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ODEMELER DENGESINDE “NET HATA VE NOKSAN” KALEMi UZERINE BiR DEGERLENDIRME

1. Ozet

Odemeler dengesi tablosunda, tabloyu denklestirici bir nitelikle yer alan “net hata ve
noksan” kalemi, 2002 yilindan bu yana vyillik bazda pozitif bakiye vermektedir. 2003 yilinda 5 milyar
ABD dolarnni asarak, kamuoyunda tarfisimaya baslanan net hata ve noksan kalemi, 2004 yilinda
2,4 milyar ABD dolarina gerilemis, 2005 yili ilk dokuz ayinda 4 milyar ABD dolarina ulasarak yeniden

kamuoyu gindemine girmistir.

Calismada, net hata ve noksan kalemi tartisilarak, secilmis Ulkelerle karsilastirma yapilmistir.
Buna gore, net hata ve noksanin, istatistiksel hatalann yani sira, bUyuk dlcUde 6zel sektér kaynakli

oldugu, yuksek net hata ve noksanin TUrkiye'ye has olmadigi sonuclarnna ulasiimistir.
2. Tanim

Odemeler dengesi tanimlamasi cercevesinde, rezerv varlklar, bankalann déviz varliklan ve
diger sektorlerin varliklan, sonug kalemlerdir. Cari islemler ve sermaye hareketlerinin toplaminin
sifirdan farkl olmasi, varliklarda degisime yol acmaktadir. Ancak, uygulamada, cari islemler hesabi
ile rezerv varlklar dahil sermaye ve finans hesaplan toplami, cesitli hata ve noksanliklardan 6t0ro
sifirdan farkli sonuc verdiginden, s&z konusu toplam ters isareti ile “net hata ve noksan” kalemine
kaydedilerek 6demeler dengesi esitligi saglanmaktadir. Net hata ve noksan (NHN), tanim geredi,
O6lcUm hatalan ve tablodaki verilerin eksik veya fazla derlenmesinden kaynaklanmaktadir. NHN

olusmasinin sebepleri asagidaki gibi ézetlenebilir;

- ithalat veya ihracat icin malin hareketi ile 8demenin farkll bilanco dénemlerine

yansimasi durumundaki zaman uyumsuziugu,
- GUmrUk islemlerine iliskin beyanat hatalari,

- Odemeler dengesindeki cesitli kalemlerden elde edilen gelirlerin sistem disina
(yastik altina — kasalara) cikanimasi veya finansman esnasinda sistem disindan

kaynak kullaniimasi seklindeki kayit disi islemler,
- Baz verilerin (furizm ve bavul ficareti) anketler yoluyla elde edilmesindeki hatalar.

Net hata ve noksanin ddemeler dengesi tablosunda hangi kalemlerden kaynaklandidi
tam olarak bilinmemekle beraber, bu konuda varsayimlar yapilabilmektedir. Odemeler dengesinin
temel kaynaklarini bankalar, DIE ve Merkez Bankasi veri tabanlan olusturmaktadir. Odemeler
dengesinde yer alan, Merkez Bankasi dahil kamu sektdrine iliskin kalemlerde genel olarak hata
beklenmemektedir. Benzer sekilde, bankacilik sektérine iliskin  verilerin  de, veri toplama

yontemindeki iyilesmeler nedeniyle, blUyUk 6lcide dogru oldugu varsayllmaktadir. Bu durumda,



yukanda maddeler halinde &zetlenen NHN'In olusma sebeplerinin &zel sektére iliskin olmasi
beklenir. Nitekim, banka muhabirlerindeki doviz hareketleri yoluyla bankalann déviz varliklarndaki
degdisim, benzer sekilde, Merkez Bankasi muhabirlerindeki ddviz hareketleri yoluyla da resmi
rezervlerdeki degisim &demeler dengesi istatfistiklerinde izlenebiliyor iken, bankacilk disi 6zel
sektérin doviz varliklanndaki degisim tam olarak izienememektedir (Sekil 1). Dolayisiyla, bankacilik
disi 6zel sektdérin déviz varliklanndaki dedisimin bUyUk dlcide NHN'a yansidigr dUsunUlmektedir. Bu

olguya dayanarak, NHN kaleminin yerlesikler kaynakli oldugu varsayilmaktadir.!

sekil 1: Cari islemler ile Sermaye Hareketlerinin Varliklara Etkisi
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3. Veriler ve Ulke Karsilashrmasi

NHN verileri analiz edilirken, &ncelikle baz hususlann gdz 6ninde bulunduruimasi

gerekmektedir:
- SUrekli ayni ydonde NHN verilmesi, sistematik bir hatanin gostergesi olarak alinabilir.

