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OZET
ODEMELER DENGESI (milyon ABD dolar1)
Eyliil Ocak-Eylul
2002 2003 % Degisim 2002 2003 % Degisim
Cari Islemler Dengesi 516 195 .. -416 -4034 ..
D1s Ticaret Dengesi -1294 -2154 66.4 -10670 -15408 44.4
ihracat 3225 4000 241 25742 33555 30.4
ithalat -4519 -6154 36.2 -36412 -48963 34.5
Karsilama oram %71.4 %65.0 . %70.7 %68.5
Sermaye ve Finans Hesaplan -787 -1314 .. 798 397
Finans Hesab1 (Resmi Rezervler haric) -822 2073 . 6001 6230
Resmi Rezervlerdeki Degisimt 35 -3387 . -5203 -5833

Kaynak: TCMB.

T (-) isareti resmi rezervlerde artis anlamina gelmektedir.

2003 yil1 Eyliil ayinda;

Ihracat bir énceki yilin ayni ayina goére ytizde 24,1 oraninda artarak 3,2 milyar ABD
dolarindan 4 milyar ABD dolarina yukselmistir. Ayni dénemde ithalat da ytzde 36,2
oraninda artarak 4,5 milyar ABD dolarindan 6,2 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Boylece, dis
ticaret acig1 2,2 milyar ABD dolari olmus, ihracatin ithalati karsilama orani ytizde 65 olarak
gerceklesmistir. Cari islemler hesabir 195 milyon ABD dolar fazla verirken, resmi rezervler
haric¢ finans hesabi ise 2,1 milyar ABD dolar fazla vermistir.

2003 yil1 Ocak-Eyliil doneminde;

fhracat bir énceki yilin ayn1 dénemine goére ytizde 30,4 oraninda artarak 25,7 milyar ABD
dolarindan 33,6 milyar ABD dolarina yukselmistir. Ayni1 dénemde ithalat da ytzde 34,5
oraninda artarak 36,4 milyar ABD dolarindan 49 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Boylece,
dis ticaret acig1 15,4 milyar ABD dolar1 olmus, ihracatin ithalat: karsilama orani énceki yilin
ayni dénemine gore gerileyerek yltizde 68,5 olmustur. Cari islemler hesabi 4 milyar ABD
dolar1 acik verirken, resmi rezervler hari¢c finans hesabi 6,2 milyar ABD dolan fazla
vermistir.
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Egilimler 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
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I. DIS TICARETI ETKILEYEN FAKTORLER
Dis Talep Gelismeleri

1. 2003 yilinda dinya ekonomisindeki bliyime orani beklentileri 6zellikle ABD, Giiney
Dogu Asya ve Japonya’da Uclnci ceyrekte gozlemlenen iktisadi canlanmanin etkisiyle
yukari dogru revize edilmistir. Cesitli uluslararas: raporlara gére diinya ekonomisinin 2003
yilinda ytzde 3-3,5 arasinda blUylUmesi beklenmektedir. 2002 yilindan bu yana blylyen
ABD GSYIH’si yilin ictincii ceyreginde hizlanarak gecen yilin ayni dénemine gore ytizde 3,5
oraninda buyumustir. S6z konusu dénemdeki bliylimenin en 6énemli belirleyicisi tiketim
harcamalarindaki artis olmustur. ABD’nin dérdiincti ceyrek GSYIH biiytimesi genel olarak
ylizde 3-4 araliginda beklenmektedir.

2. Euro Boélgesinin yilin ticiinct ceyreginde yillik bazda ytizde 0,3 oraninda bluylUmesi
bolgedeki durgunlugun devam ettigini géstermektedir. Harcamalar tarafinda blylUmeye
bakildiginda ic¢ talep buytmeye pozitif bir katki yaparken, yatinm harcamalarinin bliyime
lUzerine etkisi negatif olmustur. Avrupa Birligi'nde 6zellikle kita Avrupa’sinda talepteki
zayiflik devam etmekteyken, Ingiltere’de yilin ilk yarisindan itibaren canlanma gérilmustuir.
Euro'nun degerlenmis olmasinin 2004’te ihracati sinirlayabilecegi, ancak ABD
ekonomisindeki bliyiime sonucu olusan dis talep ve dlinya ticaret hacmi artisinin bu etkiyi
telafi etmesi beklenirken, i¢ talebin de bliyimeye 6énemli katk: yapmasi beklenmektedir.

3. Japonya ekonomisi yilin Ug¢lncli ceyreginde ylzde 2,3 oraninda bir buytme
gOstermistir. Japonya ihracatina basta bolge ekonomilerinden olmak tzere gortilen dis
talep, buyimede belirleyici olmustur. Tuketici gliveninde gortilen iyilesme bundan sonraki
blyUmenin ic talep destegi ile sUrecegini gostermektedir. Japonya ekonomisinin 2003
yilinda ytzde 2 bliyyiimesi beklenmektedir.

SANAY| URETIMi i THALAT (ABD dolari,
(mevsimsellikten arindirilms, uc¢ aybk uc aylbk hareketli ortalama,
hareketli ortalama, yilik ylizde degisim) yilik yiizde degisim)
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Kaynak: IMF, ECB. Kaynak: IMF, ECB
4. OECD’nin Ekim ay1 icin acikladigi bilesik oncti gostergeler (CLI) OECD Ttyesi

ulkelerdeki ekonomik performansin iyilesmeye devam ettigini goéstermektedir. OECD’nin
bilesik 6ncu gostergelerinin alt1 aylik ylizde degisimi Nisan ayindan itibaren ytkselmektedir.
Bu o6ncu gosterge diinya ekonomisindeki giiclenme egilimini teyit etmektedir. Bilesik 6ncu
gostergelere llkeler itibariyla bakildiginda, ABD, Almanya, Fransa ve Turkiye glclu iyilesme
sinyalleri vermektedir.

S. Euro bélgesi icin aylik GSYIH biiytimesine iliskin tahminleri gésteren esanli gdsterge
(EuroCOIN) euro boélgesinde ekonomik aktivitede canlanmanin smirlh olduguna isaret
etmektedir.
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ONCU GOSTERGELER: €COIN (3-aylk % degisim),
OECD CLI (yilaklandirilmis 6-aylk % degisim)
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Kaynak: CEPR, OECD.

0.

CLI
12

TUKETICI ve SANAYi GUVEN ENDEKSLERI: AB
(mevsimsellikten arindirimis)
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Kaynak: Eurostat.

Euro’daki degerlenme 2003 yilinda euro bélgesi ithalatinin boélge ici tilkelerden bolge

dis1 tlkelere kaymasina yol acmistir. Bu gelisme, euro bolgesinin Turkiye’den yaptig: ithalati
da olumlu etkilemigtir. Nitekim, Ocak-Agustos doéneminde euro bélgesinin ithalat artisi
siralamasinda Cin’den (ylizde 14) sonra Turkiye’den yapilan ithalat (ytizde 10) gelmektedir.

AB’YE ADAY ULKELERDE iHRACAT ve REEL KUR (1995=100)t

CEK CUMHURIYETI
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MACARISTAN
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T Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.

Kaynak: IMF.
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RAKIP ULKELERDE iHRACAT (milyar ABD dolar1) ve REEL KUR (1995=100)t

CIiN HONG KONGTT
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MALEZYA SINGAPUR
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T Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.
1T Hong Kong icin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullamlmistir.
Kaynak: IMF.
7. AB’ye aday ulkeler icinde en bliyik ekonomiye sahip olan Cek Cumhuriyeti'nde reel

kurun son aylarda deger kaybettigi ve buna paralel olarak ihracatlarindaki artisin hizlandig
gortlmektedir.

8. Dogu Asya ekonomilerinden Cin’de yuandaki deger kaybinin yavasladigi, ancak
onceki yillara gore reel kurun halen dustik dizeylerde oldugu ve ihracatin hizla artmais

oldugu gortlmektedir. Diger baslica Asya Ulkelerinde de benzer bir durum oldugu dikkat
cekmektedir.

Yurt Ici Talep ve Uretim Gelismeleri

9. 2003 yilinin tigctincti Uic aylik déneminde gayri safi yurt ici hasila (GSYIH) énceki yilin
ayni donemine gore yuzde 4,8 oraninda artig géstermistir. Yilin ilk Gi¢ ceyregindeki btiytime
ise gecen yilin ayni dénemine gore ylizde 5,4 oraninda gerceklesmistir. 2003 yilinin ticiinct
lic aylik déneminde 6zel tiiketim ve yatinm harcamalarindaki artis GSYIH biiytimesinin

ltzerinde gerceklesirken, kamu tuketim ve yatirnm harcamalarinda reel olarak dusus
gézlenmistir.

10. Tarim sektérti katma degeri, 2003 yilinin ti¢clinctl ¢ aylik déneminde gecen yilin
ayni donemine gore ylizde 1 oraninda azalmistir. S6z konusu azalis, tek yillarda goézlenen
mevsimsellik nedeniyle hububat, bakliyat ve tarla Urtnleri Uretimindeki azalmadan
kaynaklanmistir. Sanayi sektoérii katma degeri ise ayni déonemde ylizde 8,1 oraninda artis
gostermistir. I¢ talebin canlanmaya baslamasi, reel faizlerin diisme egilimine girmesi ve
ihracat artisi, sanayi sektérti katma degerindeki bliytimeyi aciklayan 6énemli faktérlerdir.
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IMALAT SANAYii URETIMi TURKIYE iCiN ONCU GOSTERGELER: MBRKGE,
(1994=100) MBONCU-SUE (6-aylik % degisim)
MBRKGE MBONCU-SUE
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Kaynak: DIE. Kaynak: TCMB.
11. Toplam sanayi Uretimi, 2002 yili Mart ay1 sonrasinda goértilen hizli artislarin yarattig

yuksek-baz etkisine ragmen, 2003 yilinin Haziran ayindan bu yana sergiledigi yliiksek oranl
artis trendini Ekim ayinda da stirdirmustiir. Ekim ayinda imalat sanayi Gretimi gecen yilin
ayni dénemine gbére ylzde 12,3, Ocak-Ekim déneminde ise ylizde 8,9 oraninda artmistir.
Ayrica, aylik veriler toplam sanayi tretiminin yilin Giciinct ¢ aylik déneminde gecen yilin
ayni dénemine gore yltzde 11,9 oraninda arttigini géstermektedir. Bu durum, ekonomideki
buytme stlrecinin yilin G¢liincti tG¢ aylik doéneminde de artarak devam ettigini ortaya

koymaktadir. Bu dénemde ihracat performans: sanayi Gretimi artislarinin temel belirleyicisi
olmustur.

