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OZET

Yatinm harcamalarinin 2002 yilindan bu yana yUksek seyretmesi ve bunun getirdidi
verimlilik artislan reel birim is glcU maliyetlerinin dUsmesine katkida bulunarak ihracattaki hizli
bUyUmeyi desteklemisti. Bunun yani sira, en bUyUk tficaret ortagimiz AB'ye olan cografi
yakinlik, séz konusu Ulkelerdeki canli talep ve euronun ABD dolarn karsisinda deger kazanmasi
ihracat artislanna dnemli katki saglamistir. Kiresel duzeyde beklenen yavaslamanin séz konusu
Ulkelerin ithalat talebini kismasi beklense de, petrol geliri artan Rusya ile Birlesik Arap Emirlikleri
gibi Ulkelerde yeni pazarlarn elde edilmesi yUksek inracat performansinin devamliiginda eftkili
olmustur.

Ocak-Mart déneminde ihracat artisina en yuksek katki motorlu kara tasiflan ve ana
metal sektorlerinden gelmistir. Bahsedilen iki kalemin toplam ihracat icindeki payr yUzde
34,2'ye yUkselirken toplam ihracat artisina katkisi 22,1 puan olmustur. Bunun yani sira, makine-
techizat, giyim, tekstil ve rafine edilmis petrol ve UrUnleri inracata yuksek katki saglayan diger
sektdrler olmustur.

2008 yil Ocak-Mart déneminde gerek reel gerekse nominal ithalatta, inracat artislarinin
altinda kalmakla birlikte, toparlanma gbézlenmistir. Basta enerji olmak Uzere ithalat fiyatlannin
s6z konusu donemde hizla yUkselmesi nominal ithalat artisina énemli katkr saglamis ve ithalat
gecen yilin ayni dénemine gére yuzde 39,5 oraninda artmistir. Yilin ik ceyregdinde ithalat
miktar endeksi yuzde 13,4 oraninda artarken ithalat fiyatlarn yizde 22,8 oraninda yukselmistir.

Kalem bazinda incelendiginde, yilin ik ceyreginde ithalat artisina en yuksek katkinin fiyat
artislarna bagh olarak ham petrol ve dogalgazdan geldigi gdzlenmektedir. Fiyat artiglarinin
yUksek oldugu diger bir sektér olan ana metal sanayi sektéri de toplam ithalat arfisina dnemli
katki saglamustir. ithalat artisina géreli olarak yUksek katki sadlayan diger kalemler; kimyasal
madde ve Urunler, makine ve techizat, motorlu kara tasitlan ile rafine edilmis petrol Gronleri
olmustur.

KUresel dUzeyde godzlenen fiyat artislarina paralel olarak gerek inracat gerekse ithalat
fiyatlarinda Ocak-Mart déneminde yUksek artislar gdzlenmistir. S6z konusu dénemde ithalat
fiyatlannin yUzde 22,8, ihracat fiyatlannin ise yUzde 20,7 oraninda artmasi, dis ficaret
hadlerindeki kétUlesmenin devam etmesine yol agcmistir.

Bu gelismeler sonucunda 2007 yilinin UcuncU ceyreginde cari islemler acigr yeniden
artmaya baslamistir. ihracatin miktar olarak bUyUme oraninin bu dénemde ithalatin Uzerinde
olmasi nedeniyle net inracatin blyUmeye olumsuz katkisinin 2008 yilinin ilk ceyreginde 2007 vili
ikinci yarnsina kiyasla azaldigi tahmin edilmektedir.

2006 yiinda gerileyen ve 2007 yilindan itibaren yeniden arfis egilimine giren turizm
gelirleri, 2008 yilinin ilk ceyreginde de bu egilimini sUrdUrerek gecen yilin ayni dénemine goére
yUzde 28,4 oraninda artmis ve cari islemler acigindaki genislemeyi sinilamistir. Ancak, ézellikle
enerji fiyatlanndaki artis nedeniyle ithalat fiyatlanndaki yillk bUyUmenin ihracat fiyatlanni
asmasliyla, ihracatta yUksek oranl bUyUmeye ve turizm gelirderinde gérilen toparlanmaya
ragmen cari islemler acigi genislemeye devam etmistir.

Rezerv degdisimleri ve IMF kredileri hari¢ futuldugunda, bu dénemdeki net sermaye girisi
12,3 milyar ABD dolarn olmustur. Finansman yapisinda dogrudan yatinmlar ve &zel sektérin
kullandigi uzun vadeli krediler belirleyici olmaya devam etmektedir. Sermaye girislerinde,
ozellikle Agustos ayindan sonra uluslararasi piyasalarda goérilen dalgalanmanin belirgin bir
etkisi olmustur. Nitekim, bu dénemde vyilliklandinimis bazda cari islemler acigi genislemeye
devam ederken, sermaye girislerinde yavaslama oldugu, buna bagl olarak déviz
varliklarindaki arfisin sinirh kaldigr gérblmektedir.

Yukandaki gelismeler sonucunda, Merkez Bankasi net rezervi 2007 yili sonunda 76,4
milyar ABD dolarindan, 2008 yili Mart ayi itibaryla 80 milyar ABD dolarina yUkselmis, bankalarin
muhabir mevcudu ve efektif kasasi ise ayni dénemde degdismemis ve 31,8 milyar ABD dolar
dUzeyinde kalmustir.
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Odemeler Dengesi
(milyar ABD dolari)

