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OZET
ODEMELER DENGESI (milyon ABD dolar)
Mart Ocak-Mart
2002 2003 % Degisim 2002 2003 % Degisim
Cari islemler Dengesi -193 -1062 .. -479 -2368 ..
Dis Ticaret Dengesi -940 -1868 98,7 -2334 -4075 74,6
ihracat 2895 3686 27,3 7888 10015 27,0
ithalat -3835 -5554 44,8 -10222 -14090 37,8
Karsilama orani %75,5 %66,4 .. %77,2 %71,1
Sermaye ve Finans Hesaplari 1089 1091 .. 2164 4382
Finans Hesab1 (Resmi Rezervler haric) 911 27 .. 3864 3721
Resmi Rezervlerdeki Degisimt 178 1064 . -1700 661

Kaynak: TCMB.

T (-) isareti resmi rezervlerde artis anlamina gelmektedir.

2003 yil1 Mart ayinda;

fhracat bir énceki yilin ayni ayina goére ytizde 27,3 oraninda artarak 2,9 milyar ABD
dolarindan 3,7 milyar ABD dolarina ylUkselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ytzde 44,6
oraninda buyuyerek 3,8 milyar ABD dolarindan 5,6 milyar ABD dolarina ¢cikmistir. Béylece,
dis ticaret acig1 1,9 milyar ABD dolari olmus, ihracatin ithalati karsilama orani ytizde 66,4’
gerilemistir. Mart ayinda cari islemler hesabi1 1,1 milyar ABD dolar1 acik verirken, resmi
rezervler hari¢ finans hesab1 27 milyon ABD dolari fazla vermistir.

2003 yil1 Ocak-Mart doneminde;

Ihracat bir énceki yilin ayni dénemine gére ytizde 27 oraninda artarak 7,9 milyar ABD
dolarindan 10 milyar ABD dolarina yutkselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ytizde 37,8
oraninda buUylyerek 10,2 milyar ABD dolarindan 14,1 milyar ABD dolarina cikmaistir.
Boylece, dis ticaret acigr 4,1 milyar ABD dolar1 olmus, ihracatin ithalati karsilama orani
yuzde 71,1’%e gerilemistir. Ocak-Mart déoneminde cari islemler hesabi 2,4 milyar ABD dolar
acik verirken, resmi rezervler hari¢ finans hesab1 3,7 milyar ABD dolar fazla vermistir.
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OZET
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Kaynak: DIE.

Kaynak: DIE.
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Kaynak: TCMB.

Kaynak: TCMB.

Egilimler 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
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I. DIS TICARETI ETKILEYEN FAKTORLER
Dis Talep Gelismeleri

1. ABD ekonomisinde 2002 yilinin ikinci yarisinda yakalanmis olan yukar: yoénlti ivme
2003 yili basindan itibaren duragan seyir izlemeye baslamistir. Subat ayinda sanayi Giretimi
endeksi bir 6nceki aya gore ytzde 0,1 oraninda artarken, Mart ayinda ytizde 0,5 oraninda
dismustir. 2002 Subat ayindan itibaren artis egiliminde olan ABD’nin ithalati Ocak ve
Subat aylarinda s6z konusu egilimini artirarak devam ettirmistir.

2. Euro Bolgesi ithalati ise ABD ekonomisine oranla daha dtistik bir oranda artmistir.
Euro bolgesinde 2003 yilinin ilk ceyreginde talebin oldukca zayif kaldigi rapor edilmistir.
Euro Bolgesi sanayi Uretim endeksi de Ocak ve Subat aylarinda sinirli oranda artmistir.
Tuketici gliveninde goézlenen iyilesmeye karsin, genel glven duzeyinin oldukca dustk
kaldigi, bunun da isglici piyasalarindaki olumsuzlukla ilgili oldugu belirtilmektedir. Mart
ayinda issizlik orani yltzde 8,7’ye ylkselmistir.

3. Ozetle, 2003 yili basinda ABD ve Avrupa ekonomilerine iliskin yayimlanmis veriler
incelendiginde, s6z konusu ekonomilerdeki toparlanmanin oldukca kisith kaldigi
gorulmektedir.

SANAY| URETIMi I THALAT
(mevsimsellikten arindirilms, tc 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 yayimladigi ve OECD tlkelerinin ekonomik faaliyetlerindeki devresel

hareketler icin 6n gosterge niteliginde olan CLI'nin! (Composite Leading Indicator) alt1 aylik
bluytme orani, 2003 yili Ocak ve Subat aylarinda gerilemistir. Bir baska deyisle, CLI
ontumuzdeki dénemde OECD tlkelerinin ekonomilerinin bir canlanma sergilemeyecegine
isaret etmektedir.

S. CEPR (Centre for Economic Policy Research) tarafindan yayinlanan EuroCOIN2
(Coincident Indicator) gostergesi Euro Bolgesi icin mevsimsellikten arindirilmis tG¢ aylik
gayri safi yurt ici hasila (GSYIH) biiyiimesine iliskin tahminleri géstermektedir. 2002 yilinin
son ceyreginde Uist Uste gerileyen biylUme orani, Aralik, Ocak ve Subat aylarinda artis
egilimi gosterirken, Mart ve Nisan aylarinda yatay bir seyir izlemistir. Buna goére, Euro
Bolgesinde GSYIH buylime oraninin &zellikle ikinci ceyrekte diisiik oranda artmasi
beklenmektedir.

1 CLI hakkinda daha ayrintili bilgi icin bakiniz,
http:/ /www.oecd.org/oecd/pages/home /displaygeneral /0,3380,EN-statistics-509-15-no-no-no-509,00.html.
2 EUROCOIN hakkinda daha ayrintili bilgi icin bakiniz, http:/ /www.cepr.org/data/Eurocoin/.
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ONCU GOSTERGELER: €COIN (3-aylik % degisim),
OECD CLI (yiluklandiritmis 6-aylk % degisim)

TUKETICI ve SANAYi GUVEN ENDEKSLERI: AB
(mevsimsellikten arindirilmis)

€COIN

CLI
1.4 8 0.
N
1.2 | . L6
\
1.0 ] N | 4 5
0.8 | *
N |2
et
0.6 | -
<. Lo -10 |
0.4 |
L -2
0.2 |
- -15 |
0.0 ‘ -4
02 s O Tiketici
Ralh r W Sanayi
-0.4 -8 -20
o o o o hg hay hy - o~ o~ o~ o~ [sa) [sa} o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aal [sa} [sa} [aal
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 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
-~ by ~ o - < ~ o — oy ~ o — < < n o N © o o N N ™ <
o o o - o o o — o o o — o o o o o o o o — — -~ o o o o

Kaynak: CEPR, OECD. Kaynak: Eurostat.

6. Kuresel ekonomide yasanan durgunlugun Avrupa ekonomilerindeki giiveni olumsuz
etkiledigi gérulmektedir. 2002 yilindaki yatay seyrine devam eden sanayici gliven endeksi
Mart ve Nisan aylarinda koétulesmistir. Tiketici giiveninde Ocak, Subat ve Mart aylarinda
hizlanan bozulma, Nisan ayinda hiz kesmistir.

AB’YE ADAY ULKELERDE IHRACAT ve REEL KUR (1995=100)t
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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
ihracat Reel Kur ihracat Reel Kur
20 122
L 112
2 194 | 120
7 L 110 18 4
17 | L 118
24 | - 108 16 | L 116
L 106 15 ] | 114
19 \ 14 |
ihracat \ |- 104 13 ihracat L 112
— — — — ReelKur \ b — — — - ReelKur
14 T T T T T T 102 12 / T T T T T T 110
g & & 8 § & 8 g & & &8 & §& &8
S S S S S S S S S ) S S S S
MALEZYA SINGAPUR
ihracat Reel Kur ihracat Reel Kur
10 14 98
L 94
13 L 97
9 L 92
7 12 | L 96
L 90
11 L 95
8 | L 88
| 86 10 | L 94
9 | 4 L 93
7 ihracat -84 ihracat \
— — — — ReelKur - 82 8 — — — - ReelKur - 92
6 T T T T T T 80 7 T T T T T T 91
o o -~ -~ o~ o~ m o o - by o~ o~ ™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 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 o
T Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.
1T Hong Kong icin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullamlmistir.
Kaynak: IMF.
7. 2003 yii Ocak ayinda AB’nin Turkiye ile olan ticaret hacminde 6nemli artis

gézlenmistir. S6z konusu ayda AB’nin Turkiye’den yaptigi ithalatin artis orani, Norveg ve
Rusya’dan yaptigi ithalatin artis oranindan sonraki en yldksek oran olmustur. AB’nin
Turkiye’ye yonelik ihracati ise Ocak ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina goére ylizde 37 artarak
diger tilkelere yapilan ihracata kiyasla en ytksek artisi kaydetmistir.

8. AB’ye aday tulkelerden Macaristan ve Slovak Cumhuriyeti para birimlerinde 2002
yilinda goézlenen reel olarak giiclenme egilimi 2003 yili Ocak ayinda da devam etmistir. Buna

karsin, Cek Cumbhuriyeti para birimi 2002 yili Agustos ayindan itibaren reel olarak deger
kaybetmeye baslamistir.

9. Cin ve Malezya para birimleri 2002 yilinda reel olarak buytk oranda deger
kaybetmistir.

Yurt Ici Talep ve Uretim Gelismeleri

10. 2002 yilinin son ceyreginde GSMH artis1 hizlanarak yltizde 11,5 oranina ulasmis,
boylelikle 2002 yilinda GSMH ytizde 7,8 oraninda bluyUmTustir. Yilin son ceyreginde yatirim
harcamalart hizli bir bicimde artmis ve oOzel tliketim harcamalan ise simirlhi sekilde
yukselmeye devam etmistir.

11. 2003 yili Mart ayinda sanayi Uretimi gecen yilin ayni ayina goére ytzde 5,6 oraninda
artmistir. Mevsimsel etkenlerden arindirildiginda sanayi tretimindeki artisin Mart ayinda
yuzde 1,5 oldugu gorilmektedir. Bu donemde ylizde 5,8 artan imalat sanayi Uretimi
mevsimsellikten arindirildiginda ytzde 0,6 oraninda artis godstermistir. Ocak-Mart

doneminde sanayi Uretim artisi ve imalat sanayii Uretimi artisi sirasiyla ytzde 7,5 ve
yuzde 8,7 olmustur.
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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.
12. Ekonomik faaliyetteki buylme ve daralma doénemlerini 6nceden izleyebilmek

amaciyla Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: (TCMB) tarafindan olusturulan bilesik énct
gostergeler endeksinin (MBONCU-SUE)3 alt1 aylik ytizde degisimi, Sanayi Uretim Endeksinin
dip ve tepe noktalarini 6nceden vermektedir. Endeks 2003 yili Ocak ayindan itibaren
distise gecmistir. S6z konusu o6ncti goéstergenin yilliklandirilmis alti aylik degisim orani

Subat ayinda eksiye donmuis ve Mart ve Nisan aylarinda da ayni yonlti hareketini devam
ettirmistir.