12. Yilin ilk on aylik déneminde ortaya cikan sinirli i¢ talep canlanmasinin goérece
glclenmeye basladigi dtstntlmektedir. Gida, giyim, tekstil, kagit ve kimyasal madde
imalat1 gibi i¢c talebe duyarli sektérlerde tretimin yilin Ocak-Ekim déneminde gecen yilin
ayni dénemine gore arttign goértulmektedir. Ayrica, makine ve techizat imalati Giretiminin
2002 yilinin Mart ayindan itibaren gosterdigi ytiksek oranh artislar, firmalarin ileriye yonelik
yatinm harcamalarini hizlandirdigi diistincesini desteklemektedir. I¢ talepte ortaya cikan
sinirli canlanmanin éncelikle dayanikli tiketim mallarina yénelik oldugu dustintlmektedir.
Nitekim, son aylarda ttiketici kredilerinde g6ézlenen artis da bu gelismeleri desteklemektedir.

13. DIE Aylik Imalat Sanayii Egilim Anketi sonuclarina gére imalat sanayii sektériinde
faaliyet gOsteren isyerleri, imalat sanayii Gretiminin Kasim ayinda gecen yilin ayni ayina
gore yluzde 17,2 gibi ytuksek bir oranda artmasini beklediklerini belirtmislerdir. Beklentiler,
imalat sanayii Uretiminin 2003 yilinin G¢lncd U¢ aylik déneminden sonra son U¢ aylik
déneminde de hizl bir sekilde artacagini géstermektedir. Ayrica, DIE verilerine goére imalat
sanayiinde kapasite kullanim orani, Ekim ayinda ytizde 80,8 dlizeyinde gerceklesmistir.

14. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan olusturulan bilesik 6nct
gostergeler endeksinin (MBONCU-SUE) alti aylik degisim orani Nisan ayindan itibaren
pozitif degere gecmis ve ylkselmeye baslamistir. Agustos ve Eylil aylarinda ise s6z konusu
oran Temmuz ayina gore ufak bir gerileme kaydetmis olmasina ragmen yiksek dizeyini
korumaktadir. Buna goére, 6éntimtzdeki dénemde s6z konusu gosterge sanayi Uretiminde
gerileme olmayacagini gostermektedir.

15. Bunun yaninda, reel kesim gtiven endeksi (MBRKGE) de Haziran ayindan itibaren
gerileme gOstermis olmasina ragmen son yillara kiyasla ytksek duzeylerdedir. S6z konusu

gOstergeye gore, ekonomik faaliyetlerde oOntmuzdeki doénemde yavaslama olacag
beklenmemektedir.

16. Tasit araclar1 satislarindaki artis i¢c talepteki canlanmanin bir géstergesi oldugu
dustintilmektedir. Uc aylik ortalamalara goére otomobil satislar1 Ekim ayinda ytizde 180,2
oraninda artarken, hafif ticari ara¢ satislar1 yliizde 91,2 oraninda ylikselmistir.
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TASIT ARACLARI SATISI: BUYUME ORANI
(Uc aybk hareketli ortalama, yilik % degisim)
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Kaynak: Otomotiv Sanayii Der negi.
17. CNBC-e tarafindan hazirlanan ve tiketim talebi icin 6ncli gdsterge niteliginde olan

tiketici beklenti ve egilim endeksleri Irak savasindan sonra yakaladiklari artis egilimini
Kasim ayinda da devam ettirmistir. Bu ayda s6z konusu endeksler, sirasiyla ytzde 1,1 ve
ylizde 1,2 oranlarinda ytkselmistir. Yine CNBC-e tarafindan hazirlanan bireysel tiiketim ve
perakende satis endeksindeki artis egilimi Ekim ayinda da artarak devam etmistir. Bu ayda
s6z konusu endeksler, sirasiyla ytizde 7,2 ve ytizde 11,2 oranlarinda ytkselmistir.

Fiyatlar

18. 1 ABD dolar1 ve 0.77 eurodan olusan nominal déviz sepetinin, Ttrk liras1 karsisinda
Nisan ayindan beri devam ettirdigi disus egilimi, Ekim ve Kasim aylarinda tersine dénmus
ve ilgili aylarda sepet bir 6nceki aya gore, sirasiyla ortalama ytizde 5,8 ve ylzde 3,4
oraninda ylkselmistir. Kasim ayinda Turk lirasindaki reel deger kayb1 TUFE bazli endekse
gore ytizde 1,8, TEFE bazli endekse gore ise ylzde 1,6 olmustur. Ancak reel kur 2002 yili
sonu ile karsilastinldiginda, TUFE bazli endekse gore ytizde 11,9, TEFE bazlh endekse gére
7,9 oraninda degerli durumdadar.

19. 2002 yilindan beri ABD dolar1 karsisinda genellikle gliclenme egiliminde olan euro,
Kasim ayinda dalgali bir seyir izlemistir. Kasim ayinin ilk iki haftasinda ABD dolar
karsisinda diisme egiliminde olan euro, ayin son iki haftasinda degerlenmistir. Bunun
sonucunda aylik ortalama euro/dolar paritesi Kasim ayinda 1,1662 dulzeyinde
gerceklesirken, Kasim ay1 sonu itibariyle parite 1,1887’ye ytukselmistir.

REEL EFEKTIF DOVIZ KURU (aylik yiizde degisim)t

2003

Ara| Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas
Turkiye
TUFE bazli 1,4 49 29 0,7 36 62 35 32 14 29 -57 -1,8
TEFE bazl 2,4 -2,8 36 06 41 41 16 30 12 1,1 -6,6 -1,6
Cek Cumhuriyeti -2,3| -2,1 06 -0,6 0,7 1,2 0,2 -2,2 -1,8
Slovakya 0,5 45 -08 1,1 1,7 03 08 03 1,3
Macaristan 0,5 -0,1 -2,2 04 04 1,5 -51 -1,3 1,7
Polonya 1,11 -1,0 -1,2 41 1,2 0,7 -7,2 43 11
Hong Kong 1T -0,6( -1,6 -0, 00 02 -20 -0,2 0,6 0,5
Malezya -1,1{ -2,14 -0,1 -0,4 05 -41 -0,2 1,0 0,6
Singapur -0,1| -0,9 -1,2 -0,3 -0,9 -0,2 -0,3 -0,3 0,7
Cin -0,6| -1,6 -0,1 -0,2 0,3 -2,3 -0,2 1,0 0,7

Kaynak: TCMB, IMF.
T Reel kur endeksindeki artis s6z konusu para biriminin gliclenmesini gostermektedir.

1T Hong Kong icin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullanilmistir.
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REEL EFEKTIF DOViZ KURU USD/EUR PARITESI ve
(1995=100)t NOMiNAL DOViZ KUR SEPETI
$/€ 1$+0.77€
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T Reel kur endeksindeki artis Turk lirasimin gliclenmesini gostermektedir.
Kaynak: TCMB.

20. Dis ticaret hadlerinde 2002 yilinda goérilen bozulma egilimi 2003 yilinda sona
ermistir. Dis ticaret hadleri Temmuz ayinda 2002 yili sonuna goére yluzde 4,6 oraninda
iyilesme gbstermistir.

21. Ihracat fiyatlar1 Temmuz ayinda bir énceki aya goére ytizde 0,9 oraninda artmistir. Ug
ayik ortalamalara gére hesaplanan ihracat fiyatlar1 egilimi asagi yonlt egilimini Temmuz
ayinda da azalarak devam ettirmistir. imalat sanayiinin énemli ihrac kalemlerinden olan
tekstil Girtinleri, giyim esyasi ve motorlu kara tasitlar: ihracat fiyat endekslerinde Temmuz
ayinda genel endeksteki artisin tizerinde artislar olmustur.

22. Temmuz ayinda ithalat fiyatlar: ise bir 6nceki aya gore ylizde 0,8 oraninda artmistir.
Uc aylik ortalamalara gére hesaplanan ithalat fiyatlar: egilimi de Nisan ayina kadar ytikselis
gostermis, izleyen aylarda ise bu egilimi tersine donmustiir. Temmuz ayinda imalat sanayi
ithalat fiyatlar1 da bir 6nceki aya goére énemli bir degisim gostermemistir.

IHRACAT ve ITHALAT FiYAT ENDEKSLERI (1994=100)

2003
Agu Eyl Eki Kas Ara Oca Sub  Mar Nis May Haz Tem
ihracat Fiyat Endeksi 83.7 839 844 8.3 877/ 89.6 92.7 923 91.1 89.7 91.4 922
imalat 83.6 844 843 851 87.7| 89.9 934 931 91.7 89.9 91.8 93.0
Tekstil Uriinleri 78.7 79.0 787 8.0 8.2 86.9 90.0 87.5 86.7 87.3 88.8 90.1
Giyim Esyas 89.1 86.6 83.8 850 91.7| 945 99.1 97.5 944 91.4 97.3 101.8
Kimyasal Madde ve Uriinler 85.8 8.4 86.4 87.3 8.2 8.8 925 929 92.2 883 89.9 88.1
Ana Metal Sanayi 89.8 87.0 885 90.6 89.3 90.6 98.7 104.8 107.7 102.5 100.5 101.3
Makine ve Techizat imalati 77.8 80.1 81.2 79.9 837 852 855 830 832 839 859 84.38
Elektrikli Makine ve Cihazlar 67.4 725 741 729 75.6| 76.3 743 72.1 69.0 68.4 70.2 68.4
Motorlu Kara Tasitlan 87.7 91.4 93.5 93.5 95.0/ 93.3 942 96.3 96.6 94.8 98.6 101.6
ithalat Fiyat Endeksi 94.0 96.7 97.1 96.4 98.9| 100.7 102.9 101.2 100.1 100.4 98.6 99.4
Madencilik ve Tasocakgiligi 153.7 153.9 161.0 145.0 157.1| 169.2 179.2 169.6 160.0 151.7 158.0 159.6
Ham Petrol ve Dogalgaz 162.0 163.0 170.2 151.3 166.6| 178.5 190.6 181.3 169.1 162.5 169.8 172.2
imalat 87.6 90.3 90.2 91.3 92.4 91.9 93.4 93.6 943 951 93.2 935
Tekstil Uriinleri 78.4 827 848 850 88.1| 84.0 852 87.9 91.6 90.3 91.3 89.4
Kimyasal Madde ve Uriinler 91.6 941 929 95.2 97.4| 97.1 100.8 100.7 104.1 104.7 101.5 100.0
Ana Metal Sanayi 86.4 85.2 84.2 89.0 91.5| 93.0 95.8 94.9 97.4 959 94.7 97.1
Makine ve Techizat imalat1 86.8 91.6 91.6 947 97.5| 92.8 91.6 91.5 93.1 942 935 97.2
Elektrikli Makine ve Cihazlar 68.8 70.2 70.7 67.7 67.9| 67.2 658 66.8 67.6 68.0 68.6 67.3
Motorlu Kara Tasitlar 90.2 90.3 86.4 85.7 887/ 89.6 887 884 8.1 93.0 91.6 91.4
Kaynak: DIE.
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iHRACAT ve I THALAT FiYATLARI DIS TICARET HADLERI (ihracat
(3-aylbik hareketli ortalama, yilik % degisim) Fiyatlari/ithalat Fiyatlar1) (1994=100)
%15 101
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Kaynak: DIE.
23. Eyltl ayinda gerileyen Brent petrolti varil fiyatlari, Ekim ayinda arttiktan sonra

Kasim ayinda tekrar dismus ve ortalama 28,69 ABD dolar seviyesine gelmistir. Vadeli
fiyatlara bakildiginda varil fiyatinin 2004 yili baslarinda 29 ABD dolar: civarinda beklendigi
gorulmektedir.