Ocak-Mart Mart (12-aylik)
2007 2008 % Degisim 2007 2008 % Degisim
Cari Islemler Hesabil 92 -120 . -32,5  -40.4
Dis Ticaret Hesabl -89  -121 .. -41,2  -49.,9 .
Mal ihracat 24,9 35,2 41,1 98,6 1255 27,3
lhracat (fob) 23,2 33,1 42,9 90,1 1171 30,0
Bavul Ticareti 1.3 1.4 12,5 6,7 6,2 -8,6
Mal ithalat -33.8  -47.2 39.5 -139.8 -1754 25,4
Ithalat (cif) -352 -49,1 39.5 -145,2 -184,0 26,7
Uyarlama: Navlun ve Sigorta 1.8 2,6 . 7.2 10,8
Hizmetler Hesabi 1.2 1.4 . 13,9 14,0 .
Turizm (net) 1.5 2,0 32,3 14,2 15,7 10,9
Gelir 2.2 2.8 28,4 17.0 19.1 12,3
Gider -0.7 -0.8 19.8 -2,8 -3.4 19.2
Diger Hizmet Gelirleri (net) -0,3 -0,6 . -0.3 -1,7
Gelir Hesabi -1.9 -1.9 . -7.1 -6,9
Ucret Odemeleri (net) 0,0 0,0 .. 0.1 -0,1
Dogrudan Yatinm Gelirleri (net) -0.3 -0.5 . -1.2 -2,0
Portfdy Yatinmi Gelirleri (nef) -0.6 0.0 . -0.8 1.0
Diger Yatinm Gelirleri (net) -1.0 -1.4 . -5,0 -5,7 .
Faiz Geliri 0.5 0.6 54 1.7 2,2 29,0
Faiz Gideri -1.5 -2,0 27,0 -6,7 -7.9 18,6
Cari Transferler 0.4 0,5 . 1.9 2.4 .
Isci Gelirleri 0.2 0.4 53,5 1.1 1.3 19.8
Sermaye ve Finans Hesaplar 8.5 12,3 . 33,0 40,3
Finans Hesabi (Rezerv Varliklar harig) 14,9 12,4 . 38,5 42,0
Dogrudan Yafinmlar (net) 8,2 4,0 . 25,8 15,8
Yurt Diginda -1.2 -0.3 . -2.3 -1.2
Yurt Igcinde 9.4 4,4 . 28,2 17,0
Portfdy Yatinmlar (net) 4,5 -1.3 . 8,3 -5,1
Varliklar -0.7 -0.5 . -4,4 -1.9
YUkUmIGIGkler 5.2 -0.8 . 12,7 -3.2
Yurt Digi Yerlesikler Hisse Senedi Alimi -0,7 -0,7 . 0,6 5.1
Bor¢ Senetleri 58 -0,1 . 12,0 -8,3
Yurt Digi Yerlesikler DIBS Alimi 2,4 0.8 . 7.6 -5,0
Hazine Tahvil Ihraci 3.4 -0.9 . 4,4 -3.3
Borgclanma 3.4 2,0 . 6.8 3.3
Geri Odeme 0.0 2.9 . -2,4 -6,6
Diger Yatinmlar (net) 22 9.6 . 4,3 31,2
Varliklar -0.4 -0.9 . -13,7 -5.3
Ticari Krediler -0.2 -1.2 . -1.6 -2,4
Krediler 0.0 -0.2 . -0.4 -0,1
Bankalarin Déviz Varliklar (- artis) -0.2 0.4 . -11,7 -2,8
YUkUmIGIGkler 2,7 10,6 . 18,0 36,5
Ticari Krediler 0.8 1.4 . 2.3 4,9
Krediler 52 8.1 . 15,7 30,4
Merkez Bankasi 0.0 0.0 . 0,0 0,0
Genel HOkimet -2,1 -1,0 . -5.4 -2,7
Uluslararasi Para Fonu -2.3 -0.5 . -5,0 -2,2
Uzun Vade 0.1 -0.5 . -0.4 -0,5
Bankalar 0.9 1.9 . 4,3 6,7
Uzun Vade 2,1 1.7 . 10,6 6,9
Kisa Vade -1.3 0.2 . -6,3 -0,2
Diger Sektorler 6,4 7.2 . 16,8 26,5
Uzun Vade 6,5 7.1 . 16,4 26,0
Kisa Vade -0.1 0.1 . 0.4 0.4
Mevduat -3.4 0.9 . -0.2 0.9
KMDTH + SUper Déviz Hesabi -0.3 -0.3 . -1.3 -1.5
Bankalar -3,2 1.2 . 1.1 2,5
Resmi Rezervlerdeki Degdisim (- artig) -6.4 -0.1 . -5.4 -1.7
Net Hata ve Noksan 0.9 -0.2 . -0,5 0,0

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

1. Gelismis Ulkelerde ekonomik faaliyet genel olarak zayif bir gérinim arz ederken,
gelismekte olan Ulke ekonomileri kuresel ekonomik bUyUmeyi desteklemeye devam
etmektedir. BUyUme oranlarnndaki dusts egilimi ABD ve Japonya'da daha belirgindir. Buna
karsin, euro bolgesinde ic talep ve yUkselen piyasalar kaynakl dis talep nispeten daha guclt
konumdadir. Diger taraffan, ham petrol ve gida basta olmak Uzere, uluslararasi emtia
fiyatlarnnda yUkselme edilimi sirmektedir. Bu kosullara merkez bankalarinin tepkileri de farklilik
goOstermektedir. Mali piyasalardaki sorunlan géz éninde tutan ABD Merkez Bankasi (Fed) faiz
oranlarinda énemli oranda indirime giderken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) enflasyona iliskin
risklere vurgu yaparak faiz oranlarini sabit tutmay tercih etmistir. Japonya Merkez Bankasi da
faiz oranini sabit tutarken, ingiltere Merkez Bankasi 2007 yili Aralik ayindan bu yana araliklarla
OlcUlU faiz indirimleri yapmaktadir.

Euro Bolgesi Oncii Gostergeleri: Secilmis Ulkeler Onci Gostergeleri:
€COIN (3-aylik % degisim), CLI (yiliklandinimis é6-aylik % degisim)
CLI (yiliklandinimis 6-aylik % degisim)
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Kaynak: OECD, CEPR. Kaynak: OECD

CLI: Composite Leading Indicator

EuroCOIN: Coincident Indicator of the Euro Area Business Cycle

Enflasyon Orani: Petrol Fiyatlari:
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Kay nak: IMFIFS. Kaynak: Energy Information Administration, OPEC.

