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OZET

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

Toplam sanayi uretimi, 2003 yilinin Mart ayinda gegen yilin ayni
ayina gore baz etkisinin ortadan kalktigi ay olmasina kargin yiizde
5,6 gibi ylksek bir oranda artmistir.

Sanayi sektériinde faaliyet gdsteren 6zel firmalarin ekonominin
gidisatina iligskin beklentilerini yansitan genel gidisat egilimi, Irak
Savas’’nin yarattigi belirsizliklerin ortadan kalkmasinin ardindan
yeniden iyimser bekleyisler lehine dénmustur.

ithalat 2003 yilinin ilk Gig ayinda 2002 yili ayni dénemine gére
ylizde 37,8 oraninda artmis ve 14,1 milyar dolara ulasmistir.

2003 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat 2002 yili ayni dénemine gére
ylzde 27 oraninda artmis ve 10 milyar dolara yukselmistir.

1996 bazli yurtdigi ve yurtici TEFE ile hesaplanan reel kur
endeksine gore TL doviz sepeti kargisinda Nisan 2003 itibariyle
2002 yili sonuna gore yizde 3,1 oraninda, bir 6nceki aya gore ise
ylizde 3,1 oraninda deger kazanmigtir.

2003 yih Ocak-Nisan déneminde
katrilyon TL, bltce acgigi ise
gerceklesmistir.

faiz disi butce fazlasi 6,8
16,4 katrilyon TL olarak

M2Y para arzi, 2003 yili Nisan ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gobre reel olarak ylizde 8 oraninda daralmistir.

Toplam kredi hacmi, 2003 yili Nisan ayinda bir 6nceki aya gore
reel olarak ylizde 1 oraninda daralmis ve 40,4 katrilyon Turk lirasi
olarak gerceklesmistir.

Toplam tasfiye olunacak alacaklar, 2003 yili Nisan ayinda bir
Onceki aya gore reel olarak yizde 1 oraninda daralmis ve tasfiye
olunacak alacaklarin toplam kredilere orani ylzde 22,1 olarak
gerceklesmistir.

5 Nisan 2003 tarihli Niyet Mektubu’'nda Nisan 2003 sonu igin
belirlenen Para Tabani ve Net Uluslararasi Rezervlere iligkin
performans kriterleri ve Net I¢ Varliklara iliskin gosterge
niteligindeki hedefler tutturulmustur.

Nisan ayinda, Hazine tarafindan diizenlenen TL cinsi iskontolu
DIBS ihalelerinde net 9.446 trilyon lira borglanilirken, ihalelerin
ortalama yillik bilesik faizi ylizde 57.4 olmustur.

Bir énceki aya gore, Nisan ayinda TEFE ylzde 1,8 oraninda ve
TUFE ylizde 2,1 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. Bu dogrultuda, GSYiH ve GSMH, 2002 yilinda
gecen yilla goére yizde 7,8 oranlarinda artmistir.
Ekonomide gergeklesen hizli bliyiimede bir onceki yil
yasanan ciddi daralmanin yarattigi baz etkisi 6nemli bir
rol oynamistir. Tlrkiye Ekonomisi'nin 2002 yilinda girdigi
bliyume surecinin 2003 yilinda devam etmesi, fakat
blylime oranlarinin bir énceki yila goére yavaslamasi
beklenmektedir.

ile yapilan gorismelerin tamamlanmasinin ardindan
Nisan ayindan itibaren faiz oranlari gerilemeye ve Turk
lirasi yabanci para birimleri karsisinda deger
kazanmaya baglamistir. Ekonomideki belirsizliklerin
azalmasi ve mali piyasalarda istikrarin yeniden
saglanmasi, Nisan ayinda ekonomik birimlerin
ekonominin durumuna ve i¢ talebe iliskin iyimser

beklentilerinin yeniden artmasini saglamistir.

BASLICA HARCAMA GRUPLARI
(1987 Fiyatlariyla, Yillik % Degisim )
2001 2002

Yillik 1 1] il v Yilhk
1-Tiiketim Harcamalan -91 -1,5] 3.1 34 4,3 24
Kamu -8,5) 22 26| 120 4,5 54
Ozel 92| -18 32 25 42 2,0
Dayanikh Tiik. Mallan -30,4 -7,0] 8,7 1,8 6,2 21
2-Sabit Sermaye Yatinmlari -31,5| -288 -23| 59 222 -0,8
Kamu -22,0( -181 3,0 29,8 227 14,5
Ozel -34,9| -309( -42| -37| 218 -7,2
Makine-Teghizat -49,6( -40,8 6,8 152 71,0 14
ingaat -8,0| -151| -16,7| -16,3| -14,7| -15,8
3-Mal ve Hizmet ihracat 7.4 10,4] 501 158 123 11,0]
4-Mal ve Hizmet ithalati -24,8 2,1 20,3] 193] 221 15,7
5-Toplam Yurtici Talep -18,5)| -1,0 14,9 82| 147 9,2
6-Toplam Nihai Yurtici Talep -15,1 -7,5 19 39 8,1 1,7
7-GSYiH (Harcama Yoluyla) -7,5) 21 8,9 79 114 7,8

Kaynak: DIE

IC TALEBE ILISKIN GOSTERGELER
( Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yiizde degisim )

URETIM YOLUYLA GSYiH
( 1987 Fiyatlariyla, Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde Degigim )
2001 2002
Yilik 1 [] 1] v Yilk
1-Tanm 65 01 27 61 153 71
2-Sanayi 75 28 126 105 114 94
imalat Sanayi -8,1 2,3 13,7/ 11,8 13,5 10,4
3-Hizmetler -5,9 1,7] 64| 60 8,7 58
ingaat -55 -11,8] -96 -33 27 -4,9
Ticaret 941 431 117 101 161 10,7
Ulagtirma-Haberlesme -5,3 21 83 54 5,6 54
Mali Kuruluslar 99 -74 96 -32] -82 71
Konut Sahipligi 21 20 19 17 14 1,8
Serbest Meslek ve Hizm. -7.9 1,7] 87 76 107 74
Devlet Hizmetleri 1,6| 1,9 02 02 0,6 0,7
4-ithalat Vergisi -25,1 4,00 27,71 289 339 23
5-GSYIH (AF) 75 21 89 79[ 114 7.8
6-GSMH (AF) 95 04 104 79 115 7.8
Kaynak: DIE

Oncelikle, 2002 yilinda ekonominin gésterdigi hizli
blyime performansi, disik baz etkisinin ortadan
kalkmasina yol agmistir. Buna ek olarak, Mart ayinin
sonlarinda baglayan Irak Savasi hem diinya
ekonomisine hem de Tirkiye Ekonomisi'ne iliskin
belirsizliklerin artmasina neden olmustur. Ayrica, 2003
yili kamu kesimi butgesinin hazirlanmasinin gecikmesi
ve buna bagli olarak ekonomik program dogrultusunda
Uluslararasi Para Fonu ile olan goérismelerin
tamamlanamamasi mali piyasalarda dalgalanmalara yol
acmistir. Mali piyasalarda yasanan olumsuz gelismeler
faiz oranlarinin yiikselmesine ve Turk lirasinin yabanci
para birimleri karsisinda deger kaybetmesine neden
olmustur. Bu dogrultuda, 6zel firmalarin ekonominin
durumuna iliskin beklentileri yilin ilk ¢ aylik déneminde
hizla kétiilesmistir.

Irak Savagi'nin sona ermesi ile 2003 yili kamu kesimi
bltgesinin hazirlanmasinin ve Uluslararasi Para Fonu

2001 | 2002 [ 2003
TUKETIM TALEBI
1-Dayanikli Tiiketim Mah Uretimi (Ocak-Mart) -6,5| 24,3 137
2-Dayanikli Titketim Mali Satigi (Ocak-Subat) -6,3 8,6| 356
3-Otomobil Satiglari (Ocak-Nisan) -68,0| -66,0] 168,3
Yerli -70,1] -68,5| 112,7
ithal -66,1| -64,0| 208,3
4-Tiiketim Mali ithalati (Ocak-Mart) -16,7|] -15,01 44,8
5-Kapasite Kullanimi ( % ) (Mart) 70,7 75,3 78,1
Kamu 86,7 81,4 83,6
Ozel 62,5 718 744
YATIRIM TALEBI
1-Yatinm Mal ithalati (Ocak-Mart) -15,1] -221 28,2
2-Yatirnm Tegvik Belgesi (Ocak-Mart) 26,1 1,7 276,6
3-Konut Yapi Ruhsati (m?) (Ocak-Aralik)* -0,4| -11,1] -42,6
4-Sinai Yapi Ruhsati (mz) (Ocak-Aralik)* -2,8| 57,00 -43,8
5-Gimento Uretimi (Ocak-Mart) 29,9| -13,2 -9,8
6-Mak.-Tegh. imalat Uret. Endeksi (Ocak-Mart) -17,8 71 323
7-Kredi/Mevduat % (Nisan sonu) 39,4 304| 294

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

2003 yili icin uygulamaya konulan siki maliye politikasi
cergevesinde faiz disi kamu kesimi fazlasinin GSMH'ye
oraninin yizde 6,5 olmasi hedeflenmistir. Bu hedefi
gerceklestirebilmek icin ek vergilerin getirilmesi, saglk
giderlerine  katkilarin  artirlmasi  ve  maas-ucret
artislarinin siki kontrolii, i¢ talep canlanmasini 2003
yilinda olumsuz etkileyecektir. Ote yandan, kamu kesimi
galisanlarinin zorunlu tasarruf anapara &demelerinin
Mayis ayi i¢inde yapilmasi énimuizdeki dénemlerde i¢

talebi olumlu etkileyecektir.
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2003 yih GSMH biyumesi igin 6ngorilen yilzde 5
blyime hedefinin ulasilabilir oldugu dustnilmektedir.
Ancak, basta sanayi sekitori olmak U(izere Uretim
artiglarinin strmesi i¢ talepte goézlenen canlanmanin
devamliligina baghdir. Ote yandan, i¢ canlanmasinin
sirmesi icin istihdam ve reel [Ucret artiglarinin
g6zlenmesinin gerekli oldugu disinilmektedir. Bu
nedenle, isgucl piyasasina iliskin gelismeler 6nem
kazanmaktadir.

Turkiye Ekonomisi’nde yasanan hizli blylime silrecinin
2003 yilinin ilk geyreginde de slirmesi beklenmektedir.
Bu distincenin nedenleri sunlardir:

« DIE Aylik Sanayi Uretim Endeksi verilerine gore
toplam sanayi Uretimi 2003 yilinin ilk ¢ceyredinde gegen
yilin ayni dénemine goére ylzde 7,5 oraninda artmistir.

« DIE Dis Ticaret istatistiklerine gére ithalat 2003 yilinin
ilk ceyreginde gegen yilin ayni donemine gore ylizde
37,8 gibi ylksek bir oranda artmistir. Bu cergevede,
ithalat vergisi kaleminin yilin ilk ¢eyredinde artarak
ekonominin blylmesine olumlu katkida bulunmasi
beklenmektedir.

« ithalatin artmasinda ara mali ithalatinin yani sira
tiketim ve yatirrm mallan ithalatinda gozlenen yiksek
oranl artiglar da etkili olmustur. Tiketim ve yatirim
mallan ithalatinda go6zlenen yikselme, i¢ talep
canlanmasina iligkin bir 6ncu gdsterge olusturmaktadir.

e Sanayi Uretiminin ve ithalatin artmasina bagli olarak
hizmetler sektérl katma degerinin 2003 yilinin ilk
ceyreginde gecgen yilin ayni dénemine gore yiikselmesi
ve ekonominin

blyimesine katki yapmasi

beklenmektedir.

« DIE tarafindan agiklanan dis ticaret istatistiklerine gore
ihracat 2003 yilinin ilk ¢eyredinde gegen yilin ayni
dénemine gére ylizde 27 oraninda artmistir. ihracatin
gosterdigi  olumlu performans, sanayi Uretimindeki
yuksek oranli artista etkili olmustur.

I.B. Sanayi Uretimindeki Gelismeler

DIE Aylik Sanayi Uretim Endeksi sonuclarina gére
toplam sanayi uretimi, 2003 yilinin Mart ayinda gegen
yilin ayni ayina gére yizde 5,6 oraninda artmistir. Bu
donemde, sektorel payi ylizde 87 olan imalat sanayii
Uretimi yiizde 5,8 oraninda artarken, elektrik, gaz ve su

Uretimi ylizde 11,4 oraninda artmis, madencilik Gretimi
ise yuzde 13,8 oraninda azalmistir. Toplam sanayi
Uretiminin 2003 yilinin Ocak-Mart déneminde gecgen
yiin ayni dénemine gbére ylzde 7,5 oraninda artis
géstermistir. Imalat sanayii tretimi ise ayni dénemde
yuzde 8,7 oraninda artarak sanayi Uretiminin
blylmesine ylksek bir oranda katki saglamistir.

SANAYi URETIMINDE GELISMELER
( Yihk % Degisim )
Mart Ocak-Mart
2002 2003 2002 2003
Toplam Sanayi 19,5 5,6 4,1 7,5
Madencilik 6,1 -13,8 -1,0 -15,5
Elektrik-Gaz ve Su 12,8 11,4 3,6 8,1
imalat Sanayii 21,1 58 4,4 8,7
Gida Uriinleri ve igecek imalati 18,5 9,2 -4.1 13,0
Tatiin Uriinleri imalati 339 -23,3 11,8 -17,2
Tekstil Uriinleri imalati 39,9 -5,5 19,0 -0,7
Giyim Esyasi imalati 16,2 8,2 12,2 6,8
Derinin Islenmesi, bavul ganta vb. 17,5 -43,2 12,6 24,3
Agag Mantar Uriinleri imalati 43,6 -184 11,1 -0,7
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 471 9.4 6,3 14,3
Basim ve Yayim imalati -1,8 22,5 -24,9 21,7
Rafine Edilmis Petrol Uriinleri -5,5 13,3 12,6 3,7
Kimyasal Madde Uriinleri imalati 46,3 7.6 10,9 -3,2
Plastik-Kauguk Uriinleri imalati 34,6 14,0 2,1 14,8
Metalik Olmayan Dig. Mineraller 30,7 -8,1 -1,8 4.1
Ana Metal Sanayii 5,9 7,2 -10,9 18,0
Metal Esya Sanayi mak. techizat hari¢ 22,6 19,8 3,5 17,3
B.Y.S. Makina ve Teghizat imalati 42,4 38,1 71 32,3
Biiro, Muhasebe Bilgi islem Mak. imalat 290,8| -24,6 -1,6 8,8
B.Y.S. Elektrikli Mak. Cihaz imalati 12,5 -13,1 -1,5 -13,0
Radyo, TV Haberlesme Cihazlari imalati 50,8 -16,3 19,5 7,0
Tibbi, Hassas ve Optik Aletler imalat 63,0 -18,7 22,0 -5,7
Tasit Araglari ve Karoseri imalati 32,3 37,2 -8,3 49,2
Diger Ulasim Araglari -23,6 -67,7 -62,3 -64,1
Mobilya imalati -10,5 9,4 -22,6 -8,8
Kaynak: DIE Aylik Sanayi Uretimi

Toplam sanayi Uretimi Subat ayindaki goreli
yavaslamanin ardindan, Mart ayinda yeniden ytksek bir
oranda artis gOstermistir. Mart ayinda goézlenen bu artis,
2002 yilinda yasanan daralmanin yarattigi baz etkisinin
ortadan kalktigi ilk ddnem olmasi nedeniyle énemlidir.

2002 yili genelinde ve 2003 yil ilk geyreginde ihracatin
goOsterdigi  yiksek performans, sanayi sektoriinde
meydana gelen dretim artiglarinin temel belirleyicisi
olmustur. DIE tarafindan acgiklanan dis ticaret
istatistiklerine goére ihracat 2003 yilinin Ocak-Mart
doéneminde bir onceki yilin ayni dénemine goére yiizde
27 oraninda artmistir. Ayrica, lIhracatgi Birlikleri
kayitlarina goére ihracat artigi 2003 yilinin Nisan ayinda
da sirmistir. Nitekim, Ihracatgi Birlikleri kayitlarina
gore 2003 yihinin Ocak-Nisan déneminde ihracat bir
onceki yilin ayni dénemine gére ylzde 34,7 oraninda
artarak 14 milyar ABD dolari seviyesine ulasmistir.
Yukarida belirtilen nedenler, 2003 yilinda sanayi
Uretiminde go6zlenen canlanmanin yilin geri kalan
doénemlerinde de slireceginin sinyalini vermektedir.
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2003 yilinin Mart ayinda uretimde c¢alisilan giin sayisi,
Subat ayina gére 5 gin artarak 21 gin olarak
gerceklesmistir. Mevsimsel etkenlerden arindirildiginda,
toplam sanayi Uretiminin 2003 yilinin Mart ayinda bir
Onceki aya gore yizde 1,5 oraninda arttig
gOrulmektedir.

Alt kalemler itibariyle incelendiginde, imalat sanayii
Uretimi icinde en yiiksek paya sahip olan petrol urlnleri
Uretimi, 2003 yilinin Mart ayinda gegen yilin ayni ayina
gbre yuzde 13,3 oraninda artis goéstermistir. Bu sektor
disarida birakildiginda ise toplam sanayi Uretiminin
2003 yihnin Mart ayinda gegen yilin ayni ayina gére
ylizde 4,4 oraninda arttigi gorilmektedir.

SEGILMiS BAZI SANAYI URUNL ERINDEKI BUYUME
(2003 Y Ocak-Mart Ayi, Yillk Y izde Degisim)
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2003 yiinin Mart ayinda tekstil Grlnleri ve kimyasal
Urtinler sektorlerinde Uretimin dusuk bir oranda azaldigi
gériilmektedir. Ote yandan, titiin Griinleri, deri, agac
Urtinleri, metalik olmayan mineral maddeler imalati, biiro
makineleri, elektrikli makine cihazlar, radyo, TV,
haberlesme cihazlari, tibbi aletler ve diger ulasim
araclari sektorlerinde ise Uretim ylksek bir oranda
gerilemistir. Buna karsin, gida, giyim esyasi, kagit
Urtnleri, ana metal sektorlerinde Uretim 2003 yilinin

Mart ayinda gegen yilin ayni ayina gore artis
gOstermistir. Ayrica, bu dénemde basim ve yayim
imalati, petrol Urinleri, plastik-kauguk Urlinleri, metal
esya sanayi, makine-techizat imalati ve tasit araclari
sektorlerinde ylksek oranl Uretim artiglari izlenmektedir.

DIE Aylik Imalat Sanayii Egilim Anketi sonuglarina gére
imalat sanayii sektoriinde faaliyet gosteren igyerleri,
imalat sanayii Uretiminin Nisan ayinda gecen yilin ayni
ayina gore yizde 8,8 oraninda artmasini beklediklerini
belirtmiglerdir. Bir éncli gdsterge olan toplam sanayi
Uretiminin, baz etkisinin ortadan kalktigi 2003 yilinin
Mart ayinda 6énemli 6lgclide artmasi ve imalat sanayii
sektoériinde faaliyet gOsteren igyerlerinin ileriye yonelik
iyimser beklentileri 2003 yilinda ekonomik biyiume
surecinin devam edecegine dair olumlu sinyallerdir.