HAM PETROL FiYATLARI: BRENT SPOT ve 12-AY VADELI (aylik ortalama, ABD dolar1/varil)

33 Vadeli Fiyatlar
31 04.12.2003
Ocak 2004 29,23
29 | I NG
Subat 2004 28,99
27 Mart 2004 28,72
25 Nisan 2004 28,38
23 | _ Mayis 2004 28,05
21 Haziran 2004 27,74
19 | 12-Ay Temmuz 2004 27,43
. Spot Fiyatlar Vadeli Agustos 2004 27,13
| | Fiyatlar Eyliil 2004 26,87
15
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T Ekim 2004 26,64
S 88 8 s s 5 5 9858383338333 IS
SRS RSB S BR =TT~ T~ B~~~ B~~~ B~ R~ B ~ T~ B ~ Kasim 2004 26,42
S IS5 2535253525 3523536 °<

Aralik 2004 26,25
Kaynak: oilnergy.com.

Not: 04.12.2003 tarihinde International Petroleum Exchange'de olusan vadeli fiyatlar.

24. 24 Eylul tarihinde OPEC toplantisindaki tUretim kotalarini distirme kararinin
ardindan yukselen petrol fiyatlari, ABD’de sicakligin mevsim normallerinin tizerinde olmasi
nedeniyle Kasim ay1 basinda bir miktar gerilemistir. 4 Aralik 2003 tarihinde Viyana’'da
gerceklesen Olagantisti OPEC Konferansi’nda, 2003 yili geri kalani ve 2004 yili ilk yarisi
icin arz-talep beklentileri g6z 6ntinde bulundurularak artan ham petrol talebine ragmen,
dinya ham petrol arzinin yeterli oldugu distnidlmis ve Uretim seviyesinin
degistirilmemesine karar verilmistir. Yaklasan kis aylarinda mevsimsel olarak petrol
ihtiyacinin artmasi beklenmektedir. OPEC’in petrol Giretimini ytikseltmemesi stoklar1 azaltici
etki yapacagindan, ham petrol fiyatlari tizerinde yilin geri kalaninda yukar: yénlti bir bask:
beklenmektedir.
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II. IHRACAT

Genel Degerlendirme

25. fhracat 2003 yilinin Eyliil ayinda énceki yilin ayni aymna goére ylizde 24,1 oraninda
artarak 4 milyar ABD dolar1 olmustur. Boylelikle, yilin ilk dokuz ayindaki ihracat 6nceki
yilin ayni dénemine goére yltizde 30,4 oraninda artarak 33,6 milyar ABD dolari, on iki aylik
ihracat ise ylizde 28,2 oraninda artarak 43,6 milyar ABD dolarina ulasmistir.

26. Isglici maliyetlerinin diistik diizeylerde olusu, Turk lirasinin reel olarak deger
kazanmasina ragmen firmalarin fiyat rekabeti yapabilmelerini saglayarak 2003 yili ihracat
arzindaki artisin 6nemli belirleyicilerinden biri olmustur. Yilin ilk yarisi itibariyla imalat
sanayi Uretiminde calisilan saat basina reel ticretler ve calisan kisi basina reel kazang¢ gecen
yilin ayni déonemine goére sirasiyla ortalama ytizde 3,2 ve yltizde 8,1 oranlarinda gerilemistir.
Birim Ucret endeksi ise gecen yila gore ylikselmis olmasina ragmen gec¢mis yillara goére halen
dusuk duzeylerdedir.

iHRACAT ve iHRACAT EGILiMit IHRACAT
(milyar ABD dolar1) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
4,5 45
?hracat o “ 2,0 2,8 4i6
4,0 | — — — - lhracat Egilimi 1 40,9 ]
41 | 39,9
39,0 ]
3,5 | 39 | 2 38,2 ]
36,7
3,0 | 37 | 35,4 35:8
34,7
35 | 34,0
il H
2,0 L 31 i i b i i 10 i i 10 i
ge888zss5358e88888383 S 88838888838 g8 8
tihracat egilimi 12 aylik hareketli or talama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
IHRACAT (milyon ABD dolar1)
Eylul Ocak-Eylul
2002 2003 % Degisim % Katki 2002 2003 % Degisim % Katki
Toplam 3225 4000 24,1 25741 33555 30,4
Tarim ve Ormancilik 215 203 -5,4 -0,4 1282 1430 11,5 0,6
Balikcilik 5 3 -34,4 -0,1 30 39 27,3 0,0
Madencilik ve Tasocakgiligi 29 44 54,3 0,5 283 378 33,4 0,4
imalat 2975 3739 25,7 23,7| 24119 31624 31,1 29,2
Diger 1 10 639,8 0,3 27 85 218,2 0,2
Onemli Fasillar:
Mineral yakitlar, mineral yaglar 65 67 3,0 0,1 490 715 45,8 0,9
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 70 68 -1,9 0,0 589 691 17,4 0,4
Orme giyim esyasi 354 451 27,5 3,0 3307 4248 28,4 3,7
Oriilmemis giyim esyas1 279 294 5,2 0,5 2428 2855 17,6 1,7
Dokumaya elverisli maddelerden hazir esya 110 137 24,3 0,8 903 1147 26,9 0,9
Demir ve celik 222 209 -5,6 -0,4 1617 2188 35,3 2,2
Demir veya celikten esya 97 126 29,8 0,9 947 982 3,7 0,1
Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar 180 254 40,6 2,3 1517 2114 39,4 2,3
Elektrikli makina ve cihazlar 261 326 25,0 2,0 1985 2282 14,9 1,2
Kara tasitlar ve bunlarin aksam, parcalan 321 474 47,3 4,7 2205 3731 69,2 5,9

Kaynak: DIE.
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27. Imalat sanayiindeki ihracat artis oranlarinin ti¢ aylik egilimi olumlu gelisme
sergilerken, tarim Urtnleri ihracat egiliminde Mayis ayindan bu yana goézlenen gerileme
Eyldl ayinda da devam etmistir.

IHRACAT: BUYUME ORANI IHRACAT: SEKTOREL BUYUME ORANLARI
(lic aybk hareketli ortalama, yilik % degisim) (Uc aybk hareketli ortalama, yilik % degisim)
%35 %80
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.

28. Eyltl ayinda ihracat artisina en buiyik katkiyr yapan mal gruplar sirasiyla kara
tasitlari, 6rme giyim esyasi, kazanlar-makineler-mekanik cihazlar ile elektrikli makine ve
cihazlar ihracati olmustur. Bu ayda s6z konusu sektorlerin ihracati toplam ihracatin ytzde
37,6’s1in1 olusturmustur.

iHRACAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Eylil Ocak-Eylil
2002 2003 % 2002 2003 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 3225 .. 4000 . 24,1| 25741 .. 33555 . 30,4
OECD Ulkeleri 2073 64,3 2549 63,7 23,0 16786 65,2 21754 64,8 29,6
Avrupa Birligi Ulkeleri 1646 51,1 2038 51,0 23,8 13067 50,8 17389 51,8 33,1
EFTA Ulkeleri 30 0,9 43 1,1 44,2 306 1,2 389 1,2 26,8
Diger OECD Ulkeleri 397 12,3 468 11,7 18,0 3412 13,3 3977 11,9 16,6
OECD dis1 1020 31,6 1303 32,6 27,8 7936 30,8 10488 31,3 32,2
Avrupa Ulkeleri 310 9,6 414 10,3 33,6| 2470 9,6 3263 9,7 32,1
Afrika Ulkeleri 143 4,4 169 4,2 18,2| 1225 4,8 1564 4,7 27,7
Amerika Ulkeleri 13 0,4 23 0,6 73,2 177 0,7 197 0,6 11,5
Orta Dogu Ulkeleri 328 10,2 440 11,0 34,2| 2583 10,0 3522 10,5 36,3
Diger Asya Ulkeleri 216 6,7 255 6,4 18,5 1350 5,2 1889 5,6 40,0
Diger Ulkeler 1 0,3 2 0,1 -79,8 132 0,5 53 0,2  -59,4
Tirkiye Serbest Bolgeleri 132 4,1 148 3,7 12,2| 1020 4,0 1313 3,9 28,8
Secilmis Ulkeler
Almanya 519 16,1 600 15,0 15,7  4.178 16,2 5.376 16,0 28,7
ABD 295 9,1 318 7,9 7,7 2.491 9,7 2.814 8,4 13,0
ingiltere 285 8,8 336 8,4 17,8|  2.107 8,2  2.579 7,7 22,4
italya 212 6,6 274 6,8 28,9  1.664 6,5  2.277 6,8 36,9
Fransa 171 53 244 6,1 42,6 1.551 6,0 1.972 5,9 27,2
ispanya 95 3,0 137 3,4 44,1 798 31 1.254 3,7 57,1
Rusya 98 3,0 127 3,2 30,1 886 3,4 953 2,8 7,6

Kaynak: DIE.

29. Eylil ayinda OECD tlkelerine yapilan ihracatin toplam ihracattaki payinda gerileme
olmus, OECD dis1 tlkelere yapilan ihracatin payinda ise artis olmustur. Bu artista Eylal
ayinda Orta Dogu tulkelerine yapilan ihracatin savasin sona ermesiyle yakaladigl ytukselme
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egilimi belirleyici olmustur. 2002 yilinin son ¢eyreginden itibaren gerileme egiliminde olan
Rusya'ya yapilan ihracat, Haziran ayinda baslayan yukselme egilimini stirdiirmus ve Eylul
ayinda bir 6nceki aya gore ylizde 30,1 oraninda artmaistir.

30. Secilmis tlkeler bazinda incelendiginde, 2003 yili Ocak-Eyltil déneminde en fazla
ihracatin Almanya ile yapildigi ve s6z konusu tlkeyi ABD ve Ingiltere’nin izledigi
gortulmektedir.

Goérintim
31. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Ekim ay1 sonuclarina gére, gelecek tic aylik dénemde
ihracat imkanlari egilimine yonelik beklentilerin énemli oranda ytikseldigi gortlmektedir.

Buna ek olarak, anket sonuclarina gére Ekim ay1 icin alinan ihracat siparis miktarinda da
artis olmustur.

32. Ayni ankete gore gelecek Uic aylik dénemde, gerek yeni ihracat siparislerinin gerekse
dis piyasaya satilmasi beklenen mal hacminin artacagina iliskin beklentiler Ekim ayinda
artmistir. Diger taraftan, ihracat piyasasindan alinacak yeni siparisler icin gelecek Ui¢ ay icin
ortalama fiyat beklentisi Ekim ayinda artmaistir.