2. ABD ekonomisine iliskin son veriler, bUyUmedeki yavaslamanin beklenildigi kadar sert

olmayacagina isaret etmekfedir. Nitekim, GSYH bUyUmesi 2008 vyii ilk ceyreginde
yilliklandinimis bazda, 2007 yili son ¢ceyreginde oldugu gibi yUzde 0,6 olmustur. S6z konusu
bUyUme buUyUk O&lcUde kisisel hizmet tUketim harcamalanndan ve net ihracattan
kaynaklanmis, diger tUketim harcamalarn ile yatinm harcamalan blyUmeye negatif katki
yapmistir. Diger taraftan, Consensus Economics’in Mayis 2008 anketinde ABD bUyUmesinde
yavasiama egilimi beklentisi korunmaktadir. S6z konusu ankete gére ABD'deki bUyUmenin
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2007 yilinda yuzde 2,2'den 2008 yilinda yuzde 1,3'e gerilemesi beklenmektedir. 2007 yilinda
yUzde 2,9 olan tUketici fiyatlan yillk ortalama enflasyonunun ise 2008 sonunda yUzde 3,8'e
ulasacagdr tahmin edilmektedir. 2006 yili Mart ayinda yUzde 4,4 olan issizlik orani Aralik 2007
itibaryla yizde 5’e yUkselmistir. issizlik orani Nisan ayi itibaryla ayni orani korumaktadir. The
Institute for Supply Management tarafindan yayimlanan imalat-disi endeks, Nisan ayinda
52'ye yukselmistir. Yilin ik U¢c ayinda 50'nin altinda degder alan endeksin Nisan ayinda tekrar
50'nin UstUne cikmasi, hizmet sektérindeki faaliyetlerde genislemeyi ifade etmektedir. 2007 yili
Agustos ayinda belirginlesen, yUksek riskli konut kredilerindeki sorunlardan kaynaklanan
endiselerin yukarnda 6zetlenen daralma olasilidi ile birlesmesi neticesinde Fed, 2008 yili Ocak
ayinda gosterge faiz oraninda 75 ve 50 baz puan olmak Uzere ki defa, Mart ayinda 75, Nisan
ayinda ise 25 baz puan indirime gitmis ve yUzde 2 olarak ilan etmistir. Bdylece, 17 Nisan
tarininde yilin en yUksek seviyesine cikan euro-dolar paritesi, beklenenden olumlu bUyUme
verileri ve Fed'in faiz indirimlerine ara verdigi beklentisi ile 6zellikle Mayis ay ortalarina kadar
ABD dolarinin deger kazanmasi neticesinde gerileme egilimi gostermistir.

3. 2006 yilinda yUzde 2,9, 2007 yiinda yuzde 2,6 buyUyen euro bdlgesi ekonomisinin 2008
yiinda yavaslayarak yUzde 1,5 bUylUyecedi tahmin edilmektedir (Consensus Economics).
BUyUme orani 2007 yilinin &zellikle son ¢ceyreginde, euro’nun gucli konumundan kaynaklanan
rekabet glcU kaybl ve kredi daralmasinin olumsuz etkileri nedeniyle gerilemistir. OECD birlesik
oncl gostergeler endeksi ve euroCOIN gibi 6ncU gdstergeler, euro bolgesindeki
yavaslamanin 6nUmuzdeki dénemde de siUrecegine isaret etmektedir. Euro bdlgesinde
tUketici fiyatlan enflasyonu son yillarda yUzde 2 civarinda iken, ham petrol ve gida basta
olmak Uzere emtia fiyat artislarinin etkisiyle 2007 yilinin son ¢ceyreginde artis egilimi gdstermis ve
Mart-2008 itibanyla yUzde 3,6'ya ulasmistir. Enflasyon orani Nisan ayinda bir miktar gerilemis
olmakla birlikte (yUzde 3,3), halen hedefin Uzerinde seyretmektedir. ABD ekonomisinde
beklenen daralmanin euro bdlgesinin finansal piyasalarni ve ozellkle ABD'ye ydnelik
ihracatini olumsuz etkilemesi beklenirken, bdlgenin ABD-disi inracatinda énemli bir yavaslama
henUz go6zlenmemistir. Diger taraftan, Ucretlerdeki Iml seyir ve ekonomideki bUyume,
istihdam ve isgUcUne katiim oraninin artmasini saglamis ve euro bdlgesi issizlik orani 2007
yiinda son 25 yillk dénemin en duUsUk dUzeyi olan yUzde 7,2'ye kadar gerilemistir. ECB,
enflasyon oraninda kisa vadede yukar yonlU bir risk olmakla birlikte bunun orta vadeli
enflasyon egilimine yansimayacagi beklentisinden hareketle, 2007 yili Haziran ayindan bu
yana yUzde 4 olan faiz oranini 8 Mayis 2008 tarihli toplantisinda da degdistirmemistir.

4, Japonya'da ekonomik faaliyette son aylarda belirgin bir yavasiama gériimektedir.
insaat sektéry Uretiminde dzellikle 2007 yilinin ikinci yansindan itibaren dUsUs yasanmistr.
Ayrica, Japonya Merkez Bankasi (BoJ) tarafindan yayimlanan Tankan (Kisa Vadeli Ekonomik
Go6zlem) anketi verileri, 2008 yilinin ilk yansi icin firmalar acisindan is ortaminda olumsuz bir
g6rinUme isaret etmektedir. Japonya ihracatinin temelde gelismekte olan Asya Ulkeleri
kaynakli olarak artmis olmasi, ABD ekonomisindeki yavaslamanin Japonya’'nin ihracatina
olumsuz etkisini sinlandirmistir. Diger taraftan, Japon yeninin 2007 ortalanndan itibaren
degerlenme egilimi goéstermis olmasi Japonya'nin inracat performansi acisindan bir risk unsuru
olarak gorilmektedir. Japonya'da ftUkeftici fiyatlan ithal hammadde fiyatlanndaki artis
neticesinde 2007 yilinin son ceyreginden itibaren hiz kazanmistir. BoJ, 2008 yili Mayis ayi
toplantisinda da gosterge faiz oranini degdistirmeyerek yizde 0,5 dUzeyini korumustur.

