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Parasal De�i�kenlerin Özeti M3'e oranı 2003 Q2 2003Q3 2003 Q4 2004 Q1 2004 Nisan 2004 Mayıs

M1 44.3 11.3 11.4 11.0 11.1 11.0 9.3
Dola�ımdaki Para 6.7 35.7 29.6 26.5 24 21.1 21.8
Gecelik Mevduat 37.7 8.1 8.8 8.7 9.1 9.4 7.3

M2-M1(=di�er kısa vadeli mevduat) 41.3 5.6 5.8 4.8 3.3 1.5 1.4
�ki yıla kadar vadesi olan mevduatlar 16.1 0.0 -1.4 -3.0 -4.5 -7.3 -7.5

3 aya kadar ihbarlı çekilebilen mevduat 25.2 10.1 11.6 11.0 9.2 8.1 8.1
M2 85.6 8.3 8.5 7.9 7.2 6.3 5.4

M3-M2(=pazarlanabilir araçlar) 14.4 9.8 7.4 5.8 2.4 1.4 1.0
M3 100 8.6 8.3 7.6 6.4 5.5 4.7

Özel sektöre verilen krediler
Ticari Krediler 42.5 3.6 3.6 3.4 3.2 3.5 3.7

Hanehalkı 49.7 5.5 5.8 6.4 6.7 6.8 6.9
Sigorta �irketleri ve Emeklilik Fonları 0.8 5.0 10.4 12.8 9.5 10.3 21.3
Parasal Olmayan Di�er Mali Aracılar 7.1 3.3 5.7 11.7 9.0 8.2 7.5


1�:&%/�+#%'��/������%�5���+���:&/&$�&$���


-
9����
����������
/�)������������


��L
-�6M'#(���$�+��2�'��#���2'���7
2���	
�����������������������
8��	���������*
���
�$�����
������������
7+


1C
��6M�������%�:#�#�����;���7
�>%�L
�������	����
�������	���

2���	
�������������*��$���������
��$����������
����
��



�/�%'��#+��/����$�:��'��/&�'���.��)��%�%'��:&/&�&"�&�.� 9��������������

7�	
�� �	
� ���
���	��� ������� ������������ ������ ��	������������ ����	
� �����

�������������
�	����*
�
�	
��
��
�����	�����=�=�����
��
��

�.�	���:�%&'�-	�
��'�������3�������	


• �����5#/�+�+��0�#��)��%����%��:�$��'�(�%'�9� '�������%�'*%���#�5���

5#/�+�+��0�#��)��%����%'��G#+�%��/�%'��:�"��/�%�;�$�"�%�E��#��%��/�%'�

'�� '�2�� � ���#(#9� :�%�� $��"���$� $�+�� '*%���#� 5���� 5#/�+�+�� 0�#�

)��%����%'��*%���#�:#��'�(#"#$�#(#%�)���'�(��,*�&���$��'#�.� �8"��������

����*�����
���	������	�
���������	����
����������
������+��	�
���������	����
����������


����
�����������������
�8"�
�#	��	������������

• 	� ��#$�0�#��)��%�%��,*+����%���GH��E��#��%��/��:)/�% ���=�@%#%������

0�#��)��%��)��%�/&�'����+�2#/�+#%��/�$�%�:#��+�/#��#���/���$�/&�'���.�1

+�2#/�+#%'������$������#"�#�.� %&'�������������
�
�
�����$����������=��������

����*����������������
�����������������)�����������������
����������������
�����

	�����+#�������
�����������	�������!+�����
����������������

4.!*2#��3����2���'�������!�%,�+#�

• !*2#�� $���%'�$#� ,��#"������� :�$��'�(�%'�9� ���)N')���� 5��#��+#%#%

E��#��%� �/�%'�� 0����� '�(#"#$�#$� ,*+�����'#(#� ,*�&���$��'#�.� 9����

��	������
�
�����������	
����M�����	���������������������
���
�����
�
�������

$����������� � M����� ������������� ����������� �������� ������� ���������

	�	
�������
	���
���������M�����	�����������������������������
�������������
�
���

������������
�
������$���������
�� � %���N����������������������� � �	
�
�����

	��
�
������������*����
���*�������������������������	
������)��	��
�
�����������

����������
�
��������	
����
�
��������������	����	�
��
��������+�8=�O#�������	�����

����������� � �������� �	
�
�� ���� 	��
�
���� �����
�� ��$����������� �����
����

8

2 00 3 H
a z ira n

2 00 3 Te m
m

uz

2 00 3 A
� u sto s

2 00 3 E
y lü l

2 00 3 E
k im

2 00 3 K
a s ım

2 00 3 A
r al ık

2 00 4 O
ca k

2 00 4 �
u b at

2 00 4 M
ar t

2 00 4 N
i sa n

2 00 4 M
ay ıs

2 00 4 H
a z ira n

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

2.21
2.08 2.1 2.02 2.01 1.97 2.06 2.02 2.03 2.01 2.08 2.02 2.03

��GH��6	� ��#$���#�����%�7��/��$���������



	�	
������������������*�������������	
������)��	��
�
�������������
�����������
�
���

��������	
���������������
������������������	������)������������������������


�����������������������

�����

• �1��E��#��%����#�#%'�����)�')����$��"�+�%'��-.��O�+�2#/�+#%'�%�,&%&

$�5�����$9����1�/����)�������+�%�%�/&�'��?.4@#�)��%�%'��'����'�(���#�:#�

+�/#��#����#"�#�.�

3�/%�$J��=���/��$��&���%9���������/�

• +""8�	
�
�
������)��	��
�
	���
����	���
����
�
��*��)�������������
�@�����+"",#�����

����������������2�*������������
�
���*��)������
�
�������*�������������
�������	���

@����� �	
���� ���� �������� ������
� 
�	�������� ������������� �!)��/�+�/��9

����@&%�:�"�%'�%�#�#:���%������$���)��%���2+#�+���#$��%����%'������"

 ��#�#"�������0����+��G#+�%��/�%'��'�������/��'�2����'���$9�>��#�/��

���)��$� :#�� 0����/�� ���"��"���.� '��� ��)���� �	� ���� �
	������
�
���

������������������
��
�
��
��)�������������������
�
��@������	
����8�!����	�������

)����
��������
�
����������������.��������
��
����
��
��
�
�����@������	
�������

���*����������������������
�
������
�
��)����������������������������������$
����
�
�

�����
�
�����������������

• 
����/����+�:��$����#%��:�$��'�(�%'�9�')(��'�%�/����������2��5)��0*/

/����������%�%�:#��"�%#�$����#%'�� G#+�%��/�%'�� /�$��"�$�A.1��#�/��

���)��$�:#��;�$�"�,��;�$��"�#"�#�.�'������������������	��
�
��������������

@������	
����8�8����	��������$
�
�������������������������	�	��
�
����
��������	�


��������+� ����	�����������
���$
�
�����$������������ �@�����+"",#������������

�����������+��	�
������������������
��
��
�
��������������	��
�
��������������	

	��
�
����
��
�����������<+����	�����������
���$
�
�����$�������������������������'��

��)����	
�
���	�
���������������%����-���
����������	��
�
��������������	

9

20
03

 
ha

zi
ra

n

20
03

 
te

m
m

uz

20
03

 
a�

us
to

s

20
03

 
ey

lü
l

20
03

 
ek

im

20
03

 
ka

sı
m

20
03

 
ar

al
ık

20
04

 
oc

ak

20
04

 
�u

ba
t

20
04

 
m

ar
t

20
04

 
ni

sa
n

20
04

 
m

ay
ıs

20
04

 
ha

zi
ra

n

0.6000
0.6500

0.7000
0.7500
0.8000
0.8500
0.9000

0.9500
1.0000
1.0500

1.1000
1.1500
1.2000
1.2500

1.3000

125.0000

130.0000

135.0000

140.0000

Döviz Kurları

EUR/$ EUR/JPY EUR/sterlin



	��
�
����
�
���������<8�,����	�����������
��������	�����������	������������+��	�
�

��������+""+#��������)��$�	���������������%����-���
��� �	�������
�����������	�

���������������
�
�
�����������������'����������������
�������
��������������������

����
�
����
�������������*����������������������	���������������������
�	��
�
�

��������
�
���������������	�����
�
������������������

�

�.3����
��#/�+#

• ���&/����#%#%�,&% ����"�#�#��#"�+)%�B�+�#$������),���D����%��,*��9����)

���%��%)�#%���:&�;��'�%,�+#%#%������/���%'��	
8�E@%�%�/&�'���.1@&

)��%�%'� � ,��;�$��"��+#� :�$��%��$��'#�. �+"", � 	
�
������ 
��$�

���$����������������-'#����
�	����	�����������A-����	���5���������2���	�B�
��$�

�������������� 
���
� ������
� 
�������������� � .����	��#��� +"",� 
�*��
���

	�	
����
�
�B�$)%)�#$�����#%���D���5)��@%�� ���������%����-���
��������


��$���$
�
�
��+"",�	
�
�����+""8�	
�
���������������	�����	
8�E@%�%�/&�'�

�.?@+#�����
�������$����������
���������������>�����������%����-���
��������


��$���$
�
�
��+"",����+""<�	
����
�����������
�	����
��	�
�����	�	���������



���������������>������������������	
�
����	���������������)�������������������

�
�
����*��*�����
�������������������������������	�)�������������
�������	
�


�
�
���� �+ � ��������  #����� 2�������� ����������
���� ���������� *���������

�����������	�)��
�
���������������E���������1�����������2���	�������������#�
��
��$�

*������������	������#������������
��������	������	�)�����
������������������

• ���)����%��:&/&$�&/����#%'�%�����%/�@%�%�,�%����&$&����'�%,�+#%#%

$*�&��"�#(#�'#$$���;�$��$��'#�.�'��$���$
�
�+""+ �	
�
����/012�#�
��	����

8�<#�������+""8�	
�
����	�����8� #��$
��
��
���'��$���$
�
�
��+"",�	
�
�������	����

8 � ����	������� ��������� ��	�������� ��� +""<#��� 	����� 8#��� ���
��� �������


��������������

• �&�;��'�%,�+#%#%����1�/���%'��	
8�E@%�%�/&�'���.-@#%�����"���$������

$*�&��"�#(#�:#��:�"$�����)����%��&/�+#�'�����%+�@'��.�.����	��������

��*����������������
��$���$
�
�+"",����+""<#���	�����8�����	���������������

���$������
���)��������

• �"���� �;�$� ��)+�'&�&@%�� #�$� ��:#� )��%� &�$����'�%� �)���$#�@#%� :&�;�

'�%,�+#%#� ���1�/����#�#:��#/���'&�����#(#�2�� ��)+�'&�@'�%� ;�$����'�(�

,*�&���$��'#�.�-�)�����������#������
�
��������������$�)�����	�������������
����

����	
�+"",#����������	�����8��
�
�
�
������
�
��������������

10



3�/%�$J���:�# ��#%�% �+�#%��
�9����=)��#++#)%�� )%)�# ���5��+

• ����/�����1�/���%����'�(��*%���������	
8�E@+�%�%�/&�'���.�@&%��'�%$

,���%�:#��:&�;���;�(��#������������"�,*�&%��$��'#�.�-�)����+"",����+""<

	
����
��$���2���	�#�
��	�����8��
�
�
�
��*�����������
���������������2���	�#�
��-������

�	
��$���������+""< �	
�
�
��$����������$���*��
����
�
�+,����	����������������

����������$
������
����������-�
�
�-$
�����������#��������������
�
�������
�

��������������

• E)���%'��'�9� ����%/��2�����%+�@%�%�:&�;���;�$����%'�%�*�&�&����#

'#+#5�#%�$)%�+�%'��+�����;�$�������'��:���%'�$��%�+)%������1�/���%�

	
8�E@+�%�%�/&�'��1.�@+#�)��%�%'���;�$�#������������"���.� ��������#�
�

+"",����+""<����G����	��������*����������
��
��
�
�����
��$���$
�
�
���	�����8

�
�
�
�
����������������	���������������
��������������

• �"���� �;�$� ��)+�'&�&@%����:#�&�$����'�%�8�%�%#+��%������ ��#�5#/��

�/�%�����%�'�%#/���:&�;���;�(�%'��������:#��$*�&��"���#���$��"��$��"�/�

$����"���.� 1���������#
��+""8�	
�
�
��$���$
�
�/012�#�
��	�����8�+�����	�����

�����
��
���'��$���$
�
�
��+""< �	
�
�����
�������������������������������������
��

�������
��������������

11

-'�J�����������'��$��9����������+""+6+""<AD/012�B
9��������������-�
��
�
��
�� 9��������������-�
��
�
��
�

'��$��9������ Bütçe Dengesi  Birincil Fazla
+""+ +""8 +"", +""< +""+ +""8 +"", +""< +""+ +""8 +"", +""<

'��$��� "�� "�+ 6"�< 6"�! "�� "�! " 6"�< 4�+ 4�8 <�� ,�8
-����	� 68�< 68� 68�4 6+�= 68�< 68�+ 6+� 6+�8 6"�, " "�� "�!
1��������� 6��, 68�+ 68�+ 6+�= 6��! 68�4 6,�� 68�= ,�, +�� ��< ��!
2����	� " "�8 "�, "�4 6"�+ "�, "�4 "�! +�4 +� +� 8
5����� 68�+ 6,�� 68�! 68�4 68�= 68� 68�, 68�8 6"�! 6"�= 6"�8 6"�8
2������ 6"�+ "�+ 6"�= 6��" 6�� "�� 6"�8 6"�+ 6"�< ��< ��� ��+
2���	� 6+�8 6+�, 68�+ 6,�" 6+�+ 6�� 6+�4 68�4 8�< 8�, +�, ��4