13. TCMB tarafindan olusturulan diger bir gdsterge de Reel Kesim Guven Endeksi
(MBRKGE)* olup 6zel sektér kuruluslarinin tst diizey yoneticilerinin buginkt is
durumlarint nasil degerlendirdiklerine ve gelecege iliskin beklentilerine dair bilgi
sunmaktadir. Ocak ayinda 100 seviyesinin Ulizerinde olan gdsterge, Subat ve Mart aylarinda
yasanan Irak’la ilgili siyasi gelismeler ile bu gelismelerin kurlar ve faiz oranlar tizerindeki
olumsuz etkisinden dolay: 100 seviyesinin altina gerilemistir. Ancak, savasin sona ermesi ile
faiz oranlarindaki olumlu gelismeler sonucunda s6z konusu endeksin Nisan ayinda énemli
oranda iyilestigi gozlenmektedir.

TASIT ARACLARI SATISI: BUYUME ORANI
(Uc aylk hareketli ortalama, yilik % degisim)
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Kaynak: Otomotiv Sanayii Der negi.
3 MBONCU-SUE hakkinda daha ayrintili bilgi icin bakiniz,
http:/ /www.tcmb.gov.tr/yveni/evds/yayin/oncu_gos/oncu_tur.html.
4 MBRKGE hakkinda daha ayrintili bilgi icin bakiniz,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/oncu_gos/yontemselaciklama[1].pdf.
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14. CNBC-e tarafindan hazirlanan Tuketici Gtiven Endeksine gére 2003 yilinin Ocak
ayindan itibaren Irak’la ilgili gelismeler yurt ici ttiketici glivenini olumsuz etkilemistir.
Savasin son ermesini takiben CNBC-e Tuketici Gtiven Endeksi Nisan ayinda 69,75’ten
91,32’ye yukselmistir.

15. Yurt ici talepte gozlenen canlanma egilimiyle birlikte 2003 yili ilk ceyreginde tasit
araclar satisi gecen yilin ayni dénemine goére ylizde 97,7 oraninda artis kaydetmistir. Bu
egilim Nisan ayinda da devam etmis ve tasit araclar satist artis orani ytizde 64,7 olmustur.

Fiyatlar

16. 2003 yili Ocak ayinda Irak’a iligkin gerginlikler nedeniyle nominal déviz kurunun
artmasi, Turk lirasinin reel olarak deger kaybetmesine yol acmistir. Buna karsin, Subat ve
Mart aylarinda Turk lirasinin nominal olarak degeri 6nemli 6lciide degismemistir. Nisan
ayinda ise 1 ABD dolar1 + 0,77 eurodan olusan nominal doviz sepeti dénceki aya gore ytizde
1,5 oraninda gerilemistir. Yilin ilk doért aymnda nominal doviz sepeti 2002 Aralik ay:
ortalamasina gore ylzde 5,6 oraninda deger kazanmistir. Ayni dénemde enflasyon
oranlarinin daha ytiksek gerceklesmesi nedeniyle Turk lirasi, bu dénemde 2002 yili1 sonuyla
karsilastirildiginda, tuketici fiyatlariyla hesaplanan reel kur endeksine gore yuzde 1,7

oraninda, toptan esya fiyatlariyla hesaplanan endekse gore ise yulzde 4,4 oraninda
glclenmistir.

REEL EFEKTIF DOVIZ KURU USD/EUR PARITESI ve
(1995=100)t NOMINAL DOViZ KUR SEPETI
$/€ 1$+0.77€
150 1.10 3.1
140 /€ —7
0 | 5o ?s+0.77€ AN / - 2.6
120 | L 2.1
110 |7 16
100 |
L 1.1
O
80, S S < 0 X -
S 8 8835 55 5 88589 8 8 3 S 888 s 555 8 8 88 8 3
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T Reel kur endeksindeki artis Turk lirasimin gliclenmesini gostermektedir.
Kaynak: TCMB.
REEL EFEKTIF DOVIZ KURU (aylik yiizde degisim)t
2002 2003
May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara|] Oca Sub Mar Nis
Tirkiye
TUFE bazli -7.2 -10.9 -9.5 4.3 2.7 3.3 3.9 1.4 -49 29 0.7 3.2
TEFE bazli -7.3 -10.4 -8.6 4.2 2.3 3.0 2.7 2.5 -29 3.7 0.6 3.0
Cek Cumhuriyeti 0.2 0.2 2.3  -4.0 1.2 -2.4 0.0 -2.0f -2.1
Slovakya -2.8 3.3  -0.6 3.3 1.6 3.9 1.7 0.6] 4.8
Macaristan 0.2 1.6 -0.8 0.5 1.0 0.8 3.6 0.8 -1.2
Polonya 2.6 -2.8 -59 -09 0.7 0.8 29 -0.8 -1.1
Hong Kong 11 -1.8 1.4 -1.9 0.7 0.3 -1.7 -0.6 1.9 -1.5
Malezya 20 -1.5 -2.0 0.8 0.5 09 -1.2 -1.00 -2.0
Singapur -0.1 -0.6 -0.7 0.3 -04 -0.2 04 -0.1 -0.7
Cin 1.6 -1.1 -2.4 0.0 0.3 1.1 -0.8 -0.9| -2.1

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

1t Hong Kong icin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullanilmistir.
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iHRACAT ve ITHALAT FiYAT ENDEKSLERI (1994=100)

2002 2003
Sub  Mar Nis  May Haz Tem  Agu Eyl Eki Kas Ara| Oca
ihracat Fiyat Endeksi 82.8 82.6 825 828 844 849 837 839 844 853 877 886
imalat 81.8 81.5 81.1 81.9 842 850 83.6 844 843 851 87.7| 889
Tekstil Uriinleri 77.6 77.8 775 79.6 8.8 8.2 787 79.0 787 8.0 852  86.9
Giyim Esyasi 83.5 86.1 851 859 87.8 89.8 89.1 86.6 83.8 850 91.7| 945
Kimyasal Madde ve Uriinler 81.0 79.3 80.0 839 841 866 858 854 86.4 87.3 882 89.9
Ana Metal Sanayi 79.7 774 777 78.0 8.7 859 89.8 87.0 885 90.6 89.3 90.0
Makine ve Teghizat imalatr 80.3 79.4 79.8 79.3 79.4 80.0 77.8 80.1 81.2 79.9 837 853
Elektrikli Makine ve Cihazlar 69.3 69.1 67.1 70.4 69.4 688 67.4 725 741 729 756 75.5
Motorlu Kara Tasitlar 81.7 83.3 854 851 8.5 91.3 877 91.4 935 935 950/ 91.9
ithalat Fiyat Endeksi 89.1 90.4 91.2 91.7 93.2 940 940 967 97.1 96.4 98.9| 101.1
Madencilik ve Tasocakgilign 123.6 133.7 143.3 140.0 141.7 148.4 153.7 153.9 161.0 145.0 157.1| 169.9
Ham Petrol ve Dogalgaz 127.5 139.8 149.5 145.6 147.2 156.4 162.0 163.0 170.2 151.3 166.6| 178.5
imalat 85.0 857 8.4 87.2 8.1 885 87.6 90.3 90.2 91.3 92.4| 92.0
Tekstil Uriinleri 79.7 8.9 81.1 832 8.2 80.6 784 8.7 848 850 88.1| 84.0
Kimyasal Madde ve Uriinler 8.3 86.1 90.3 89.4 91.5 93.6 91.6 941 929 952 97.4| 96.9
Ana Metal Sanayi 79.9 783 81.4 81.4 838 854 864 852 842 89.0 91.5| 923
Makine ve Teghizat imalatr 87.4 86.3 89.2 89.3 8.2 87.2 86.8 91.6 91.6 947 97.5| 92.8
Elektrikli Makine ve Cihazlar 62.6 66.6 66.1 69.8 713 69.5 688 702 70.7 67.7 67.9| 66.8
Motorlu Kara Tasitlan 78.0 77.0 80.1 86.7 86.8 854 90.2 90.3 86.4 857 88.7| 89.6
Kaynak: DIE.
17. Euronun dolar karsisindaki gliclenme egilimi Nisan ayinda da devam etmistir. Bu

dénemde, ABD dolari/euro paritesi gecen yilin ayni aymna goére yuzde 22,6 oraninda
yukselmis ve ortalama 1,0840 seviyesine ulasmistir.

18. 2003 yili Ocak ayinda, 12 aylik ortalamalara gbére hesaplanan ihracat fiyatlar
yuzde 0,4 oraninda gerilerken, ithalat fiyatlar1 ytizde 0,6 oraninda artis kaydetmistir. Bu
nedenle, dis ticaret hadlerinde 2002 yilinin son c¢eyreginde gozlenen iyilesme egilimi devam
etmemisgtir.

19. Ihracat fiyatlarinda Ocak ayinda en ytliksek artis oranlar tekstil, giyim, ana metal ve
motorlu kara tasitlarinda goézlenmistir. Ayni1 dénemde ithalat fiyatlarinda ise ham petrol,
dogalgaz ve petrol tirtinleri ile ana metal ve motorlu kara tasitlarinda énemli 6lctiide ytkselis
gerceklesmistir.

iHRACAT ve i THALAT FiYAT ENDEKSLERI DIS TICARET HADLERI (ihracat
(1994=100) Fiyatlari/ithalat Fiyatlari) (1994=100)
100 | 95 |
93 |
95 |
91 |
90*—\\ \ I\
\/ \ \ ,’ 89 |
85 \/J \I\ !
| . LN N 7 87 |
————]nh t /
bt 8751 VT
80 T T T T T T \I\ T T T T 85 T T T T T T T T T T T T
8 8 8 85 5 55 &8 8 8 8 8 S 8 8 8 5 5 5 5 8 838 8 3
SR I I I I I &I IR R I I I I I I &I I I B
- ¥ K 8 = ¥ K &6 =« ¥ K & = - ¥ K & £« ¥ K 86 = ¥ K & =
o o o -~ o o o -~ o o o — o o o o -~ o o o -~ o o o - o

Kaynak: DIE.
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20. Aralik 2002-Subat 2003 déneminde yltkselen ham petrol fiyatlari, btiytik 6lctide,
Irak ile ilgili gerginligin artmasi, OECD tlkelerindeki ham petrol stoklarinin diistik dizeyde
seyretmesi ve Venezuela’daki grevin yol actign Uretim acigindan kaynaklanmistir. Mart
ayinda Irak’a yonelik askeri operasyonun baslamasi ve savasin petrol arzinda kesintiye yol
acmayacagl beklentisinin gliclenmesiyle birlikte gerek spot piyasada gerekse vadeli
piyasalarda ham petrol fiyatlari diismeye baslamistir. Nisan ayinda Irak savasinin sona
ermesi neticesinde ham petrol fiyatlarindaki diisme egilimi hizlanmistir. Brent petroliintin
fiyati Mart ayinda o6nceki aya gore ylzde 6,9 oraninda, Nisan ayinda ise yuzde 18,3
oraninda gerilemistir.

