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OZET

2004 yiinin ikinci yansindan itibaren ithalat ve ihracat artis oranlarinda ortaya cikan
dUsUs egilimi, 2005 yilinin  ilk dokuz ayinda da devam etmistir. ihracattaki yavaslama yilin
Ozellikle ikinci ceyreginde belirginlesmistir. BOylece, O6demeler dengesi ftanimlamasi
cercevesinde 2004 yili Ocak-EylGl déneminde 17,5 milyar ABD dolarn olan dis ticaret acigi,
2005 yili ayni déneminde 24,6 milyar ABD dolar olmustur. Turizm gelirlerinde goérilen artis, cari
acigin daha da bGyUmesini sinirlamistir. Cari islemler acigr 2005 yili ik dokuz ayinda, 2004 yili
ayni déneminde gerceklesen 10,6 milyar ABD dolanndan, 16,4 milyar ABD dolarina
yUkselmigstir.

Sektérler itibanyla bakldiginda, ithalattaki yavaslamanin temelde tUketim ve sermaye
mali ithalatindan kaynaklandidi, ara mal ithalatinin artisini sGrdirdogu gérilmektedir. Diger
taraftan, yilin UcuncU ceyreginde ara mali ithalatindaki artisin sirmesinin yani sira, sermaye ve
fuketim mali ithalatinda da toparlanma goérGimuUstUr. Nitekim, 2005 yili ilk yarnisinda bir dnceki
yiin ayni dénemine gdre, sirasiyla, yizde 13,5 ve yuzde 2,7 oraninda artan sermaye ve
tuketim mali ithalatl, yiin OcUncU ceyredinde, sirasiyla, yizde 19,4 ve yUzde 24,8 oraninda
artmistir. Toplam ihracatta en bUyUk paya sahip kalemler olan tekstil ve giyim ihracatindaki
artis, toplam ihracat artisinin altinda olmakla birlikte, Ocak-EylUl dénemi itibaryla devam
etmistir. Tekstil ve giyim sektorU inracati bu dénemde yUzde 8,8 oraninda artmustir.

Ocak-EylGl 2005 déneminde, gerek ihracat, gerekse ithalatta fiyat etkisinin yUksek
oldugu goérulimektedir. Nitekim, bu dénemde ihracat fiyatlan yizde 7,3, ithalat fiyatlan yizde
9,3 oraninda artmistir. Fiyat etkisinden arnndinldiginda, ihracattaki ve ithalattaki reel artigin,
sirasiyla, yuzde 6,3 ve yuzde 9,6 oldugu goruimektedir. S6z konusu fiyat etkileri, dis ticaretteki
yUksek paylarnin da etkisiyle, ham petrol, metal esya sanayi, haberlesme cihazlan ve gida
gibi sektorler ticaretinde daha fazla olmustur.

Rezerv degisimleri (TCMB + bankalar) ile IMF kredileri hari¢c tutuldugunda, 2005 yil ilk
dokuz ayinda 28,6 milyar ABD dolar sermaye girisi olmustur. Bu dénemde finansman yapisinda
portfdy yatinmlar, 6zel sektérin ve bankalann kullandigr uzun vadeli krediler ve ticari krediler
belirleyici olmustur. Ayrica, dogrudan yatinmlarda da &énemli oranda artis gérdimustir. S&z
konusu ddénemde, portfdy, dogrudan yatinmlar ve IMF kredileri haric tutuldugunda, net 8
milyar ABD dolar uzun vadeli, net 8,6 milyar ABD dolarn kisa vadeli sermaye girisi olmustur.
Ayrica, net hata ve noksan kalemi ilk dokuz ayda 4 milyar ABD dolarn pozitif bakiye vermistir.

Yukarndaki gelismeler sonucunda, yilin ik dokuz aylk déneminde Merkez Bankasi
rezervleri 8,6 milyar ABD dolari, bankalar rezervi ise 2,9 milyar ABD dolarn artmustir.
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Odemeler Dengesi
(milyar ABD dolari)

Ocak-EylUl Ocak-EylUl (12-aylik)
2004 2005 % Degisim 2004 2005 % Degisim
Cari Islemler Hesabi -10,6 -16,4 . -14,1 21,4
Dis Ticaret Hesabi -17.5 -24,6 . -21.8 -31.0 .
Mal ihracati 47,9 55,4 15,7 62,4 74,5 19.4
Ihracat (fob) 45,0 52,9 17,7 58,4 71,1 21,7
Bavul Ticareti 2,9 2,5 -14,7 4,1 3.5 -14,8
Mal ithalat -65,4 -80,0 22,3 -84,2 -105,5 25,3
Ithalat (cif) -70,4 -85,1 20,8 -90.5 -112,2 24,0
Uyarlama: Navlun ve Sigorta 4,2 51 . 5.4 6,7
Hizmetler Hesabi 10,3 11,5 . 12,2 14,1 .
Turizm (net) 10,7 12,5 16,0 13.0 15,1 16,3
Gelir 12,6 14,6 15,2 15,4 17,8 16,0
Gider -1.9 2,1 11,0 2,4 -2,7 14,4
Diger Hizmet Gelirleri (net) -0.5 -0.9 . -0.8 -1,0
Yatinm Geliri Hesabi -4,3 -4,4 . -5.6 -5.8
Dogrudan Yatinm Gelirleri (net) -0,6 -0.7 . -0.7 -0.8
Portfdy Yatinmi Gelirleri (net) -1.0 -0,7 . -1.2 -0,9
Diger Yatinm Gelirleri (net) -2,6 -3.0 . -3.6 -4,0 .
Faiz Geliri 0,5 0,7 42,3 0,6 0,9 42,3
Faiz Gideri -3,1 -3,6 17,7 -4,3 -4,9 14,5
Cari Transferler 0.9 1.1 . 1.1 1.3 .
Isci Gelirleri 0.6 0,6 -2,0 0.8 0.8 -2,9
Sermaye ve Finans Hesaplari 10,4 12,1 . 11,4 15,0
Finans Hesabi (Rezerv Varliklar harig) 11.9 20,6 . 1.0 22,9
Dogrudan Yatinmlar (net) 1.5 3.0 . 2,0 3.4
Yurt Diginda -0,7 -0.8 . -0.8 -1.0
Yurt icinde 2,2 3.7 . 2.8 4,3
Portfdy Yatnmlar (net) 4,5 9.0 . 4,3 12,5
Varlklar -0.6 -1,4 . -0,9 -2,2
YOkUmMIOIOKler 50 10,4 . 52 14,7
Yurt Disi Yerlesikler Hisse Senedi Alimi 0.7 4,7 . 1.0 5.4
Borc Senetleri 4,3 5,6 . 4,2 9.3
Yurt Disi Yerlesikler DIBS Alimi 3.4 3.7 . 4,1 6,4
Hazine Tahvil lhraci 1.0 2.3 . 0.3 3.3
Borclanma 4,3 53 . 4,3 6,8
Geri Odeme -3.3 -3.1 . -4,0 -3.6
Diger Yatinmlar (net) 59 8,7 . 4,8 7.0
Varlklar -3,7 -1,9 . -6,0 -5,1
Ticari Krediler -0.6 0.9 . -1.0 -0,1
Krediler 0.7 0,1 . 0.8 0.0
Bankalarin Déviz Varlklar (- artig) -3,8 -2,9 . -5,5 -5,0
YOkUmMIOIOKler 9,6 10,6 . 10.8 12,1
Ticari Krediler 3.5 2,7 . 4,5 3.4
Krediler 52 6,3 . 5.6 7.3
Merkez Bankasi -3.3 -2,6 . -4,0 -3.7
Genel HOkUmet 0.4 -3,6 . 0.2 -4,3
Uluslararasi Para Fonu 1.0 -2,2 . 1.4 -2.3
Uzun Vade -0.5 -1.3 . -1.2 -2,0
Bankalar 3.6 6,6 . 4,7 8.7
Uzun Vade 0.2 4,8 . 1.3 6,2
Kisa Vade 2,7 1.8 . 3.4 2,5
Diger Sektorler 4,4 538 . 4,8 6,5
Uzun Vade 4,0 5,0 . 4,3 58
Kisa Vade 0.5 0.8 . 0.5 0.7
Mevduat 1.0 1,6 . 0.6 1,2
KMDTH + SUper Doviz Hesalbl -0,1 -0,6 . 0,0 -0,7
Bankalar 1.1 2,1 . 0.6 1.9
Resmi Rezervlerdeki Degisim (- artis) -1.5 -8,6 . 0.3 -7.9
Net Hata ve Noksan 0.0 4,0 . 2.3 6,3

Kaynak: TCMB.
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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I. DIS EKONOMIK GELISMELER

1. DUnya ekonomisi 2005 yilinda bUyUme egilimini sGrdirmUstr. YUksek bUyUme ile artan
emtia ve pefrol fiyatlarna ragmen, dinya genelinde gucli enflasyonist baskilar
yasanmamaktadir.

2. 2005 yilinin kalan déneminde dunya ekonomisinin bUyUmesinin énundeki engellerin
basinda ham peftrol ve uluslararasi ficarete konu olan mal ve hizmet fiyatlanndaki artislar
gelmektedir. Ozellikle yilin UcincU ceyredinde tarihi seviyelerine cikan ham petrol fiyatlannin
ikincil etkileri (artan ham petrol fiyatlannin Gretim maliyetleri yoluyla enflasyonist beklentiler
yaratmasi) ve artan mal ve hizmet fiyatlarnnin global arz ve talep Uzerine yapacad baski
global bUyUmenin 6nindeki engellerdir.

Euro Bdlgesi Onci Géstergeleri: ABD ve ingiltere Oncii Gostergeler:

€COIN (3-aylk % degisim), CLI (yiliklandinimis é-aylik % degisim)
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Kaynak: OECD, CEPR. Kaynak: OECD.

3. Artan ham petrol fiyatlan ve meydana gelen kasirgalara ragmen, ABD, 2005 yilinin

UcUncuU ceyreginde de gucli bUyUme performansini sGrdirmustor. 2005 yili ikinci ceyreginde
bir dnceki yilin ayni dénemine gére yizde 3,6 oraninda bUylyen ABD GSYiH'si, yilin Ocincd
ceyreginde ayni oranda bUyUme kaydetmistir. Diger taraftan, ABD Merkez Bankasi FED,
sUrdurUlebilir bUyUme ve fiyat istikranna yénelik olarak 1 Kasim 2005 tarihindeki foplantisinda,
ardi ardina 12'nci kez 25 baz puanlik faiz artinmina gitmistir.

4, OncU géstergeler, yilin ilk yansinda dUstk oranli blyUme sergileyen euro bdlgesinde
OcUncU ceyrekten itibaren toparlanma olduguna isaret etmektedir. Euro bdlgesinde GSYiH
yiin ilk ve ikinci ceyreginde, sirasiyla, bir énceki yilin ayni dénemine goére yuzde 1,3 ve 1,1
oraninda bUyimUs, Oclncl ceyrekte ise ik tahminlere gére GSYIH yUzde 1,5 oraninda
bUyume sergilemistir. Diger taraftan, 06zellikle yUksek ham peftrol fiyatlan, euro bdlgesi
bUyumesinin 6ngoérilenden dustk olmasina yol acabilecek bir faktér olarak éne cikmaktadir.
ingiltere’de ise, 2004 yili ile kiyaslandiginda, distk oranli bUyime performansi yilin Ocincd
ceyredinde de devam etmektedir. GSYIH ingiltere’de yilin ilk Uc ceyredinde yUzde 1,6
oraninda buyumustor.

5. 2005 yilinda, Asya Ulkelerinden Japonya'da ic talep, Cin'de ise i¢c talep ve ihracat
kaynakli bUyume gérilmektedir. Genel olarak yavaslama edilimi gdsteren diger Asya
Ulkelerinde ise son aylarda toparlanma goériimUstir. Ancak, petrol fiyatlannin efkisiyle,
boélgede tuketici fiyatlan enflasyonunun yUkseldigi gérilmus, buna tepki olarak bdlge merkez
bankalar faiz oranlarini yUkseltmistir.