33. Turk lirasinda 2003 yilinda gorilen gliclenme egilimine paralel olarak, gelecek Uc
aylik dénemde ihracat tizerinde baski yaratacag: diistintilen faktorler arasinda fiyat rekabeti
yuksek payini korumaktadir. Diger taraftan, ihracat siparislerinin kisitlanmasi konusunda
savasin sona ermesiyle beraber Nisan ayindan itibaren azalmakta olan dis konjonkttr ile
ilgili kaygilar Ekim ayinda da bu seyrini stirdtrmustir.

iHRACATA ILiSKIN BEKLENTILER

Soru 2 Soru 10

35 10 a4
21
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9 ]
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2- Gelecek Ui aylik donemde, ihracat imkanlari bakimindan bir ay 14- ihracat piy \dan alinan yeni siparislerin miktar:
dncesine kiyasla gériisiiniiz: — — — - 17- D1s pazara satilmis olan mal hacmi:
— — — - 10- Buay alinan ihracat siparis miktari : — 3¢« 23- Ortalama fiyat, yeni alinan ihracat siparisleri igin:
Kaynak: TCMB iktisadi Yénelim Anketi. Kaynak: TCMB Iktisadi Yonelim Anketi.
34. Dahilde isleme rejimi kapsaminda bulunulan ihracat taahhtidii hacmi 2003 yilinin

Ocak-Kasim déneminde 6nceki yilin ayni dénemine gore yltizde 25,8 oraninda artarak 22,2
milyar ABD dolarina ulasmistir. Bu dénemde dahilde isleme rejimine tabi olarak yapilmasi
ongorulen ithalat ise ytuzde 27,5 oraninda artarak 14,1 milyar ABD dolar1 olmustur. 2002
yili ortalarindan itibaren artis egiliminde olan dahilde isleme rejimi kapsaminda taahhut
edilen ihracatin en fazla on iki ay icinde yapilma zorunlulugu g6z 6ntine alindiginda, yilin
kalani ve gelecek yilda da ihracattaki yliksek oranli artisin devam edecegi distintlmektedir.
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DAHILDE iSLEME KAPSAMINDAKI iHRACAT TAAHHUDU
(12 aylk hareketli ort.) ve

TOPLAM iHRACAT (milyon ABD dolar1)
ihracat Taahhudi

ihracat
4500 2000
-
4000 - bracat 1 1800
3500 | — — — - |hracat Taahhudi 1 1600
3000 A + 1400
2500 - + 1200
2000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1000
s & & § 8 8 8 &8 8 8 8 8
s 3 58 ¢ 5 & 5 ¢ 5 & &5 =
Kaynak: DTM.
35. Turkiye Thracatcilar Meclisi (TIM) verileri ihracattaki artis egiliminin artarak devam

edecegini gdstermektedir. TIM verilerine gore ihracat Ekim ve Kasim aylarinda, sirasiyla 5 ve
4 milyar ABD dolarn olarak gerceklesmistir. On iki aylik ihracat ise Kasim ayinda 46,3

milyar ABD dolarina ulasmistir.

36. TIM’in kendi siniflamasi dahilinde, sanayi tirtinleri ihracat: Kasim ayinda énceki yilin
aynit ayma gore yuzde 8,9 oraninda artmistir. Bu ayda hazir giyim ve konfeksiyon
ihracatindaki artis orani ytizde 3,8 oraninda gerceklesmistir. Tasit araclar1 ve yan sanayi
ihracati Kasim ayinda ytizde 11,9 oraninda artis kaydetmistir. TIM kayitlarina gére tarim
urunleri ihracat: ise bu déonemde ytizde 15 oraninda artmistir.

IHRACAT: DIE-TiM KARSILASTIRMASI (milyar ABD dolar1)

4,9 | ) A
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2,9 |
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04:2003 -
07:2003
10:2003 -

0

Kaynak: DIE, TiM.

37. Turk Eximbank 21 Ekim 2003 tarihinden gecerli olmak Uzere, kaynak maliyeti g6z
online alinarak, ihracatcinin rekabet gliciintin desteklenmesi amaciyla kisa vadeli TL kredi
faiz oranlarinda indirim yapmistir. Tirk Eximbank 2003 yili icerisinde ayni amaca yonelik
olarak alti1 kez faiz indirimine gitmisti. 2003 yil1 ihracat performansinda s6z konusu faiz
indirimlerinin énemli katkisi oldugu dtistiintlmektedir.
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PARITE HAREKETLERi VE DIS TICARETE ETKiSi

TUrkiye'nin dis ficaret verileri ABD dolan cinsinden yayinlanmasina ragmen
esasen cesitli para birimleri ile gerceklestirimektedir. Dolayisiyla, yabanci para
birimleri arasindaki parite hareketleri ABD dolan cinsinden takip edilen dis
ticaret istatistiklerinde dnemli degisimlere yol acabilmektedir. S6z konusu etkinin
bUyUklogU, ABD dolan disindaki para birimlerinin gerek ihracat gerekse ithalat
icindeki payina bagh bulunmaktadir.

DIS TICARETIN DOViZ KOMPOZISYONU (yiizde pay)

ihracat ithalat
2001 2002 Oca-Eyl 2003 2001 2002 Oca-Eyl 2003
ABD dolan 49,5 44,9 42,7 61,2 56,7 56,6
Euro* 42,9 46,7 49,3 33,0 37,2 38,2
ingiliz Sterlini 5,7 6,6 6,1 2,2 2,0 1,8
Diger 2,0 1,8 1,9 3,7 4,1 3,4

Kaynak: DIE.

*Euro ve euroyu olusturan para birimlerini icermektedir.

2003 yili Ocak-Eylul dbneminde de paritelerde 6nemli degisklikler olmustur. Dis
tficaretimizde dnemli paya sahip olan para birimilerinden euro ve sterlin, 2002
yiinda oldugu gibi 2003 yili icinde de ABD dolarina karsi &nemli oranda deger
kazanmustir. Dis ticaretimizde kullanilan diger para birimleri de benzer bir egilim
gOstermislerdir.

€/$ ve £/$ PARITELERI

01:2002
03:2002
05:2002
07:2002
09:2002 |
11:2002
01:2003
03:2003
05:2003
07:2003
09:2003 |
11:2003 |

Kaynak: TCMB

Dis ficareti olusturan para birimlerinin ABD dolanna karsi paritelerinin 2002 il
Aralk ayr ortalama degerlerinde kalmis olmasi varsayimina goére, 2003 il
Ocak-Eylul doneminde ihracattaki artisin 1450 milyon ABD dolarn, ithalattaki
arfisin ise 1699 milyon ABD dolannin  paritelerdeki  degisimlerden
kaynaklanmistir. Parite etkisinden arnndinldiginda ik dokuz ayda ihracat ve
ithalat bUyUmesinin, sirasiyla yizde 24,7 ve yUzde 29,8 oldugu gorUimektedir.

ithalattaki parite etkisinin ihracata kiyasla daha bUyUk olmasindan ét0rd bu
dénemdeki parite hareketleri dis ticareti acigini yaklasik olarak 250 milyon ABD
dolar artinci etki yapmustir.
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38. ithalat 2003 yilinin Eylil ayinda énceki yilin ayni ayina gére ytizde 36,2 oraninda
artarak 6,2 milyar ABD dolari olmustur. Boylelikle, 2003 yili Ocak-Eyltil dénemindeki
ithalat 6nceki yilin ayni dénemine gore ylUzde 34,5 oraninda artarak 49 milyar ABD
dolarina, on iki aylik ithalat ise 63,9 milyar ABD dolarina ulasmaistir.

iTHALAT ve i THALAT EGILiMit
(milyar ABD dolar1)

6,5
ithalat

6,0 | i Silimi

’ — — — — Ithalat Egilimi

5,5 |

5,0 |

4,5 |

4,0 |

3,5 ]

3’0 T T T T T T T T T T T T T T
o o o o - -~ ~— - o~ o~ o~ o~ (sl (sl [aa)
O O O O O O O O O O © O ©o o o
o O O O O O O O O O O o o o o
- T N O - ¥ N O - ¥ N O « Y ©~
O O O «~ O O O -~ O O O «~ O o o

t ithalat egilimi 12 aylik hareketli or talama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE.

ITHALAT
(on iki aylk, milyar ABD dolar1)
68
63,9
62,2
64 | 60,7 -
59,0 —
60 | 57,2 M
56,0 —
55,1
56 | 52 233 B
51,2
52 | 49,4
48,1

46,6
48 |

o~ o~ o~ o~ [aa) m [sa} m [sa} m m [aa) m

o o o o o o o o o o o o o

o o o o o o o o o o o o o
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o ~— -~ — o o o o o o o o o
Kaynak: DIE.

39. Yurt ici sanayi Uretimindeki gliclti bliytime Eylil ayinda ara mal: ithalatindaki artis
egiliminin devam etmesini saglamistir. Ayrica, yilin UGg¢lincl ceyreginde artan kapasite
kullanim oranlarinin Uretim artisinin strdurtlebilmesi icin yeni yatirnmlari gerektirmesi
sebebiyle sermaye mali ithalati artis egilimini devam ettirmistir. Diger taraftan, ttiketim
mallan ithalatindaki artis orani toplam ithalatin artis oraninin tizerinde gerceklesmistir.

IMALAT SANAY i URETiM ve ARA MALI ITHALAT
ENDEKSLERI: BUYUME ORANLARI
(¢ aylk hareketli ortalama, yilik % degisim)

Uretim ithalat
%20 %55
L %45
w5
) \\\ | %35
wo |, |
L %25
%5 \ L %15
% - %5
L -%5
-%5 |
L -%15
%10 |
Uretim L -%25
— — — _ ithalat
-%15 -%35
o ©O ©O O -~ ~— - o N N N M ™M mMm ™M
O ©O O O © O ©O O O © O O © O © o
O O O O O O O O OO O O O o o o
- ¥ N O ~ ¥ N O = ¥ N O «— ¥ N O
O O O —~ O O O «~ O O O «— O O O
Kaynak: DIE.
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I THALAT: BUYUME ORANLARI
(Uc aybk hareketli ortalama,

yilik % degisim)
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Kaynak: DIE.
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ITHALAT (milyon ABD dolart)

Eylil Ocak-Eyliil
2002 2003 % Degisim % Katki 2002 2003 % Degisim % Katki

Toplam 4519 6154 36,2 .| 36411 48963 34,5 .
Sermaye Mallar 725 970 33,9 5,4 5662 7353 29,9 4,6
Ara Mallan 3281 4388 33,7 24,5 26930 36290 34,8 25,7
Tiiketim Mallan 453 711 56,9 5,7 3487 4989 43,1 4,1
Diger 61 85 40,1 0,5 332 331 -0,4 0,0

Onemli Fasillar:

Mineral yakitlar,mineral yaglar 824 1042 26,5 4,8 6428 8313 29,3 5,2

Ham petrol 413 442 6,9 0,6 2993 3601 20,3 1,7
Organik kimyasal uriinler 171 202 18,7 0,7 1379 1708 23,9 0,9
Eczacilik iirlinleri 143 178 24,6 0,8 1062 1462 37,6 1,1
Plastik ve mamulleri 212 294 38,3 1,8 1717 2337 36,1 1,7
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 88 136 54,7 1,1 1028 1261 22,7 0,6
Demir ve celik 277 420 51,9 3,2 1826 3460 89,5 4,5
Kazanlar, makineler, mekanik cihazlar 725 851 17,4 2,8 5467 6938 26,9 4,0
Elektrikli makine ve cihazlar 386 520 34,9 3,0 3045 3784 24,3 2,0
Kara tasitlar ve bunlarin aksam, parcalari 203 504 148,0 6,7 1447 3069 112,0 4,5
Optik alet ve cihazlar 86 122 40,8 0,8 766 917 19,7 0,4

Kaynak: DIE.

iITHALAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Eyliil Ocak-Eyliil
2002 2003 % 2002 2003 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim

Toplam 4519 . 6154 . 36,2| 36411 .. 48963 . 34,5
OECD Ulkeleri 2753 60,9 3842 62,4 39,6| 23281 63,9 30800 62,9 32,3
Avrupa Birligi Ulkeleri 2015 44,6 2740 44,5 36,0| 16272 44,7 21963 44,9 35,0
EFTA Ulkeleri 194 4,3 319 5,2 64,3 1854 5,1 2564 5,2 38,3
Diger OECD Ulkeleri 544 12,0 784 12,7 44,0 5155 14,2 6272 12,8 21,7
OECD dis1 1700 37,6 2256 36,7 32,7| 12698 34,9 17742 36,2 39,7
Avrupa Ulkeleri 582 12,9 823 13,4 41,4| 4448 12,2 6258 12,8 40,7
Afrika Ulkeleri 210 4,6 321 5,2 52,9 1875 5,2 2396 4,9 27,8
Amerika Ulkeleri 44 1,0 86 1,4 95,6 469 1,3 810 1,7 72,5
Orta Dogu Ulkeleri 437 9,7 332 5,4 -24,1 2692 7,4 3273 6,7 21,6
Diger Asya Ulkeleri 422 9,3 654 10,6 55,0 3088 8,5 4733 9,7 53,3
Diger Ulkeler 5 0,1 39 0,6  700,8 125 0,3 272 0,6  118,1
Turkiye Serbest Bolgeleri 66 1,5 56 0,9 -16,1 432 1,2 421 0,9 -2,5

Secilmis Ulkeler

Almanya 616 13,6 894 14,5 45,2| 4767 13,1 6460 13,2 35,5
italya 303 6,7 395 6,4 30,1| 2903 8,0 3827 7,8 31,8
Rusya 364 8,1 521 8,5 43,1| 2725 7,5 3759 7,7 38,0
ABD 233 5,2 291 4,7 24,9 2286 63 2597 5,3 13,6
Fransa 286 6,3 384 6,2 34,7 2194 6,0 2797 5,7 27,5
ingiltere 240 5,3 254 4,1 59| 1630 45 2549 5,2 56,3
Kaynak: DIE.
40. Eyltl ayinda ithalat artisina en fazla katkiyr yapan mal gruplar sirasiyla kara

tasitlari, mineral yakitlar ve yaglar, demir ve celik, elektrikli makine ve cihazlar ile kazanlar,
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makineler ve mekanik cihazlar olmustur. S6z konusu mal gruplarinin ithalati Eylul
ithalatinin ytizde 54,2’sini olusturmustur.

Goérintim

41. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Ekim ay1 verilerine gore, gelecek tic aylik déneme
iligkin ic talep egilimi incelendiginde, 6zel firmalarin talep beklentilerinin 2003 yilinin Mart
ayinda yukselme egilimine girdigi, Temmuz ve sonrasinda azalmaya basladigi goralmektedir.
Yatinm harcamasi egilimi, daha az diyenler lehine olan seyrini Ekim ayinda da
sirdirmustir. Yatinm harcamas: egiliminin 6nceki yillara godre yuksek bir seviyede
bulunmasi ve son aylarda makine-techizat imalatinda goézlenen hizli artislar, sermaye
mallar1 ithalatinin yilin dérdinct tc¢ aylik doéneminde de artmaya devam edecegini
gostermektedir

ITHALATA ILISKIN BEKLENTILER

Soru 3 Soru 18
0 6
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-20 |
-30 |
-40 |
-50 24 -30
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3- Gelecek oniki ayda, gecmis oniki aya gore ne dlgiide yatinm 13- ic piyasadan alnan yeni siparislerin miktari:

harcamasi yapmay1 bekliyorsunuz ? . )
— — — _ 18- Hammadde stok hacmi: — — — - 15- Uretim hacmi

Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi. Kaynak: TCMB Iktisadi Yénelim Anketi.

42. 2002 yili Ocak-Eylil déneminde 10,3 milyar ABD dolar: olan vadeli ithalatin, 2003
yilinin ayni déneminde 13,1 milyar ABD dolar1 oldugu hesaplanmistir. Ancak, toplam
ithalatin ytzde 34,5, vadeli ithalatin ise ylzde 27,7 artmasi nedeniyle vadeli ithalatin
toplam ithalat icindeki payr ylzde 26,8’ gerilemistir. Diger taraftan, ayni yontemle
hesaplanan vadeli ihracatin ise bu dénemde ylizde 40 oraninda artarak 20,9 milyar ABD
dolarina ulastigi gortlmektedir. Bu dénemde gerek mal mukabili ihracat, gerekse vadeli
akreditif ydntemiyle yapilan ihracat toplam ihracattaki paylarini énemli oranda arttirmistir.

43. ithalde alinan katma deger vergisi (KDV) rakamlarina gére Ekim ayinda ham petrol
haric ithalatin 5,8-5,9 milyar ABD dolar1 araliginda olmasi beklenmektedir.

i THALDE ALINAN KDV ve HAM PETROL HARIC I THALAT
(milyon ABD dolar1)

800 7500
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Kaynak: Maliye Bakanligi, DiE.
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IV. CARI iISLEMLER

44. Cari islemler dengesi 2003 yili Eyltl ayinda 195 milyon ABD dolan fazla, yilin ilk
dokuz aylik doneminde ise 4 milyar ABD dolan acgik vermistir. On iki aylik cari islemler acig:
Eylil ayinda 5,2 milyar ABD dolar1 olmustur.

CARI ISLEMLER DENGESI DIS TICARET DENGESI
(on iki aylk, milyar ABD dolar1) (on iki aylik, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
HiZMETLER DENGESI YATIRIM GELIRI DENGESI
(on iki aylk, milyar ABD dolar1) (on iki aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

45. 2003 yili Ocak-Eyltil doéneminde dis ticaret aciginin genislemesinin yaninda,
yabancilarin satin almis oldugu hisse senetleri ve devlet i¢c borclanma senetlerine ait
temettl ve faiz 6demelerini iceren portfdy yatirimi giderlerindeki artis nedeniyle artan
yatinnm giderleri de cari agiga artirici etki yapmistir. Hizmet gelirleri ise turizm gelirlerindeki
(0zellikle Agustos ve Eylil aylarinda) btiytik oranl artis neticesinde ytikselmistir.

46. Bu doénemde ihracatta meydana gelen ytzde 30,414k artis ihracatin cogunlugunu
olusturan imalat sanayi Urunleri ihracati kaynakli olmustur. Birim Ucret maliyetlerinin
halen dtistik duzeylerde olmasi ihracat artisinda O6nemli bir etken olmustur. Toplam
ithalattaki ytizde 34,5’lik artis ise Oncelikle ara mali ve yatirnm mali ithalatindaki artistan
kaynaklanmistir. Reel kurlardaki yukselme egilimi bu doénemde ithalat artisim
desteklemistir. Bu gelismelerin sonucunda 6édemeler dengesi tanimlamasina gére dis ticaret
acigl 2002 yili Ocak-Eylil dénemindeki 5,5 milyar ABD dolarindan 2003 yili ayni dénemde
9,8 milyar ABD dolarina ulasmistir.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolar)

2002 2003
Oca-Eyl Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Cari islemler Dengesi -416| -759 -569  -555  -339 253 195 -4034
Dis Ticaret Dengesi -5545( -959 -985 -1307 -1416 -1417 -1394 -9804
Toplam Mal ihracati 28684| 3926 4203 4076 4477 4197 4406 36349
Toplam Mal ithalati -34229| -4885 -5188 -5383 -5893 -5614 -5800 -46153
Hizmetler Dengesi 5972 327 651 800 1217 1841 1564 7201
Gelir 11384 886 1242 1488 2153 2599 2270 13136
Gider -5412| -559 -591 -688 -936 -758 -706 -5935
Yatirim Geliri Dengesi -3321| -388 -526 -336 -493 -505 -347 -4107
Gelir 1797 169 21 231 213 148 171 1743
Gider -5118| -557 -737 -567 -706 -653 -518 -5850
Cari Transferler 2478 261 291 288 353 334 372 2676
isci Gelirleri 1521 152 202 183 223 233 277 1710
Bilgi icin:
Bavul Ticareti 2942 | 287 359 308 274 403 406 2794
Parasal Olmayan Altin (net) -1046 | -156 -172 -260 -354 -326 -237 -2072
Turizm Geliri 6796 | 329 637 89 1346 1967 1600 7578
Faiz Geliri 571 42 90 106 33 32 46 483
Faiz Gideri -3257| -313 -487 -308 -262 -524 -348 -3414
Kaynak: TCMB.
47. Yilin ilk ceyreginde Irak savasinin yarattigi belirsizliklerin olumsuz etkileri nedeniyle

bavul ticaretinde gerileme olmus, belirsizliklerin azalmasiyla beraber Mayis ayindan itibaren
gecen yilki performans tekrar yakalanmistir. 2003 yili Ocak-Eyltl déneminde bavul ticareti
yoluyla yapilan ihracat 6nceki yilin ayni dénemine goére ylizde S oraninda azalarak 2,8
milyar ABD dolar1 olmustur.

48. Piyasadaki islenmis altin talebine bagli olarak parasal olmayan altin net
ithalatindaki yil basindan beri stiregelen artis egilimi Eyltl ayinda artarak devam etmistir.
Bu cercevede, Ocak-Eylul déneminde 6nceki yilin ayni déonemine gore ytizde 98,1 oraninda
artan parasal olmayan altin net ithalati1 2,1 milyar ABD dolar1 olmustur.

49. Hizmetler dengesinin Ocak-Eyltl déneminde gosterdigi performans, 7,4 milyar ABD
dolar1 olan yil sonu cari islemler acig hedefinin tutturulmasina yonelik beklentileri
glclendirmektedir. Hizmetler dengesi fazlasi Ocak-Eylil doéneminde gecen yilin ayni
dénemine gore ytizde 20,6 oraninda artis géstermistir. Dis ticaret hacminin genislemesinden
otird navlun ve diger tasimacilik hizmetlerine ait gelir ve gider kalemleri 6nceki yilin ayni
donemine gore yukselirken, finansal hizmet giderlerinde gecen yilin ayni dénemine gore
yluzde 86,4 oraninda bir azalma gbéze carpmaktadir.