21. OPEC tuyesi ulkeler mevsimsel etkenlerden 6ttrti ham petrol talebinin azalmasi
nedeniyle 24 Nisan 2003 tarihinde yaptiklari toplantida ham petrol Uretim miktarini
1 Haziran 2003 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere glinlik 2 milyon varil kadar
azaltarak 25,4 milyon varile dtistirmeyi kararlastirmistir.

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

33
________ 23.05.2003
314 Temmuz 2003 26.24
9L N V-] b Agustos 2003 26.00
27 | Eylil 2003 25.75
’s Ekim 2003  25.55
1 N Kasim 2003 25.31
23 | - Aralik 2003 25.07
21 Ly Ocak 2004  24.84
Spot Fiyatlar Vadeli Subat 2004  24.62
19 | | . :
Fiyatlar Mart 2004  24.40
7 Nisan 2004  24.19
15 N, —— Mayis 2004  23.98
o o o o -~ -~ -~ ~ o o o~ o~ [ae) (a2} (sl ™M < < .
§ § § § § § § § § § § § § § § § § § Haziran 2004 23.79
- ¥ KN © = ¥ KN © = ¥ KN © = ¥ KN O = ¥
o o o ~— o o o ~— o o o -~ o o o -~ o o

Kaynak: oilnergy.com.
Not: 23.05.2003 tarihinde International Petroleum Exchange'de olusan vadeli fiyatlar.
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II. iIHRACAT

Genel Degerlendirme

22. Ihracat 2003 yilinin Mart ayinda bir énceki yilin ayn1 ayina gére ytizde 27,3 oraninda
artarak 3,7 milyar ABD dolar1 olmustur. Ayni ayda, imalat sanayii irtinleri ihracati ve tarim
ve ormancilik tirtinleri ihracat: sirasiyla ylizde 27,6 ve ylizde 25,9 oraninda artmaistir.

iHRACAT ve iHRACAT EGIiLiMit IHRACAT
(milyar ABD dolar1) (on iki aylk, milyar ABD dolar1)
3.8 38
3.6 | . - 372
3.4 ——— |h:g§2§ Egilimi 3.9 364
3.2 36 4 34.9 351 ]
3.0 | 35 | 34.3
28 34 1.1 >
2.6 | 32.8
2.4 | 3345 321 321 323
i HHH
2.0 N I I S S S 31 H‘I_I‘I_I‘,,‘,,‘,,‘ : N NN N B :
5 £883555588¢88°%8
SITEIEEEIEIE S FEEIIEEIEEEGG
t Ihracat egilimi 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE.
IHRACAT (milyon ABD dolar1)
Mart Ocak-Mart
2002 2003 % Degisim % Katk 2002 2003 % Degisim % Katk
Toplam 2895 3686 27.3 7888 10015 27.0
Tarim ve Ormancilik 155 195 25.9 1.4 505 584 15.6 1.0
Balikcilik 4 2 -38.6 -0.1 9 13 39.8 0.0
Madencilik ve Tasocakgilig 31 30 -3.2 0.0 78 77 -0.9 0.0
imalat 2702 3449 27.6 25.8 7285 9318 27.9 25.8
Diger 3 9 255.8 0.2 11 23 119.5 0.2
Onemli Fasillar:
Orme giyim esyasi 358 465 30.1 3.7 1001 1301 30.0 3.8
Oriilmemis giyim esyas 280 337 20.2 2.0 761 931 22.3 2.2
Kara tasitlarn ve bunlann aksam, parcalan 259 394 51.9 4.6 640 998 55.9 4.5
Elektrikli makine ve cihazlar 214 267 24.9 1.8 586 712 21.3 1.6
Kazanlar, makineler, mekanik cihazlar 160 229 43.1 2.4 411 593 44.2 2.3
Demir ve celik 147 219 49.0 2.5 481 643 33.6 2.0
Demir veya celikten esya 180 105 -41.8 -2.6 389 289 -25.6 -1.3
Dokumaya elverisli maddelerden hazir esya 102 137 34.6 1.2 264 355 34.3 1.1
Yenilen meyveler 66 77 16.3 0.4 240 270 12.4 0.4
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 65 92 42.0 0.9 195 241 23.7 0.6
Kaynak: DIE.
23. Oncui gostergeler dis talepte énitimtiizdeki dénemde énemli 6lctide bir canlanma

kaydedilmeyecegine isaret etmektedir. Ancak, Euro Bélgesinde GSYIH biiylime oraninin
ozellikle ikinci ceyrekte kiictik de olsa artmas: beklenmektedir. Toplam sanayi tiretimi Subat
aymndaki goreli daralmanin ardindan, Mart ayinda yeniden ylksek bir oranda artis
gostermistir. Mart ayinda gézlenen bu artis, 2001 yilinda yasanan daralmanin yarattig baz
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etkisinin ortadan kalktig1 ilk dénem olmasi nedeniyle 6nemlidir. I¢ talepte canlanma
egiliminin baslamasina ragmen, artan Uretim Ureticilerin yurtdis: pazarlara yénelmesinin
devam etmesini saglamistir. Birim Ucretlerin diistik seviyesi ve saat basina verimlilikteki
artis da s6z konusu egilimi desteklemektedir.

24. 2003 yilinin Ocak ve Subat aylarinda sinirli bir artis gdsteren ihracat bliylime orani
(Gc aylik hareketli ortalamalarin yillik ytzde degisimi) Mart ayinda buytuk bir sicrama
gostermistir. 2002 yilinin son ceyreginden itibaren yukselmeye baslayan ve Kasim ayindan
itibaren pozitif degerler alan tarim ve hayvancilik sektéri ihracat: bu egilimini Mart ayinda
da korumustur. Imalat sanayii tirtinleri ihracatinin ayni sekilde hesaplanan biiytime orani
ise Mart ayinda toplam ihracata paralel bir seyir izlemistir.

IHRACAT: BUYUME ORANI IHRACAT: SEKTOREL BUYUME ORANLARI
(Uc aybk hareketli ortalama, yilik % degisim) (lic aybk hareketli ortalama, yilik % degisim)
%30 %80
%25 | %60 | Tarim
— — — - imalat
%20 %40 |

%15
%20 |

%10
%0
%5 |
% - %20 |
%5 -%40
o o o o - - - -~ o~ o~ o~ o~ [aa} o o o o - g - - o~ o~ o~ o~ [aa}
S§ScS§fcgggegsgg S§8cS888888¢8¢%¢§
S I35 235 3523535 e s S 3 523535235365 e s
Kaynak: DIE Kaynak: DIE.
iHRACAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)
Mart Ocak-Mart
2002 2003 % 2002 2003 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 2895 . 3686 .. 27.3 7888 .. 10015 .. 27.0
OECD Ulkeleri 1870 64.6 2465 66.9 31.8 5062 64.2 6708 67.0 32.5
Avrupa Birligi Ulkeleri 1467 50.7 2022 54.9 37.8 3979 50.4 5386 53.8 35.4
EFTA Ulkeleri 34 1.2 39 1.1 15.3 90 1.1 107 1.1 19.7
Diger OECD Ulkeleri 369 12.8 405 11.0 9.5 993 12.6 1215 12.1 22.3
OECD dis1 925 31.9 1083 29.4 17.2 2573 32.6 2926 29.2 13.7
Avrupa Ulkeleri 342 11.8 393 10.7 14.8 833 10.6 955 9.5 14.7
Afrika Ulkeleri 157 5.4 165 4.5 4.6 419 5.3 458 4.6 9.5
Amerika Ulkeleri 23 0.8 19 0.5 -18.5 75 1.0 62 0.6 -18.0
Orta Dogu Ulkeleri 245 8.5 287 7.8 17.2 805 10.2 912 9.1 13.3
Diger Asya Ulkeleri 145 5.0 215 5.8 48.2 391 5.0 510 5.1 30.7
Diger Ulkeler 12 0.4 5 0.1 -56.1 51 0.6 28 0.3  -44.1
Secilmis Ulkeler
Almanya 485 16.7 670 18.2 38.2] 1312 16.6 1765 17.6 34.5
ABD 250 8.6 277 7.5 10.6 718 9.1 863 8.6 20.2
ingiltere 217 7.5 276 7.5 27.3 572 7.3 751 7.5 31.2
italya 203 7.0 273 7.4 34.1 547 6.9 699 7.0 27.8
Fransa 177 6.1 226 6.1 27.9 467 5.9 598 6.0 28.2
Rusya 173 6.0 112 3.0 -35.2 361 4.6 272 2.7 -24.8

Kaynak: DIE.
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25. Mart ayinda ihracat artisina en buytk katkiyr yapan mal gruplar sirasiyla kara
tasitlari, 60rme ve oOrulmemis giyim esyasi, kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar
olmustur. S6z konusu sektorlerin ihracat: toplam ihracatin ytizde 39’'unu olusturmaktadir.
Demir veya celikten esya ihracati ise 2002 yilinin son ceyreginden itibaren gosterdigi
gerileme egilimini Mart ayinda da devam ettirmistir.

26. Mart ayinda AB tlkelerine yapilan ihracat yltizde 37,8 oraninda, ABD’ye yapilan
ihracat ise ytizde 10,6 oraninda artmistir. Irak’a y6nelik harekatin tasimacilik faaliyetlerini
olumsuz etkilemesi nedeniyle Orta Dogu tulkelerine yapilan ihracatin artis orani toplam
ihracatin artis oraninin altinda kalmistir. 2002 yilinin son c¢eyreginden itibaren gerilemeye
baslayan Rusya’ya yapilan ihracat, Mart ayinda da ytizde 35,2 oraninda dtismustur.

GOoriiniim

27. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Nisan ay1 sonuclarina gére, gelecek ti¢c aylik dénemde,
ozellikle Irak savasinin yarattigi belirsizligin ortadan kalkmasi nedeniyle, bir 6nceki aya gore
ihracat imkanlarinin iyilesecegi egilimi gliclenmistir. Nitekim, ihracat siparisi alinmasini
kisitlayan faktorler icinde dis konjonktirtin Aralik ayindan itibaren 6nemli 6lctide artan
payi, Nisan ayinda btiytik oranda gerilemistir.

28. Nisan ayinda alinan toplam ihracat siparis miktari1 6nceki aylara gére klicik oranda
gerilerken, gelecek tic aylik dénemde ihracat siparislerinin artmasi beklenmektedir.

