmetleri 1,6 1.9 0,2 0.2 0.6 0.7
4-ithalat Vergisi -25,1 40| 277 289 339 23
5-GSYiH (AF) -7.5] 2.1 8.9 79[ 114 7.8
6-GSMH (AF) -9,5| 04| 104 79 115 7.8
Kaynak: DIE
IMALAT SANAYIINDE iSGUCU VE UCRET GELISMELERI
(Yiizde Degisim %)
2001 2002
Yillik 1 1l 11} v Yillik
Istihdam* -10.3 -6.1 3.0 4.3 7.2 2.0
Kamu -7.4 -11.4 -12.3 -9.4 -7.5 -10.2
Ozel -10.8 -5.3 5.8 6.7 9.6 4.0
Verimlilik* -14.6] -15.9 -4.2 -2.7 -0.5 -5.5
Kamu -12.5| -12.6 5.9 4.1 6.7 1.4
Ozel -15.2 -15.1 -3.2 -1.1 1.1 -4.2
Reel Ucretler* 1.0 10.2 10.3 7.3 6.5 8.6
Kamu 7.8 15.7 22.4 20.9 9.0 16.7
Ozel -0.6 9.5 8.9 5.3 7.5 7.7

“(calisilan saat basina)
Kaynak: DIE Imalat San. Uretimde Galisanlar, Uretimde Galisilan Saat ve Kismi Verim ilik Indeksi

DIE Imalat San. Uretimde Caligilan Saat Basina ve Kisi Basina Kazang Indeksi

Uygulanan ekonomik program, mali piyasalarda
istikrarin yeniden saglanmasini mimkuin kilmis, i¢
borcun surdurilebilirligine iligkin endiselerin azalmasi,
ekonomiye duyulan glvenin artmasina yol ac¢mistir.
Ekonomiye duyulan glivenin artmasina bagh olarak
2002 yilinda faiz oranlari bir 6nceki déneme goére
azalmis, Turk lirasi giglenmis ve 6zel firmalar yurt digi
mali kaynaklardan daha uzun vadeli ve daha uygun
kosullarda yararlanmaya baslamistir. Yasanan olumlu
gelismeler, ekonomik birimlerin iyimser beklentilerinin

hizla artmasini saglamis ve Tirkiye Ekonomisi’nin
ongorilenden daha hizh bir bicimde buylime slrecine
girmesini mimkin kilmigtir.

Ayrica, Kasim ayinda yapilan erken segimler sonucunda
tek parti hikimetinin olusmasi, siyasal belirsizliklerin
azalmasini ve dolayisiyla ekonomiye duyulan glvenin
pekismesini saglamistir. Bu dogrultuda, yilin son Ug¢
aylik déneminde faiz oranlarindaki gerileme hizlanmis
ve Turk lirasi yabanci para birimleri kargisinda deger
kazanmigtir. Mali piyasalarda yasanan bu olumlu
gelismeler, i¢ talep canlanmasina katkida bulunmus ve
toplam nihai yurtici talep yilin son i¢ aylik déneminde
ylizde 8,1 oraninda blylmdistir. Buna bagh olarak,
ekonominin buylimesi yilin son ¢ aylik déneminde
hizlanarak devam etmistir.

GSMH gelismeleri Uretim ydnunden incelendiginde,
2002 yilinin son (¢ aylik déneminde mali kuruluglar
sektérl disinda kalan tim sektérlerde katma degerin
arttigr  gorlilmektedir. Bu dénemde, tarim ve sanayi
sektorlerinde katma deger yiksek bir oranda artis
gostermistir.  Uretici  sektdrlerde gergeklesen katma
deger blylmesine ek olarak ithalatin da hizla artmasi
ticaret sektori katma degerini olumlu etkilemistir.

Tarim sektort katma degeri, 2002 yilinin son U¢ aylik
doéneminde gegen yilin ayni dénemine goére yizde 15,3
gibi yliksek bir oranda artmistir. Tarim sektéri katma
degerinde yilin son g aylik dénemindeki artigta, basta
zeytin ve findik olmak Uzere meyve Uretimindeki
devresel Uretim artisi ve baz etkisi rol oynamistir. Tarim
sektéri katma degeri, 2002 yilinda ise bir énceki yila
gore ylzde 7,1 oraninda artmistir.

Sanayi sektori katma degeri ise yilin son U¢ aylk
doéneminde gegen yilin ayni dénemine goére yizde 11,4
oraninda artmistir. Bu dénemde, sanayi sektoéri katma
dederinin blylmesi i¢ talep canlanmasi ile birlikte
ihracatin artmasindan kaynaklanmigtir. Sanayi sektori
katma degeri, 2002 yili toplaminda ise bir dnceki yila
gbre ylzde 9,4 oraninda artmigtir. Hizmetler sektort
katma degeri yilin son U¢ aylik déoneminde bir onceki
yihin ayni dbnemine gobre yiuzde 8,7 oraninda
blyUimustir. Bu dénemde, ticaret ve serbest meslek ve
hizmetler sektorleri, hizmetler sektorleri arasinda en
yliksek oranda buylime goOsteren sektorler olmustur.
Hizmetler sektéri katma degeri, 2002 yilinda bir énceki
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yila goére ylzde 5,8 oraninda yikselmistir. Ancak,
hizmetler sektéri katma deger artisi, tarim ve sanayi
sektorleri katma deger artiglarinin altinda kalmistir.
Uretici sektérlerde olumlu gelismeler yasanmasina
karsin hizmetler sektorii katma deg@erinin sinirl  bir
oranda artmasi insaat ve mali kuruluslar sektéri katma
degerlerinin onemli oranda gerilemesinden

kaynaklanmistir.

Ticaret sektori katma degeri, 2002 yilinin son G¢ aylik
doéneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére ylizde
16,1 oraninda artig gostermistir. Toptan ve perakende
ticaret katma degeri, sanayi ve ithalatta gézlenen olumlu
gelismeler sonucunda ayni dénemde yiizde 18,7 gibi
yuksek bir oranda artis saglamistir. Bu ddénemde,
otelcilik ve lokantacilik sektorii katma degeri ytzde 3,9
oraninda artmigtir. Ticaret sektéri katma degeri, 2002
yilinda bir onceki yila gére yluzde 10,7 gibi ylksek bir
ekonominin

oranda artarak blylimesini de

hizlandirmistir.

insaat sektdrii katma degeri, 2002 yilinin son (g aylik
doéneminde bir onceki yilin ayni dénemine goére ylizde
2,7 oraninda artmistir. S6z konusu doneme kadar
surekli gerileyen insaat sektori katma deg@erinin bu
dénemde artis gOstermesi, insaat sektérinin 1999
yilinin  Agustos ayinda meydana gelen deprem
felaketinden sonra igine girdigi kriz ortamindan ¢ikmakta
olduguna isaret etmektedir. Ancak, insaat sektorii katma
degeri 2002 yilinda 2001 yilina gére yuzde 4,9 oraninda
gerilemistir. Ulastirma ve haberlesme sektori katma
degeri, 2002 yilinin son U¢ aylik déneminde bir énceki
yilin ayni dénemine goére ylzde 5,6 oraninda artmigtir.
Mali kuruluglar tarafindan yaratilan katma deger ise
2002 yilhnin son Ug¢ aylik déoneminde 2001 yilinin ayni
dénemine gore yuzde 8,2 oraninda gerilemigtir.
Boylelikle, 2002 yilinda mali kuruluglar katma degeri
yuzde 7,1 oraninda gerileyerek yil genelinde bliylimeyi
olumsuz etkilemistir. Ote yandan, sanayi (retiminin
artmasi ile birlikte ithalatta gézlenen hizli artislar, ithalat
vergisi kaleminin 2002 yilinin son {¢ aylik déneminde bir
onceki yilin ayni dénemine gére ylizde 33,9 oraninda
artmasini saglamistir.

GSYIH geligsmeleri harcamalar yéniiyle incelendiginde
ise 2002 yilinin son Ug aylik doneminde kamu ve 6zel
yatirnm harcamalarinin hizli bir bigimde artarak i¢ talep

canlanmasina katkida bulundugu gériilmektedir. Ozel
tuketim harcamalari yilin son Ug¢ aylik déneminde gecen
yilin ayni dénemine goére yiizde 4,2 oraninda ve 2002
yili genelinde ise yiizde 2,0 oraninda yiikselmigtir. Ozel
tiketim harcamalarinin 2002 yilinda sinirli bir oranda
artmasi, i¢ talebin disuk bir seviyede oldugunu ortaya
koymaktadir.

BASLICA HARCAMA GRUPLARI
(1987 Fiyatlariyla, Yillik % Degisim )
2001 2002
Yilhk | 1] n \" Yillik
1-Tuketim Harcamalari -9,1 -1,5 3.1 3.4 4,3 24
Kamu -8,5 2,2 26| 120 4,5 54
Ozel -9,21 18 32 2,5 4,2 2,0
Dayanikl Tik. Mallarn -30,4 -7.0 8,7 1,8 6,2 21
2-Sabit Sermaye Yatirimlari -31,5 -28.8] -2.3 59| 222 -0.8
Kamu -22,0| -18.1 3.0 29.8[ 227 14.5
Ozel -349| -30.9] -42| -3.7[ 218 7.2
Makine-Teghizat -49,6 -40.8 6.8] 152| 71.0 14
ingaat -8,0[ -15.1| -16.7| -16.3[ -14.7 -15.8
3-Mal ve Hizmet ihracati 7.4\ 104 50| 15.8] 123 11.0
4-Mal ve Hizmet ithalati -24.8 2,1 20,3] 19.3] 221 15.7
5-Toplam Yurtigi Talep -18,5| -1.0] 14.9 82| 147 9.2
6-Toplam Nihai Yurtici Talep -15,1 7.5 1,9 3,9 8,1 1,7
7-GSYiH (Harcama Yoluyla) -7,5| 2,1 8,9 7,9 11,4 7.8

Kaynak: DIE

iC TALEBE iLISKIN GOSTERGELER
( Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére yiizde degisim )

2001 2002 | 2003

TUKETIM TALEBI
1-Dayanikli Tiiketim Mah Uretimi (Ocak-Subat) 0.9 5.6 23.0
2-Dayanikh Tiiketim Mah Satigi (Ocak-Aralik)* 23.71 -13.7 51.5
3-Otomobil Satiglari (Ocak-Subat) -52.5| -88.0| 484.8
Yerli -62.4| -86.0| 377.3
ithal -43.4| -89.3 571.4
4-Tiiketim Mali ithalati (Ocak) 19.6] -31.4 58.8
5-Kapasite Kullanimi ( % ) (Subat) 70.9 71.0 72.2
Kamu 77.2 76.8 79.4
Ozel 67.1 67.5| 67.7

YATIRIM TALEBI
1-Yatinm Mal ithalati (Ocak) 12.9] -42.0 10.9
2-Yatinnm Tesvik Belgesi (Ocak) 47.2| -13.5| 393.6
3-Konut Yapi Ruhsati (mz) (Ocak-Aralik)* -0.4] -11.1| -42.6
4-Sinai Yapi Ruhsati (mz) (Ocak-Aralik)* -2.8 57.0| -43.8
5-Gimento Uretimi (Ocak-Subat) 50.7| -29.6 1.4
6-Mak.-Tech. imalat Uret. Endeksi (Ocak-Subat) -16.9 -8.8| 271
7-Kredi/Mevduat % (Mart sonu) 40.1 30.8 29.0

* Veriler sirasiyla 2000, 2001 ve 2002 yillarina aittir
Kaynak: DIE, DPT, OSD

Kamu tiiketim harcamalari ise 2002 yilinin son Gg¢ aylik
doéneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére yizde
4,5 artmigtir. Kamu tiketim harcamalarinin alt kalemleri
arasinda yer alan maas, Ucret kalemi ayni dénem
itibariyle yizde 0,6 gibi diiglik bir oranda artarken diger
cari kalemi ayni dénemde ylzde 7,1 oraninda artis
gOstermistir. Kamu tliiketim harcamalari, 2002 yilinda bir
onceki yila gore yuzde 5,4 oraninda artarak i¢ talep
canlanmasini desteklemistir.

Toplam sabit sermaye yatirim harcamalari, 2002 yilinin
son Ug¢ aylik déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine
glre yluzde 22,2 gibi yiksek bir oranda artmistir. Buna
karsin, toplam sabit sermaye yatirnm harcamalari, 2002
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yihinda bir oOnceki yila gore yizde 0,8 oraninda
azalmistir. Kamu yatirrm harcamalari, yilin son ¢ aylik
doéneminde bir onceki yilin ayni dénemine goére yiizde
22,7 oraninda, 2002 yilinda ise 2001 yilina gére ylzde
14,5 oraninda artmistir. Ozel yatinm harcamalar ise
yiin son U¢ aylik déneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine gore makine-techizat yatirrmlarinda meydana
gelen yuksek oranli artistan kaynaklanarak yizde 21,8
oraninda yukselmistir. Bu donemde, 6zel makine-
teghizat yatinm harcamalan ylizde 71 oraninda
artmistir.  Ancak, 0zel vyatirm harcamalar ingaat
yatinmlarindaki hizli gerilemenin sirmesi nedeniyle
2002 yihinda bir énceki yila gére ylzde 7,2 oraninda
azalmistir.

Mal ve hizmet ihracat, 2002 yilinin son Ug¢ aylik
doéneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére ylizde
12,3 oraninda artmistir. Ozel firmalarin i¢ talebin
yetersizligi nedeni ile Uretimlerini dis pazarlara
ybneltmeleri mal ihracatinin artmasina neden olmustur.
Mal ve hizmet ihracati, 2002 yilinda bir énceki yila gére
ylizde 11 oraninda artarak ekonominin blylmesine
katkida bulunmustur. i¢ talepte ortaya gikan canlanma
ve sanayi Uretiminin yiksek bir oranda artmasi ithalatin
yiin son U¢ aylik déneminde hizla artmasina neden
olmustur. Mal ve hizmet ithalati, 2002 yilinin son (¢
aylik déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gére
ylizde 22,1 oraninda artarken, 2002 yili genelinde ise
ylzde 15,7 oraninda artis gostermigtir.

I.B. Sanayi Uretimindeki Gelismeler

DIE tarafindan agiklanan Aylik Sanayi Uretim Endeksi
sonuglarina goére toplam sanayi Uretimi, 2003 yilinin
Subat ayinda gegen yilin ayni ayina goére yizde 4,4
oraninda artmigtir. Bu ddnemde, imalat sanayii ve
elektrik, gaz ve su uretimi sirasiyla yuzde 5 ve yutzde
11,9 oranlarinda artmasina karsin madencilik Uretimi
yuzde 22,4 oraninda azalmistir. Ayrica, toplam sanayi
Uretimi 2003 yihinin Ocak-Subat déneminde gecgen yilin
ayni doénemine goOre yuzde 9,2 oraninda artis
gOstermistir.

Toplam sanayi dretimi, 2002 yilinin Mart ayinda
baslayan hizli Uretim artigi sirecini 2003 yilinin Ocak
ayinda da surdirmuistir. Ancak, Subat ayinda toplam
sanayi Uretimi gegen yilin ayni ayina gore artmasina
karsin artis hizi 6nceki aylara gére 6nemli 6lglide

yavaslamigtir. Sanayi Uretiminin yavaslamasinda Subat
ayindaki bayram tatili nedeni ile tretime ara verilmesinin
etkili oldugu disunilmektedir. Buna ek olarak, toplam
sanayi uretim endeksi, 2003 yilinin Subat ayinda hem
2000 hem de 2001 yilinda gergeklesen diizeyinin altinda

kalmistir.
SANAYi URETIMINDE GELISMELER
(Yillik % Degisim )
Subat Ocak-Subat
2002 2003 2002 2003
Toplam Sanayi -4.6 4.4 -3.3 9.2
Madencilik -0.4 -22.4 -4.4 -16.0
Elektrik-Gaz ve Su -5.4 11.9 -0.6 7.0
imalat Sanayii -4.9 5.0 -3.6 10.9
Gida Uriinleri ve igecek imalati -6.6 6.6 -13.8 16.6
Titin Uriinleri imalati -7.7 -25.2 1.9 -13.6
Tekstil Uriinleri imalati 5.8 -3.2 8.9 2.7
Giyim Esyasi imalati 3.5 4.7 10.1 6.0
Derinin islenmesi, bavul ganta vb. 3.4 169.7 10.2 58.1
Agac Mantar Uriinleri imalati -5.4 -25 -3.7 1.3
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati -15.6 3.9 -10.2 18.0
Basim ve Yayim imalati -30.8 245 -33.8 34.4
Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 13.3 2.6 24.2 -0.5
Kimyasal Madde Uriinleri imalati -6.4 -4.1 -4.2 1.2
Plastik-Kauguk Uriinleri imalat -16.4 8.1 -11.1 15.3
Metalik Olmayan Dig. Mineraller -11.3 -15.9 -18.0 13.8
Ana Metal Sanayii -17.5 24.2 -18.5 24.5
Metal Esya Sanayi mak. techizat hari¢ 1.1 6.9 -4.7 15.7
B.Y.S. Makina ve Techizat imalati -11.4 15.5 -8.8 271
Biiro, Muhasebe Bilgi islem Mak. imalati -26.2 31.4 -48.9 50.2
B.Y.S. Elektrikli Mak. Cihaz imalati 0.6 -35.1 -7.8 -14.4
Radyo, TV Haberlesme Cihazlari imalati 3.6 15.4 5.3 221
Tibbi, Hassas ve Optik Aletler imalati -29 9.1 2.0 4.5
Tasit Araglari ve Karoseri imalati -25.1 45.1 -25.4 58.4
Diger Ulagim Araglari -80.0 -84.6 =771 -76.9
Mobilya imalati -26.6 -31.8 -27.9 -16.7
Kaynak: DIE Aylik Sanayi Uretimi

ihracatin  gésterdigi  olumlu  performans, sanayi
sektériinde meydana gelen Uretim artislarinda etkili
olmaktadir. DIE tarafindan acgiklanan dis ticaret
istatistiklerine gore ihracat 2003 yilinin Ocak ayinda bir
onceki yillin ayni ayina goére ylzde 13,4 oraninda
artmistir. Ayrica, Ihracatgi Birlikleri kayitlarina gore
ihracat artisi 2003 yilinin ilk G¢ aylik déneminde de
stirmistiir. Nitekim, Ihracatgi Birlikleri kayitlarina gore
2003 yilinin Ocak-Mart déneminde ihracat bir dnceki
yilin ayni dénemine goére ylzde 33,9 oraninda artmistir.

2003 yihnin Subat ayinda uretimde ¢alisilan giin sayisi,
Ocak ayina gore 6 glin azalarak 16 gin olarak
gerceklesmistir. Mevsimsel etkenlerden arindirildiginda,
toplam sanayi Uretiminin 2003 yilinin Subat ayinda bir
onceki aya go6re ylzde 2,4 oraninda azaldig
gOrulmektedir. Bunun yani sira, Subat ayi igerisinde Irak
Savasi ile ilgili tartismalarin yogunlagsmasi ekonomideki
belirsizliklerin artmasina ve ekonomik birimlerin iyimser
beklentilerinin azalmasina yol agmistir.

imalat sanayii tretimi icinde en yiiksek paya sahip olan
petrol drlnleri Gretimi, 2003 yihinin Subat ayinda gegen
yihin ayni ayina goére ylzde 2,6 oraninda artig
gOstermistir. Bu sektér disarida birakildiginda ise

3
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toplam sanayi Uretiminin 2003 yilinin Subat ayinda
gecen yilin ayni ayina goére yluzde 4,7 oraninda arttigi
gorulmektedir.

MEVSIMLIK DUZELTILMI$ IMALAT SANAY | ENDEKS] VE TOPLAM
KAPASITE KULLANIM ORANI
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Toplam Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Mevsimsellikten Arindirimis Seri (sa§ eksen)

imalat sanayii Uretimi alt sektérler itibariyle
incelendiginde, 2003 yilinin Subat ayinda tekstil Grlnleri,
agac Urunleri ve kimyasal drlnler sektérlerinde Uretimin
diisiik bir oranda geriledigi goriilmektedir. Ote yandan,
tutin drdnleri, metalik olmayan diger mineral maddeler
imalati, elektrikli makine cihazlari, diger ulasim araclari
ve mobilya imalati sektdrlerinde ise Uretim yiksek bir
oranda gerilemistir. Buna karsin, gida, giyim esyasi,
kagit urlnleri, petrol Urlnleri, plastik-kauguk urlnleri,
metal esya sanayi sektorlerinde Uretim 2003 yilinin
Subat ayinda gecen yilin ayni ayina gére artis
gOstermistir. Ayrica, bu dénemde basim ve yayim
imalatl, ana metal sanayi, makine-teghizat imalati,
radyo, TV haberlesme cihazlari imalati, biro makineleri
imalati ve tasit araglari sektérlerinde ylksek oranli

Uretim artislari gortlmustur.

SEGILMIS BAZI SANAYi URUNLERINDEKI BUYUME
(2003 Y il Ocak-Subat Ay, Yillk Y lizde Degisim)
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2002 yilinda sanayi Uretiminde gézlenen blylime sireci
2003 yilinin Ocak ayinda sirmis, Subat ayinda
yavaslamistir. DIE Aylik Imalat Sanayii Egilim Anketi

sonuglarina goére imalat sanayii sektorinde faaliyet
gOsteren igyerleri, imalat sanayii tretiminin Mart ayinda
gegen yiin ayni ayina gore yuzde 9,7 oraninda
azalmasini beklediklerini belirtmiglerdir. Bu dogrultuda,
imalat sanayii Gretimi 2003 yilinin ilk G¢ aylik déneminde
gecen yilin ayni dénemine goére yuzde 3,1 oraninda
ylkselmektedir.

DIE tarafindan agiklanan verilere gére toplam imalat
sanayii sektdriinde kapasite kullanim orani 2003 yilinin
Subat ayinda ylizde 72,2 olarak gergeklesmistir. Toplam
imalat sanayii kapasite kullanim orani, Subat ayinda bir
Onceki aya gore 2,8 puan azalmis, fakat gecen yilin ayni
ayina gore 1,2 puan artmistir. Kamu sektori kapasite
kullanim orani, Subat ayinda ylzde 79,4 olarak
gerceklesmis ve gecgen yilin ayni ayina gére 2,6 puan
artmistir. Ozel sektér kapasite kullanim orani ise Subat
ayinda yluzde 67,7 dizeyine ulasarak gegen yilin ayni
ayina goére 0,2 puan artis gostermistir.

GSMH, SANAYi URETIMi VE KAPASITE KULLANIM ORANI

Yillik Yiizde Degisim

Sanayi Uretimi - - -
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= Kapasite Kullanim Orani

Mevsimsellikten arindirilmis veriler incelendiginde, 2003
yilinin Subat ayinda toplam imalat sanayiinde kapasite
kullanim orani ve 6zel imalat sanayii kapasite kullanim
orani bir énceki aya gore sirasiyla 0,5 puan ve 1,7 puan
azalma goOstermigti.  Mevsimsellikten  arindirilmis
verilere gore, 2002 yilinin Adustos ayindan sonra ilk
defa 2003 yilinin Ocak ayinda bir 6nceki aya goére
gerileme gosteren 6zel imalat sanayii kapasite kullanim

oranlari bu hareketini Subat ayinda da sirdirmustdir.