6. Avrupa Birligi'ne yeni Uye olan Ulkelerdeki bUGyUme egilimi 2005 yili ik yarnsinda genel
olarak olumlu seyir izliemistir. Cek Cumhuriyeti ve Macaristan’da GSYIH yilin ikinci ceyreginde
yillk bazda, sirasiyla, yizde 5,1 ve yUzde 4, Polonya'da ise yUzde 1 oraninda artmistir.
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Il. CARI iSLEMLER HESABI

7. Cari islemler hesabr 2005 yili Ocak-Eylol déneminde 16,4 milyar ABD dolan acik
vermistir. Boylelikle, on iki aylik cari islemler acigi 21,4 milyar ABD dolarn olmustur.

8. Cari islemler acigindaki artis egiliminin devam eftigi 2005 yili GcUncU ceyredi itibarnyla,
cari islemler acigr ve finansman yapisina iliskin gdstergelerde 2004 yiina gére bozulma
gorGlmustUr. 12-aylik veriler karsilastinldiginda, ihnracatin ithalatl ve kisa vadeli dis borc stokunu
karslama orani yilin UcUncU c¢eyredinde 2004 yill sonuna gbre dusmustUr. Diger taraftan,
Merkez Bankasi rezervleri temel alinarak olusturulan gdstergeler cari acigin strdUrUlebilirligi
acisindan 6nem arz etmektedir. Rezervlerin cari acigl karsilama orani gerilemis, ancak,
rezervlerin, cari acik ile net hata ve noksan kalemlerinin toplamindan olusan finansman
ihtiyacina orani bUyUmstr. Ulkenin dis borc édeme gUicinU gdsteren rezervlerin kisa vadeli
dis bor¢ stokuna orani ile rezervlerin ithalati karsilama orani ise 2004 yilina gére degismemistir.

Cari islemler agigi ve finansman yapisina iliskin 6nemli gostergeler
2000 2001 2002 2003 2004  2005*

ihracatin ithalat karslama orani 058 090 085 079 074 0.71
Toplam mal ihracati / Kisa vadeli dis borg stoku 1,09 210 244 223 211 2,01
Toplam mal inracati / Dis borg servisi 1,40 1,40 1,39 1.84 2,20 2,13
Turizm gelirleri/ Dis ficaret acigi 0,35 2,17 1,16 0,94 0,66 0,57
MB rezervleri / Kisa vadeli dis borg stoku 0,82 1,21 1,71 1,53 1,18 1,18
MB rezervleri / Finansman ihtiyaci 1,84 - 20,46 11,71 2.83 2,89
MB rezervleri / Cari acik 2,36 - 18,42 438 241 2,04
MB rezervleri / Toplam mal ithalati 0,44 0,52 0,59 0,54 0,41 0,41

Kaynak: TCMB, TUIK.
* Eyl0l ayr itibarnyla, 12-aylik

Mal ihracati

9. TUIK tarafindan yayimlanan ihracat verilerine goére, inracatta yilin ilkk dokuz ayinda bir
onceki yiin ayni dénemine goére yUzde 17,7 oraninda artis gdzlenmis, ancak, bavul ficareti
gelirleri bu dénemde yuzde 14,7 oraninda gerilemistir. Bdylece, toplam mal ihracati bOyUme
orani yuzde 15,7 olmustur. Diger taraftan, ihracatin nominal olarak bUyUmesinde fiyat
hareketlerinin énemli etkisi oldugu goérbimostir. Nitekim, TUIK tarafindan yayimlanan endeks
verilere gore, yilin ik dokuz ayinda bir 6nceki yiin ayni dénemine goére, ihracat birim deger
endeksi yUzde 7,3 oraninda yUkselmistir. Boylelikle, inracattaki reel artis bu dénemde yuzde 6,3

dUzeyinde kalmustir.

ihracat ihracat - Reel ve BirimDeger
(milyar ABD dolar) (2003=100)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TUIK.
10. Reel isgucU maliyetlerinin 2000-2004 ortalamasina gbre dusUk seviyelerde olmasi ve

verimlilik seviyesinin son 5 yil ortalamasinin Uzerinde olmasinin getirdigi dis rekabet avantaj,
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reel kurun dis rekabet gicuU Uzerinde yarathigi olumsuz etkiyi telafi edebilmis ve ihracat artisinin
ardindaki temel faktorler olmustur.

imalat Sanayi Uretim ve ihracah Birim Reel Ucret ve Verimlilik

(2003=100) Endeksi (2003=100)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
11. Alt kalemler itibaryla ihracat gelismeleri incelendiginde, motorlu kara tasitlan inracati,

rafine edilmis petrol ve GrUnleri, makine techizat ile gida ve icecek Urlnleri inracatl toplam
ihracat bUyUmesine en bUyUk katklyl yapan sektdrler olarak 6ne cikmaktadir. Ayrica, inracatin
onemli bir kismini olusturan tekstil ve giyim UrUnleri ihracati da, toplam ihracat bOyumesinin
altinda olmakla birlikte, artisini surdUrerek ihracat bUyUmesine katkida bulunmustur (bkz. Kutu).
Yukarida s6z0 edilen tUm sektdrler, yizde 17,7 oranindaki ihracat bUuyumesine toplam 10,1
puan katki saglamis, bir baska ifadeyle, 8 milyar ABD dolan tutanndaki net arfisin 4,6 milyar
ABD dolarini olusturmustur.

ihracat
(milyon ABD dolari)

Ocak-Eylul
2004 2005 % Degisim %Katki  $Katki
Toplam 44988 52937 17,7
Sermaye Mali 4683 5822 24,3 2,5 1139
Ara Mali 18596 21930 17.9 7.4 3334
TOketim Mali 21592 24979 15,7 7.5 3387
Diger 117 207 77,1 0.2 90
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Tarm ve Hayvancilik 1621 2137 318 1.1 516
Gida UrUnleri ve icecek 2301 2966 28,9 15 666
Tekstil Urinleri 5717 6290 10,0 1.3 573
Giyim Esyasl 6971 7512 7.8 1.2 541
Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak. 991 1790 80,6 1.8 799
Kimyasal Madde ve Urinler 1833 2073 13,1 0.5 240
Plastik ve Kauguk Urdnleri 1402 1831 30,5 1.0 428
Metalik Olmayan Diger Mineral Urinler 1703 2020 18,6 0.7 317
Ana Metal Sanayi 4828 5019 4,0 0.4 191
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 1579 1932 22,4 0.8 354
Makine ve Techizat 2838 3460 21,9 1.4 622
Elektrikli Makina ve Cihazlar 1148 1416 233 0.6 267
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 1825 1994 9.3 0.4 170
Motorlu Kara Tasit ve Rémorklar 6217 7582 21,9 3,0 1365
Diger Ulasim Araglar 1020 1098 7.6 0.2 77
Kaynak: TUIK.
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12. Binek otomobil ihracafinin 2003 yilindan bu yana sergiledigi yUksek bUyUme
performansi 2005 yilinin UcUncU ceyreginde yerini gerilemeye birakmistir. Binek otomobil
ihracati yilin ilk yansinda yUzde 26,3 oraninda artmis, UcUncU ¢eyrekte ise bir dnceki yilin ayni
dénemine goére yuzde 9,2 oraninda gerilemistir. Bu donemde ofomobil ithalatinda goérGlen
yUzde 25,5 oranindaki artis sonucunda, sektor, 2004 yilinin ikinci yansinda yeniden elde efttigi
net ihracatci konumunu 2005 yill GgUncU ceyreginde kaybetmistir.

13. ihracatta énemli paya sahip olan ana metal sanayi ihracati biyimesi Mart ve Nisan
aylarnda énceki aylara gére yavaslamis, sektér inracatt Mayis ayindan bu yana ise gerileme
gOstermistir. Ana metal sanayi ithalatinda goérGlen artisla birlikte degerlendirildiginde, yurt ici
insaat sektérinde gdrilen canlanmanin etkisinin inracata olumsuz yansidigr gérGlimektedir.

Binek Otomobil ihracah Ana Metal Sanayi ihracah
(Nominal, Yillik yUzde artis) (Yilik yUzde artis)
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Kaynak: TUIK. Kay nak: TUIK.
14. 2005 yiinda ihracat fiyatlan, ihracatin nominal olarak reel artisin 6tesinde bUyUime

sergilemesine yol acmistir. ihracat fiyatlanndaki artis bazi sektérlerde belirgin olarak éne
cikmistir. S6z konusu sektdrler petrol Grunleri, tanm ve hayvancilik, gida ve icecek, metal esya
sanayi, elektrikli makine ve cihazlar ile mineral Grinler olarak siralanabilir.

ihracat - Birim Deger Endeksleri

(2003=100)
2004 2005 2005111 /
| Il 1] [\ | Il 11l 2004-11 (%)
Toplam 113,6 1155 1156 120,7 1254 1234 1209 4,6
Sermaye Mali 109,2 107,8 1100 1143 1153 1123 109,5 -0,5
Ara Mali 113,7 121,5 121,8 129,1 131,2 1295 1262 3.6
TUketim Mali 114,7 1125 1124 116,9 1237 1212 1198 6,6
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Tarm ve Hayvancilik 117 119 140 149 165 174 174 23,7
Gida Urunleri ve Icecek 1M1 116 123 124 130 130 133 8.1
Tekstil Urdnleri 113 110 107 112 119 115 1M 4,1
Giyim Esyasi 118 115 113 115 125 121 118 4,1
Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak. 113 133 140 141 143 163 183 30,9
Kimyasal Madde ve Urinler 108 109 113 121 121 120 120 6,5
Plastik ve Kauguk Urtnleri 108 106 107 114 120 117 113 58
Metalik Olmayan Diger Mineral Urinler 108 108 M 114 117 119 123 10,6
Ana Metal Sanayi 125 157 152 162 160 157 143 -5.7
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 114 116 118 127 132 132 131 11.2
Makine ve Techizat 11 109 109 115 118 115 114 3.9
Elektrikli Makina ve Cihazlar 115 115 114 119 124 127 126 10,5
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 108 100 95 96 93 85 75 -21,2
Motorlu Kara Tasift ve Rémorklar 110 107 110 116 117 113 1M1 1.3
Kaynak: TUIK.
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15. AB'ye yapillan ihracat, toplam ihracatta en fazla paya sahip kalemdir. Ancak, bu
kalemin toplam ihracattaki payinda disuk oranda da olsa gerileme gorolmustir. Buna karsin,
Orta Dogu ve Dogu Avrupa Ulkelerine yapilan ihracat payinda artis gérilmustur. S6z konusu
Ulke gruplanna yapilan ihracat yilin ik U¢ ¢ceyreginde yuzde 33,5 oraninda artarak, yuzde
17,7'lik ihracat biyUmesine 7,6 puan katki saglamistir. ihracat Ulkeler bazinda incelendiginde,
Almanya’nin yUksek payi surerken, dzellikle Rusya, italya ve Hollanda'ya yapilan ihracattaki
artislar dikkat cekicidir. Adi gecen Ulkelere yapilan ihracattaki arfisa en fazla katki yapan
sektdrler Rusya ve italya icin kara tasitlan ile meyveler olurken, Hollanda icin elekirikli makine
ve cihazlar ile suda yUzen gemi ve benzeri tasitlar olmustur.

ihracat - Ulke Dagilimi
(milyon ABD dolari)