IHRACATA ILiSKIN BEKLENTILER

Soru 2 Soru 10

35 -10 27
30 |
L5 18
25 15 |
20 L -20 12
15 | | 25 9 |
10 | 6 |
5 - 30 3 |
0 | 435 0
-5 3]
L -40
-10 | -6 |
15 -45 9
hay - by o~ o~ o~ o~ [aa) hy - - o~ o~ o~ o~ (a2}
§ 8§ 8 §8 § § § &8 s § § § §8 § § §
5 8 - & 8 8 - o s &8 - & &8 8 <= 8
2- Gelecek iic aylik donemde, ihracat imkanlari bakimindan bir ay 14- ihracat piyasasindan alinan yeni siparislerin miktar:
éncesine kiyasla grilsiiniz: — — — - 17- D15 pazara satilmis olan mal hacmi:
— _ _ _10-Buay alinan ihracat si;;aris miktan : ——3—— 23- Ortalama fiyat, yeni alinan ihracat siparisleri igin:
Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi. Kaynak: TCMB iktisadi Yénelim Anketi.
29. Nisan ayinda Turk liras:1 2002 sonuna gore tiketici fiyatlar: kullanilarak hesaplanan

reel efektif doviz kuru endeksine gbre ortalama olarak ylizde 1,7 oraninda, toptan
esya/uretici fiyatlar1 kullanilarak hesaplanan endekse goére ylizde 4,4 oraninda
glclenmistir. Ayrica, ayni dénemde euronun ABD dolar karsisinda ylizde 6,4 degerlenmesi,
Euro Bolgesine yapilan ihracatin ABD dolar cinsinden degerini artirarak ihracat gelirlerini
olumlu etkilemistir.

30. Turkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gére ihracat Nisan ayinda énceki yilin
ayni ayina gore yuzde 36,6 oraninda artarak 3,7 milyar ABD dolari olmustur. On iki aylik
ihracat Nisan ayinda 39,8 milyar ABD dolarina ulasmaistir.

31. TIM’in kendi siniflamasi dahilinde, tarim tirtinleri ihracat: Nisan ayinda énceki yilin
ayni ayina gore ylizde 41,4 oraninda artmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 12
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32. TIM kayitlarina gére sanayi trtinleri ihracati Nisan ayinda ise ytizde 36,2 oraninda
artmistir. Hazir giyim ve konfeksiyon ile demir ve demir dis1 metaller ihracati Nisan ayinda
da, o6nceki aylarda kaydettigi olumlu egilimi stirdirmustiir. Bu ayda tasit araclan ihracati
gecen yilin ayni aymna goére ylzde 85,9 oraninda artmistir. S6z konusu sektérler, Nisan

ayindaki toplam ihracatin ytizde 54,4int1 olusturmaktadir.

IHRACAT: DIE-TiM KARSILASTIRMASI (milyar ABD dolar1)

3.9
. ~
DiE —\

—— —-TiM I\

01:2000
04:2000
07:2000
10:2000 -
01:2001 A
04:2001 -
07:2001 ~
10:2001 4
01:2002 -
04:2002 -
07:2002 -
10:2002 A
01:2003 -
04:2003 -

Kaynak: DIE, TiM.
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III. iTHALAT

Genel Degerlendirme

33. ithalat 2003 yilinin Mart ayinda gecen yilin ayni aymna gore ytizde 44,8 oraninda
artarak 5,6 milyar ABD dolar1 olmustur. Ayni ayda, sermaye mallari ithalat1 ytizde 32,8, ara
mallar1 ithalat1i ytzde 48,3, tuketim mallar1 ithalati ise yltzde 31,6 oraninda artis

gOstermistir.

34. Ekonominin canlanmaya baslamasi ve Agustos ayindan bu yana reel kurun artis
egiliminde olmasi ithalattaki artisin en 6énemli belirleyicileri olmustur.

iTHALAT ve i THALAT EGiLiMit
(milyar ABD dolar1)

6.0
55 ithalat
Rl — — — - Ithalat Egilimi

5.0 |

4.5 |

4.0 |

3.5

3.0 T T T T T T T T T T T T
o o o o - -~ -~ - o~ o~ o~ o~ [sa}
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
- ¥ N © = ¥ N O = ¥ N O =
o o o — o o o — o o o — o

t ithalat egilimi 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.

Kaynak: DIE.

IMALAT SANAY| URETIM ve ITHALAT
ENDEKSLERI: BUYUME ORANLARI
(Uc aylk hareketli ortalama, yilik % degisim)

I THALAT
(on iki aylk, milyar ABD dolar1)

56 4 54.7
54 ] 51.8 53.0 ]
52 | 50.8 e
92
50 47.9
48 | 46.4
45.4
46 | 44.5
4.3
2.7
44 4.0
4 |408
40 | |_I H
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aa] [ae) (a2}
o o o o o o (=] o (=] o o o o
o o o o o o o o o o o o o
™M < n e ~ =] (o] o ~— o~ ~— o~ [sa)
o o o o o o o ~ -~ ~— o o o

I THALAT: BUY UME ORANLARI
(Uc¢ aylk hareketli ortalama,
yilik % degisim)

Uretim ithalat
%20 %55
| %45 %60 |
%5 |
| %35 %40
%10 | i
| %25
%20 |
%5 L %15
% | %5 *0
| %5 %20 |
%5
LS 0
%10 |
| %25
%60
-%15 -%35 O O O O = = Y = o N o & ™
o o o o o o o o o o o o o
o o o o - g - o~ o~ o~ o~ [aal o o o o o o o o o o o o o
S S8 I ST SIS IIISER § 88888 cd88c 8
- ¥ N O = ¥ N O = ¥ N O = .
o o o - o o o - o o o o Kaynak: DIE.
Kaynak: DIE.
35. Uc¢ aylik hareketli ortalamalarin yillik ylizde degisimine gére hesaplanan imalat

sanayi Uretiminin artis hizinda, 2001 yilindaki daralmanin etkisinin kalkmasi1 paralelinde
Subat ve Mart ayinda kiicik oranli gerileme goértilmesine ragmen, Uretimdeki artisin 2000

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
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yili seviyesini yakaladig gozlenmistir. Benzer bir egilimin, ara mali ithalatinda da
gozlenmektedir.

ITHALAT (milyon ABD dolar)

Mart Ocak-Mart
2002 2003 % Degisim % Katki 2002 2003 % Degisim % Katki

Toplam 3835 5554 44.8 .| 10222 14090 37.8 .
Sermaye Mallan 554 736 32.8 4.7 1386 1776 28.2 3.8
Ara Mallan 2897 4295 48.3 36.5| 7900 10940 38.5 29.7
Tiketim Mallan 375 494 31.6 3.1 888 1287 44.8 3.9
Diger 9 30 215.5 0.5 48 87 79.5 0.4

Onemli Fasillar:

Mineral yakitlar,mineral yaglar 726 979 34.9 6.6 2159 2666 23.5 5.0

Ham petrol 324 419 29.3 2.5 891 1245 39.8 3.5
Kazanlar, makineler, mekanik cihazlar 543 740 36.3 5.1 1374 1782 29.7 4.0
Elektrikli makine ve cihazlar 316 406 28.3 2.3 851 1089 27.9 2.3
Demir ve celik 141 594 320.5 11.8 365 1149 214.4 7.7
Plastik ve mamulleri 176 252 43.6 2.0 448 689 54.0 2.4
Kara tasitlan ve bunlann aksam, parcalan 125 270 115.8 3.8 285 642 125.4 3.5
Organik kimyasal uriinler 150 193 28.3 1.1 424 514 21.1 0.9
Eczacilik uruinleri 121 145 19.3 0.6 294 444 50.9 1.5
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 163 154 -5.8 -0.2 347 346 -0.2 0.0
Optik alet ve cihazlar 84 103 22.2 0.5 210 267 27.3 0.6

Kaynak: DIE.

ITHALAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Mart Ocak-Mart
2002 2003 % 2002 2003 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| De§er Pay (%) Deger Pay (%) Degisim

Toplam 3835 . 5554 . 44.8| 10222 ... 14090 . 37.8
OECD Ulkeleri 2411 62.9 3421 61.6 141.9 6379 62.4 8607 61.1 34.9
Avrupa Birligi Ulkeleri 1682 43.9 2466 44.4 46.6| 4264 M1.7 6095 43.3 43.0
EFTA Ulkeleri 188 4.9 296 5.3 57.5 503 4.9 894 6.3 77.5
Diger OECD Ulkeleri 541 14.1 658 11.8 21.7 1611 15.8 1619 11.5 0.5
OECD dis1 1316 34.3 2092 37.7 59.0 3681 36.0 5374 38.1 46.0
Avrupa Ulkeleri 462 12.0 793 14.3 .7 1252 12.3 1843 13.1 47.1
Afrika Ulkeleri 217 5.6 268 4.8 23.7 678 6.6 851 6.0 25.5
Amerika Ulkeleri 31 0.8 79 1.4 1514 117 1.1 169 1.2 44.4
Orta Dogu Ulkeleri 259 6.7 1418 7.5 61.5 717 7.0 1150 8.2 60.4
Diger Asya Ulkeleri 315 8.2 527 9.5 67.2 824 8.1 1346 9.6 63.4
Diger Ulkeler 32 0.8 8 0.1 -75.5 94 0.9 16 0.1 -82.6

Secilmis Ulkeler

Almanya 476 12.4 658 11.9 38.1 1211 11.8 1678 11.9 38.6

Rusya 290 7.6 494 8.9 70.2 813 8.0 1129 8.0 38.9

italya 332 8.7 419 7.5 26.1 781 7.6 1070 7.6 36.9

isvigre 139 3.6 267 4.8 92.3 414 4.1 827 5.9 99.6

Fransa 221 5.8 300 5.4 35.6 568 5.6 768 5.5 35.3

ingiltere 165 4.3 338 6.1 105.4 422 4.1 760 5.4 79.9
Kaynak: DIE.
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36. 2002 yilinin ikinci yarisindan itibaren toplam ithalat artis hizinin tizerinde buytyen
sermaye mali ithalati, 2003 Ocak ayindan itibaren toplam ithalat egiliminin altinda bir seyir
izlemeye baslamistir. Yilin ilk ceyregindeki i¢ ve dis siyasi gelismelerin doviz kurlarn ve faiz
oranlar1 Uzerindeki etkisi yurt icinde yatirim ortamini olumsuz etkilemis ve sermaye mali
ithalatinin artis hizini yavaslatmistir.

37. Tuketim mali ithalati ekonomideki canlanmanin baslamasina paralel olarak artis
egilimine girmistir. Mart ayinda gozlenen ufak capli distise ragmen yilin ilk ceyreginde
tiketim mali ithalati gecen yilin ayni dénemine gére ylizde 44,8 oraninda ytkselmistir.