Toplam imalat sanayii sektérinin alt  kollar
incelendiginde, 2003 yilinin Subat ayinda giyim esyasi,
deri UrUnleri, kagit drlnleri, petrol Urunleri, kimyasal
Urtinler, ana metal, metal esya, makine-techizat, radyo,
TV, haberlesme cihazlar imalati, tibbi, optik aletler

imalati, tasit araglari imalati ve mobilya imalat
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sektorlerinde kapasite kullanim oranlarinin gegen yilin
ayni ayina goére arttigi goézlenmektedir. Buna Kkarsilik,
gida, tatln, tekstil, aga¢ ve mantar, basim ve yayim,
plastik ve kauguk Urtinler, metalik olmayan diger mineral
maddeler, elektrikli makine cihazlari ve diger ulasim
araclari imalati sektdrlerinde kapasite kullanim oranlari
gegen yilin ayni ayina gore gerilemistir.

DIE IMALAT SANAYii EGILIM ANKETI
TAM KAPASITE ILE GALISMAMA NEDENLERI ( % )

TOPLAM DEVLET OZEL
2002 2003 2002 2003 2002 2003
Subat Subat Subat Subat Subat Subat
1-Talep Yetersizligi
i¢ Pazarda 48.9 72.2 18.9 82.5] 67.6 66.0
Dis Pazarda 11.5 10.9] 1.7 1.9 176 16.3
2-Mali Imkansizlik 25 2.0 0.4 0.3] 3.9 29
3-Hammadde Yetersizligi
Yerli 21 3.5 22 4.6 2.0 29
ithal 0.8 1.4 0.1 0.9 1.2 1.7
4-iscilerle ligili Sorunlar 2.1 0.7] 3.4 0.4 1.3 0.9

Kaynak: DIE

URETIM, YURTIGI SATIS VE SATIS FIYATIBEKLENTILERI
(Bir 6ncekiaya gore ylizde degisim)

Toplam Kamu Ozel
Uretim Ocak -
Subat
Mart*

Yurtici Satis Ocak
Subat
Mart*

Satig Fiyatlar: Ocak
Subat
Mart*
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(*) Bekleyisler

Kaynak: DIE

Tam kapasite ile calisamama nedenleri arasinda en
o6nemli agirligi olusturan i¢ pazarda talep yetersizligi
etkeni 2003 yilinin Subat ayinda gegen yilin ayni ayina
gore kamu sektéri kaynakh olarak artarken &zel
sektérde azalmistir. Ote yandan, dis pazarda talep
yetersizligi etkeni Subat ayinda gegen yilin ayni ayina
gore Ozel sektor kaynakl olarak gerilemistir.

isyerleri, 6zel sektér kaynakli olarak lretimin ve yurtigi
satislarin Subat ayinda bir énceki aya goére azalmasini
beklemektedirler. Ancak, igyerleri Gretimin Mart ayinda
bir dnceki aya gore 6zel sektor kaynakli olarak artmasini
beklemektedirler. Bu olumlu beklentide Mart ayinda
Uretimde galisilan giin sayisinin Subat ayina gére daha
fazla olmasinin énemli bir rol oynadigi disinuilmektedir.
Ayrica, igyerleri yurtigi satiglarin Mart ayinda bir énceki
aya gOre hem kamu sektéri hem de 6zel sektér
kaynakli olarak artmasini beklediklerini belirtmislerdir.
isyerlerinin Mart ayi satis fiyatlarina iligkin beklentileri
ise hem kamu sektori hem de 06zel sektér kaynakl
olarak artig yonindedir.

I.C. T.C. Merkez Bankasi iktisadi Yonelim Anketi
Gostergeleri

Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren 06zel firmalarin
ekonominin gidisatina iliskin beklentilerini yansitan
genel gidisat egilimi, 2002 yilinin Kasim ayinda yapilan
secimlerin ardindan son u¢ yillik dénemin en ylksek
seviyesine ulasmisti. Ancak, Ozel firmalarin iyimser
beklentileri sonraki aylarda olasi Irak operasyonu ve
ekonomi politikalarina iligkin belirsizliklerin artmasi
nedeni ile 2002 yihnin Aralik ve 2003 yilinin Ocak
aylarinda azalmigti. 2003 yilinin Subat ayinda genel
gidisat egilimi hizla gerileyerek 2001 yihinin Ekim
ayindan sonra ilk defa koétimser beklentiler lehine
dénmis ve bu seyrini 2003 yilinin Mart ayinda da
kotlleserek strdirmistar.

GENEL GIiDISAT EGILIMi
(lyimser-Kétiimser)
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Ozel firmalarin ekonominin gidisatina ve ihracata iliskin
beklentilerinin daha da koétllesmesinde Mart ayinda
baslayan Irak Savasi'nin yarattiyi endiselerin etkili
oldugu dustnulmektedir. Ayrica, 2003 yili kamu kesimi
bltcesinin hazirlanmasinin gecikmesi ve buna bagl
olarak ekonomik program dogrultusunda Uluslararasi
Para Fonu ile olan goériismelerin tamamlanamamasi
mali piyasalarda dalgalanmalara yol acmigtir. Mali
piyasalardaki yasanan olumsuz gelismeler faiz
oranlarinin yikselmesine ve Turk lirasinin yabanci para
birimleri  karsisinda deder kaybetmesine neden
olmustur. Bu gergevede, 6zel firmalarin hem dis talebe
hem de i¢ talebe iliskin beklentileri hizla kétllegmistir.

Yatirnrm harcamasi egilimi, daha az diyenler lehine olan
hareketini Subat ayindan sonra Mart ayinda da
kotileserek slrdirmustiur. Bu olumsuz gelismede, i¢
talep beklentilerinin koétiilesmesinin, kapasite kullanim
oranlarinin 6énceki aylara gore gerilemesinin ve mali
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piyasalarda yasanan dalgalanmalarin etkili oldugu
disindlmektedir.

Kapasite kullanim egilimi, gegen aya kiyasla daha az
diyenler lehine olan seyrini Subat ayinda hizla
gerileyerek sirdirmuisti. Ancak, kapasite kullanim
egilimi Mart ayinda hizla artarak daha fazla diyenler
lehine dénmdustlr. Benzer bir bigimde, son bir aylik satis
hasilatinin  bir 6nceki aya gobre seviyesi olarak
tanimlanan aylik satig hasilati egilimi daha az diyenler
lehine olan seyrini Subat ayinda hizla kétileserek
surdirmus, fakat Mart ayinda ise egilim hizla artarak
yukari diyenler lehine donmustir. Bu gelismede, Mart
ayinda isgini sayisindaki artisin  etkili oldugu
dusindlmektedir.

TCMB iKTiISADI YONELIM ANKETI MART AYINA iLiSKIN EGILIMLER
(Yiizde )
2001 2002 2003
Sanayi Dalindaki Genel Gidisat Ocak -29.1 255 14.0
(iyimser-Koétiimser) Subat -50.3 19.3 -8.9
Mart -64.3 25.4 -15.5
Uretim Hacmi Ocak -17.7 -13.2 6.8
(Yukari-Asag) Subat -28.1 -8.9 3.7
Mart -39.6 6.8 -3.2
Kapasite Kullanimi Ocak -22.9 -8.9 -0.9
(Daha fazla-Daha az) Subat -36.2 -11.5 -14.7
Mart -45.5 16.4 2.2
Aylik Satig Hasilati Ocak -26.4 -13.7 -0.4
(Daha fazla-Daha az) Subat -29.8 -5.5 -16.6
Mart -38.7 26.2 2.4
Alinan Siparig Miktari Ocak -46.4 -41.6 -23.7
(Normal iistii-Normal alti) Subat -53.8 -38.4 -29.0
Mart -67.4 -24.3 -32.3
ihracat Siparig Miktari Ocak -40.0 -27.6 -16.9
(Normal uistii-Normal altr) Subat -38.7 -30.4 -18.7
Mart -34.7 -21.4 -20.7
Mamul Mal Stok Miktan Ocak 18.6 4.9 1.0
(Normal uistii-Normal altr) Subat 17.6 7.7 4.6
Mart 15.6 -1.0 11.6
Kaynak: TCMB iktisadi Yénelim Anketi

TCMB IKTISADI YONELIM ANKETI
GELECEK UG AYLIK DONEME iLiSKIN BEKLEYISLER

2001 | 2002 | 2003
Toplam Istihdam Ocak -22.0 -3.1 0.2
(Yukari-Asagi) Subat -30.8 1.9 0.4
Mart -38.2 4.8 -5.7
I¢ Piyasadan Alinan Yeni Siparigler Ocak -13.0 13.9 10.0
(Yukari-Asagi) Subat -28.6 20.9 5.7
Mart -34.9 22.5 3.3
lhracat Piyasa. Alinan Yeni Siparigler ~Ocak -2.8 15.0 18.6
(Yukari-Asagi) Subat -5.2 20.2 11.5
Mart 5.2 15.9 9.6
Uretim Hacmi Ocak -3.8[ 16.2| 184
(Yukari-Asagi) Subat -15.4 26.2 15.0
Mart -21.0 29.4| 14.4
Ic Pazara Satilmis olan Mal Hacmi Ocak -12.9 9.3 11.5
(Yukari-Asagi) Subat -25.8 21.8 7.3
Mart -37.1 24.0 3.0
Dis Pazara Satilmig olan Mal Hacmi Ocak -3.2 13.7 18.4
(Yukari-Asagi) Subat -5.9 19.2| 13.1
Mart 6.1 19.8 10.5
Mamul Mal Stoku Ocak 41 -7.7 -1.9
(Yukari-Asagi) Subat -4.8 -5.5 -3.2
Mart -11.4 -4.4 -8.3

Kaynak: TCMB iktisadi Ydnelim Anketi

Mamul mal stok miktari egilimi normal Ustl diyenler
lehine olan seyrini 2003 yilinin Mart ayinda hizla artarak
devam ettirmistir. Ozel firmalarin mamul mal stoklari
Mart ayinda, i¢ talebin ciddi bir bicimde daraldigi ve
ekonominin yulksek bir oranda geriledigi 2001 yilindan
bu yana en ylksek seviyeye yukselmistir. Buna bagl
olarak, 0zel firmalarin Mart ayindan itibaren Uretimlerini
yavaslatarak mamul mal stoklarini eritmeye calismalari
beklenmektedir.

ic piyasadan alinan yeni sipariglerin miktari, Subat
ayinda gergeklesen diizeyini korumus ve asagi diyenler
lehine olan seyrini Mart ayinda da sirdirmistir. Ig
pazara satilan mal hacmi egdilimi ise asagl diyenler
lehine olan seyrini Subat ayindan sonra Mart ayinda da
kotlleserek sirdirmugtir. Ayrica, Gretim hacmi son (¢
ay egilimi 2003 yihinin Mart ayinda, 2002 yilinin Subat
ayindan bu yana ilk defa asagdl diyenler Iehine
dénmiistiir. Iktisadi Yonelim Anketi géstergeleri, 6zel
firmalarin i¢ talebin 2003 yilinin ilk G¢ aylik déneminde
2002 yilinin son U¢ aylik dénemine gére yavaglamasini
beklediklerini géstermektedir. i¢ piyasadan alinan yeni
siparislerin miktari, i¢ pazara satilan mal hacmi ve
Uretim hacmi egilimlerinin gelecek U¢ aya iligkin
beklentileri, Subat ayindan sonra Mart ayinda da yukari
diyenler lehine olan gelisimlerini azalarak devam
ettirmiglerdir. Bu durum &6zel firmalarin, i¢ talebin 2003
yihnin ikinci ¢ aylik doneminde dislk bir seviyede
kalmasini beklediklerini ortaya koymaktadir.

Dis talep gostergelerinden olan ihracat imkanlari egilimi,
2003 yilinin Subat ayinda hizla gerileyerek 2001 yilinin
Ekim ayindan bu yana ilk defa daha kétimser diyenler
lehine dénmiistii. Thracat imkanlari egilimi, Mart ayinda
ise kotimser diyenler lehine olan seyrini disuk bir
oranda azalarak devam ettirmistir. ihracat piyasasindan
alinan yeni siparis miktari egilimi, Subat ayinda bir
Onceki aya go6re azalarak asagi diyenler yonine
donmuisti. Bu egilim, Mart ayinda asagdi diyenler lehine
olusan seyrini artarak devam ettirmistir. Dis pazara
satilan mal hacmi egdilimi ise 2003 yilinin Mart ayinda,
2002 yilinin Mart ayindan itibaren ilk defa asagi diyenler
lehine donmistir. Toplam ihracat siparisi miktari egilimi
ise normal alti diyenler lehine olan seyrini Mart ayinda
kotlileserek devam ettirmistir. Dis talep gostergeleri,
6zel firmalarin dis talebe iliskin beklentilerinin 2003
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yihnin Mart ayinda Irak Savasi'nin baglamasiyla birlikte
ciddi bir bigimde bozuldugunu géstermektedir.

ihracat piyasasindan alinan yeni siparis miktari ve dis
pazara satilan mal hacmi egilimlerinin gelecek lG¢ aya
iliskin beklentileri yukari diyenler lehine olan gelisimlerini
Mart ayinda azalarak devam ettirmiglerdir. Dis talep
gOstergeleri, 6zel firmalarin ihracat piyasasina iliskin
iyimser beklentilerinin 2003 yilinin ikinci U¢ aylik
doneminde vyavaslayarak slrmesini  beklediklerini
gostermektedir. Onumiizdeki (¢ ay iginde ihracat
kisitlayabilecek faktérler arasinda fiyat rekabeti
etkeninin payl 2003 yilinin Mart ayinda bir énceki aya
gore azalmigtir. Buna karsin, disg konjonktir etkeninin
payl Subat ayindan sonra Mart ayinda da yiksek bir
oranda artmistir. Dis konjonktir etkeninin payinin
artmasinin Irak

Savasi’nin baslamasindan

kaynaklandigi distnulmektedir.

IIl. ODEMELER DENGESI GELISMELERI

Il.A. Dig Ticaret Geligsmeleri

ihracat, 2003 yilinin Ocak ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gore ylzde 13,4 oraninda artarak 2,96 milyar ABD
dolari, ithalat ylizde 19,4 oraninda artarak 4,04 milyar
ABD dolari olmustur. Boylelikle dis ticaret acigr 1,1
milyar ABD dolari diizeyinde gergeklesmistir.

DIS$ TICARET
(milyon ABD dolan)

2002 2003|% Degisim

ihracat 2609.0 2959.7 13.4
Tarim ve Ormancihk 188.0 201.4 71
Balikgilik 2.7 4.6 71.7
Madencilik ve Tasocakciligi 30.1 21.3 -29.0
imalat 2385.7 2725.7 14.2
Diger 2.5 6.7 170.6
ithalat 3383.7 4040.5 19.4
Sermaye mallari 405.1 449.2 10.9
Ara mallari 2718.9 3183.5 17.1
Tiketim mallari 248.6 394.8 58.8
Digerleri 11.1 13.1 17.9
Dis Ticaret Dengesi -774.7 -1080.8 39.5

ABD ve Ingiltere’nin toplam ithalat talebinde gegen yilin
ikinci yarisindan itibaren gozlenen artis egilimine karsin,
Euro Bélgesinin ithalati 2003 yili bagindan itibaren zayif
bir artis slrecine girmistir. Dig talepteki sinirli iyilesmeye
ragmen Turkiye’nin ihracatinda oénceki yil gdzlenen
ylizde 12 oranindaki artis s6z konusu (lkelerde
Turkiye’nin pazar payinin arttigina isaret etmektedir.

Yurt ici talebin zayif seyretmesi, Ureticilerin yurt disi
pazarlara etkin sekilde yonelmesine yol agmaktadir. Yurt
ici 0zel imalat sanayiinde galisilan saat basina reel
Ucretlerin 2002 yih genelinde gerilemesi ve ayni
donemde c¢aligilan saat basina verimliligin artmasi
firmalarin yurt disindaki rekabet gliciinii desteklemistir.

ITHALAT VE IHRACAT

(Milyon ABD dolari)
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Reel efektif kur hesaplanirken 0,77 Euro ve 1 ABD dolarindan olusan sepet kullanimistir.
Euro Bélgesi ve ABD igin 1995 bazli ve Tiirkiy e i¢in 1987 bazli TEFE endeksleri kullanimistir. Reel
efektif kurdaki artis TL'nin deger kazanmasini géstermektedir.

ihracatin yapisi sektorler itibariyle incelendiginde, tarim
ve hayvancilik sektéri ihracatinin, tarimsal Uretimdeki
artisa paralel olarak, 2002 yilinin son ¢eyreginde
ylkselmeye basladigi gorilmektedir. Ocak ayinda tarim
ve ormancilik Urtinleri ihracati dnceki yilin ayni ayina
gére ylzde 7,1 oraninda artmistir. Imalat sanayii
Urtnleri ihracatl ise Ocak ayinda ylzde 14,2 oraninda
artmistir.

Ocak ayinda ihracat artigina en blyuk katkiyr yapan mal
gruplari siraslyla 0rme ve Orlilmemis giyim esyasl,
kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar, dokumaya
elverigli maddelerden hazir esya ile elektrikli makine ve
cihazlar olmustur. Ayni dénemde, s6z konusu fasillarin
toplam ihracat igindeki payi ise ylizde 45 diizeyindedir.
Kara tasitlari ve bunlarin aksam ve parcgalari ihracati
Ocak ayinda ylzde 16,5 oraninda gerilemistir. Demir ve
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celikten esya ihracati 2002 yilinin ilk Ug¢ geyredinde
yluzde 55 oraninda artmisken yilin kalaninda ve 2003
yihnin Ocak ayinda gerileme kaydetmigtir.

Ocak ayinda imalat sanayii genelinde ihracat fiyatlarinin
onceki yilin ayni ayina goére ylizde 8,8 oraninda
yukselmesi, bu aydaki ihracat gelirlerini artirici etkide
bulunmustur. ihracat fiyatlarindaki artis, dzellikle tekstil
Urtnleri, giyim esyasi ve motorlu kara tasitlar
ihracatinda 6nemli rol oynamistir. Ocak ayinda bu
sektorlerdeki ihracat fiyat artis oranlari yillik olarak
ylzde 12,3, ylzde 16,7 ve ylizde 12,5 olmustur.

Ocak ayinda AB Ulkelerine yapilan ihracat ylizde 24,7
oraninda, ABD'ye yapilan ihracat ise 12 oraninda
artmistir. Irak’a yoénelik savas hazirliklarinin tagsimacilik
faaliyetlerini olumsuz etkilemesi nedeniyle Orta Dogu
Ulkelerine yapilan ihracat ise Kasim ayindan itibaren
azalmaya baslamistir. Ocak ayinda Orta Dogu
Ulkelerine yapilan ihracat énceki yilin ayni ayina gére
ylzde 19,5 oraninda azalarak 252,5 milyon ABD dolari
olmustur. Rusya’ya yapilan ihracat ise 2002 yilinin son
ceyreginden

itibaren  6nemli  Olglide  azalmaya

baslamistir.

Yurt igi sanayi Uretimi, basta ihracat olmak (zere artan
talebi karsilayabilmek amaciyla 2002 vyilinin Mart
ayindan itibaren artmaya baglamistir. Bu gelismeye
paralel olarak ara mali ithalati da artis kaydetmeye
baslamigtir. Diger taraftan, Tirk lirasinin reel olarak
glclenmesi de ithalat talebini artirmig; firmalar, gerek
nihai mal gerekse ara mali stok diizeylerini ylkseltmeye
baslamistir. Ancak, U¢ aylik hareketli ortalamalarla
hesaplanan imalat sanayii Uretim artis hizinin Temmuz
ayindan itibaren yavasladigi ve bu dénemde Ug¢ aylik
hareketli ortalamalara gore ylzde 13 dlzeyinde
gerceklestigi gézlenmektedir. Nitekim, son aylarda ara
mali ithalat miktarinin biylme orani da imalat sanayii
Uretimine paralel sekilde hareket etmistir.

Ocak ayinda sermaye mallari ithalati énceki yilin ayni
ayina goére yuzde 10,9, ara mallan ithalati yizde 17,1,
tiketim mallari ithalati ise ylzde 58,8 oraninda artig
gOstermistir.

Sermaye mali ithalati yilin ikinci yarisindan itibaren hizli
sekilde artmaya baslamistir. Ancak, Ocak ayindaki i¢ ve
disg siyasi gelismeler, doviz kurlari ile faiz oranlari

Uzerindeki etkisi dolayisiyla yurt iginde yatirrm ortamini
olumsuz etkilemis ve sermaye mali ithalatinin artis hizi
azalmistir.

Ekonominin canlanmaya baslamasi ile birlikte tlketim
harcamalarinda da canlanma goézlenmektedir. Nitekim,
tuketim mal ithalatinda 2002 yilinin son ceyreginde
Uglincli geyrekte gozlenen artislardan daha da ylksek
bliyume oranlari yakalanmigtir. Ocak ayinda ug¢ aylik
hareketli ortalamalara gére hesaplanan artis orani
tuketim mali ithalatinda yizde 51,2 olmustur.

2002 yilinda ylzde 60,2 oraninda artarak 2,9 milyar
ABD dolarina ulasan demir ve ¢elik ithalati, Ocak ayinda
da oOnceki yilin ayni ayina goére yizde 134 oraninda
artarak ithalat artisina en yiksek katkida bulunan mal
grubu olmustur. Ayrica, diinya ham petrol fiyatlarindaki
yukselis nedeniyle artan ham petrol ithalati, kara tasitlari
ve bunlarin aksam/pargalari, plastik ve mamulleri ile
kazanlar, makineler mekanik cihazlar sirasiyla ithalat
artisina en blylk katkiyi yapan diger mal gruplari
olmustur.

Ocak ayinda AB (ilkelerinden yapilan ithalat énceki yilin
ayni ayina gore yuzde 37,3 oraninda artarken, ABD’den
yapilan ithalat ayni donemde ylizde 15,5 oraninda
gerilemistir.

Oniimiizdeki déneme iliskin bekleyisler su sekilde
Ozetlenebilir:

TCMB iktisadi Yénelim Anketi 2003 Mart ay1 sonuglarina
gbére ihracat imkanlarina iliskin 2002 yili boyunca
iyimserler lehine olan beklentiler, 2003 Subat ve Mart
ayinda kétumserler lehine donmustir. Gelecek ug¢ ay
icin ihracat piyasasindan alinan sipariglerin egiliminde
de Subat ve Mart aylarinda belirgin bir azalma géze
carpmaktadir.

Gelecek U¢ ayllk dénemde ihracat sipariglerini
kisitlayabilecek faktorler igcinde dis konjonktlriin payi
Ekim ayindan bu yana ylkselmektedir. Buna karsilik,
fiyat rekabetinin payi, toplam igindeki agirhgini
korumasina ragmen Eylil ayindan bu yana disme
egilimindedir.

TiM kayitlarina gére ihracat Subat ayinda 26,1 oraninda
artarak 2,9 milyar ABD dolari, Mart ayinda ise ylizde
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33,2 oraninda artarak 3,8 milyar ABD dolarina
ulasmistir.

Agustos-Ekim doneminde reel olarak deger kazanan
Turk lirasi Ocak ayinda deger kaybetmesine ragmen,
Subat ve Mart aylarinda yeniden deder kazanmaya
baslamistir.

Subat ayinda 2002 yi Temmuz ayindan beri ilk defa
100 degerinin altina disen Reel Kesim Glven Endeksi,
Mart ayinda bir 6nceki ay baslayan disls egilimini
devam ettirmis ve ylzde 3,8 oraninda azalmistir. Bu
durumun 6nimizdeki donemde sanayi Uretimi artis
hizina olumsuz yénde yansiyacagi distnilmektedir.