5. Cin ekonomisi, ardi ardina bes yil yUzde 10'un Uzerinde bUyUme kaydetmistir. 2007
yilinda bUyUme yUzde 11,9 oraninda gerceklesmistir. 2008 yili ik ceyregine iliskin bUyUime orani,
temelde perakende satislar kaynakl olarak, gegici verilere gére ylzde 10,6 olmustur. Bu
durum, yavaslayan ihracatin ic talep ile telafi edildigini gostermektedir. Cin'de tuketici fiyatlan
enflasyonu 2007 yiinda yUzde 3 hedefini asarak yUzde 6,5 oraninda, Nisan ayi itibanyla ise
yUzde 8,5 oraninda gerceklesmistir. Artan enflasyona karsilik olarak HOkimet fiyat kontrolleri
getirmis; temel ihtiyac mallan fiyatlanna kararname yoluyla tavan belilemistir. Ayrica Cin
Merkez Bankasi, 2008 yill Mayis ayindaki toplantisinda munzam karsilik oranini, agsint likiditeyi
azaltmak ve enflasyonu kontrol altina almak amaciyla yil basindan bu yana dérdUncU kez 50
baz puan artirarak yuzde 16,5 olarak aciklamistir.
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Il. CARIi iSLEMLER HESABI

6. TUIK tarafindan aciklanan 1998 vyili bazli yeni milli gelir serisinde TUrkiye'deki serbest
bolgelerin TUrkiye'nin ekonomik sinirlan icine dahil edilmesi nedeniyle, TUrkiye'nin serbest
bolgelere ihracatl ve serbest bodlgelerden ithalati TCMB tarafindan ddemeler dengesi
kapsamindan cikarlmis, buna karsin, serbest bdlgelerin dinyanin geri kalaniyla dis ficaret
iliskileri ddemeler dengesi kapsamina alinmistir. Ancak, TUIK, aylik ihracat ve ithalat verilerini
halen eski tanm cercevesinde yayimlamaya devam ettiginden, s6z konusu degisiklik
odemeler dengesinde uyarlama kalemiyle (“Diger Mallar”) yansitilmistir.

7. Son yillarda, édemeler dengesi kapsamina dahil edilen “serbest bdlgelerin dUnyanin
geri kalanina net ihracat”, kapsam disina cikarilan “TUrkiye'nin serbest bdlgelere net
inracat”"ndan genellikle fazla oldugundan, yukanda s6z0 edilen dedisiklik cari islemler acigini
azaltici etki yapmistir. Ormedin serbest ticaret bélgesi tanim degisikligi, cari islemler acigini 2007
yiinda 711 milyon ABD dolarn azaltmis, buna bagl olarak cari acigin GSYH'ye orani yUzde
5,7'den yUzde 5,6'ya gerilemistir.

8. Cari islemler acigindaki genisleme 2008 yilinin ik U¢ ayinda da sirmus, 2007 il
sonunda 37,6 milyar ABD dolan olan acik, Mart ayi ifibanyla villik bazda 40,4 milyar ABD
dolarna ulasmistir.

9. ihracatin miktar olarak bUyUme orani bu dénemde ithalatin Uzerinde olmustur. Bu
gelisme neticesinde, net ihracatin blyUmeye olumsuz katkisinin 2008 yilinin ik ceyreginde 2007
yill ikinci yansina kiyasla azaldigi tahmin edilmektedir. Ancak, ozellikle enerii fiyatlanndaki artis
nedeniyle ithalat fiyatlanndaki yillk bGyUmenin ihracat fiyatlanni asmasiyla, inracatta yiksek
oranll bUyUmeye ve turizm gelirlerinde goérllen toparlanmaya ragmen, cari islemler acidi
genislemeyi sirdirmUstUr.

10. Cari islemler acigr ve finansman yapisina iliskin géstergelerdeki iyilesme 2008 yili ilk
ceyredinde duraklamistir. ihracatin ithalati karslama orani ile ihracatin kisa vadeli dis borc
stokunu ve dis borg¢ servisini karsilama orani iylesmeye devam etmistir. Ancak, Merkez Bankasi
rezervlerine iliskin oranlar bir miktar dusts gdstermistir. 2007 yilinin ikinci yansindan ifibaren dis
finansman imkdanlannin goéreli olarak azalmis olmasi rezerv artisini sinilamis, buna karsin
finansman ihtiyaci artmaya devam etmis ve bu durum Merkez Bankasi rezervleri temel
alinarak olusturulan gostergelerde sinirl dUsUse yol acmistir.

Cari islemler Acigina Ve Finansman Yapisina iliskin Géstergeler
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008*

ihracatin ithalat karslama orani 058 091 08 08 075 070 0,70 0,71 0,72
Toplam mal ihracati / Kisa vadeli dis borg stoku 1,09 2,12 248 228 215 211 232 276 276
Toplam mal ihracati / Dis borg servisi 1,41 1,41 1.41 1,88 225 214 235 237 2,45
Turizm gelirleri**/ Dis ticaret acigi 035 241 133 072 053 042 031 030 029
MB rezervleri / Kisa vadeli dis borg stoku 082 1,21 1,71 1,53 1,18 1,41 1,57 183 1,76
MB rezervleri / Finansman ihtiyaci 1,84 - 2002 11,36 281 258 197 209 1,98
MB rezervleri / Cari acik 2,34 - 44,87 4,68 261 237 198 203 1,98
MB rezervleri / Toplam mal ithalati 044 052 060 053 041 047 047 047 046

Kaynak: TCMB, TUIK.
* Mart ayi itibaryla yillik bazda.
** Yabanci ziyaretcilerden kaynaklanan turizm gelirleri.