38. Mart ayinda ithalat artisina en fazla katkiy1 yapan grup demir ve celik olmustur. S6z
konusu mal grubundaki artis gecen yilin ayni dénemine goére yltzde 320,5 oranindadir.
ithalat artisina en buytk katkiyr yapan diger mal gruplarn sirasiyla mineral yakitlar ve
yaglar, kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar ile kara tasitlar1 ve bunlarin aksam ve
parcalari olmustur. Mart ayinda yapilan toplam ithalat artisinin Ugte biri bahsedilen iki
sektoérdeki ithalat artisindan kaynaklanmaktadair.

Gortiintim

39. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Nisan ay1 verilerine gére Subat ve Mart aylarinda
yavaslayan gelecek tic aylik donemde i¢ piyasadan alinmasi beklenen siparis miktari, Nisan
ayinda yukselmistir. Subat ve Mart aylarinda dustst gosteren gelecek on iki ay icin
planlanan yatirirm harcamalari, Nisan ayinda artis gostermistir.

ITHALATA ILISKIN BEKLENTILER

Soru 3 Soru518

-45

-55

-65

40 75 25
o~ o~ o~ ~ o
S S S o o o o o S S S S S S S 3
S <1 <1 S S S S S S S S <] S S S S
I I I N I N ] ] ~ I I I & N ] ]
n =] ~ o~ n =] -~ o~
o o - 1S) o o - S 3 E - S 3 3 - S

3- Gelecek oniki ayda, gecmis oniki aya gore ne dlglide yatinm

13- i¢ piyasadan alinan yeni siparislerin miktart:

harcamasi yapmay1 bekliyorsunuz ?

— — — —15- Uretim hacmi — — — - 18- Hammadde stok hacmi:
Kaynak: TCMB Iktisadi Yonelim Anketi. Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi.
40. ithalde alinan katma deger vergisi (KDV) rakamlarina gére Nisan ayinda ham petrol

haric ithalatin 5,1 milyar ABD dolar: olmasi beklenmektedir.

41. Nisan ayinda Brent petrolintin fiyati 6nceki aya goére yltzde 18,3 oraninda
gerileyerek 24,9 ABD dolan seviyesinde gerceklesmistir. Nisan ayinda fiyatlarin 6nemli
oranda gerilemesinden o6ttirii ham petrol ithalatinin artis hizinin da azalmasi
beklenmektedir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 16



MART 2003 « ODEMELER DENGESi RAPORU

IV. CARI iISLEMLER

42. Cari islemler dengesi Mart ayinda 1,1 milyar ABD dolar yilin ilk Gi¢ aylik déneminde
ise 2,4 milyar ABD dolar acik vermistir. On iki aylik cari islemler hesab1 ise Mart ayinda 2,4
milyar ABD dolar1 acik vermistir.

CARi i{SLEMLER DENGESI DIS TiCARET DENGESI
(on iki aylk, milyar ABD dolar1) (on iki aylk, milyar ABD dolar)
5 B Y,
4.
4 1My 36 8 |
2.8
3 -10 J-8.9
-9.9
2 1.2 .
0.9 2 10:6 411
1 7
H I] 0.1 14 | 123 47
0 Ialailall 13,5 '
e = L T ) 143
4 03 g4 0.2 .03 03 -16 | el L
1 0. : -15.8-15.8 '
g -18 | -16.6 ™
. -t 7.5
3 24 -20
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aal [sa} [aa} o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aa) [aa) [aa)
S 838 8 88 8 8 88 8 8 8 8 S 8 8 8 8 83 38 388 8 8 8 8
8 33 8 85832 358 8 3 3 8 8588 2 < & 35 8 83
Kaynak: TCMB.
HiZMETLER DENGESI YATIRIM GELIiRI DENGESI
(on iki aylk, milyar ABD dolar1) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
8.6 -4.0
8.3
8.4 8.3
ry 82
8.2 | — 8.1 []
8.0
50 79 %0 - 45 | a4
1 78 78 4.5
_ ] -4.6 46 4
7.8 | 76 77 6 47 4.7
7.5 7.5 -4.8 B =
7.6 -4.
5.0 | i 4.8
- - -
7.4 | 5.0 -5.0 5.0 50
7.2
7'0 T T T T T T T -5.5
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aa) [2a) [aa) o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ [aa) ™ [aa)
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2898888 s8sgg8¢ez8 S 88333 SIIIIIIS
dg 38 8s58g¢ec-dzdg § 8885888 cdggg
Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
43. 2003 yili Ocak-Mart déneminde dis ticaret aciginin diizenli olarak genislemesine

karsin hizmet gelirlerinde artisi telafi edecek 6lctide bir artis gézlenmemistir. Bu nedenle,
2002 yilinin ilk yarisindan itibaren dengeye oldukca yakin olan cari islemler hesabi, 2003
yil1 Ocak ayindan sonra giderek biiytiyen bir acik vermeye baslamistir.

44. Yilin ilk G¢ aylik déneminde, sanayi Uretimindeki artis devam ederken, toplam yurt
ici talepte iyilesme kaydedilmistir. Bunun yanisira, Turk lirasinin gliclenmesi ithalat talebini
onemli o6lcide artirirken, ithalat fiyatlarinin yukselmesi de ithalat artisina katkida
bulunmustur. Thracat, yliksek oranda biiytimesine karsin, ithalat artisini yakalayamamastir.
Bu nedenle, dis ticaret acigi (ihracat FOB - ithalat CIF) yilin ilk ti¢c ayinda 4,1 milyar ABD
dolarina ulasmis, on iki aylik dis ticaret acigi ise Mart ayimnda 17,5 milyar ABD dolar:
olmustur.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolar1)

2002 2003
Oca-Mar Eki Kas Ara Oca Sub  Mar| Oca-Mar
Cari Islemler Dengesi -479| 417  -315 -1450 11 -1317 -1062 -2368
Dis Ticaret Dengesi -801| -665 -777 -1619 -436 -924 -1339 -2699
Toplam Mal ihracat1 8807| 3841 3825 3144 3625 3039 3882 10546
Toplam Mal ithalati -9608| -4506 -4602 -4763 -4061 -3963 -5221 -13245
Hizmetler Dengesi 707| 1018 547 370 354 248 459 1061
Gelir 2242 1493 1011 914 914 811 1011 2736
Gider -1535| -475 -464 -544 -560 -563 -552 -1675
Yatinm Geliri Dengesi -1226| -238 -570 -425 -227 -821 -456 -1504
Gelir 610 229 201 260 179 163 266 608
Gider -1836| -467 -771 -685 -406 -984 -722 -2112
Cari Transferler 841 302 485 224 320 180 274 774
isci Gelirleri 477 118 152 145 156 114 170 440
Bilgi icin:
Bavul Ticareti 919| 412 382 329 151 184 196 531
Parasal Olmayan Altin (net) -263| -193 -44 -73  -105 -169 -250 -524
Turizm Geliri 89| 978 435 272 253 271 356 880
Faiz Geliri 248 53 65 95 41 55 46 142
Faiz Gideri -1059| -280 -545 -335 -209 -471 -492 -1172

Kaynak: TCMB.

45. Bavul ticareti verileri 2003 yili basindan itibaren DIE tarafindan derlenmeye
baslamistir. Bavul ticareti yilin ilk Gic aylik déneminde, 6nceki yilin ayni dénemine gore,
yluzde 42,2 oraninda azalarak 531 milyon ABD dolari olmustur. Uzak Dogu tlkelerinde
ortaya c¢ikan SARS hastalifi nedeniyle bu tulkelerin tekstil Utrlnleri ve giyim esyasi
ihracatinin olumsuz etkilenecegi diisinutlmektedir. Bundan 6tirQi, ortaya ¢ikan arz agiginin
Tuarkiye’den karsilanmasi durumunda, basta bavul ticareti olmak tUizere toplam tekstil
Urlnleri ve giyim esyasi ihracatinin artmasi beklenmektedir. Buna karsin, Rusya’nin bavul
ticaretini 2003 yii sonuna kadar olan doénemde kademeli olarak vergilendirecegini
aciklamasi, bavul ticareti icin olumsuz bir gelisme olarak goértilmektedir.

46. Parasal olmayan altin ithalati Ocak-Mart déneminde 6nceki yilin ayni dénemine gére
yuzde 99 oraninda artarak net 524 milyon ABD dolar1 olmustur. Londra piyasasinda yilin
ilk iki ayinda artis gosteren altin fiyatlar1 ise Mart ve Nisan aylarinda bir 6nceki aya gore
ortalama olarak, sirasiyla, ytizde 5,4 ve 3,1 oraninda gerilemis ve Nisan ayinda 328,8 ABD
dolari/ons olmustur.

47. Hizmet gelirleri Ocak-Mart doéneminde gecen yilin ayni doénemine gore, artis
gostermistir. Dig ticaret hacminin genislemesinden 6tlri navlun ve diger tasimacilik
hizmetlerine ait gelir ve gider kalemleri 6nceki yilin ayni déonemine gore ytkselirken, insaat
ve ticari hizmet gelirlerinde de bliyime gbzlenmistir.

TURIZM GELIRLERI
2002 2003

Oca-Mar Eki Kas Ara  Oca Sub Mar| Oca-Mar

Turizm Gelirleri (milyon ABD dolar) 896 978 435 272 253 271 356 880

Kisi Sayis1 (bin kisi) 1280 1664 770 499 424 444 494 1363

Ortalama Harcama (ABD dolar1) 700 588 565 545 596 610 720 646

Kaynak: TCMB, Turizm Bakanlig1.

48. Turizm gelirleri Ocak-Mart déneminde o6nceki yilin ayni aymna goére ylzde 1,8

oraninda gerileyerek 880 milyon ABD dolarn olmustur. Ayni1 déonemde Turkiye’den cikis
yapan yabanci ziyaretc¢i sayisinda yltizde 6,4 oraninda artis kaydedilmistir. Ancak, ziyaretci
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basina diisen ortalama harcama oraninda goézlenen duists egilimi bu dénemde de devam
etmistir.

49. Irak savasinin baslamasinin etkisiyle Mart ve Nisan aylarinda cikis yapan yabanci
ziyaretci sayist Onceki yilin ayni ayma gore, sirasiyla, yldzde 15,8 ve 26,5 oraninda
gerilemistir. Savasin kisa sltrede sonuclanmasi nedeniyle, turizm uzerindeki olumsuz
etkisinin kisa streli ve gecici olacagi dustnulmektedir. Mayis ayindan itibaren ziyaretci
sayisinda artis Ongortilmektedir. Bununla birlikte, euronun ABD dolan

degerlenmeye devam etmesi nedeniyle, turizm gelirlerinin de
beklenmektedir.

karsisinda
artis gostermesi

TURIZM GELIRLERI (on iki aylk, milyar ABD dolar1), iSCi GELIRLERIi: OZEL

ORTALAMA HARCAMA (on iki aylik, ABD dolar1) (on iki aylk, milyar ABD dolar1)

Ortalama
Gelir

9.0

Harcama
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8.0 L 740

7.0 | L 710

6.0 | 680
11 ____________
~,
~ 0
5.0 \\\\\\\\\\\\\650 . T T T T T T T T T T
o o o o N N N N o
8 8 8 8 3§ 5 3 8 8 89 9 3 S & & &8 & & © © © © 9 9 o
g 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 S & & & & & & & © © © © o
§ & & 8 & & 8 8§ 8§ 8§ 8§« RS TS DA T B TS B SR B NS B RS
N o AR SIS IS TS TS BEES BES B ¥ NS ¥ NS ¥ NS
S 35 2 3533 5235 35 ¢2 5 S & 86 v 5 © S - & © 8 + o
Kaynak: TCMB, Turizm Bakanlig1. Kaynak: TCMB.