Ocak-EylUl
2004 2005 o
% Degdisim % Katki $ Katki
Deger Pay (%) Deger Pay (%)
Toplam 44988 .. 52937 . 17,7
Avrupa Birligi Ukeleri 24413 54,3 27512 52,0 12,7 6,9 3099
AB 15 23101 51,3 25769 48,7 11,5 59 2668
AB 10 1312 2.9 1743 3.3 32,8 1.0 430
Diger Ulkeler 18751 41,7 23258 43,9 24,0 10,0 4507
Diger Avrupa 4629 103 6212 1,7 34,2 35 1583
Dogu Asya 1866 41 2206 42 18,2 038 340
Diger 12256 27,2 14839 28,0 21,1 57 2583
TUrkiye Serbest Bolgeleri 1823 4,1 2168 4,1 18,9 0.8 344
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplan
OECD 28.980 64,4 31935 60,3 10,2 6,6 2955
Almanya 6.373 142 6846 12,9 7.4 1.1 473
ingiltere 3.892 87 4211 8.0 8.2 0.7 318
italya 3.203 7.1 3.893 7.4 21,5 1.5 690
ABD 3.675 82  3.668 6,9 -0,2 0.0 -8
Fransa 2.667 59 2807 53 53 0.3 140
ispanya 1.841 4,1 2.144 4,0 16,5 0,7 303
Hollanda 1.503 3.3 1.820 3.4 211 0.7 316
Diger OECD 5.824 12,9 6.547 12,4 12,4 1.6 723
Orta Dogu Ulkeleri 5.583 12,4 7.424 14,0 33,0 4,1 1841
Rusya 1.304 2.9 1.693 3.2 29,8 0.9 388
Kaynak: TUIK.
16. ihracatta yilin ikinci ceyredinde azalan euronun payinda ve bu dénemde artan ABD

dolarnin payinda yilin UctncU ¢eyreginde dnemli bir degisme olmamistir. Benzer sekilde, yilin
OcUncU ceyredinde ingiliz sterlininin ihracattaki payinda kayda deder hareket gézlenmemistir.

ihracatta Déviz Kompozisyonu

(% pay)
60 20
+$
55 |
—o ¢ + 16
50 | —*%—§& (sag)
112
45 |
18
40 mew
35 14
30 0
S = = = < Z A = < 5 B =
o o o — o N o a0 o < o v
o o o o o o o o o o o o
N o N o N o N o N o N o
N N N N N N
Kaynak: TUIK.
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17. Mevsimsellikten arindinlmis verilere gore, ABD dolarn cinsinden nominal inracat, 2005 yili
UclncuU ceyreginde bir dnceki ceyrege goére yuzde 2,4 oraninda artis gdstermistir. Diger
taraftan, miktar endeksinin temel alindigi reel ihracat, mevsimsellikten arnndinldiginda bu
dénemde yUzde 1,8 oraninda artmustir.

Mevsimsellikien Arindinims hracat Mevsimsellikten Arindinimis hracat
(milyar ABD dolari) (Reel, 2003=100)
20 133
—e—ihracat (fob)
18 | —e—Ihracat (mevs. ar.) .
16
109
14
97 | )
12 —&— Reel lhracat
—o—Reel ihracat (mevs. ar.)
10 — — 85 : —
T = = > T = = > T o= = T = = > T = = > T = =
D o I T XY 4 I T W oS5 T D I T X ¢ I T W oS5 T
853833883933 8¢g 8 8353883933849 3
SR eV L L YRR SR LV g g a8
Not: Mevsimsellikten arnindirimis veriler, Tramo-Seats yéntemi kullanilarak hesaplanmigtir.
18. TUrkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) verileri, ihracatta biyUmenin Ekim ayinda devam

ettigini gdstermektedir. TIM verilerine gore ihracat Ekim ayinda 2004 yili ayni ayina gére yizde
13,1, Ocak-Ekim déneminde ise yUzde 16,8 oraninda artmustir.

19. Ekim ay iktisadi Yénelim Anketi'nde yer alan ihracatta gelecek ddéneme iliskin
gostergeler, inracat bUyUmesinde gelecek Uc¢ aylk dénem icin 6énemli bir dedisiklige isaret
etmemektedir.

ihracat - TUKK ve TiM verileri ihracat Beklentileri- Gelecek 3 ay
(milyar ABD dolar) (lyimser-kétomser)
8 26

22

44\ —eo— ihracat-TUIK 6 | —e—Ihr. Piy. alinan yeni siparisle
. . O .
—o— |hracat-TIM —6— Dis pazara satiimis mal hacmi
3 - 2 T I
+ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ 0 10 0 0 w0 S 333 T I 88 8 8 8
8 8 8 8 8 88 8 8 8 8 SO O O & 60 O O 6 6 6 O
§ 8§ 8 8 8§ 8§88 d D I A I R N
— [se o) N o~ —_ - ™ n N~ o~ Py 5
© © O 3 &6 — o & o o o © o o o o© © o o o o
Kaynak: TUIK, TIM. Kaynak: TCMB iktisadi Yénelim Anketi.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 9



2005 - Il -+ ODEMELER DENGESI RAPORU

TEKSTIL VE GIYiM SEKTORU iHRACATI

ihracatin geleneksel olarak siiriikleyici sektorleri konumunda olan tekstil ve giyim sektérleri,
son yillarda sirekli yavaslama egilimi gostermekte ve ihracat alanindaki liderlik konumunu
kaybetmektedir. Nitekim, 1998 yilinda yuzde 39 olan tekstil ve giyim sektorleri ihracatinin toplam
ihracattaki pay1, 2005 yii Ocak-Eylul donemi itibariyla, yuzde 26,1’e kadar gerilemistir. Buna karsilik,
tekstil ve giyim ithalati, toplam ithalatta dusik paya sahip olmakla beraber, ihracata kiyasla daha iyi
bir performans sergilemistir (Grafik 1). Boylece, 1990’li yillardan bugiine tekstil ve giyim sektorlerinde
ihracatin ithalat1 karsilama orani gerileme gostermistir. Soz konusu gelisme, sektorlerin tretimlerine de
yansimistir (Grafik 2). 2005 yii Ocak-Eylul donemi itibariyla, toplam ihracat yuzde 17,7 oraninda
artarken, tekstil sektorii ve giyim sektori ihracatinda bilylime oranlan, sirasiyla, yiizde 10 ve yiizde
7,8’de kalmistir. ihracat ve Ulretim kompozisyonunun tekstil ve giyim aleyhine gelisiminin etkileri,
isglici piyasasinda da gorilmiustur. Nitekim, 1997 yiindan 2005 yili ilk yarisina kadar olan donemde,
makine/techizat, ana metal ve kara asitlarn sektorleri toplaminda istihdam yuzde 12,4 oraninda
artarken, tekstil ve giyim sektorleri toplaminda ylizde 23 oraninda gerilemistir. Bu gelisme neticesinde,
imalat sanayii iiretimindeki istihdam bu donemde yiizde 15,4 oraminda gerilemistir (Grafik 3)."

Grafik.1. Tekstil ve Giyim Sektorlerinin
Toplam ihracat ve ithalattaki Pay1 (%)

40 6
q 15

35

4

30 .

8- |hracattaki Pay 13
——— ithalattaki Pay (sag eksen)

25 : : : : : : : : : : : : : : 2
o L o n
[*N o [=] o
o o o o
— -~ ~N o~

Kaynak: TUIK. -

Grafik.2. Tekstil ve Giyim Sektorlerinde ihracat/ithalat Orani

ve Sektorlerin imalat Sanayi Uretimine Orani
1" 2,75

g ihacat/ithalat
0 + 2,50
i —— Tekstil+Giyim / imalat Sanayi Uretimi (sag
eksen) + 2,25
7 4
+ 2,00
5 |
1,75
3 : 1,50
o n o n
[ o (=) o
o o o o
oA & & &
Kaynak: TUIK. @

Tekstil ve giyim sektoriinde faaliyet gosteren 822 firma verisi kullanilarak yapilan firma
diizeyindeki analizde, 2001 krizinin buyik ve kucuk olcekli tekstil ve giyim sektoru ihracatcisi firmalan
farkl etkiledigi goriilmistiir. Krizin ardindan 2002 yilinda, bir 6nceki yila gore, biiyiik 6lcekli firmalarin
sektor ihracatindaki pay1 artmis, kicuk olcekli firmalarin payr gerilemistir. Bu gelisme, krizin olumsuz
etkisinin kiiciik olcekli firmalarda daha fazla hissedildigini gostermektedir. izleyen yillarda biiyiik
olcekli firmalarda toparlanma, kiicuk olceklilere kiyasla daha hizli olmustur (Grafik 4). Ayrca, ayni
firmalarin bankalardan kullandiklar kredilerin toplam borclarina orani incelendiginde, 2001 krizinde
kiiclik olcekli firmalarda olumsuz etkinin daha fazla oldugu ve bu etkinin 2004 yili itibanyla siirdiigii
gorilmektedir (Grafik 5).

' TUIK tarafindan yayimlanan 1997=100 bazl imalat Sanayiinde Calisanlar Endeksin kullaniimisgtir.
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Grafik3. Tekstil, Giyim, Makine Techizat, Ana Metal ve Kara
Tatislar1 imalatinda Calisanlar Endeksi ve Goreli istihdam

130 1,1
TG = (Tekstil + Giyim)/2
120 - I MAK =( Makine/Techizat + Ana Metal + Kara Tasitlar1)/3 110
—o=—TG/MAK (sag eksen ’
110
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Kaynak: TUIK. 0
Grafik 4. Tekstil ve Giyim Sektérlerinde ihracatci Firmalarin
Olcek Yapisi (% pay)
43 22
Bilyiik
- =& -0Orta
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39 - \ 420
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i e
37 19
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Kaynak: TCMB.
Grafik 5. Tekstil ve Giyim Sektorlerindeki Firmalarda Banka
Kredilerinin Toplam Yikimluliiklerdeki Pay1 (%)
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35 1
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Kaynak: TCMB.

Bu gelismeler, sektordeki ureticilerin, yurt ici talebi karsilamak icin arzin bir kisminm yurt
disindaki maliyet avantajindan yararlanarak karsilamaya yonelik bir davranis degisikligine gittiklerine
isaret etmektedir. Tekstil ve giyim sektorinun zayiflayan performansinin ardindaki etmenler
incelendiginde, reel icretlerin lehte gelismesine karsin, 6zellikle 90’li yillarda dis ticaret hadlerinin,
izleyen donemde ise reel kurlarin sektor ihracati aleyhine gelistigi goriilmektedir (Grafik 6 ve 7).

TCMB Arastirma ve Para Politikasi Genel Midiirliiglinde yiritiilmekte olan bir calismada,
ihracata yonelik uretim yapan tekstil ve giyim sektorlerindeki performans stokastik iretim fonksiyonu
yardimiyla firma verileri kullanilarak incelenmistir. Calismada Uretimdeki degisimin bilesenleri teknik
gelisme, teknik etkinlik artis1 ve girdi artisi olarak aynstinlmis ve 2002-2004 doneminde ihracat payi
yuksek olan firmalarin Uretim artisimin kaynaklari tahmin edilmistir. 2002-2004 doneminde, tekstil
firmalarinda daha yuksek olmakla birlikte, her iki sektorde de ihracat performans yiiksek olan firmalar
icin Uretim artis1 gozlenmistir. S6z konusu firmalarin teknik etkinligi, Uretim miktar1 degisimini
belirlemede onemli rol oynamistir. Ayni zamanda, ihracat performansi yiiksek olan bu firmalarin
teknoloji diizeyinde, goreli olarak daha emek yogun olan giyim sektdriinde istatistiksel olarak anlamli,
tekstil sektoriinde ise istatistiksel olarak anlamsiz bir gerileme oldugu tahmin edilmistir.

TORKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 11
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Calismadan elde edilen en 6nemli bulgu ise, 2001 krizinden sonraki donemde, tekstil ve giyim
sektorleri Uretim artisinin temel kaynaginin girdi artisi olarak 6ne cikmasidir. Tekstil ve giyim
sektorlerindeki Uretim artisimin - yavaslamis olmasinin  toplam faktor verimliligi  bliyiimesindeki
kotilesmeden kaynaklandigi, diisiik oranli da olsa, Uretim artisinin ilave kapasite yaratan yatinmlara
bagli oldugu gozlenmistir. Calismanin soézii gecen bulgular, 2001 krizi sonrasi donemde yapilan
yatinmlarin, Asya ulkelerinin sektordeki ihracatlarin artirdiklarn donemle cakismasi ve bu nedenle atil
kapasitenin ortaya cikmasi, verimliligin ise beklenen oranda artmamasi sonuclarini ortaya koyan Tiirkan
(2005) ile ortiismektedir.?