DIE tarafindan agiklanan Aylik Sanayi Uretim Endeksi
sonuglarina goére toplam sanayi Uretimi, 2003 yilinin
Subat ayinda gegen yilin ayni ayina goére yizde 4,4
oraninda artmistir. Bu sonug, ithalat talebindeki artis
hizinin énimiizdeki aylarda yavaslayabilecegine isaret
etmektedir.

Subat ayinda Brent petrolin varil fiyati Oonceki ay
ortalamasina goére ylzde 4,6 oraninda artarak 32,72
ABD dolari, Mart ayinda ise 6,9 oraninda diserek 30,46
ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir.  Petrol
fiyatlarinin ylksek seyrinin bu dénemde ithalati artirici
etki yapacagi dustnilmektedir.

I.B. Cari islemler

2003 yili Ocak ayinda cari islemler dengesi 224 milyon
ABD dolari agik vermigtir. Turizm gelirlerinin 6nceki yilin
ayni ayina goére artis gOstermesine karsin dis ticaret
aciginin geniglemesi ve bavul ticaretinin diismesi, cari
islemler dengesinin Ocak ayinda agik vermesine sebep
olmustur. Yeni sunumda yatirrm geliri dengesi iginde
gOsterilen faiz gelirinin dismesi ve cari transferlerde
gorilen azalma cari islemler acgigini arttirici bir etki
yapmistir.

ODEMELER DENGESI
(Milyon $)
Ocak

2002 2003

Cari Iglemler Hesabi 38 -224
Dig Ticaret Dengesi -348 -688
Hizmetler Dengesi 245 388
Yatirim Geliri Dengesi -234 -227
Cari Transferler 375 303
Sermaye ve Finans Hesabi 501 1192
Dogrudan Yatirimlar -5 6
Portféy Yatirimlari 533 1108
Diger Yatirimlar 377 2087
Rezerv Varliklar -404 -2009
Net Hata ve Noksan -539 -968

CARI iSLEMLER HESABI
(Milyon ABD dolar)
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Ocak ayinda dig ticaret agigi 688 milyon ABD dolari
diizeyinde gergeklesmistir.

Hizmetler dengesinin énemli kalemi olan turizm gelirleri
2003 yili Ocak ayinda gegen yilinayni ayina gore yiizde
18,8 oraninda artis gdstermistir. Kisi basina ortalama
harcama miktari gegen yilin ayni donemine goére
dismesine ragmen, Ocak ve Subat ayinda c¢ikis yapan
ziyaretgi sayisi onceki yilin ayni ayina gore sirasiyla
yuzde 39,3 ve 14,4 oraninda artmistir.

2001 yilinin bagindan itibaren gerilemeye baslayan isgi
gelirleri 2003 yili Ocak ayinda son bes ayin en ylksek
seviyesine ulagsmistir.

Il.C. Sermaye ve Finans Hesaplari

2002 yili genelinde 2,2 milyar ABD dolari fazla veren
Sermaye ve Finans Hesaplari, 2003 yili Ocak ayinda 1,2
milyar ABD dolari fazla vermistir. Bu ddnemde Sermaye
hesabi 0 bakiye verirken, Finans hesaplari net 1,2
milyar ABD dolari fazla ile sonuglanmistir.

SERMAYE ve FINANS HESAPLARI
(Milyon ABD dolari)
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Ocak ayinda yurtdisinda net 38 milyon ABD dolari,
yurticinde ise 44 milyon ABD dolari dogrudan yatirim
olmustur. Boylece 2003 Ocak ayinda gergeklesen net
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dogrudan yatinmlar gok dislik bir diizeyde kalarak 6
milyon ABD dolari olmustur.

Portfoy yatinmlarinda Ocak ayinda 1,1 milyar ABD
dolari sermaye girisi olmustur. Bunda Hazine’nin
gerceklestirdigi yaklasik 1,3 milyar ABD dolarlik (750
milyon ABD dolari ve 500 milyon euro) tahvil ihracinin
onemli etkisi olmustur.

Diger yatirnmlar kalemi Ocak ayinda 2,1 milyar ABD
dolan fazla vermistir. Bu dénemde bankalarin yurtdigi
bankalardaki déviz varliklarindaki azalma sonucu Ulkeye
net 1,6 milyar ABD dolari sermaye girisi olmustur.
Bankacilik sektort kredi kullanimlari net 192 milyon
ABD dolari, diger sektorlerin kredi kullanimlar ise 247
milyon ABD dolari olarak gergeklesmistir. Ocak ayinda
ayrica yurtdigindaki bankalarin yurticindeki bankalardaki
doviz tevdiat hesaplari artis sonucu net 192 milyon ABD
dolari sermaye girisi olmustur.

2003 yil Ocak ayinda Merkez Bankasi rezervlerinde 2
milyar ABD dolar artis olmusg, bunun 700 milyon ABD
dolari doviz varliklar, 1,3 milyar ABD dolari menkul
kiymet seklinde gergeklesmigtir.

MERKEZ BANKASI DOViZ REZERVI
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kurumlar vergisi, motorlu tasitlar vergisi ve ithalde alinan
KDV gibi gelir unsurlari énemli bir rol oynamigtir. Ayrica
Ozel tiketim vergisi de bu doénemde olumlu bir
performans izlemigtir.

KONSOLIDE BUTGE

(Trilyon TL)

2002 2003 2002 2003

Mart Mart Ocak-Mart Ocak-Mart

Gelirler 5107 6156 15028 20364
Vergi Gelirleri 3997 5137 11696 16711
Vergi Disi Diger Gelirler 1110 1019 3332 3653
Harcamalar 7109 10331 27663 31253
Faiz Digl Harcamalar 3827 5519 11123 15466
Personel 1695 2160 5221 7122
Diger Cari 309 345 470 558
Yatirm 120 109 281 127
Diger Transferler 1702 2905 5152 7658
Faiz Odemeleri 3282 4812 16540 15787
Faiz Dig1 Biitge Dengesi 1281 638 3904 4898
Biitgce Dengesi -2002 -4174 -12636 -10889

Kaynak: Maliye Bakanhg:

KONSOLIDE BUTGE BiILESENLERININ GSMH iCiINDEKi PAYLARI (yiizde)
2001 2002
Q1 Q2 Q3] @4 | Q1 Q2| Q3| Q4

1. BUTGE HARCAMALARI 42.4| 53.6| 40.6( 47.1] 56.3[ 43.8] 30.7| 44.9

1. FAIZ DISI HARCAMALAR 23.3| 24.9| 17.1| 26.0] 22.6( 23.7| 18.0| 29.0

.Personel 121 9.2| 6.7| 87| 106 94| 66| 85

.Diger Cari 1.1 2.7 1.8/ 53| 10| 26| 22| 5.1

.Yatirm 0.7 21 19| 37| 06| 21 23| 42

.Faiz DigI Transferler 94| 109 6.6 83| 105 96 6.9 11.2

2. FAIZ ODEMELERI 19.2| 28.8| 23.5| 21.1| 33.6[ 20.0| 12.7| 159

Il. BUTGE GELIRLERI 42.1| 32.5| 22.9| 27.7| 30.6( 35.0| 22.9| 26.5

1. VERGI GELIRLERI 28.1| 25.0| 18.6] 22.5| 23.8| 23.2| 19.2| 223

2. DIGER 139| 7.6| 44| 52| 68| 118 36| 42

1l. BUTGE DENGESI -0.4| -21.1| -17.6| -19.4| -25.7| -8.8| -7.8| -18.3

IV. FAiZ DISI BUTGE DENGESI 18.8 7.7) 59| 1.7 79 11.2] 48| -25
V. NET BORGLANMA

1. NET DIS BORGLANMA -0.2| -83[ 01| -2.4| 248 -03| 50/ 04

2. NET iC BORCLANMA 51 159| 14.6] 140 -48] 7.4] 84| 104

Kaynak : DPT, HM, Maliye Bakanlig.

IIl. KONSOLIDE BUTGE VE i¢ BORG STOKU

2003 yili Ocak-Mart déneminde konsolide bultge agigi
10,9 katrilyon Tirk lirasi, faiz disi bltge fazlasi ise 4,9
katrilyon Turk lirasi olarak gerceklesmistir.

lll.A. Konsolide Biitge Gelirleri

2003 yili Ocak-Mart déneminde, konsolide bltge gelirleri
20,4 katrilyon, vergi gelirleri ise 16,7 katrilyon Trk lirasi
olmustur. Gegen yilin ayni dénemine goére vergi gelirleri
ylizde 42,9 oraninda artis gOstermigtir. Bu gelismede,

Ocak-Mart doneminde, vergi gelirleri igcinde 6zel tiketim
vergisinin pay! yluzde 25,7 olarak gerceklesmis ve bu
donemde 06zel tiiketim vergisinden 4,3 katrilyon Turk
lirasi tutarinda tahsilat saglanmistir. Bu tutarin yaklagik
3 katrilyon Tirk liralik bélimi, petrol ve dogalgaz
Urtnleri Uzerinden alinan &zel tiketim vergisinden elde
edilmigtir. Bunu 1,1 katrilyon Tirk lirasi ile kolah gazoz,
alkollli igkiler ve titiin mamiuilleri Gzerinden alinan 6zel

tiiketim vergisi izlemektedir.

2002 yili Ocak-Mart déneminde dolayl vergilerin toplam
vergi gelirleri igcindeki payi ylzde 67 dolaysiz vergilerin
payi ise yuzde 33 oraninda gerceklegirken 2003 yili ayni
doneminde  dolayl vergilerin toplam vergi gelirleri
icindeki pay! biraz daha artmis ve yuzde 69,5 olarak

gerceklesmigtir.

Vergi gelirlerini tahsilat/tahakkuk oranlar itibariyle
inceledigimizde, 2002 yili Ocak-Mart doneminde ylizde
66 olan oranin 2003 yilinin ayni déneminde yuzde
64,5’e geriledigi g6zlenmektedir.

10
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2003 yili Ocak-Mart déneminde RTUK, Rekabet Kurulu,
IMKB ve SPK'dan biitgeye 130 trilyon Tirk lirasi
aktariimigtir.

lll.B. Konsolide Biitce Giderleri

Konsolide bilitge harcamalari 2003 yili Ocak-Mart
doéneminde 31,3 katrilyon, faiz disi harcamalar ise 15,5
katrilyon Turk lirasi olarak gergeklesmistir. Gegen yilin
ayni dénemi ile Kkarsilastinldiginda, harcamalardaki
artisin, i¢c borg faiz 6demelerinde gorilen gerileme
nedeniyle sinirh oldugu gorulmektedir.

Ocak-Mart doneminde faiz digi harcamalar iginde
personel harcamalari énemli bir yer tutmaktadir. Ayrica,
sosyal glvenlik kuruluslarinin mali yapilarinin bozulmasi
sonucu bu kuruluglara bitceden aktarilan kaynaklar
artmaktadir. Nitekim, 2003 yilinin ilk U¢ ayinda sosyal
glvenlik kuruluslarina butceden 4,4 katrilyon Turk lirasi
tutarinda transfer yapilmistir. Bu tutarin iginde en
yuksek pay yaklasik 1,7 katrilyon Turk lirasi ile Emekli
Sandigrna aittir.

Faiz digi  transferler icinde sosyal guvenlik
kuruluslarindan sonra en bliylk pay vergi iadelerine
aittir. Bununda blylk bir boélimu ihracatta KDV

iadesinden kaynaklanmaktadir.

2003 yihnin ilk U¢ ayinda konsolide butgeden risk
hesabina 262 trilyon Tirk lirasi tutarinda kaynak
aktariimistir.

2002 yih Ekim ayinda yapilan memur maas artigindan
kaynaklanan ilave farkin 2003 yii Ocak ayinda
verilmesinin yanisira Ocak ayinda memur maaslarina
ylzde 5 oraninda zam yapilmigtir.

ll.C. Konsolide Biitge Finansmani ve i¢ Borg
Stoku

Konsolide bitge nakit agigi 2003 yili Ocak—Subat
déneminde yaklagik 9  katrilyon Turk lirasi olarak
gerceklesmistir. Bu agigi finanse edebilmek igin Hazine
Ozellikle i¢ borg kullanimina basvurmus ve bu gergevede
net olarak 10,7 katrilyon Tirk lirasi tutarinda bir i¢
borclanma gergeklestirmisti. Bu dénemde net dis
borglanma ise sinirh bir diizeyde kalmis ve 0,4 katrilyon

Tark lirasi olmustur.

i BORG SERVISIVE BORGLANMA
(Aylik veriler, Milyon ABD Dolari)
Toplam
Anapara Faiz Borg ig Borg DIBS Satisi
Odemesi|Odemesi| Servisi | Kullanimi Briit Net

Oca.02 3209 4703 7912 5825 5434 4371
Sub.02 8719 4522 13241 2318 2844 2274
Mar.02 2308 2197 4506 4281 5445 4199
Nis.02 4353 2032 6384 6617 8171 6238
May.02 6014 3358 9372 5201 5454 4286
Haz.02 4863 2221 7084 6558 7053 5843
Tem.02 3807 1877 5683 5583 6725 5423
Agu.02 3679 1317 4995 4765 4727 3663
Eyl.02 4158 2739 6897 5666 6082 5263
Eki.02 3610 1667 5277 5743 7480 5672
Kas.02 3712 2234 5946 4591 4890 3891
Ara.02 4086 2866 6953 6182 7665 6112
Oca.03 4754 3584 8338 8753 7927 5835
Sub.03 2679 2275 4954 5163 6573 4473
Kaynak: HM, TCMB.

IGBORGSTOKU

Katrigon TL

2002 | 2002 | 2002 | 2002 | 2002 | 2002 | 2002 2002 | 2002 | 2002 | 2002 | 2003 | 2003

(Oca) | (Sub) |(Mart) | (Nis) |(May) | (Haz) |(Tem) (Ey)) |(Ekim)| (Kas) | (Ara) | (Oca) | (Sub)

3 Nakit Disi Satilan | 643 | 663 | 617 | 613 | 600 | 57,8 | 575 | 573 | 600 | 604 | 606 | 603 | 606 | 599 | 603
== Bono 77 | ®5 | 82 | 206 | 220 | 238 | 278 | 330 | 348 | 349 | 359 | 352 | 370 | 355 | 381
=23 Tahvil 402 | 424 | 371 | 383 | 413 | 411 | 414 | 40,1 | 423 | 450 | 477 | 498 | 523 | 600 | 611
Genel Toplam | 222 | 281 180 | 20,3 | 233 | 28| 268 | B04 | B7.1 | %03 | 42 | #53 | 499 | 1554 | 694

‘ 23 Tahvil = Bono [ Nakit Digi Satilan Genel Toplam ‘

2003 yili Ocak-Subat déneminde yiksek miktarda net i¢
borglanma gergeklestiren Hazine’nin hem tahvilde hem
de bonoda net kullanici  konumunda oldugu

gOrulmektedir.

2003 yili Subat ayinda da toplam ig borg stoku artmaya
devam etmis ve 159,4 katrilyon Tirk lirasi olarak
gerceklesmistir. Bu tutarin 99,2 katrilyon Turk lirasini
nakit i¢ borg stoku olusturmaktadir.

2002 vyii sonunda ylizde 49,8 olan net satisla
agirliklandiriimis ortalama bilesik Hazine ihale faiz orani
2003 yili Ocak ayinda ylzde 56,8’e ylkselmis, Subat
ayinda ise yuzde 55,3 olarak gergeklesmistir. Mart
ayinda ise faiz oranlarinin tekrar yiikselme egilimine
girdigi gézlenmektedir.

Net Satigla Agirliklandiriimis Ortalama Bilesik ihale Faiz Oranlari
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IV. PARASAL GELiSMELER
IV.A. Para Arzlari, Mevduat ve Kredi Gelismeleri

M1 ve M2 para arzlari, 2003 yili Mart ayinda bir dnceki
yihin ayni ayina gore mevduat hacmindeki daralma
nedeniyle reel olarak ylizde 6 oraninda daralirken, M2Y
para arzi ylizde 5 oraninda daralmistir. M1, M2 ve M2Y
para arzlari Mart ayinda bir énceki aya goére ise reel
olarak sirasiyla ylizde 6, ylizde 1 ve ylizde 2 oraninda

daralmistir.
PARASAL BUYUKLUKLER
(Yilik Reel Degisme-Yiizde)
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M1 para arzinin alt kalemlerinden vadesiz mevduatlar,
2003 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gore reel olarak
yuzde 14 oraninda daralirken, dolasimdaki para ylzde 2
oraninda artmistir. Vadesiz mevduatlardaki daralma,
TMSF’nin, kapsaminda olan bankalarda tutmus oldugu
mevduatini

cekmesinden kaynaklanmistir. M2 para

arzinin alt kalemi olan Tirk lirasi cinsinden vadeli

olarak degismemigtir.

DTH’lar ise 2003 yili Mart ayinda miisterilerin DIBS ve
repo tercihlerindeki artis sonucu bir énceki aya goére
hem Turk lirasi cinsinden hem de ABD dolari cinsinden
daralmistir. DTH’larin TL karsihgi, Turk lirasi deger
kaybetmesine ragmen, Irak krizi nedeniyle yasanan DTH
cekilisi sonucu reel olarak ylizde 4 oraninda daralmistir.
Doviz tevdiat hesaplarinin ABD dolari cinsinden karsiligi
ise Mart ayinda bir 6nceki aya gore 2,6 milyar ABD
dolari daralarak, 41,4 milyar dolara gerilemigtir.
DTH/Toplam mevduat rasyosu da Subat ayinda yilizde

54,6 iken, Mart ayinda ylzde 54,2’ye gerilemigtir.

DTH/TOPLAM MEVDUAT (Yiizde)
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Yurtici yerlesiklere ait Turk lirasi mevduat 2003 yili Mart
ayinda bir 6nceki aya gére kamu ve TMSF bankalarinin
vadesiz mevduatlarindaki daralma nedeniyle reel olarak
ylizde 3 oraninda daralmistir. Bu ddnemde, kamu
bankalarinin TL mevduat i¢indeki payi ylizde 56,1'den

ylizde 55,1’e gerilerken, 6zel bankalarin TL mevduat

mevduatlar ise Mart ayinda bir 6nceki aya gore reel igindeki payl ise yilizde 43,2den vyiizde 44,1e
PARASAL GOSTERGELER
(Trilyon TL)
2002 2003
Subat Mart Aralik Subat Mart Yilhk Yilsonuna Gére Ayhk
1) (2) (3) (4) (5) (411) (5/2) (413) (5/3) (5/4)
M1 11.782 11.486 14.259 15.043 14.622 27,7 27,3 5,5 2,5 -2,8
Dolasimdaki Para 6.012 4.915 7.209 7.463 7.881 241 60,3 3,5 9,3 5,6
M2 48.912 50.104 61.195 62.132 63.412 27,0 26,6 1,5 3,6 2,1
M2y 103.493 103.335 133.450 131.967 132.878 27,5 28,6 -1.1 -0,4 0,7
Toplam Mevduat (Yurtigi Yerlesiklerin) 99.544 100.451 128.549 127.984 128.101 28,6 27,5 -0,4 -0,3 0,1
TL 44.963 47.221 56.294 58.149 58.635 29,3 24,2 3,3 4,2 0,8
Vadesiz 7.019 7.704 8.190 9.565 8.258 36,3 7,2 16,8 0,8 -13,7
Vadeli 37.944 39.517 48.104 48.584 50.377 28,0 27,5 1,0 4,7 3,7
YP 54.581 53.230 72.255 69.835 69.465 27,9 30,5 -3.3 -3,9 -0,5
Vadesiz 9.349 9.747 15.246 14.720 14.396 57,4 47,7 -3.,4 -5,6 -2,2
Vadeli 45.232 43.483 57.009 55.115 55.069 21,8 26,6 -3,3 -3,4 -0,1
Krediler(Mevd.Bank.Yurti¢ci Reel Sekt.) 31.175 30.931 31.845 33.721 36.559 8,2 18,2 5,9 14,8 8,4
TL 18.076 18.130 17.409 19.080 19.151 5,6 5,6 9,6 10,0 0,4
YP 13.099 12.801 14.436 14.641 17.408 11,8 36,0 1,4 20,6 18,9
Tiketici Kredileri 2.150 2.077 2.902 3.298 3.416 53,4 64,5 13,7 17,7 3,6
Kredi Kartlari 2.545 2.551 4.099 4.406 4.481 731 75,7 7,5 9,3 17
Bankalarin Topl. Menkul Degerleri 66.474 67.501 83.523 85.520 87.319 28,7 29,4 2,4 4,5 2,1
Menkul Deg. Ciizdani 17.639 20.351 39.106 40.048 40.802 127,0 100,5 2,4 4,3 1.9
Baglh Menkul Degerler 48.834 47.150 44.418 45.472 46.516 -6,9 -1,3 2,4 4,7 2,3
Misteri Repolari 3.245 3.690 2.763 3.090 3.925 -4.8 6,4 11,8 421 27,0
TEFE (1994=100) 5.290 5.388 6.479 7.056 7.282 33,4 35,2 8,9 12,4 3,2
TUFE (1994=100) 6.169 6.242 7.469 7.835 8.078 27,0 29,4 4,9 8,2 3,1
ABD dolari kuru (TL-ortalama) 1.346.727 1.853.729 1.5683.614 1.623.231 1.655.387 20,5 22,3 2,5 4,5 2,0
EURO kuru (TL-ortalama) 1.171.564 1.184.627 1.614.531 1.749.927 1.788.123 49,4 50,9 8,4 10,8 2,2
Kaynak: TCMB Haftalik Basin Biilteni, ayin son cumas verileri
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ylkselmistir. Bankalarin musterileriyle yapmis olduklari
repo islemleri 2003 yilh Mart ayinda bir dnceki aya goére
reel olarak ylizde 23 oraninda artmis ve 3,9 katrilyon TL
olarak gerceklesmistir.

TL mevduat ve repo faiz oranlari, 2003 yil Ocak ayinda
bir dnceki yil sonuna goére kismen artmigtir. 3 aylik
agirhklandiriimis TL mevduat ve repo faiz oranlari 2002
yili Aralik ayinda ylzde 44,8 ve yuzde 36,9 iken, 2003
yih Ocak ayinda ylzde 45,5 ve ylzde 37,1 olarak
gerceklesmistir.

KREDI/MEVDUAT (Yiizde)
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Bankacilik sektoriinin toplam kredileri, 2003 yili Mart
ayinda bir bankanin yurtdisi subesinden kullandirilan ve
kredi hacmi iginde go6zikmeyen 3,3 katrilyon TL'lik
yabanci para kredinin kredi kalemleri icinde
gOsteriimeye baslanmasi sonucu artmistir. Toplam
krediler, Mart ayinda bir énceki aya goére reel olarak
yizde 10 artarken, hesaplar arasi transferden
kaynaklanan 3,3 katrilyon TL cikarildiktan sonra reel
olarak degismemigtir. 2003 yilinin ilk g¢eyreginde ise
yillsonuna goére hesaplar arasi transferden kaynaklanan
3,3 katrilyon TL cikarildiktan sonra reel olarak yiizde 1
oraninda artmistir. Mart ayinda, mevduat bankalarinin
acmis oldugu Tirk lirasi cinsinden ticari krediler ve
intisas kredileri bir 6nceki aya gore reel olarak sirasiyla
ylizde 3 ve yuzde 2 oraninda daralmigtir. Kredi/Mevduat
rasyosu, 2002 yili Subat ayinda ylzde 26,3 iken, Mart
ayinda ylzde 28,5’e yikselmistir.