50. Yatinnm geliri hesab1 2003 yilinin Ocak-Mart déneminde 1,5 milyar ABD dolarn acik
vermistir. Bu donemde o6zellikle genel hiikiimet ve diger sektérlerin uzun vadeli borc faiz
o0demelerindeki artis nedeniyle faiz gideri artmis ve 1,2 milyar ABD dolari olmustur. Ayni
donemde Hazinenin ihrac¢ ettigi tahvil/bono gibi bor¢ senetlerine iliskin faiz 6demelerini ve
yabancilarin satin almis oldugu hisse senetlerine ait temettli 6demelerini iceren portféy
yatirimi giderleri de ytikselmis ve 822 milyon ABD dolar: olarak gerceklesmistir.

S1. Cari transferlerde 2001 yilinin ikinci yarisindan beri gozlenen gerileme egilimi 2003
yilinin ilk ¢ aylik déneminde de devam etmistir. Bu dénemde isci gelirleri de gecen yilin
ayni dénemine gore ytzde 7,8 oraninda gerileyerek 440 milyon ABD dolar1 olmustur.
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V. SERMAYE HAREKETLERI

52. 2003 yilinin Mart ayinda finans hesabi1 1,1 milyar ABD dolarn fazla vermistir. IMF
kredileri ve resmi rezerv degisimleri disarida tutuldugunda net sermaye girisi Mart ayinda
aylik olarak 140 milyon ABD dolari, 12 aylik olarak 5,1 milyar ABD dolari; Ocak-Mart
doneminde 3,9 milyar ABD dolar olmustur.

53. Yilin ilk ceyregindeki egilimlere gore, dogrudan yatirimlar ve portféy yatirimlar
kaynakli net sermaye akimlar: diistik tutarlarda kalirken, diger yatirimlar 3,8 milyar ABD
dolar1 tutarinda sermaye girisine yol acmistir. Irak savasinin yarattig: tedirginlikten dolay:
Subat ve Mart aylarinda portféy kaynakli sermaye cikisi gbzlenmesi nedeniyle, portfoy
yatinnmlari 2002 yilinin son ceyregine gore azalmistir.

SERMAYE VE FINANS HESABI (milyon ABD dolar1)

2002 2003

Oca-Mar Eki Kas Ara Oca Sub Mar| Oca-Mar

Sermaye ve Finans Hesab1 2164 317 401 27 1231 2060 1091 4382

Finans Hesab1 2164 317 401 27 1231 2060 1091 4382

Dogrudan Yatirimlar 95 274 -3 -51 6 -5 3 4

Portfoy Yatinnmlan -59 590 -60 140 1108 -381 -784 -57

Diger Yatinmlar 3828 0 759 45 2126 840 808 3774

Rezerv Varliklar -1700 -547 -295 -107  -2009 1606 1064 661

Net Hata Noksan -1685 -734 -86 1423  -1242 -743 -29 -2014
Bilgi icin:

Kisa Vadeli 389 144 369 -254 1837 884 2195 4916

Uzun Vadeli 460 -144 390 299 351 -44  -1274 -967

IMF Kredileri 2979 0 0 0 -62 0 -113 -175

Kaynak: TCMB.

SERMAYE HAREKETLERI (on iki aylk. milyar ABD dolar1)

— — — — Portfoy yatirimlar:
10 4 L. .. Uzun vadeli sermaye
Kisa vadeli ser maye

-13
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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 -
o o o - o o o — o o o ~— o

Kaynak: TCMB.

54. 2003 yilinin ilk ceyreginde yerlesiklerin yurt disinda yaptiklar dogrudan yatirimlar
net 91 milyon ABD dolar olurken, yabancilarin yurt icinde yaptiklar1 dogrudan yatirimlar
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95 milyon ABD dolar1 olmustur. Yabancilarin yurt icinde yaptiklari dogrudan yatirim
tutarinin 18 milyon ABD dolar1 tutarindaki kismi yabanci sermayeli sirketlerin yurt
disindaki ortaklarindan kullandig1 uzun vadeli kredilerden olusmaktadir.

DOGRUDAN YATIRIMLAR

(on iki aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.
FAIZ ORANLARI (aylbk ortalama, yiizde) DOW JONES HiSSE SENEDI FiYAT ENDEKSLERI
LIBOR, EURIBOR Tijrki%le 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.
Turkiye 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
Brezilya Arjantin
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Kaynak: JP Mor gan.

01:2002
03:2002
04:2002
05:2002

07:2002
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12:2002
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03:2003
04:2003

08:2001
09:2001
01:2002
03:2002
04:2002
05:2002
07:2002 -
08:2002
09:2002
11:2002
12:2002
01:2003
03:2003
04:2003 4

Kaynak: JP Morgan.

Spread: Ulkelerin devlet tahvilleri getirileri ve ABD Hazine tahvil getirileri arasindaki fark.
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S5. Subat ve Mart aylarinda Irak savasi ve ABD-Turkiye arasindaki bazi anlagmazliklar
nedeniyle uluslararasi piyasalarda islem géren Turkiye'ye ait tahvillerin spreadleri artis
kaydetmis, nominal déviz kurlar1 ve Hazine kagitlarinin faiz oranlari da yilin ilk ¢eyreginde
yukselmistir. Ayrica, kredi derecelendirme kurulusu Fitch 25 Mart 2003 tarihinde
Turkiye’nin B olan notunu teyit etmis, ancak gérintimuint duragandan olumsuza (B-)
cevirmistir (ayrintili bilgi icin sayfa 27’deki Kutu’ya bakiniz).

56. Irak savasinin sona ermesiyle birlikte Nisan ay1 basindan itibaren Turk lirasi
nominal ve reel olarak gliclenmeye baslamais, faiz oranlari ve spread’ler hizla gerilemistir.

57. Bu gelismeler sonucunda, portfoy yatirimi kaynakli sermaye akimlar1i Mart ayinda
net 784 milyon ABD dolar1 c¢ikisa yol acmistir. Bu tutarin 655 milyon ABD dolan
yabancilarin menkul kiymet satiglarindan kaynaklanmistir.

58. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) verilerine gére Nisan ayinda yabancilar
yurt icinde net 42 milyon ABD dolar: tutarinda hisse senedi satmistir. Devlet i¢c bor¢clanma
senetlerinin (DIBS) Nisan ve Mayis aylarinda ytkselmesi nedeniyle bu aylarda yabancilarin
yurt icinde DIBS alimlarinin artacag distintilmektedir.

IMKB BiLESIK ENDEKSI VE YABANCILARIN NET HiSSE SENEDI ALIMI

Hisse Senedi Aimi Bilesik Endeks
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Kaynak: TCMB, IMKB.
IMKB DiBS FiYAT ENDEKSI VE YABANCILARIN NET DiBS ALIMI
DIBS Aum1 Fiyat Endeksi
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Kaynak: TCMB, IMKB.
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59. Subat ve Mart aylarinda yurt icinde yerlesik bankalarin yurt disinda menkul kiymet
satmalarindan 6turti sirasiyla, 168 milyon ABD dolar1 ve 257 milyon ABD dolarn giris
kaydedilmistir.

60. Genel htikimet Mart ayinda 298 milyon ABD dolar: tutarinda tahvil geri 6demesinde
bulunmustur. Boylelikle, yilin ilk ceyregindeki net tahvil ihraci 313 milyon ABD dolarn
olmustur. Ayrica, Hazine 16 Mayis 2003 tarihinde, Ocak aymndaki 10 yil vadeli tahvilin
tutarini 750 milyon ABD dolarn kadar artirmistir. Bu artirinmin sonucunda Hazine’nin 2003
yilindaki brut tahvil ihraci 2,4 milyar ABD dolarina ytkselmistir.

PORTFOY YATIRIMLARI (aylik, milyon ABD dolar)

2002 2003
Oca-Mar Eki Kas Ara Oca Sub Mar| Oca-Mar
Portfoy Yatirimlan -59 590 -60 140 1108 -381 -784 -57
Varliklar -1232 219 -426 -147 -218 113 169 64
Genel Hiikiimet -2 -10 0 -6 0 -6 0 -6
Bankalar -1054 248 -336 -95 -160 168 257 265
Diger Sektorler -176 -19 -90 -46 -58 -49 -88 -195
Yukimliliikler 1173 371 366 287 1326 -494 -953 -121
Hisse Senetleri 66 56 -247 81 119 52 -119 52
Borg Senetleri 1107 315 613 206 1207 -546 -834 -173
Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0
Genel Hikimet 1219 315 865 206 1207 -546 -834 -173
Yurt ici 281 315 115 420 -81 131 -536 -486
Yurt Disi 938 0 750 -214 1288 -677 -298 313
Bankalar -112 0 -252 0 0 0 0 0

Kaynak: TCMB.

6l. Mart ayinda bankalar yurt disinda net 664 milyon ABD dolar1 tutarinda kisa vadeli
kredi kullandirmis; bankalarin yurt disindaki déviz varliklar1 ise 2 milyar ABD dolar:
tutarinda azalmistir.

BANKALARIN DOViZ VARLIKLARINDAKI DEGISiMt
(milyar ABD dolar1)

2,0
1,6 2,0
5 1,1
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nayfndak: 1umb.

T (+) isaret azalis1 goster mektedir.

62. Bankalarin yurt disindan kullandiklari kisa vadeli krediler 2002 yili sonundan
itibaren net bazda artmaya baslamistir. Mart ayindaki 384 milyon ABD dolari tutarindaki
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net kullanimla birlikte, yilin ilk ceyregindeki kisa vadeli kredi kullanimi net 855 milyon ABD
dolar1 olmustur. i1k ceyrekte bankalar uzun vadeli kredilerde ise net 145 milyon ABD dolar
tutarinda geri 6demede bulunmustur.