P�����
��� +�! 6"�� 6+�" 6+�8 +�! ��8 "�4 ��+ +� ��< "�= ��8
�������� 6�� 68�+ 68�< 68�8 6+�4 6+ 6��! 6��8 "�, "� ��� ��!
-������	� 6"�+ 6��� 6��� 6�� 6"�8 6"� 6"� 6��= 8�� +�+ 2.3 ��+
�������� 6+�! 6+�= 68�, 68�= 6+�! 6��= 6+�� 6+�4 "�8 ��� "�= "�<
5�������	� ,�8 +�8 +�" +�� 8�! +�8 +�� +�+ <� ,�+ 8� 8� 

%C>6�+ 6+�8 6+�! 6+�! 6+�4 6+�< 6+�+ 6+�+ 6+�+ ��+ ��8 ��+ ��+

Q���&��� 64�, 6�+� 6<� 6<�� ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
9��������� ��! ��< ��� ��< ��" +�� ��, ��< 8�= ,�! 8� 8�!
%����	� ��= +�4 "�! " ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
.

�
� 6,�4 64�8 6,�4 6,�� ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
P����	� 6+�! 6��= 6+�+ 6+�" ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
P�����	� 6��, 6��! 6+�= 6+�4 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
7�)������� 6 �8 6<� 6,� 6,�8 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
7���� 6<�! 6 �! 6<� 6,�< ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
�����	� 68�4 6,�� 64�" 6,�< ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
0�����	� 6�� 6��= 6��! 6��= ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
0�����	� 6<�! 68�4 6,�� 68� ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	
2���$ " "�! "�+ "�! 6"�< "�! "�8 "�= +�, +� +�4 8�+
2�������� 6��4 68�+ 6+�= 6+�4 6��< 6+� 6+�4 6+�8 "�4 6"� 6"�< 6"�+

-'6+< 6+�� 6+�! 6+�! 6+�< ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	 ?	



.�	���:�%C�&�����������%R)�������9���)������)������S�
�����

•••• ���)����%��'�"�%'�$#����&/����#%��:�$��'�(�%'�9�3�:��+�6	
8�E@%�%�/&�'�

A.1@&79� ��$� =�����#/��#� 6	
8�E@%�%� /&�'�� -�.>@�79� 
� ��#+��%

6	
8�E@%�%� /&�'�� 4.>@�79� 
����� 6	
8�E@%�%� /&�'�� >.?@+#79� �)�)%/�

6	
8�E@%�%�/&�'���.-@#7�2��
�)2�$/�@%�%�6	
8�E@%�%�/&�'��1.A@+�7��"���

�;�$���)+�'&�&@%��:��/���'��#���'#�'#$���#�,*�&���$��'#�.��%,#������#;#%�#+�

���3)�#+/)%����2+#/��$����������+�%��$��"�%9��%,#�����@%#%������/���%'�

���%� �$� *%��������� :&�;�� �;�(�%�� /&�'�� 1@&%� ����%�� #%'#�� �(#%#

:#�'#���+#� +)%� �%'�9� �%,#������ �"���� �;�$� ��)+�'&�&@%&%� '�"�%'�

�������"���.

• ���)� ���%�@%�� #�#"$#%� �)�;N	
8�E� 2��#���#� �����/���%�� $�'���'&"&"

�(#�#�#%��+��#5$�%9����1�/���%'����$���������/��:�"��/���$�/&�'��?�.�

+�2#/�+#%�����"��"���.�-'6�<#�������
�������+""8�	
�
����	�����4,�����	������

���$�������������.����	�����%��������3�*�������>�����#��������
��$N/012�

����	�������+"",�	
�
����	�����!"� �����	�������������
�
������������������������

3�/%�$���J

�� %&'�-	�
��'�������3������-	
�

+� ;�������	�>������?������@��8�A+"",B��%C�&���������

8� ��
��)�5����)������%7C�+"",��%C�&�����������%)�����)�������

4. *���:NN�������������N)���N��������N��
��)N�����*��N�����6� �

)��������N%@T)��������U%�������

<� (�������S����P�)��������������?�)����������������*��%��������&�������'���

&����)����
	�'����>������A(��0����+,�L��B����<�-������+"",

12

�"�����;�$���)+�'&�&%����:#�P�$����

P�$� 3)�#+/)%���5)��%�%����#�# 
)%�	&% ������

����
8�%�%#+��% "<N� N", "!N"<N",
��$�=�����#/��# "<N�+N", "!N"<N",
3�:��+ "<N�+N", "!N"<N",

� ��#+��% "<N�+N", "!N"<N",

���� "<N�+N", "!N"<N",
�)�)%/� "<N�+N", "!N"<N",

�)2�$/� "<N�+N", "!N"<N",
E)���%'� ",N+=N", "4N"+N",
�%,#����� ",N+=N",

���1
���%+� ",N"+N"8 ��N+<N"8

����
����%/� ��N� N"+ ��N+<N"8
�)���$#� " N+,N"+ ",N+=N",