Tuketici kredileri 2003 yili Mart ayinda bir 6nceki aya
gore reel olarak degismezken, kredi Kkartlarindan
alacaklar reel olarak yizde 2 oraninda daralmistir.
Tuketici kredisinin alt kalemlerindeki konut kredileri ve
otomobil kredileri reel olarak ylzde 1 ve yizde 2

oranlarinda daralirken, diger tiiketici kredileri reel olarak
yuzde 2 oraninda artmistir.

Tasfiye olunacak alacaklar, 2003 yili Mart ayinda bir
Onceki aya gore reel olarak ylizde 2 oraninda daralarak,
9,4 katrilyon Turk lirasina gerilemigtir. 2003 yih Mart
ayinda tasfiye olunacak alacaklar icerisinde kamu
bankalarinin payr yizde 49, TMSF kapsamindaki
bankalarin payi ylzde 12, 6zel bankalarin pay! ise
ylizde 37 olarak gergeklesmistir. Tasfiye olunacak
alacaklar/toplam krediler rasyosu 2003 yili Subat ayinda
ylizde 23,6 iken, Mart ayinda ylzde 22,1’e gerilemistir.

Alim-satim amagch ve satilmaya hazir menkul degerler
ve vadeye kadar elde tutulacak menkul degerler
kalemlerinin toplam degeri Mart ayinda bir 6nceki aya
gore reel olarak yizde 1 oraninda daralarak 87,3
katrilyon Turk lirasina gerilemistir. Mart ayinda,
bankalarin toplam menkul deger plasmaninin yiizde
53’0 vadeye kadar elde tutulacak menkul kiymetlerden
olugsmaktadir.

6 Mart 2003 tarihinde “Tuketicinin Korunmasi Hakkinda
Kanun’da degisiklik yapilmistir. Yeni yasaya gore,
tuketici kredileri ve kredi kartlari borglarina uygulanan
temerr(t faizleri, s6zlesmede yer alan kredi faiz oraninin
yuzde 30 fazlasi ile sinirlandinimigtir.  Banka,
taksitlerden birinin veya birkaginin 6denmemesi halinde
kalan borcun timinin ifasini talep etme hakkini sakl
tutmussa, bu hak; ancak bankanin butiin edimlerini
yerine getirmis olmasi durumunda ve tiiketicinin birbirini
izleyen en az iki taksiti 6demede temerriide dismesi
halinde kullanilabilmektedir. Ancak, kredi verenin bu
hakkini kullanabilmesi igin en az bir hafta siire vererek
muacceliyet uyarisinda bulunmasi gerekmektedir. Yeni
kanunla, teminat olarak sahsi teminat verildigi durumda,
banka asil bor¢luya bagvurmadan kefilden borcun ifasini
isteyememektedir. Tiketici kredisi kullanan, bankaya
bor¢landigi toplam miktari énceden 6deyebilecedi gibi
ayni zamanda vadesi gelmemis bir ya da birden ¢ok
taksit 6demesinde de bulunabilir. Her iki durumda da
banka, 6denen miktara gore gerekli faiz ve komisyon
indirimini yapmakla yakumladur.

Yeni diizenleme ile, bankalar kredi karti faiz artirimlarini
30 gin 6nceden musteriye bildirmek zorundadir. Banka
tarafindan yapilan faiz artiglari geriye donik olarak
uygulanamamaktadir. Kredi karti ile mal veya hizmet
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alindigi durumlarda, satici, tiiketiciden komisyon ve
bir
isteyememektedir. icra takibi asamasina gelen veya icra

benzeri isim altinda ilave 6demede bulunmasini
takibinde olan borglarda, temerrit tarihindeki ana paraya
yillik ylizde 50 temerrit faiz uygulanacak ve birikmig
borglar 12 bu
hakkini  kullanabilmesi icinde yazili

basvuruda bulunmasi gerekmektedir.

taksitte o6denebilecektir. Borglunun,

icin 30 glin

27 Ocak 2003 tarihinde tekrar TMSF kapsamina alinan
ve satis slirecine devam edilen Pamukbank igin 28 Mart
tarihine kadar teklif gelmemistir. Banka, ¢odziime
kavusturulabilmesi amaciyla 3 Nisan tarihinde ikinci kez

satisa sunulmustur.
IV.B. Merkez Bankasi Bilangosu

ABD’nin
operasyonla ilgili gelisme ve beklentiler ve bununla

Irak'a yoOnelik olarak baglattigi askeri
baglantilh olarak ABD’den Tirkiye'ye mali yardim paketi
konusundaki belirsizlikler ve iki Ulke iligkilerin bozulacagi
endisesi Mart ayinda piyasalari yonlendiren temel faktor
olmustur. Buna karsilik TCMB fiyat istikrari hedefine
yonelik ylritmekte oldugu para politikasi dogrultusunda
elde ettigi kazanimlarin korunmasi ve finansal sistemin
TL ve

Piyasa’sina yoénelik bazi duzenlemelere giderek faiz

istikrarinin  sirdarilmesi  amaciyla Doviz
indiriminde bulunmustur. IMF ile slrdirilen 4. gézden
gecirme gorusmeleri, bazi uluslararasi derecelendirme

kuruluglarinin Tirkiye’nin notunun dusilrecegine iligkin

PARA TABANI VE ANA KALEMLERI
(Yilik Yiizde Degisim)
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EMISYON

BANKALAR ZORUNLUKAR.VE SERBEST MEVDUAT

= = = =PARATABANI
aciklamalari, yeni hikimetin kurulmasi ve 2003 yil

kabul
tartismalar da ay boyunca piyasalari etkileyen diger belli

bltcesinin edilmesi ve bunun o&ncesindeki
basli gelismeler olarak gbéze carpmaktadir. Tim bu
gelismeler déviz kuru ve faiz oranlarinda oldukga dalgall
bir débnem yasanmasina neden olmustur. Hazine’'nin
borclanma politikasi da bu gelismelerden etkilenmis,
10.1 katrilyon TL tutarindaki itfaya karsilik 8,2 katrilyon
TL tutarinda nakit i¢ borglanma gergeklestirmistir. Ote
yandan Hazine Mart ayinda yaklasik 900 milyon ABD
dolari tutarinda dis bor¢ 6édemesinde bulunmustur. Bu
gelismelerin TCMB Stand-by bilangosuna yansimalari
su sekilde olmustur:

Bilangonun pasif tarafini olusturan Para Tabani, Mart ayi
sonu itibariyle bir énceki ay sonuna goére yizde 4,9
oraninda artmistir. Para Tabaninin alt kalemlerinden
olan ve ay icinde dalgali bir seyir izleyerek ayin son iki

STAND-BY BILANCOSU KALEMLERI
(Trilyon TL, Cari)
31.12.2002 28.02.2003 31.03.2003 28/02/2003'e 31/12/2002'ye Bir Onceki Aya
Gore Gore Gore % Degisim
% Degisim % Degisim Ay Ortalamasi
I.PARA TABANI 10.427,4 11.640,0 12.208,1 4,9 171 -3,24
Emisyon 7.635,6 8.275,5 8.303,1 0,3 8,7 -2,94
Il. NET DIS VARLIKLAR 2.940,4 3.262,8 2.163,6 -33,7 -26.,4 -35,95
IIl. NET iG VARLIKLAR 7.487,0 8.377,2 10.044,4 19,9 34,2 12,55
1- Hazine Borglarn* 31.180,7 31.603,8 32.633,4 3,3 4,7 1,90
a- Bankamiz Portfoy 31.241,5 31.670,4 32.699,6 3,2 4,7 1,88
aa. 5 Kasim 2001 Oncesi DIBS 31.241,5 31.670,4 32.699,6 3,2 4,7 1,88
ab. ikincil Piyasadan Alinan DIBS 0,0 0,0 0,0 0,00
b- Diger Hazine Borglari -60,8 -66,5 -66,2 -0,5 8,9 -6,07
2.Kamunun TL Mevduati -272,3 -3.836,2 -1.212,0 -68,4 345,1 -3,29
3. Doviz Olarak Takip Edilen Mevduat -5.460,4 -3.417,6 -3.925,8 14,9 -28,1 -11,27
4. Fonlar -178,1 -101,7 -51,8 -49,1 -70,9 -18,76
5. Banka Disi Kesimin Mevduati -62,5 -24.3 -24.3 -0,1 -61,1 -9,65
6. Bankacilik Sektdrliine Agilan Nakit Krediler 262,8 206,5 103,1 -50,1 -60,8 -16,97
7. Acik Piyasa islemleri -9.578,7 -8.795,4 -9.788,6 11,3 2,2 0,08
8. Diger Kalemler (Net) -7.256,5 -6.639,6 -6.744,5 1,6 7.1 0,68
9. Degerleme Hesabi -1.148,0 -618,2 -1.165,8 88,6 1,6 13,83
10. IMF Acil Yardim Takip Hesabi (Hazine) 0,0 0,0 0,0 0.0. 0,0 0
MEMORANDUM KALEMI
Net i¢ Varliklar-Program Tanimi
Net Uluslararasi Rezervler**
*5 Kasim 2001 tarihinde yapilan degisiklik sonucunda bu kalemler takip edilmeye baslanmistir
**Sabit program capraz kurlari kullanilarak hesaplanan Milyon ABD dolari

14




EKONOMIK GELISMELER BULTENI

glininde 6nemli artis gosteren Serbest Tevdiat Hesabi
yluzde 4,3 ile Para Tabanini en cok etkileyen kalem
olmustur. Emisyondaki artis bu dénemde sinirli kalmisg,
ay ortasindaki olagan maas 6deme ddénemindeki artigi
diginda belirgin bir hareket gdstermemistir. Bilangonun
pasif tarafindaki bu gelismelere karsilik aktif tarafini
olusturan Net Dis varliklar (NDV) ve Net i¢ Varliklar
(NiV) ters yonlii hareketlerle Para Tabani iizerinde
belirleyici olmustur. NiV hesabinin Para Tabanini artirici
yonde yaptigi ylzde 14,3 oranindaki katkiya karsilik,
NDV hesabi ylizde 9,4 oraninda ters yonde bir katkida
bulunarak para tabani genislemesini sinirlamigtir.

NiV Mart ayi sonu itibariyle bir dnceki aya gore yiizde

19.9 oraninda artmistir. Bu artisa, Kamunun TL
Mevduati yizde 31 ile en yuksek katkiyi saglamistir.
Blylk 6lgtide Hazinenin gergeklestirdigi yukla itfalarinin
bir yansimasi olarak bu kalem ayin son haftasina kadar
surekli azalmig, ayin son giintindeki deg@eri bir dnceki ay
sonuna goére ylzde 68 oraninda bir azalisa tekabil
etmistir. Déviz Olarak Takip Edilen Mevduat ise NIV
artisina ylzde 6 oraninda ters yonde bir katkida
Ozellikle, Martta

gerceklestirdigi 181 milyon ABD dolari tutarindaki déviz

bulunmustur. Hazinenin 11
cinsi ihaleye bagh olarak Déviz Olarak Takip Edilen
Mevduat kalemi bir dnceki aya gore yaklasik yizde 15
oraninda artmistir.

Acik Piyasa islemleri (API) stoku da NIV artisini azaltici
yonde hareket etmis, ylzde 12 oraninda ters yonlu
katkida bor¢lanmasinin
Uzerinde itfada bulunmasinin da etkisiyle fazla likiditeyi

bulunmustur.  Hazinenin

cekmeye yonelik olarak, 6nceki dénemlerde oldugu gibi,
Mart ayinda da Merkez Bankasi, agirlikhi olarak
Bankalararasi Para Piyasasinda alim yonli islemler ve
IMKB'da ters-repo islemleri ile likidite gekmeye yonelik
islemlerine devam etmistir. Bdylece API (net) stoku ay
sonu degerleri ile bir dnceki aya gore yuzde 11,3 artarak
9.788 trilyon TL diizeyine gelmistir. NiV hesabinin alt
kalemlerinde g6ze carpan bir diger gelisme Hazine
Borglari  kaleminde yasanmistir. Hazine Borglari
altindaki Bankamiz Portféylne ait 5 Kasim 2001 éncesi
DIBS kalemi vyl basindan itibaren kur ve faiz
gelismelerine bagh olarak giderek artan yonla bir trend
gOstermektedir. Ancak bu trend Mart ayinda daha da
belirgin hale gelmistir. Bu durum s6éz konusu dénemde
basta szl edilen nedenlerle doviz kuru ve faiz
oranlarindaki dalgalanmalarin daha ylksek oranda
gerceklesmesinden kaynaklanmistir. Bdylece Hazine
Borglari kaleminin NIV artisina katkisi ylizde 12
olmustur. Degerleme Hesabi ise ABD Dolarindaki hizli
yukselis ve Euro/Dolar paritesindeki Dolar lehine
gerilemeye bagl olarak ay sonunda yaklasik yiizde 89
oraninda artis géstermis, NIV azaltma yéniinde yiizde 6
oraninda katkida bulunmustur. Son olarak, 2001 Subat
kriziyle birlikte uygulanmaya baslanan ve Nisan ayindan
beri kullanilmayan Merkez Bankasinin bankalara
sagladigl déviz depo imkaninin Irak’la ilgili gelismlere
bagh olarak 20 Mart'tan itibaren yeniden kullaniimaya
baslandigini belirtmekte fayda vardir. Bunun sonucunda
NiV altinda Bankalara Verilen Depolar kalemi NIV

hesabini artirici yénde islem gérmustur.

SEGILMIiIS BILANGO KALEMLERI
(Trilyon TL,

Sab.it)
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Sabit c¢apraz kurlarla izlenen NDV hesabina
baktigimizda ise Mart ayI sonunda bir 6nceki ay sonuna
gbre yilzde 26 oraninda bir azalma oldugunu
gOrmekteyiz. Bu oran Subat ayinda gbézlenen azalistan
daha disuktir. Boylece, NDV, Subat ayr sonundaki
3,091 milyon USD dizeyinden 2,282 milyon USD
diizeyine gerilemistir. Hazine’nin dis bor¢ édemelerine
bagl olarak Net Uluslararasi Rezervlerdeki azalis
NDV‘in hareketinde belirleyici olmustur.

IV.C. Para Piyasalarindaki Geligmeler

2002 yihinin  son donemlerinden itibaren para
piyasalarinda fiyat olugsumlari U(zerinde dis siyasi
gelismelerin 6nemli dlglde etkili olmasi egilimi 2003 yil
Mart ayinda da devam etmistir. Subat ayi, ABD’den
kaynak paketi saglanmasinin gliindeme gelmesiyle
birlikte risk algilamalarinin goéreli olarak sinirlandigi bir
donem olmustu. Mart ayinda ise yine bu alandaki
gelismelerin piyasa beklentilerinin aksi ydninde
gelismesi sonucu risk algilamalarinda yasanan artiglar
ikincil piyasa DIBS faiz oranlarinda yiikseligleri
beraberinde getirmigtir.

alinmigtir. S6z konusu o6nlemler, 20 Mart 2003 tarihli
basin duyurusu ile kamuoyuna agiklanmistir. Bu duyuru
ile, dis soklar nedeniyle olusabilecek olasi ek likidite
talebi durumunda, gerekli gériildiigii taktirde IMKB
Repo-Ters Repo Pazar’'nda Merkez Bankasinca yiizde
51 faiz oranindan fonlama yapilacagi agiklanmistir. Bu
uygulamanin yani sira, Geg¢ Likidite Penceresi
uygulamasi gercevesinde TCMB’nin gecelik bor¢ verme
faiz oraninin 5 puan indirilerek ylzde 56 olarak
belirlendigi acgiklanmigtir. Bankalara Doviz ve Efektif
Piyasalar gergevesinde saglanan bir hafta vadeli doviz
depo iglemi faiz orani ise, 20 Mart tarihinde yizde
12'den ylzde 8'e, 24 Mart tarihinde ise yilizde 6'ya
dusdartlmastar.

TCMB FAIZ ORANLAR! (basit, yiizde)

14032002 | 0804-2002 30042002 | 05082002 | 11-11-2002 | 20-03-2003
ON Borglanma 54 51 48 46 44 4
O/N Borg Verme 61 58 55 53 51 51
1 Hafta Borglanma 55 52 49 6 4 4
Geg Likidite* Penceresi
Borglanma - - - 5 5 5
Geg Likidite* Penceresi
Borg Verme 63 61 5
Kaynak: TOVB

* Geg likidite Penceresi uygulamasina 1 Temmuz 2002de gegilmistir. 1 Temmuz tarihinde bu
uygulamanin faiz oranlari, borgianma igin yiizde 5, borg verme igin ise yiizde 65 olarak belifenmistir.

Faiz Oranlarindaki Geligmeler
(Agirhkh Ortalama)
IMKB
OIN TAHVIL VE BONO PiYASASI HAZINE
INTERBANK| KESIN ALIM-SATIM PAZARI IHALELERI
(Basit) (BILESIK) (BILESIK)
2002 03 54,7 64,8 68,4
2002 04 51,3 56,7 58,7
2002 05 48,0 56,0 55,3
2002 06 48,0 64,9 72,2
2002 07 48,0 68,7 72,5
2002 08 46,0 62,8 64,2
2002 09 46,0 65,4 62,2
2002 10 46,0 63,4 64,4
2002 11 44,5 53,4 52,9
200212 44,0 51,5 49,8
2003 01 44,0 54,8 56,8
2003 02 44,0 54,0 55,3
2003 03 44,0 58,5 57,3
Kaynak: TCMB

Mart ayi igerisinde Merkez Bankasi borglanma faiz
oranlarinda bir degisiklik olmamistir. Mevcut durumda,
gecelik ve bir haftallk vadelerde Merkez Bankasi
borglanma faiz oranlari 11 Kasim 2002 tarihli faiz
indirimi ile belirlenen yilizde 44 seviyesindedir.

Mart ay! icerisinde, Irak operasyonu ile ilgili gelismelerin
piyasalar Uzerindeki olumsuz etkilerinin sinirlanabilmesi
amaciyla Merkez Bankasi tarafindan bazi ek énlemler

Merkez Bankasi'nin Piyasa Yapiciigi  sistemini
desteklemesine ydnelik olarak 24 Subat 2003 tarihi
itibariyla  TCMB  biinyesinde DIBS Odiing Islemleri
Piyasasi kurulmustu. Bu piyasada Merkez Bankasi
temel olarak aracilik islevi Ustlenmekte, ancak so6z
konusu aracilik faaliyeti daha énce BPP ve DEP’de
yiurtilen ve 2002 yili igerisinde asamali olarak son
verilen aracilik faaliyetlerinden farklilik géstermektedir.
Bu cergevede, DIBS Odiing islemleri Piyasasi’nda
ddiing DIBS alan bir bankanin, vadesinde DIBS'i iade
etmemesi ve s6z konusu DIBS'in ikincil piyasalardan
karsilanamamasi durumunda, teminat olarak tutulan
DiBS’lerin Hazine tarafindan Resmi Gazete fiyatlari
Uzerinden erken itfasi gerceklestirecektir. Karsiliginda
ise, ddiing islemine konu olan DIBS’lerin tamami Resmi
Gazete'de ilan edilen fiyat veya islemis faizli degerden
dislik olanin altinda kalmamak kosuluyla, belirlenecek
fiyattan ihra¢ edilecektir. Piyasanin etkin sekilde isleyisi,
ddiing DIBS vermek isteyen bankalara diisiik risk ile
ilave getiri elde etme imkani yaratirken, 6din¢ alacak
taraftaki piyasa yapicisi bankalarin ikincil piyasada
kotasyon verme yukumlultklerini kolaylastiracaktir.

Piyasada ylksek miktarlarda fazla likiditenin bulundugu
mevcut kosullarda, dnceki dénemlerde de oldugu gibi,

16




EKONOMIK GELISMELER BULTENI

Mart ayinda da Merkez Bankasi tarafindan Tirk lirasi
likidite fazlaliginin APi ve BPP cergevesinde sterilize
edilmesine devam edilmigtir. Bu donemde repo islemi
gerceklestiriimemigtir.

Mart ay! icerisinde API gergevesinde ters repo islemleri
ve BPP’de alim yo6nli islemler yoluyla piyasadan c¢ekilen
toplam likidite miktari, 8,0 katrilyon Tirk lirasi ile 11,7
katrilyon Turk lirasi arasinda dalgalanma gdstermistir.
Subat ayi igerisindeki dini tatil dénemini takip eden
glnlerde, para talebinde yasanan azalis ile birlikte
Merkez Bankas! tarafindan piyasadan gekilen likidite
miktari artis gOstermis, Subat ayi sonlari ve Mart ayi
baslarinda ise s6z konusu rakam O&nemli Olglide
gerilemistir. Mart ay! icerisinde ise, Hazine’'nin Turk lirasi
cinsinden mevduatinda 6nemli Olglide gerileme
yasanmistir. Bu gelismede artan risk algilamalari
sonucu faiz oranlarinda ortaya ¢ikan artislarin da
etkisiyle i¢c borglanmada roll-over oraninin disurilmesi
etkili olmustur. Bu gelisme dogrultusunda, Mart ayi
icerisinde piyasadan c¢ekilen likidite miktarinda tekrar
artis yasanmistir.

TCMB TARAFINDAN GEKILEN LIKIDITE
(Outstanding, Trilyon TL)

12.000

10.000 W
8.000 \N_W\\\/V\/\/\J"‘_V

6.000

4.000

2000 | T B

31-12-2002
10-01-2003
21-01-2003
30-01-2003
10-02-2003
25-02-2003
06-03-2003 )
17-03-2003
26-03-2003

Toplam

Mart ayi genelinde, g¢ekilen toplam likidite tutarinin
ortalama olarak yaklasik ylizde 79’luk bolimini BPP’de
gerceklestirilen alim yonllu islemler olusturmus ve séz
konusu iglemlerin piyasadaki Turk lirasi likidite
fazlahginin sterilizasyonundaki agirhgi onceki
donemlerle karsilagtiriidiginda o6nemli  bir farklilhk

gOstermemistir.
IV.C.1 Doviz Efektif Piyasalari

Mart ayinda uygulanmakta olan ekonomik programa
uygun sekilde dalgali kur politikasi rejimine devam
edilmis ve kurlar piyasa kosullarina gére belirlenmigtir.

Kurlarin (zerinde temel belirleyici olan faktorler Irak
savas! konusundaki gelismeler ve Irak savasi surecinde
Turkiye’nin bolgeye asker gondermesi ve yabanci llke
askerlerinin bulundurulmasi igin gerekli Basbakanlik
tezkeresinin 1 Mart Cumartesi gini TBMMde
reddedilmesi sonrasi ABD-Turkiye iligkilerinin gelecegi
konusundaki beklentiler olmustur. Irak savasi ve bu
savasta Turkiye’nin ugrayacagi zararin telafisine yonelik
ABD mali yardim paketi konusundaki agiklamalar
kurlarin yénini belirlemigtir.