63. Firmalarin yurt disindan kullandiklar1 ticari kredi hacmi, dis ticaret hacmindeki
gelismelere paralel olarak artmaktadir. Yilin ilk ceyreginde dis ticaret hacmi 6nceki yilin
aynit donemine goére ylzde 33,1 oraninda artarken, kullanilan ticari kredi hacmi ayni
dénemde ytzde 29,6 oraninda artarak 5,3 milyar ABD dolari olmustur. Bu tutarin 5 milyar
ABD dolarn tutarindaki kismi kisa vadeli ticari kredilerden olusmaktadir. Ticari kredilerin
buytuk kisminin kisa vadeli olmasindan 6tirt geri 6demeler de paralel sekilde artmakta ve
dolayisiyla yurt icine net sermaye girisi ktictik kalmaktadir. Yilin ilk ceyreginde gézlenen net
giris tutar1 249 milyon ABD dolar olmustur.

OZEL SEKTOR TiCARI KREDI KULLANIMI ve TICARET HACMI
(¢ aylk, milyar ABD dolar1)

Kredi Ticaret
6.0 , 245
Kredi - Ny
— — — - Ticaret Hacmi

5.5 | | 23.0
5.0 | | 21.5
45 | | 20.0
4.0 | | 18.5
3.5 T T T T T T T T T T T T 17'0

o o o o - hag g -~ o~ o~ o~ o~ m
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o o o o o o o o o o o o o
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Kaynak: TCMB.

64. Irak savasinin yarattigi belirsizlikler ve savasin Turkiye ekonomisi Uzerindeki

etkilerinin belirsizligini korudugu Ocak-Mart déneminde firmalarin yurt icinde yatirim
yapma egilimi zayiflamistir. Ancak, TCMB Iktisadi Yoénelim Anketi Nisan ay1 sonuclari,
savasin kisa stirmesi ve ekonomi Uzerindeki olumsuz etkilerinin sinirli kalmasi dolayisiyla
gelecek donemlerde yatirim egiliminin artacagina isaret etmektedir.

UZUN VADELI KREDI KULLANIMI ve
YATIRIM HARCAMALARI: OZEL SEKTOR (yiluk yiizde degisim)

Kredi Yatirim
%150 %50
%130 |
Kr edi
%110 | — — — - Yatirim L %30
%90 | |
%70 | // | %10
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Kaynak: TCMB, DIE.
65. Yatinm egilimindeki gelismelere paralel olarak, bankacilik disi 6zel sektériin yurt

disindan uzun vadeli kredi kullanimi da yilin ilk ceyreginde 6nceki ceyrege gore azalmistir.
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Bu donemde kullanilan uzun vadeli kredi tutar1 2,5 milyar ABD dolar1 olurken, Mart
ayindaki 1,8 milyar ABD dolan tutarindaki yltksek tutarli geri 6édemenin de etkisiyle ilk
ceyrekteki geri 6deme tutari 3,1 milyar ABD dolarina ulasmistir. Bankacilik disi 6zel sektor
yilin ilk ceyreginde net 644 milyon ABD dolarn tutarinda kredi geri 6demesinde
bulunmustur.

66. Genel hiktimet Mart ayinda net 207 milyon ABD dolarn tutarinda tamami uzun
vadeli kredi geri 6demesinde bulunmustur. Boylelikle yilin ilk ceyregindeki geri 6deme tutar:
net 493 milyon ABD dolarina ulasmaistir.

07. Merkez Bankasi1 Mart ayinda IMF’ye 113 milyon ABD dolar1 kredi geri 6demesinde
bulunmustur.

68. Merkez Bankasi yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasi’nda actiklar1 kredi
mektuplu doéviz tevdiat hesaplar: ile stper doéviz hesaplarina uyguladigi faiz oranlarin
28 Nisan 2003 tarihinden gecerli olmak tizere dlistirmustir. S6z konusu hesaplara girisler
gerileme egilimini Mart ayinda da stUrdirmustir. Mart ayinda kisa vadeli hesaplara 20
milyon ABD dolann tutarinda giris olmusken, uzun vadeli hesaplara net giris
kaydedilmemistir.

KREDI MEKTUPLU DOVIiZ TEVDIAT HESAPLARI VE SUPER DOViZ HESAPLARINA GIRIS
(on iki aylik, milyon ABD dolar1)

KISA VADELI UZUN VADELI
1000 1000
845 900 832 830 846 834
900 | 798 806 816
809 _ 802 739
800 | By 720 800 1 — My M M - 691
— 650 —
700 | 617 — 606 700 | _ 616
— 562 561
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459 M 460
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200 | 200 |
100 | 100 |
0 e A . 0
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

69. Yabancilarin yurt icindeki bankalarda bulundurduklar: déviz mevduatlarinda 2002
yilinin son ceyreginden itibaren artis kaydedilmektedir. 2003 yilinin ilk ¢ceyreginde yerlesik
bankalardaki bu hesaplara net 550 milyon ABD dolar: giris gézlenmistir.

70. Sermaye akimlarinda Mart ayinda kaydedilen gelismeler sonucunda toplam kisa
vadeli dis bor¢ stoku Mart sonunda 6énceki ay sonuna goére 833 milyon ABD dolari, énceki
yil sonuna gore ise 1,5 milyar ABD dolar artarak 16,6 milyar ABD dolar1 olmustur. soz
konusu artisin 6nemli bolimu ticari bankalarin bor¢ stokundaki artis kaynakhdir.

71. Subat ve Mart aylarinda resmi rezervler 2,7 milyar ABD dolar1 kadar azalmistir.
1 Nisan-28 Mayis doneminde, kamu kesimi ve Merkez Bankas: 323,6 milyon ABD dolar:
IMF’ye olmak Uzere toplam 2 milyar ABD dolar1 dis bor¢ geri 6demistir. Merkez Bankasi
6 Mayis 2003 tarihinde yeniden uygulamaya giren programli déviz alim ihaleleri sonucunda
6 Mayis-29 Mayis déneminde toplam 319 milyon ABD dolarn tutarinda déviz satin almistir.
Ayrica, Mayis ay1 icinde Hazine’nin 750 milyon ABD dolar tutarindaki yurt disinda tahvil
ihrac1 da Merkez Bankasi rezervlerine yansimistir. Bu gelismeler sonucunda, Mart sonunda
26,7 milyar ABD dolar1 dtizeyinde bulunan Merkez Bankasi doéviz rezervleri 23 Mayis
tarihinde 28,4 milyar ABD dolarina ytkselmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 25



MART 2003 « ODEMELER DENGESi RAPORU

DIGER YATIRIMLAR (aylik, milyon ABD dolar1)

2002 2003
Oca-Mar Eki Kas Ara Oca Sub Mar| Oca-Mar
Diger Yatinmlar 3828 0 759 45 2126 840 808 3774
Varliklar 1465 -508 453 -375 1673 504 1312 3489
Krediler -207 -5 328 -36 112 65 -663 -486
Bankalarin Doviz Varliklan 1778 -455 169 -301 1578 460 1998 4036
Yiikumliiliikler 2363 508 306 420 453 336 -504 285
Ticari Krediler 242 96 282 235 -63 -28 340 249
Krediler 2217 113 -97 275 281 164  -1047 -602
Merkez Bankasi -6138 0 0 0 0 0 -113 -113
Genel Hilkiimet 8751 -69 -91 -143 -168 -180 -207 -555
IMF Kredileri 9117 0 0 0 -62 0 0 -62
Uzun Vade -366 -69 -91 -143 -106 -180 -207 -493
Kisa Vade 0 0 0 0 0 0 0 0
Bankalar -442 249 -296 395 192 225 293 710
Uzun Vade -39 -181 32 187 -19 -35 -91 -145
Kisa Vade -403 430 -328 208 211 260 384 855
Diger Sektorler 46 -67 290 23 257 119  -1020 -644
Uzun Vade 540 -90 282 102 370 100 -1070 -600
Kisa Vade -494 23 8 -79 -113 19 50 -44
Mevduatlar -99 293 122 -83 235 200 204 639
Merkez Bankas1 403 50 24 50 38 31 20 89
Uzun Vade 191 15 12 38 21 14 0 35
Kisa Vade 212 35 12 12 17 17 20 54
Bankalar -502 243 98 -133 197 169 184 550

Kaynak: TCMB.
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KREDI DERECELENDIRME KURULUSLARI VE TURKIYE

Kredi derecelendirme kuruluslan genel olarak firmalar ve Ulkelerin genel
ekonomik durumlarina ve risk yapilarnina iliskin uluslararasi yatinmcilara bilgi sunan
kuruluslardir.  Ozellikle Ulkeler acisindan, bu  kuruluslar  tarafindan  yapilan
degerlendirmeler global yatnmecilara bir bakis acisi sunmaktadir. Ulke kredi
notunun dUsurblmesi global yatinmcilar acisindan séz konusu Ulkenin genel
riskinin arttigl yoninde algilanmaktadir ve o Ulkenin risk primine yansimaktadir. Bu
yansima genel olarak devletin veya &zel sektdérin dis piyasalardan yapacadi
uzun veya kisa vadeli borclanmalarda etkisini gdstermektedir. Bu sebeple, Ulke
kredi notunun belirli bir seviyenin altina dismesi kaynak maliyetini yUkseltici bir
etki yapmaktadir.

Dunya capinda yukarnda anlatilan islevleri yerine getiren 4 ana derecelendirme
kurulusu (Standart and Poor’s, Moody's, JCR, Fitch-IBCA) vardir. Genel olarak
notlandirmalar harf ile yapilmaktadir ve A, B, ve C ‘den olusan bir notlama grubu
vardir. A grubu, ilgili Glkenin finansal yOkUmlUlUklerini karsilamada olduk¢ca gUcgli
oldugunu, B grubu ilgili Ulkenin yUkUmlUlUkleri karsilamada yeterli oldugunu
ancak belirsizik aninda geri ddememe riskinin oldugunu gdsterirken, C grubu
Ulkenin belirsizliklere karsi kinlgan ve yUkUmlUlUklerini yerine getfirememe riskinin
yUksek oldugunu belirrmektedir. Ayrica, séz konusu U¢ grubun kendi alt gruplar
mevcuttur. Derecelendirme, kuruluslara goére asagidaki not siralamasina gére
yapilmaktadir:

DERECELENDIRME KURULUSLARNININ PUANLAMA SISTEMi (En yiiksekten en diisiige)

S&P* MOODY'S** JCR* FITCH-IBCA*
AAA (+-) Aaa (123) AAA (+-) AAA (+-)
AA (+-) Aa (123) AA (+-) AA (+-)
A(+-) A(123) A+-) A(+-)
BBB (+ -) Baa (12 3) BBB (+ -) BBB (+ -)
BB (+ -) Ba (12 3) BB (+ -) BB (+ -)
B(+-) B(123) B(+-) B(+-)
CCC (+-) Caa (123) CCC (+-) CCC (+-)
CC(+-) Ca(123) CC(+-) CC (+-)
C(123) C(+-) C(+-)

* puanlarin yanindaki (+ -) isareti s6z konusu iilkenin o puan grubu icindeki goreli durumunu belirtmektedir.