Mal ihracati

1. TUIK verilerine gére ihracat, 2008 yilinin ilk ceyredinde yUksek performans sergileyerek
yUzde 42,9 oraninda artis gdstermistir. S6z konusu artisa fiyat hareketlerinin katkisi reel inracat
artislaninin Uzerinde gerceklesmistir. Nitekim, Ocak-Mart déneminde miktar endeksi (reel
inracat) yUzde 18,1 oraninda artarken ihracat birim deger endeksi yUzde 20,7 oraninda
artmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 6



2008 — | » ODEMELER DENGESi RAPORU

ihracat ihracat - Miktar ve Birim Deger

(milyar ABD dolarn) (2003=100)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.
12. 2002 yiindan itibaren yatinm harcamalarinin da destekledigi verimlilik artislar reel birim

is gucU maliyetlerinin dUsmesine katkida bulunarak inracattaki hizli bUyUmeyi desteklemistir.
Bunun yani sira, en bUyUk ticaret ortagimiz AB'ye olan cografi yakinlik, séz konusu Ulkelerdeki
canl talep ve euronun ABD dolar karsisinda deger kazanmasi ihracat artislarina énemli katki
saglamistir. Kiresel dizeyde beklenen yavaslamanin 6nUmuUzdeki dénemde s6z konusu
Ulkelerin ithalat talebini kismasi beklense de, petrol gelirleri artan Rusya ve Birlesik Arap
Emirlikleri gibi Ulkeler ile isvicre ve G. Afrika Cumhuriyeti'nde yeni pazarlann elde ediimesi
yUksek ihracat performansinin devamliiginda etkili olmustur.

imalat Sanayi Uretim ve ihracath Birim Reel Ucret ve Verimlilik Endeksi
(2003=100) (2003=100)

1754 125 | —e— Birim Reel Ucret Endeks
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
13. Ocak-Mart déneminde ihracat arfisina en yuksek katki motorlu kara tasitlar ve ana

metal sektorlerinden gelmistir. Bahsedilen iki kalemin toplam ihracat icindeki payr yuzde
34,2'ye yUkselirken toplam ihracat arfisina katkisi 22,1 puan olmustur. Bunun yani sira, makine-
techizat, giyim, tekstil ve rafine edilmis petrol ve UrUnleri inracata yuksek katki saglayan diger

sektdrler olmustur.

14, Tekstil ve giyim sektérU ihracatinda, 2006 yill son ceyreginden itibaren toparlanma
g6zlenmistir. Sektérlerin toplam ihracati 2008 yili ik ceyreginde yUzde 18,6 oraninda artarak,
tfoplam ihracat arfisina 4,1 puan katki saglamistir. Ancak, bu sektérlerin Uretiminde ve
istihdamindaki dUsUs egilimi devam etmekte, sektorlerin ithalat artmaktadir.

15. ic talebin daralmasi ve siregelen verimlilik artislannin yani sira yeni model Gretimlerinin
gerceklesmesi, motorlu kara tasitlan sektéri inracatinin 2006 yilinin ikinci ceyreginden itibaren
yUksek performans gdstermesinin ardindaki temel unsurlar olmustur. Ana metal sanayi

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 7
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ihracatinin hizl bUyUmesinde ise &zellestirmeye bagl verimlilik artislan ile kiresel duzeyde
gerceklesen fiyat artislan efkili olmustur. Ancak, son dénemde reel ana metal ihracatindaki
artis fiyat artislannin oldukca Uzerinde gerceklesmistir. Nitekim, Ocak-Mart déneminde ana
metal sanayi inracat yizde 126,1 oraninda bUyUrken, sektdrin inracat miktan yozde 77,3,
ihracaft fiyatlar ise yuzde 27,2 oraninda artmustir.

ihracat
(milyon ABD dolari)
Ocak-Mart
ihracat pay
2007 2008 % Degisim % Katki $ Katki 2007 2008
Toplam 23178 33113 42,9
Sermaye Mali 3051 4375 43,4 57 1323 132 132
Ara Mali 10537 16562 57,2 26,0 6024 45,5 50,0
TUketim Mali 9529 12080 26,8 11,0 2550 41,1 36,5
Diger 60 97 61,0 0,2 37 0.3 0.3
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gore):
Tanm ve Hayvancilik 916 957 4,5 0.2 41 4,0 2,9
Gida Urinleri ve icecek 1139 1537 34,9 1,7 397 4,9 4,6
Tekstil UrOnleri 2348 2839 20,9 2,1 491 10,1 8,6
Giyim Esyasl 2781 3245 16,7 2,0 464 12,0 9.8
Rafine edilmis petrol, Kok k&ém., nUkl. Yak. 798 1599 100,5 3,5 801 3.4 4,8
Kimyasal Madde ve Urinler 876 1151 31,5 1.2 276 3.8 3.5
Plastik ve Kauguk Urinleri 866 1113 28,5 1.1 247 3.7 3.4
Metalik Olmayan Diger Mineral Urinler 722 935 29,6 0.9 213 3.1 2.8
Ana Metal Sanayi 2525 5709 126,1 13,7 3185 10,9 17.2
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 902 1292 43,2 1.7 389 3.9 3.9
Makine ve Techizat 1714 2323 35,5 2,6 609 7.4 7.0
Elektrikli Makina ve Cihazlar 863 1173 36,0 1.3 311 3.7 3.5
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 576 605 5,0 0.1 29 2,5 1.8
Motorlu Kara Tasiti ve Rémorklar 3678 5604 52,4 8.3 1927 15,9 16,9
Diger Ulasim Araclar 710 796 12,1 0.4 86 3,1 2,4
Kaynak: TUIK.
M. Kara Tasih ve Tekstil-Giyim Ana Metal Sanayi ihracah
ihracat (Nominal, Yillk yozde artis) (Yilik yUzde artis)
80 120
70 4 100 Nominal inracat
40 | —o— Miktar
80 - —o— Fiyat
50 -
40 | Tasit araclarn 60 -
30 - 40
20 1 20 A
10 4 1ekstil-Giyim 0
0 e Y e
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b= 3= 45 = 3% = 1 = 4 Hh FE 5 F v F 0 5N F o
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.
16. KUresel duzeyde gdzlenen fiyat artislarina paralel olarak gerek inracat gerekse ithalat