Grafik 6. Tekstil ve Giyim Sektoru Dis Ticaret Hadleri (2003=100)

Kaynak: TUIK, TCMB.
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Kaynak: TUIK. <
Grafik 7. Tekstil ve Giyim Sektorii Birim Reel Ucretleri (1997=100)
ve Reel Kur (1995=100)
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Tirk lirasindaki degerlenme egilimi ve dis ticaret hadlerinin gelmis oldugu diizey g6z oniine
alindiginda, giyim ve tekstil sektoriiniin halen pozitif biiylime sergilemesinde, birim iicretlerdeki reel
gerilemenin yaninda, cografi mesafenin de ©nemli bir faktor oldugu disliniilmektedir. Nitekim,
Tirkiye’nin s6z konusu sektorlerdeki en onemli ihrac pazarlan olan Avrupa Birligi (AB) ve ABD’ye
yapilan tekstil ve giyim ihracat1 2005 yilinda farkli gorunumler sergilemistir. Mevcut verilere gore ilk
sekiz aylik donemler incelendiginde, AB llkelerine giyim ve tekstil ihracat1 2005 yilinda 2004 yilina gére
yuzde 7,8 oraninda artarken, ABD’ye yonelik tekstil ve giyim ihracati ylizde 11 oraninda gerilemistir. Bu
durum, Cin tekstil ve giyim uruinlerine yonelik kotalarin 2005 yili basi itibariyla sifirlanmasi ile beraber
ele alindiginda, cografi konumun Tirk tekstil ve giyim ihracatimn onemli belirleyicilerinden biri
olduguna isaret etmektedir. ihracatta, ivme kaybetmekle birlikte siiregelen artis egilimi izah edilirken,
kar marjlan da izlenmesi gereken bir baska husustur. Sektorlerin ihracat fiyatlarinin nominal birim
Ucret endekslerine boliinmesiyle hesaplanan ihracat kar marj1 endeksi, gerek tekstil, gerekse giyim
sektorlerinde 2002 yili ve sonrasinda dislis egilimi sergilemis ve 6zellikle giyim sektoriinde kriz 6ncesi
seviyesinin altina dismustir. Bu noktadan hareketle, soz konusu sektorlerde 2001 krizi sonrasi
donemde, ihracatcilarin mevcut ihracat artisimi siirdiirebilmek icin kar marjlarindan feragat ettikleri
sonucuna ulasilmaktadir (Grafik 8).

2 Tiirkan, E. (2005), “Siirdiiriilebilir D1s Denge ve Kalkinma Acisindan Tekstil ve Giyim Sektorii”, TCMB.
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Grafik 8. Tekstil ve Giyim Sektorlerinde Kar Marjlari
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Kaynak: TUIK.

Bu bilgiler 1s1§inda, 2005 yili basinda Diinya Ticaret Orgiitii liyesi iilkelerde tekstil ve giyim
sektoru dis ticaretindeki kotalarin sifirlanmasimin, Tirkiye’nin tekstil ve giyim sektoru ihracatim
beklenildigi kadar olumsuz etkilemedigi goriilmektedir. Burada vurgulanmasi gereken nokta, tekstil ve
giyim sektorlerinde Cin ve Hindistan gibi Asya Ulkelerinden kaynaklanan rekabet baskisimin olumsuz
etkisi, kotalarin sifirlanmasindan cok daha once baslamis ve son vyillarda sektorin ihracatindaki
performans kaybiyla kendini gostermistir. Dolayisiyla, 2005 yili 6zel bir yil niteligi tasimamaktadir. Reel
olarak degerlenme egiliminde olan Tirk lirasimin yam sira, Cin ve Hindistan ile rekabet zorlugu
olgusunun tekstil ve giyim sektorlerinde onemli bir sorun oldugu aciktir. Giyim gibi emek yogun
sektorlerde ozellikle Cin’deki diisik emek maliyetleri ile rekabet etmenin, Cin’in ucuz isglicii rezervleri
goz oOniline alindiginda, Tirk lirast deger kaybetse dahi uzun vadede mimkiin olamayacagi
gorilmektedir. Cin ile aym driinlerde rekabet etme cabasindan ziyade, farkli kategorilerde mal
farklilasmasina gidilmesinin ve yiiksek katma degerli ve kaliteli Urlinlerde yogunlasilmasinin sektoriin

gelecegi acisindan daha uygun c¢oziimler oldugu diistiniilmektedir.

Mal ithalat

20. TUIKK tarafindan yaymlanan ithalat (naviun ve sigorta bedeli dahil), Ocak-EylUl
déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gbre ylUzde 20,8 oraninda artis gdstermistir. Navlun
ve sigorta gelirleri ile finansal kiralamaya iliskin “diger mallar” uyarlamasi da eklendiginde,
toplam mal ithalati bOyUme oraninin yUzde 22,3 oldugu goérGimektedir. Diger taraftan,
ithalatin  nominal olarak blyUmesinde fiyat hareketlerinin énemli etkisi olmustur. TUIK
tarafindan yayimlanan dis ticaret endeks verilerine gore, yilin ik dokuz ayinda bir énceki yilin
ayni dénemine goére, ithalat birim deger endeksi yuzde 9,3 oraninda yUkselmistir. Fiyat
harekeftleri haric tfutuldugunda, ithalattaki reel artis yuzde 9,6 olmustur.

ithalat - Reel ve BirimDeger
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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21. Ocak-EylUl doneminde toplam sanayi ve imalat sanayii Uretimleri yilik artis oranlar
sirastyla yuzde 4,8 ve yUzde 4,3 olarak gerceklesmistir. Mevsimsellikten anndinlmis verilere gére
ise, foplam sanayi ve imalat sanayii Uretimleri EylGl ayinda bir dnceki aya goére sirasiyla ylzde
2,6 ve yuzde 3,1 oranlarinda artmistir. Sanayi Uretimindeki artis ve Turk lirasindaki degerlenme,
ara mali ithalatinin artmasina yol acan unsurlar olmustur.

imalat Sanayii Uretimi ve Ara ve Serm. M. ith./ imalat San. Ur.

Ara Mali ith. (2003=100) orani ve Reel Kur (UFE) (12-aylik ort.)
150 130 15 145
) —&— Reel kur
—&— Reel Ara M. Ith
o 106 4 —e— AraMaliith/ Uretim L 128
125 4{ —o—Uretim - 115
—3¢— Serm. Maliith/
97 Uretim(sag) 4111
100 | L 100
88 194
75 - L 85
79 177
50—+ 70 4+t 60
ST L FTAT T IFT BT ST =TT 6T T B T
O O O — O NO M o ¥ O w O OO — O N O M o ¥ O v
O O O O O O O O O o O o O O O O O O O O O o o o
YRYKYLTRTYE YR TRYIKLYIRKYIKLK YRR
Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
22. Yatinm ve ara mal ithalatinda yilin OcUncU ceyredinde goérilen artis, yafinrm
harcamalarnnda da yilin bu déneminde artis olduguna isaret etmektedir.
Yatrim Harcamalari ve Tiketim Harcamalar ve Tik.Mali ith.
Serm.Mali ith. (2003=100) (2003=100, TUk. icin 12-aylik ort.)
190 190 15
—e— ReelSer M. ith —e— Reel TUk M. ith
160 | 160 | o _ 1110
—o— Yatinm —o— TUketim (sag)
130 4 130 - 1105
100 A 100 - + 100
70 70 {$ 195
40 a0
$sI33=33333+3 S2sI8338%3383
N O N O N O N O N O N O N N N N N N
N N N N N N
Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.
23. Miktar endeksleri bazinda incelendiginde, binek otomobil ithalatindaki yUksek oranli

dUsuUs, Agustos ve EylUl aylannda yerini toparlanmaya birakmistir. Gecen yilin ik yansinda
yUzde 221,9, ikinci yansinda yuzde 15,6 oraninda artan binek otomobil ithalat, 2005 yili ilk
yarnsinda yUzde 33,1 oraninda gerilemis, yilin 0cUncU ¢eyreginde ise yUzde 32,7 oraninda artis
gOstermistir. 2004 yili ik dokuz ayinda dayanikll ve yar dayanikl tOketim mallan ithalat,
sirasiyla, yUzde 52,9 ve 26 oraninda, bu yilin ayni déneminde ise, sirasiyla, yUzde 18,9 ve ylzde
15,2 oraninda artis géstermistir.

24, TUketim egilimleri incelendiginde, gerek TCMB ve TUIK, gerekse CNBCe tarafindan
hazirlanan tUketici glven endeksleri, yil basindan bu yana gerileme egilimi gdstermektedir.
Ancak, CNBCe tUkeftici gUven endeksi, EkKim ayinda bir 6nceki aya gbre yUzde 7,2 oraninda
artarak, yilin GcUncu ceyregindeki gerilemeden sonra yeniden Haziran ayindaki dizeyine
yaklasmistir. Benzer sekilde, TCMB ve TUIK tUketici given endeksi de bu dénemde yizde 2,7
oraninda yUkselmistir. S6z konusu gelisme, yilin G¢cUncU ceyreginde hizianan tukefim mali
ithalat arfisinin sGrebilecegini gdstermesi acisindan dikkat cekicidir.
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Tasit Araclan Aksam/Parca ithalah Dayanikh Tik. M. ve Binek Oto. ith.
ve Binek Ofto. ihracah (2003=100) (2003=100)
250 250
—e— Binek Ofto. ihr. —e— Dayanikl
200 | 200 —o— Binek Ofto. Ith.

—oe— Tasimacllk arac.
aksam/parcalari ith.

150 |
100 - 100 -
50 | 50 |
O O_““_““_‘ I
T = T = T = T = T = T = O FT —~ FT A&F HF - F o F
o T - T N T o T Y T v T O O O — O N O M O ¥ O uv
O O O — O N O M O ¥ O uvm O O O O O O O o o o o o
o O O O O O O o o o o o N O N O N O N O N O N O
N O N O N O N O N O N O N N N N N N
N N N N N N K k'TUiK
Kaynak: TUIK. aynak: ’
Yar Dayanikli ve Dayaniksiz TUketici GUven Endeksi
Tiketim Mali ith. (2003=100)
180 115 136
—&— Yar Dayanikli
150 + 110 - L 124
—oe— Dayaniksiz
120 -
105 - L 112
90
m 4+ 100
60 - —e— TCMB-TUIK
—o— CNBC-e (sag)
30 95 88
IS = =3 =4 =3 =5 = 333333383383
o T — FT 0N FT o T X T o T
8335888388383 SSIIIIJIIRR
N O N O N O N O N O N O — M O N O — — MO U N O
N N N N N N o O O O o  — o o o o o
Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK, NTVMSNBC.
25. Ham petrolU iceren madencilik ve tasocakciligl sektérl, ana metal sanayi Urlnleri ile

kimyasal madde ve UrUnler ithalati, ithalat blyUmesine en bUyUk katkiyr yapan sektorler
olmustur. Yurt ici insaat sektérinde goérllen canlanma, ana metal sanayi ithalatinda efkili
olmaktadir. Aynca, dinya metal fiyatlanndaki artislar da, sektérin ithalatinda nominal
artislara yol acmaktadir. 2004 yilinin ayni dénemi ile karsilastinldiginda, ana metal sanayi
ithalati 2005 yili ilk dokuz ayinda yUzde 33,9 oraninda artarken, ithalat fiyatlarn yozde 12,7, reel
ithalati ise yizde 18,1 oraninda artis géstermistir.

26. 2004 vy ithalatindaki en 6nemli kalemlerden olan, kara tasitflan ve bunlann
aksam/parcalar ithalatl, 2005 yili ik yansinda farkl bir gérGnum sergilemistir. Binek otomobil
ithalat yozde 29,9 oraninda gerilerken, tasimacilik araclannin aksam ve parcalan ithalat
yUzde 20,6 oraninda artis gdstermistir. S6z konusu artis, sektérin ihracatindaki artis hizi ile
paralel bir gérGtnUm arz etmektedir. Ancak, yilin UcUncU ceyreginde binek otomobil
ihracatindaki gerilemeye paralel olarak tasimacilik araclannin aksam ve parcalan ithalat
yavaslamis, bu dénemde binek otomobil ithalati yizde 25,5 oraninda artmustir.