- Herhangi bir dénemde NHN'in kUcUk olmasi, dlcUm hatasi yapiimamis olmasini
gerektirmez. BUyUk pozitif ve negatif hatalann birbirini gétirmesi de olasilik
dahilindedir.

- Diger taraftan, NHN birbirlerini izleyen dénemlerde birbirini gétirme egiliminde ise
(bir dénem pozitif, sonraki dénem negatif, sonra tekrar pozitif, ...vb), bu durumda

zamanlamadan kaynaklanan hatalardan séz edilebilmektedir.

1 Odemeler dengesi sunumunda, diger yatinmlarn “varliklar” baliminde yer alan “diger sektérler” kaleminin, tanim olarak,
diger sektorlere ait déviz varliklanndaki degisimi gbstermesi gerekmektedir. Ancak, diger sektdrlerin doviz varliklarindaki
degisimin izlenmesindeki zorluklar nedeniyle, “diger sektérler” kalemi bavul ticareti gelirlerinin bir orani olarak hesaplanmistir
(%10). Burada, Odemeler Dengesi MUdUrUQU tarafindan, bavul ticareti gelirlerinin séz konusu oran kadannin banka ve
benzeri kurumlara yatinimayip elde tutuldugu (yastk alti / kasa) varsayilmistir. 2005 yili Agustos ayr ddemeler dengesi
istatistikleri ile beraber s6z konusu varsayim terk edilerek, 2004 ve 2005 verileri gincellenmistir.



NHN kaleminin “esik” degerine iliskin genel bir dlcUt, dis ficaret hacminin %5'i dUzeyindedir.?
Nitekim, NHN bu dUzeyi gectiginde 6demeler dengesi tablosunun dogrulugu konusunda kuskular
gindeme gelmektedir. S6z konusu oran, Ulke karsilastirmasi yapilirken kullanilacaktir. Ancak,

Oncelikle TUrkiye'deki durum incelenecektir.

Odemeler dengesi istatistikleri, 1950-1974 vyillan arasinda Maliye Bakanlid, 1975 yilindan
sonra ise Merkez Bankasi tarafindan derlenmistir. Dolayisiyla, yillik bazda 1950-2004 yillar igcin NHN

serisi elde edilebilmektedir.

Grafik 1: Net hata ve noksan (yillik, milyon $)
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Grafik 1'de, NHN'In 1950 yilindan bugune vyillk degerleri ile, 1950'den baslamak Uzere
birikimli degeri yer almaktadir. 1970'li yillann ikinci yansindan itibaren, NHN'In gerek boyutunun,
gerekse degdiskenliginin arthdr gérilmektedir. Bunun nedeninin, 1975'ten itibaren édemeler dengesi
istatistiklerinin Merkez Bankasi tarafindan derlenmeye baslanmasiyla, fablonun sunum seklinin
farkllasmasi olabilecegdi dUsGnUlmektedir. Buna karsin, ortalama 3 yilda bir NHN kalemi isaret
degistirmistir. NHN'in birikimli olarak kendini duzeltme egiliminde olmasi, sistematik bir hesaplama
hatasinin  olmadigini, ancak zamanlama hatasi olabilecegini gdstermekte ise de, diUzeltme
sUrelerinin dUzensizligi bu olasiigr da zayiflatmaktadir. Nitekim 2002 yili basindan bu yana vyillik
NHN'lar toplami 11,5 milyar ABD dolarna ulasmis ve heniUz diuzeltme ydninde bir gelisme

yasanmamistir.

NHN verileri ve grafikte dikkati ceken bir diger nokta, ekonomide kriz yasanan dénemlerde
NHN'In negatif, nispeten istikrarl dénemlerde ise NHN'Iin pozitif isaret alma egdiliminde olmasidrr.
Nitekim, 1970'li yillarda dUnyada pefrol krizi yasanmis, NHN kalemi 1975-78 yillan arasinda ardi
ardina negatif bakiye vermistir. 1992, 1993 yillarinda ve 1994 yilinin ilkk ceyredinde de NHN negatif