fiyatlannda Ocak-Mart déneminde yUksek oranl artislar goézlenmistir. Ancak, s&z konusu
dénemde ithalat fiyatlannin yozde 22,8, ihracat fiyatlarnnin ise yuzde 20,7 oraninda artmasi, dis
ficaret hadlerinde ithalat lehine gelisimin bu dénemde de sirdUrmesine yol acmustr.
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Dis Ticaret Hadleri (2003=100)
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Kaynak: TUIK.

17. 2008 yilinin ilk ceyreginde kUresel gida fiyatlannda gdzlenen yUkselis egilimi inracat
fiyatlarnna da yansimis, tanm ve hayvancilik ile gida Urunleri ve icecek sektdrU inracat fiyatlan
yUksek oranda artislar géstermistir. Bunun yani sira ana metal, metal esya sanayi, makine ve
techizat ile elektrikli makine ve cihaz sektorleri inracat fiyatlannda da yUksek oranl artislar
gortlmustur. Ayrica, enerji fiyatlarinin Ocak-Mart déneminde rekor seviyelere ulasmasi sonucu,
bu ddnemde rafine edilmis peftrol ile kok k&dmuUrU ihracat fiyatlan vyillik bazda yUzde 61,9
oraninda artmustir.

ihracat - Birim Deger Endeksleri (2003=100)
Yilhk % Degisim

2007 2007 | 2008
| Il 1l \% |
Toplam 2.0 9.4 124 200 13,1 207
Sermaye Mali 12,3 9.7 10,2 12,9, 180 159
Ara Mali 14,2 13.9 11,6 16,6 14,1 22,2
TUketim Mal 3.1 4,1 12,5 22,7 11,0/ 20,9
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Tanm ve Hayvancilik -39 3,9 252 43,5 20,4 22,5
Gida Uriinleri ve icecek -1,3 3,5 21,1 39,4 17,00 46,3
Tekstil UrUnleri 7.7 7.8 10,6 14,7 10.3 11.9
Giyim Esyas! 0.3 0.9 122 173 7.4 19.8
Rafine edilmis petrol, Kok k&ém., nUkl. Yak. -52 5.2 7.4 498 15,5 61,9
Kimyasal Madde ve Urinler 8.3 7.5 7.7 128 8,9 17.0
Plastik ve Kaucuk Urinleri 9.5 8.8 128 17.8 11,9 17.5
Metalik Olmayan Diger Mineral Urinler 4,9 59 9.1 12,7 8.4 14,6
Ana Metal Sanayi 24,1 26,4 13,0 12,2 18,7 27,2
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tegh. harig) 17.5 14,0 12,3 13,7 14,8 18,2
Makine ve Techizat 12,4 13,5 13,3 17,7 14,6 16,3
Elektrikli Makina ve Cihazlar 19.9 13.9 1.1 13.2 14,1 17.2
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. -12,9 -15,2 -4,8 5.4 -5,5 16,9
Motorlu Kara Tasiti ve R&morklar 9.7 4,3 7.5 12,6 8,5 13,0
Kaynak: TUIK.
18. 2007 yiinin ikinci yansindan itibaren yavaslayan ihracat miktar endeksindeki artis, 2008

yiinin ilk ceyreginde yeniden hizlanmis ve reel ihracat ortalama yuzde 18,1 oraninda artmustir.
Kalem bazinda incelendiginde, motorlu kara tasitlan, makine ve techizatin yani sira yuksek
fiyat artislan sergileyen rafine edilmis petrol UrGnleri ile ana metal miktar endekslerinde de
yUksek artislar gdzlenmistir. Diger taraftan, ihracat fiyat yUksek artislar sergileyen tarm ve gida
sektorleri reel ihracatinin geriledigi, bu sektérlerdeki nominal bUyUmenin temelde fiyat
artislarindan kaynaklandigi anlasilmaktadir.
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ihracat - Miktar Endeksleri (2003=100)

Yillik % Degisim
2007 2007 | 2008
| Il I \% |
Toplam 14,4 13,5 10,8 7.4 10,7 18,1
Sermaye Mali 39.1 25,5 34,5 27.8 31,2 23,7
Ara Mali 14,9 15,9 13,9 13,5 14,5 28,6
TUketim Mali 10,6 7.7 3.0 -2,5 4,2 4,8
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gdre):
Tarnm ve Hayvancilik 12,7 -16,8 -18,8 -12,1 -11,2 -14,9
Gida Urinleri ve Icecek 9.7 1.5 7.1 -5.5 1.6 -8,0
Tekstil Urdnleri 9,0 6.4 6,1 2,3 57 7.9
Giyim Esyasl 13.5 18,6 3.0 -2,2 7.9 2,7
Rafine edilmis petrol, Kok kdm., nUkl. Yak. 23,1 19.1 21,7 34,9 24,1 23,7
Kimyasal Madde ve Urinler 10,4 5.6 5.3 6.8 6,9 12,0
Plastik ve Kaucuk Urinleri 27.4 22,0 12,5 6,5 16,3 9.1
Metalik Olmayan Diger Mineral Urinler 10,6 10,7 12,1 15,9 11.9 12,8
Ana Metal Sanayi 59 16,9 6,1 17.2 1.1 77.3
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 12,8 18,8 8,7 7.2 10,6 20,5
Makine ve Techizat 27,0 20,3 14,8 8.8 16,2 16,3
Elektrikli Makina ve Cihazlar 37.4 33,9 25,9 18.7 27,4 15,7
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. -14,6 -10,5 13,9 -4,7 -5.1 -10,2
Motorlu Kara Tasiti ve R&morklar 26,1 24,8 21,0 23,0 23,5 34,6
Kaynak: TUIK.