Déviz Kurlari
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Daviz Kurlarindaki Geligmeler (*)
Subat 2002 Mart 2002 Aylik Yiizde Degisim
Ay Ay Ay
Ay sonu ortalamasi Ay sonu ortalamasi | Ay sonu | ortalamasi
1) @ 3 ) ()] (42)

EURO 1.712.171 1.746.335 1.850.359| 1.794.703 8,1 24
ABD Dolan 1588579  1.620.299) 1.700.073]  1.660.694) 7, 24
2.935.377]  2.993.963 3.159.415| 3.073.439 7,6] 2,7|

Kaynak: TCMB

Mart ayinin ilk (¢ haftasinda Turkiye'nin Irak
operasyonuna iliskin politikasi sonrasinda ABD’nin mali
yardim paketinin gindemden dismesi ve ABD ile
Turkiye iligkilerinin bozulacag! endisesi piyasalarda ¢ok
onemli boyutta dalgalanmalara neden olmustur. Bu
gelismelerden sonra Bankamizca koalisyon
kuvvetlerinin baslattigi Irak operasyonunun Glkemiz
piyasalari Uzerindeki olumsuz etkilerinin en aza
indirilmesi ve finansal sistemin istikrarinin strddriimesi
amaciyla TL piyasalariyla birlikte Doéviz Piyasasina
yonelik de bazi diizenlemelere gidilmistir. Buna gore,
piyasalarin  déviz ihtiyaclarini  karsilamak Uzere
bankalara halihazirda uygulanmakta oldugu sekliyle bir
hafta vadeli ABD dolari déviz deposunun faizi ylizde
12’den 20 Mart tarihinde yizde 8e, 24 Mart

tarihindeylizde 6’ya indirilmistir. Ayrica istikrari bozucu

17



EKONOMIK GELISMELER BULTENI

spekiilatif hareketler sonucunda kurlarda yasanabilecek
asiri dalgalanmalara dogrudan mudahale edilecegi de
vurgulanmigtir.

24-28 Mart haftasinda déviz kurlari ABD kaynakh mali
yardim haberlerinin etkisiyle dalgali bir seyir izlemigtir.
Haftanin ilk glind Turkiye'ye herhangi bir mali yardimin
olmadigi haberlerinin etkisiyle kurlarda artis yasanirken
ABD kongresinde 1 milyar dolarlik Tirkiye yardiminin
glindeme gelmesiyle kurlar tekrar  gerilemeye
baslamistir. Ayin sonunda ABD Disigleri Bakani Colin
Powel'in Ankara ziyareti ve ABD tarafindan Tirkiye'ye
yapilacak 1 milyar Dolar hibenin ABD kongresinde
onaylanmasi piyasalari olumlu etkileyerek kurlarin

yeniden gerilemesine neden olmustur

So6z konusu gelismeler sonucunda Merkez Bankasi alis
kurlarina gére, Mart ayinda ABD dolari ay sonlari
degerleri itibariyle bir Oonceki aya goére ylzde 8,1
oraninda, Euro ise 7,0 oraninda degder kazanmistir. 1
ABD dolar1 + 0,77 Euro’dan olusan kur sepetindeki artig
ise yuzde 7,6 oraninda olmustur.

IV.C.2 Hazine i¢ Borglanma Senetleri Satis ve
Faizleri

Mart ay1 sonunda Hazine Mistesarligi tarafindan Nisan
Ayl i¢ Borglanma Stratejisi kamuoyuna duyurulmustur.

Hazine Mustesarhdi, Mart ayinda diizenledigi 5 iskontolu
ihale de toplam olarak net 7.868 trilyon TL tutarinda TL
cinsinden DIBS satmistir. Bir énceki ay 284 giin olan
ortalama vade Mart ayinda 289 giin olurken iskontolu
ihalelerde gergeklesen agirlikh ortalama bilesik faiz
orani ise yuzde 55,3 oranindan yilizde 59,9 oranina

ylkselmistir.
Mart Ayi ic Borg Odemeleri (Katrilyon TL)
Katrilyon TL Program Gergeklegsme Fark

Toplam Odeme 10,1 10,2} 0,1
Kamu 0,8} 0,8} 01
Merkez Bankas! 0,0} 0,0} 0,0]
Kamu Bankalari, TMSF ve Diger Kamu 0,8 0,8 0,1
Piyasa 9,3 9,3 0,0
Ihale+TAP+Halka Arz+Dogrudan Satig 8,8 8,8 0,0]
Kamu Kurumlarina Satis 0,6} 0,6} 0,0]

Kaynak: Hazine Mistesarligi

Ayrica, 2 Eylll tarihinde yrirlige giren piyasa yapiciligi
sistemi cergevesinde, Piyasa Yapici bankalar ihalede
kazandigi net tutarin ylzde 5ine kadar olan tutarda

ilave ihale DIBS’lerini, ellerinde bulundurduklari daha
kisa vadeli, tanimi ve fiyati Mustesarlikgca belirlenen
DIiBS'ler ile degistirebilmektedirler. Bu kapsamda, Mart
ayinda degisim ile gerceklestirilen satiglar ise asagidaki
gibidir.

iHRAG EDILEN SENET GERI ALINAN SENET
HALE NOMINAL NOMINAL
TARIHI ITFATARH SATIS | NETSATIS ITFATARHI TUTARI
(Net, Miyar| ~ (Net, Miyar
LY 8]
04.03.2003 08.10.2003 (Iskontolu DIBS) 4623 3513 16.07.2003 (skontolu DIBS) 4.106

04.03.2003 03.03.2004 (Iskontolu DIBSY ~ 109.457] 67.358|  03.12.2003 (Iskontolu DIBS) 91.753
18.03.2003  23.03.2004 (Iskontolu DIBS 180.194]  114.710) 03.12.2003 (Iskontolu DIBS) 153.798
18.03.2003  13.08.2004 (iskontolu DIBS) 4154 3476 16.07.2003 (Iskontolu DIBS) 3.997

Kaynak: Hazine Mustesarigi

HAZINE iHALELERI (TL Cinsi iskontolu, milyar TL)

TOPLAM SATIS

VADE MIKTARI (Net,| YILLIK BASIT | YILLIK BILESIK
IHALE TARIHI | (Giin) | itfa Tarihi Milyar TL) FAIZ (Yiizde) FAIZ (Yiizde)
04.03.2003 217 08.10.2003 466.650 53,0 58,5
04.03.2003 364 03.03.2004 2.309.516 62,5 62,5
17.03.2003 91 18.06.2003 1.063.515 48,7 58,3
18.03.2003 147 13.08.2003 850.509 48,3 55,5
19.03.2003 350 03.03.2004 3.177.708 59,4 60,0

Kaynak: Hazine Mistesarligi

HAZINE IHALELERI (Déviz Cinsi Iskontolu)

IHALE ROT VE [HALE YILLIK [ YILLIK
SATIS SONRASI SATIS| TOPLAM SATIS | DONEM |BILESIK
MIKTARI MIKTARI MIKTARI FAIZI FAIZ
(Net, Milyar
IHALE TARIHI VADE | Itfa Tarihi TL) (Net, Milyar TL) (Net, Milyar TL) | (Yiizde) | (Yiizde)
11.03.2003-USD] 18 ay] 08.09.2004 181 0| 181 10,50 6,88
| 181 0 181

TOPLAM (USD) |

Kaynak: Hazine M

Dogrudan Satig Yéntemiyle Satiglar:

Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabi’'na nominal 44
trilyon TL’lik ve kamu bankalarina nominal 378,7 trilyon
TL’lik ihrag edilmigtir.

Nakit Borglanmalarin Erken ltfalari:

12.05.2004 itfa tarihli senetlerden toplam 42 trilyon TL
tutarinda erken itfa yapilmistir.

NakitDis1 Borglanma, lade ve Erken ltfalar:

Kamu Bankalarina yapilan 1.115,4 trilyon TL tutarindaki
kupon o&demesinin  557,7 trilyon TL'si nakden
gerceklestiriimistir. Geriye kalan kismi olan 557,7 trilyon
TL ile soOzkonusu bankalara ihrag edilmis olan
10.12.2008 itfa tarihli senetlerin 692,5 trilyon TL’lik
kisminin erken itfasi karsiliginda toplam 1.250,2 trilyon
TL tutarinda 10.12.2008 itfali ihalelere endeksli i¢
bor¢lanma senedi ihrag edilmigtir.
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Nisan ayi i¢ borg itfalari ve bu itfalarin kurumlar
arasindaki dagilimi séyledir:

Nisan i¢ Borg itfalari (Trilyon TL)
Piyasaya |Kamu Kurumlarina Kamu Bankalarina ve
Yapilacak | Yapilan Satiglarin TMSF'ye ihrag Edilen Toplam
Odeme Geri O i in O i Odeme

02.04.2003 0] 0] 24 24
09.04.2003 4.828] 158 316 5.303]
16.04.2003 466 0] 34 500
23.04.2003 342] 23 19| 383
24.04.2003 1.665 10) 0 1.675
26.04.2003 24 ol ol 24]
30.04.2003 92| ol 92| 184
Toplam 7.417| 190 486 8.094]
Kaynak: Hazine Mustesarlgi

Soézkonusu 8,094 trilyon tutarindaki 6¢demenin 8,022
trilyonu TL cinsinden, geri kalan 72 trilyonluk kismi da
doviz cinsinden ve ddvize endeksli kagitlarin
o0demelerinden olugmaktadir.

Hazine Finansman Dengesi

Hazine’nin Nisan ayi i¢in 6ngdrdigl i¢ ve dis borg itfa
programi ile s6z konusu édemelerin finansmanina iligkin
veriler asagidaki gibidir:

HAZINE FINANSMAN DENGESI
Nisan 2003 Katrilyon TL
Odemeler 9,1
i¢ Borg Servisi 8,1
Anapara 4.5
Faiz 3,6
Dis Borg Servisi 1,0
Anapara 0,5
Faiz 0,5
Finansman 9,1
Piyasadan i¢ Borglanma 6,1
Referans Bono lhalesi 1,1
ihale Yoluyla Ig Borglanma 5,0
Diger Finansman 3,0
Kasa Kullanimi 1,3
Faiz-dig1 Fazla 1,5
Dis Borglanma 0,0
Kamuya Satiglar 0,2
Uluslararasi Kuruluslar 0,0
Kaynak: Hazine Mistesarlhg

Nisan 2003 doneminde piyasalara yapilacak 7,4
katrilyon TL’lik itfaya karsilik, piyasalardan 6,1 katrilyon
TL’lik bir borglanma éngorilmektedir.

Ayrica, Nisan ayinda da bor¢lanma imkanlari dlgisiinde
TCMB, kamu bankalart ve TMSF kapsamindaki
bankalara daha 6nceki donemlerde ihra¢ edilmis olan
Devlet i¢c Borclanma Senetlerinden kaynaklanan
borglarin erken itfa yolu ile azaltlmasina devam
edilecektir.

IV.C.3 IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi

25 Subat 2003 tarihinde ihrac edilen ve orjinal vadesi
371 giin olan TRT030304T26 tanimli DIBS, Mart ayi
igerisinde IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim-
Satim Pazarr'nda en fazla islem géren DIBS olmustur.
Onceki dénemlerde en  aktif DBIS’ler olan
TRT280104T11 ve TRT031203T34 tanimh DIBS’lerin
ise, Mart ayinda toplam iglem hacmi icerisindeki paylari
siraslyla ylzde 14,6 ve yizde 11 olmustur. Subat ayi
sonlarindan itibaren igslem hacmi icerisinde ylksek
paylar almaya baslayan TRT030304T26 tanimli DIBS
ise, Mart ay! icerisinde toplam islem hacminin ylizde
40,4’Un0 olusturmustur.

SEGILMIS DIBSLLER IGIN FAZ GELISMELER (Biesik, Yiizde)
74

70 ——— TRT031203T34 = = =TRT280104T11
rrrrrr TRT030304T26 \

66

2-2002
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-12-2002
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05-03-2003
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17-03-2003
21-03-2003
27-03-2003

02
10
16
20.
26
02-0
08-01-:
14-0
20-0
24-0
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Subat ayinda ayni gin valérll islemler igin yaklasik 460
trilyon Tirk lirasi olan IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi
Kesin Alim-Satim Pazar glnlik ortalama islem hacmi,
Mart ayinda yaklasik 46 trilyon Turk liralik bir artis
gbstererek 506 trilyon Turk lirasi duzeyine ulagmigtir.
Subat ve Mart aylari igin ortalama sdzlesme sayilari
karsilastirildiginda da benzer bir egilim gézlenmektedir.
Piyasa derinligi icin bir diger gosterge olma niteligi
tasiyan s6z konusu rakamlar Subat ve Mart aylarinda
sirasiyla 1.094 ve 1.386 olmustur.

Mart ayi igerisinde toplam islem hacminin yaklagik
ylzde 66 gibi ylksek bir bolimini olusturan ve faiz
oranlari yaklagik ayni seviyelerde bulunan
TRT030304T26, TRT280104T11 ve TRT031203T34
tanimli DIBS’lerin Subat ay1 sonunda yaklasik olarak
ylizde 55 seviyesinde bulunan faiz oranlari, Mart
icerisinde genel bir artis egilimi géstermis ve 24 Mart
tarihinde ylzde 74 seviyesine kadar yikselmistir. Faiz
oranlarindaki s6z konusu yliksek miktarh artista ABD’nin
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Irak operasyonuna iligkin siyasi gelismeler belirleyici
olmustur.

Mart ayi icerisinde tim vadeler ortalama faiz orani ise
Subat ayindaki ylzde 54 seviyesinden yizde 58,5
seviyesine yikselmistir. Subat ve Mart aylari ortalama
vadeye kalan giin sayilari agisindan degerlendirildiginde
ise, s6z konusu rakamin Mart ayinda bir miktar azalis
gbstererek Subat ayindaki 274,3 seviyesinden 268,1
seviyesine geriledigi gorilmektedir.

V. FIYATLARDAKI GELISMELER

V.1 Toptan Esya Fiyatlan

Mart ayinda TEFE bir Oonceki aya gore yilzde 3,2
oraninda artmigtir. Alt kalemler itibariyle, bir 6nceki aya
gore tarim sektori fiyatlan ylizde 7,8, madencilik ve
tasocakeiligi sektort fiyatlar ylizde 4,6, imalat sanayi
sektorl fiyatlar ylzde 1,7, enerji sektori fiyatlar da
yuzde 0,6 artis gOstermigtir.

DIE-TOPTAN ESYA VE TUKETICI FiYATLARI ENDEKSI
(YILLIK YUZDE ARTIS)
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Kaynak: DIE, 1994=100

Aylik yuzde 3,2'lk TEFE artigina tarim sektérunln
katkisi 1,8 puan olurken, imalat sanayi sektoriiniin
katkisi 1,3 puan, madencilik ve tasocakgiligi sektoriiniin
ise 0,1 puan olmustur. Mart ayindaki TEFE artisinin 0,4

puani devlet sektoriindeki fiyat artiglarindan, 2,8 puani
Ozel sektdrdeki fiyat artiglarindan kaynaklanmistir

Bir onceki yihn ayni ayina goére TEFE ylzde 35,2
artmistir. Alt kalemler itibariyle incelendiginde yillik artis
oranlari, tarim sektérinde yizde 33,9, madencilik ve
tasocakeiligi sektériinde yilizde 62,8, imalat sanayii
sektériinde ylzde 35,9, enerji sektoriinde ise ylizde
17,3 olmustur.

Mart ay1 TEFE artis oraninda, tarim fiyatlarindaki artis
etkili olmustur. Tarim fiyatlarindaki s6z konusu artis
Antalya bolgesinde sera alanlarinin su baskinina
ugramasi ve sert gecen kis mevsiminden
kaynaklanmistir.

Mart ayinda kamu imalat sanayi fiyat artis orani Subat
ayindaki yizde 4,1lik seviyesinden yizde 1,8’e
gerilemistir. S6z konusu oranin 2002 yili degerine goére
dislik kalmasiyla, kamu imalat sanayi fiyatlarindaki yillik
artis orani Subat degeri olan yilizde 48,8'den ylizde
47 ,6’'ya gerilemistir.

Subat ayinda ylzde 1,5 dizeyinde gerceklesen 6zel
imalat sanayi fiyat artis orani, Mart ayinda yizde 1,6’'ya
yukselmistir.

Mart ayinda tarim fiyatlarindaki artis orani, Subat
ayindaki ylzde 5,6’dan ylzde 7,8’e ylkselmigtir. Yilin ilk
U¢ ayinda tarim fiyatlarindaki birikimli artis ylzde 22,6
oraninda gercekleserek s6z konusu dénemdeki toplam
TEFE artig orani olan yiizde 12,4’ln oldukga Uzerinde
kalmistir.

Mevsimsellikten arindirilmis veriler incelendiginde, tarim
fiyatlarindaki artis oraninin Subat ayindaki ylizde 1,8’in
ardindan Mart ayinda ylzde 4,2 seviyesine ylkseldigi
gOrulmektedir.

FIYATLAR Yillik Yiizde
(Aylik Yiizde Degisim) Degisim

2002 2003 2003 2002 | 2003

3 4 5 3 7 8 ] 9 | 10 | 11 | 12 1 2 3 || wart | wan
TOKETICI (DIE)(1994=100) | 1,2 | 21 | 06 | 06 | 1,4 | 22 | 35 | 33 | 29 | 1,6 | 26 | 23 | 31 | 651 | 29,4
Mallar 07 | 24| 01| o206 | 12| 4 | 42| 36| 16| 23| 25| 33 [ 771 203
Hizmetler 22 | 13 | 16 | 14 | 31| 41| 26| 15| 15| 17| 31| 18 | 27 | 453 | 206
TEFE (DIE)(1994=100) 1791804 | 12| 27| 21|31 |31 ]| 16| 26| 56| 31| 32| 775] 352
imalat Sanayi 170 2 | 19| 3543|2428 18| 11| 23] 51| 23] 17 |777] 3509
Ozel 13| 19| 15| 28| 41| 23] 25| 18| 16 | 20| 36| 15 | 16 || 755 | 309
Kamu 27 | 22 | 29 | 52 | 48| 25| 34| 16| o | 28 | 85 | 41 | 1.8 | 830 | 476
Tarim 26 | 1 | 41| 59| 29| 09| 40| 81| 33| 52| 77| 56| 78| 775] 339
Enerji 02| 1 o8| 14] 2 [ 23] 28] 07 ] 26| 03] 09/ 07| o6 | se6]| 17,3
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Mart ayinda eneriji fiyat artis orani yiizde 0,6 diizeyinde
gerceklesmistir. Yillik artiglar, su fiyatlarinda ytizde 32,9,
elektrik ve dogalgaz fiyatlarinda ise ylzde 13,9
dizeyindedir.

TEFE'de mevsimsellikten arindiriimig fiyat artis orani
Subat ayinda ylzde 3,1’den sonra Mart ayinda yutzde
3,2'ye yukselmistir. S6z konusu artis tarim disi TEFE’de
yuzde 1,8 olarak gerceklesmistir.

Ozel sektdr temsilcilerinin ekonomik gelismelerle ilgili
beklentilerini iceren TCMB Iktisadi Yoénelim Anketi Mart
ayl sonuglarina goére, 6zel firmalarin gelecek 12 ay ile
ilgili TEFE beklenti ortalamasi Aralik aylr anket degeri
olan ylizde 30,6’dan yiizde 35,7 seviyesine ylUkselmistir.

GELECEK ON iKi AYLIK DONEMDE ENFLASYON BEKLENTILERI
(TEFE, %)
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Kaynak: TCMB iktisadi Y énelim Anketi

YILSONU ENFLASYON BEKLENTILERI
(TEFE, %)
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Kaynak: TCMB iktisadi Y 8nelim Anketi

V.2 Tiketici Fiyatlar

Mart ayinda TUFE vyiizde 3,1 artmistir. Yillik bazda ise
TUFE enflasyonu yiizde 29,4’e yiikselmistir.

Alt kalemler itibariyle incelendiginde, TUFE artisina gida
sektérinin  katkist 2,1 puan, ulastirma sektérinin
katkisi 0,2 puan, konut sektériiniin katkisi 0,4 puan,
lokanta, pastane ve otel, ev esyasi, cesitli mal ve
hizmetler sektorlerinin katkisi 0,1’er puan olmustur.

Mal grubu fiyat artisi gida grubundaki fiyat artiginin
etkisiyle ylizde 3,3 oraninda gergeklesmistir. Gida digi
mal grubu fiyat artisi ise bir 6nceki aya gére 0,6 puan
gerileyerek ylzde 0,7 dizeyinde kalmistir. Hizmet

grubunda da fiyat artislari, saglk, ulasim ve haberlesme
hizmetlerindeki fiyat ayarlamalari nedeniyle yizde 2,7
olmustur. Mevsimsellikten arindinimig fiyat artiglar
incelendiginde hizmet grubunda fiyat artisinin yizde 2,8
mal grubunda ise ylzde 3,4 oraninda gergeklestigi
goOrulmektedir. Yillik fiyat artislari Mart ayi itibariyle, mal
grubunda yizde 29,3, hizmet grubunda ise ylzde 29,6
olarak gerceklesmistir

Elektrikli-elektriksiz ev aletleri, 6zel ulasim araglari ve
eglence Kkultir araglarindan olusan dayanikh tiketim
mallari grubunda fiyat artiglari Mart ayinda yizde 0,3
oraninda gerceklesmistir. Ilk ceyrekte bu grubun
fiyatlarinda goérilen yiizde 3,1 oranindaki birikimli artig
da tarihsel olarak dusuk bir seviyede kalmistir. Bu
durum tlketim talebindeki zayifigi gostermektedir.

TOUKETICI FIYATLARI (%)

Mart Ocak-Mart | Mart-Mart

2002 2003| 2002| 2003 2002 2003
TUFE 1,2 31 84 8,2, 65,1 29,4
Gida -0,5 6,9 11,1 15,5] 81,2 29,7
Giyim 1,4 -0,2 -2,9 7,3 70,5 33,8
Konut 1,9 1,6 6,6 5,9 51,2 28,0
Ev Esyasi 1,0 1,0 9,9 4.4 71,0 19,7
Saglik 3,0 43 9,9 15,0] 48,2 33,5
Ulastirma 24 23 14,6 10,1 81,4 31,4
Eglence ve Kiiltur 1,2 0,7 6,8 1,9 51,2 18,8
Egitim 0,1 0,0 0,3 0,1 52,4 53,6
Lokanta ve Otel 3,3 21 9,4 12,9 48,2 36,6
Cesitli Mal ve Hiz. 2,5 3,3 11,6 10,8 58,1 29,6

Gida, icki ve tltliin grubu fiyat artisi ve o6zellikle gida
fiyatlarindaki artig, Mart ay1 TUFE artiginin bekleyislerin
oldukga Uzerinde gerceklesmesinin nedeni olmustur.
Gida digindaki gruplarda fiyat artisi 2002 yili Mart ayinin
0,3 puan gerisinde kalirken, TUFE genel artisi 1,9 puan
Uzerinde gercgeklesmisti. Son ddnemde hizla artan
tarim fiyatlan TUFE gida grubu fiyatlar (izerinde
olumsuz etkide bulunmustur.

Haberlesme hizmetlerindeki artigin etkisiyle, ¢esitli mal
ve hizmetler grubu Mart ayinda gida disindaki TUFE alt
gruplari iginde en ylksek artig gosteren ikinci alt grup
olmustur.

Saglik grubundaki 2003 yilinda il
gerceklestiriimesi beklenen fiyat ayarlamalarinin yilin ilk
U¢ ayina yayildigi goérilmektedir. Mart ayinda hastane
hizmetlerinde meydana gelen yilzde 11,4 oranindaki
artisla bu grupta ¢ aylik birikimli fiyat artigi yiizde
35,7’ye yukselmistir. Bunun yaninda Mart ayinda yiizde
3,2 artig gosteren ilag fiyatlarinda, Nisan ayinda da

basinda

ayarlamalar devam etmektedir.
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Ulastirma grubunda ise, son dénemdeki akaryakit fiyat
artiglari ile ulasim hizmetleri fiyatlarindaki yilkselme
etkili olmustur. Mart ayinda ulagim hizmetleri fiyatlari
ylzde 5,6 oraninda artmig, buna karsin akaryakit fiyat
artiglarinin  gegtigimiz aylara goére yavaglamasiyla
ulastirma grubu genelinde fiyat artisi ylizde 2,3 oraninda
kalmigtir.