DIE tarafindan agiklanan verilere gére toplam imalat
sanayii sektdriinde kapasite kullanim orani 2003 yilinin
Mart ayinda yizde 78,1 olarak gerceklesmistir. Toplam
imalat sanayii kapasite kullanim orani, Mart ayinda bir
Onceki aya gore 6,4 puan ve gegen yilin ayni ayina gére
2,8 puan artmistir. Kamu sektori kapasite kullanim
orani, Mart ayinda yuzde 83,6 olarak gerceklesmis ve
gecen yilin ayni ayina goére 2,2 puan artmistir. Ozel
sektér kapasite kullanim orani ise Mart ayinda yizde
74,4 dizeyine ulasarak gecgen yilin ayni ayina gore 2,6
puan artis géstermistir.

Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére, 2003 yilinin
Ocak ve Subat aylarinda bir énceki aya goére azalan
toplam ve 6zel imalat sanayii kapasite kullanim oranlari
Mart ayinda bir énceki aya gére sirasiyla 2 puan ve 1,3
puan artis géstermistir.

MEVSIMLIK DUZELTILMIS IMALAT SANAY | ENDEKSI VE TOPLAM
KAPASITE KULLANIM ORANI
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------- Imalat Sanayi Endeksi Orijinal Seri
—— [malat Sanayi Endeksi Mevsimsellikten Arindirimis Seri
Toplam Imalat Sanayi Kapasite Kullanm Orani Mevsimsellikten Arindirimis Seri (sag eksen)
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Toplam kapasite kullanim orani, 2003 yilinin Mart
ayinda son bes aylik dénemin en yilksek seviyesine
ylkselmistir. Ayrica, toplam kapasite kullanim orani,
2003 yilinin Mart ayinda, 2002 yilinin Eylul ve Ekim
aylari diginda kalan tim aylarda gergeklesen seviyesinin
Uzerine ¢ikmistir.

URETIM, YURTIGI SATIS VE SATIS FIYATI BEKLENTILERI
(Bir 6nceki aya gore ylizde degisim)
Toplam Kamu Ozel
Uretim Subat -6,2 -7,3 -5,5
Mart 18,2 15,1 20,3
Nisan* 0,8 -0,7 1,9
Yurtici Satisg Subat -10,3 -11,5 -9,5
Mart 23,4 19,2 26,1
Nisan* 3,4 -3,7 8,1
Satis Fiyatlarn Subat 2,1 3,8 1,1
Mart 2,0 2,8 1,5
Nisan* 1,6 1,5 1,7
(*) Bekleyisler
Kaynak: DIE

Toplam imalat sanayii sektérinin alt  kollar
incelendiginde, 2003 yilinin Mart ayinda gida, deri,
basim ve yayim imalati, petrol Urinleri, plastik Grlnleri,
ana metal, makine-teghizat, radyo, TV ve haberlesme
cihazlari, tibbi, optik aletler imalati, mobilya imalati ve
tasit araglari sektorlerinde kapasite kullanim oranlarinin
yiikseldigi gorilmektedir. Ote yandan, ayni dénemde
tekstil Urlnleri, giyim esyasi, agac¢ Urlnleri, kagit
Urtnleri, metalik olmayan mineral maddeler imalati,
metal esya, elektrikli makine cihazlari ve diger ulasim
aracglari  sektérlerinde kapasite kullanim  oranlari

dismusgtir.

Tam kapasite ile g¢alisamama nedenleri arasinda en
onemli agirigr olusturan i¢ pazarda talep yetersizligi
etkeni 2003 yilinin Mart ayinda gegen yilin ayni ayina
gbére kamu sektdrii kaynakli olarak artmistir. Ote
yandan, 6zel sektérde i¢ pazarda talep yetersizligi Mart
ayinda azalmigtir. Ayrica, dis pazarda talep yetersizligi
etkeni Mart ayinda gegen yilin ayni ayina goére 6zel
sektdr kaynakli olarak gerilemeye devam etmistir.

DIE IMALAT SANAYii EGILIM ANKETI
TAM KAPASITE ILE GALISMAMA NEDENLERI ( % )
TOPLAM DEVLET OZEL
2002 2003 2002 2003 2002 2003
Mart Mart Mart Mart Mart Mart
1-Talep Yetersizligi
Ig Pazarda 54,4 67,9 27,7 734 65,9 63,8
Dis Pazarda 13,4 11,0| 1,8 2,0| 18,4 17,7
2-Mali imkansizlik 3.8 14 31 0,3 41 2,3
3-Hammadde Yetersizligi
Yerli 3,2 73] 4,9 11,7| 2,5 41
Ithal 13 1,0 0,2 0,3] 1.8 1,5
4-iscilerle ligili Sorunlar 15 14 23 23] 1.1 0.8
Kaynak: DIE

Kamu kesiminde tam kapasite ile galisamama nedenleri
arasinda i¢ pazarda talep yetersizligi etkeninin payi
2003 yihinin Ocak ve Subat aylarindan sonra Mart
ayinda da ylksek bir oranda artmigstir. Bu durum, kamu
kesimine ait igyerlerinin  Uretim  beklentilerinin
azalmasina ve dolayisiyla toplam imalat sanayii
Uretiminin daha disik bir oranda artmasina yol

agmaktadir.

isyerleri, Giretimin ve yurtici satislarin Nisan ayinda bir
onceki aya go6re ylksek bir oranda artmasini
beklemektedirler. Bu gelismede, bayram tatili nedeniyle
Subat ayinda Uretimde galisilan giin sayisinin daha az
olmasi etkili olmustur. Ayrica, isyerleri tretimin ve yurtici
satislarin Nisan ayinda bir énceki aya gére 6zel sektér
kaynakl olarak artmasini beklemektedirler. isyerlerinin
Nisan ayl satis fiyatlarina iliskin beklentileri ise hem
kamu sektdri hem de 6zel sektér kaynakh olarak artis
yoénindedir.

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

Sanayi sektoriinde faaliyet gosteren 06zel firmalarin
ekonominin gidisatina iliskin goruslerini yansitan genel
gidisat egilimi, 2002 yilinin Kasim ayinda yapilan
secimlerin ardindan 2000 yihindan bu yana olusan en
yiksek seviyesine ulagsmig, ancak sonraki aylarda
azalarak 2003 yilinin $ubat ayinda kétiimser beklentiler
yoniine donmustiir. Genel gidisat egilimi 2003 yilinin
Mart ayinda ise koétimser beklentiler ydnindeki
hareketini hizlanarak sirdiirmis, Nisan ayinda ise hizli
bir iyilesme gostererek yeniden iyimser beklentiler
yoniine donerek 2002 yilinin Aralik ayinda gerceklesen
seviyesine ulasmistir.

Yatirirm harcamasi egilimi, daha az diyenler lehine olan
seyrini Nisan ayinda yavaslayarak sirdirmistir. Ozel
firmalarin ekonominin durumuna ve i¢ talebe iliskin
iyimser beklentilerinin artmasinin yatirrm kararlarini
olumlu etkiledigi distnllmektedir.  Ayrica, mali
piyasalarda meydana gelen olumlu gelismeler, yilin
ikinci UG¢ ayllk déneminde 06zel yatinmlar agisindan
uygun bir ekonomik ortam olusturmaktadir. Kapasite
kullanim egilimi, gegen aya kiyasla daha fazla diyenler
lehine olan seyrini Nisan ayinda énemli dl¢lide azalarak
devam ettirmigtir. Aylik satis hasilati egilimi ise bir
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Onceki aya gore daha fazla diyenler lehine olan seyrini
Nisan ayinda artarak surdiurmustdr.

Ozel firmalarin mamul mal stoklari Mart ayinda, ic
talebin daraldigi ve buyumenin ylksek bir oranda
geriledigi 2001 yilindan bu yana en yiksek seviyeye
yukselmistir. Mamul mal stok miktari egilimi normal st
diyenler lehine olan seyrini 2003 yilinin Nisan ayinda
azalarak devam ettirmistir. Ancak, 6zel firmalarin mamul
mal stoklari hala ylksek seviyesini korumaktadir.

beklentileri Mart ayinda 6nemli Olglide azalmasina
karsin Nisan ayinda hizli bir iyilesme sergilemistir. Ig
piyasadan alinan yeni sipariglerin miktari, i¢ pazara
satilan mal hacmi ve Uretim hacmi egilimlerinin gelecek
¢ aylik déneme iligkin beklentileri, yukari diyenler
lehine olan gelisimlerini Nisan ayinda hizla artarak
surdirmuslerdir. Bu durum, o6zel firmalarin i¢ talep
canlanmasinin 2003 yilinin ikinci U¢ aylik déneminde
hizlanarak stirmesini beklediklerini gdstermektedir.

i¢ piyasadan alinan yeni siparislerin miktari ve i¢ pazara
satilan mal hacmi egilimleri Nisan ayinda asagi diyenler
lehine olan seyirlerini 6nemli &lgide yavaslayarak
surdldrmuslerdir. Ayrica, Uretim hacmi egilimi 2003
yiinin Mart ayinda asagi diyenler lehine dénmesine
karsin Nisan ayinda yeniden yliksek bir oranda artarak
yukarl diyenler lehine gelisme gdstermistir. Ozel
firmalarin i¢ talep gelismelerine iliskin iyimser

L i TCMB iKTiSADI YONELIM ANKETi NiSAN AYINA iLiSKIN EGILIMLER
GENEL GIDISAT EGILIMI ( Yiizde )
(lyimser-Kétiimser) 2001 2002 2003
60 S_anayi Dalindaki Genel Gidigat Subat -50,3 19,3 -8,9
(lyimser-Kétiimser) Mart -64,3 25,4 -12,9
Nisan -40,7 31,9 24,0
Uretim Hacmi Subat -28,1 -8,9 3,7
& (Yukari-Asag) Mart -39,6 6,8 -1,9
T Nisan 41,4 15,3 4,9
g Kapasite Kullanimi Subat -36,2 -11,5 -14,7
= (Daha fazla-Daha az) Mart 45,5 16,4 6,4
Nisan -34,2 9,1 0,2
Aylk Satis Hasilati Subat -29,8 -5,5 -16,6
(Daha fazla-Daha az) Mart -38,7 26,2 11,1
-80 T e e m e -t m e m e T . Nisan 24,2 23,1 14,4
e 2 € 2 2 r 8 &8 8 8 8 § 8 8 Alinan Siparig Miktar Subat -53,8 -38,4 -29,0
§ § § § § § § § § § § § § § (Normal iistii-Normal alti) Mart 67,4 -24,3 -31,1
Nisan -61,6 -24,4 -28,1
ihracat Siparis Miktari Subat -38,7 -30,4 -18,7
(Normal ustii-Normal alti) Mart =347 -21,4 -20,2
TCMB IKTISADI YONELIM ANKETI Nisan -32,4 -17,6 20,3
GELECEK UG AYLIK DONEME ILISKIN BEKLEYISLER Mamul Mal Stok Miktari Subat 176 77 4,6
2001 | 2002 | 2003 (Normal ustii-Normal alti) Mart 15,6 -1,0 10,3
Toplam Istihdam Subat -30,8 1.9 04 Kaynak: TCMB Iktisadi Yonelim Anketi Hisan 27 12 2
(Yukari-Asagi) Mart -38,2 48| -34
Nisan -34,1 4,1 8,9 . . . . -
¢ Piyasadan Alinan Yeni Siparisier __ Subat 286] 209] 5.7 Dis talep goOstergelerinden olan ihracat imkanlari egilimi,
(Yukan-Asagr) Mart 34,9 225 44 2003 yilinin Nisan ayinda iyimser beklentiler ydéniinde
Nisan 269 232 156
ihracat Piyasa. Alinan Yeni Siparigler Subat 52| 202 115 olan seyrini yliksek bir oranda artarak devam ettirmistir.
(Yukari-Agagn) Mart 52| 159 9,6 P . . . . e
Nisan 66| 173 213 lhracat piyasasindan alinan yeni siparis miktari egilimi
Uretim Hacmi Subat 154|262 150 Nisan ayinda hizla artarak yeniden yukari diyenler
(Yukari-Asagi) Mart -21,0( 294| 16,2
Nisan -153|  24,3| 242 lehine donmusgtlr. Ayrica, dis pazara satilan mal hacmi
i¢ Pazara Satilmis olan Mal Hacmi Subat -258( 21,8 7,3 S . o . .
(Yukar-Asag) Mart 371| o240 45 egilimi ise Nisan ayinda asagi diyenler lehine olan
Nisan -30,2] 21.3] 16,7 hareketini 6nemli olclide yavaslayarak strdirmustir.
Dig Pazara Satilmig olan Mal Hacmi Subat -5,9 19,2| 131
(Yukari-Asagi) Mart 6,1 198 124 Toplam ihracat siparisi miktari egilimi ise normal alti
Nisan 86| 155 209 : ; i N
TVl Stoku Subat 28l 55 32 diyenler lehine Mart ayinda olusan seviyesini Nisan
(Yukari-Asagi) Mart -11.4) 44 7.9 ayinda korumustur. Dis talep gostergeleri, 6zel
Nisan -10,8 -6,9 -6,9
Kaynak: TCMB Iktisadi Ynelim Anketi firmalarin dis talebe iliskin beklentilerinin Irak Savasi’'nin

sona ermesinin ardindan hizli bir bigimde iyilestigini
gostermektedir. Ihracat piyasasindan alinan yeni siparis
miktari ve dis pazara satilan mal hacmi egilimlerinin
gelecek u¢ aya iliskin beklentileri yukari diyenler lehine
olan gelisimlerini Nisan ayinda onemli Olglide
yukselerek devam ettirmiglerdir. Dis talep gdstergeleri,
Ozel firmalarin 2003 yilinin ikinci ¢ aylik déneminde
ihracat piyasasina iliskin iyimser beklentilerinin hizla
ylkseldigini gdstermektedir. Oniimiizdeki lic ay iginde
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ihracati kisitlayabilecek faktorler arasinda fiyat rekabeti
etkeninin pay! 2003 yihnin Nisan ayinda bir 6énceki aya
gore artmistir. Buna karsin, dis konjonktlr etkeninin
payl Subat ve Mart aylarinda yikseldikten sonra Nisan
ayinda yeniden azalmistir. Irak Savasi'nin sona
ermesinin ardindan 6zel firmalarin ihracat piyasasina
iliskin iyimser beklentileri artmistir.

IIl. ODEMELER DENGESI GELISMELERI

Il.A. Dig Ticaret Geligsmeleri

ihracat, 2003 yilinin Mart ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina goére yuzde 27,5 oraninda artarak 3,7 milyar ABD
dolari, ithalat yizde 44,8 oraninda artarak 5,6 milyar
ABD dolari olmustur. Bdylece yilin ilk geyreginde ihracat
2002 yilinin ayni dénemine gére yizde 27, ithalat ise
ylzde 37,8 oraninda artmistir.

DIS TICARET
(milyon ABD dolari)
Mart % Ocak-Mart | %
2002]  2003] Degigim 2002]  2003] Degigim
ihracat 2895,0( 3685,7| 27,3 78879 10014,7| 27,0
Tarim ve Ormancilik 155,3] 195,5 259 505,1 583,7] 15,6
Balikgilik 39 24 -38,6} 9,1 12,8] 39,8
Madencilik ve Tagocakciligi 30,6 29,7| -3,2) 778 771 -0,9
Imalat 2702,4| 34487 276 72852 93178 27,9
Diger 2,6 94 2558 10,6 232 1195
ithalat 38352 55539 44,8| 10222,3| 14089,7| 37,8
Sermaye mallari 5543  736,0) 328 1386,1| 17764 28,2
Aramallari 2896,6] 42947 48,3 7899,7] 10940,0 38,5
Tiiketim mallari 3750 4936 31,6] 8883 12865 448
Digerleri 94 29,6 215,5) 483 86,7 79,5
Dis Ticaret Dengesi -940,3] -1868,2 98,7] -2334,5| -4075,0] 746

ITHALAT VE IHRACAT
(Milyon ABD dolari)
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ihracatin yapisi sektorler itibariyle incelendiginde, 2002
yilinin son c¢eyreginden itibaren artis egilimine giren
tarim ve hayvancilik sektérinin 2003 yili ilk ¢geyreginde
de bu egilimini korudugu gbézlenmektedir. Mart ayinda
tarim ve ormancilik sektérl ihracati 6nceki yilin ayni
ayina goére yuzde 25,9 oraninda toplam ihracatin ytzde

93,6’sinI olusturan imalat sanayi Urlnleri ihracati ise
yuzde 27,6 oraninda artmistir.

Mart ayinda ihracat artigina en bulylk katkiyr yapan mal
gruplari sirasiyla kara tasitlari bunlarin aksam ve
pargalari, 6rme ve Oorlilmemis giyim esyasi, kazanlar,
makineler ve mekanik cihazlar ile demir ve c¢elik
olmustur. Ayni dénemde, s6z konusu fasillarin toplam
ihracat icindeki pay! yluzde 45 duzeyindedir. Ocak ve
Subat aylarinda durgun bir seyir izleyen kara tasitlari ve
bunlarin aksam ve parcalari ihracati Mart ayinda ylizde
51,9 oraninda artmistir.

Mart ayinda AB llkelerine yapilan ihracat ylzde 37,8
oraninda, ABD’ye yapilan ihracat ise ylzde 10,6
oraninda artmistir. Irak’a yonelik harekatin tasimacilik
faaliyetlerini olumsuz etkilemesi nedeniyle Orta Dogu
Ulkelerine yapilan ihracatin artis orani toplam ihracatin
artis oraninin altinda kalmigtir. 2002 yilinin son
ceyreginden itibaren gerilemeye baslayan Rusya’ya
yapilan ihracat Mart ayinda ylzde 35,2 oraninda
dismastr.

Subat ayinda toplam sanayi Uretimi artis hizindaki goreli
yavaslamanin ardindan, Mart ayinda yeniden ytksek bir
oranda artis gostermistir. DIE Aylik Sanayi Uretim
Endeksi sonuclarina gére yurt igi sanayi Uretimi, 2003
yihnin Mart ayinda gegen yilin ayni ayina gore yizde
5,6 oraninda artmigtir. 2003 yili ilk geyreginde ihracatin
goOsterdigi  yiksek performans, sanayi sektoriinde
meydana gelen Uretim artislarinin temel
belirleyicilerinden biri olmustur. Bu gelismeye paralel
olarak ara mali ithalati da artis kaydetmektedir. Nitekim
Mart ayinda ara mallari ithalati yiizde 48,3 oraninda
yukselmistir.

Mart ayinda sermaye mallari ithalati dnceki yilin ayni
ayina goére 32,8, tiketim mallari ithalati ise ytuzde 31,6
oraninda biyimustur.

2002 yilinin ikinci yarisindan itibaren toplam ithalat artis
hizinin Uzerinde blylyen sermaye mal ithalati, 2003
Ocak ayindan itibaren toplam ithalat egiliminin altinda
bir seyir izlemeye baslamistir. Bu gelismede, yilin ilk
ceyregindeki i¢ ve dis siyasi gelismelerden dolayi déviz
kurlari ve faiz oranlarindaki hareketliligin yurt icinde
yatirim ortamini olumsuz etkiledigi distnulmektedir.
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Reel ef ektif kur hesaplanirken 0,77 Euro ve 1 ABD dolarindan olusan sepet kullanimistr.
Euro Bolgesi ve ABD igin 1995 bazli ve Tirkiye igin 1987 bazli TEFE endeksleri kullanimistrr. Reel
efektif kurdaki artis TL'nin deger kazanmasini géstermektedir.