2 Hazine MUstesarlidi, "Ekonomik Kavramlar ve Géstergeler - 2, Odemeler Dengesi.



bakiye vermistir. Benzer egilim Asya ve Rusya krizlerinin yasandigi 1997-98 déneminde ve TUrkiye'de
ekonomik kriz yasanan 2000-2001 dénemlerinde de gorUimustUr. Bunlann disinda, ekonominin
nispeten istikrarl oldugu 1995-96, 1999, 2002-2005 ve benzeri dénemlerde ise NHN pozitif bakiye
vermistir. NHN'in yurtici yerlesik 6zel sektér kaynakl oldugu varsayimi cercevesinde séz konusu
egilimler, kriz veya diger istikrarsiziik dénemlerinde &zel sektérin doéviz varliklarnini sistem disina (yastik
alfina veya kayit disi yollardan yurtdisina) ¢cikarma egdilimine girdigine, istikrarl dénemlerde ise s6z
konusu varliklanni sisteme dahil etme egilimine girdigine isaret etmektedir. Para ikamesi ile yapilan
analiz de bu durumu teyit etmektedir. Yerlesiklerin yabanci para cinsinden portféylerinin toplam
portfdylerine orani olarak hesaplanan para ikamesi ile NHN arasinda, 1996-2005(EylUl) dénemindeki

korelasyon %-66,4 olarak hesaplanmistir. S6z konusu iliski Grafik 2'de de gérUlebilmektedir.

Grafik 2: Net hata ve noksan (yillik, milyon $)
ve Para ikamesi*
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* Para ikamesi, yerlesiklerin yabanci para portfylerinin toplam portfdylerine orani olarak
hesaplanmigstir.

Ulke karsilastirmalannda, NHN verileri karsilastinlabilirik acisindan, dizey olarak degil, dis
ficaret hacmine oran olarak hesaplanmistir. Tablo 1'de séz konusu oran 40 adet secilmis Ulke icin
veriimektedir. Tabloda, bazi Ulkelerde NHN'in sik sik yUksek dUzeylere ulashgr ve bu dizeylerde
birkac yil kaldigi (Rusya, Cin, Hirvatistan, Veneziella, Norvec, italya, isvec, isvicre, ABD), bazilannda
genellikle dusuk kaldigi (Avustralya, Avusturya, Slovenya, Cek Cum., Fransa, G.Kore), bazilannda
ise duzensiz seyrettigi gérlimektedir. Dikkati ceken bir durum, tablonun genelinde negatif yonde
NHN'larn hakim olmasina karsilik, &zellikle Gelismekte Olan Avrupa Ulkelerinde (TUrkiye, Cek Cum.,
Bulgaristan, Romanya, Polonya, Slovak Cum., Slovenya,) NHN kaleminin pozitif bakiye verme
egiliminde olmasidir. Bu durum, NHN'nin AB'ye entegrasyon sUreciyle de baglantili olabilecegdini

gbstermektedir.



Tablo 1: Net Hata & Noksan (dis ticaret hacmine % oran olarak)

1990-2004

oranlann mutlak  1990-2004

8 o~ & 2 g & 2 '; 2 & 8 o S 8 g degerleri  oranlarin

.‘: 2 .‘: .‘: 2 .‘: .‘: 2 2 .‘: 8 8 8 8 8 ortalamasi ortalamasi

A - gelismekte olan Ulkeler
Rusya 0.0 -63 -49 -55 -74 -7.4 -6,1 -60 -39 -39 23 4,88 -4,88
Cin -34 -62 -6,1 -62 -4,6 -75 -55 -69 -59 -50 25 -10 12 22 4,59 -4,10
Hirvafistan 33 29 41 -74 1.3 00 -85 -55 -1,5 -45 -68 -4,9 4,23 -3,33
Veneziella -71 -60 -1,1 20 -1,1 -1,6 -2,7 -39 -48 -1,5 -58 -7.8 -69 -28 -53 4,03 -4,03
Arjantin 4,4 1,7 11 37 25 -54 -3,6 23 -07 -1,3 03 -7,1 -53 -2,1 0,1 2,78 -2,03
Turkiye -1.3 27 -32 -48 45 43 20 -12 09 25 -33 -23 02 43 18 2,64 0,36
Endonezya 1,56 02 -21 -45 04 26 14 -26 26 25 36 08 -1,9 -2,6 2,08 -0,28
Romanya 10 02 -01 14 07 26 19 56 10 44 06 28 -28 -07 1,85 1,33
Bulgaristan 05 31 02 02 09 14 -11 27 -34 03 03 59 -1,6 20 30 1.78 0,96
Sili -03 24 19 01 -25 04 00 06 07 -34 12 -25 -28 -23 -19 1,54 -0,66
Singapur 1.5 2412 29 12-19 06 1.8 1,1 14 -02 -10 -1,5 13 1,42 0,04
Brezilya 06 16 -25-13 -06 15 -20 28 -27 02 23 -04 -01 -08 -13 1,38 -0,62
Polonya 06 -25-06 07 -03-11 05 18 -07 28 04 19 -1,5 1.8 1,7 1,26 0,37
Meksika 1,525 -08 27 24 -28 01 1,1 02 01 08 -05 -08 -05 -0.2 113 -0,61
Malezya 20 -02 01 41 01 -05 -1,7 -01 24 09 -1.8 -1,5 -02 00 1,12 0,12
Tayland 27 07 -02 -03 01 -10 -22 -28 -32 00 06 -02 1,1 01 -1,2 1,10 -0,46
Slovak Cum. 1.6 28 08 08 13 -1.4 -01 02 1.0 0.1 1,00 0.71
Macaristan 01 -04 00 36 1,1 41 24 -08 -06 07 03 00 02 03 00 0.97 0,60
G. Kore -14 06 08 03 -09 -04 04 -1,7 28 -1,.4 -02 1,0 00 0,1 0,46 0.84 -0,37
Cek Cum. 03 06 13 -18 15 05 01 -05 07 03 03 0,72 0,18
Slovenya -26 01 -05-1,1 00 04 03 02 02 03 -09 02 -05 0,57 -0,30
B - gelismis Ulkeler