19. 2008 yilinin ik ceyreginde ABD'ye ve AB Ulkelerine yapilan inracatin payinin geriledigi,
buna karsin petrol ihracatcisi Ulkeler ile AB ve ABD digi Ulkelerin payinin arthigr gdézlenmistir. S&z
konusu gelisme, kiresel dizeyde yavaslama beklenen bir dbnemde yeni pazarlar ve dis talep
acisindan dnem arz etmektedir. Ulke bazinda incelendiginde, Ocak-Mart déneminde TUrkiye
ihracati icindeki payl en fazla artan Ulkeler Rusya ve Birlesik Arap Emirlikleri olmustur.

ihracat - Ulke Dagiimi
(milyon ABD dolari)

Ocak-Mart
2007 2008
o o % Degisim % Katki Katki
Deger Pay (%) Deger Pay (%) ” g ° 3
Toplam 23178 . 33111 . 42,9 . .

Avrupa Birligi Ulkeleri (27) 13380 57,7 16937 51,2 26,6 15,3 3557

Diger Ulkeler 92135 39,4 15381 46,5 68,4 27,0 6247
Diger Avrupa 2240 9.7 4545 13,7 102,9 9.9 2305
Dogu Asya 1081 4,7 1657 5.0 53,3 2,5 576
Diger 8054 34,7 9180 27,7 14,0 4,9 1126

TUrkiye Serbest Bolgeleri 663 2,9 792 2,4 19.5 0,6 129

Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplar::

OECD 14.662 63,3 19.339 58,4 31,9 20,2 4677
Almanya 2.719 11,7 3.402 10,3 25,1 2,9 682
ingiltere 1.779 7.7 2.107 6,4 18,4 1.4 328
italya 1.765 7.6 2.108 6,4 19,4 1,5 342
Fransa 1.312 57 1.830 55 39.5 2,2 518
ispanya 1.054 4,5 1.151 3.5 9.2 0.4 97
ABD 976 4,2 1.057 3.2 8.3 0.3 81
Hollanda 651 2,8 887 2,7 36,2 1,0 235
Yunanistan 481 2,1 611 1.8 27,2 0.6 131
Diger OECD 4.405 19,0 6.186 18,7 40,4 7.7 1781

Orta Dogu Ulkeleri 3.193 13.8 4.869 14,7 52,5 7.2 1675
BAE 703 3.0 1.420 4,3 102,0 3,1 717
Irak 676 29 731 2,2 8,1 0,2 55

Rusya 967 4,2 1.553 4,7 60,7 2,5 587

Romanya 815 3.5 1.052 3.2 29,0 1.0 237

Bulgaristan 426 1.8 490 1.5 151 0.3 64

Cin 192 0.8 260 0.8 35.7 0.3 69

Kaynak: TUIK.
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20. ihracatin déviz kompozisyonu incelendiginde, Ulke gruplarnndaki gelismelere paralel
olarak, Ocak-Mart déneminde euronun payinda dusts, ABD dolarnin payinda ise artis
go6zlenmistir. Diger taraftan, parite hareketleri de ihracat ve ithalatin nominal degerine dnemli
etkide bulunmustur. Paritenin 2007 yili sonunda sabit tutulmasiyla yapilan hesaplamaya gore,
euro-dolar parite degisimi 2008 yili Ocak-Mart déneminde ihracatin ve ithalatin ABD dolar
degerini sirasiyla 0,4 ve 0,5 milyar ABD dolarn artirmistir. Bu gelismelerde 2007 yili sonunda 1,46
olan euro/dolar paritesinin, Mart ayinda 1,55'e kadar yUkselmesi etkili olmustur.

ihracatta Déviz Kompozisyonu (% pay) Mevsimsellikten Arindinimig ihracat ve
Secilmis Alt Sektorler (milyar ABD dolan)
55 25 60 35
—— $
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* WW 10 30 P ’ 120
397%”5 20 < 115
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Kaynak: TU K.
Kaynak: TCMB.
21. Mevsimsellikten arndinimis veriler de, inracattaki guglu performansi desteklemektedir.

2008 yilinin ik ceyreginde, nominal ihracat bir dnceki ceyrege gére yuzde 8,4 oraninda artis
goOstermistir. Bu dbnemde, ihracafin dncU sektdrlerinden motorlu kara tasitlan sektérl
mevsimsellikten arindinimis nominal ihracat bir dnceki déneme goére yUzde 10, tekstil ve giyim
sektorleri ihracati ise yUzde 2,5 oraninda artis kaydetmistir.

22. TCMB iktisadi Yénelim Anketi (iYA)'nde yer alan “Gelecek U¢ aydaki siparis miktar

beklentisi” Nisan ayinda bir miktar gerilemekle birlikte, inracatin yUksek performansinin devam
edecegine isaret etmektedir.

ihracat Beklentileri- Gelecek 3 ay

(artis-azalis) %
48 21
—oe— Gelecek U¢ ay daki

ihracat siparis miktar +18
38 —— |hracat miktar endeksi
(sag eksen)* 115
28
+12
18 A
+9
N N NN NN NN NININ N 0O O O O ©O
OO 00O OO0 0000000 OO O O
S OO0 0 OO0 OO0 O0O0O0 OO OO o o
~— N O ¥ B OVN OO ~ AN~ N®OY D
o o o OO0 o000~ ——0 0O oo

o
Kaynak: TCMB, TUIK.
*ihracat miktar endeksi grafigi bir ay geriy e kay dirilmistir.
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Mal ithalat