Ekonominin canlanmaya baslamasi ve Agustos ayindan
bu yana reel kurun artis egiliminde olmasi ithalattaki
artisin en 6nemli belirleyicileri olmustur. Mart ayinda
demir ve gelik ithalati 6nceki yilin ayni ayina gére yiizde
320,5 oraninda artarak ithalat artisina en ylksek katkida
bulunan mal grubunu olusturmustur. ithalat artisina en
blyuk katkiyr yapan diger mal gruplari sirasiyla mineral
yakitlar ve vyaglar, kazanlar, makineler ve mekanik
cihazlar ile kara tasitlari ve bunlarin aksam ve pargalari
olmustur.

Mart ayinda AB llkelerinden yapilan ithalat gegen yilin
ayni ayina gore ylzde 46,6 oraninda artarken,
ingiltere’den ve ABD’den yapilan ithalat sirasiyla yiizde
105,4 ve 7,8 oraninda artmistir.

Onumiizdeki déneme iliskin bekleyisler su sekilde
Ozetlenebilir:

e Subat ve Mart aylarinda Irak savasinin yarattigi
belirsizlik ortami ekonominin gidisatina iligkin
beklentileri olumsuz etkilemis, ancak bu etki, savasin
kisa slrede sona ermesi ve ekonomi uzerindeki
olumsuz etkilerinin sinirli kalmasi nedeniyle Nisan
ayinda iyilegmigtir.

e TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Nisan ayi
sonuglarina goére ihracat imkanlari egilimi Subat ve
Mart aylarinda 6nemli él¢lide gerilemis, ancak Nisan
ayinda ylksek oranl bir artis kaydetmistir.

e lIginde bulunulan ayda alinan toplam ihracat
siparislerini normal Ustl olarak nitelendirenlerin orani
son aylarda kayda deger bir degisim gdstermezken,
normal alti olarak degerlendirenlerin orani énceki yil
sonundan itibaren yikselmektedir.

e Jhracat piyasasindan alinan vyeni siparislerin
gelecek U¢ aylik trendi Subat ve Mart aylarinda
gerilemis, ancak Nisan ayinda 2002 yilindaki yliksek
seviyelerin de Uzerine ¢ikmigtir.

e Yeni alinan ihracat siparigleri igin ortalama fiyat
egilimi 6nceki yil sonundan itibaren yilkselme
egilimine girmistir. Ancak, Nisan ayinda gelecek Ug¢
aylik dénemde ortalama fiyat egiliminin disecegi
beklentisi olusmustur.

e Ihracat siparislerini kisitlayan faktérler iginde fiyat
rekabetinin paylr 2002 yihinin Ekim ayindan itibaren
disme egilimine girmistir. Kasim ayindan itibaren ise
dis konjonktiiriin payi hizla artarken, Irak savasinin
sona ermesiyle Nisan ayinda yeniden dismeye
baslamistir.

e Nisan ayinda Turk lirasi 2002 sonuna gore tiketici
fiyatlari kullanilarak hesaplanan reel efektif doviz
kuru endeksine goére ortalama olarak ylzde 1,7
oraninda, toptan esyallretici fiyatlari kullanilarak
hesaplanan endekse gb6re ylzde 4,4 oraninda
glglenmistir. Ayrica, ayni dénemde euronun ABD
dolari kargisinda yiuzde 6,4 dederlenmesinin, ihracat
gelirlerini olumlu etkileyecegi disiinilmektedir.

e Tirkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gore
ihracat Nisan ayinda onceki yilin ayni ayina gore
yuzde 36,6 oraninda artarak 3,7 milyar ABD dolari
olmustur. On iki aylik ihracat Nisan ayinda 39,8
milyar ABD dolarina ulasmistir.

e 2002 yili Aralik ayinda itibaren dlglis gosteren ve
son iki aydir 100 seviyesinin altinda seyreden TCMB
Reel Kesim Gilven Endeksi (MBRKGE), Irak
savasinin kisa sirede sona ermesiyle beraber
toparlanmis ve bir Onceki aya goére ylzde 12,5
oraninda artis gOstererek yeniden 100 seviyesinin
Ustiine gikmistir. MBRKGE'nin gelisimi, son aylarda
ekonomik faaliyetlerde yasanan yavaslamanin gegici
olduguna ve ekonomik faaliyetlerde toparlanma
egilimi bulunduguna isaret etmektedir.

e Nisan ayinda ithalde alinan katma deger vergisi
tahsilatina gére bu ayda ham petrol hari¢ ithalatin
yaklasik 5 milyar ABD dolari olmasi beklenmektedir.
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e Ayni dbénemde, Irak savasginin sona ermesi
neticesinde ham petrol fiyatlarindaki digsme egilimi
hizlanmistir. Brent petroliiniin fiyati Nisan ayinda
Onceki aya gore yuzde 18,3 oraninda gerilemistir.
Petrol fiyatlarindaki gerilemenin ham petrol ithalat
giderlerini azaltacagi beklenmektedir.

I.B. Cari islemler

Cari iglemler dengesi Ocak-Subat doneminde 1,2 milyar
ABD dolari agik vermigti. Bu ddnemde sanayi
Uretimindeki artis, yurt ici talebin iyilesmesi, Turk
lirasindaki reel degerlenme ve ithalat fiyatlarinin
yukselmesi ithalati 6nemli &lgliide artirmistir. Buna
karsin ihracatin blylime orani daha duslik dizeyde
kalmistir. Bdylece, dis ticaret acigi genislemistir.

ODEMELER DENGESI
(Milyon $)
Subat | Ocak-Subat

2002] 2003[ 2002] 2003

Cari Iglemler Hesabi 324] -1145] -286| -1178
Dis Ticaret Dengesi -108 -770) -456| -1264
Hizmetler Dengesi 197 263 442 644
Yatirim Geliri Dengesi -662 -821 -896 -1048
Cari Transferler 249 183] 624 490
Sermaye ve Finans Hesabi 574 2178 1075 3390
Dogrudan Yatirimlar 27 -4 22 2
Portfdy Yatirimlari -572 -306) -39 802
Diger Yatirimlar 2593 882 2970 2989
Rezerv Varliklar -1474 1606| -1878| -403
Net Hata ve Noksan -250| 1033 -789| -2212

CARI iSLEMLER HESABI
(Milyon ABD dolart)
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Dis ticaret hacmindeki genislemeye karsin bavul
ticaretinde ayni dénemde artis gozlenmemistir. 2003
yilinin ilk iki aylik déneminde 6nceki yilin ayni dénemine
gore ylzde 39,5 oraninda azalarak 335 milyon ABD
dolari olmustur. Uzak Dogu Ulkelerinde ortaya c¢ikan
SARS hastaligi nedeniyle, ortaya ¢ikan arz agiginin
Turkiye’den karsilanmasi durumunda, basta bavul
ticareti olmak Uzere toplam tekstil Grlinleri ve giyim
esyasl ihracatinin artmasi beklenmektedir.

Parasal olmayan altin ithalati ise s6z konusu dénemde
onceki yilin ayni dénemine gére ylizde 34,9 oraninda
artarak net 251 milyon ABD dolar olmustur. Bu
dénemde Londra piyasasinda altin fiyatlari ortalama
olarak ylizde 24,3 oraninda ylkselmis olmasi bu artista
etkendir.

Hizmetler hesabi Ocak-Subat déneminde 644 milyon
ABD dolari fazla vermistir. Dis ticaret hacminin
genislemesinden o6tird navlun ve diger tasimacilik
hizmetlerine ait gelir ve gider kalemleri dnceki yilin ayni
doénemine gore ylkselirken, tasimacilik hizmetleri ayni
dénemde gerilemistir.

Turizm gelirleri ise Ocak-Subat doneminde onceki yilin
ayni ayina gére ylzde 10,3 oraninda artarak 524 milyon
ABD dolari olmustur. Bu dénemde ortalama harcama
5,5 oraninda gerilerken, Turkiye’den ¢ikis yapan
yabanci ziyaretci sayisinda ylzde 25,4 oraninda artig
kaydedilmistir. Irak savasinin baslamasinin etkisiyle
Mart ayinda ¢ikis yapan yabanci ziyaretgi sayisi onceki
yilin ayni ayina gére yuzde 15,8 oraninda gerilemigtir.
Ancak, savasin kisa slrede sonuglanmis olmasinin
turizm gelirleri Gzerindeki olumsuz etkinin kisa sureli ve
gegici olacagi beklentisini glclendirmektedir. Ayrica,
savas sonrasl yeniden lrak’t yapilandirma calismalari
cergevesinde Turk ingaat firmalarinin da yer almasi
durumunda gelecek aylarda insaat hizmetlerinden elde
edilen gelirin artabilecegi distinilmektedir.

2003 yilinin ilk iki ayinda agirlikli olarak Merkez Bankasi
ve genel hikidmetin kullanmis oldugu uzun vadeli
kredilerin faiz 6demelerinden olusan faiz gideri kalemi
ayni donemde ylizde 7,2 oraninda azalarak 634 milyon
ABD dolari olmustur. Karsiliksiz transferler ise azalma
egilimini bu dénemde de sirdirmustir.

Il.C. Sermaye ve Finans Hesaplari

Ocak ayinda 1,2 milyar ABD dolari fazla veren sermaye
ve finans hesaplari Subat ayinda da 2,2 milyar ABD
dolan fazla vermigtir. 2003 yili Ocak-Subat déneminde
yurt disinda yapilan dogrudan yatirrm miktari net 57
milyon ABD dolari, yurt icinde ise 59 milyon ABD dolari
olmustur. Boylece Ocak-Subat déneminde dogrudan
yatinmlardan elde edilen net gelir digsiik bir diizeyde
kalarak 2 milyon ABD dolari olmustur.
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Portfdy yatirimlarinda Subat ayinda 306 milyon ABD
dolari ¢ikis gozlenmistir. Bu acikta en o6nemli etki
Hazine’nin 1 milyar ABD dolarlik eurobond geri
6demesidir. Buna karsin, Hazine 4 Subat tarihinde 350
milyon ABD dolari tahvil ihracinda bulunmus, bankalar
ise Subat ayinda net 168 milyon ABD dolar tutarinda
menkul kiymet satmigtir.

SERMAYE ve FINANS HESAPLARI

IIl. KONSOLIDE BUTCE VE i¢ BORC STOKU

2003 yil Ocak-Nisan déneminde konsolide biitge agigi
16,4 katrilyon Turk lirasi, faiz disi bltce fazlasi ise 6,8
katrilyon Turk lirasi olarak gergceklesmistir.

lllLA. Konsolide Biitce Gelirleri

2003 yili Ocak-Nisan ddéneminde, konsolide bltce
gelirleri 27,6 katrilyon, vergi gelirleri ise 22,4 katrilyon

(Milyon ABD dolarr)
15000 Tirk lirasi olmustur. Gegen yilin ayni dénemine goére
10000 | L | vergi gelirleri yizde 46,3 oraninda artig géstermistir. Bu
5000 F . . e ..
o e donemde kurumlar vergisi, motorlu tasitlar vergisi ve
5000 ,-\\"‘ ithalde alinan KDV gibi gelir unsurlari toplam vergi
-10000 |, - islem; gelirlerine gore daha yiiksek oranda artig gostermistir.
-15000 F — - =Dis Ticaret
-20000 f Hizmetler KONSOLIDE BUTGE
Yatinm Geliri Tril L
-25000 (Trilyon TL)
2000 2001 2002 2003 2002 2003 2002 2003
Nisan Nisan [ Ocak-Nisan | Ocak-Nisan
Gelirler 5138 7238 20166 27602
. . . Vergi Gelirleri 3610 5685 15306 22396
Diger yatinmlar kalemi Subat ayinda 882 milyon ABD Vergi Disi Diger Gelirler 1528 1554 4860 5207
g - Harcamalar 7715 12781 35378 44033
dolari fazla vermistir. Bu dénemde bankalarin yurt disi Faiz Dist Harcamalar 1663 5384 15786 20850
muhabirleri nezdindeki hesaplarindaki ¢ézlilme sonucu Personel 1767 2358 6987 9480
. . L Diger Cari 563 261 1032 819
Ulkeye net 459 milyon ABD dolari sermaye girigi Yatinm 384 139 665 266
. Diger Transferler 1949 2626 7101 10284
olmustur. Bankalar bu donemde yurt digindan net 260 Faiz Odemeleri 3052 7397 19592 23184
. . . Faiz Dis1 Biitce Dengesi 476 1854 4380 6753
milyon ABD dolari kisa vadeli kredi kullanmig, bankacilik Biitce Dengesi 2578 5547 45212 16431

digi 6zel sektdr ise daha gok uzun vadeli kredi net
kullanicisi olmusg ve toplamda 115 milyon ABD dolari net
kredi kullaniminda bulunmustur. Ayrica, yurt iginde

yerlesik  bankalardaki yurt disi bankalara ait
mevduatlarda Subat ayinda 155 milyon ABD dolari artis
olmustur.
MERKEZ BANKASI DOViZ REZERVI
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Subat ayinda Merkez Bankasi rezervlerinde 1,6 milyar
ABD dolari azalma olmus, bunun 743 milyon ABD dolari
doviz varliklari, 863 milyon ABD dolari ise menkul
kiymet seklinde gergeklesmistir.

Kaynak: Maliye Bakaniigi

KONSOLIDE BUTGE BILESENLERININ GSMH IGINDEKI PAYLARI (yiizde)

2001 2002

Q1 Q2 Q3 Q4 | Q1 Q2| Q3] Q4

1. BUTGE HARCAMALARI 42,4| 53,6 406] 47,1] 56,3] 43,8 30,7] 44,9

1. FAIZ DISI HARCAMALAR | 233| 24,9| 17,1 26,0 22,6| 23,7| 18,0 29,0

.Personel 12,1 92| 67| 87 106| 94 66| 85

.Diger Cari 11 27 18 53[ 10 26 22/ 51

.Yatinm 071 21| 19 37/ o6 21| 23 42

.Faiz DigI Transferler 94| 10,9 66| 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

II. BUTGE GELIRLERI 42,1 32,5 22,9| 27,7| 30,6/ 350| 229| 26,5

1. VERGI GELIRLERI 28,1| 25,0| 186 22,5 238| 232| 19,2| 22,3

2. DIGER 139| 76| 44| 52| 68/ 118/ 36 42

1. BUTGE DENGESI 04| -21,1 -17,6| -19,4| -25,7| -8,8| -7,8 -18,3

IV. FAIZ DISI BUTGE DENGESI 188| 7,71 59 1,71 79 112 48| 25
V. NET BORGLANMA

1. NET DIS BORGLANMA 02| -83[ 01| -24| 248/ -03| 50 04

2. NET iC BORGLANMA 51| 159| 14,6] 140 48 74| 84| 104

Kaynak : DPT, HM, Maliye Bakaniigi

Ocak-Nisan déneminde, vergi gelirleri icinde &zel
tiketim  vergisinin  payr ylzde 26,5 oraninda
gerceklesmistir. Bu donemde 6zel tliketim vergisinden
5,9 katrilyon Turk lirasi tutarinda tahsilat saglanmistir.
Bu tutarin 4,1 katrilyon Turk liralik bélim, petrol ve
dogdalgaz Urlnleri Uzerinden alinan 06zel tiketim
vergisinden elde edilmistir. Bunu 1,5 katrilyon Turk lirasi
ile kolah gazoz, alkolli igkiler ve tatin mamidilleri
Uzerinden alinan 6zel tiketim vergisi izlemektedir.
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2002 yili Ocak-Nisan doneminde dolayli vergilerin
toplam vergi gelirleri icindeki pay! ylizde 68,5 dolaysiz
vergilerin pay! ise yizde 31,5 oraninda gergeklegirken
2003 yilinin ayni déneminde dolayli vergilerin toplam
vergi gelirleri igindeki pay! biraz daha artmis ve yilzde
71,2 olarak gerceklesmistir.

Vergi gelirlerini tahsilat/tahakkuk oranlar itibariyle
inceledigimizde, 2002 yili Ocak-Nisan déneminde ylzde
68,2 olan oranin 2003 yilinin ayni déneminde ylizde
65,4’e dustugl gozlenmektedir.

2003 vyili Ocak-Nisan déneminde RTUK, Rekabet
Kurulu, IMKB ve SPK'dan biitgeye toplam 206 trilyon
Turk lirasi aktariimigtir.

lll.B. Konsolide Biitce Giderleri

Konsolide biitge harcamalari 2003 yili Ocak-Nisan
déneminde 44 katrilyon, faiz digi harcamalar ise 20,8
katrilyon Turk lirasi olarak gergeklesmistir. Gegen yilin
ayni donemi ile Kkarsilastirildiginda harcamalardaki
artisin faiz digi harcamalardaki artisa gére daha sinirli
oldugu goérulmektedir. Bu gelismede, 2003 yilinin Ocak-
Nisan ddneminde gegen yilin ayni dénemine gore i¢
bor¢ faiz édemelerinde gorilen artisin sinirli olmasi
etkili olmustur.

Ocak-Nisan doneminde personel harcamalari 9,5
katrilyon Tirk lirasi olarak gergeklesmistir. Sosyal
glvenlik kuruluglarinin  mali yapilarinin bozulmasi
sonucu bu kuruluglara biltgeden aktarilan kaynaklar
artmaktadir. Bu donemde sosyal guvenlik kuruluglarina
bltceden yapilan transferler 5,9 katrilyon Tirk lirasi
olmustur. Bu tutarin icinde en yuksek pay 2,2 katrilyon
Turk lirasi ile Emekli Sandigrna aittir. Bununla birlikte
2003 yih Ocak-Nisan ddneminde gegen yilin ayni
donemi ile karsilastirildiginda bit¢ceden SSK’ya ve Bag-
Kur'a yapilan transferlerin artis hizinin oldukg¢a ylksek
oldugu goriimektedir.

Faiz disi transferler icinde énemli dlglide artis gosteren
bir diger unsur vergi iadeleridir. Bunun da biyilk bir
bolimunu ihracatta KDV iadesi olusturmaktadir.

2003 yihinin ilk dort ayinda konsolide bitgeden risk
hesabina 297 trilyon Tirk lirasi tutarinda kaynak
aktariimigtir.

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

Konsolide bltge nakit acigi 2003 yili Ocak-Mart
déneminde 12,7 katrilyon  Turk lirasi  olarak
gerceklesmistir. Bu donemde Hazine net olarak 13,4
katrilyon Turk lirasi tutarinda bir i¢ borglanma
gerceklestirmistir.  Bu donemde Hazine’'nin dis
borclanmada 0,4 katrilyon Tirk lirasi tutarinda net

odeyici konumunda oldugu goériimektedir.

IC BORG SERVISI VE BORGLANMA
(Aylik veriler, Milyon ABD Dolari)
Toplam
Anapara Faiz Borg ic Borg DIBS Satigi

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
Mar.03| 4350 2652 7002 6024 7368 4933

Kaynak: HM, TCMB.

IG BORG STOKU

Katrilyon TL.