27. 2002 yiindan bu yana yUksek oranli artislar gdsteren altin ithalati, bu egilimini 2005 yili
ilk dokuz ayinda da sUrdurmustr. Altin ithalah yilin ik yansinda yuzde 22,6 oraninda artmustir.
Ozellikle 2002 yilindan bu yana ABD dolarindaki deger kaybetme egilimi, altin talebinde ve
fiyatlanndaki artisi da beraberinde getirmistir.
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ithalat
(milyon ABD dolari)
Ocak-EylUl
2004 2005 % Degisim %Katki  $ Katki
Toplam 70410 85078 20,8
Sermaye Mali 12510 14458 15,6 2,8 1948
Ara Mali 48608 60356 24,2 16,7 11747
TUketim Mali 8942 9845 10.1 1.3 903
Diger 350 420 19.9 0.1 70
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Madencilik ve Tasocakgiligi 7764 11339 46,0 5,1 3575
Ham Petrol 4416 6312 43,0 2,7 1897
Dogalgaz 2245 3531 573 1.8 1286
Tekstil UrGnleri 2780 2954 6.3 0.2 174
Kagit Urinleri 1244 1485 19.4 0.3 241
Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak. 2475 3850 55,5 20 1374
Kimyasal Madde ve Urinler 10982 13123 19.5 3.0 2141
plastik ve Kautguk UrOnleri 1429 1585 10,9 0.2 156
Ana Metal Sanayi 7851 10515 33,9 3.8 2664
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tegh. harig) 1098 1446 31.8 0,5 349
Makine ve Techizat 7485 8877 18,6 20 1393
Elektrikli Makina ve Cihazlar 2233 2939 31.6 1.0 706
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 3284 3265 -0,6 0.0 -19
Tibbi ve Optik aletler 1430 1879 314 0.6 449
Motorlu Kara Tasit ve R&morklar 8626 8586 -0,5 -0,1 -39
Diger Ulasim Araglar 1611 1552 -3,6 -0,1 -59
Atk ve hurdalar (toptan ve perakende) 2474 2606 53 0.2 132
Kaynak: TUIK.
Altin ithalah (milyar ABD dolan) ve USD/EUR Paritesi ve
Altin Fiyatlan (3-aylik ort., ABD dolari) Alhn Fiyatlari (aylik ort., ABD dolan)
450 1.25 450 1.35
—o— 1 Ons Altin - Londra —o— 1 Ons Altin - Londra
410 + Satis Fiyati - 1.00 410 | Satis Fiyati L 1,25
—e— Altin ithalat (sag —*— $/€ paritesi
370 + 075 370 A - 1,15
330 - + 0,50 330 - - 1,05
290 - + 025 290 - - 095
250 +— 0,00 250 =224 085
£3888205H8848¢ f5858z888888¢8¢8
— N N N N N N — N N N N N N
Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB

28. Ham petrol fiyatlar, 2004 yilindan sonra, 2005 yilinin ik G¢ ¢ceyreginde de artis egilimi
gOstermistir. KUresel blUyUme oranlarinin yUksek seyretmesi sonucu artan petrol talebi ve
Ozellikle OPEC harici Ulkelerdeki petrol arzinin yetersiz kalmasi, ham petrol fiyatlarnin artmasina
yol acmistir. Ayrnica, ham petrol piyasasinda ileriye yonelik petrol fiyatlannin artacagdi
beklentisiyle yatinmcilann korunma amaciyla petrol piyasalarina girmeleri, ham petrol fiyatlar
Uzerine ilave baski yaratmistir. Diger taraftan, Ekim ve Kasim aylarnnda ham petrol fiyatlannda
dUsus goérGlmustur.
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29.

30.

Ham Petrol ithalah

Deger Miktar
26 60
—&— Deger (milyar ABD dolan)
22 1 54

—o— Miktar (milyon varil)

20014
2001
2002
2002l
2003l
2003
2004
2004l

Kay nak: TUIK, DPT.

2005
2005

HamPefrol Fiyatiari
(varil basina ABD dolari, ortalama)

70

60
50 A
40
30 A
20 A
10

—&— Ham petrol ithalat fiyat
—o6— OPEC
—>— Brent

0

2001+

Kaynak: DPT, OPEC,

200141l

20024

2002-

m
>

2003
2003

2004
2004-I

2005-
2005-

Yilin ilk U¢c ceyreginde ham petrol ithalat miktan bir dnceki yilin ayni dénemine gbre
yUzde 3,5 dusmesine ragmen, ithalat harcamasi yizde 43 oraninda artmistir. Bu cercevede
sO0z konusu dénemde ham pefrolin varil fiyatinda meydana gelen ortalama yUzde 48,2
oranindaki artisin ham peftrol ithalatl Gzerine getirdigi ek yUk Ocak-EylUl 2005 itibaryla yaklasik
2 milyar ABD dolarn dUzeyinde gerceklesmistir.

Ana metal ve ham petrol disindaki diger madde fiyatlannda da genel olarak artis
goOrulmustUr. Gida UrOnleri ile radyo, TV, haberlesme techizati ve cihazlar, elekirikli makine ve
cihaz sektérlerinde ise ithalat fiyatlan dnemli oranda gerilemistir.

ithalat - Birim Deger Endeksleri
(milyon ABD dolar)

Toplam

Sermaye Mali
Ara Mali
TUketim Mali

Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):

Gida Urunleri ve icecek

Tekstil UrOnleri

Kagit Uronleri

Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak.
Kimyasal Madde ve Urbnler

Plastik ve Kauguk Urinleri

Ana Metal Sanayi

Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig)
Makine ve Techizat

Elektrikli Makina ve Cihazlar

Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih.
Tibbi ve Optik aletler

Motorlu Kara Tasit ve Rémorklar

Atik ve hurdalar (toptan ve perakende)

2004 2005 2005-11l /
| Il 1l [\ | Il Il 2004-11 (%)
1108 1123 1159 1228 1246 1234 1224 56
106,7 1062 109,5 1142 1109 1076 1032 -5,8
1129 1159 1198 1279 1308 131,7 1316 2.9
11,1 1078 111,6 1151 1179 1121 107.9 -3.3
111 123 112 103 106 108 103 -8,0
108 111 109 114 115 118 110 1.1
106 107 111 115 17 115 112 0.5
118 121 138 160 153 166 185 34,5
109 108 112 120 124 117 113 1.0
109 100 110 116 122 117 117 6,5
120 129 131 146 148 147 135 2,4
115 107 106 112 123 122 118 11,5
104 103 106 115 111 110 106 -0,5
104 102 104 105 100 926 95 -8.8
103 106 108 11 112 104 95 -124
113 101 103 105 108 102 102 -1.4
107 105 108 113 113 107 104 29
153 168 155 177 176 169 149 -34

Kaynak: TUIK.

31.

AB'den yapllan ithalat, toplam ithalat bUyUmesinin altinda bUyUyerek, toplamdaki
payini dUsurmuUstUr. Buna karsin, AB disi Avrupa Ulkeleri, Asya ile Orta Dogu Ulkeleri, ithalat
blyUmesine en bUylk katkiyl saglamistir. Ulkeler bazinda, Almanya’nin yiksek payi sirerken,
Rusya, Cin, GUney Kore ve Isvicre'nin yani sira, iran ve Suudi Arabistan’dan yapilan ithalat,
yUksek oranli artislar gdstermistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
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ithalat - Ulke Dagilimi
(milyon ABD dolari)

Ocak-EylUl
2004 2005 .
Deger Pay (%) Deger Pay (%) % Degisim % Katki $ Katki
Toplam 70410 .. 85078 . 20,8
Avrupa Birligi Ulkeleri 33194 47,1 35877 42,2 8,1 3,8 2682
AB 15 31035 44,1 33183 39,0 6,9 3,1 2148
AB 10 2159 3,1 2694 372 248 0,8 534
Diger Ulkeler 36612 52,0 48650 57,2 32,9 17.1 12038
Diger Avrupa 12988 18,4 17626 20,7 35,7 6,6 4637
Asya 11036 15,7 14696 17.3 33,2 52 3660
Diger 12587 179 16328 19,2 29,7 53 3741
TUrkiye Serbest Bolgeleri 604 0,9 551 0,6 -8,7 -0,1 -53
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplar
OECD 43.746 62,1 48.769 57,3 11,5 7.1 5023
Almanya 9.078 12,9 9917 11,7 9.2 1.2 838
italya 4973 7.1 5.526 6,5 1,1 0.8 552
Fransa 4.685 6,7 4342 5.1 -7.3 -0,5 -343
AB.D. 3.631 5.2 4099 4,8 12,9 0,7 467
ingiltere 3.144 4,5 3.457 4,1 9.9 0.4 313
isvicre 2.537 3.6 3.380 4,0 33,2 1.2 843
ispanya 2.371 34 2562 30 8,1 03 191
Japonya 1.948 2.8 2.270 2.7 16,6 0,5 323
G. Kore 1.844 2,6 2.579 3.0 39,8 1.0 735
Diger OECD 9.534 13,5 10.638 12,5 11,6 1.6 1104
Orta Dogu Ulkeleri 3.995 57 5844 6,9 46,3 2,6 1849
Rusya 6.278 8,9 9.079 10,7 44,6 4,0 2802
Cin 3.139 4,5 4.791 56 52,6 2.3 1651
Ukrayna 1.733 2,5 2.029 2.4 171 04 296

Kaynak: TUIK.

32. 2002-2003 déneminde gerileyen ABD dolarn cinsinden ithalat payinin, 2004 yilindan
itibaren yeniden artis egilimine girdigi, buna karsin euronun payinin gerilemekte oldugu
gérulmektedir. ingiliz sterlininin ithalattaki payi ise, istikrarl bir sekilde gerilemektedir.

ithalatta Déviz Kompozisyonu
(% pay)
65 15

58 A + 12

51

44 |

37

30

2000
2000-II
2001+l
2001
2002-
2002-
2003
2003
2004
2004
2005
2005

Kaynak: TUIK.

33. Meyvsimsellikten arnndinimis verilere gére, ABD dolarn cinsinden nominal ithalat, 2005 vili
UclncU ceyreginde bir dnceki ceyrege goére yuzde 2,7 oraninda artis gdstermistir. Diger
taraftan, miktar endeksinin temel alindigi reel ithalat bu dénemde yUzde 4,3 oraninda
artmistir.
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Mevsimsellikten Arindiriims ithalat Mevsimsellikten Arindiriims ithalat
(milyar ABD dolari) (Reel, 2003=100)
32 155

—e— Ithalat (cif) —e— Reel ithalat

28 140 { —oe—Reelithalat (mevs. ar.)

—o— ithalat (mevs. ar.)

24 | 125 4
20 110 A
16 A 95
12 — — 80 — —
- T = 2 3 5 =2 5 T = - T =2 3 5 =2 5 T =
89 hbHhSIITITEY S SR b h ST I T34
o o o O S o o o S o o o o O S o o O S o
Not: Mevsimsellikten arindinimis veriler, Tramo-Seats yéntemi kullanilarak hesaplanmigtir.
34. iktisadi Yénelim Anketinde, ithalatta gelecek déneme iliskin gdstergeler, Ekim ayinda
EylGl ayindaki dUzeyini korumaktadir.
ithalde alinan KDV ithalat Beklentileri- Gelecek 3 ay
(milyar ABD dolarn) (lyimserk&étimser)
12 14 30
24
10 A
18 1
8 |
12 1
6 | . . 4+ 07 6 | . &
—&— Ithalat (cif) —&—I¢ piy. alinan yeni siparisley
—o6—KDV (sag,. min $) 0 —oe— ¢ pazara satiimig mal hacmi
05 X 2% 2 <o oo oo
¥ ¥ T ¥ ¥ Y 0 v 0w W ©O O O O O © © @ © O O
O O O O O O © O O 9 O S O O O O © & & O © o
o O O O O O O O O O O N N N AN N N N N N
NN N N NN NN NN -~ ¥ 1 N &~ = ® O N O
~ B B N O~ = O O IN O ©O © O o © — o & & o o
O O O O o — 0o o o o O o .
Kay nak: TUIK, Mdliy e Bakaniid:. Kaynak: TCMB [ktisadi Yonelim Anketi.