Norveg -4,7 04 -64 -31 -32 -52 -33 -51 -79 33 9.1 -1,2 98 -85 -63 517 -5,17
isvec -46 58 53 -53 40 -1,1 -1,5 -25 -54 03 -22 -73 09 -03 3.33 -1,73
isvicre 31 1.6 41 09 09 -47 54 09 38 146 -1,6 74 09 -66 40 3.17 1,44
ABD 29 -50 -49 02 06 18 -12 -54 85 38 -3,1 -1,6 -51 -06 23 3.13 -0,55
italya -4,5 2,1 20 -58 0.4 -49 -45 36 -57 04 -03 06 03 -02 2,51 -2,33
iranda 61 37 08 21 31 -02 -01 40 -28 12 -70 03 09 -08 -2,9 2,41 0,43
Finlandiya 29 18 02 26 -09 -20 -05 23 -73 -23 0,1 35 -23 60 -0.1 2,33 -0,45
Danimarka -36 -32 -07 17 08 1,1 -1,5 -33 09 -1,1 -48 45 -18 24 2,24 -0,74
Japonya -43 -1,5 -19 01 29 19 01 48 07 25 21 05 01 -21 -3, 1,90 -0,22
Portekiz 29 47 21 -01 06 -56 -1,3 -32 -03 25 -1.3 -02 0.7 -03 -2,2 1,87 -0,48
Hollanda -10 0,5 27 22 -22 -21 -54 -34 -01 20 03 -1.4 07 146 1.84 -0,76
ispanya 06 -07 -37 -13 02 -26 -1,3 25 -14 20 20 -24 -1.8 -1,7 -1,6 1.71 -1,64
Yunanistan -08 -08 -3,6 -30 20 -1,2 04 09 0,1 -1.4 25 20 -2,1 1,60 -1,01
ingiltere 29 22 35 01 16 10 05 14 03 07 07 -06 1,3 02 -08 1.19 0,92
Almanya 27 15 12-17 07 -07 -01 04 -03 38-10 08 -04 01 10 1,08 0,43
Kanada -07 01 12 -18 00 09 15 -07 1,1 14 -09 -1.3 -1.3 -03 -1,2 0,95 -0,15
Fransa o1 10 04 07 -24 -06 02 08 17 10 1,7 0,1 09 -22 02 0,93 0,23
Avusturya -1,3 08 10 04 -04 -04 05 04 -03 00 09 04 20 -01 -08 0,65 0,14
Avustralya -01 -1,1 04 -10 00 05 10 -19 01 05 04 -02 -04 05 -04 0,56 -0,11

Kaynak: TCMB, IMF-IFS.

Not 1: Bazi Ulke verileri icin eksik yillar oldugundan, siralama, oranlarin toplami yerine mutlak degerleri ortalamasina gére yapimistir.

Not 2: IFS verileri ile yapilan hesaplamalar, Ulkelerin web sitelerinde kendi para birimleri cinsinden yayimlanan verilerden farkllasabilmektedir. S6z konusu
farkllasma, ABD dolarina ¢evirirken alinan kurlardan olabilecedi gibi, gincellemelerden de kaynaklanabimektedir.



NHN  kaleminin  ekonominin  geneline gére  bUyUklogunin  Ulkeler acisindan

karsilastinlabilmesi icin, NHN kalemi ayni Ulkeler icin GSYIH bUyukliklerine oranlanmistir (Tablo 2).