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

2001 (Aaus|

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

C— Nakit Dis Satilan | 64,3 | 66,3 | 61,7 | 61,3 | 60,0 | 57,8 | 57,5 | 57,3 | 60,0 | 60,4 | 60,6 | 60,3 | 60,6 | 59,9 | 60,3 | 61,1
= Bono 177|195 | 19,2 | 20,6 | 22,0 | 23,8 | 27,8 | 33,0 | 34,8 | 34,9 | 359 | 352 | 37,0 | 355 | 38,1 | 37,6

=2 Tahvil 40,2424 371|383 | 41,3 |41,1|414 40,1 423|450 477|498 (523|600 61,1638

Genel Toplam | 122,2|128,1(118,0120,3|123,3 122,8|126,8| 130,4 | 137,1| 140,3| 144,2| 145,3 [ 149,9| 155,4 | 159,4 | 162,6

=3 Tahvil = Bono C—Nakit Disi Satilan

Genel Toplam

Net Satigla Agirliklandiriimig Ortalama Bilesik ihale Faiz Oranlari
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2003 yili Ocak-Mart déneminde yiiksek miktarda net i¢
borgclanma gergeklestiren Hazine’nin hem tahvilde hem
de bonoda net kullanici  konumunda oldugu
gOrulmektedir.

2003 yili Mart ayinda da toplam i¢ borg¢ stoku artmaya
devam etmis ve 162,6 katrilyon Tirk lirasi olarak
gerceklesmistir. 2002 yili sonunda ylizde 49,8 olan net
satigla agirliklandinimig ortalama bilesik Hazine ihale
faiz orani 2003 yili Nisan ayinda ylzde 57,4 olarak
gerceklesmistir.

2003 yih Mart ayinda toplam i¢ borg stokunun ortalama
vadesi 2002 yili sonuna gore 3,1 ay azalarak 29 aya
gerilerken, nakit bor¢ stokunun ortalama vadesi ise 1,2
ay azalarak 11,4 ay olmustur. 2003 yili Ocak-Mart
doéneminde, toplam borglanmanin vadesi 2002 yil
sonuna gbére 3,8 ay azalarak 16,8 ay olmus, nakit
borglanmanin vadesi ise 2002 yili sonuna goére
degdismemis ve 10,7 ay olarak gergeklesmistir.

IV. PARASAL GELiSMELER
IV.A. Para Arzlari, Mevduat ve Kredi Gelismeleri

2003 yilinin Nisan ayinda, bir énceki yilin ayni ayina
goére M1 para arzi ylzde reel olarak 4 oraninda
artmis,.M2 ve M2Y para arzlari ise reel olarak ylizde 7
ve ylizde 8 oranlarinda daralmistir.

PARASAL BUYUKLUKLER
(V1llik Reel Degisme-Yiizde)
30
20 /’\\
10 =7 Y\/’\\
07 N
‘\\\\\> )”.-“‘~\<:", “’,f’—‘
-10 \/
-20 Y
_._\/
-30
-40
g §8 3 8 8 ¢ ¢ &8 3 8 8 g ¢ 8 3
8 5 5 8 5 5 5 8 8 8 8 8 8 8 8
‘ ------- M1 — - -m2 M2y ‘

2002 yilinin Nisan ayi itibariyle M1 para arzinda goériilen
artis, dolagimdaki paranin dnceki yilin ayni dénemine
gore reel olarak ylzde 10 oraninda genislemesinden
kaynaklanmistir. Bu ddénemde dolasimdaki para
kalemindeki genisleme, ekonomik aktivitedeki artigtan
kaynaklanmaktadir. M2 para arzinin alt kalemi olan Turk

lirasi cinsinden vadeli mevduatlar ve M2Y para arzinin
alt kalemi olan doviz tevdiat hesaplari (DTH)
daralmaktadir. Bu daralma, son dénemde banka digi
yurtici yerlesik kesimin portfdy tercihlerinin mevduat
yerine agirlikli olarak devlet i¢c borglanma senetlerine
(DIBS) yénelmesinden kaynaklanmaktadir.

2003 yiinin Mart ayinda DTH’lar yiksek miktarda
gerilemis, Nisan ayinda ise tekrar bir miktar artmistir.
ABD dolari cinsinden DTH’lar Mart ayinda 2,5 milyar
dolar gerilerken, Nisan ayinda ise tekrar 0,5 milyar dolar
diizeyinde artmigtir. Mart ayindaki gerileme kismen Irak
savasinin yarattigi tedirginlik ortamindan kismen de
yurtici tasarrufgunun portfdyinde DTH’larini azaltarak
DIBS’e ydnelmesinden kaynaklanmistir. Yillik bazda
bakildiginda ise, Nisan ayinda DTH’larin TL karsihgi
reel olarak yiizde 10 oraninda gerilemis, DTH’larin ABD
dolan cinsinden karsiligi ise ylzde 3 oraninda artarak
41,9 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir. DTH’larin
Turk lirasi karsihdindaki reel gerilemede, Turk lirasinin
Ozellikle ABD dolarina karsi reel bazda deger
kazanmasi etkili olmustur. DTH/toplam mevduat rasyosu
2003 yilinin Mart-Nisan aylari arasinda ylzde 54,2’den
ylizde 52,6’ya gerilemistir.

DTH/TOPLAM MEVDUAT (Yiizde)
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Yurtici yerlesiklere ait Turk lirasi mevduat 2003 yilinin
Nisan ayinda Mart ayina gore reel olarak degismemistir.
Bu dénemde, kamu bankalarinin ve 6zel bankalarin TL
mevduat igindeki paylari da sabit kalmis, sirasiyla yiizde
55,1 ve yuzde 44,1 olarak gergeklesmistir. 2003 yilinin
Mart ayinda ylzde 23 oraninda artan bankalarin
musterileriyle yapmis olduklari repo islemleri Nisan
ayinda yizde 19 oraninda daralmig ve 3,2 katrilyon TL
olarak gerceklesmistir.

11
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PARASAL GOSTERGELER
(Trilyon TL)
2002 2003
Mart Nisan Arahk Mart Nisan Yilik Yilsonuna Goére Ayhk
(1) (2) (3) (4) (5) (4/1) (5/2) (4/3) (5/3) (5/4)

M1 11.486 11.003 14.259 14.622 15.511 27,3] 41,0 2,5 8,8 6,1
Dolasimdaki Para 4.915] 5.274 7.209 7.881 7.838] 60,3] 48,6 9,3] 8,7| -0,5
M2 50.104 50.757 61.195] 63.412) 63.675) 26,6 25,5 3,6] 4.1 0,4
M2y 103.335) 104.851 133.450 132.878 129.764 28,6 23,8 -0,4 -2,8] -2,3]
Toplam Mevduat (Yurtici Yerlesiklerin) 100.451 102.425| 128.549 128.101 125.692 27,5 22,7] -0,3] -2,2) -1,9
TL 47.221 48.332 56.294 58.635) 59.603] 24,2 23,3] 4,2) 5,9 1,6
Vadesiz 7.704 7.579 8.190] 8.258] 9.826 7,2 29,6 0,8] 20,0 19,0
Vadeli 39.517 40.753 48.104 50.377| 49.777 27,5 221 4.7] 3,5 -1,2)
YP 53.230 54.094 72.255] 69.465) 66.089 30,5] 22,2 -3,9 -8,5) -4,9
Vadesiz 9.747 9.887 15.246 14.396) 13.997| 47,7 41,6 -5,6) -8,2) -2,8]
Vadeli 43.483 44.207| 57.009 55.069 52.092) 26,06 17,8 -3,4 -8,6] -5,4
Krediler(Mevd.Bank.Yurtici Reel Sekt.) 30.931 31.169 31.845] 36.559 36.973] 18,2 18,6 14,8 16,1 11
TL 18.130] 18.052 17.409 19.151 20.588] 5,6] 14,0 10,0 18,3] 7,5
YP 12.801 13.117| 14.436) 17.408] 16.385] 36,0] 24,9 20,6 13,5 -5,9
Tiiketici Kredileri 2.077 2.083 2.902 3.416] 3.443] 64,5] 65,3] 17,7] 18,7] 0,8]
Kredi Kartlari 2.551 2.641 4.099 4.481 4.671 75,7 76,9 9,3] 14,0 4,3
Bankalarin Topl. Menkul Degerleri 67.501 68.957 83.523 87.319 86.898] 29,4 26,0] 4.5 4,0 -0,5
Alim Satim Amagch ve Satil.Haz.M.D. 20.351 22.669 39.106 40.802 38.316) 100,5] 69,0] 4.3] -2,0 -6,1
Vadeye Kadar Elde Tutulacak M.D. 47.150] 46.288 44.418 46.516 48.581 -1,3] 5,0] 4,7] 9,4 4.4
Miisteri Repolari 3.690 3.246 2.763] 3.925] 3.235) 6,4 -0,3] 421 171 -17,6)
TEFE (1994=100) 5.388 5.486 6.479 7.282] 7.410) 35,2 35,1 12,4 14,4 1,8
TUFE (1994=100) 6.242 6.370 7.469 8.078] 8.247| 29,4 29,5 8,2 10,4 21
ABD dolar kuru (TL-ortalama) 1.353.729 1.314.568 1.583.614] 1.655.387 1.627.196 22,3] 23,8 4.5 2,8 -1,7]
EURO kuru (TL-ortalama) 1.184.627 1.162.025] 1.614.531 1.788.123] 1.763.742) 50,9 51,8 10,8] 9,2] -1,4

Kaynak: TCMB Haftalik Basin Bilteni, ayin son cumasi verileri

2003 yilinin Mart ayinda, TL mevduat ve repo faiz 2003 yilinin Nisan ayinda tuketici kredileri Mart ayina

oranlari, bir 6nceki yilin ayni dénemine goére disik
seyretmektedir. 2002 yili sonuna goére bakildiginda ise 3
aylik agirliklandirimig TL mevduat ve repo faiz oranlari
2002 yili Arahk ayinda yuzde 44,8 ve yuzde 36,9 iken,
2003 yili Mart ayinda yukselerek ylzde 46,9 ve ylizde
37 olarak gergeklesmisgtir.

Bankacilik sektoriinin toplam kredileri, 2003 yili Mart
ayinda bir bankanin yurtdisi subesinden kullandirilan ve
kredi hacmi iginde go6zikmeyen 3,3 katrilyon TL'lik
kalemleri iginde

yabanci para kredinin  kredi

goOsteriimeye baslanmasi sonucu 6nemli dizeyde
artmistir. Nisan ayinda ise reel sektdore kullandirilan
toplam krediler Mart ayina gore reel olarak yiizde 1
oraninda daralmis ve 40,4 katrilyon Turk lirasi olarak
gergeklesmistir. Nisan ayinda, mevduat bankalarinin
acmis oldugu Turk lirasi cinsinden ticari krediler ve
ihtisas kredileri bir 6nceki aya gore reel olarak sirasiyla
yuzde 4 ve yizde 11 oraninda artmig, yabanci para
cinsinden kullandirilan krediler ise ylzde 8 oraninda
daralmistir. Yabanci para cinsinden kredilerin Trk lirasi
karsiligindaki daralmada son dénemde Tirk lirasinin
deger kazanmasi da etkili olmaktadir. Kredi/mevduat
rasyosu ise 2002 yili Mart ayinda yuzde 28,5 iken, Nisan

ayinda ylzde 29,4’e yukselmistir.

gore reel olarak ylzde 1 oraninda daralmis ve 3,4
katrilyon Turk lirasi olarak gerceklesmistir. Bu dénemde
bankalarin kredi kartlarindan alacaklari ise reel olarak
yuzde 2 oraninda artarak 4,7 katrilyon Turk lirasina
ylkselmistir.

KREDI/MEVDUAT (Yiizde)

50
47
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38

35 \
= —
\\/

26
23

0012
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0202
0204
0206
0208
0210
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0302
0304

Tasfiye olunacak alacaklar reel olarak gerileme egilimini
Nisan ayinda da devam ettirmis, bir 6nceki aya gore reel
olarak ylizde 1 oraninda daralarak 9,4 katrilyon Tirk
lirasi olarak gerceklesmistir. Nisan ayi itibariyle tasfiye
olunacak alacaklar igerisinde kamu bankalarinin payi
yluzde 49, TMSF kapsamindaki bankalarin pay! ylzde
12, Ozel

bankalarin payr ise ylzde 37 olarak

gerceklesmistir.  Nisan ayinda tasfiye olunacak
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alacaklar/toplam krediler rasyosu degismeyerek ylizde
22,1 olarak gerceklesmistir.

Alim-satim amagh ve satiimaya hazir menkul degerler

ve vadeye kadar elde tutulacak menkul degerler
kalemlerinin toplam degeri Nisan ayinda bir énceki aya
gore reel olarak ylizde 2 oraninda daralmis ve 86,9
katrilyon Turk lirasi olarak gergeklesmistir. Nisan ayinda,
vadeye kadar elde tutulacak menkul kiymetlerin
bankalarin toplam menkul deger plasmani igerisindeki
payl Mart ayina goére artarak ytuzde 53’ten yiuzde 55,9’a

ylkselmistir.

6 Nisan 2003 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan BDDK
ile Fiba Bank A.$.nin Finansbank A.S.'ye
devredilmesi onaylanmigtir.

karari

IV.B. Merkez Bankasi Bilangosu

Nisan ayinda Merkez Bankasli bilangosundaki
gelismeleri  belirleyen temel unsurlar; Stand-by
dizenlemesinin  doérdinci  gbzden  gecirmesinin

tamamlanmasi ve 700 milyon dolarlik kredi diliminin
serbest birakilmasi, Hazine’nin i¢ borglanma stratejisi ve

vergi barisi  kapsaminda o6nemli miktarda gelir

kaydedilmesi, Irak savasinin beklenenden kisa siirmesi
ve ardindan ABD’nin Turkiye'ye finansal destegi

onaylamasi ile guiglenen iyimser havanin déviz kurlarini

asagl cekmesi seklinde siralanabilir. Bu cgergevede,
Stand-by bilancosunun pasif tarafini olusturan Para
Tabani, hem Net ¢ Varliklar hem de Net Dis Varliklarda
meydana gelen azalmanin etkisiyle daralmigtir. 5 Nisan
2003 tarihli Niyet Mektubu'nda Nisan 2003 sonu igin
belirlenen Para Tabani ve Net Uluslararasi Rezervlere
iliskin performans kriterleri ve Net i¢ Varliklara iligkin
gOsterge niteligindeki hedefler tutturulmustur.

PARA TABANI VE ANA KALEMLERI
(Yilik Yiizde Degisim)
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EMISYON

s BANKALAR ZORUNLU KAR. VE SERBEST MEVDUAT
=PARA TABANI

Bilangonun pasif tarafini olusturan Para Tabani Nisan
ayl sonunda bir 6nceki aya gére yizde 3,6 oraninda
azalmistir. Para Tabaninin daralmasinda yizde 2,5
oraninda Serbest Tevdiat, ylzde 1 oraninda Emisyon
etkili olmustur. Emisyon kalemi Nisan ayl sonunda bir
Onceki ay sonuna goére yuzde 1,5 oraninda azalmigtir.

STAND-BY BILANGOSU KALEMLERI
(Trilyon TL, Cari)
31.12.2002 31.03.2003 30.04.2003 31/03/2003'e | 31/12/2002'ye | Bir Onceki Aya
Gore Gore Gore % Degisim
% Degisim % Degisim Ay Ortalamasi

I.PARA TABANI 10.427,4 12.208,1 11.768,9 -3,6 12,9 -0,01

Emisyon 7.635,6 8.303,1 8.183,1 -1,4 7,2 -0,75
1. NET DIS VARLIKLAR 2.940,4 2.163,6 2.064,5 -4,6 -29,8 -27,85
lil. NET iG VARLIKLAR 7.487,0 10.044,4 9.704,5 -3,4 29,6 7,64
1- Hazine Borglari* 31.180,7 32.633,4 32.876,5 0,7 54 1,04
a- Bankamiz Portfoy 31.241,5 32.699,6 32.937,7 0,7 54 1,03
aa. 5 Kasim 2001 Oncesi DIBS 31.241,5 32.699,6 32.937,7 0,7 54 1,03
ab. ikincil Piyasadan Alinan DIBS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,00
b- Diger Hazine Borglari -60,8 -66,2 -61,2 -7,6 0,7 -3,77
2.Kamunun TL Mevduati -272,3 -1.212,0 -2.778,6 129,3 920,4 -2,00
3. Déviz Olarak Takip Edilen Mevduat -5.460,4 -3.925,8 -4.706,8 19,9 -13,8 7,14
4. Fonlar -178,1 -51,8 -44.4 -14,3 -75,1 -15,30
5. Banka Disi Kesimin Mevduati -62,5 -243 -19,8 -18,5 -68,3 -8,98
6. Bankacilik Sektoriine Agilan Nakit Krediler 262,8 103,1 11,8 -88,6 -95,5 -61,91
7. Agik Piyasa iglemleri -9.578,7 -9.788,6 -8.185,6 -16,4 -14,5 -5,45
8. Diger Kalemler (Net) -7.256,5 -6.744,5 -7.100,0 53 -2,2 -0,47
9. Degerleme Hesabi -1.148,0 -1.165,8 -348,5 -70,1 -69,6 -24,63
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
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Serbest Tevdiatlardaki dalgalanma o&nceki aylarda
oldugu gibi devam etmis, ay sonu itibariyle yizde 14,9
oraninda azalmistir.

Aktif tarafta, Net i¢ Varliklar kaleminin ay sonundaki
degeri 9.704 trilyon TL olarak gerceklesmistir. Boylece,
Net i¢ Varliklar ay sonu degerlerine gére yiizde 3,4
oraninda azalmistir.

Net I¢c Varliklarin azalmasinda 6zellikle Kamunun TL ve
Doviz Mevduatlarindaki artis etkili olmustur. Kamu TL
mevduat hesabi Nisan ayinda ay sonu degerlerine gére
ylzde 129 oraninda artarken, aylik ortalamalar itibariyle
yuzde 2 oraninda azalmistir. Bu kalemdeki hareket
blylk olglide Hazinenin gergeklestirdigi yukla ihale ve
itfalar ile vergi tahsilatlarinin bir yansimasi seklinde
gerceklesmistir. Bu kapsamda Kamu mevduat hesabi,
Ozellikle 24 Nisan’da, yikli vergi tahsilatlari ve 22
Nisan'’da 2 gin valorli yapilan iki buayldk ihale
sonucunda DIBS ihrag bedellerinin Hazine hesaplarina
gecmesi nedeniyle, ay sonu itibariyle bakildiginda,
blyluk artis gostermisti. Kamunun Déviz Mevduati ay
ortalamasi cinsinden ylizde 7,14 oraninda, ay sonuna
gbre ise yuzde 19,89 oraninda artmistir. 18 Nisan
2003'te 700 milyon ABD dolan tutarindaki IMF kredi
diliminin serbest birakilmasi ve 24 Nisan tarihinde bu
tutarin hazine hesaplarina gegmesi ile birlikte Dd&viz
Mevduati artis goéstermistir.

Nisan ayinda, bir énceki ay oldugu gibi Merkez Bankasi,
agirlikli olarak Bankalararasi Para Piyasasinda alim
yonlii islemler ve IMKB'da ters-repo islemleri ile likidite
cekmeye yobnelik iglemlere devam etmistir. Bu
cercevede, 30 Nisan 2003 tarihi itibariyle net APi stoku
8.186 trilyon TL degerine ulagiimistir. Bunun 681 trilyon
TL’sini net Tahvil karsihdi islemler olustururken, 7.505
trilyon TL’'sint da net Para

piyasasi iglemleri

olusturmustur. Mart ayl sonu degerleriyle
karsilastirildiginda Merkez bankasi Nisan ayl boyunca
piyasadan cektigi likidite miktarini azaltmistir. Bu
cercevede, APl (net) stoku bir énceki aya gére 1.603
trilyon TL azalmistir. Nisan ayl boyunca Hazinenin
itfasinin Uzerinde borglanmasi da likidite ¢ekmeye

yonelik islemlerin azalmasinda etkili olmustur.