Hizmetler Hesabl

35. Hizmetler hesabinda son iki yildir sGregelen artis egilimi 2005 yili itibarnyla devam
etmektedir. Bu cercevede, hizmetler hesabl, turizm gelirflerindeki artis neticesinde 2005 yili ilk
dokuz ayinda gecen yilin ayni dénemine goére ylUzde 12,4 oraninda artarak 11,5 milyar ABD
dolarn olmustur. Béylelikle, on iki aylik hizmetler hesabi 14,1 milyar ABD dolarn fazla vermistir.

36. TUKK tarafindan aciklanan turizm gelirleri, Ocak-EylUl déneminde yUzde 15,2 oraninda
artmistir. Bu ddnemde c¢ikis yapan ziyaretci sayisinda yUzde 20,1 oraninda bUyUme
kaydedilmistir. Bu donemde, ziyaretci sayisindaki artisa ragmen, ortalama harcama egilimi
dUsmUstUr. Ziyaretcilerin kisi basina ortalama harcamasi, 2005 yilinin ilk dokuz ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gére yUzde 4,9 oraninda azalarak 817 ABD dolar olmustur.
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Hizmetler Hesabi
(12-aylik, milyar ABD dolari)

16
14
12
10
8
6
4
2
0
ST I F 4 FT SHF 3L
SRR E R ERERE
N N N N N N
Kaynak: TCM B
Hizmetler Hesabi
(milyon ABD dolari)
2004-1 2004-11 2004-111 2004-1vV 2005-1 200511 2005111
Hizmetler hesabi 948 2578 6741 2519 1195 2750 7591
Toplam gelir 3229 5208 9808 5783 4061 5901 11209
Toplam gider -2281 -2630 -3067 -3264 -2866 -3151 -3618
Tasimacilk -233 -270 -331 -230 -325 -364 -310
Gelir 593 722 993 959 840 951 1031
Gider -826 -992 -1324 -1189 -1165 -1315 -1341
Turizm 1158 2650 6927 2629 1316 3082 8054
Gelir 1713 3270 7662 3243 1995 3760 8817
Gider -555 -620 -735 -614 -679 -678 -763
insaat hizm. 139 183 197 205 162 216 256
Gelir 139 183 197 205 162 216 256
Gider 0 0 0 0 0 0 0
Finansal hizm. -26 -22 -14 -27 -8 -22 -23
Gelir 73 64 70 81 82 88 89
Gider -99 -86 -84 -108 -90 -110 -112
Diger Hizmetler -90 37 -38 -58 50 -162 -386
Gelir 711 969 886 1295 982 886 1016
Gider -801 -932 -924 -1353 -932 -1048 -1402
Kaynak: TCMB.
Turizm istatistikleri
2004-1  2004-1  2004-1l  2004-Iv  2005-1 20051 2005-I1
Turizm Gelirleri (milyon ABD dolari) 1713 3270 7662 3243 1995 3760 8817
Cikis yapan yabanci ziyaretgiler (bin kisi) 1867 4324 7186 3826 2376 5340 8452
Cikis yapan vatandas ziyaretgiler (bin kisi) 431 423 1600 606 480 546 1826
Turizm Giderleri (milyon ABD dolari) -555 -620 -735 -614 -679 -678 -763
Giris yapan vatandas ziyaretgiler (bin kisi) 829 1071 1022 1071 889 1159 1045
Kaynak: TUIK, TCMB.
37. TUKK tarafindan aciklanan Ekim ayi verilerine gére Turkiye'ye gelen yabanci ziyaretci

sayisinda yil basindan bu yana siregelen yUksek oranli artis edilimi devam etmektedir. TUIK
verilerine gore, s6z konusu ayda TUrkiye'den ¢ikis yapan yabanci ziyaretci sayisinda bir &nceki
yilin ayni ayina goére yUzde 16,2 oraninda artis gergeklesmistir.
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38.

2005 yiinin  Ocak-Eylul déneminde turizm kalemi disindaki hizmet kalemlerinde
bozulma godzlenmistir. S6z konusu dénemde, turizm gelirleri disi hizmet gelirlerinde yillik bazda
yUzde 17,8 oraninda artis yasanirken, furizmn giderleri disi hizmet giderleri yUzde 23,8 oraninda
artmigstir.

Yatinm Geliri Hesabi

39.

oldugu goérUimektedir.

Yatinm geliri hesabinda 2005 yili Ocak-EylUl déneminde goérilen 4,4 milyar ABD dolarlik
acigin en 6nemli belirleyicisi faiz giderleri olmustur. Bankacilk disi &zel sektérin ve Genel
HUkUmetin faiz giderlerindeki artisin toplam faiz giderlerindeki dedisimin temel belirleyicisi

Yatinm Geliri Hesabi
(milyon ABD dolari)

Yatinm Geliri (net)

Toplam gelir
Toplam gider
Dogrudan Yatinmlar
Gelir
Gider
Portféy Yatnmlarn
Gelir
Gider
Diger Yatnmlar
Faiz geliri
Faiz gideri
Uzun vade

Merkez bankasi
Genel HOkimet
Bankalar

Diger Sektér

Kisa vade

2004-1 2004-I1 2004-111 2004-1vV 2005-1 2005-11 2005-111

-1515 -1404 -1332 -1385 -1401 -1643 -1335
768 511 654 718 1084 742 1046
-2283 -1915 -1986 -2103 -2485 -2385 -2381
-89 -403 -141 -163 -101 -456 -114
141 15 16 72 83 123 43
-230 -418 -157 -235 -184 -579 -157
-640 -171 -189 -195 -405 -143 -198
473 335 471 431 814 436 687
-1113 -506 -660 -626 -1219 -579 -885
-786 -830 -1002 -1027 -895 -1044 -1023
154 161 167 215 187 183 316
-940 -991 -1169 -1242 -1082 -1227 -1339
-863 -911 -1040 -1132 -973 -1099 -1173
-277 -182 -382 -257 -262 -201 -394
-323 -436 -347 -503 -372 -510 -374
-25 -14 -26 -38 -42 -40 -77
-238 -279 -285 -334 -297 -348 -328
-77 -80 -129 -110 -109 -128 -166

Kaynak: TCMB.

40.

Bdylece, net portfdy gelirleri bu dénemde negatif bakiye vermistir.

Portfdy gelirleri yilin ik dokuz ayinda yUzde 51,4 oraninda artarak 1,9 milyar ABD dolar,
portfdy giderleri ayni dénemde yUzde 17,7 oraninda artarak 2,7 milyar ABD dolan olmustur.

Cari Transferler

41.

isci gelirleri ve resmi transferlerden olusan cari transfer kalemi yilin ilk Ocak-Eylil 2005
déneminde 1,1 milyar ABD dolar fazla vermistir.

Cari transferler
(milyon ABD dolarti)
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Kay nak: TCMB.
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ll. SERMAYE HAREKETLERI

42. 2005 yilinin UcUncU ceyreginde, cari islemler ile net hata ve noksan kalemleri foplami
olarak tanimlanan dis finansman ihtiyaci, 2,9 milyar ABD dolarn olarak gerceklesmistir. Net hata
ve noksan kaleminin 0,2 milyar ABD dolar giris ydnunde olmasina ragmen, gecen yilin ayni
dénemine goére cari acigin genislemesi finansman ihtiyacini artirmigtir. Finansman  yapisi
incelendiginde, yilin ilk ceyreginde sinirl dizeyde kalan uzun vadeli kaynak kullaniminin yilin
ikinci ceyreginden itibaren 6nemli oranda arthigi, kisa vadeli kaynak kullaniminin ise ilk
ceyrekteki giris yonlu egilimini, ikinci ve UcUncU ceyrekte de sOrdurdUgu gériimektedir. S6z
konusu donemde, finansman ihtiyaci, portfdy yatinmilan, 6zel sektérin ve bankalarnn kullandigi
uzun vadeli krediler ve ficari kredilerden saglanmistir. Ayrica, dogrudan yatinmlarda da
onemli oranda artis gérolmuastor.

43. Bu gelismelere bagl olarak, 2005 yili ik yansinda 6,7 milyar ABD dolan artis gosteren
Merkez Bankasi rezervleri G¢cUncuU ceyrekte 1,9 milyar ABD dolarn artarak EylUl ayi sonu itibaryla
43,5 milyar ABD dolari seviyesine yUkselmistir. Yilin ilk ceyreginde 3,6 milyar ABD dolarn gerileyen
bankalarin déviz varliklarinda ise yilin ikinci ve UclUncU ceyreginde toplam 6,4 milyar ABD
dolar artig gértlmustur.

Dis finansman ihtiyaci ve finansman kaynaklari
(milyar ABD dolari)

2003 2004 2004 2005
C1 C2 C3 ¢4 C1 c2 C3
1. Cari islemler Dengesi -8,0 -15,6| -54 -45 -07 -50 -2 -71 -3,0
2. Net Hata Noksan 5,0 23| -10 23 -13 23 07 31 02
1. Toplam Finansman ihtiyaci (=1+2) -3,0 -13,3| -64 -22 -19 -27 -55 -40 -29
1l. Toplam Finansman (=1+2+3) 3.0 13,3 64 22 1,9 2,7 5,5 40 29
1. Sermaye Hareketleri (net) 6,4 23,6 63 52 6,7 54 62 11,8 10,5
Dogrudan Yatnmiar (net) 1,2 1,9 0,5 0,5 0,5 04 0,5 0,1 2,3
Portféy Yatnmlarn (net) 2,5 8,0 28 1,2 04 346 3.9 3.1 2,0
Genel HUkimetin Tahvil ihrac 1.5 2,0 0.0 0.8 0.2 1.0 1.8 0.2 0.3
Yabancilann Turkiye'de Menkul Kiymet Alimi 2,5 7.5 2,7 0,3 1.1 3.4 3,6 2.8 2.1
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Kiymet Alimi -1,4 -1,4 0,1 02 -09 -08 -1,1 01 -04
Kredi Kullanimi (IMF kredileri harig, net) 2,9 13,9 27 346 4,6 2,9 1.4 7,5 4,9
Genel HOkUmet -2,2 -1,2| 05 03 03 -06 04 -06 03
Bankalar 2,0 57/ 07 1,3 1,7 2] 06 40 20
Uzun Vade 0.0 24/ 00 06 03 14 02 39 1.1
Kisa Vade 2,0 33| 06 07 1.4 07 0.8 01 0.9
Diger Sektorler 3.1 93| 25 27 27 14 1.2 41 3.3
Uzun Vade 0,7 4,8 1.5 1.5 1,0 08 06 24 20
Kisa Vade 0.3 03] 01 0.1 03 -0 -0,1 03 06
Ticari Krediler 2,2 4,2 1,0 1,1 1.4 07 0.7 1.3 07
Mevduat 1.4 06/ 03 06 01 -03 01 07 10
Merkez Bankasi 0,5 -02/ 00 -01 0.0 -0 01 02 -03
Bankalar 0.9 09 03 07 01 -02 00 09 1.3
Diger -1,6 -08 01 -08 10 -11 06 05 02
2. IMF Kredileri -0,1 -35 -12 -06 -05 -12 -10 -1.5 -23
Merkez Bankasi -1,5 -4,4) -1,1 -1,1 -1 -1 -1.0 09 -06
Genel HOkUmet 1,4 0.9 -0.1 04 06 -0.1 00 -06 -17
3. Rezerv Degisimi (- arhs) -3,3 -6,8 1.3 -23 -43 -1,5 03 -63 -54
Bankalarin Déviz Varliklan 0.7 -6,0 L2 36 22 36 29 35
Resmi Rezervler -4,0 08/ 02 -1,1 06 06 33 34 -19

Kaynak: TCMB.
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Dogrudan Yatinmlar

44, Yiin ik dokuz ayinda, net dogrudan yatinmlar gecen yilin ayni dénemi degerinin
yaklasik iki katina cikarak 3 milyar ABD dolarn olarak gerceklesmistir. S6z konusu artista, temel
olarak, yurt icine dogrudan yatinmlann etkisi olmustur.