Tablo 2: Net Hata & Noksan (GSYiH'ye % oran olarak)

1990-2004 oranlann  1990-2004

8 > & 2 g * 2 '; 2 & 8 o S 8 g mutlak degerleri  oranlann

g 2z 2 2 2 2 2 2 8 2 82 78 7 ortalamasi ortalamasi
A - gelismekte olan Ulkeler
Singapur -44 -69 -31 80 32 -59 17 51 30 40 -06 -28 -44 4,1 00 3.81 0,05
Hirvatistan 24 -20 26 -48 09 00 -52 -3,7 -1,1 -3,1 -49 -3,5 2,84 -2,26
Rusya 00 00 -29 20 22 -3,6 -44 -35 -30 -1.9 -1,9 -1.1 2,21 -2,21
Veneziella -36 28 -05 -09 05 -06 -1,3 -1.8 -1,8 -0,5 2,5 -29 -30 -1.3 -2,7 1.78 -1,78
Malezya 25 -03 01 54 02 -09 -25 -0,1 42 -16 -3,6 27 -04 00 0,0 1,63 0,02
Cin -08 -1,7 -18 -1,7 -1,7 25 -1,9 24 20 -18 -1,1 -04 046 12 1,54 -1.28
Bulgaristan 03 30 02 02 07 1,1 -11 25 -23 02 03 51 -13 18 29 1,54 0,90
Endonezya 07 01 -09 -19 01 -1,1 06 -1,2 22 15 23 04 -09 -1,1 00 1,00 0,03
Turkiye -03 06 08 -12 1.4 1,4 08 05 04 09 -1.4 -1,2 01 21 09 0,94 0,18
Romanya 04 01 -01 06 03 1,3 10 30 05 22 03 18 -1,9 -05 00 0,93 0,60
Tayland 1,7 04 -01 -02 0,1 07 -1.4 21 -25 00 -06 02 1,1 01 -1.3 0,84 -0,38
Slovak Cum. 1.4 25 07 08 13 -1,5-01 02 00 12 0,1 00 0,82 0,56
Sili -02 1,1 08 00 -10 02 00 03 -03 -1,5 06 -13 -14 -12 -1,1 0,73 -0.34
Macaristan 00 -02 00 19 05 28 18 -07 -06 08 04 01 02 03 00 0,69 0,32
Polonya 03 -10 -02 03 0,1 -04 02 09 -03 13 02 09 -08 1,1 12 0,61 0,24
Cek Cum. 03 -05 11-1,5 13 05 00 -05 08 04 03 00 0,59 0,18
Slovenya 00 -27 01 04 -10 00 04 03 02 02 03 -09 02 -06 0,51 -0,28
Arjantin 05 -02 01 -04 -04-08 06 -04 -0,1 -02 -01 -1,2 -1,8 -0,7 0.0 0,51 -0,42
G. Kore -07 03 04 -02 -04 -02 02 09 -18 -08 -0,1 0,6 00 0,1 04 0,47 -0,21
Meksika 05 -07 -02 -08 08 -1,5 0,1 06 O1 01 05 -03 -04 -03 -0,1 0,46 -0,22
Brezilya -01 02 04 -02 -01 02 -03 04 04 00 04 -0,1 00 -02 -04 0,22 -0,10
B - gelismis Ulkeler
Norveg -25 -02 -3,1 -1,5 -1,6 27 -1,8 28 -42 -1,7 -52 -0,7 -49 -42 -3.3 2,70 -2,70
iranda 56 34 08 20 33 -02 -01 48 -43 14 -89 04 -1,1 -08 -25 2,65 0.25
isvicre 22 10 27 05 05 -29 33 07 26 1,1 -12 56 07 -46 2,11 0.87
isvec 21 24 22 -24 -21 -06 -08 -1,5 -33 -02 -1,5 -46 -06 02 1,75 -1,10
Hollanda 09 -04 21 1,6 -1,7 -19 -48 -32 01 -19 03 -1.4 07 1,5 00 1,50 -0,67
Finlandiya -1,1 06 01 12 -05 -11-03 -13 -42 -1,3 0,1 21 -1,3 34 00 1.25 -0,25
Danimarka -18 -16 04 08 04 06 -08 -1.8 05 -0.6 -28 26 -1,1 13 00 1.14 -0,37
Portekiz 1.7 24 10 -01 -03 -31 -07 -19 -02 -1.4 08 -0,1 04 -02 -1.3 1,03 -0,29
italya -14 -06 -06 -1.8 02 -19 -1,6 -1,.4 22 -0,1 -0,1 03 0,1 -0,1 0,0 0,82 -0,75
ispanya 02 -02 -0 -04 -01-09 -05-10 -06 -08 -10 -1,1 -0.8 -0,7 -0,7 0,66 -0,64
Kanada -03 00 05 -09 00 06 09 -05 07 10 -07 -09 -08 02 -0.7 0,59 -0,09
ABD 04 -08 -08 00 01 03 -02 -10 1,5 0,7 06 -03 -0.9 -0,1 04 0,55 -0,09
Almanya 1.3 06 05 -06 -03 03 -0,1 02 -01 18 -06 04 -02 00 0.4 0,51 0.23
ingiltere 12 08 13 00 07 05 02 06 01 03 -03 -03 05 0.1 -03 0,48 0,37
Avusturya -0,7 04 05 -02 -02 -02 02 02 -02 00 06 02 13 -0,1 06 0,39 0,09
Yunanistan -02 -02 09 -07 -05 -03 0,1 02 00 00 -05 09 -06 06 00 0,37 -0,22
Fransa 00 04 O1 02 -08 -02 01 03 07 04 08 -01 04 -09 0,1 0,36 0,10
Japonya -07 02 03 00 -04 03 00 08 01 04 04 01 00 -04 -06 0,31 -0,04
Avustralya 00 -03 01 -03 00 O1 03 -06 00 02 01 -0.1 -01 02 -0,1 0,17 -0,03