Net i¢c Varliklarin énemli bir alt kalemi olan Hazine
Borglari kalemi, ay ortalamasi rakamlarina gore yiizde
1,04, ay sonu rakamlarina gére ise ylzde 0,74 oraninda
artmistir.

Net Ic Varliklar alt kalemlerinden Degerleme hesabi, cari
rakamlarla bakildiginda Nisan ayi boyunca yukari bir
seyir izlemistir. Mart ayr sonundan itibaren ABD
Dolarindaki hizli disis ve Nisan ayl basindan itibaren
Euro/Dolar paritesindeki Euro lehine artis ile birlikte ay
sonu rakamlarina goére Degerleme hesabi yizde 70
oraninda artmistir. Son olarak, Kar-Zarar hesabini
iceren Diger alt kalemi ay sonunda bir dnceki aya gére
yuzde 5,3 oraninda artis géstermistir.

SEGILMIiIS BILANGO KALEMLERI
(Trilyon TL, Sabit)
AY SONU AY ORTALAMASI
Para Tabani NDV N iV Para Tabani NDV N iV
1999 Aralik 3.879 4.811 -932 3.480 4.799 -1.319
2000 Arahik 5.788 3.422 2.366 5.149 3.711 1.438
2001 Arahk* 7.803 -13.200 21.003 7.786 -12.587 20.373
2002 Ocak 7.647 -11.705 19.353 7.597 -12.365 19.962
Subat 8.648 -1.695 10.343 8.473 -3.637 11.905
M art 8.425 -2.100 10.525 8.310 -1.900 10.210
Nisan 8.692 137 8.555 8.531 -1.131 9.662
Mayis 9.143 -733 9.876 8.856 28 8.828
Haziran 9.029 -151 9.180 9.184 -178 9.362
Temmuz 8.927 1.002 7.925 9.509 1.009 8.500
Agustos 9.522 2.889 6.632 9.701 2.205 7.496
Evylal 10.632 2.833 7.799 10.185 2.907 7.278
E kim 10.162 3.296 6.865 10.311 3.047 7.264
Kasim 11.722 3.575 8.147 10.769 3.412 7.357
Arahik 10.427 3.931 6.497 11.490 3.303 8.187
2003 Ocak 11.122 6.520 4.602 11.123 5.142 5.981
Subat 11.640 4.449 7.191 12.360 5.006 7.354
M art 12.208 3.285 8.923 11.960 3.774 8.186
Nisan 11.769 2.976 8.793 11.959 3.036 8.923
*15 Mayis 2001 tarihinde agiklamis olan 2001 Yllqura Politikasi Raporu Merkez Bankasi Bilangosunda bir
takim tanim degdisiklikleri yapilmistir. Buna goére, Netl¢ Varliklar degdiskeni TCMB tarafindan verilen Do6viz
Depolari kalemive Hazine borg yéonetimidestegiicin kullanilacak ek finansman kadar artirilm aktadir. Net
Uluslararasi Rezervlerin tanimi degismez iken, Net Dis Varliklar "Diger" kaleminden TCMB'nin verdigi doviz
depolarinin gikartilmasi nedeniyle dedism ektedir. Bu nedenle yukaridakitablo 2001 yilih Ocak ayindan itibaren
sbzkonusu degisiklikle uyum lu bir bicimde verilmistir.
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Aktif tarafin ikinci bileseni olan Net Dis Varliklar, ay sonu
itibariyle bir 6nceki aya gore cari rakamlarla ylizde 4,6
oraninda azalis gostermistir. Net Dis Varliklar, 6zellikle
kurdaki dusustun etkisiyle, 22 Nisan tarihine kadar asagi
yonli  bir trend izlemis, 24 Nisan tarihinde, IMF
kredisinin hesaplara ge¢gmesinin de etkisiyle buytk bir
artis gOstermistir. Bu tarihten sonra Nisan ayl boyunca
etkili olan asagi yénlii trend devam etmistir. Ote yandan,
sabit kurlarla Net Disg Varliklar 214 milyon ABD dolari
azalarak 2.067 milyon ABD dolari seviyesine
gerilemigtir. Net Uluslararasi Rezervler alt kalemi ise
Mart ayr sonundaki 9.442 milyon ABD dolari
seviyesinden, Nisan ayl sonunda 9.364 milyon ABD
dolar seviyesine gerilemistir.

Bilindigi gibi, 5 Nisan 2003 tarihli Niyet Mektubu’'nda,
Stand-by anlagmasi ile belirlenen bilango kalemlerinden
Para Tabani ve Net Uluslararasi Rezervler igin
performans kriterleri belirlenmis, Net g Varliklar igin
gosterge niteliginde hedefler konmustur. Nisan ay1 sonu
belirlenen  bu  hedeflerin

itibariyle, tutturuldugu

gOrulmektedir.

Para Tabani i¢in performans kriteri niteliginde belirlenen
Nisan ayl sonu Ust sinirn 12.800 trilyon Tark lirasidir.
Son 5 is gunu ortalamasi alinarak yapilan hesaplamaya
gore, Nisan ayi Para Tabani 11.883 trilyon Tirk lirasi
olarak gergeklesmis, 12.800 trilyon Turk liralik Gst sinirin
altinda kalmistir.

Merkez Bankasi Net Uluslararasi Rezervleri'nden,
Hazine’'nin Uluslararasi Para Fonu’na borcu ve
Hazine’nin 1 yildan kisa vadeli ddviz cinsi borglarinin
cikartilmasi ile elde edilen Net Uluslararasi Rezervler
icin performans kriteri niteliginde belirlenen Nisan ayi
sonu alt sinir —=6.500 milyon ABD dolaridir. Nisan ayi
sonu itibariyle, Net Uluslararasi Rezervler —5,996
milyon ABD dolari olarak gergekleserek, performans
kriteri niteligindeki —6.500 milyon ABD dolarlik alt sinirin
Uzerinde kalmistir.

Son olarak, Merkez Bankasi Net I¢c Varliklarrna,
Hazine’nin Uluslararasi Para Fonu’na borcu ve
Hazine’nin 1 yildan kisa vadeli déviz cinsi borglarinin
Tirk lirasi karsiliklarinin eklenmesi ile elde edilen Net ic
Varliklar igin gosterge niteliginde belirlenen Nisan ayi
sonu Ust siniri 32.800 trilyon Turk lirasidir. Ayni sekilde
son 5 is gunu ortalamasi alinarak yapilan hesaplamaya

gére, Nisan ayi sonu itibariyle Net i¢c Varliklar 30.951
trilyon Turk lirasi dizeyinde gerceklesmis, ve 32.800
trilyon Turk liralik Gst sinirin altinda kalmigtir.

IV.C. Para Piyasalarindaki Geligmeler

Nisan ayi, para piyasalarinda fiyat olusumlari tzerinde
dis siyasi gelismelerin etkilerinin giderek sinirlandigi ve
Ozellikle ikincil piyasa faiz oranlarinda énemli 6lglide
disuslerin yasandigi bir dénem olmustur. Bu gelismede
Nisan ayi icerisinde Irak operasyonunun sona ermesi
belirleyici bir etken olmustur. Nisan ay! icerisinde diger
bir énemli gelisme ise, Uluslararasi Para Fonu ile
yurltilen doérdiinci gbézden gegirmenin tamamlanmasi
olmustur. Bu gelisme ile birlikte ekonomik programin
uygulamasina ve gelecek dénem maliye politikasina
iligskin belirsizlikler de biyuk 6lglide ortadan kalkmistir.

Faiz Oranlarindaki Gelismeler
(Agirhikh Ortalama)
iMKB
OI/N 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
2003 04 43,4 56,7 57,5
Kaynak: TCMB

S6z konusu gelismeleri ve gelecek donem enflasyonunu
etkileyen diger faktorleri géz 6niinde bulunduran Merkez
Bankasi, 25 Nisan tarihinde ge¢ likidite penceresi
borglanma faizi disindaki kisa vadeli faiz oranlarinda 3
puanlik indirime gitmistir. Mevcut durumda, gecelik ve
bir haftalik vadelerde Merkez Bankasi borglanma faiz
oranlari s6z konusu faiz indirimi ile belirlenen ytzde 41
seviyesindedir. Ayrica, API gergevesinde piyasa yapicisi
bankalara repo islemleri yoluyla gecelik ve bir haftalik
vadelerde taninan borglanma faiz oranlan ylizde 47’den
yuzde 44’e dusurtlmustur.

TCOVB FAIZ ORANLARI (basit, yiizde)
08-04-2002 30-04-2002 05082002 | 11-11-22002 | 20032003 | 2504-2003
QN Barglanma 51 48 %6 “ “ 4
QN Borg Verme 58 55 5 51 51 48
1 Hafta Borglanma 2 49 46 4 M 4
Geg Likicite* Penceresi
Borglanma - - 5 5 5 5
Geg Likicite* Penceresi
Borg Veme - - 63 61 5% 53
Kaynak: TOVB
* Geg likicite Penceresi uyguamesina 1 Temuz 2002de gegilmigtir. 1 Tenmuz tarihinde bu
uygulamenin faiz oranlar, bordanmaigin yizde 5, borg iginise yizoe 65 darak beli
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2001 yilinda kamu bankalarinin ve TMSF biinyesindeki
bankalarin kisa vadeli likidite ihtiyaclarinin

karsilanmasina yonelik olarak gerceklestirilen
Bankacilik Operasyonu ile piyasada ortaya ¢ikan ylksek
miktarlardaki fazla likiditenin sterilize edilmesi para
politikasi uygulamasinda énemli bir yer tutmaya devam
etmektedir. Bu dogrultuda, mevcut kosullarda, 6nceki
doénemlerde de oldudu gibi Merkez Bankasi tarafindan
Tirk liras likidite fazlaliginin APi ve BPP cercevesinde
piyasadan c¢ekilmesine devam edilmektedir. Bilindigi
Uzere, kamu bankalarinin ve TMSF biinyesindeki
bankalarin kisa vadeli likidite ihtiyaglarinin Merkez
Bankasi tarafindan repo islemleri ile kargilanmasi 2002
yilinin ilk yarisinda sona ermisti. Nisan ay: igerisinde,
piyasa yapicisi bankalara API gergevesinde taninan
borgclanma imkaninin kullaniimamasina bagli olarak

repo iglemi gergeklestiriimemigtir.

TCMB TARAFINDAN GEKILEN LIKIDITE
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Nisan ay! igerisinde API gergevesinde ters repo islemleri
ve BPP’de alim yonli iglemler yoluyla piyasadan gekilen
toplam likidite miktari, 7,9 katrilyon Turk lirasi ile 10,7
katrilyon Tirk lirasi arasinda dalgalanma gostermistir.
Merkez Bankasi tarafindan piyasadan gekilen likidite
miktari, Mart ayi igerisinde Hazine'nin Tirk lirasi
cinsinden mevduatinda yasanan O6nemli Olglde
gerilemeye bagli olarak artis gOstermisti. Mart ayi
sonlarinda ise cekilen likidite miktari yaklasik olarak 10
katrilyon dizeyine gerilemis ve Nisan ayl sonlarina
kadar bu dlzeyde seyretmistir. Nisan ayinin son
donemlerinde ise Hazine'nin i¢ piyasalardan net
bor¢clanmasini artirmasina ve vergi gelirlerinde yagsanan
artislara bagli olarak Merkez Bankasi’nda tutulan kamu
mevduatinda 6nemli oél¢ide artislar yasanmistir. Bu

gelisme dogrultusunda, Merkez Bankasi tarafindan
piyasadan c¢ekilen likidite tutari da duslis egilimine
girmis ve 10 katrilyon Tirk lirasi diizeyinden 8 katrilyon
Turk lirasi dizeyine gerilemistir.

Nisan ayinin tamami degerlendirildiginde, c¢ekilen
toplam likidite tutari ortalama olarak 9,6 katrilyon Tuark
lirasi diizeyinde gergeklesmistir. Bu miktarin ortalama
olarak 8 katrilyonluk bélimint BPP’de gerceklestirilen
alim yonli islemler olusturmustur. S6z konusu iglemlerin
piyasadaki Tark lirasi likidite fazlahginin
sterilizasyonundaki  agirhgr  ylizde 82 dlzeyinde
gercekleserek onceki doénemlerle karsilastirildginda

onemli bir farkhlik gdstermemistir.
IV.C.1 Do6viz Efektif Piyasalari

Nisan ayinda uygulanmakta olan ekonomik programa
uygun sekilde dalgali kur politikasi rejimine devam
edilmis ve kurlar piyasa kosullarina gore belirlenmigtir.
Nisan ayinda kurlarda gerileme yasanirken, bu
gerilemede Irak savasinin sona ermesiyle bu konudaki
belirsizligin ortadan kalkmasi, vergi barigi nedeniyle
sisteme giren paranin déviz arzini arttirmasi ve
enflasyondaki dusls trendi etkili olmustur. Diger taraftan
Botas ve Tulpras gibi kurumsal alicilarin  kurlarin
disecegi beklentisiyle déviz alimlarini ertelemesi ve
uygulanmakta olan ekonomik program cercevesinde
IMF’nin ilgili kredi dilimini onaylayacagi beklentisi
kurlardaki gerilemeyi saglayan diger unsurlar olmustur.
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S6z konusu gelismeler sonucunda Merkez Bankasi alis
kurlarina gore, Nisan ayinda ABD dolari ay sonlari
degerleri itibariyle bir 6nceki aya goére ylzde 7,8
oraninda, Euro ise 5,8 oraninda deger kaybetmigstir. 1
ABD dolari + 0,77 Euro’dan olusan kur sepetindeki
gerileme ise ylizde 6,6 oraninda olmustur.
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Déviz Kurlarindaki Geli: ¢
Mart 2002 Nisan 2002 Aylik Yiizde Degisim
Ay Ay Ay
Ay sonu ortalamasi Ay sonu ortalamasi | Ay sonu | ortalamasi

(1) (2) 3) ) (31) (412)
EURO 1.850.359  1.794.709 1743441 1.758.651 5.8 2,0
ABD Dolart 1.700.073  1.660.696 1567.279]  1.620.873 7.9 2.4
|Sepet 3.159.41 5| 3.073.439) 2.950.246 3.006.723 -6,6] -2,2]
(*) Doviz alis kuru
Kaynak: TCMB

Merkez Bankasi tarafindan 5 Mayis tarihinde yapilan
aciklamaya goére programli déviz alim ihalelerine tekrar
baslanacagi duyrulmustur. Bu ihalelerin yapilmasinda
belirtilen gerekge de Merkez Bankasrnin kurun uzun
doénem egilimini ve dogal denge degerini degistirmeden
glcli doviz rezervi pozisyonuna sahip olmasinin,
uygulanmakta olan programa iligkin glivenin artmasina
katki saglayacak olmasidir.

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

Nisan ayr sonunda Hazine Mistesarligi tarafindan
Mayis 2003 I¢ Borglanma Stratejisi kamuoyuna
duyrulmustur.

Nisan Ayi ig Borg Odemeleri (Katrilyon TL)
Katrilyon TL Program Gergeklegsme Fark
Toplam Odeme 8,1 8,5] 0,4
Kamu 0,5| 0,9 0,4
Merkez Bankasi 0,0] 0,0] 0,0
Kamu Bankalari, TMSF ve Diger Kamu 0,5 0,9 0.4
Piyasa 7,6 7,6 0,0]
ihale+TAP+Halka Arz+Dogrudan Satig 7.4 7.4 0,0
Kamu Kurumlarina Satis 0,2] 0,2] 0,0
Kaynak: Hazine Mistesarligi
* Sézkonusu fark, Nisan ayinda CTTH'na yapilmis olan 433,5 trilyon TL tutarindaki erken
ittadan kaynaklanmistir.

HAZINE IHALELERI (TL Cinsi iskontolu, milyar TL)
TOPLAM SATIS
VADE MIKTARI  (Net,| YILLIKBASIT | YILLIKBILESIK
IHALE TARIHI | (Giin) | itfa Tarihi Milyar TL) FAIZ (Yiizde) FAIZ (Yiizde)
07.04.2003 126 | 13.08.2003 1.639.845 484 56,5
08.04.2003 182 08.10.2003 1.156.593 50,6 57,0
08.04.2003 385 28.04.2004 3.182.858 63,8 62,8
22.04.2003 300 | 18.02.2004 2.325.764 542 56,5
22.04.2003 20 23.07.2003 1.141.000 40,0 46,4
Kaynak: Hazine Miistesarlig

Hazine Mustesarligi, Nisan ayinda dizenledigi 5
iskontolu ihalede toplam olarak net 9.446 trilyon TL
tutarinda TL cinsinden Devlet i¢ Borglanma Senedi
(DIBS) satmistir. Bir énceki ay 289 giin olan ortalama
vade Nisan ayinda 259 gin olurken iskontolu ihalelerde
gerceklesen agirlikli ortalama bilesik faiz orani ise ylizde
59,9 oranindan ylzde 57,4 oranina gerilemigir.

Ayrica, 2 Eylll tarihinde yirirlige giren piyasa yapiciligi
sistemi cergevesinde, Piyasa Yapici bankalar ihalede
kazandigi net tutarin ylzde 5ine kadar olan tutarda
ilave ihale DIiBS'lerini ellerinde bulundurduklari daha
kisa vadeli, tanimi ve fiyati Mustesarlikga belirlenen
DIBS'ler ile degistirebilmektedirler. Bu kapsamda, Nisan
ayinda degisim ile gergeklestirilen satiglar ise asagidaki
gibidir.

HRAG EDILEN SENET GERI ALINAN SENET
iHALE NOMINAL NOMINAL
TARHI MFATARH SATIS | NETSATIS ITFATARH TUTARI
(Net, Miyar| ~ (Net, Miyar
o) )
08.04.200] 28.04.2004 (iskontolu DIBSY ~ 182460( 108978 03.12.2003 (Iskontolu DIBS) 142.681
08.04.2009  08.10.2003 (jskontolu DIBS) 9417 7516]  13.08.2003 (iskontolu DIBS) 8756
22042003 18.02.2004 (iskontolu DIBS) 106,973 73272]  08.12.2003 (jskontolu DIBS 94316
Kaynak: Hazine Miistesarl il

Dogrudan Satig Yéntemiyle Satiglar:

Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabi’'na dogrudan
satis yontemiyle 12.05.2004 itfa tarihli senetlerden
toplam nakit 433,5 trilyon TL tutarinda erken itfa
yapilmistir. Ayrica, 4853 sayili bu hesabin tasfiyesi ve
yapilacak 6demelere dair Kanun uyarinca sdzkonusu
hesaba ihrag ediimis olan DIBS, hesbabin hak
sahiplerine geri 6deme kosullariyla uyumlu hale
getiriimesi amaciyla erken itfa edilerek yerine 14,9
katrilyon TL tutarinda 29.04.2003 val6r ve 31.05.2006
itfa tarihli DIBS ihrag edilmistir.