TURIZM GELIRLERI

2002 2003
Oca-Eyl Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Turizm Gelirleri (milyon ABD dolar1) 6796 329 637 896 1346 1967 1600 7578
Kisi Sayis1 (bin kisi) 9989 539 985 1343 1691 2453 1984 10357
Ortalama Harcama (ABD dolar) 680 611 647 667 796 802 807 732
Kaynak: DIE.
50. DIE tarafindan aciklanan turizm gelirleri Ocak-Eyliil déneminde énceki yilin ayni

dénemine gore ylizde 11,5 oraninda artarak 7,6 milyar ABD dolar1 olmustur. Ayni déonemde
Turkiye’den c¢ikis yapan yabanci ziyaretci sayisinda ise yuzde 3,7 oraninda artis
kaydedilmistir. Ziyaretci basina disen ortalama harcama tutarinda yil basindan bu yana
gortlen artis egilimi Eylil ayinda da devam etmektedir.
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S1. Irak savasinin baslamasinin etkisiyle Nisan ayina kadar ziyaret¢i sayisi ve turizm

gelirlerinde gerileme gortlmuistlir. Savasin sona ermesiyle bolgedeki belirsizliklerin azalmasi
ve turizm sezonunun baslamasinin etkisiyle turizm sektériinde canlanma goérilmektedir.

Nitekim, DIE’nin Eylil ay1 istatistiklerine gére yabanci ziyaretci sayisi gecen yilin ayni ayina
gore ytzde 10,4 oraninda artmistir.

TURIZM GELIRLERI (on iki aylk, milyar ABD dolar1),

iSCi GELIRLERi: OZEL
ORTALAMA HARCAMA (on iki aylik, ABD dolar1)

(on iki aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: DIE. Kaynak: TCMB

Yatinm geliri hesab1 2003 yilinin Ocak-Eyltl déneminde 4,1 milyar ABD dolar1 acik
vermistir. Bu acigin en Onemli belirleyicileri portféy yatirimi giderleri ve faiz giderleri
olmustur. Bu donemde, o6zellikle genel htikimet ve diger sektorlerin uzun vadeli bor¢ faiz
0demelerindeki artis nedeniyle faiz gideri artmis ve 3,4 milyar ABD dolar1 olmustur. Ayni
donemde Hazine’nin ihrag¢ ettigi tahvil/bono gibi bor¢ senetlerine iliskin faiz 6demelerini ve
yabancilarin satin almis oldugu hisse senetlerine ait temettli 6demelerini iceren portfoy
yatirimi giderleri de ytikselmis ve 2,1 milyar ABD dolari olarak gerceklesmistir.

53. Temmuz ayindan itibaren artmaya baslayan isci gelirleri ile beraber cari transferler

2003 yilinin ilk dokuz ayinda 2002 yilinin ayni dénemine goére ylizde 8 oraninda artarak 2,7

milyar ABD dolar1 olarak gerceklesmistir. Ayn1 donemde, isci gelirlerinde 2002 yili Ocak-
Eylil donemine gore ylizde 12,4 oraninda artis kaydedilmistir.
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V. SERMAYE HAREKETLERI

54. 2003 yilinin Eylil ayinda finans hesabi 1,3 milyar ABD dolar1 acik vermistir. Bu
ayda IMF kredileri ve resmi rezerv degisimleri disarida tutuldugunda 2,2 milyar ABD dolar
net sermaye girisi olurken, Ocak-Eyltl déneminde de 6 milyar ABD dolari, 12 aylik olarak
7,7 milyar ABD dolar1 net sermaye girisi olmustur.

55. Ocak-Eylil doneminde dogrudan yabanci sermaye girisi oldukca sinirl
gerceklesirken, portfoy ve diger yatirimlar kaynakli sermaye girisi gézlenmistir. Net hata ve
noksan kalemi ise Mart ayindan itibaren 6nemli miktarda fazla vermektedir. Bu gelismeler
sonucunda rezerv varliklarda bu dénemde 5,8 milyar ABD dolar: artis olmustur.

SERMAYE VE FINANS HESABI (milyon ABD dolar1)

2002 2003
Oca-Eyl Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl

Sermaye ve Finans Hesab1 798 72 -1085 -626 -190 611 -1314 397

Finans Hesabi 798 72 -1085 -626 -190 -611  -1314 397

Dogrudan Yatinmlar 643 -10 27 -30 11 63 -30 16

Portfoy Yatinmlar -1263| -292 592 634 -242 631 1217 2465

Diger Yatirnmlar 6621| 454  -1071 -749 524 125 886 3749

Rezerv Varliklar -5203| -80 -633 -481 -483 1430 -3387 -5833

Net Hata Noksan -382| 687 1654 1181 529 358 1119 3637
Bilgi icin:

Kisa Vade -1426 | -172  -1202 -152 424 136 774 4513

Uzun Vade 1682 | -13 170 -480 163 -140 230 -1020

IMF Kredileri 6365| 639 -39 -117 -63 129 -118 256

Kaynak: TCMB.

SERMAYE HAREKETLERI (on iki aylk. milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.
56. Yilin ilk dokuz ayinda gerceklesen net dogrudan yabanci sermaye girisindeki

gerilemenin kaynaginin blytk o6lctide yerlesikler tarafindan yurtdisinda yapilan dogrudan
yatinmlardaki artis oldugu goértulmektedir. Ayrica, bu dénemde yabanci sirketlerin yurt
disindaki ortaklarindan sagladigi uzun vadeli kredilerde 6nemli bir azalma oldugu goze
carpmaktadir.
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DOGRUDAN YATIRIMLAR
(on iki aylik, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.
FAIZ ORANLARI (aylik ortalama, yiizde) DOW JONES HiSSE SENEDI FiYAT ENDEKSLERI
LIBOR, EURIBOR Tirkiye  Gelismis Gelismekte Olan
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LIBOR: 1-ay vadeli ABD dolar1 mevduat icin onerilen faiz orani.
EURIBOR: 1-ay vadeli euro mevduat icin onerilen faiz orani.
Tiurkiye icin: Bankalararasi para piyasasinda olusan gecelik faiz orani.
Kaynak: IMF, www.euribor.org, TCMB. Kaynak: Dow Jones.
IKINCIL PIYASA TAHVIL SPREADLERI (baz puan)
TURKIYE BREZILYA ve ARJANTIN
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Kaynak: JP Morgan. Kaynak: JP Morgan.
Spread: Ulkelerin devlet tahvilleri getirileri ve ABD Hazine tahvil getirileri arasindaki fark.
357. Uluslararasi piyasalarda faiz oranlari1 merkez bankalarinin politikalarina paralel

sekilde gerilemeye devam etmektedir. ABD Merkez Bankasi ve Avrupa Merkez Bankasi temel
faiz oranlarin1 Haziran ayinda, Ingiltere Merkez Bankasi ise Temmuz ayinda distirmiistiir.
Bundan 6ttrd, LIBOR ve EURIBOR faiz oranlarinda Haziran ve Temmuz aylarinda gerileme
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goralmusttr. Diger taraftan, Kasim ayiyla beraber merkez bankalari ekonomik aktivitedeki
canlanmanin enflasyonist etkisini 6énlemek amaciyla faiz oranlarini yeniden ylikseltmeye
baslamistir. 5 Kasim tarihinde Avustralya Merkez Bankasi, 6 Kasim tarihinde ise Ingiltere
Merkez Bankasi faiz oranlarini arttirmistir.

58. 2003 yili basindan itibaren dalgali seyir izleyen Turkiye tahvillerinin spreadleri, Irak
savasinin sona ermesiyle beraber Nisan ayindan bu yana genel olarak diisme egilimindedir.
Ozellikle Eylil ayindan sonra spreadlerde gortilen hizli diististin Hazine’nin uluslararasi
piyasalardan borclanma maliyetini azaltarak sermaye girisini arttirabilecegi beklenmektedir.

PORTFOY YATIRIMLARI (aylik, milyon ABD dolar1)

2002 2003

Oca-Eyl Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Portfoy Yatinmlar -1263 -292 592 634 -242 631 1217 2465
Varliklar -1742 -129 -77 -315 67 19 -692 -1056
Genel Hiikimet -26 0 0 -2 -7 -9 0 -24
Bankalar -1254 -97 -35 -349 119 101 -601 -590
Diger Sektorler -462 -32 -42 36 -45 -73 -91 -442
Yukumliiliikler 479 -163 669 949 -309 612 1909 3521
Hisse Senetleri 94 -42 9 48 77 175 311 630
Borg Senetleri 385 -121 660 901 -386 437 1598 2891
Merkez Bankas1 0 0 0 0 0 0 0 0
Genel Hikimet 572 Zy| 660 901 -371 437 1598 3068
Yurt ici 79 41 210 156 207 437 348 888
Yurt Disi 493 0 450 745 -578 0 1250 2180
Bankalar -187 -162 0 0 -15 0 0 -177

Kaynak: TCMB.

iMKB BILESIK ENDEKSI VE YABANCILARIN NET HiSSE SENEDI ALIMI
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Kaynak: TCMB, IMKB.
59. Agustos ve Eylul aylarinda yabancilarin devlet i¢c borclanma senetleri ve hisse

senetlerine olan talebinin artmasi bu aylarda portféy hareketlerinin fazla vermesinde
belirleyici olmustur. IMKB endeksinin ve DIBS fiyat endeksinin artis gostermesi
yabancilarin portféy hareketlerine y6n veren unsur olmustur.

60. Portféy yatirimlari altinda izlenen hisse senetleri hesabi, yabancilarin Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)nda yaptiklari hisse senedi alim-satim islemlerini
gostermektedir. Buna gore, Irak savasinin da gerceklestigi Mart ve Nisan aylarinda
yabancilar IMKB’de net satici pozisyonunda iken, Mayis ayindan itibaren alim egilimine
girmislerdir.
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61. Yabancilarin hisse senedine olan talebi Ekim ayinda da strmustir. Ekim ayinda
yabancilar tarafindan net 131,4 milyon ABD dolar1 hisse senedi alimi yapilmistir. Ote
yandan, IMKB DIBS fiyat endeksi Temmuz ayindan bu yana ytikselis egilimindedir. Bu
cercevede, portfoy hareketlerinin en buylk belirleyicilerinin yabancilarin menkul kiymet
alimlar oldugu gbz 6ntine alindiginda, Ekim ve Kasim aylarinda portfoy hareketleri kaynakli
sermaye girisi beklenmektedir.

iMKB DiBS FiYAT ENDEKSI VE YABANCILARIN NET DiBS ALIMI
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Kaynak: TCMB, iMKB.

62. Temmuz ve Agustos aylarinda yurt disinda tahvil ihracinda bulunmayan Genel

Hukumet, Eyltil ayinda bu yolla 1,25 milyar ABD dolar1 bor¢clanmistir. Ekim ve Kasim
aylarinda ise tahvil ihraci gerceklestirilmemistir.