45. Yurt icine yapilan dogrudan yatinmlar incelendiginde, Ocak-EylGl ddneminde
dogrudan sermaye yatinmlarinin gecen yilin ayni dénemine gdre 3 katina cikarak 3 milyar
ABD dolan olarak gerceklestigi gorUlmektedir. Dogrudan yatinmlardaki artis &zellikle yilin
UcUncU ceyreginde belirginlesmistir. S6z konusu girisin en dnemli kaynagini, Disbank’in yuzde
89.4 oranindaki hisselerinin Fortis Bank’a satisindan kaynaklanan Temmuz ayindaki yaklasik 830
milyon euro tutanndaki giris olusturmustur. Yurt disi yerlesiklerin gayrimenkul alimlarinin ise
yUzde 12,6 oraninda arttigi gérilmektedir. TUrkiye'de 2005 yilinin ik dokuz ayinda yapilan
dogrudan sermaye yatinmlarnin yizde 91,8'lik kismi OECD Ulkelerinden gelmistir. Sermaye
yatinmlannin yozde 14'0 imalat sanayi sektérine, yuzde 85,1'i hizmetler sektérine yapilmistir.
Diger taraftan, diger sermaye kalemi altinda yer alan ve dogrudan yatinm kabul edilen,
yabanci sermayeli sirketlerin yurt disindaki ortaklarindan sagladigi uzun vadeli krediler, 2004 yili
ilk dokuz ayinda 328 milyon ABD dolan kullanici konumdan, 2005 yil ayni ddneminde 227
milyon ABD dolar geri 6demeye dénmustir.

46. Yilin ilk dokuz ayinda, yurt ici yerlesiklerin yurt disinda yaptig dogrudan yatinmiar net
0,8 milyar ABD dolar olmustur. S6z konusu yatinmin yUzde 55,4'G OECD Ulkelerine, yUzde 42,9'u
ise Orta Dogu Ulkelerine yapilmistir. Yatinmlann yUzde 89,9'u imalat sanayi, yUzde 9,7'si
hizmetler sektdérine yapilmistir.

Dogrudan yatinmlar
(milyon ABD dolan)

3000
2500 | M Yurt icinde
Yurt disinda
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1500 -
1000 -
500 -
0 4
-500
s T = 2 3 F = 2 L F =
89 h & ST T 3388 5
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Kaynak: TCMB.
Portféy Yatinmlar
47. AB’'den muUzakere konusunda tarih alinmasiyla hizlanan yabancilann yurt icinde

menkul kiymet alimi, Mart ve Agustos aylarinda gerilemis, diger aylarda alim yénlG egilim
gbstermistir. Bdylece, yurt disi yerlesikler Ocak-Eylil déneminde IMKB'de net 4,7 milyar ABD
dolar hisse senedi, net 3,7 milyar ABD dolar DIBS alimi yapmislardir. Ayrica, Hazine tarafindan
tahvil ihraci yoluyla bu dénemde toplam 5,3 milyar ABD dolarn borclanilmis, 3,1 milyar ABD
dolan geri 6deme yapilmistir. Diger taraftan, yurt icinde yerlesiklerin yurt disinda portféy
yatinmlan 1,4 milyar ABD dolarn olmustur. Bdylece, Ocak-Eylul déneminde portfdy kaynakl net
9 milyar ABD dolarn giris yasanmistir.
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Yabancilarin menkul kiymet Genel Hukimet tahvil ihraci
yatinmlan (milyar ABD dolan) (milyar ABD dolan)
50 4,5
m DiBS
30
40 4 Hisse senedi
30 A 1.5
2,0 [ 0.0 -
1.0 A I I I -1.5
00 ,]_,j‘ I B B B = -30 { ®mBorclanma
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— - _ - _ T = = > T = = > T = =
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888888888 <% 8 S8 gg &g g REg
Kaynak: TCMB, IMKB. Kay nak: TCMB.
48. Turkiye ekonomisine iliskin olumlu gérinUm neticesinde, 2004 yilinda, Hazine yurt disi

piyasalardan dUsuk maliyetlerde borclanma imkani bulmus ve 5,8 milyar ABD dolar tutaninda
tahvil inrag etmistir. Bu olumlu gérinimudn 2005 yiinda da devam etmesi sonucu Hazine, EylUl
ay! itibanyla 2005 yiinda 5,3 milyar ABD dolar tahvil ihnrag etmistir. Agustos ve EylGl aylarnnda
Hazine yurt disina tahvil inract yapmamustir.

49, Mali disiplinin sGrdugu, yapisal reformlarda yavaslama olmadigr ve bUyUk bir dis soka
maruz kalinmadigr varsayimi altinda, 2005 yill enflasyon hedefinin asiimayacagdi 6ngérilmuos ve
TCMB, Bankalararasi Para Piyasasi ve IMKB Repo/Ters Repo Pazan’'nda uygulanan kisa vadeli
faiz oranlarnni 2005 yilinda da dustirmeye devam etmistir. Son olarak ? Kasim tarihinde 0,25’er
puan indirilen gecelik borclanma ve borc verme faiz oranlarn sirasiyla 13,75 ve 17,75 olarak
belirlenmistir.

50. ABD Merkez Bankasi FED, gosterge niteligindeki faiz oranlarini 2005 yilinda yedinci kez
25 baz puan artirarak, 1 Kasim 2005 itibanyla yUzde 4 olarak aciklamistir. Avrupa Merkez
Bankasi 2003 yili Haziran ayindan bu yana faiz oranlarnda bir dedisiklik yapmamis, ingiltere
Merkez Bankasi ise 4 AQustos 2005 tarihinde borg verme faiz oranini 0,25 puan dUsGrmUstar.

51. Gelismekte olan Ulkeler karsilastinildiginda getiri farklan gerilemis olmasina ve faiz
oranlarindaki dUsUse ragmen, portfdy yatinmlarinda giris yénlG egilimin sirmesi, faiz farkinin
yani sira, yapisal reformlar neticesinde ekonomik istikrann sormesi ve ileriye ydnelik olumlu
beklentilerin s6z konusu yatirmlarnda énemli etkisi oldugunu géstermektedir.

Faiz oranlari ikincil Piyasa Getiri Farklari
(aylk ortalama, yUzde) (baz puan)
450
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Kaynak: IMF, w w w .euribor.org, TCMB. Kaynak: JPMorgan.
LIBOR: 1-ay vadeli ABD dolarn mevduat icin énerilen faiz orani. Getiri Farki (spread): Ulkelerin devlet tahvilleri getirileri ve
EURIBOR: 1-ay vadeli euro mevduat icin énerilen faiz orani. ABD Hazine tahvil getirileri arasindaki fark

TUrkiye: Bankalararasi para piyasasinda gecelik faiz orani
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Diger Yatirmlar

52. Yilin ik dokuz ayinda diger yatinmlar kalemi altinda net 9 milyar ABD dolan futannda
sermaye girisi gerceklesmistir. TUrkiye'de yerlesik &zel sektdér ve bankalarca yurt disindan
saglanan net 9,8 milyar ABD dolan tutanndaki uzun vadeli krediler, bu girisin temel kaynagdi
olmustur. Bu dénemde, ayrnica, vadeli ithalat kaynakli net 2,6 milyar ABD dolan kisa vadeli
ficari kredi kullaniimis, vadeli ihracat karsiidr acilan ticari kredilerde ise net 0,9 milyar ABD
dolar geri 6deme yapilmistir. Ayni dénemde, 6zel sektdr ve bankalarca kullanilan kisa vadeli
krediler net 2,6 milyar ABD dolarn olmustur.

53. 2004 yiinda uzun vadeli kredilerin toplam finansman icinde artan payi, 2005 yili ik Gg
ayinda dismus, ikinci ve UcUncU U¢ aylik dénemde ise yeniden artmistir. Bdylece, Ocak-EylUl
déneminde, bankalar net 4,8 milyar ABD dolar, 6zel sektér basta olmak Uzere diger sektérler
ise net 5 milyar ABD dolan uzun vadeli kredi kullanicisi olmustur. Diger taraftan, bankalar bu
dénemde kisa vadeli kredilerini azaltmis ve net 1,8 milyar ABD dolar tutarnnda kisa vadeli kredi
kullanmistir. Ozel sektér ise net 0,8 milyar ABD dolan kisa vadeli ve net 2,7 milyar ABD dolar
ficari kredi kullanmistir.

Uzun ve kisa vadeli sermaye
(milyar ABD dolan, net)

12-aylik egilim
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Kaynak: TCMB.
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
54, ithalat artisinda 2005 yilinda gérilen yavaslamaya karsin, vadeli ithalat ve ticari kredi

bUyOmesinde artis gorGimUstor. ithalat 2005 yili Ocak-Eylil déneminde yUzde 20,8 artarken,
ticari kredi kullanimi yOzde 37,6 oraninda artmustir. ihracattaki artisa karsin yurt disina acilan

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 25



2005 - Il -+ ODEMELER DENGESI RAPORU

ficari kredilerde ise gerileme olmustur. Toplam ihracat bu dénemde yUzde 17,7 artarken, yurt
disina acilan ticari krediler yUzde 0,8 oraninda dUsmustUr.

55. 2004 yilinda GSYiH'nin yUzde 9, 6zel sektdr yatinm harcamalarnin yizde 45,5 oraninda
artmasina paralel olarak, uzun vadeli kredi kullanimi da yUksek miktarda artis géstermistir. TUIK
tarafindan yayimlanan veriler, GSYIH'nin ve 6zel sektér yatinm harcamalarinin 2005 yili ilk
yansinda bir énceki yilin ayni dénemine goére yuzde 10,8 oraninda bUyitdiginu
go6stermektedir. 2005 yilinin &zellikle ikinci ceyreginde hem &zel sektdér hem de bankacilik
sektérinun kullandigr net uzun vadeli kredilerin artmasi, yatinm harcamalarnndaki yukar yénlu
egilimi teyit eder niteliktedir. Diger taraftan, yilin UcUncU ceyredinde uzun vadeli kredi
kullanimi arfmaya devam etmistir.

Uzun vadeli net kredi kullanimi ve 6zel sektér yatinm harcamalar

(12-aylik birikimli)
Ozel SektorKredi Yatinm Bankacllik Kredi Yatinm
mily ar ABD dolar 1987=100 mily ar ABD dolari 1987=100
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Kaynak: TCMB, TUIK.
56. Diger taraftan, yilin ilk O¢ ceyreginde, bankacilik kisa vadeli kredi net kullanimi yUzde

31,6 oraninda gerilerken, diger sektérler kisa vadeli kredi net kullanimi ydzde 68,7 oraninda
artis goéstermigstir.

Kisa vadeli net kredi kullanimi ve 6zel sektor yatinm harcamalar

(12-aylik birikimli)
Ozel SektérKredi Yatinm Bankaclilik Kredi Yatinm
mily ar ABD dolari 1987=100 mily ar ABD dolari 1987=100
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Kaynak: TCMB, TUIK.
57. Merkez Bankasi 2001 yili ve 6ncesinde kullanilan IMF kredilerinin geri édemesine

devam etmis ve 2005 yili Ocak-EylUl déneminde 2,6 milyar ABD dolarn geri 6deme yapmuistir.
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Hazine ise bu dénemde 0,8 milyar ABD dolarn IMF kredisi kullanmis, 3 milyar ABD dolar IMF
kredi geri 6demesi yapmistir.

58. Yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasi'nda actiklan uzun vadeli kredi mekfuplu
doviz tevdiat hesaplan (KMDTH) ile sGper déviz hesaplanndan (SDH) 2003 yili Nisan ayindan bu
yana cikis devam etmektedir. Kisa vadeli hesaplarda da, 2004 yili son ceyreginde baslayan
cikislar 2005 yiinda sGrmUstUr. Buna goére, Ocak-Eylul déneminde Merkez Bankasi'ndaki séz
konusu mevduatlarda net 573 milyon ABD dolarn disus gézlenmistir. Bu cikislarda hem KMDTH
hem de SDH'deki kademeli faiz indirimlerinin etkili oldugu diUsiGnUimektedir. Nitekim, euro
cinsinden acillan SDH faiz oranlan 2002 yilinda 1 vyil, 2 yil ve 3 yil vadelide sirasiyla yUzde 8, 9 ve
10 iken, 20 Haziran 2005 tarihi itibaryla yuzde 3, 3,5 ve 4'e dUs0rGImUstor.

59. 2004 yili famaminda 856 milyon ABD dolan artan, yurt disi yerlesiklerin yurt ici
bankalardaki mevduatiannda, 2005 yili ik dokuz ayinda 2,1 milyar ABD dolarn arfig gérGlimUstr.