Kaynak: TCMB, IMF-IFS.
Not 1: Baz Ulke verileri igin eksik yillar oldugundan, siralama, oranlarin toplami yerine mutlak degerleri ortalamasina gére yapimistir.

Not 2: IFS verileri ile yapilan hesaplamalar, Glkelerin web sitelerinde kendi para birimleri cinsinden yaymlanan verilerden farkllasabilmektedir. S6z konusu
farkllasma, ABD dolarina ¢evirirken alinan kurlardan olabilecedi gibi, gincellemelerden de kaynaklanabilmektedir.



Tablo 2 verilerine gére, NHN kalemi GSYiH ile karsilastnldiginda, NHN kaleminin 16 Ulke

ekonomisinde mutlak deger olarak Turkiye'dekinden fazla paya sahip oldugu gorlimektedir.

NHN kaleminin resmi rezerv ve IMF kredileri haric finans hesaplanna orani alinarak
olusturulan Tablo 3'te de, oranin cok sayida Ulkede TUrkiye'dekinden yuUksek oldugu

gorulebilmektedir.

Genel olarak bakildiginda, Turkiye'deki NHN'larin diger Ulkelere kiyasla ¢cok yUksek olmadigi
gérilmektedir. Ulke karsilastrmasinda, blyUk fakat farkli isaretli hatalann birbirini - sifilamasini
engellemek ve bUyUk hatalan gdzden kacirmamak amaci ile rakamlann mutlak degerlerinin
alinmasi yoluna gidilmistir. Kaldi ki, orfalama oranlar, mutlak degerler ortalamasi yerine oranlarin
basit ortalamasi alinarak hesaplandiginda da Turkiye'nin konumunda bir kdétUlesme olmamakta,
bilakis iyilesme gérUlmektedir. S&z konusu ortalamalar tablolann son sUtunlannda yer almaktadir.
TUrkiye acisindan, tablolarda dikkati ¢ceken bir nokta, finans hesaplannin kullanildigr Tablo 3'te,
oranlann diger iki tabloya gdre daha istikrarll oldugudur. Bu durum, NHN kaleminin sermaye
hareketleri ile baglanfisinin daha kuvvetli olabilecegini dUsUndurmektedir. S6z konusu sonucun test
edilebilmesi icin, sadece Turkiye icin, NHN kalemlerinin cari islemler hesabina orani da 1990-2004
dénemi icin hesaplanmistir (Tablo 4). NHN/finans hesaplar oranlannin mutlak degerlerinde 0,05
olarak hesaplanan varyans, NHN/cari islemler hesabr oranlarinin mutlak degerleri icin 0,84 olmustur.
Aynca, NHN kaleminin sicak para (NHN harig) ile de iliskisine bakiimis, korelasyon katsayisinin yillik
verilerde 0,64 oldugu gérUimuUstUr (Grafik 3). Bu durum, yukanda belirfilen NHN-sermaye harekeftleri

iliskisini destekler niteliktedir.

Grafik 3: Net hata ve noksan ve
Sicak para* (yillik, milyon ABD dolari)
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* NHN hari¢ Sicak para; yabancilann DIBS, portfdy almlan v e kisa v adeli mev duatlan
ile yerlesk banka ve 06zel sektérin yurtdisindan kisa vadeli kredi kullanimlan ve
yurtdisina actiklan kisa v adeli krediler toplami olarak tanimlanmustir.