NakitDist Bor¢lanma,lade ve Erken ilfalur:

TC Ziraat Bankasina yapilan 864,8 trilyon TL tutarindaki
kupon o&demesinin  432,4 trilyon TL'si
gerceklestiriimistir. Geriye kalan kismi olan 432,4 trilyon
TL ile soOzkonusu bankalara ihrag edilmis olan
07.10.2009 itfa tarihli senetlerin 500 trilyon TL’lik
kisminin erken itfasi karsiliginda toplam 932,4 trilyon TL
tutarinda 07.10.2009 itfali ihalelere endeksli i¢
bor¢lanma senedi ihrag edilmigtir.

nakden

Mayis ayi i¢ bor¢ itfalari ve bu itfalarin kurumlar
arasindaki dagihmi soyledir:

Mayss i Borg itfalan (Trilyon TL)
Kamu Kurumlarina Kamu Bankalarina ve

Piyasa_)_/a Yapilacak Yapilar_|_ Satiglarin TMSF'ye ih!'_ag Edilen '!'_oplam

Odeme Geri O i in O i Odeme
07.05.2003 3.985 365 227 4.57¢)
14.05.2003 1.842 138 53] 2.033
16.05.2003 12| q 0l 12
21.05.2003 3.260| 383 0f 3.643
26.05.2003 30} 0] 3
28.05.2003 226 0l 186 412
Toplam 9.355( 885 466| 10.706{
GTTH Odemesi 1.000) 0 0f 1.000
TCMB Odemesi 0 3.000] 3.000)
TOPLAM 10.355| 885| 3.466| 14.706]

Kaynak: Hazine Miistesarligi
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Sozkonusu 14,706 trilyon tutarindaki édemenin 14,560
trilyonu TL cinsinden, geri kalan 146 trilyonluk kismi da
doviz cinsinden ve dovize endeksli kagitlarin
6demelerinden olugsmaktadir.

Hazine Finansman Dengesi

Hazine’nin Mayis 2003 igin 6ngordigu i¢ ve dis borg itfa
programi ile s6z konusu édemelerin finansmanina iligkin
veriler agagidaki gibidir:

HAZINE FINANSMAN DENGESI
Mayis 2003 Katrilyon TL
Odemeler 16,2
ic Borg Servisi 14,7
Anapara 6,8
Faiz 6,9
CTTH Odemesi 1,0
Dis Borg Servisi 1,5
Anapara 0,9
Faiz 0,6
Finansman 16,2
Piyasadan i¢ Borglanma 9,3
Referans Bono ihalesi 1,5
lhale Yoluyla ig Borglanma 7.8
Diger Finansman 6,9
Kasa Kullanimi 4,0
Faiz-dig1 Fazla 2,0
Dis Borglanma 0,0
Kamuya Satiglar 0,9
Uluslararasi Kuruluslar 0,0
Kaynak: Hazine Mistesarlig

Mayis 2003 doneminde piyasalara yapilacak 10,4
katrilyon TL'lik itfaya karsilik, piyasalardan 9,3 katrilyon
TL’lik bir borglanma éngorilmektedir.

Ayrica, Mayis ayinda da borglanma imkanlari dlgusiinde
TCMB, kamu bankalart ve TMSF kapsamindaki
bankalara daha 6nceki donemlerde ihra¢ edilmis olan
Devlet i¢c Borglanma Senetlerinden kaynaklanan
borglarin erken itfa yolu ile azaltilmasina devam
edilecektir.

IV.C.3 IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi

Mart ay! igerisinde IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin
Alim-Satim  Pazar’nda en fazla igslem goren
TRT030304T26 tanimli DIBS bu niteligini Nisan ayinda
da devam ettirmistir. Ayni gin valoérli iglemler
degerlendirildiginde, s6z konusu DIBS toplam islem
hacminin ylzde 26,4’'luk boélimuni olusturmustur. 9
Nisan 2003 tarihinde ihrag edilen ve orjinal vadesi 385
glin olan TRT280404T18 tanimh DIBS ise, Nisan ayi
icerisinde ihrag tarihi sonrasi dénemde en fazla islem

goéren DIBS olmustur. Nisan ayinin  bitiini

degerlendirildiginde ise, TRT280404T18 tanimli DIBS
toplam islem hacminin ylizde 25,8’lik bélimuni
olusturmus ve TRT030304T26 tanimli DIBS'’in ardindan
en fazla islem goren ikinci DIBS olmustur. S6z konusu
iki DIBS, Nisan ay! icerisinde toplam yiizde 52,2’lik pay
ile islem hacminin énemli bir bolimini olusturmustur.
24 Nisan 2003 tarihinde ihra¢ edilen TRB180204T12
tanimh 10 aylik bono ise, Nisan ayinin son ginlerinde
toplam islem hacmi igerisinde yiliksek bir pay tutmaya
baslamistir.

Mart ayinda, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim-
Satim Pazar’'nda, ayni gun valorlli islemler igin 506
trilyon Turk lirasi olan gunlik ortalama islem hacmi,
Nisan ayinda 536 trilyon Turk lirasi dizeyine ulasmistir.
Piyasa derinligi icin diger bir gosterge olma nitelidi
tasiyan ortalama soézlesme sayisi degeri ise, islem
hacmi gelismelerine paralel bir sekilde Mart ayindaki
1.386 seviyesinden 1,446 seviyesine ylkselmigstir.

SEGILMi$ DIBS'LER IGIN FAiZ GELISMELERI (Bilesik

TRT031203T34 TRT030304T26

------ TRT280404T18

2003
2003
-2003
2003
2003

02-12-2002
11-12-2002
18-12-2002
25-12-2002
06-02-2003
19-02-2003
26-02-2003
05-03-2003
12-03-2003
19-03-2003
26-03-2003
02-04-2003
09-04-2003
16-04-2003
24-04-2003

02-0
09-0
16-0
23-0
30-0

Nisan ay! igerisinde toplam iglem hacmi igerisinde
oldukca az bir pay almasina ragmen, 2002 yil
sonlarindan itibaren islem gorme O6zelligi ile ikincil
piyasa faiz gelismelerine goOsterge olusturabilecek
TRT031203T34 tanimh DIBS'in faiz oranlar Nisan ayi
boyunca surekli bir gerileme gdstermistir. Nisan ayi
icerisinde toplam islem hacminin vyaklasik yarisini
olusturan ve faiz oranlar yaklasik ayni seviyelerde
bulunan TRTO030304T26 ve TRT280404T18 tanimh
DIiBS’lerin faiz oranlari da benzer bir gerileme egilimi
gOstermistir. Bu gergevede, s6z konusu iki tahvilin Nisan
ay! baslarinda yaklasik ylizde 65 seviyesinde bulunan
faiz oranlari, Nisan ayl sonu itibariyla ylzde 55
seviyesine gerilemistir. S6z konusu faiz gelismelerinde,
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Nisan ayi igerisinde dis gelismeler kaynakh risklerin

ortadan kalkmasi ve Uluslararasi Para Fonu ile

dordiinct gézden gegirmenin tamamlanmasi belirleyici

faktorler olmustur.

Nisan ayi icerisinde tim vadeler ortalama faiz oranlari
Mart
ayindaki yizde 58.5 seviyesinden yiizde 56,7 seviyesine
geriledigi

degerlendirildiginde, s6z konusu degerlerin

goOrulmektedir. Mart ve Nisan aylari igin
ortalama vadeye kalan gln sayilari ise sirasiyla 268 ve

274 olarak gerceklesmistir.

V. FIYATLARDAKIi GELISMELER

V.1 Toptan Esya Fiyatlan

Nisan ayinda TEFE bir 6nceki aya goére yuzde 1,8
oraninda artmigtir. Alt kalemler itibariyle, bir 6nceki aya
gOre tarim sektortu fiyatlari yluzde 7,2, imalat sanayi
sektorl fiyatlan ylzde 0,2 artarken madencilik ve
tasocakgiligi sektoru ile enerji sektoru fiyatlari sirasiyla

ylzde 5,4 ve ylizde 0,4 gerilemistir.

Ayhk yuzde 1,8lik TEFE artisina tarim sektérinin
katkisi 1,8 puan olurken, imalat sanayi sektoriiniin
katkisi 0,1 puan, madencilik ve tasocakgiligi sektortiniin
ise -0,1 puan olmustur. Nisan ayindaki TEFE artisinin -
0,3 puani devlet sektériindeki fiyat disuslerinden, 2,1
puani 6zel sektérdeki fiyat artiglarindan kaynaklanmistir.

Bir énceki yilin ayni ayina gére TEFE ylzde 35,1
artmigtir. Alt kalemler itibariyle incelendiginde yillik artig
oranlari, tarim sektériinde yizde 42,1, madencilik ve
tasocakgiligi sektdriinde ylzde 43,5, imalat sanayii
sektdrinde ylzde 33,6, enerji sektdrinde ise yulzde
15,6 olmustur.

Nisan ayinda kamu imalat sanayi fiyat artis orani Mart

ayindaki yuzde 1,8lik seviyesinden yizde -0,9'a
gerilemistir. Kamu imalat sanayi fiyatlarindaki yillik artis
orani ise Mart degeri olan ylizde 47,6’dan ylizde 43,2'ye

dismastr.

Ocak ve Subat aylarinda petrol Urlinleri imalati sektori
fiyatlarindaki artisla hizlanan kamu imalat sanayi fiyat

artis  oraninin, takip eden doénemlerde azaldidi
g6zlenmektedir. Irak  savasinin kisa  slrede
sonucglanmasi ile birlikte uluslararasi ham petrol

fiyatlarinda disus gézlenmis, s6z konusu dusls, déviz
kurlarindaki istikrarli seyirle birlikte petrol Grlinleri imalati
fiyatlarinin gerilemesini saglamistir. Buna karsilik, petrol
disi kamu imalat sanayi fiyatlarindaki artis oraninin
yukseldigi gbzlenmektedir. Bu grup iginde, gida Urtnleri
imalatt sanayi fiyatlarinin Nisan ayinda ylzde 8,4

artmasi dikkat gekicidir.

DIE-TOPTAN ESYA VE TUKETiCi FIYATLARI ENDEKSI
(YILLIK YUZDE ARTIS)

100
920 _\

80
=\

60
50
40 +— =—Tefe

30 —|—Tiife

20

0201
0202
0203
0204
0205
0206
0207 -
0208
0209
0210
0211
0212
0301
0302
0303
0304

Kaynak: DIE, 1994=100

Mart ayinda yiizde 1,6 oraninda gergeklesen 6zel imalat
sanayi fiyat artis orani, Nisan ayinda ylzde 0,7'ye
gerilemistir. Bu oran, imalat sanayi fiyatlarinda Subat
2002’den itibaren gérilen en disik artis oranidir. Buna
paralel olarak, Ocak 2003'den beri ylkselis egiliminde
olan yilhk 6zel imalat sanayi artis orani, Nisan ayinda
ylizde 29,4’e gerilemigtir.

FIYATLAR Yillik Yiizde

(Aylik Yiizde Degjisim) Degisim
2002 2003 2002 | 2003
3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 1 2 3 4 Nisan Nisan
TOKETICI (DIE)(1994=100) | 1,2 | 21 | 06 | 06 | 1,4 | 22 | 35 | 33 | 29 | 16 | 26 | 23 | 31 | 21 | 527 | 29,5
Mallar 07| 24|01 |02]|o06|12| 4 | 42| 36| 16| 23| 25| 33| 25 | 593 | 294
Hizmetler 22| 13| 16| 14 | 31| 41| 26| 15| 15| 17| 31| 18| 27 | 13 | 409 | 297
TEFE (DIE)(1994=100) 9|18 |04 | 12|27 21|31 31| 16| 26| 56 | 31 | 32 | 18 | 580 | 351
imalat Sanayi 171 2 | 19| 35| 43| 24| 28| 18| 1,1 23| 51| 23| 1,7 | 02 | 543 | 336
Ozel 13119 15| 28| 41| 23| 25| 18| 16 | 20| 36| 15| 1,6 | 07 | 556 | 294
Kamu 27| 22| 29| 52| 48| 25| 34| 16| o | 28| 85 | 41| 18 | -09 | 51,4 | 432
Tarim 26 | 1 | 41| 59| 29|09 | 40| 81| 33| 52| 77| 56| 78| 72| 693 | 421
Enerji 02 1 | o8| 14] 2 | 23] 28] 07 ] 26| 03] 09 ] 07| 06/ -04] 620] 156
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imalat sanayi fiyat artis oranindaki yavaslamada, Irak
Savas’’nin sona ermesiyle maliyet baskisinin buylk
Olclide ortadan kalkmasi etkili olmustur. Ayrica fiyatlar
Uzerinde talep yonli bir baski olmamasi da Nisan
ayinda Ozel imalat sanayi fiyat artiglarini sinirlayan
unsurlardan biridir.

GELECEK ON IKi AYLIK DONEMDE ENFLASYON BEKLENTILERI
(TEFE, %)
60

55 \
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Kaynak: TCVB iktisadi Y 6nelim Anketi

YILSONU ENFLASYON BEKLENTILERI
(TEFE, %)
60
55 \
® \\~"‘-\_>
45
40
35
30
- o [} < wn © ~ «© (=] = - ~N = N «© by
= = =] = = =] = = = - - - (=3 =3 =3 =3
N N N N N N N N N «© 0 @ «©
= = =] = = =] =] = = =] = = = = = =
Kaynak: TCVB iktisadi Y 6nelim Anketi

2002 yili Aralik ayindan itibaren yiksek seyreden tarim
fiyatlarindaki aylik artis orani Nisan ayinda yuzde 7,2
oraninda gergekleserek TEFE artisina en ylksek katkiyi
yapmistir. Bdylelikle, yihin ilk dért ayinda tarim
fiyatlarindaki birikimli artis ylzde 31,5 oraninda
gercekleserek s6z konusu dénemdeki toplam TEFE
artis orani olan ylizde 14,4'in olduk¢a Uzerinde
kalmistir. 2002 yih ilk dért ayinda tarim fiyat artis orani
ylzde 25,1 iken TEFE artig orani yiizde 10,8 idi.

2003 yili Nisan ayinda son 8 yil Nisan ay! ortalamasi
olan ylzde 6,6'nin Uzerinde artis gosteren tarim fiyatlari
Mart ayinda oldugu gibi Nisan ayinda da
mevsimsellikien  arindirilmis  olarak  ylkselmigtir.
Mevsimsellikten arindiriimis tarim fiyat artis orani, Mart
ayindaki yiizde 4,4’Gn ardindan Nisan ayinda ylizde 5,0

seviyesine c¢ikmistir. Tarim fiyatlarindaki s6z konusu

ylksek oranli artisin iklim ve arz kosullarina bagli olarak
ortaya ¢iktigi dustintilmektedir.

TEFE'de mevsimsellikten arindiriimig fiyat artis orani
Mart ayinda ylzde 3,2’den sonra Nisan ayinda yuzde
1,8’e gerilemigtir. S6z konusu artis tarim disi TEFE'de
yuzde 0,4 olarak gerceklesmistir.

Ozel sektdr temsilcilerinin ekonomik gelismelerle ilgili
beklentilerini iceren TCMB iktisadi Yénelim Anketi Nisan
ay!l sonuglarina goére, 6zel firmalarin gelecek 12 ay ile
ilgili TEFE beklenti ortalamasi yuzde 33,9 olmustur

V.2 Tiiketici Fiyatlan

Nisan ayinda TUFE yiizde 2,1 artmigtir. Yillik bazda ise
TUFE enflasyonu yiizde 29,5 olarak gerceklesmistir.
Yiizde 1,7 olan mevsimsellikten arindirilmig TUFE artigl
da Subat ve Mart aylarina goére  6nemli Olglide

gerilemistir.

Alt kalemler itibariyle incelendiginde, TUFE artisina gida
sektérinin  katkisi 0,4 puan, ulastirma sektérinin
katkisi 0,3 puan, konut ve ev egyasi sektorlerinin katkisi
0,2’ser puan ve giyim sektérinin katkisi 1,0 puan

olmustur.
TUKETICi FIYATLARI (%)
Nisan [ OcakNisan [ Nisan-Nisan

2002 2003] 2002] 2003 2002 2003]
TUFE 2,1 2,1 10,7 104 52,7] 29,5
Gida 06 1,7] 11,8 17,5 64,6) 31,1
Giyim 13,0 11,7 97 3,5 62,0) 32,2
Konut 15 0,6 82 6,5 426 26,9
Ev Esyast 06 1,8 10,5 6,3 54,3] 21,1
Saglk 20 1,0 12,1 16,1 453 32,1
Ulagtirma 2,0 27 169 13,1 58,3] 323
Eglence ve Kiiltiir 0,6 1,5 75 3,5 36,0 199
Egitim 0,0 0,0 0,3 0,1 51,7] 535
Lokanta ve Otel 26 14 122 14,5 39,6] 35,0
Cesitli Mal ve Hiz. 06 04 12,3 104 49,7 28,3

Mal grubu fiyat artigi giyim grubundaki fiyat artiginin
etkisiyle ylizde 2,5 oraninda gerceklesmistir. Hizmet
grubunda da fiyat artiglari, kira grubundaki dusuk artis
nedeniyle yuzde 1,3 oraninda kalmistir. Mevsimsellikten
arindinlmis  fiyat artislari  incelendiginde  hizmet
grubunda fiyat artisinin yuzde 2,0 mal grubunda ise
ylizde 1,5 oraninda gergeklestigi ve her iki grupta da
fiyat artis hizinin son iki aya goére ©nemli oranda
yavasladigi gortlmektedir. Yillik fiyat artiglari Nisan ayi
itibariyle, mal grubunda ylzde 29,4, hizmet grubunda

ise ylzde 29,7 olarak gerceklesmistir

Elektrikli-elektriksiz ev aletleri, 6zel ulasim araglari ve
edlence Kkiltir araglarindan olugan dayanikh tiketim
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mallari grubunda fiyat artislari Nisan ayinda ylizde 3,9
oraninda gergeklesmistir. Bu grubun fiyatlarinda goreli
bir hizlanma goériimekle beraber, ylizde 7,1 olan ilk dort
aylik birikimli artis oraninin  gegtigimiz yillarin ayni
donemleri ile karsilastirildiinda hala g¢ok disuk bir
seviyede oldugu gorilmektedir. Bu durumun gegctigimiz
aylarda gerceklesen kur artisinin gecikmeli etkileri
nedeniyle ortaya ¢cikmis olabilecegi tahmin edilmektedir.

Gida, icki ve ttlin grubu fiyat artigi, Nisan ayinda sinirl
kalmistir. Gida grubunda, Mart ayindaki yuksek artigin
ardindan fiyat artiglarinin hiz kaybettigi ve yizde 1,9’a
geriledigi goérlimistir. Buna kargin tarimsal Urilin
fiyatlarinda (TEFE), son alti aylik dénemde godzlenen
yuksek artis egiliminin devam ettigi gortulmektedir.
Oniimiizdeki dénemde gida fiyat artislar {izerinde biri
tarim fiyatlarindaki artislarin gecikmeli etkileri digeri
olumlu mevsimsel kosullar olmak Uzere iki karsit
faktorln belirleyici olacagi distnudlmektedir.

TUFE'de o6zellikle konut grubu artisi Nisan ayi
enflasyonunu sinirlandiran énemli bir faktér olmustur.
Kira artiglari Subat ayindaki yiizde 0,9 artisin ardindan,
Nisan ayinda ylzde 1,1 ile yine tarihsel olarak dusik bir
artis gostermistir. Bununla birlikte akaryakit Griinleri
fiyatlarinin gerilemesi de konut isinma maliyetlerini
dislirmis, sonug olarak konut grubu fiyatlari yizde 0,6
ile 1994-2003 doénemindeki en distuk aylik artisi
gOstermistir.