Yurt disi yerlesiklere ait mevduatiar
(on iki aylik, milyon ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

60. 2005 vili ilk yansi sonu itibarnyla toplam dis borg stoku 161,8 milyar ABD dolan olmustur.
Orta ve uzun vadeli dis borclar, 2004 yili sonuna goére yUzde 1,2 oraninda gerilerken, kisa
vadeli borglar yUzde 4,9 oraninda artmistir. Kisa vadeli dis borc stokundaki artisin kaynagdi, ézel
sektérin kullandig ticari krediler, bankalann kullandigr kisa vadeli krediler ve yurt disi yerlesik
bankalara ait mevduatlarda goérGlen artis olmustur.

61. Dis borc go6stérgelerinde 2004 yili boyunca ve 2005 yili ilk yansinda iyilesme gobze
carpmaktadir. Dis bor¢ stoku verilerinin elde edilebildigi Haziran ayi itibanyla, yilik bazda 19
milyar ABD dolarn seviyesinde gerceklesen cari islemler acigina karsin, dis bor¢c stokunun
GSYiH'ye orani dismUstir. Ayni sekilde, dis borc stokunun ihracata orani 2005 yili ik yarsinda
azalma gdstermistir.

Secilmis Dis Bor¢ Gostergeleri

(yUzde)
2004 2005

2000 2001 2002 2003 C1 C2 C3 C4 C1 c2
Toplam Dis Borg Stoku / GSYIH 59,4 78,1 70,6 60,2 55,1 534 533 538 51,5 498
Toplam Dis Borg Stoku / ihracat 426,9 362,77 361,1 307.6 287,8 270,2 261 256,3 239,2 2334
Dis Borg Servisi / GSYIH 11,0 16,9 15,6 11,5 11,4 10,7 10,5 10,1 9.7 10,3
Bilgi igin:
Toplam Dis Borg Stoku (milyar $) 1186 113,7 130,2 1454 1450 147,5 1522 1618 160,0 161.8
GSYiH (yilik, milyar $) 199,7 1456 184,4 2413 263,1 276,3 2857 300,6 310,3 3251

Kaynak: TUIK, Hazine MUstesarligi.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolari)

2000
2001
2002
2003*
2004

2003 1l
v
2004 |

2004 Eki
Kas
Ara

2005 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

2004 Eki
Kas
Ara

2005 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
AJu
Eyl

. EKTABLOLAR

Carilslemler
Net Dis Ticaret Hizmetler Yatinm Geliri Transferler
Net Ihracat Bavul Ithalat Net Turizm Net Faiz Net IsGi
(FOB) Ticareti (CIF) Geliri Gideri Gelirleri
(yillik )
-9819  -21959 27775 2946 -54503 11368 7636 -4002 -4825 4774 4560

3390 -3733 31334 3039 -41399 92130 8090  -5000  -5497 2993 2786
-1524 -7283 36059 4065 -51554 7879 8479 -4556 -4416 2436 1936
-8035 -14010 47253 3953  -69340 10505 13203 -5557 -4579 1027 729

-15647  -23924 63121 3880 -97540 12786 15888 -5636 -4342 1127 804
(Ueg aylik)

1080 -4082 12180 1082 -18448 6241 7032 -1377 -1133 298 235
-3458 -4312 13389 1160 -20054 1919 2711 -1335 -1171 270 205
-5400 -5059 13500 877 -20921 948 1713 -1515 -940 226 193
-4547 -6017 15519 1043  -24391 2578 3270 -1404 -991 296 181

-672 -6429 15968 973 -25098 6741 7662 -1332 -1169 348 237
-5028 -6419 18134 987 -27130 2519 3243 -1385 -1242 257 193
-6190 -6231 17240 713 -25727 1195 1995 -1401 -1082 247 181
-7115 -8599 17988 942  -29275 2750 3760 -1643 -1227 377 171
-3047 -9757 17709 813 -30076 7591 8817 -1335 -1339 454 247

(aylk )

-185 -1386 5863 360 -8088 1475 1729 -343 -309 69 58
-1931 -2018 5732 311 -8568 578 856 -577 -553 86 71
-2912 -3015 6539 316 -10474 466 658 -465 -380 102 64
-1461 -1575 4997 206 -7209 453 690 -428 =277 89 60
-2265 -1934 5652 236 -8322 200 548 -601 -496 70 58
-2464 -2722 6591 271 -10196 542 757 -372 -309 88 63
-2541 -2563 6125 329 -9594 547 860 -602 -320 77 59
-2386  -3017 5903 308  -9811 1035 1400 -611 -557 207 58
-2188 -3019 5960 305 -9870 1168 1500 -430 -350 93 54
-1209 -3139 5680 204 -9593 2141 2602 -380 -303 169 78
-1298 -3886 5439 307 -10249 3029 3453 -593 -648 152 85

-540 -2732 6590 302 -10234 2421 2762 -362 -388 133 84

(on iki aylik)
-14262  -22299 59415 3962 91977 12476 15631 -5559 -4267 1120 797
-15674  -23709 61177 3918 -95300 12442 15720 -5543 -4321 1136 807
-15647  -23924 63121 3880 -97540 12786 15888 -5636 -4342 1127 804
-16123  -24493 63499 3830 -98419 12849 15976 -5596 -4400 1117 783
-16163  -24631 65487 3786 -100602 12890 16021 -5549 -4485 1127 787
-16437  -25096 66861 3716 -102346 13033 16170 -5522 -4484 1148 792
-17259  -25739 67915 3687 -104008 13020 16257 -5688 -4541 1148 788
-18303 -26893 68651 3626 -105828 13044 16492 -5732 -4651 1278 782
-19005 -27678 69330 3615 -107230 13205 16660  -5761 -4720 1229 782
-19455 -28634 69381 3572 -108095 13596 17107 -5688 -4759 1271 790
-20761  -30251 70126 3510 -110461 13867 17536 -5693 -4830 1316 792
-21380 -31006 71071 3455 -112208 14055 17815 -5764 -4890 1335 792

Kaynak: TCMB.

* Tanim degisikligi nedeniyle 2003 yili turizm gelirleri yukarn yonlU, isci gelirleri ise asadr yonli revize edilmistir. S6z konusu degisiklik
dnceki yilllara yansitiimadigindan, turizm ve isci gelirleri dnceki yillarla karsilastinimamalidir.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar)

Sermaye ve Finans Hesaplari

Net Finans Hesabi
Net Dogrudan Portfdy Yatinmian Diger Yatinmlar
Yatinmlar Net Varliklar YOkUMIOIOKler Net Bankalarnn YOkUmIOIOKler
Hisse Borc Déviz Net Ticari Krediler Mevduat
Senetleri | Senetleri Varliklan Krediler | Merkez Genel | Bankalar Diger Merkez | Bankalar
Bankasi | HOkUmet Sektérler | Bankasi
(yilhik )
2000 12581 12581 112 1022 -593 489 1126 11801 -1690 13740 805 3348 117 4378 5025 622 -642
2001 -1719 -1719 2769 -4515 -788 -79 -3648 -2667 927 -2066 -1930 10229 -1977 -8076 438 736 -1568
2002 1372 1372 824 -593 -2096 -16 1519 7294 594 8071 2483 -6138 11834 -1028 475 1336 -988
2003 3002 3002 1227 2465 -1386 905 2946 3357 724 4343 2181 -1479 -765 1975 955 497 871
2004 13298 13298 1906 8023 -1388 1427 7984 4193 -5965 11148 4204 -4414 -267 5708 5112 -209 856
(Ug aylik )

2003 1l -1239 -1239 449 1607 -604 562 1649 2005 -862 3054 570 -466 6 1251 784 322 517
v 1226 1226 452 -1 -332 276 55 -1011 -1666 1072 985 -744 -212 1082 351 61 -460

2004 | 6441 6441 519 2799 140 503 2156 2909 1079 1763 969 -1110 -560 657 1555 6 255
Il 2211 2211 479 1207 184 -25 1048 1586 -1230 3689 1149 -1084 118 1254 1559 -75 703

If 1924 1924 516 449 -898 226 1121 1577 -3647 4321 1355 -1093 872 1680 1323 -23 113

v 2722 2722 392 3568 -814 723 3659 -1879 -2167 1375 731 -1127 -697 2117 675 -117 -215

2005 | 5474 5474 503 3852 -1137 1906 3083 4394 3571 238 650 -1008 -381 607 507 -113 -36
Il 4026 4026 134 3062 90 991 1981 4209 -2938 6757 1348 -945 -1189 4006 2732 -191 874

If 2866 2866 2338 2046 -351 1828 569 389 -3510 3847 689 -603 -1983 1979 2586 -269 1289

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolarn)

2004 Eki
Kas
Ara

2005 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
AJu
Eyl

2004 Eki
Kas
Ara

2005 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

Sermaye ve Finans Hesaplari

Net

95

712
2105
2424
1653
1397
2320
1385

321
1261

394
1211

11865
12199
13298
13047
11689
12331
13987
13945
14146
13644
13792
15088

Finans Hesab

Net

712
2105
2424
1653
1397
2320
1385

321
1261

394
1211

11865
12199
13298
13047
11689
12331
13987
13945
14146
13644
13792
15088

Dogrudan
Yatinmlar

237
61
94

320
65
58

110
1104
462
772

2088
1937
1906
1925
1853
1890
1909
1729
1545
2355
2811
3367

Portféy Yatinmiar

Diger Yatinmlar

Net

1168

323
2077
3123
1479
-750
-125

978
2209
1025
-609
1630

5369
6348
8023
9485
10744
2076
2106
9858
10931
12015
11394
12528

Varliklar

-1584
-1521
-1388
-2139
-1826
-2665
-3194
-2822
-2759
-3294
-2998
-2212

YUkOmIOIOkler

Hisse Borc

Senetleri | Senetleri
37 1636
212 364
474 1659
908 3071
526 907
472 -895
311 -180
96 454
584 1707
571 1169
501 -1089
756 489
886 6067
1010 6859
1427 7984
2353 9271
2515 10055
2830 8911
3237 9063
3393 9287
3846 9844
4327 10982
4875 9517
5448 9292

Net

-927
-1051
99
1273
-731
3852
1621
-309
2897
2150
-1714
-47

6021
5990
4193
4359
1525
5678
5117
4861
8301
10230
7063
7113

Bankalarin
Doviz
Varlklarn

(aylik )

-613
-1445
-109
866
391
2314
-695
-1711
-532
-318
-2292
-900
(on iki aylik )
-4839
-6388
-5965
-5716
-6403
-3473
-4284
-5395
-5181
-3988
-4059
-5044

YUkOmMIOIGkler

Net

11218
13106
11148
10268
8657
9623
9438
9878
12691
13401
10692
12217

Ticari
Krediler

142
-166
755
-220
-230
1100
792
408
148
107
347
235

4114
4071
4204
3912
3472
3885
4219
4304
4084
3497
3390
3418

Krediler Mevduat
Merkez Genel Bankalar Diger Merkez | Bankalar
Bankasi | HOkUmet Sektérler | Bankasi

-155 -279 -80 289 -53 238
-493 -193 1863 54 -47 -429
-479 -225 334 332 -17 -24
-162 -133 388 -112 -37 -70
-497 -132 -542 229 -29 -157
-349 -116 761 390 -47 191
-159 -329 522 746 -53 693
-450 -722 559 884 -83 545
-336 -138 2925 1102 -55 -364
-153 -248 879 1413 -30 205
-114 -1388 151 601 -118 768
-336 -347 949 572 -121 316
-3995 176 4560 4867 -127 1463
-4058 194 6771 5140 -186 1015
-4414 -267 5708 5112 -209 856
-4418 -234 5852 4605 -247 638
-4424 -258 5023 4500 -286 456
-4312 -88 5658 4064 -328 565
-4277 -1081 5653 4135 -361 963
-4294 -1581 5802 4494 -408 1343
-4173 -1395 8410 5237 -444 736
-4170 -2120 8953 6149 -510 1343
-3803 -4060 7855 6211 -635 1448
-3683 -4250 8709 6500 -690 1912

Kaynak: TCMB.