Tablo 3: Net Hata & Noksan (foplam finansmana oran olarak)

1990-2004 oranlarn 1990-2004

2 o~ 2 2 g g.’ 2 '; 2 & 8 o s 8 g mutlak degerleri oranlarn

& & & & & & o o o o 8 8 8 8 8 ortalamasi ortalamasi
A - gelismekte olan Ulkeler
Cin -10 -08 328 04 -03 -05 04 -1,1 30 -34 -60 01 02 03 3,60 1,60
Slovenya 250 -0,1 05 04 00 O1 03 O1 01 00 -01 01 -05 2,09 1.85
Hirvatistan 18-179 04 03 01 00 -04 -04 01 -02 -03 0.4 1.86 -1,48
Rusya 00 16 04 -28 09 05 03 25 -48 -52 1.2 1.82 -0,51
VenezUella 04 07 -01 -02 01 02 05 -17 06 10 10171 03 02 03 1,63 1.19
Singapur 04 -13 -09 38 -03 46 02 -04 0,1 -02 01 02 03 0,1 0,92 -0,19
Endonezya 02 00 -02 -05 01 -02 01 44 -02 -03 -05 -01 16 28 0,80 0,49
Slovak Cum. -12 54 01 01 02 -02 00 00 0,1 00 0,72 0,44
Sili 00 04 01 00 01 O1 00 00 -0,1 -46 05 06 -06 -06 20 0,65 -0,23
Polonya 00 02 02 01 00 -01 00 02 00 02 00 05 -02 06 6.1 0,57 0,52
Brezilya o1 02 -02 -01 01 00 01 -01 -01 00 O1 00 00 60 06 0,52 0,39
Turkiye -0,1 04 -03 02 -04 05 03 -01 08 04 -03 01 01 07 02 0,34 0,08
Bulgaristan 00 -05 00 00 -01 04 O1 06 -1,1 00 00 10 -01 02 02 0,31 0,06
Malezya 0,6 00 00 03 01 -01 03 01 -12 02 05 06 01 00 0,30 0,06
Tayland 02 00 00 00 00 -01 01 03 02 00 O1 01 -05 00 -29 0,30 -0,19
G. Kore -06 01 02 02 -02-01 01 05 07 -03 00 10 00 00 03 0,28 0,11
Romanya 0.1 00 00 02 02 06 02 04 01 1,0 01 02 -02 -0,1 0,26 0,22
Arjantin 01 -19 00 01 -01 -04 -01 01 00 00 00 02 01 01 00 0,22 -0,16
Macaristan 00 -01 00 01 01 02 -19 01 01 -01 00 00 01 00 00 0,18 -0,12
Cek Cum. 00 00 01 -02 07 01 00 -01 01 00 00 0,13 0,06
Meksika o1 01 00 01 02 04 00 O1 00 00 O1 -01 -0,1 0,1 -0.1 0,11 0,00
B - gelismis Ulkeler
Norveg 37 00 38 03 1,5 73 20 07 -1043 -63 0,6 00 1,0 05 04 8.83 -5,95
Avusturya 630-633 04 01 01 -01 01 03 00 00 03 03 -06 04 26 8,78 0,22
iranda -1,3 -08 0,1 -1,1 -05 51 00 -0,5 -08 -03 -1,1 26,5 -0.7 -12 -1,3 2,75 1,46
Hollanda 05 02-10 05 06 04 36 09 00 08 -0,1-109 -02 -03 1,43 -0,43
italya 04 03 -06 34 -01 73 25 23 14 01 -02 -08 0,1 0,1 1,40 0,57
isvec -03 45 05 04 -07 03 02 04 -14 04 1,1 -55 0,1 00 1.13 -0,70
ingiltere 04 06 74 00 1,5 07 05 -07 06 01 -0,1 -0,1 05 0,1 -0.1 0,89 0,75
Danimarka -05 08 -13 02 -01 25 0,7 -04 05 -01 13 -07 -05 0.6 0,74 -0,35
ispanya 00 00 -10 42 01 07 01 07 02 05 -03 04 -03 -1,4 02 0,68 0,08
Almanya 04 18 02 09 -02 -02 0,1 31 02 -14 -04 -05 01 00 -0.1 0,63 0,06
Kanada -0,1 00 05 03 00 26 06 -09 09 -1,1 03 05 05 01 03 0,59 -0,16
Finlandiya 01 02 00 28 -01 03 00 05 31 03 00 -02 02 -04 00 0,57 0,44
Fransa 00 -14 -02 02 -1,1 04 00 -01 -03 -0,1 -03 00 -03 -1,2 02 0,40 -0,31
Yunanistan 00 00 -03 -0,1 -0,1 -0,1 00 1.9 00 -0.1 19 -0.1 -0.2 0,37 0,21
ABD 04 -11-05 00-01 03 -01-04 16 03-01-01-02 00 01 0,35 0,01
Portekiz 05 04 -0 00 -03 -11 -02 03 00 -02 -0,1 00 01 02 -02 0,30 -0.15
isvigre -05 -02 04 01 -01 08 -04 01 02 -0,1 01 -04 0,1 06 -02 0,28 -0,08
Japonya 07 o1 01 00 02 -02 00 03 00 -04 -02 -01 00 -02 -1.3 0,26 -0,11
Avustralya 00 01 01 01 00 00 O1 01 00 00 00 00 00 00 00 0,04 -0,01