Mevsimsellikten arindinlmis TUFE artisi yiizde 3,1 ile
2002 yii Ocak ayindan sonra en ylksek dizeyine
ulagsmistir. Gida fiyatlarinin mevsimsellikten arindiriimis
olarak yiizde 6,2 oraninda artmis olmasi bu gelismede
onemli rol oynamistir.

azalarak, ay sonunda 9,475 seviyesine dismdistar.
Gecen yilin Mart ayina goére ise endeks yizde 18,9
oraninda deger kaybetmistir.

TCVB BEKLENTI ANKETINE GORE ENFLASYON BEKLENTILERI
(TUFE, %)
50

Yil Sonu
= = = = Gelecek 12 Ay
——— 2003 Hedef
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25 S o —/_42
20 A A A A A A A
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Kaynak: TCVB Beklenti Anketi

TCMB Beklenti Anketi Nisan ayr birinci dénem
sonuglarina gére, yil sonu TUFE artis beklenti
ortalamasi yil sonu enflasyon hedefi olan yilizde 20
seviyesinin 8 puan lzerinde olusmustur. Gelecek 12 aya
iliskin beklenti ortalamasi Mart ayi ikinci dénem
anketinde ylzde 24,6 iken, ikinci donemde ylizde
25,2’ye ylkselmigtir.

Ozetle, Subat ayi enflasyonunda ham petrol fiyatlari ve
Ocak ayindaki hizli doviz kuru artislarinin yarattigi
maliyet yonli etkiler ile gida fiyatlarindaki yukselis
onemli rol oynamisti. Mart ayinda ise gida fiyatlarindaki
olumsuz gelismeler devam etmis, maliyet yonli baskida
ise belirgin bir azalma gdézlenmisgtir.

V1. IMKB’DEKi GELISMELER

IMKB 100 bilesik endeksi 2003 yili Mart ay1 boyunca
8,800-11,000 araliginda asagi yonlu bir seyir izlemistir.
Bu gergevede, Subat ayl sonunda 11,574 seviyesinde
olan endeks, Mart ayl boyunca ylizde 18,1 oraninda

iM KB ENDEKSI
Endeks ($) islem Hacmi
(1986 = 100 ) (Milyon §$)
9912 1.654 19.173
0012 817 7.723
0112 558 6.671
0201 591 8.302
0202 464 4 .311
0302 508 5.823
0402 500 6 .631
0502 422 3.951
0602 348 2.727
0702 353 5.655
0802 343 4.229
0902 312 2.345
1002 359 4.714
1102 504 15.263
1202 371 5.992
0103 393 4 .568
0203 422 4 .384
0303 324 4.526
slem Haci ve Mikiari (01.08.2001 - 31.03.2003)
3,000 800
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2500 slem e (Trilyon TL) _
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Endeks alt kalemler bazinda incelendiginde Mart
ayinda bir 6nceki aya gbére Sinai ve Mali endeksin
siraslyla yuzde 12,8 ve yuzde 23,2 oranlarinda azaldigi
gorulmektedir. Alt kalemler bazinda son bir yilda Sinai
endeks yuzde 2,8 oraninda artarken, Mali endeks ylizde
31,5 oraninda azalmistir.
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GELISMEKTE OLAN PIiYASA BORSALARI
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Kapanis fiyatlarina Gore Endeks (01.08.2001-31.03.2003)

21.500

Bilesik Endeks

19.500 —— Mali Endeks
Sinai Endeks

17.500

15.500

13.500

11.500

9.500

7500 1

5.500

210801
210913
211023
211203
220117
220301
220410
220521
220628
220807
220917
221025
221211
230121
230307

Yabanci Banka ve Araci Kurumiar Adina IMKB'de Yapilan Net Alim ve Satim Islemleri

(milyon ABD dolari)
400
200 —

R NAV.V=Av i VA

-400
-600
-800
-1.000

-1.200
-1.400
-1.600

—

Ocak'00
Nisan
Ekim
Ocak'01
Nisan
Ekim
Ocak'02
Nisan
Ekim
Ocak'03

Temmuz
Temmuz
Temmuz

Ay boyunca islem miktari ve islem hacmi dalgal bir seyir
izlemistir. Bu cercevede, Subat ayinda 7,1 katrilyon Turk
Lirasi olarak gergeklesen aylik toplam islem hacmi, Mart
ayinda artan isginunin etkisi ile yuzde 5,2 oraninda
artarak 7,5 katrilyon Turk Lirasi olmustur. Ay iginde
gerceklesen toplam iglem miktar ise Mart ayinda bir
Onceki aya gore yiizde 3,4 oraninda yikselmistir.

Dolar bazinda incelendiginde Mart ayinda, Bilesik
endeks, bir onceki aya goére Turk lirasinin deger
kaybetmesi ile beraber ylizde 23,2 oraninda dismustur.
Mart ayinda Sinai endeksteki azalis yluzde 18,2, Mali
endeksteki azalis ise yuzde 27,9 oraninda olmustur.
Gegen yilin Mart ayina gore, ABD dolari bazinda Bilesik
endeks, Sinai endeksi ve Mali endeks sirasiyla ylzde

36,7, yuzde 19,8 ve ylizde 46,5 oraninda azalmistir.

Yabanci borsalara bakildiginda, Dow Jones endeksinde,
Mart ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 1,3 oraninda bir
artis kaydedildigi gortulmektedir. Bu dénemde yabanci
borsalarda kaydedilen en yiliksek artis ylzde 9,7
oraninda Brezilya Bovespa endeksinde gercgeklesirken,
ayni dénemde yabanci borsalarda kaydedilen en hizli
disls ylzde 6 oraninda Rus RTS endeksinde
gerceklesmigtir.

VII. DIS EKONOMIK GELISMELER

VILA. Geligmis Ulkelerdeki Gelismeler ve
Beklentiler

ABD ekonomisi gbzden gecirilmis son verilere gore
2002 yilinin son c¢eyreginde ylizde 1,4 oraninda
bliyumdistur. S6z konusu verilere goére tiketim yuzde
1,7, yatirimlar ise yuzde 4,4 oraninda artarken, net
ihracat yuzde 1,9 oraninda gerilemistir. 2003 yilinin ilk
Uc¢ ayi itibari ile acgiklanan veriler ekonomide son
ceyrege gore bir iyilesme olmadigini gdstermektedir.
Yayilim endeksi Ocak ve Subat aylarindan sonra Mart
ayinda da gerileyerek 46,2 seviyesine dismustur.
issizlik orani Mart ayinda, Subat ayina gbre
degismeyerek yuzde 5,8 olarak gergeklesmistir. Tiketici
gliven endeksi Mart ayinda da duserek Aralik’taki ylizde
80,7’lik seviyesinden 62,5 dlizeyine gerilemigstir. Ankete
gore, tuketicilerin hem mevcut kosullar hem de yakin
gelecekteki kosullara iliskin disilnceleri
kotimserlesmistir.  Bu nedenle gegen yilin  son
ceyreginde hiz kaybeden tiketici harcamalarinin yilin ilk
ceyreginde bir

toparlanma gOstermesi

beklenmemektedir.
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AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI
Aylik Ekonomik Gostergeler
(Ylizde Degisim)

Tuketici GSYIH issizlik

Fiyatlari . .

(6ncekiyila (o"ncekl yila Or"anl

gére) gbére) (yizde)
0202 1.1 5,5
0203 1,5 1,7 5,7
0204 1,6 6,0
0205 1,2 5,8
0206 1.1 2,1 5,9
0207 1,5 5,9
0208 1,8 5,7
0209 1,5 3,2 5,6
0210 2,0 5,7
0211 2,2 5,6
0212 2,4 2,9 6,0
0301 2,6 5,7
0302 3,0 5,8

Japonya’da dncl gostergeler Ocak ayina gore dismekle
birlikte Subat ayinda da esik deger olan 50’nin lizerinde
kalmistir. Japonya’da sanayi uretimi ise Subat ayindaki
yizde 1,7’lik daralma ile birlikte son alti ayin besinde
diisiis gostermistir. Ote yandan Subat ay! igsizlik orani
beklenmedik gsekilde Ocak ayindaki ylzde 5,5lik
seviyesinden yuzde 5,2'ye gerilemistir. Ancak, issizlik
oranindaki dislise ragmen Subat ayinda hane halki
tuketimi gecen yilin ayni dénemine goére reel bazda
ylizde 1,6 oraninda gerilemistir.

JAPONYA
Aylik Ekonom ik Gostergeler
(Ylizde Degisim)

Tokeltici GSVYIH issizlik

Fiyatlari " .

(6ncekiyila (ounceklylla Or__anl

gére) gbre) (yizde)
0202 1,6 5,3
0203 1,2 1,6 5,2
0204 1.1 5,2
0205 0,9 5,4
0206 0,7 -0,7 5,4
0207 0,8 5.4
0208 0,9 5,4
0209 0,7 1,3 5,4
0210 0,9 5,3
0211 0,4 5,3
0212 0,3 2,8 5,5
0301 0.4 5.5

ingiltere’de 2002 yili GSYIH artisi gézden gegirilmis son
verilere gore ylzde 1,8 olarak gergeklesmistir. Alt
kalemlere bakildiginda yatirm, tiketim ve kamu
harcamalar  artarken, net ihracatin  daraldigi
gézlenmektedir. 2002 yilindaki Euro Alani ekonomilerine
gore  oldukga olumlu sayilabilecek  ekonomik
performansin 2003 yilinin ilk aylarinda devam etmedigi
gériilmektedir. imalat sanayi PMI endeksi Ocak ve
Subat aylarindan sonra, Mart ayinda da gerilemigtir.
Ekonomik faaliyetteki durgunluk issiz sayisina da
yansimig ve Subat ayinda igsizlerin sayisi artis

gOstermistir.

2002 yihinda yiizde 0,5 gibi oldukga sinirli bir blylime
kaydeden Alman ekonomisi, 2003 yilinin ilk Gg¢ ayi itibar
ile de somut bir iyilesme gdésterememistir. issizlik orani,
2003 yilinda Ocak ve $ubat aylarindan sonra Mart
ayinda da artig gostermistir. Yizde 10,6’ya ulasan
issizlik orani, tlketici guvenindeki olumsuz seyrin en
onemli etkenlerinden biridir. Almanya’da sanayi Uretimi,
Ocak ayinda gosterdigi ylzde 3,6’hk artigtan sonra,
Subat ayinda yizde 0,7 oraninda daralmistir.
Almanya’da yatirrm ve istihdami desteklemek Uzere
genis kapsamli bir paket hazirlanmis ancak bu taslak
heniz  parlamentonun onayindan gecmemigtir.
Hazirlanan taslagin, onimuizdeki aylarda Almanya’daki
ekonomik gindemin en ©6nemli konularindan birisi

olmasi beklenmektedir.

ALMANYA
Aylik Ekonomik Gostergeler
(Yizde Degisim )

l:’ykae“‘;cr'l G SYIH issizlik

(6ncekiyila (6"ncekfyr/a Or"anl

g6re) gobre) (yizde)
0202 1,7 9,6
0203 1,6 1,2 9,6
0204 1,6 9,6
0205 1,2 9.7
0206 0,8 0,1 9.8
0207 1,0 9,9
0208 1,0 9,9
0209 1,1 0,4 9.8
0210 1,8 9,9
0211 1.1 10,0
0212 1,1 0,5 10,1
0301 1,1 10,3
0302 1,1 10,5

VII.B. Avrupa Para Birligi Uyesi Ulkelerdeki
Gelismeler

Avrupa komisyonu tahminlerine gére Euro Alaninin
2003 yilinin ilk geyreginde yuzde -0,2 ile yuzde 0,2
araliginda, ikinci geyreginde ise ylzde 0,1 ve ylzde 0,4
araliginda bir bliylime gostermesi beklenmektedir. S6z
konusu tahminlere gore, ekonominin yil genelinde ise
yuzde 1,3 ile potansiyelin altinda bir biyiime goéstermesi
beklenmektedir. Sabit yatinmlarin 2003 yilinda da
daralmasi beklendigi tahminlerde, ithalatin ihracatin
Uzerinde bir artis gostermesi beklenmektedir. Euro
bdlgesine ait ekonomik veriler, blylimenin zayif seyrini
devam ettirdigini gostermektedir. Nisan itibari ile
Hizmetler sektéri PMI indeksinin esik deger olan 50
seviyesinin altinda 471 olarak  gerceklestigi

aciklanmistir. Enflasyonist ~ baskilarin ~ olmamasi
durumunda ECB’nin ekonomideki kirilgan ortami dikkate
alarak 2003 igerisinde faiz indirimine gitmesi

beklenmektedir.
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Avrupa Birligi ve Para Birligi Temel Ekonomik Gostergeleri
(Yizde Degisim)

Doénem Para Birligi | Avrupa Birligi
GSYIH (6nceki yila gére ) 2002-VI 1,3 1,4
Tuketici Fiyatlari (6nceki yila gére) Subat-2003 2,4 2,3
Sanayi Uretimi'") (6nceki yila gére) Ocak-2003 0,7 0,3
ihracat (6nceki yila gére ) Ocak-2003 0,3 0,9
ithalat (6nceki yila gére ) Ocak-2003 3,5 2,9
Issizlik Orani (yiizde) Subat-2003 8,7 7,9
(1) ingaat sektorii harig

VII.C. Geligsmekte Olan Piyasalardaki Gelismeler

Arjantin ekonomisinin 2003 yilindaki kriz ortamindan
yavas olmakla birlikte toparlanma sirecine gegtigi
gorilmektedir. Subat ayinda imalat sanayi Uretimi bir
Onceki aya goére yuzde 1,5, bir 6nceki yihin ayni
dénemine gére ise yiizde 17,4 oraninda artmistir. Ulke
disina ¢ikan sermaye akimlarinin zamanla azalmasi ve
ylksek dis ticaret fazlalarinin devam etmesi ile ulusal
para birimi deger kazanmaya baslamistir. Bu gelisme
enflasyon oranlarini  olumlu ybénde etkilemis ve
enflasyon orani yilin ilk G¢ ayinda kiimulatif olarak ylizde
25

Bankasi’'na bagimsiz bir statl taninmasini da kapsayan

olarak  gergeklesmistir.  Brezilya'da Merkez
bir dizi reformun gergeklestirilecedi beklentisi Breziya
Subat

kazanmasina neden olmustur. Bu gelismeye paralel

para birimi realin ayindan itibaren deger
olarak beklenen enflasyon oranlari da diusmustur. Ancak
beklenen enflasyon oranlarinin 2003 hedefi olan yiizde

8,5’in hala Gizerinde oldugu gérilmektedir.

Asya ekonomilerinin, ABD ekonomisinin yilin ilk

ceyregindeki olumsuz ekonomik performansindan
etkilendikleri gorilmektedir. Bu etki 6zellikle Tayvan ve
Ote

yandan Hong Kong, Singapur ve Cin’de gorilen SARS

Glney Kore ekonomilerinde daha belirgindir.

viristiinin de bu ekonomileri olumsuz etkileyebilecegdi
distnllmektedir. Bu etkinin en dolaysiz olarak turizm
gelirlerinden ve yerel halkin aligveris islemlerindeki
dislsten kaynaklanabilecedi tahmin edilmektedir. SARS
virisiinden ve ABD’deki ekonomik seyirden daha az

etkilenmesi beklenen Cin ekonomisi 2002 yilinda
sergiledigi glcli buyime performansini 2003 yilinda da
surdirmektedir. Ekonomide yilin ilk geyreginde sanayi
Uretimi yuzde 17,2 artarken, ihracat ayni dénemde

ylizde 30 oraninda artmistir.
VIL.D. Faiz Oranlarindaki Geligmeler

3 ay vadeli ABD dolari cinsinden Libor faizleri Mart ayi
sonu itibari ile Subat ayl sonundaki seviyesine goére
gerileme gostererek ylzde 1,29 olarak gergeklesmistir.
10 yil vadeli ABD Hazine kagitlarinin getirileri Mart ayi
icerisinde ylzde 4’lii seviyelerin lizerine gikmis ancak ay
sonuna dogru tekrar gerileyerek yuzde 3,8 olarak
gerceklesmistir. 3 ay vadeli Aiman Marki cinsinden Libor
faizleri ECB’nin faiz indirimine baglh olarak Mart ayi
basinda gerilemis ve bu tarihten sonra 6nemli bir
degisiklik gdstermeyerek ay sonunda yuzde 2,52 olarak
gerceklesmistir. 10 yil vadeli Alman Hazine kagitlarinin
getirileri ise Mart ayi igerisinde artarak ay sonunda
ylzde 4,1 olarak gerceklesmistir. Japon yeni cinsinden
kisa vadeli faizlerde ve uzun vadeli Hazine kagitlarinin
getirilerinde ise Mart ayr boyunca belirgin bir egilim
g6zlenmemisgtir.
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GELISMEKTE OLAN PIYASALARDAKI GOSTERGELER
Cariiglemler (Son Rezervler Kisa Vadeli Faiz
GSYIH (Yillik %)] TUFE (yilhk %) | oniki ay, Milyar dolar) (Milyar dolar) |Oranlari (yiizde) |Parite ($)

2002 2003 2002-2003 2002-2003 MART 2003 26/03/2003
Brezilya 3,4-Q4 15,9 (Subat) -5,5(Subat) 38,6 (Ocak) 23,65 3,39
Cin 8,1-Q4 0,2 (Subat) 17,4(2001) 269,9 (Ekim) - 8,28
Glney Kore 6,8-Q4 3,9 (Subat) 5,1(Subat) 123,9 (Subat) 4,76 1244
Meksika 1,9-Q4 5,5 (Subat) -14,5(Q4) 51,5 (Ocak) 8,43 10,75
Rusya 4,3-Q3 14,8 (Subat) 30,3(Q3) 49,3 (Subat) 18,0 31,4
Arjantin -3,6-Q4 36,1 (Subat) 7,0 (Q3) 9,5 (Ocak) 8,40 2,9
Kaynak: Merrill Lynch, The Economist
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EKONOMIK GELISMELER BULTENI

Gapraz Kurlar (EURO/USD, JPY/USD)
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VII.E. Déviz Piyasalarindaki Gelismeler

Euro dolar paritesi, ay igerisinde euro lehine bir artis

gOstermekle birlikte bu egilimin ay sonuna dogru tersine

ayl  sonunda 1,07  olarak
gerceklesmistir. Japon yeni ise euronun tersine Mart ayi

Mart

dénmesiyle

karsisinda deger kaybetmistir.

boyunca ABD dolari

sonunda 117 olan dolar yen

Buna goére Subat ayi

paritesi Mart ayi sonunda 120’ye ylkselmistir.
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(Yillik ve Ug Aylik Verilerde, Ortalama Degerlerin Bir Onceki Yilin Aym Donemine Gore Yillik Yiizde Artigt)

TABLO 1
URETIM-FiYAT

(Aylik Verilerde, Ay Sonu Verilerinin Bir Onceki Y1lin Ayni Dénemine Gore Yillik Yiizde Artist)

2001 2002 2003 2001 2002 2003
1999 2000 2001 2002 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 10 11 12 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3
Uretim
DIE (U¢ Ayhk)
1997=100
imalat Sanayi -4,2 6,5 9.5 10,8 -10,6  -12,9 33 13,6 11,8 14,2 - - - - - - - - - - - - - - - -
Kamu -5,0 -6,3 -0,1 4,7 -0,1 -7,1 2,4 74 9,2 03 - - - - - - - - - - - - - - - -
Ozel -4,1 9.8 -11,5 12,3 -12,8 -144 35 15,1 12,4 18,1 - - - - - - - - - - - - - - - -
iSO (U¢ Avhik)
imalat Sanayi -4.8 10,3 12,4 13,2 -153 -14,6 35 14,4 10,1 20,4 - - - - - - - - - - - - - - - -
1982=100
DIE (Aylik)
1997=100
Sanayi (112 Uriin) -52 55 -89 9,2 -10,3 -12,2 4,1 11,0 10,0 11,3 - -13,6  -144 -8,0 148 11,2 73 122 70 108 121 84 137 13,7 4.4 -
imalat Sanayi (105 Uriin) -5,7 57 -9.8 10,7 -4 -133 4.4 12,8 12,1 13,1 - -14,1 -15,7 -9,6 16,7 13,0 9,0 146 85 132 13,6 9,5 16,5 16,6 5,0 -
imalat Sanayiinde Kapasite
Kullanim Or.(%) (U¢ Avlik ve Ayhik)
DIE
Toplam 733 76,1 36,4 76,2 71,1 72,8 73,8 75,9 77,1 75,6 - 74,0 74,0 733 73,8 757 764 715 764 79,7 804 772 765 75,3 - -
iso 72,1 733 66,8 71,9 66,0 69,6 68,6 732 73,1 72,8 - - - - - - - - - - - - - - - -

Fiyat (DIE)

Toptan Esya (1) 53,1 37,6 61,6 50,1 70,0 84,9 86,7 51,2 435 24,9 33,7 81,4 84,5 88,6 58,0 493 46,8 459 439 409 36,1 32,8 308 32,6 334 352
Kamu 71,2 36,4 70,8 49,0 752 1004 93,6 47,9 41,4 24,5 41,4 100,4  101,0 99,7 52,7 46,7 44,6 445 413 386 338 313 324 385 429 427
Ozel 48,1 38,0 58,3 50,5 64,0 79,3 84,3 52,5 44,4 25,1 30,9 74,5 78,6 84,6 60,1 50,3 47,7 146,5 450 418 37,1 334 303 304 299 324

Tarim 41,8 374 423 56,4 423 54,4 79,2 59,1 49,1 30,3 30,9 45,8 78,6 65,5 69,3 56,0 52,0 472 508 494 51,6 455 352 31,5 274 339
imalat 57,2 36,9 66,7 48,3 77,0 94,3 89,1 48,8 424 233 352 91,7 51,1 96,1 543 472 454 46,0 425 392 324 290 297 33,6 359 359
Kamu 72,8 33,9 67,2 49,8 82,6 99,8 94,1 47,6 43,1 25,1 46,7 98,8 95,0 99,8 51,4 46,6 452 463 427 405 352 312 343 43,6 488 476
Ozel 52,0 38,2 79,6 47,7 74,5 92,0 87,0 49,3 42,1 224 30,3 88,7 1008 94,5 55,6 474 455 458 424 386 31,1 281 277 29,5 30,5 309

Genel Tiiketici (2) 64,9 423 54,4 45,0 58,6 67,5 70,3 47,0 39,5 24,0 27,6 66,5 67,3 68,5 52,7 462 42,6 413 402 370 334 318 297 264 27,0 294
Gida 47,5 38,9 49,6 50,4 48,7 71,0 89,7 53,9 433 22,1 21,0 64,1 69,9 78,4 65,8 52,0 44,6 424 451 424 326 293 24,1 16,4 181 285
Konut 86,4 48,0 56,8 38,7 61,0 61,9 55,7 40,1 34,0 23,0 28,5 63,9 62,4 59,6 42,6 397 383 362 339 320 31,0 30,0 289 29,1 284 28,0
Ev Esyasi 58,4 445 60,5 439 67,4 73,8 77,3 46,3 36,4 21,8 19,3 74,6 74,3 72,7 543 46,1 39,5 40,6 356 334 294 282 259 186 19,7 19,7
Giyim 52,6 34,5 48,5 51,6 49,9 63,3 67,3 57,1 48,5 29,0 344 61,7 64,9 63,2 614 54,6 557 514 530 418 440 394 393 36,1 348 323

Kaynak: TCMB, DIE, iSO

(1): 1994=100 temelinde toptan esya fiyat endeksi kullamilmistir.