Giyim grubunda  fiyat  artisi mevsimsellikten
kaynaklanmistir. Saglik grubunda ise ilag fiyatlarindaki
ayarlamalarin etkili oldugu, yilin ilk UG¢ ayina yayilan
saglik hizmetlerindeki fiyat ayarlamalarinin ise Nisan

ayinda sona erdigi gorulmustur.

Ulastirma grubunda ise, 6zel ulasim araglari ve ulasim
hizmetleri fiyatlarinda sirasiyla ylizde 4,8 ve ylzde 4,5
ylikselme  gorGlmastir. Buna  karsin,  akaryakit
fiyatlarindaki hizli gerileme bu grupta fiyat artisinin

ylzde 2,7 ile sinirli kalmasini saglamistir.

TCMB Beklenti Anketi Mayis ayr birinci dénem
sonuglarina gére, yil sonu TUFE artis beklenti
ortalamasi ylzde 26,6 olurken, gelecek 12 aya iligkin
beklenti ortalamasi Nisan ayi ikinci donem anketine
gbre 1,4 puan gerileyerek, ylzde 23,3 olmustur.

TCMB BEKLENTI ANKETINE GORE ENFLASY ON BEKLENTILERI
(TUFE, %)

Yil Sonu
= = = = Gelecek 12 Ay
—&— 2003 Hedef

______

-~

30 R, 26,6
~ . —/_/\
2 | —T L~ 233
20 A—h—h—Ah A A A —AA
15
gslsls[allez|gslssle b sz ]gleles s e le e ele el e 2 ]e
2002 2003

Kaynak: TCMB Beklenti Anketi

Ozetle, Irak Savasrndan kaynaklanan belirsizliklerin
blyulk oOlglide ortadan kalkmasi sonucu uluslararasi ham
petrol fiyatlari ve déviz kurunda gerileme gdézlenmis,
boylelikle, 2003 yili basindan itibaren enflasyon
Uzerinde etkili olan maliyet yonll baskilar Nisan ayinda
etkisini yitirmistir. Sonug¢ olarak enflasyondaki yikselis
egiliminin Nisan ayinda durakladidi gortlmektedir.

V1. IMKB’DEKi GELISMELER

IMKB 100 bilesik endeksi 2003 yili Nisan ay! boyunca
9,700-11,500 arahginda yukari yonll bir seyir izlemistir.
Bu cercevede, Mart ayl sonunda 9,474 seviyesinde olan
endeks, Nisan ayl boyunca yuzde 21,5 oraninda
artarak, ay sonunda 11,510 seviyesine ylkselmigtir.
Gecen yilin Nisan ayina goére ise endeks ylzde 0,6
oraninda deger kazanmistir.

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
0403 425 8.019

Endeks alt kalemler bazinda incelendiginde Nisan
ayinda bir onceki aya goére Sinai ve Mali endeksin
sirasiyla yuzde 24,5 ve yuzde 20,7 oranlarinda
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yikseldigi gortlmektedir. Alt kalemler bazinda son bir
yilda Sinai endeks ylzde 28,7 oraninda artarken, Mali
endeks ylzde 15,4 oraninda azalmigtir.

islem Hacmi ve Miktari (02.01.2002 - 30.04.2003)

3.000

800

artis egilimli bir seyir izlemistir. Bu g¢ergevede, Mart
ayinda 7,5 katrilyon Turk Lirasi olarak gerceklesen aylik
toplam islem hacmi, Nisan ayinda yiizde 73,9 oraninda
artarak 13 katrilyon Turk Lirasi olmustur. Ay iginde
gerceklesen toplam islem miktari ise Nisan ayinda bir

0,010

0,008

0,006 -

0,004

Yabanci Banka ve Araci Kurumlar Adina IMKB'de Yapilan Net Aim ve Satim islemleri

(milyon ABD dolari)

700 Onceki aya gore ylzde 76,5 oraninda yukselmistir.
_ 250 Islem Hacmi (Trilyon TL) _
] - - - -Islem Miktari (Milyar Adet) 600 &
£ 2.000 <
T
Z 3
E 1.500 E Kapanis fiyatlarina Gére Endeks (02.01.2002-30.04.2003)
3 5
8 £ 21.500,00
E 1.000 H
H £ 19.500,00 Bileik Endeks
3 8 °
- » ————— Mali Endeks
500 17.500,00 Sl Endeks
0 15.500,00
N ORNDNORENOOENQDROE QAR ON O~ B @O
S8Ry 2833258258588 13.500,00
T A NOFT IO OONRNNODIINDOOrrr-r AN - NOO®MF T
s5888338888558332¢2c- ¢ so888388 .
SRS RSS RS SSSERRESaNNNNRlc8ag83 3
NANANANNNNNNNNNNNNNNNN NN NN NN NS 11.500,00
9.500,00
7.500,00
ABD Dolari Bazinda IMKB Ende ksi (02.01.2002-30.04.2003)
5.500,00
0,016 NTORNDLNDNDOONDDWNON ®NXDN®ONID = QO
Bilesik-USD oS NndroRodrtsarss-dsedsgagy
) S55838338888565833822-¢¢ s5838838
N ———— Mali-USD FAATNNANNINTNTITIANNANNITNAANANDD DD DD D
ooa ! \ SYYRAAIQIIIIQAAIINAIINNNIIIQQRRR
" I - = = =Sinai-UsD
0,012
Dolar bazinda incelendiginde Nisan ayinda, Bilesik

endeks, bir 6nceki aya goére Turk lirasinin deger
kazanmasi ile beraber yiizde 31,1 oraninda artmistir.
Nisan ayinda Sinai endeksteki artis yluzde 34,3, Mali
endeksteki artis ise ylzde 30,3 oraninda olmustur.
Gecen yilin Nisan ayina gére, ABD dolari bazinda
Bilesik endeks ve Mali endeks sirasiyla yizde 15,4,

yluzde 28,8 oraninda deger kaybederken, Sinai endeks

400
. . . - "
203 K / N = N = ylizde 8,3 oraninda bliyiime kaydetmigtir.
m WN AT 2 v VAR
-400 Yabanci borsalara bakildiginda, Dow Jones endeksinde,
-600
-800 Nisan ayinda bir dnceki aya gore yizde 6,1 oraninda
-1.000
-1.200 1/ artis kaydedildigi gérilmektedir. Bu dénemde yabanci
1400 {6 . . .
-1.600 borsalarda kaydedilen en ylksek artis yizde 21,4
SRESVENUSE XS RESVENUSEXxNRESOENUSEEXSRES . .
E%ggé'g Egaﬁé‘,gggggg%Egagé;ﬁ;;g%gﬁaﬁgggggg oraninda Almanya DAX endeksinde gerceklesirken, ayni
o 10’2’ o Iw’g’ o Idlg’ o " . P
- - - donemde yabanci borsalarda kaydedilen en hizli disus
yuzde 1,8 oraninda Japonya Nikkei endeksinde
Ay boyunca islem miktari ve igslem hacmi dalgal ancak -
gerceklesmigtir.
GELISMIiS VE GELISMEKTE OLAN PIYASA BORSALARI
Meksika Brezilya
% Dow-Jones Dax (Xetra) Nikkei 225 |Hang Seng |Rus RTS ($) |[Venezuella Bolsa Bovespa
9912 5,7 18,0 2,0 10,3 56,0 -11.,7 16,2 24,0
0012 3,6 1,0 -5.,9 7.9 -0,1 7.5 0,0 14,8
0112 1,7 3.4 -1.,4 1,0 13,6 3,0 9,2 5,0
0201 -1,0 -1,0 -5,2 -5.,9 12,2 -3,8 8,7 -6,3
0202 1,9 -1.,4 5,9 -2.,3 1,0 10,1 -2.,8 10,3
0203 2,9 7.1 4,2 5,2 20,6 -1,9 9,3 -5,5
0204 -4.4 -6,6 4,2 4.3 10,0 -1.,7 1,6 -1.,8
0205 -0,2 -4.,4 2,4 -1.,7 1,3 10,6 -6,0 -1.,7
0206 -6.,9 -9.,0 -9.,7 -6,2 -9.,5 0.4 -8,1 -13.,4
0207 -5,5 -15,6 -7.,0 -3,1 -7,9 -4.3 -6,8 -12,4
0208 -0.,8 0,4 -2.,6 -2,2 2,1 -4.8 3,2 6.3
0209 -12.,4 -25,4 -2.,5 -9.7 0,3 9,6 -7,9 -16,9
0210 10,6 13,9 -7.,9 4.1 7.5 3.9 4,2 17.9
0211 5,9 5,3 6,7 6,7 0,6 3,5 3,2 3,4
0212 -6,2 -12.,9 -6.,9 -7.,4 -0,6 0,0 -0,5 7.2
0301 -3,5 -5,0 -2.,8 -0,7 -3,6 3.4 -2,8 -2,9
0302 -2,0 -7.3 0,3 -1.,5 10,7 2,7 -0,5 -6,0
0303 1,3 -4.8 -4.7 -5.,4 -6,0 0,0 -0,2 9,7
0304 6,1 21.4 -1.8 1,0 19.8 1,5 10,1 11.4

N
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VII. DIS EKONOMIK GELISMELER

VILA. Gelismis Ulkelerdeki Gelismeler ve
Beklentiler

2002 yilinin son c¢eyreginde ylizde 1,4 oraninda
bliylyen ABD ekonomisi, yapilan ilk tahminlere gére
2003 yilinin ilk c¢eyreginde ylzde 1,6 oraninda
blyimustir. Bir 6nceki ceyrekle karsilastirildiginda,
2003 yihnin ilk geyreginde tiketim yatinm ve kamu
harcamalarinin artis hizinin yavasladigi gérilmektedir.
Ote yandan, 2002 yi boyunca biiyiimeyi olumsuz
yonde etkileyen net dis ticaret ise 2003 yilinin ilk
ceyreginde ithalatta gerceklesen keskin daralmaya bagli
olarak biyimeyi olumlu yénde etkilemistir. 2003 yil
Nisan ayi verileri ilk c¢eyrekteki zayif blylime
performansinin ikinci ¢eyrekte de devam edebilecegini
gOstermektedir. Tlketici glveni, 6zellikle de gelecekteki
bekleyislere iliskin olarak Nisan ayinda Mart ayina gére
onemli bir artis kaydetmistir. Ancak, yine Nisan ayinda
issizlik orani, Mart ayindaki yizde 5,8'lik seviyesinden
ylizde 6'ya ylkselmigtir. Yayillm endeksi de Nisan
ayinda Mart ayina gore gerileyerek 45,4 olarak
gergeklesmistir. Bunun yaninda, ABD dolarinin euro
karsisindaki deger kaybinin, dis ticaret dengesinin
olumlu seyrini sirdirmesine katkida bulunmaya devam
edecegi disinulmektedir.

Japon ekonomisi ylzde 0,2 oraninda blylimdistar.
Ancak, Mart ayinda tiketici gliven endeksi gerilemis,
issizlik orani da ayni donemde ylizde 5,2'den ylizde
5,4’e yukselmistir. Sanayi Uretimi de iyimser beklentilerin
aksine daralmigtir. Sanayi Uretimindeki daralmanin
kismen bolge Ulkelerinde SARS hastaligi nedeniyle
gerileyen ithalat talebine bagh oldugu disinilmektedir.
SARS hastaliginin etkisinin Nisan ayinda artmis olmasi
beklenmektedir. S6z konusu gelismeler, ikinci geyrekte
bliyime hizinin daha da yavagslayabilecegini
gOstermektedir. Japonya Merkez Bankasi 30 Nisan
2003 tarihli toplantisinda finansal sisteme daha cok

likidite verme karari almigtir.

JAPONYA
Ayhik Ekonomik Gostergeler
(Yiuzde Degisim)
l?‘ket'c' GSYIH issizlik
iyatlari . .

(6ncekiyila (o"ncekl yila Or"anl

gére) gobre) (yizde)
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
0302 -0,2 5,2
0303 5,4

AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI
Aylhik Ekonomik Gostergeler
(Ylizde Degisim)

Tuketici GSYIH issizlik

Fiyatlari . .

(6nceki yila (o"ncekl yila Or"anl

gére) gére) (yizde)
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
0303 3,0 5,8
0304 6,0

2002 yihinda oldukga kirilgan ve zayif bir toparlanma
sureci yasayan Japon ekonomisi, 2003 yilinin ilk
ceyreginde de dusuk de olsa pozitif bir blylime rakami
kaydetmistir. Buna goére 2003 yilinin ilk geyredinde

Aciklanan son verilere gore, Alman ekonomisi 2002
ylinin  son g¢eyreginden sonra, 2003 vyilinin ilk
ceyreginde de bir dnceki geyrege gore daralmistir. Gayri
Safi Yurt ici Hasila alt kalemleri itibari ile veriimemekle
birlikte, yurtici talepte sinirli bir artisin gerceklestigi,
ancak dis ticaret dengesindeki kétlilesmenin bu artisi
dengeledigi aciklanmigtir. Dis ticaret dengesindeki
bozulmada Irak midahalesinin yaratmis oldugu
belirsizlikler ve euronun dolar Kkarsisindaki hizl
yukselisinin etkili oldugu dusunudlmektedir. Euronun
degderlenmesinin dis ticaret lzerindeki olumsuz etkisinin
ikinci ceyrekte de devam etmesi beklenmektedir. Nisan
ayinda da firma beklentilerini degerlendiren IFO
endeksinin degeri dismeye devam etmistir. Alman
HikUmeti son agiklanan verilerden sonra da ylzde 0,75

olan 2003 yih biyime tahminini degistirmemistir.

23



EKONOMIK GELISMELER BULTENI

ALMANYA
Aylik Ekonomik Gostergeler
(YlUizde Degisim)

Tiketici GSYIH Issizlik

Fiyatlari .. .

(6ncekiyila (o"ncek/ yila Or_gnl

gére) gbre) (yizde)
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 1,3 9,9
0211 1,1 10,0
0212 1.1 0,5 10,1
0301 1,1 10,3
0302 1.1 10,5
0303 1,2 10,6

ingiltere ekonomisinde biiylime 2002 yili son geyreginde
oldugu gibi 2003 yilinin ilk g¢eyreginde de hiz
kaybetmistir. Buna gore, gegen yilin son geyreginde
yuzde 0,4 olarak gergeklesen blyime hizi 2003 yilinin
ilk c¢eyreginde ylzde 0,2 olarak gergeklesmistir.
Ekonomik aktivite igin gosterge teskil eden PMI endeksi
Nisan ayinda deger kazanmasina ragmen esik deger
olan 50 seviyesinin altinda kalmigtir. Ote yandan, llkede
euro bolgesi ekonomilerine gére oldukga disik olan
issizlik orani Nisan ayinda da degismeyerek ylzde 3,1
oraninda gerceklesmistir.

VIL.B. Avrupa Para Birligi Uyesi Ulkelerdeki
Geligsmeler

Euro alani  ekonomilerinin  toparlanma  sureci
bakimindan ABD ekonomisine gore bir Ustlnlige sahip
olmadidi goérilmektedir. Euro alani yilin ilk ¢eyredinde
gegen yilin ayni dénemine goére ylizde 0,8 bir oraninda
blylrken bir 6nceki ceyrege gbre ise blylime
gOstermemistir. Subat ayinda sanayi Uretimi bir dnceki
aya go6re yuzde 0,2 oraninda artmigtir. Ancak Mart
ayinda bu rakamin Alman sanayi Uretimindeki keskin
dists nedeniyle gerilemesi, hatta negatife dénmesi
beklenmektedir. Ekonomik aktiviteye iligskin olarak bir
gOsterge olan PMI endeksinin sanayi ve hizmet
sektorlerini kapsayan bilesik endeksi de Mart ayinda bir
Onceki aya gore disls gbstermis ve 48,4 olarak
gerceklesmigtir. Irak savasinin sona erdigi Nisan ayinda
hizmetler sektérii PMI indeksi de bir iyilesme
gOstermemistir. Ekonomik aktivitede olumlu bir seyir
g6zlenmemesine ragmen ECB Mayis ayi toplantisinda

da gecelik faiz oranlarini degistirmemistir. Ancak,

blyime konusundaki gelismelerin olumsuz seyrini
surdirmesi durumunda ECB’nin 6numuzdeki aylarda
indirime

faiz oranlarinda bir gidebilecegi

disindlmektedir.
VII.C. Gelismekte Olan Piyasalardaki Gelismeler

Aciklanan son verilere goére, Arjantin’de ekonomide
yasanan iyilesme slreci devam etmektedir. Krizle
birlikte hizla deger kaybeden pesonun 2002 yili Kasim
ayindan bu yana devam eden deder kazanma slireci
Nisan ayinda da devam etmistir. Enflasyon orani ise
disUs egilimini Nisan ayinda da strdirmastar. 2003 yili
ilk ceyredinde Arjantin’in ithalati gugli bir sekilde
artmaya baslamistir. Kriz ortamindan ¢ikista dis ticaret
dengesinin  roli  dikkate alindidinda, bahsedilen
surecini yavaglatabilecegi

gelismenin blylime

disunllmektedir.  Brezilya'da yilin ik aylarinda
aciklanan veriler, 2003 yilinda ekonominin blylime
performansinin gecen yila goére daha iyi olabilecegini
gOstermektedir. Ocak ayinda ylizde 2,8 artan sanayi
Uretimi, Subat ayinda da yizde 4,1 oraninda artis
kaydetmistir. Ote yandan, enflasyon orani Mart ayinda
da ylksek seyrini devam ettirmis ve ylzde 16,7 olarak
gerceklesmistir. Bolgenin bir diger biylk ekonomisi
Meksika da ise blyume surecinin olduk¢a zayif
seyrettigi gortlmektedir. Subat ayinda sanayi Uretimi
yuzde 1,2 gibi oldukga sinirl bir artis géstermistir. Ayni
aya ait oncl gostergeler endeksi ise bir dnceki aya gore
disls gostermistir. Blylimeye iliskin resmi tahminler de

asagi yonde revize edilmigtir.

Avrupa Birligi ve Para Birligi Temel Ekonomik Gostergeleri
(Ylzde Degisim)

Ddénem Para Birligi| Avrupa Birligi

GSYIH (énceki yila gére)) 2003-I 0,8 1
Tuketici Fiyatlar (énceki yila gére) Mart-2003 2,4 2,3
Sanayi Uretimit” (6nceki yila gére) Subat-2003 1,8 1,3
ihracat (6nceki yila gére ) Subat-2003 0,3 -0,7
ithalat (6nceki yila gére ) Subat-2003 2,7 1,2
Issizlik Orani (yiizde ) Mart-2003 8,7 7,9

(1) insaat sektorii harig

Asya Ulkelerinde 2003 yilinin ilk geyredinde ihracatin
glclid  seyrini  korudugu, daralan ABD pazarinin
genisleyen Euro Alani pazarn ile telafi edildigi
gOrulmektedir. Bdlge ekonomilerini olumsuz yénde
etkilemesi beklenen SARS salginin, ilk c¢eyrekte
makroekonomik verilere yansimadigi goérilmektedir.
Bazi bdlge (lkelerinin SARS’In olumsuz etkilerini telafi
edebilmek amaci ile blylmeyi tesvik edici maliye
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politikalar uygulayacaklarini agiklamislardir. Bdlgenin
en biyidk ekonomisi olan Cin ekonomisi, yilin ilk
ceyreginde ylizde 9,9’luk bir blylime kaydetmigtir.
Hastaligin en ¢ok yayildigi Cin’de ekonomik géstergeler
Uzerindeki  etkilerini  ikinci

ceyrekte  gOstermesi

beklenmektedir.
VII.D. Faiz Oranlarindaki Geligmeler

3 aylik euro cinsinden LIBOR faizi Nisan ayinda
onemli bir degisim gostermeyerek ay sonunda
yluzde 2,5 seviyesinde gerceklesirken, ayni vadeli
ABD dolari cinsi faizler sinirli bir artis gostererek ay
sonunda ylzde 1,32’ye ylkselmistir. 10 yil vadeli
ABD ve Alman Hazine kagitlarinin getirileri ise Mart
ayl sonuna gbére oOnemli bir degisiklik
gostermeyerek Nisan ayl sonunda sirasi ile yluzde
3,8 ve yuzde 4,1 olarak gerceklesmigtir. 10 yil
vadeli Japon Hazine kagitlarinin getirileri ise, disus
egilimini Nisan ayinda da devam ettirmis ve ay
sonunda yizde 0,62 olarak geceklesmistir.