63. Turkiye’de yerlesik bankalarca yurtdisi muhabirleri nezdinde tutulan cari ve depo
hesaplarindan olusan bankalarin doéviz varliklari kalemi yilin ilk ¢ceyreginde 4,1 milyar ABD
dolar1 azalmis, Nisan- Agustos doéneminde ise 2,4 milyar ABD dolarn artarak bu tutarda
sermaye cikisina neden olmustur. Ancak Eylil ayinda bankalarin yurt dist muhabirlerindeki
doviz varliklarindaki azalma yoluyla 770 milyon ABD dolarlik sermaye girisi olmustur.

BANKALARIN DOViZ VARLIKLARINDAKI DEGISiMt

(milyar ABD dolar)
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o
o
Kaynak: TCMB.

T (+) isaret azalis1 goster mektedir.

64. 2003 yilinin ilk dokuz ayinda dis ticaret hacminde gorilen yliksek oranli artislar
ticari kredi kullanimini da artirmaktadir. Bu dénemde dis ticaret hacmi gecen yilin ayni
dénemine gére ylizde 32,8 oraninda buyurken, ticari kredi kullanimi ytizde 18,6 oraninda
artmis ve 17,2 milyar ABD dolar1 olmustur. Bunun 16,5 milyar ABD dolar1 vadesi 1 yildan
az olan kisa vadeli ticari kredi kullanimindan olusmaktadir.
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OZEL SEKTOR TiCARI KREDI KULLANIMI ve TiCARET HACMI
(Uc aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.

65. Bankacilik sektérti 2003 yilinda finansmanini ¢ogunlukla kisa vadeli kredi yoluyla
yapmistir. Uzun vadeli kredilerde yil genelinde Eyltl ay1 hari¢c geri 6deyici pozisyonunda
bulunan bankalar, bu ayda 291 milyon ABD dolar1 geri 6demeye karsin 424 milyon ABD
dolar1 uzun vadeli kredi kullanmislardir. Kisa vadeli kredilerde ise 2002 yilinda net 731
milyon ABD dolar:1 geri 6deme olmus, 2003 yili ilk dokuz aylik déneminde ise net 1,3 milyar
ABD dolar kisa vadeli kredi kullanilmistir.

66. Irak savasinin kisa slrede sonuclanmasi ve belirsizliklerin ortadan kalkmasiyla
birlikte bankacilik dis1 6zel sektér uzun vadeli kredi kullanimi artmaya baslamistir. Eylil
ayinda bankacilik disi 6zel sektdor 1,1 milyar ABD dolari uzun vadeli kredi kullanmis,

boylece ilk dokuz ayda uzun vadeli kredi kullanimi gecen yila gbére ylzde 14,7 oraninda
artmistir. Uzun vadeli kredi kullaniminin artmis olmasi yatirim harcamalarinin ytuksek

seviyesini korudugunu gostermektedir.

UZUN VADELI KREDI KULLANIMI ve
YATIRIM HARCAMALARI: OZEL SEKTOR (y1luk yiizde degisim)
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Kaynak: TCMB, DIE.

07. Merkez Bankasi 2001 yili ve 6ncesinde kullanilan IMF kredilerinin geri 6demesine
Eylil ayinda da devam etmis, béylece Ocak-Eyltl donemindeki IMF geri 6demesi 735 milyon
ABD dolarina ulasmistir. Genel Hiktimet ise bu déonemde net 991 milyon ABD dolar1 IMF

kredi kullanimi gerceklestirmistir.
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KREDI MEKTUPLU DOViZ TEVDIAT HESAPLARI VE SUPER DOViZ HESAPLARINA GIRIS
(on iki aylik, milyon ABD dolar1)

UZUN VADELI KISA VADELI
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
DIGER YATIRIMLAR (aylik, milyon ABD dolar1)
2002 2003
Oca-Eyl Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Diger Yatinmlar 6621 454  -1071 -749 524 125 886 3749
Varliklar -129 -485 -442 -504  -1059 -753 671 680
Ticari Krediler -703 -164 -301 -62 -230 49 -19 -955
Krediler -267 -54 -45 106 73 -3 -33 -442
Bankalarin Doviz Varliklar 1180 -234 -55 -512 -870 -752 770 2400
Yukumlilikler 6750 939 -629 -245 1583 878 215 3069
Ticari Krediler 1758 47 151 137 308 54 -92 892
Krediler 4878 547 -650 -486 706 607 176 303
Merkez Bankasi -6138 0 -39 -117 0 -348 -118 -735
Genel Hiikiimet 12138 481 -158 -327 -150 445 -289 -553
IMF Kredileri 12503 639 0 0 -63 477 0 991
Uzun Vade -365 -158 -158 -327 -87 -32 -289 -1544
Kisa Vade 0 0 0 0 0 0 0 0
Bankalar -1375 -183 -776 -99 630 364 257 893
Uzun Vade -335 13 -12 -151 45 -265 133 -392
Kisa Vade -1040 -196 -764 52 585 629 124 1285
Diger Sektdrler 253 249 323 57 226 146 326 698
Uzun Vade 934 74 268 18 204 143 309 432
Kisa Vade -681 175 55 39 22 3 17 266
Mevduatlar 15 342 -142 89 546 191 110 1775
Merkez Bankasi 1211 1 23 1 108 148 66 436
Uzun Vade 552 -16 -32 -62 -50 -49 -41 -215
Kisa Vade 659 17 55 63 158 197 107 651
Bankalar -1196 341 -165 88 438 43 44 1339

Kaynak: TCMB.
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68. Yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasi'nda actiklart kisa vadeli kredi
mektuplu doéviz tevdiat hesaplar1 ile stUper déviz hesaplari, Irak’ta savas ve bunun
ekonomiye olumsuz etkileri konusundaki kaygilarla beraber 2002 yilinin son ¢eyreginden
itibaren gerileme egilimine girmistir. Kisa vadeli s6z konusu hesaplardaki gerilemenin yaz
aylariyla birlikte sona erdigi gortalmektedir.

69. Diger taraftan, yurt disinda calisan iscilere ait uzun vadeli hesaplarda ise gerileme
egilimi devam etmis, Nisan ayindan itibaren ise bu hesaplardaki hareketler eksi bakiye
vererek net sermaye cikisina neden olmustur. 2003 yili Nisan, Agustos ve Kasim aylarinda
Merkez Bankasi’nca yapilan faiz indirimlerinin bu dtistslerin en énemli belirleyicisi oldugu
distnulmektedir. Stper doviz hesaplarina uygulanan faiz oranlarini Merkez Bankasi son
olarak 5 Kasim 2003 tarihinden gecerli olmak tizere distirmusttr.

70. 2002 yili genelinde eksi bakiye veren yabanci bankalarin yurt i¢ci bankalarda
bulundurduklar: doéviz mevduatlar: 2003 yilinda énemli bir sermaye girisi kaynagi olmustur.
S6z konusu hesaplar Ocak-Eylil déneminde net 1,1 milyar ABD dolar artmistir.

71. Toplam dis bor¢ stoku ilk ceyrege gore 4,9 milyar ABD dolari, yil sonuna goére 6,7
milyar ABD dolar1 artarak 2003 yili Haziran ay: itibariyle 137,9 milyar ABD dolar1 olarak
aciklanmistir. 2002 yil sonuyla karsilastirildiginda toplam dis bor¢ stokunun ytizde 87,8’ini
olusturan orta-uzun vadeli borclar ytzde 4,4, kisa vadeli dis borglar ise 10,5 oraninda
artmistir. Yilin ilk yarisinda parite degisimlerinden kaynaklanan kur etkisi dis borc
stokunda 2,9 milyar ABD dolar1 artis yéntinde olmustur. Diger taraftan, kisa vadeli borg
stoku, bankalarin kisa vadeli kredi net kullanimlar: sonucu artmaya devam ederek Eyltl ay1
itibariyle 18,6 milyar ABD dolarina ulasmistir.

72. Eyltl ayinda 2 milyar ABD dolari, Ocak-Eyltl 2003 déneminde toplam 20,5 milyar
ABD dolar1 dis bor¢ ana para ve faiz geri 6demesi yapilmistir. Diger taraftan Merkez Bankasi
Mayis-Ekim doéneminde doéviz alim ihaleleri ile 5,6 milyar ABD dolari, déviz kurlarinda
gorilen asir1 oynaklik nedeniyle yapilan dogrudan alim muidahaleleriyle ise 4,2 milyar ABD
dolar1 déviz alimi yapmistir. Boylece, 2002 yili sonunda 26,7 milyar ABD dolar:1 olan Merkez
Bankasi rezervleri Kasim ayi itibariyle 31,3 milyar ABD dolar: seviyesinde gerceklesmistir.

73. Cari islemler dengesi ve net hata noksan kalemlerinin toplami olarak tanimlanan dis
finansman ihtiyact 2003 yilinin ilk dokuz ayinda 397 milyon ABD dolar1 seviyesinde
gerceklesmistir. Bu dénemde cari islemler aciginin artmasina karsin, net hata ve noksan
kaleminin 3,6 milyar ABD dolar1 pozitif olmas1 finansman ihtiyacini sinirlamistir. Ocak-
Subat déneminde 2,3 milyar ABD dolar1 agik gdsteren net hata ve noksan kalemi, izleyen
aylarda pozitif degerler almistir. Yilin ilk dokuz ayindaki finansman ihtiyaci agirlikli olarak,
bankalarin yurt disi muhabirleri nezdinde tuttuklari doéviz varliklarindaki azalis,
cogunlugunu yurt dis1 bankalarin yurt ici bankalarda tuttuklari yabanci paralarin
olusturdugu mevduat kalemindeki artis, tahvil ihraci ile yabancilarin IMKB’den hisse alimi
ve DIBS alimi yoluyla karsilanmistir. Sermaye girislerinin finansman ihtiyacini asmasi
nedeniyle bu dénemde Merkez Bankasi rezervleri 5,8 milyar ABD dolar1 artmistir.