(2): 1994=100 temelinde tiiketici fiyat endeksi kullamlmistir.
Ug Ayhik ve Aylik Sanayi Uretim indeksi 1997=100 temelinde ISIC.REV.3'e gore revize edilmistir.

(-): Uretilmeyen veriler




TABLO 2
DIS TiCARET
( Bir Onceki Yilin Ayni1 Dénemine Gore Yiizde Artis)

Deger:000 $
Ocak 2002 Subat 2002 Mart 2002 Nisan 2002 Mayis 2002 Haziran 2002 Temmuz 2002 Agustos 2002 Eyliil 2002 Ekim 2002 Kasim 2002 Aralik 2002 Ocak 2003
% % % % % % % % % % % % %

ULUSLARARASI STANDART SANAYI SINIFLAMASINA Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs. | Deger Dgs.
GORE DIS TICARET (ISIC Revize 3)

IHRACAT

Genel Toplam 2.608.980  16,7| 2.383.950  -52( 2.894.956  13,7| 2.759.037 55| 2.928.579 1,5 2.710.263 58| 3.035.759 22,2 2.917.134  13,1| 3.156.229  21,6| 3.428.582  21,9| 3.442.582  21,1| 2.815.070 58| 2.950.688 13,4
Tarim ve Ormancilik 188.027 99 160.613  -10,0( 151.984  -52| 129171 -222| 99.447 -295| 110227 -340| 98557 -290| 99.278 -44,5| 211.343 -12,4| 298.903 71| 246.292 49| 177.406 01| 201.396 71
Balikgilik 2680 17,2 1456  -54,7 3.769  116,2 3.191 1082 2413 107,7 1469 23,0 1927 -178 3172 76,7 3524 274 3244 220 5016 11,2 4439 162 4602 717
Madencilik ve Tasocakciligi 30.068 19,0 16.813 -19,8[  30.185 75 31511 291 25133 -135| 23.165 -384| 27.090 -32,7| 28742 266| 27.904 4.1 30.506  -7,3 34629 -11,2 15686  -28,1 21.336  -29,0
imalat 2.385.747  172| 2155128  -8,4| 2.576.960 9,5| 2.572.350 6,2| 2.746.079 1,3| 2.475.718 52| 2.821.606  22,6| 2.681.173 12,9 2.877.314  238| 3.017.164  20,9| 3.081.443  20,3| 2.614.951 66| 2725699 14,2
Diger 2459 16,7 5.467 164,6 1277 -38.2 1991 38,6 3.894 1086 2.720 24 3.149 979 2989 650 1372 65 3.429 89 1535  -34,5 2183 37,7 6.654 170,
ITHALAT

Genel Toplam 3.383.720 -16,9| 3.003.381  -3,4| 3.835.235  23,4| 4.204.199 38,4 4.283.457  20,4| 3.899.317 13,5 4.578.940  33,2| 4.434.187 26,6 4.453.882  30,0| 4.792.928 42,5 4.895.738  37,5| 5.066.716  47,3| 4.040.525 19,4
Tarim, aveilik ve Ormancilik 134.820 23,0 102.682 7,7 161708  69,7| 199.746 1155 197.572  68,8| 154.288 24,0/ 143.909 150 123.038 -102| 77.860 -232| 67.616 -27,3 84.966 -284| 109.486 67| 100.755 -253
Balikgilik 240 -67,1 320 -66,0 76,0 19,1 1270 -186 76,0 40,2 930 525 133,0 454,2 150,0 7400,0 96,0 6385 870 2346 168,0 380,0 116,0 4524 2590 9792
Madencilik ve Tasocakciligi 725.862 31,7 479442 -202| 550.345  -8,4| 477234  -37| 547314 56| 538956 62| 585666 10,5 621.974  11,7| 630.031 53| 627244 235 608415 12,3| 706.009 39,7| 905517 24,8
imalat 2504971 -24.8| 2214255  -7,9 2725497  134| 3.325.529  36,7| 3.384.050 18,9 2.995.272  129| 3.634.239  31,8| 3.417.934 22,5 3.452.755  27,3| 3.787.281  37,9| 3.968.452  37,7| 4.201.812  487| 3.011.190 20,2
Diger 17.984 152 16.698  77,4| 17.600  869|  17.363 70| 19.044 192| 13192 64 24919 60| 17218  -80| 46581 286,2| 131.527 691,0 37.394 1286| 49270 5184 22804 268§
BEC MAL SINIFLAMASINA GORE DIS TICARET

IHRACAT
Genel Toplam 2.608.980  16,7| 2.383.950  -6,4| 2.894.956  13,7| 2.759.037 55| 2.928.579 1,5 2.710.263 58| 3.035.759 22,2 2.917.134  13,1| 3.156.229  21,6| 3.428.582  21,9| 3.442.582  21,1| 2.815.070 58| 2.950.688 13,4
Sermaye Mallari 188.834 23,7 185194  -33,9| 191.958 -314| 186.401 -34,2| 223649 -24,4| 235583 332| 217104 27,2 195998 19 211.994 79| 257163 20,6 255945  321| 227.521 -21,6| 154.651 -18,1
Ara mallari 1.147.865 21,0 936.279  -13,8| 1.243.172  14,4| 1.163.106 20| 1.213.897  -7,1| 1.007.355  -9,1| 1.148.139 33| 1.059.250  -39| 1.198.879 18,2 1.229.700 6,0| 1.229.559  -04| 1.092.591  -2,4| 1.160.403 1,1
Tiiketim Mallari 1271262 14,1 1.210.528 29| 1.327.148 12,8 1.387.361 16,4 1.436.513  12,3| 1.367.770 72| 1578575  31,5| 1.552.876 20,9 1.677.951  21,3| 1.862.885 30,2 1.847.375 31,2 1.489.764 19,2 1.640.027 29,0
Digerleri 1.020  -95,1 7.476 1488 1896  -36,9 1.346 125,11 2906  -1,3 2591 1218 8511 4199 7.240  490,1 32.633 2256,2 3497  -530 36.037 6632 4788 2057 4.607 3517
ITHALAT
Genel Toplam 3.383.720 -16,9| 3.003.381  -3,4| 3.835.235  23,4| 4.204.199  38,4| 4.283.457  20,4| 3.899.317  18,2| 4.578.940  33,2| 4.434.187 26,6 4.453.882  30,0| 4.792.928 42,5 4.895.738 37,5 5.066.716  47,3| 4.040.525 19,4
Sermaye Mallari 405.104  -42,0 409.711 21,0 470.746  -9,2| 706.860  26,7| 756.544  22,9| 623.667  -04| 699.857  -1.8| 729730 47,7| 676.072 328| 774789  894| 794.893  42,0| 1.131.512 61,6 449.185 10,9
Ara mallari 2.718.876  -6,1| 1.912718 -156| 2.639.418  16,5| 2.888.223  39,1| 2.928.497  157| 2.680.726  16,8| 3.213.860 35,5 2.963.778 10,5 3.030.108  17,3| 3.223.800 24,6 3.354.856  26,3| 3.377.558  44,4| 3.183.462 17,1
Tiiketim Mallari 248617  -314 425638 41,9 336.820  12,3| 408995  133| 444977 151| 387.212 80| 423.165 335 410185 353| 442338 453| 467.941 40,9 480.100  48,1| 504.074  434| 394760 58,8
Digerleri 11124 90,2 65.043  156,3 8.243 675 15921 -632 18.038  -28,7| 10195  -46,1 51.983  530| 76.621 2432| 58.806 107,3| 147.225 300,9] 69.546 273,7)  53.549 74| 13417 179




TABLO 3

ODEMELER DENGESI ANALITIK SUNUM
(Y1l Bagina Gére Kiimiilatif Veriler, Milyon Dolar )

2001 2002 2001 2002 2003
1999 2000 2001 2002 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 10 1 12 4 5 6 7 8 9 10 1 12 1
CARI ISLEMLER HESAB 1360 -6423 3396 1782 782 2758 339 479 1336 435 1782 3378 3606 3396 1120 1455 1336 -1309 943 435 a7 332 1782 224
ihracat f.o.b. 28842 65100 34379 39147 16841 25280 34379 8807 18138 28337 39147 28387 31512 34379 11950 15176 18138 21450 24765 28337 32178 36003 39147 3111
ithalat f.0.b. 39326 -92047  -38916  -47782  -19433 -29174 -38916 9608 -21252 -33911 -47782  -32336 -35681 -38916  -13560 -17587 -21252 -25556 -29724 -33911 -38417 -43019 -47782  -3799
Mal Dengesi 10484  -26947 -4537 -8635 2502 -3894  -4537 -801  -3114  -5574  -8635 -3949  -4169  -4537 1610 -2411  -3114 4106  -4959  -5574 6239  -7016 -8635 -688
Hizmet Gelirleri 16800 36392 16028 14799 7429 12899 16028 2242 5988 11381 14799 14210 15174 16028 3256 4571 5988 7702 9637 11381 12874 13885 14799 939
Hizmet Giderleri 9314 -15894 6898 6884 3447 5462  -6898 1535 -3581  -5402  -6884 5884  -6349  -6898 2206 2909  -3581  -4295  -4885  -5402  -5876  -6340 -6884 -551
Mal ve Hizmet Dengesi 2998 -6449 4593 720 1390 3543 4593 94 -707 405 720 4377 4656 4593 -650 749 -707 -699 -207 405 759 529 -720 -300
Yatirim Gelirleri 2350 5589 2753 2489 1544 2114 2753 610 1284 1799 2489 2330 2526 2753 746 930 1284 1528 1689 1799 2028 2229 2489 179
Yatirim Giderleri 5887 -14591 7753 -7038 -4165  -5775 7753 1836 -3525  -5115  -7038 6476 -7065  -7753 2300 2999  -3525  -4052  -4657  -5115  -5582  -6353 -7038 -406
Mal, Hizmet ve Yatirim Geliri Dengesi 6535  -15451 -407 -5269 1231 -118 -407 1320 -2048 2911 -5269 231 17 -407 2204 2818  -2948  -3223  -3175  -2911 2795  -3595 -5269 527
Cari Transferler 5175 9028 3803 3487 2013 2876 3803 841 1612 2476 3487 3147 3489 3803 1084 1363 1612 1914 2232 2476 2778 3263 3487 303
FINANS HESABI 4935  -4588  -14198 1992 9400 -10553  -14198 885 1048 394 1992 10232 -12506 -14198 1837 1128 1048 917 1174 394 1183 1859 1992 3263
Yurtdiginda Dogrudan Yatirim 645  -1367 -497 175 -333 -378 -497 2 26 -49 175 -382 -401 -497 5 22 -26 -65 -9 -49 -55 89 -175 -38
Yurticinde Dogrudan Yatirim 783 4248 3266 1037 2016 2488 3266 93 432 691 1037 3029 3161 3266 126 398 432 466 622 691 971 1002 1037 44
Portfy Hesabi-Varliklar 759 -1381 -788 2197 67 -68 -788 1232 -1496 1739 -2197 181 -588 -788 -1098  -1597  -1496  -1509  -1721 1739  -1596  -2042 -2197 218
Portfy Hesabi-Yiikiimliilikler 4188 -2112 -3727 1503 3283 -3889  -3727 1173 702 479 1503 -3889  -3950  -3727 1641 1426 702 739 802 479 850 1216 1503 1326
Hisse Senetleri 428 410 79 -16 -157 35 79 66 116 94 -16 183 27 79 164 167 116 180 104 94 150 97 -16 119
Borg Senetleri 3760  -2522 -3648 1519 3126 -3924  -3648 1107 586 385 1519 4072 -3977  -3648 1477 1259 586 559 698 385 700 1313 1519 1207
Diger Yatirimlar-Varliklar 2198 -2069 -156 159 -803 191 -156 1465 1242 571 159 1762 372 -156 2465 915 1242 600 997 571 64 517 159 1674
Merkez Bankas! 98 -38 -39 -31 -19 -30 -39 -8 12 23 -31 -34 -38 -39 9 -1 12 -18 21 23 24 28 -31 5

Genel Hilkumet
Bankalar 41839 -1341 233 659 614 480 233 1579 1467 933 659 2089 736 233 2624 1110 1467 863 1309 933 475 976 659 1696
Diger Sektorler 261 690 -350 -469 170 259 -350 -106 213 -339 -469 293 -326 -350 -150 -184 213 245 -291 -339 -387 431 -469 17
Diger Yatirimlar-Yiikimldlikler 3566  -1907  -12296 1665 7064 8897  -12296 616 194 441 1665 10571 -11100 -12296 -1292 8 194 686 483 441 949 1255 1665 475
Merkez Bankas! 231 1354 735 1335 11 336 735 403 599 1212 1335 413 532 735 487 543 599 807 1083 1212 1262 1286 1335 38
Genel Hitkumet 41932 -1860 -1977 -669 2021 1102 -1977 -366 689 -366 -669 313 1770 1977 -489 -548 -689 777 244 -366 -435 526 -669 -106
Bankalar 2655 -4545 -8281 -1968 4173 7185  -8281 944 -1024 2569  -1968 7185 -7209  -8281 1920 -1176  -1024 1282 2333  -2569  -2032  -2230 -1968 389
Diger Sektorler 3074 4507 -1410 2967 -881 946 -1410 291 1308 2164 2967 1123 1200 -1410 630 1189 1308 1938 1977 2164 2154 2725 2967 154
Cari,Sermaye ve Finansal Hesaplar 3575 11011 -10802 210 8618 -7795  -10802 406 288 -41 210 6854  -8900 -10802 717 -327 -288 -392 231 -41 1166 1527 210 3039

0 0

NET HATA VE NOKSAN 1519 -4910 2122 -422 41300 -3469  -2122 1685  -1394  -1120 422 4646 -3640  -2122 1376 -1095  -1394 1414 1357  -1120  -1780  -1846  -422 -968
GENEL DENGE 5094 15921  -12924 212 9918 11264 -12924 1279 -1682  -1161 212 11500 -12540 -12924 659  -1422  -1682  -1806  -1126  -1161 614 319 212 2071
REZERV VARLIKLAR 5004 15921 12924 212 9918 11264 12924 1279 1682 1161 212 11500 12540 12924 659 1422 1682 1806 1126 1161 614 319 212 2071
Rezerv Varliklar 5614 2340 2694 6153 4694 3006 2694 1700 -2389  -5204  -6153 3242 4282 2694 3412 2649  -2389 3417  -5239  -5204  -5751  -6046 -6153  -2009
Uluslararasi Para Fonu Kredileri 520 13581 10230 6365 5224 8258 10230 2979 4071 6365 6365 8258 8258 10230 4071 4071 4071 5223 6365 6365 6365 6365 6365 -62

Kaynak:TCMB
(*) Gegici




TABLO 4
AYLIK KONSOLIDE BUTGE DENGESI (*)

(Milyar TL)
2002 2003
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2
GELIRLER 5.086.087 9.920.178 15.027.617 20.165.853 29.867.366 35.820.924 41.895.442 48.748.955 55.403.494 61.776.384 69.779.644 76.400.450] 6.979.199 14.207.931
Vergi gelirleri 3.888.819  7.698.960 11.695.960 15.306.086 21.037.076 25.485.181 30.462.289 36.480.635 41.978.524 47.207.535 54.022.790 59.634.483] 5.299.244 11.573.486
Dolaysiz Vergiler 1.252.963 2.901.421 3.854.847 4.820.153 7.308.360 8.602.925 10.205.761 12.695.385 14.141.222 15.666.135 18.590.888 20.077.469 1.509.223  3.970.984
Dolayh Vergiler 2.635.856  4.797.539  7.841.113 10.485.933 13.728.716 16.882.256 20.256.528 23.785.250 27.837.302 31.541.400 35.431.902 39.557.014] 3.790.021 7.602.502
Vergi Disi Gelirler 969.090  1.942.503 2.941.961 4.371.158 8.278.065 9.679.692 10.685.331 11.444.186 12.502.249 13.503.383 14.212.019 15.262.110 998.729 1.871.148
Hibe 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 405.390 405.391 130.596 130.596
Katma Biitge 137.922 188.459 299.440 398.353 461.969 565.795 657.566 733.878 832.465 975.210 1.139.445 1.098.466 550.630 632.701
HARCAMALAR 10.439.761 20.554.249 27.663.262 35.377.936 45.566.507 53.695.608 62.514.138 70.391.724 79.982.134 89.072.063 99.498.741 115.485.633] 11.221.402 20.922.359
FAIZ DISI HARCAMALAR 3.656.701  7.296.676 11.123.200 15.785.876 20.935.622 25.230.978 30.557.965 35.832.950 40.660.277 46.490.829 52.685.540 63.614.975] 4.967.606  9.947.204
Personel 1.871.423 3.525.335 5.220.617 6.987.443  8.982.336 10.792.965 12.703.264 14.474.274 16.446.492 18.619.879 20.748.469 23.160.297] 2.780.561 4.962.727
Diger Cari 37.544 160.645 469.701  1.032.433  1.600.244 1.995.565 2.745.427 3.348.489 3.848.807 4.635.063 5.450.086  7.889.422 48.353 212.935
Yatirim 33.203 160.452 280.898 664.896  1.105.390 1.552.556 2.276.799 2.870.296 3.556.083 4.310.547  5.095.327  6.887.544 2.637 18.425
Faiz Odemeleri 6.783.060 13.257.573 16.540.062 19.592.060 24.630.885 28.464.630 31.956.173 34.558.774 39.321.857 42.581.234 46.813.201 51.870.658] 6.253.796 10.975.155
Dis 359.455 744153 1.051.832 1.433.112 1.817.050 2.273.743 2.670.634 3.119.894 3.382.486 3.896.059  4.545.329  5.063.621 319.420 1.348.213
Ic () 6.423.605 12.513.420 15.488.230 18.158.948 22.813.835 26.190.887 29.285.539 31.438.880 35.939.371 38.685.175 42.267.872 46.807.037] 5.934.376  9.626.942
Kit'lere Transferler 309,000 375.700 483.450 576.700 653.700 811.150 999.400 1.081.370  1.152.685  1.224.639 1.286.640  2.170.000 8.000 83.000
Diger Transferler 1.405.531 3.074.544 4.668.534 6.524.404 8.593.952 10.078.742 11.833.075 14.058.521 15.656.210 17.700.701 20.105.018 23.507.712] 2.128.055  4.670.117
FAIZ DISI DENGE 1.429.386  2.623.502 3.904.417 4.379.977 8.931.744 10.589.946 11.337.477 12.916.005 14.743.217 15.285.555 17.094.104 12.785.475] 2.011.593  4.260.727
BUTGE DENGESI -5.353.674 -10.634.071 -12.635.645 -15.212.083 -15.699.141 -17.874.684 -20.618.696 -21.642.769 -24.578.640 -27.295.679 -29.719.097 -39.085.183] -4.242.203 -6.714.428
BUTGE EMANETLERI -706.891 -1.295.570 -1.309.024 -1.344.577 -1.419.594 -1.227.628 -1.074.156 -1.144.568 -1.345.904 -1.172.042 -1.100.836 1.764.785] -1.532.618 -1.901.579
AVANSLAR 1.194.722  3.222.653 3.189.966 3.115.843  2.994.021 2.905.155 2.922.974 2.747.983 2.593.838 2.622.715  2.524.476  2.932.795 1.569.758 -349.500
NAKIT DENGESI -4.865.843 -8.706.988 -10.754.703 -13.440.817 -14.124.714 -16.197.157 -18.769.878 -20.039.354 -23.330.706 -25.845.006 -28.295.457 -34.387.603] -4.205.063 -8.965.507
FINANSMAN 4.865.843  8.706.988 10.754.703 13.440.817 14.124.714 16.197.157 18.769.878 20.039.354 23.330.706 25.845.006 28.295.457 34.387.603] 4.205.063  8.965.507
DI$S BORGLANMA (NET) 411.639 12.123.214 12.201.794 13.442.622 13.221.229 12.009.270 14.267.629 16.727.449 16.285.124 15.973.921 15.669.524 16.570.479 1.842.228 421.687
Kullanim 793.529 13.222.671 14.016.650 15.440.998 16.559.361 16.749.705 18.605.768 21.333.843 21.488.624 21.544.863 21.647.195 23.494.014] 2.125.095  2.693.812
Devirli + Garantili Borg Geri DonUsleri 28.009 48.627 70.687 202.896 241.428 276.374 1.150.397 1.191.519  1.345.278  1.453.893 1.516.683  2.085.178 86.514 154.058
Odenen -409.899 -1.148.084 -1.885.543 -2.201.273 -3.579.560 -5.016.808 -5.488.535 -5.797.914 -6.548.778 -7.024.834 -7.494.353 -9.008.712 -369.381  -2.426.183
iC BORGLANMA (NET) (***) 3.562.643 -5.058.153 -2.350.847 625.495 -506.894 2.070.138  4.999.706 6.755.048 9.232.933 12.745.971 14.155.356 17.474.459] 6.622.100 10.654.851
Devlet Tahvili (Net) 1.720.398 -6.635.106 -5.336.951 -3.737.118 -6.677.517 -7.351.206 -9.357.149 -9.412.306 -7.047.287 -4.570.803 -2.444.459 -896.072] 8.174.670  9.597.545
Satis 3.129.331  5.005.001 6.453.656 9.435.058 11.379.111 13.216.376 13.959.776 16.463.267 21.906.954 25.266.955 27.396.949 29.516.660] 8.871.651 11.635.429
Odenen -1.408.933 -11.640.107 -11.790.607 -13.172.176 -18.056.628 -20.567.581 -23.316.925 -25.875.572 -28.954.240 -29.837.758 -29.841.408 -30.412.732 -696.981  -2.037.884
Hazine Bonosu (Net) 1.842.245 1.576.953 2.986.104 4.362.612 6.170.623 9.421.344 14.356.855 16.167.353 16.280.220 17.316.774 16.599.815 18.370.532] -1.552.570 1.057.305
Satig 4.816.995 6.062.888 10.404.014 16.121.029 21.381.854 29.514.853 37.978.483 43.289.330 47.154.851 53.253.078 58.486.594 66.157.006] 5.622.410 11.239.737
Odenen -2.974.749 -4.485.936 -7.417.910 -11.758.416 -15.211.231 -20.093.509 -23.621.629 -27.121.977 -30.874.631 -35.936.305 -41.886.779 -47.786.475] -7.174.980 -10.182.432
Garantili Borg Geri Doniigleri (KOF) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DIGER (**) 881,804  1.632.170 930,462 -600,592  1.432.290 2.139.660 -475,547 -3.443.143 -2.187.350 -2.874.885 -1.529.423 342.664] -4.259.265 -2.111.031

(*) Kamdlatif
(**) Nakit - Digi faiz 6demelerini de icermektedir.

(***) Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu rakamlari revize
edilmis ve nakden ihrag edilen senetlerin
degisiminden kaynaklanan mahsup islemleri de satis
ve 6deme miktarlarina dahil edilmistir.