ABD dolari Spread (10 Yillik HB - Libor)
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23 Alman marki - ------ Japon yeni
18
13
0,8
0,3
-0,2

29.02.2000
26.04.2000
22.06.2000
8.08.2000
6-10-2000
02.08.200
28.09.200
26.11.200
22.01.2002
20.03.2002
16.05.2002
12.07.2002
09.09.2002
05.11.2002
01.01.2003
27.02.2003
25.04.2003

VIILE. Doviz Piyasalarindaki Gelismeler

ABD dolarinin euroya karsi deger kaybi Nisan
ayinda da devam etmigtir. Mart ayl sonunda
1,07’ler seviyesinde olan parite ay sonu itibari ile
1,10’lu seviyelere yikselmistir. ABD dolarinin deger
kaybinda ABD ekonomisindeki bldyime
performansinin zayif seyretmesi, 2002 yilinda
kaydedilen ylUksek cari aclk ve artan bitge

-2,00
283388838355 55555555N NNy o = T ;
§55555555558835858858585555835858¢8385¢% acglklarinin etkili oldugu dusundimektedir. ABD
88388588 9:533458588-9553385888x9533 . o e .
583856588 058358588°058838588R8°0583
e e R e R N = e R R =P dolari Japon yeni paritesi ay icerisinde sinirli bir
dalgalanma gdstermistir. Ay sonu degerleri ile
bakildiginda ise ABD dolari yen paritesi gegen aya
gore degisiklik gostermemigtir.
3 Aylik Libor Capraz Kurlar (EURO/USD, JPY/USD)
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TABLO 1
URETIM-FiYAT

(Yillik ve Ug Aylik Verilerde, Ortalama Degerlerin Bir Onceki Yilin Ayn1 Dénemine Gore Yillik Yiizde Artigt)
(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 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4
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 7.4 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 7,5 -13,6  -144 -8,0 122 70 108 121 84 137 13,2 59 5,6 -
imalat Sanayi (105 Uriin) -5, 57 -9.8 10,7 -4 -133 4.4 12,8 12,1 13,1 8,7 -14,1 -15,7 9,6 14,6 85 132 13,6 9,5 165 16,1 4,5 58 -
imalat Sanayiinde Kapasite
Kullanim Or.(%) (U¢ Avlik ve Ayhik)
DIiE
Toplam 733 76,1 36,4 76,2 71,1 72,8 73,8 75,9 77,1 75,6 - 74,0 74,0 733 775 764 79,7 804 712 765 749 71,9 783 759
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 88,6 459 439 409 36,1 328 308 32,6 334 352 351
Kamu 71,2 36,4 70,8 49,0 752 1004 93,6 47,9 41,4 24,5 41,4 1004  101,0 99,7 445 413 386 338 313 324 38,5 429 4277 377
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 84,6 146,55 450 41,8 37,1 334 303 304 299 324 341

Tarim 41,8 374 423 56,4 423 54,4 79,2 59,1 49,1 30,3 30,9 45,8 78,6 655 472 508 494 51,6 455 352 31,5 274 339 421
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 46,0 42,5 392 324 290 297 33,6 359 359 336
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 99,8 463 42,7 40,5 352 312 343 43,6 488 476 432
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 94,5 458 424 38,6 31,1 281 277 29,5 30,5 309 294

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 68,5 413 402 370 334 318 297 264 27,0 294 295
Gida 47,5 38,9 49,6 50,4 48,7 71,0 89,7 53,9 433 22,1 21,0 64,1 69,9 784 424 451 424 326 293 241 16,4 181 285 30,0
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 59,6 362 339 320 31,0 300 289 29,1 284 28,0 269
Ev Esyasi 58,4 445 60,5 43,9 67,4 73,8 77,3 46,3 36,4 21,8 19,3 74,6 74,3 72,7 40,6 356 334 294 282 259 186 19,7 19,7 21,1
Giyim 52,6 34,5 48,5 51,6 49,9 63,3 67,3 57,1 48,5 29,0 344 61,7 64,9 632 514 53,0 41,8 440 394 393 36,1 348 323 325

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 $
Mart 2002 Nisan 2002 Mayis 2002 Haziran 2002 Temmuz 2002 Agustos 2002 Eyliil 2002 Ekim 2002 Kasim 2002 Aralik 2002 Ocak 2003 Subat 2003 Mart 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 2.894.956  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| 3.156.220 21,6 3.428.582 21,9 3.442.582  21,1( 2.815.070 58| 3.473.887  332| 2.855.098  19,8| 3.685.665 27,3
Tarim ve Ormancilik 155.307 -3, 129171 22,2 99.447 -295| 110227 -34,0| 98557 -290| 99278 -445| 211.343 -12,4| 298903 71| 246.292 49| 177.406 0,1 201.396 71| 153412  -54| 195473 259
Balikgilik 3.926 1252 3.191 108,22 2413 107,7 1469 23,0 1927 -178 3172 76,7 3524 274 3244 220 5016 11,2 4439 162 4602 717 2.601 33 2409 -386
Madencilik ve Tasocakciligi 30.642 9,1 31511 29,1 25133 -135| 23.165 -384| 27.090 -32,7| 28742 266| 27.904 4.1 30506  -7,3| 34629 -112 15686  -28,1 21.336 -290| 23450 37,0 29661  -32
imalat 2.702.434  14,8| 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 6,6 2.725.699  142| 1.539.216 -29,9| 3.448.706 27§
Diger 2647 281 1991 386 3.894 1086 2.720 24 3.149 979 2.989 650 1372 65 3.429 89 1535  -34,5 2183 37,7 6.654 170,6 7.094 298 9.417 2558
ITHALAT
Genel Toplam 3.835235 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| 4.319.949  27,7| 4.215.817  40,4| 5.553.901 44,8
Tarim, aveilik ve Ormancilik 185428 94,6 199.746 1155 197.572  68,8| 154.288 24,0/ 143.909 150 123.038 -102| 77.860 -23,2| 67.616 -27,3| 84.966 -28,4| 109.486 67| 100755 -253| 109.376  -6,4| 212367 14,5
Balikgilik 790 -16,0 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 157,0  390,6 7470 8456
Madencilik ve Tasocakciligi 561.832  -6,5 477234  -37| 547.314 56| 538.956 62| 585666 10,5 621.974 11,7 630.031 53| 627244 235 608415 12,3| 706.009 39,7 905517 24,8| 806.588 64,3 1.139.316 102§
imalat 3.069.984  27,7| 3.325.529 36,7 3.384.050  189| 2995272  12,9| 3.634.239  31,8| 3.417.93¢  225| 3.452.755  27,3| 3.787.281 37,9 3.968.452  37,7| 4.201.812  48,7| 3.011.190 20,2 2.974.391  250| 4.163.522 356
Diger 17913 90,3 17.363 70| 19.044 192| 13192 64 24919 60| 17218  -80| 46.581 2862 131527 6910| 37.394 1286 49.270 5184| 22804  26,8| 23559 41,1 37.950 1119
BEC MAL SINIFLAMASINA GORE DIS TICARET
IHRACAT
Genel Toplam 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| 3.156.220 21,6 3.428.582 21,9 3.442.582  21,1| 2.815.070 58| 3.473.887  33,2| 2.855.098  19,8| 3.685.665 27,3
Sermaye Mallari 211.030  -24,6 186.401 -34,2| 223649 -244| 235583 332 217104 27,2 195998 19  211.994 79| 257163 20,6 255945  32,1| 227.521 -21,6| 154.651 -18,1| 198.296 55| 367475 74,1
Ara mallari 1273722 17,2| 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 1229559  -0,4| 1.092.591  -2,4| 1.160.403 1,1 1.130.449  14,5| 1.469.513 154
Tiiketim Mallari 1408.300  19,7| 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| 1.393.525 16,0 1.816.179 29,0
Digerleri 1904 -36,6 1.346 125,11 2.906  -1,3 2591 1218 8511 4199 7.240  490,1 32.633 2256,2 3497 -530| 36.037 6632 4788 2057 4607 3517 3203 -57,2| 32498 1606,8
ITHALAT
Genel Toplam 3.835235 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| 4.319.949  27,7| 4.215.817  40,4| 5.553.901 44,8
Sermaye Mallari 554.326 6,9 706.860  26,7| 756.544 22,9 623.667  -04| 699.857  -1.8| 729730 47,7| 676.072 32,8 774789  894| 794.893 42,0 1.131.512 616 449.185  10,9| 489.208  14,7| 736.002 32§
Ara mallari 2.896.576  27,9| 2.888.223 39,1 2.928497  157| 2.680.726  16,8| 3.213.860  3555| 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| 2.996.967 31,2 4.294.739 48,3
Tiiketim Mallari 374962 250 408.995 13,3 444.977 151 387.212 80| 423165 33,5 410185  353| 442338 453| 467.941 40,9 480.100  48,1| 504.074  434| 394760 588| 391.990  48,1| 493593 316
Digerleri 9.371  -63,1 15921 63,2 18.038  -28,7|  10.195 -46.1 51.983  530| 76.621 2432| 58.806 107,3] 147.225 3009 69.546 273,7|  53.549 74 13117 17,9] 35906 290| 29567 2155




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 2
CARI ISLEMLER HESAB 1360 -6423 3396 1782 782 2758 3396 479 -1336 435 1782 3378 3606 3396 1120 -1455  -1336  -1309 -943 -435 17 332 1782 33 1178
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 3473 6382
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  -3967 -7646
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 -494 1264
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 937 1754
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 556 -1110
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 -720 113 620
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 179 342
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 -1390
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 -340  -1668
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 307 490
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 3283 3855
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 57
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 59
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 -105
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 907
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 19 171
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 736
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 1673 2176
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 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 1695 2219
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 -38
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 496 875
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 69
Genel Hitkumet 41932 -1860 1977 -669 2021 1102 -1977 -366 689 -366 -669 1313 -1770 1977 -489 -548 -689 777 244 -366 -435 526 -669 -106  -288
Bankalar 2655  -4545 -8281 -1968 4173 7185 -8281 944 -1024 2569  -1968 7185 -7209  -8281 1920 -1176  -1024 1282 2333  -2569  -2032  -2230 -1968 389 783
Diger Sektorler 3074 4507 -1410 2967 -881 946 -1410 291 1308 2164 2967 1123 1290 -1410 630 1189 1308 1938 1977 2164 2154 2725 2967 175 311
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 3250 2677
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  -1179 -2212
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 465
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 -465
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  -403
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 -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 3
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 20.364.304
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 16.710.962
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  5.090.201
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 11.620.761
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  2.743.549
Hibe 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 90.256 405.390 405.391 130.596 130.596 130.596
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 1.098.466 550.630 632.701 779.197
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 31.252.943
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 15.465.886
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  7.122.467
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 48.353 212.935 558.361
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 18.425 127.326
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 15.787.057
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 1.770.303
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 14.016.754
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 83.000 159.150
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  7.498.582
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  4.898.418
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 -10.888.639
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 -1.842.528
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 26.096
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 -12.705.071
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 12.705.071
DIS 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 -373.750
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  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 86.514 154.058 296.930
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  -3.364.492
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 13.425.506
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 12.838.928
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 15.597.044
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 -2.758.115
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 1.057.305 586.578
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 17.249.530
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 -16.662.952
Garantili Borg Geri Doniigleri (KOF) 0 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 -346.685

(*) 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




TA

BLO 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 % Mart Pay %

iC BORG STOKU 128.141 100f 118.045 100 120.299 100 123.290 100f 122.778 100f 126.831 100f 130.376 100f 137.093( 100,0/ 140.291 100,0| 144.185( 100,0| 145.296( 100,0| 149.870( 100,0] 155.376( 100,0] 159.412| 100,0f 162.558 100,0
TAHVILLER 107.865 84,2 98.035 83,0] 98.880 82,2 100.495 81,5 98.174 80,0f 98.819 77,9 97.404 74,7 102.311 74,6 105.401 75,1|[ 108.248 75,1|f 110.078 758( 112.849 75,3] 119.909 772 121.335 76,1 124.951 76,9
Nakit 42.384 33,1 37.123 31,4 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 32,0 47.680 33,1 49.759 34,2 52.251 34,9 59.964 38,6 61.082 38,3 63.844 39,3

Nakit Dig1 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 61.107 37,6
BONOLAR 20.275 15,8 20.010 17,0 21.419 17,8 22.796 18,5 23.820 19,4 28.011 22,1 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 37.606 23,1
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 37.606 23,1

Nakit Digt 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) 0 0
TOPLAM NAKIT 61.876 48,3] 56.349 47,7] 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] 101.450 62,4]
TOPLAM NAKIT DISI 66.265 51,7] 61.696 52,3 61.347 51,0] 60.010 48,7] 57.834 471 57.545 45,4 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 61.107 37,6

(*) Gegici

2002 yil igerisinde olusan kur farklari yil sonu
itibariyle ilgili borg stoguna dahil edilmistir.
Kaynak: Hazine Mistesarligi



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 30.04.2003

SABIT 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 11.768.982
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 8.183.084
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 1.819.133
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 1.766.765
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 2.975.905
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 13.480.062
1-Briit D6viz 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 35.715.006
2-Brriit L Yiikamlili -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 -22.234.944
- Déviz -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 -8.888.883 -9.079.815 -9.064.071 -9.042.527 -8.935.371 -8.970.476 -8.683.412
- 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 -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 -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 -203.871
(*) - Diger il -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 -2.739.731
3-Net Vadeli (Forward) islemler 0 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 2.002.819
(**) 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 -12.506.976
III-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 8.793.078
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 31.245.820
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 31.305.408
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 31.305.408
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 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 -59.588
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 -2.778.644
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 .394.540 -6.016.203 -6.505.774 -5.219.197 -4.693.719 -5.392.359 -2.937.280 -3.177.457 -3.940.486
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 -44.415
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 -19.844
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 9.983
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 -8.185.617
H-Diger Kalemler -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 -7.099.962
1-Deg Hesabi 263.272 -202.076 -584.685 -512.070 -520.865 -1.255.463 -1.697.738 -1.507.417 -1.683.567 -1.592.050 -1.563.637 -1.256.842 -1.109.465 -544.389 -557.758 -695.141 -393.757
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 0
K-Bankalara Verilen Depolar(TCMB) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 173.499 0
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 8.793.078
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 19.350.192
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 2724618 2.640.622 2.584.732 2.507.949 2.507.949 2.507.949 2.761.572 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 30.904.841

NOT: SABIT DEGERLER 18.12.2000 TARIHLI NIYET MEKTUBU EKINDEKI 30.11.2000 TARIHLI
CAPRAZ KURLAR KULLANILARAK HESAPLANMISTIR.
Kaynak: TCMB




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 | 2003-04
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| 15.511
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 7.838
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 7.673
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 4.037
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 2.250
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 1.385
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 1,3
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| 63.675
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( 48.165
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| 34.978
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 6.283
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 6.904
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| 129.764
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| 66.089
Doviz Tevdiat Hesabi ($) 41 40 40 40 41 41 42 42 42 42 44 44 45 44 41 42
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 3.235
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( 18.746
M1Y (M1+Vadesiz Déviz 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| 66.910
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| 132.999

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 4
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 18,6
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 23,3
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 29,6
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 55,2
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 32,7 184 21,6 35,7
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 22,1
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 22,9
Para Arzlari
Emisyon 73,6 1118 55,1 54,1 55,7 49,7 51,0 41,6 36,6 53,6 61,6 446 536 240 50,6 46,5
Merkez Bankasi Parasi 189,9 732,1 -894,2 -779,7 90,8 167,5 192,0 167,7 1648 133,3 126,14 105,6] 131,7 51,3 483 39,9
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 41,0
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 25,5
M2Y 76,4 64,1 44,6 39,9 45,9 39,6 43,2 30,9 23,7 21,9 22,4 28,2 336 275 28,6 23,8

Kaynak: TCMB



TABLO 9

KREDI GELISMELERI*

(Y1l Sonuna Goére Kiimiilatif Reel Yiizde Degisim)

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 4
-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 -0,1
-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 11
-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 15
-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 3,3
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 3,6
-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 -0,8
-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 -3,2
-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] -17,0
-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] -19/4| -225
-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] -13,3

* 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 iIHALELERI
(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 81,0 123,8 121,0
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 445 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 57,3
200304 43,4 56,7 57,5

Kaynak: TCMB




DOVIZ KURLARI VE FAIZ ORANLARI

TABLO 11

MART 2003 NiSAN 2003
4.HAFTA 1.HAFTA 2.HAFTA 3.HAFTA 4.HAFTA
Doviz Kurlar (Ahs) (1)
Dolar 1.705.559 1.669.291 1.650.294 1.601.850 1.591.090
Euro 1.829.724 1.791.817 1.779.512 1.749.701 1.752.903
Yen 14.207 13.979 13.750 13.408 13.233
Yen (Gapraz) 120 119 120 119 120
Bir Onceki Haftaya Gore
Ortalama Yiizde Degisim
Dolar 0,39 -2,13 -1,14 -2,94 -0,67
Euro 1,43 -2,07 -0,69 -1,68 0,18
Yen 0,60 -1,60 -1,64 -2,49 -1,31
Yen (Gapraz) 0,00 -0,83 0,84 -0,83 0,84
Faiz Oranlari
Bir gecelik interbank (1) (Basit) 44,0 44,0 44,0 44,0 41,0
(Bilesik) 55,15 55,15 55,15 55,15 50,58
Hazine Bonosu. Devlet Tahvili
126 GUN (Basit) 48,43
Bilesik 56,48
182 GUN (Basit) 50,59
Bilesik 56,99
385 GUN (Basit) 63,75
Bilesik 62,79
90 GUN (Basit) 39,96
Bilesik 46,39
300 GUN (Basit) 54,15
Bilesik 56,48
Mevduat (1)
1 ay vadeli mevduat (Basit) 45,56 45,39 4543 45,47 44 .84
(Bilesik 56,4 56,1 56,2 56,3 55,3
3 ay vadeli mevduat (Basit) 46,87 46,91 46,92 46,85 45,32
(Bilesik) 55,8 55,8 55,8 55,7 53,6
6 ay vadeli mevduat (Basit) 48,08 48,15 48,16 48,16 46,95
(Bilesik) 53,9 53,9 54,0 54,0 52,5
1 yil vadeli mevduat 48,89 49,00 49,05 49,08 48,60

(1) Cuma giinl degerleri

(2) Déviz cinsinden iskontolu Devlet Tahvili

Kaynak: TCMB