74. Eylil ayinda ise dis finansman dengesi, cari islemler dengesinin fazla vermesi ile net
hata ve noksan kalemindeki 1,1 milyar ABD dolarlik sermaye girisi sebebiyle 1,3 milyar
ABD dolan fazla vermistir. HiktUimetin tahvil ihract ve bankalarin déviz varliklarindaki
azalmanin etkisiyle Merkez Bankasi rezervleri Eyltil ayinda 3,4 milyar ABD dolar1 artmistir.
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DIS FINANSMAN IHTIYACI VE FINANSMAN KAYNAKLARI (milyon ABD dolar1)

EYLUL 2003 » ODEMELER DENGESI RAPORU

2002 2003
Oca-Eyl Oca Sub Mar Nis May Haz Tem  Agu Eyl| Oca-Eyl
1. Cari islemler Dengesi -416 -22 -1166 -1072 -759 -569 -555 -339 253 195 -4034
2. Net Hata Noksan -382| -1141 -1160 410 687 1654 1181 529 358 1119 3637
I. Toplam Finansman ihtiyaci (=1+2) -798| -1163 -2326 -662 -72 1085 626 190 611 1314 -397
Il. Toplam Finansman (=1+2+3) 798| 1163 2326 662 72 -1085 -626 -190 -611 -1314 397
1. Sermaye Hareketleri (net) -1544| 1656 260 -2304 -253 -358 484 1226 1442 1421 3574
Portfdy Yatirimlar (net) -1263| 1108 -381 -802 -292 592 634 -242 631 1217 2465
Genel Hiikiimetin Tahvil ihraci 493 1288 -677 -298 0 450 745  -578 0 1250 2180
Yabancilarin Turkiye'de Menkul Kiymet Alimi 173 38 183  -680 -1 219 204 284 612 659 1518
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Kiymet Alim -1742(  -218 113 176  -129 <77 -315 67 19  -692 -1056
Krediler (IMF kredileri harig) 271 306 112 -553 -45 -460 -232 1077 532 202 939
Genel Hiikiimet -365| -106 -180 -207 -158 -158  -327 -87 -32 -289 -1544
Bankalar -1375 192 224 284 -183  -776 -99 630 364 257 893
Uzun Vade -335 -19 -36  -100 13 -12 -151 45 265 133 -392
Kisa Vade -1040 211 260 384 -196 -764 52 585 629 124 1285
Diger Sektorler 2011 220 68  -630 296 474 194 534 200 234 1590
Uzun Vade 934 381 104 -1069 74 268 18 204 143 309 432
Kisa Vade -681| -112 17 50 175 55 39 22 3 17 266
Ticari Krediler 1758 -49 -53 389 47 151 137 308 54 -92 892
Mevduat 15| 235 200 204 342 -142 89 546 191 110 1775
Merkez Bankasi 1211 38 31 20 1 23 1 108 148 66 436
Bankalar -1196 197 169 184 341 -165 88 438 43 44 1339
Diger -567 7 329 -1153 -258 -348 -7 -155 88 -108 -1605
2. IMF Kredileri 6365 -62 0 -113 639 -39 -117 -63 129 -118 256
Merkez Bankasi -6138 0 0 -113 0 -39 117 0 -348 -118 -735
Genel Hikiimet 12503 -62 0 0 639 0 0 63 477 0 991
3. Rezerv Degisimi (- artis) -4023| -431 2066 3079 -314 -688 -993 -1353 -2182 -2617 -3433
Bankalarin Doviz Varliklan 1180( 1578 460 2015 -234 -55  -512 -870 -752 770 2400
Resmi Rezervler -5203| -2009 1606 1064 -80 -633  -481 -483 -1430 -3387 -5833
Kaynak: TCMB.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolar1)

1999
2000
2001
2002

2001 11l
v

2002 |
Il

2002 Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

2002 Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

VI. EK TABLOLAR

Cari islemler
Net D Ticaret i Hizmetler Yatirim Geliri Transferler
Net ‘ lhracat Bavul Ithalat Net Turizm Net Faiz Net Isci
(FOB) Ticareti (CIF) Geliri Gideri Gelirleri
(yrllik )
-1344  -10469 26587 2255  -40671 7487 5203 -3537 -4533 5175 4529
-9819  -22410 27775 2946  -54503 11368 7636 -4002 -4825 5225 4560
3390 -4543 31334 3039 -41399 9130 8090 -5000 -5497 3803 2786
-1624 -8441 35966 4065 -51565 7880 8481 -4549 -4417 3496 1936
(tic aylik)
1968 -1310 7659 772 -10364 3455 3555 -1040 -1307 863 611
640 -641 8314 787 -10364 1693 1433 -1339 -1312 927 649
-637 -956 7910 919  -10409 702 896 -1226 -1059 846 477
-809 -2260 8515 933  -12455 1698 2087 -1015 -1082 772 505
1030 -2329 9317 1090 -13548 3572 3813 -1076 -1116 865 539
-1208 -2896 10224 1123 -15153 1908 1685 -1233 -1160 1013 415
-2260 -2326 10307 757  -14207 801 803 -1512 -1172 777 440
-1883 -3251 11251 954  -16405 1778 1862 -1250 -1108 840 537
109 -4227 11997 1083  -18351 4622 4913 -1345 -1134 1059 733
(aylik)
462 -600 3508 412 -4809 1001 978 -240 -280 301 118
-231 -693 3596 382 -4969 546 435 -569 -545 485 152
-1439 -1603 3120 329 -5375 361 272 -424 -335 227 145
-22 -449 3513 163 -4381 335 247 -227 -209 319 156
-1166 -662 2908 298 -4101 138 264 -821 -471 179 114
-1072 -1215 3886 296 -5725 328 292 -464 -492 279 170
-759 -959 3639 287 -5187 327 329 -388 -313 261 152
-569 -985 3844 359 -5508 651 637 -526 -487 291 202
-555 -1307 3768 308 -5710 800 896 -336 -308 288 183
-339 -1416 4203 274 -6246 1217 1346 -493 -262 353 223
253 -1417 3794 403 -5951 1841 1967 -505 -524 334 233
195 -1394 4000 406 -6154 1564 1600 -347 -348 372 277
(on iki aylik)

66 -6731 34752 3846  -48221 7777 8382 -4411 -4281 3440 2112
-393 -7204 35506 3945  -49631 7824 8433 -4587 -4461 3583 2029
-1624 -8441 35966 4065 -51565 7880 8481 -4550 -4417 3496 1936
-1635 -8494 36872 4005 -52514 7971 8515 -4543 -4360 3439 1928
-2444 -9015 37396 3972 -53577 7913 8517 -4702 -4339 3367 1874
-3247 -9811 38363 3903 -55363 7979 8388 -4836 -4530 3427 1899
-3343 -9937 39259 3806 -56337 8050 8266 -4896 -4499 3445 1903
-3625 -10173 40102 3868 -57540 8002 8144 -4907 -4498 3456 1918
-4321  -10802 41099 3924 -59313 8059 8163 -5071 -4556 3495 1931
-4734  -11275 42192 3922 -60954 8277 8383 -5281 -4549 3546 1950
-4921  -11913 43004 3927 -62481 8772 8900 -5342 -4570 3562 2007
-5242  -12700 43779 3917  -64116 9109 9263 -5340 -4574 3689 2125

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

Sermaye ve Finans Hesaplarn

Net Finans Hesab1
Net Dogrudan Portfoy Yatirimlan Diger Yatinmlar
Yatnmiar U Ner T Varbiklar Yikimlilikler Net | Bankalarin Yilkimlilikler
Hisse Borg Doviz Net Ticari Krediler Mevduat
Senetleri | Senetleri Varliklan Krediler =
Merkez ‘ Fe“nel ‘ Bankalar D1gfer Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(yillik)
1999 -377 -377 138 3429 -759 428 3760 1782 -1454 4086 719 518 -1932 2187 2284 -229 468
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 1611 1611 863 -593 -2096 -16 1519 7494 594 8201 2483 -6138 11834 -1028 605 1336 -988
(tic aylik)
2001 111 174 174 427 -741 -135 192 -798 2176 1631 1201 -429 3034 919 -2677 321 325 -335
v -2204 -2204 659 -558 -720 -114 276 -1993 -191 -1427 -439 1972 -875 -1967 -30 399 -492
2002 | 2146 2146 95 -59 -1232 66 1107 3810 1778 2384 263 -6138 8751 -442 46 403 -502
Il 237 237 311 -735 -264 50 -521 1350 -112 1904 747 0 769 251 235 196 -331
1] -1595 -1595 236 -466 -243 -22 -201 1450 -486 2441 721 0 2617 -1184 -24 613 -361
v 813 813 220 670 -354 -110 1134 873 -586 1451 725 0 -304 347 352 125 208
2003 | 4151 4151 -15 -75 71 52 -198 3580 4053 328 287 -113 -555 700 -629 89 550
Il -1639 -1639 -13 934 -521 15 1440 -1366 -801 65 335 -156 -4 -1058 629 25 264
1] -2115 -2115 44 1606 -606 563 1649 1535 -852 2676 270 -466 6 1251 698 322 525

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

2002 Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

2002 Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

Sermaye ve Finans Hesaplarn

Net

275
208
330
1163
2326
662
72
-1085
-626
-190
-611
-1314

-1548
37
1601
2213
3836
3606
3510
2565
1730
1725
1719
1210

Finans Hesab1

Net

275
208
330
1163
2326
662
72
-1085
-626
-190
-611
-1314

-1548
37
1601
2213
3836
3606
3510
2565
1730
1725
1719
1210

Dogrudan
Yatirimlar

274

1038
922
862
861
823
752
716
488
428
444
295
236

Portfoy Yatirimlan

Diger Yatinmlar

Net

591

139
1108
-381
-802
-292

592

634
-242

631
1217

-1114
-706
-590

-15
176
-606

-1500
-194
1063

797
1577
3135

Varliklar Yukumliiliikler
Hisse Borg
Senetleri | Senetleri
220 56 315
-426 -247 613
-148 81 206
-218 119 1207
113 52 -546
176 -119 -859
-129 -42 -121
-77 9 660
-315 48 901
67 77 -386
19 175 437
-692 311 1598
-2126 -112 1124
-2145 -203 1642
-2093 -16 1519
-2073 121 1937
-1563 176 1563
-790 -30 214
-1053 -170 -277
-631 -164 601
-1047 -65 2175
-967 -52 1816
-736 199 2114
-1410 520 4025

Net Bankalarin
VaDr(l):l/(]lZan Net
(aylik)
-43 -455 627
566 169 327
350 -300 497
2070 1578 479
1112 460 312
398 2015 -463
454 -234 939
-1071 -55 -629
-749 -512 -245
524 -870 1583
125 -752 878
886 770 215
(on iki aylik)

4827 -1046 7603
7455 367 8459
7483 594 8180
9126 695 9617
7516 1065 7317
7253 2869 6124
6455 1526 6655
5828 3022 4726
4537 2180 4285
4237 2005 4227
3208 675 4276
4622 1814 4520

Ticari
Krediler

113
302
310
-49
-53
389

47
151
137
308

54
-92

1640
2006
2456
2467
2548
2480
2364
2104
2068
1987
1972
1617

Yukimlilikler
Krediler Mevduat
Merkez ‘ Genel ‘ Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
0 -69 249 35 50 243
0 -92 -297 292 25 98
0 -143 395 25 50 -133
0 -168 192 269 38 197
0 -180 224 121 31 169
-113 -207 284 -1019 20 184
0 481 -183 249 1 341
-39 -158 -776 323 23 -165
-117 -327 -99 57 1 88
0 -150 630 226 108 438
-348 445 364 146 148 43
-118 -289 257 326 66 44
-4166 11404 -2103 209 1584 -1070
-4166 11769 -2801 604 1490 -547
-6138 11833 -1028 609 1337 -986
-6138 11715 -505 1062 1212 -293
0 2583 -297 1343 1112 -68
-113 2527 114 -66 1023 66
-113 2039 317 21 940 997
-152 1940 -1050 212 907 679
-269 1754 -1195 328 852 661
-269 540 -381 337 752 1173
-617 -690 763 641 624 1487
-735 -857 1240 1050 561 1547

Kaynak: TCMB.