Kaynak: Hazine Mustesarligi




TABLO 5
iG BORG STOKU (Trilyon TL) (*)

2002 2003
Ocak | Pay % | Subat [ Pay % Mart Pay %| Nisan Pay % | Mayis | Pay % | Haziran | Pay % | Temmuz | Pay % || Agustos |Pay % Eylil _[Pay % Ekim [Pay % Kasim [Pay % Aralik [Pay % Ocak |Pay % Subat | Pay %
iC BORG STOKU 128.141 100[ 118.045] 100 120.299 100 123.290 100 122.778 100 126.831 100[ 130.376 100 137.093| 100,0f 140.291| 100,0 144.185( 100,0| 145.296| 100,0f 149.870| 100,0] 155.376/ 100,0f 159.412[ 100,0
TAHVILLER 107.865| 84,2 98.035 83,0 98.880| 82,2 100.495] 81,5 98.174 80,0 98.819 77,9 97.404 74,71 102.311 74,6( 105.401 75,1 108.248 75,1 110.078 75,8 112.849 75,3] 119.909 77,2 121.335] 76,1
Nakit 42.384 33,1 37.123] 314 38.317| 31,9 41.269 33,5 41.124 33,5 41.440 32,7| 40.080 30,7| 42.304 30,9 44.962 32,0f 47.680 33,1 49.759 34,2 52.251 34,9 59.964 38,6| 61.082 38,3
Nakit Digi 65.481 51,1 60.912| 51,6 60.563| 50,3 59.226 48,0 57.050 46,5 57.379 45,2 57.324 44,0 60.007 43,8 60.439 431 60.568 42,0 60.318| 41,5 60.599] 40,4 59.945 38,6| 60.253 37,8
BONOLAR 20.275 15,8 20.010| 17,0 21.419| 17,8 22.796 18,5| 23.820 19,4| 28.011 221 32.972 25,3 34.782 25,4 34.889 24,9 35.936 24,9 35.218| 24,2 37.020] 24,7 35.467 22,8 38.077 23,9
Nakit 19.492 15,2 19.226| 16,3 20.635| 17,2 22.012 17,9 23.820 19,4| 27.845 22,0| 32.972 25,3 34.782 25,4 34.889 24,9 35.936 24,9 35.218| 24,2 37.020] 24,7 35.450 22,8 38.077 23,9
Nakit Dig1 784 1 784 0,7] 784 0,7] 784 0,6| 784 0,6| 166 0,1 0 0] 0 0] 0 0] 0 0] 0 0] 0 0 0 0] 0 0
TOPLAM NAKIT 61.876 48,3 56.349| 477 58.952 49,0 63.281 51,3 64.944 52,9 69.285 54,6| 73.052 56,0 77.086 56,2 79.851 56,9 83.616 58,0[ 84.977 58,5 89.271 59,6 95.414 61,4 99.159 62,2
TOPLAM NAKIT DISI 66.265 51,7 61.696] 52,3 61.347| 51,0 60.010 48,7 57.834 471 57.545 454 57.324 44,0 60.007 43,8 60.439 431 60.568 42,0 60.318| 41,5 60.599] 40,4 59.945 38,6| 60.253 37,8

(*) Gegici

2002 yili igerisinde olusan kur farklar yil sonu
itibariyle ilgili borg stoguna dahil edilmistir.
Kaynak: Hazine Miistesarligi




TABLO 6

2001 YILI STAND-BY ANLASMASI GERGEVESINDE BELIRLENMiS MERKEZ BANKASI BILANGOSU

(Milyar TL)
31.12.2001 31.01.2002 28.02.2002 29.03.2002 30.04.2002 31.05.2002 28.06.2002 31.07.2002 29.08.2002 30.09.2002 31.10.2002 29.11.2002 31.12.2002 31.01.2003 28.02.2003 31.03.2003

SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT SABIT
I- PARA TABANI (a+b+c) 7.802.640 7.647.439 8.647.609 8.425.176 8.692.485 9.142.825 9.028.805 8.926.689 9.521.630 10.632.421 10.161.565 11.721.531 10.427.423 11.122.128 11.640.003 12.208.115
a-Emisyon 5.282.660 4.891.413 5.931.784 5.562.833 5.695.418 5.998.516 6.591.526 6.389.805 6.878.350 6.938.037 6.887.266 8.030.630 7.635.622 7.643.479 8.275.528 8.303.108
b. TL Zorunlu Karsiliklar 1.626.371 1.677.500 1.712.165 1.823.561 1.829.391 1.576.704 1.389.367 1.449.520 1.474.737 1.584.964 1.593.843 1.652.655 1.671.841 1.785.659 1.788.894 1.827.840
c. Serbest Tevdiat 893.609 1.078.526 1.003.660 1.038.782 1.167.676 1.567.605 1.047.912 1.087.364 1.168.543 2.109.420 1.680.456 2.038.246 1.119.960 1.692.990 1.575.581 2.077.167
II-NET DIS VARLIKLAR (A+B+C) -13.199.917 -11.705.307 -1.695.343 -2.099.883 137.399 -732.893 -151.217 1.001.997 2.889.446 2.833.544 3.296.391 3.574.570 3.930.670 6.520.129 4.449.346 3.284.751
A-Net L Rezervler (1+2+3) -4.954.848 -3.215.726 8.032.657 7.356.980 9.586.639 8.678.387 9.041.407 10.558.048 12.882.801 12.837.572 13.565.191 13.718.531 14.456.153 16.871.714 14.960.360 13.591.707
1-Briit Doviz Rezervleri 27.613.917 25.970.865 30.607.159 30.303.588 32.770.850 31.655.166 31.346.368 32.777.725 35.300.118 35.350.237 35.967.319 36.342.824 37.127.839 39.579.314 37.566.931 36.102.953
2-Brriit L Yiikii -32.568.765 -29.186.591 -22.574.502 -22.946.608 -23.184.211 -22.976.779 -22.304.962 -22.219.678 -22.417.318 -22.512.666 -22.402.129 -22.624.294 -22.671.686 -22.707.601 -22.606.571 -22.511.246
- Déviz Mevduat -10.309.108 -8.630.564 -9.428.907 -9.736.026 -9.826.792 -9.390.296 -9.277.804 -9.029.100 -9.030.786 -9.051.326 -8.888. -9.079.815 -9.064.071 -9.042.527 -8.935.371 -8.970.476
- IMF -20.761.247 -19.048.967 -11.411.219 -11.411.219 -11.411.219 -11.615.090 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.962.010 -10.811.802
a- -11.411.219 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.758.139 -10.607.931
b- SDR Tahsisat -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871 -203.871
(*) - Diger Yiikimldilii -1.498.410 -1.507.060 -1.734.376 -1.799.363 -1.946.200 -1.971.393 -2.065.148 -2.228.567 -2.424.521 -2.499.329 -2.551.236 -2.582.469 -2.645.605 -2.703.064 -2.709.191 -2.728.969
3-Net Vadeli (Forward) islemler 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B- Orta Vadeli Dig Krediler (net) 2.030.460 1.852.471 2.021.563 2.023.900 2.024.531 2.027.110 2.029.737 2.009.305 2.011.940 2.012.503 2.015.033 2.017.652 2.020.078 1.999.164 2.001.158 2.000.878
(**) C-Diger (TCMB tar. depo. haric) -10.275.529 -10.342.052 -11.749.563 -11.480.763 -11.473.771 -11.438.390 -11.222.360 -11.565.356 -12.005.294 -12.016.531 -12.283.833 -12.161.613 -12.545.561 -12.350.748 -12.512.173 -12.307.835
lI-NET IG VARLIKLAR 21.002.557 19.352.746 10.342.951 10.525.059 8.555.085 9.875.718 9.180.021 7.924.692 6.632.184 7.798.877 6.865.174 8.146.961 6.496.753 4.601.999 7.190.657 8.923.364
A- Hazine borglari 32.981.364 33.486.128 28.992.426 30.540.940 30.474.242 28.032.705 27.904.370 27.720.021 28.066.921 28.150.655 29.169.623 29.667.873 29.387.552 29.460.179 29.878.816 30.341.900
a- Bankamiz portfoyii 33.034.111 33.528.634 29.041.350 30.587.702 30.739.195 28.294.538 28.164.529 27.895.248 28.237.570 28.325.116 29.224.125 29.726.887 29.447.582 29.533.039 29.944.742 30.407.100
aa. 5 Kasim 2001 éncesi DIBS 32.954.419 33.414.179 28.996.212 30.489.139 30.687.909 28.272.291 28.141.583 27.883.461 28.237.570 28.325.116 29.224.125 29.726.887 29.447.582 29.533.039 29.944.742 30.407.100
ab. Ikincil Piyasadan Alinan DIBS 79.692 114.455 45.138 98.563 51.286 22.247 22.946 11.787 0 0 0 0 0 0 0 0
b- Diger -52.747 -42.506 -48.924 -46.762 -264.953 -261.833 -260.159 -175.227 -170.649 -174.461 -54.502 -59.014 -60.030 -72.860 -65.926 -65.200
B-Kamu'nun TL Mevduati -648.349 -759.800 -1.541.547 -1.006.530 -1.544.318 -639.181 -1.042.954 -1.911.037 -2.619.733 -1.285.669 -1.316.030 -2.830.694 -272.293 -1.904.911 -3.836.239 -1.212.060
C-Kamu'nun Déviz Mevduati -3.125.725 -2.985.793 -2.530.135 -3.098.855 -5.172.466 -4.399.009 -2.904.809 -3.599.322 -6.394.540 -6.016.203 -6.505.774 -5.219.197 -4.693.719 -5.392.359 -2.937.280 -3.177.457
D-Fonlar -104.129 -169.588 -179.764 -164.125 -120.195 -117.906 -86.351 -131.885 -167.964 -101.066 -101.658 -141.438 -178.059 -84.051 -101.740 -51.804
E-Banka Dig1 Kesimin Mevduati -68.776 -62.302 -26.796 -31.624 -31.173 -23.751 -24.105 -27.427 -28.923 -25.541 -25.617 -37.985 -62.541 -25.573 -24.320 -24.318
F-Bankacilik Sektériine Agilan Nakit Krediler 766.022 761.782 761.587 762.246 764.011 762.906 761.236 760.694 762.123 762.315 762.320 759.896 260.495 263.113 204.201 101.942
G-Agik Piyasa Islemleri (net) -1.243.969 -1.630.893 -5.802.790 -6.214.187 -6.012.920 -6.980.291 -8.654.683 -8.418.292 -6.430.146 -6.779.308 -7.942.730 -7.317.422 -9.578.737 -10.622.942 -8.795.378 -9.788.613
H -8.007.787 -9.275.346 -8.935.979 -9.941.370 -9.471.865 -5.694.926 -5.174.945 -4.960.643 -4.871.987 -5.314.256 5.611.323 -5.477.230 -7.256.480 -6.547.068 -6.639.645 -6.744.583
263.272 -202.076 -584.685 -512.070 -520.865 -1.255.463 -1.597.738 -1.507.417 -1.683.567 -1.592.050 -1.563.637 -1.256.842 -1.109.465 -544.389 -557.758 -695.141
J -IMF Acil Yardim Takip Hesabi (Hazine) 190.634 190.634 190.634 190.634 190.634 190.634 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K-Bankalara Verilen Depolar(TCMB) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 173.499
Niv (1) 10.342.951 10.525.059 8.555.085 9.875.718 9.180.021 7.924.692 6.632.184 7.798.877 6.865.174 8.146.961 6.496.753 4.601.999 7.190.657 8.923.364
Hazine 'nin IMF Yikimliliga (2) 13.235.761 13.235.761 14.803.154 14.803.154 15.456.234 17.023.627 18.591.020 18.591.020 18.591.020 18.591.020 18.591.020 18.508.965 18.508.965 18.508.965
Hazine'nin 1 yildan kisa vadeli yiikiimliiliigii (3) 1.861.179 1.865.842 1.874.718 1.874.409 1.870.653 2.730.008 2.730.008 2.724.618 2.640.622 2.584.732 2.507.949 2.507.949 2.507.949 2.761.572
NET IG VARLIKLAR (Program tanimi) (1+2+3) 25.439.891 25.626.662 25.232.957 26.553.281 26.506.908 27.678.327 27.953.212 29.114.515 28.096.816 29.322.714 27.595.722 25.618.913 28.207.571 30.193.901




TABLO 7

PARASAL BUYUKLUKLER (Trilyon TL)

2002-01] 2002-02| 2002-03| 2002-04| 2002-05 2002-06 2002-07 2002-08| 2002-09| 2002-10| 2002-11| 2002-12] 2003-01| 2003-02| 2003-03
M1 10.191 11.782 11.486 11.003 12.021 12.871 12.549 13.384 13.707 14.107 15.023 14.259] 14.521| 15.043| 14.622
DOLASIMDAKI PARA 4.504 6.012 4.915 5.274 5.242 5.922 6.165 6.227 6.451 6.791 7.288 7.209 6.901 7.463 7.881
TOPLAM VADESIZ MEVDUAT 5.687 5.769 6.571 5.728 6.780 6.950 6.384 7.157 7.255 7.317 7.735 7.050 7.619 7.580 6.741
Vadesiz Ticari Mevduat 2.727 2.339 2.956 2.600 2.718 3.376 3.022 3.073 3.449 3.654 3.372 3.784 3.393 3.416 3.640
Vadesiz Tasarruf Mevduat 1.449 1.803 1.796 1.658 1.553 1.764 1.752 1.784 1.840 1.905 2.042 2.065 1.922 2.134 2.184
Vadesiz Diger Mevduat 1.510 1.628 1.818 1.469 2.507 1.783 1.609 2.297 1.965 1.758 2.313 1.198 2.303 2.030 917
TCMB' deki Mevduat 0,3 0,4 1,2 1,0 2,3 26,2 1,4 3,1 0,8 0,6 7,6 3,2 1,6 1,2 0,7
M2 46.811 48.912 50.104 50.757 52.130 53.345 54.211 54.098 55.882 57.735| 59.573| 61.195| 61.366| 62.132| 63.412
TOPLAM VADELI MEVDUAT 36.621 37.130 38.618 39.755 40.108 40.473 41.662 40.713 42.176 43.627| 44.551| 46.936| 46.845( 47.089( 48.791
Vadeli Tasarruf Mevduati 26.481 26.751 27.549 28.459 29.006 29.252 29.764 29.848 30.670 30.848| 31.283| 32.614| 32.864| 33.423| 35.012
Vadeli Diger Mevduat 5.289 5.657 6.353 5.922 5.441 5.700 5.497 6.077 5.804 5.985 7.013 6.061 6.357 6.802 6.286
Vadeli Ticari Mevduat 4.851 4.723 4.717 5.373 5.661 5.522 6.401 4.789 5.702 6.795 6.254 8.261 7.624 6.864 7.493
M2Y 100.386| 103.493| 103.335| 104.851| 109.868 117.240 123.428 121.909| 125.409| 128.143| 126.006| 133.450| 134.149| 131.967| 132.878
Déviz Tevdiat Hesabi (TL) 53.575 54.581 53.230 54.094 57.738 63.896 69.217 67.811 69.526 70.408| 66.432| 72.255| 72.783| 69.835| 69.465
Doviz Tevdiat Hesabi ($) 41 40 40 40 41 41 42 42 42 42 44 44 45 44 41
REPO (Miisterilerle Yapilan) 3.304 3.245 3.690 3.246 3.659 3.707 3.764 4.011 3.391 3.444 2.466 2.763 3.219 3.090 3.925
M1+REPO 13.495 15.027 15.176 14.249 15.681 16.578 16.312 17.395 17.098 17.551 17.489 17.022| 17.739| 18.134| 18.546
M1Y (M1+Vadesiz D6viz Mevduati) 19.596 21.755 21.526 20.924 23.142 25.002 26.316 27.079 28.004 29.087| 29.478
M1Y+REPO 22.900 24.999 25.216 24.170 26.802 28.709 30.080 31.090 31.395 32.531| 31.944
M2+REPO 50.115 52.157 53.794 54.003 55.789 57.052 57.975 58.108 59.273 61.178| 62.040| 63.958| 64.584| 65.222| 67.337
M2Y+REPO 103.690| 106.738| 107.024| 108.097| 113.527 120.947 127.192 125.920| 128.800| 131.587| 128.472| 136.213| 137.368| 135.057| 136.802

Kaynak: TCMB




TABLO 8
KREDI, MEVDUAT ve PARA ARZLARI
(Yillik Yiizde Artig)

2002 2003
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3
Kredi 19,3 14,3 10,3 8,4 17,1 4.4 3,2 -3,1 -5,2 -5,9 -4,4 1,9 7,8 8,2 18,2
Mevduat 43,3 40,8 28,6 35,1 34,5 30,1 42,5 32,0 32,8 35,6 33,8 253 288 29,3 24,2
Vadesiz Mevduat 38,2 32,1 23,4 23,5 211 115 18,5 4.8 24,0 35,4 30,2 -1,0 27,0 36,3 7,2
Ticari 86,0 70,5 58,2 44,4 33,7 44,1 46,7 25,4 29,5 52,1 32,3 22,0l 244 46,0 23,1
Tasarruf 106,0 95,7 82,8 45,3 42,4 17,9 15,9 16,7 41,5 59,6 63,3 39,1 32,7 18,4 21,6
Vadeli Mevduat 44,4 42,5 29,7 37,5 37,4 34,4 48,2 39,1 34,7 35,6 34,5 31,3 29,2 28,0 27,5
Tasarruf 44,9 46,2 27,6 30,9 28,9 26,1 35,8 31,5 30,0 32,6 25,9 26,5 241 249 271
Para Arzlari
Emisyon 73,6 1118 55,1 54,1 55,7 49,7 51,0 41,6 36,6 53,6 61,6 446 536 24,0 50,6
Merkez Bankasi Parasi 189,9 732,1 -894,2 -779,7 90,8 167,5 192,0 167,7 1648 133,3 126,12 105,6] 131,7 51,3 48,3
M1 49,8 65,6 40,2 27,9 37,7 28,0 28,2 19,3 31,1 42,7 44,1 28,8 425 27,7 27,3
M2 45,0 46,3 30,9 34,1 36,3 32,2 42,0 32,2 32,1 35,7 35,1 30,2 31,1 27 26,6
M2Y 76,4 64,1 44,6 39,9 45,9 39,6 43,2 30,9 23,7 21,9 22,4 28,2 336 27,5 28,6

Kaynak: TCMB



KREDI GELISMELERI*

(Y1l Sonuna Goére Kiimiilatif Reel Yiizde Degisim)

TABLO 9

GENEL TOPLAM
A) REEL KESIM
MEVDUAT BANKALARI
Ticari
intisas
Yabanci Para
KYB
B) MALI KESIM
MEVDUAT BANKALARI
KYB

2002 2003

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3
-5,7 -8,3 -11,0 -12,1 -8,5 -12,8 -13,2 -19,1] -18,6f -20,3] -24,1| -21,7 -0,6 -3,0 1,0
-5,1 -7,3 -9,7 -10,8 -7,2 -12,3 -13,0 -19,1] -18,7| -20,4] -24,1| -21,6 -0,3 -2,3 2,0
-4,4 -6,6 -9,0 -10,0 -6,4 -12,4 -13,4 -20,1] -19,4| -21,1] -249| -22,1 -0,3 -2,8 2,1
-0,2 -4,4 -5,5 -7,6 -3,7 -21,8 -27,2 -30,6] -28,1 -28,3] -27,7 -25,3 1,6 2,2 -0,7
4,1 -0,3 -3,3 -5,3 -8,6 -8,6 -7,8 -9,9 -12,8] -16,0f -153] -19,9 -1,2 -5,1 -7,2
-10,9 -10,5 -14,2 -13,6 -8,6 -3,9 -1,0 -12,1]  -12,4| -15,2 -24,7 -19,5 -1,8 -6,9 7,3
-13,2 -14,7 -17,6 -20,5 -15,9 -10,8 -8,6 -8,2 -10,5| -12,4| -15,2 -16,3 -0,5 2,9 0,2
-14,5 -22,0 -28,0 -29,6 -27,1 -19,3 -15,6 -19,3] -18,1| -18,5] -23,6| -22,8 -5,3| -12,7] -13.1
-14,8 -24,0 -26,7 -26,6 -25,2 -15,1 -8,5 -10,4] -10,2 -14,2 -24,8] -25,1 -5,3| -14,5] -194
-14,2 -20,6 -29,0 -31,7 -28,5 -22,3 -20,7 -25,7 -23,7 -21,7 -22,7 -21,2 52| -11,4 -8,8

* TCMB kredileri harig

Kaynak: Haftalik Basin Bilteni, ayin son cumasi verileri




TABLO 10
FAIZ ORANLARINDAKI GELISMELER
Aylik Agirlikh Ortalama (Bilesik)

IMKB TAHVIL BONO PIYASASI
OIN KESIN SATIN ALIM HAZINE
INTERBANK PAZARI iHALELERI
(Basit) (Bilesik) (Bilesik)
200101 42,7 59,7 64,9
200102 400,3 79,6 124,1
200103 81,2 138,2 193,7
200104 81,0 1238 121,0
200105 71,5 85,4 82,0
200106 63,0 83,8 88,4
200107 65,3 93,7 95,0
200108 62,5 88,0 92,7
200109 59,0 82,9 87,6
200110 58,9 82,5 86,4
200111 59,0 74,0 79,3
200112 59,0 68,0 74,1
200201 59,0 69,7 71,4
200202 58,3 68,7 69,9
200203 54,7 64,8 68,4
200204 51,3 56,7 58,7
200205 48,0 56,0 55,3
200206 48,0 64,9 72,2
200207 48,0 68,7 72,5
200208 46,0 62,8 64,2
200209 46,0 65,4 62,2
200210 46,0 63,4 64,4
200211 44,5 53,4 52,9
200212 44,0 51,5 49,8
200301 44,0 54,8 56,8
200302 44,0 54,0 55,3
200303 44,0 58,5 59,9

Kaynak: TCMB




DOVIZ KURLARI VE FAIZ ORANLARI

TABLO 11

SUBAT 2003 MART 2003
4.HAFTA 1.HAFTA 2.HAFTA 3.HAFTA 4.HAFTA
Doviz Kurlar (Ahs) (1)
Dolar 1.602.796 1.600.725 1.623.126 1.698.999 1.705.559
Euro 1.732.143 1.753.754 1.769.046 1.803.998 1.829.724
Yen 13.681 13.606 13.712 14.122 14.207
Yen (Gapraz) 116,94 117,0 118,0 120,0 120,0
Bir Onceki Haftaya Gore
Ortalama Yiizde Degisim
Dolar -1,38 -0,13 1,40 4,67 0,39
Euro -1,02 1,25 0,87 1,98 1,43
Yen 0,16 -0,55 0,78 2,99 0,60
Yen (Capraz) -1,54 0,05 0,85 1,69 0,00
Faiz Oranlari
Bir gecelik interbank (1) (Basit) 44,0 44,0 44,0 44,0 44,0
(Bilesik) 55,15 55,15 55,15 55,15 55,15
Hazine Bonosu. Devlet Tahvili
371 GUN (Basit) 56,25
Bilesik 55,99
217 GUN (Basit) 53,0
Bilesik 58,5
364 GUN (Basit) 62,5
Bilesik 62,5
546 GUN (Basit) (2) 7,0
Bilesik 6,88
91 GUN (Basit) 48,7
Bilesik 58,34
147 GUN  (Basit) 48,3
Bilesik 55,47
350 GUN (Basit) 59,37
Bilesik 59,95
Mevduat (1)
1 ay vadeli mevduat (Basit) 45,45 45,64 44,94 44 .86 45,56
(Bilesik 56,2 56,5 55,5 55,3 56,4
3 ay vadeli mevduat (Basit) 45,48 45,56 45,5 45,56 46,87
(Bilesik) 53,8 54,0 53,9 54,0 55,8
6 ay vadeli mevduat (Basit) 47,39 47,53 47 .47 47,46 48,08
(Bilesik) 53,0 53,2 53,1 53,1 53,9
1 yil vadeli mevdual1 48,55 48,72 48,75 48,72 48,89

(1) Cuma giinl degerleri

(2) Déviz cinsinden iskontolu Devlet Tahvili

Kaynak: TCMB