Kaynak: TCMB, IMF-IFS.
Not 1: Baz Ulke verileri igin eksik yillar oldugundan, siralama, oranlarin toplami yerine mutlak degerleri ortalamasina gére yapimistir.
Not 2: Finansman kalemi olarak, analitik sunuma goére "finans hesaplari* kullanilmistir (resmi rezervler ve IMF kredileri harig finans hesaplari)

Noft 3: IFS verileri ile yapilan hesaplamalar, Ulkelerin web sitelerinde kendi para birimleri cinsinden yayimlanan verilerden farkllasabilmektedir. S6z konusu
farkllasma, ABD dolarina ¢evirirken alinan kurlardan olabilecedi gibi, gincellemelerden de kaynaklanabilmektedir.



Tablo 4: Net Hata & Noksan (finans ve cari islem hesaplarina % oran olarak)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

NHN / Finansman 0,1 -04 03 -02 -04 05 03 -01 08 04 03 01 01 07 01
NHN / CariHesop 02 38 12 03 07 -10 -06 04 -04 -13 03 -05 -01 -06 -02

oranlarin ortalamasi oranlarin varyansi
NHN / Finansman 0.08 0.16
NHN / Cari Hesap 0,15 1,45
oranlarnn mutlak degerleri ortalamasi oranlann mutlak degerleri varyansi
NHN / Finansman 0.33 0,05
NHN / Cari Hesap 0,77 0,84

Kaynak: TCMB.
Not: Finansman kalemi olarak, analitik sunuma gére "finans hesaplar” kullaniimistir. S6z konusu kalem resmi rezervleri ve IMF
kredilerini icermemektedir.

4. Sonug

Odemeler dengesi sunumunda yer alan net hata ve noksanin kaleminin incelendigi
calismada, sistematik veya bir zamanlama hatasindan séz edilemeyecegdi gérllmuUstUr. S&z konusu
kalemin, bir hatadan cok, diger sektorlerin ddviz varlklanndaki degisimi gdsteren kalem gibi

noksanlardan kaynaklandidi saptamasi yapilmigtir.

Calismada, Ulke karsilastirmasi yapilarak, Turkiye ddemeler dengesi tablosundaki net hata
ve noksanin tarihsel olarak ¢cok bUyUk boyutlarda olmadigi, fakat son yillardaki pozitif yonlU egilimin
dikkati cektigi belirtiimistir. S&z konusu gelisme, istatistiksel hatalann yani sira, &zel sektdérin
yurtdisinda veya yastik altinda tuttuklan yabanci varliklan, ekonomide goérilen istikrar ve buna
paralel olarak artan given neticesinde yurticine getirmelerini teyit eder niteliktedir. Bu durum, para
ikamesi ile NHN arasindaki paralellik ile desteklenmektedir. Ayrnica, NHN kaleminin cari islemler
hesabindan ziyade sermaye hesabi ile bagdlantisinin daha kuvvetli oldugunun gérilimesi de bu

gorusU destekler niteliktedir.



EK: Yillar itibanyla Net Hata ve Noksan (milyon ABD dolari)

1950 -72 1975 -351
1951 -11 1976 -830
1952 131 1977 -634
1953 48 1978 -874
1954 60 1979 651
1955 82 1980 1434
1956 -136 1981 649
1957 -85 1982 -75
1958 -63 1983 409
1959 7 1984 469
1960 61 1985 -837
1961 33 1986 -118
1962 39 1987 -506
1963 -42 1988 515
1964 -10 1989 971
1965 -20 1990 -468
1966 -8 1991 948
1967 -14 1992 -1190
1968 -17 1993 -2162
1969 -37 1994 1832
1970 -27 1995 2432
1971 99 1996 1499
1972 27 1997 -987
1973 35 1998 -697
1974 138 1999 1721
2000 -2762

2001 -1671

2002 152

2003 5033

2004 2349

2005 (Oca-Eyl) 3986

Kaynak: TCMB, Maliye Bakanligi.
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