** puanlarin yanindaki (1 2 3) isareti soz konusu lilkenin o puan grubu icindeki goreli durumunu belirtmektedir.

Asagidaki tabloda ise derecelendirme kuruluslarnin 1991 yilindan itibaren
TUrkiye'nin uzun vadeli borclanmalarina iliskin icin belirlemis olduklan notlar ve
degisim tarihleri verimektedir:
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TURKIYE’NIN UZUN VADELI BORCLANMALARINA iLiSKiN DERECELENDIRME KURULUSLARI TARAFINDAN BELIRLENEN

KREDI NOTLARI
S&P MOODY'S JCR FITCH-IBCA
1991 BBB
May.92 BBB Baa3
May.93 BBB
Eki.93 Baa3
Oca.9%4 BBB- Ba1 BBB
Mar.94 BB
Nis.94 B+
Haz.94 Ba3
Agu.94 B+ BB+ B
Tem.95 B+
Eyl.95 BB-
Eki.95 B+
Kas.95 BB+
Sub.96
Tem.96 B+ BB-
Agu.96 Ba3
Kas.96 BB
Ara.%6 B B+
Oca.97 Ba3
Mar.97 B1
Ara.97 B1
Oca.98 BB
Tem.98 B+
Agu.98 B
Oca.99 B
Sub.99
Nis.99 BB
Tem.99 B
Agu.99 B+
Kas.99 B1
Ara.99 B
Sub.00 BB+
Mar.00 B+
Nis.00 B+ BB-
Ara.00 B+ Bl
Sub.01 B+
Sub.01 B Bl BB+ BB-
Mar.01 BB
Nis.01 Bl
Nis.01 B- B+
Nis.01 BB-
Nis.01 B-
Tem.01 B-
Tem.01 B+
Agu.01 B
Kas.01 B-
Oca.02 Bl
Oca.02 B-
Sub.02 B
Mar.02 B+
Haz.02 B-
Tem.02 B-
Tem.02 Bl
Tem.02 B+
Kas.02 B-
Mar.03 B-—

Kaynak: Standart and Poors, Moody's, JCR, Fitch-IBCA.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolart)

1999
2000
2001
2002

2001

2002

2003

2002

2003

Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl
Eki
Kas
Ara
Oca
Sub
Mar

Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl
Eki
Kas
Ara
Oca
Sub
Mar

VI. EK TABLOLAR

Cari islemler

Net Dis Ticaret Hizmetler Yatirim Geliri Transferler
Net ihracat Bavul ithalat Net Turizm Net Faiz Net Isci
(FOB) Ticareti (CIF) Geliri Gideri Gelirleri
(yrllik)
-1360 -10484 26587 2255  -40687 7486 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
-1783 -8635 35082 4065 -50832 7914 8481 -4549 -4417 3487 1936
(tic aylik)
-473 -2066 7298 766  -10775 1631 737 -1191 -1405 1153 914
1255 -526 8063 714 -9896 2351 2365 -1430 -1473 860 612
1968 -1310 7659 772 -10364 3455 3555 -1040 -1307 863 611
640 -641 8314 787  -10364 1693 1433 -1339 -1312 927 649
-479 -801 7888 919  -10222 707 896 -1226 -1059 841 477
-857 -2313 8398 933 -12387 1700 2087 -1015 -1082 771 505
901 -2460 9109 1090 -13467 3572 3813 -1075 -1116 864 539
-1348 -3061 9687 1123 -14756 1935 1685 -1233 -1160 1011 415
(aylik)
-193 -345 2895 365 -3835 265 421 -330 -301 217 145
-641 -809 2759 384 -4204 253 451 -328 -344 243 148
-335 -801 2929 297 -4284 702 759 -515 -488 279 187
119 -703 2710 252 -3899 745 877 -172 -250 249 170
27 -992 3036 276 -4579 1000 1126 -283 -269 302 204
366 -853 2917 398 -4434 1345 1450 -444 -503 318 176
508 -615 3156 416 -4454 1227 1237 -348 -344 244 159
417 -665 3429 1412 -4793 1018 978 -238 -280 302 118
-315 -777 3443 382 -4896 547 435 -570 -545 485 152
-1450 -1619 2815 329 -5067 370 272 -425 -335 224 145
11 -436 3474 151 -4320 354 253 -227 -209 320 156
-1317 -924 2855 184 -4216 248 271 -821 -471 180 114
-1062 -1339 3686 196 -5554 459 356 -456 -492 274 170
(on iki aylik)

3384 -3278 31924 3192 -40846 8206 8249 -5035 -5151 3491 2349
2094 -4158 32067 3265 -42012 7805 8145 -5024 -5017 3471 2304
1391 -4710 32111 3350 -42737 7630 8077 -4988 -4942 3459 2290
1272 -5065 32259 3411 -43337 7555 7971 -4620 -4760 3402 2242
864 -5525 32811 3472 -44479 7558 7984 -4573 -4598 3404 2252
401 -5943 33149 3593 -45411 7641 8119 -4751 -4722 3454 2229
205 -6215 33709 3729  -46440 7672 8229 -4655 -4569 3403 2170
2 -6825 34326 3846  -47869 7801 8382 -4408 -4281 3434 2112
-541 -7382 34927 3945  -49206 7849 8433 -4585 -4461 3577 2029
-1783 -8635 35082 4065 -50832 7914 8481 -4549 -4417 3487 1936
-1810 -8723 35947 3993 -51768 8023 8521 -4542 -4360 3432 1928
-2803 -9539 36418 3846  -52981 8074 8530 -4701 -4339 3363 1874
-3672  -10533 37209 3677 -54700 8268 8465 -4827 -4530 3420 1899

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

1999
2000
2001
2002

2001 1

Sermaye ve Finans Hesaplarn

Net Finans Hesab1
Net Dogrudan Portfoy Yatinmlar Diger Yatinmlar
vatnmlar = Net | Varliklar Yikimlitikler Net | Bankalann Yikimlitikler
Hisse Borg Doviz Net Ticari Krediler Mevduat
Senetleri | Senetleri Vartidan Krediler Merkez Genel Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(villik)

-271 -271 138 3429 -759 428 3760 1888 -1454 4086 719 518 -1932 2187 2284 -229 468
12607 12607 112 1022 -593 489 1126 11827 -1690 13740 805 3348 117 4378 5025 622 -642
-1274 -1274 2769 -4515 -788 -79 -3648 -2222 927 -2066 -1930 10229 -1977 -8076 438 736 -1568

2300 2300 862 -590 -2093 -16 1519 8181 593 8040 2371 -6138 11834 -1027 553 1336 -986

(tic aylik)

1496 1496 1574 -2868 -22 -591 -2255 -348 917 -981 -615 1414 -416 -1240 475 -27 -576
-978 -978 109 -348 89 434 -871 -2295 -1430 -859 -447 3809 -1605 -2192 -328 39 -165
193 193 427 -4 -135 192 -798 2195 1631 1201 -429 3034 919 -2677 321 325 -335
-1985 -1985 659 -558 -720 -114 276 -1774 -191 -1427 -439 1972 -875 -1967 -30 399 -492
2164 2164 95 -59 -1232 66 1107 3828 1778 2363 242 -6138 8751 -442 46 403 -502
566 566 311 -735 -264 50 -521 1679 -112 1902 745 0 769 251 235 196 -331
-1175 -1175 236 -466 -243 -22 -201 1870 -486 2541 771 0 2617 -1184 26 613 -361
745 745 220 670 -354 -110 1134 804 -587 1234 613 0 -303 348 246 124 208

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

2002 Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl
Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar

2002 Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl
Eki
Kas
Ara

2003 Oca
Sub
Mar

Sermaye ve Finans Hesaplarn

Net

1089
332
54
180

-423
-745
317
401
27
1231
2060
1091

-606
148
1296
938
553
582
-430
-670
965
2300
3030
4516
4518

Finans Hesab1

Net

1089
332
54
180

-423
-745
317
401
27
1231
2060
1091

-606
148
1296
938
553
582
-430
-670
965
2300
3030
4516
4518

Dogrudan
Yatirimlar

73
26
255
30

212
29
274

-51

1290
1263
1533
1492
1377
1501
1301
1038
922
862
873
841
771

Portfoy Yatinmlar

Diger Yatinmlar

Net

-20
602
-714
-623
24
-149
-3
590
-60
140
1108
-381
-784

-1706
-555
-1124
-2093
-1307
-1346
-1818
-1115
-707
-590
-15
176
-588

Varliklar

-597
134
-499
101
-13
-212
-18
219
-426
-147
-218
113
169

-1998
-1845
-2259
-2351
-2059
-2347
-2459
-2127
-2146
-2093
-2073
-1563

-797

Yukimlulikler

Hisse Borc

Senetleri | Senetleri
87 490
98 370
3 -218
-51 -673
64 -27
-76 139
-10 -313
56 315
-247 613
81 206
119 1207
52 -546
-119 -834
578 -286
596 694
472 663
194 64
329 423
171 830
-20 661
-112 1124
-203 1642
-16 1519
121 1937
176 1563
-30 239

Net Bankalarin Yukimlilikler
VaDreljl\I/:lZarl Net Tica}ri Krediler Mevduat
Krediler Merkez Genel Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(aylik)
858 21 731 458 0 -151 -127 390 109 50
1416 1109 416 171 0 969 -386 162 84 -590
-250 -1551 1300 411 0 -59 591 132 56 153
513 330 186 163 0 -141 46 -59 56 106
1002 -695 1644 392 0 1064 -184 217 208 -74
1336 578 939 129 0 1675 -780 -108 276 -271
-468 -369 -42 250 0 -122 -220 -83 129 -16
0 -455 508 96 0 -69 249 -67 50 243
759 169 306 282 0 -91 -296 290 24 98
45 -301 420 235 0 -143 395 23 50 -133
2126 1578 453 -63 0 -168 192 257 38 197
840 460 336 -28 0 -180 225 119 31 169
808 1998 -504 340 -113 -207 293 -1020 20 184
(on iki aylik)
1954 1788 1278 -1073 2677 7190 -7278 9 1166 -1494
3688 2275 2560 -743 2677 8321 -7494 454 1243 -1979
2195 1526 1897 -236 -1132 8440 -5807 606 1289 -1348
5928 3106 4039 119 -1132 9564 -4835 572 1323 -1660
5533 918 5673 750 -2635 9554 -3150 1025 1463 -1426
6089 2072 5290 1102 -4166 11265 -3810 647 1571 -1416
5603 989 5379 1319 -4166 11262 -3342 277 1611 -1686
5706 -1046 7561 1650 -4166 11404 -2103 157 1584 -1070
8384 367 8396 1996 -4166 11770 -2800 550 1489 -547
8181 593 8040 2371 -6138 11834 -1027 553 1336 -986
9930 694 9466 2383 -6138 11716 -504 994 1211 -293
8177 1064 7197 2496 0 2584 -295 1273 1111 -68
8127 2851 5962 2378 -113 2528 125 -137 1022 66

Kaynak: TCMB.