23. 2008 vy Ocak-Mart ddneminde gerek reel gerekse nominal ithalatta, ihracat
artislannin altinda kalmakla birlikte, toparlanma goézlenmistir. Basta enerji olmak Uzere ithalat
fiyatlannin séz konusu dénemde hizla yukselmesi nominal ithalat artisina énemli katki saglamis
ve ithalat gecen yilin ayni dénemine goére yuzde 39,5 oraninda artmistir. Yilin ilk ceyreginde
ithalat miktar endeksi yuzde 13,4 oraninda artarken ithalat fiyatlan yUzde 22,8 oraninda

yUkselmistir.

ithalat ithalat - Miktar ve Birim Deger
(milyar ABD dolan) (2003=100)
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Kaynak: TUIK.
Kaynak: TCMB, TUIK.
24, Ocak-Mart déneminde ara mal ithalati giclu ihracat performansinin da etkisiyle

yUzde 39,1 oraninda artmis ve ithalat artisinin belirleyicisi olmustur. Bunun yani sira, ayni
dénemde petrol fiyatlarnnin rekor seviyelere yUkselmesi enerji ithalatini hizZiandirmis ve ara mali

ithalatina yUksek katki saglamistir.

25. Yiin ik ceyreginde tUketim ve sermaye mal ithalati, gecen yilin ayni dénemindeki
dUsuk bazin da efkisiyle, sirasiyla yUzde 36 ve yUzde 46,1 oraninda artmistir. Ancak,
6nUmuUzdeki dbnemde ic talepteki yavaslamanin devam etmesi ve YTL'deki muhtemel deger
kaybi durumunda, tUketim ve sermaye mal ithalatindaki toparlanmanin yerini yavaslamaya

birakacagi disiGnUimektedir.

imalat Sanayi Uretimi ve Ara ve Serm. M. ith./ imalat San. Ur.
Ara Mali ith. (2003=100) orani ve Reel Kur (UFE) (12-aylik ort.)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TCMB, TUIK.
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Yatrim Harcamalari ve Tiketim Harcamalan ve Tik.Mali ith.

Serm.Mali ith. (2003=100) (2003=100, TUk. icin 12-aylik ort.)

260 250 140

230 - 220 1 1130

200 | 190 1

+ 120

170 | 160

140 - 130 4 + 110

110 | 100

—e—Reel Ser M. ith —e—Reel TUkKM.ith 4 100

80 | 70 A . . -

—o— Yatinm —o— TUketim (sag)

50 1 - - . - ‘ 40_‘”‘_”“_“‘_”“_”“_90
s o= 2T = L = T = 1 = X o T v FT 0 F oF K F o
§g§g§g§g§g§ S883 888388 3 8
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

26. Kalem bazinda incelendiginde, yilin ik ceyreginde ithalat arfisina en yUksek katkinin,

fiyat artislanna baglh olarak, ham petrol ve dogalgazdan geldigi gdzlenmektedir. Fiyat
artislannin yUksek oldugu diger bir sektér olan ana metal sanayi sektéri de toplam ithalat
artisina dnemli katki sadlamistir. ithalat artisina goéreli olarak yUksek katki sadlayan diger
kalemler; kimyasal madde ve UrlUnler, makine ve techizat, motorlu kara tasitlan ile rafine
edilmis petrol UrGnleri olmustur.

ithalat
(milyon ABD dolar)
Ocak-Mart
ithalat pay
2007 2008 % Degisim %Katki  $ Katki 2007 2008
Toplam 35209 49124 39.5
Sermaye Mali 5133 6979 36,0 5.2 1846 14,6 14,2
Ara Mali 26303 36588 39.1 29,2 10285 74,7 74,5
TUketim Mal 3652 5337 46,1 4,8 1684 10,4 10,9
Diger 120 220 82,7 0,3 100 0,3 0,4
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Tarm ve Hayvancilik 1061 1617 52,4 1.6 556 3.0 3.3
Madencilik ve Tasocakgilig 5493 8323 51,5 8,0 2829 15,6 16,9
Hampetrol ve Dogalgaz 4932 7572 53,5 7.5 2640 14,0 15,4
Tekstil UrOnleri 1143 1324 15,8 0,5 181 3,2 2,7
Kagit Urnleri 605 750 23,9 0.4 145 1.7 1.5
Rafine edilmis petrol, Kok kédm., nUkl. Yak. 1663 2778 67,0 3.2 1115 4,7 57
Kimyasal Madde ve Urinler 5167 6721 30,1 4,4 1554 14,7 13,7
Plastik ve Kautguk UrOnleri 642 872 35,8 0.7 230 1.8 1.8
Ana Metal Sanayi 4688 6254 33.4 4,4 1567 13.3 12,7
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 544 798 46,8 0,7 254 1.5 1.6
Makine ve Tecghizat 3361 4191 24,7 2.4 830 9.5 8.5
BUro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makinalarn 646 862 33,3 0,6 215 1.8 1.8
Elektrikli Makina ve Cihazlar 1227 1967 60,4 2,1 741 3,5 4,0
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 1265 1566 23.8 0,9 301 3.6 3.2
Tibbi ve Optik aletler 668 949 42,0 0.8 281 1.9 1.9
Motorlu Kara Tasit ve Rdmorklar 2854 4114 44,2 3.6 1260 8.1 8.4
Diger Ulasim Araglar 434 588 35,6 0,4 154 1.2 1.2
Atk ve hurdalar (toptan ve perakende) 1494 2138 43,1 1.8 644 4,2 4,4
Kaynak: TUIK.
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27. 2007 yih Temmuz ayindan itibaren ic talepteki canlanma ve dUsuk baz etkisinin de
katkisiyla arfisa gecen binek otomobil ithalati 2008 yilinin ik ceyreginde yuzde 57,5 oraninda
artis géstermistir. Diger taraftan, dayanikl, yarn dayanikli ve dayaniksiz tUketim mall ithalat
istikrarl bir sekilde bUyUmeye devam etmektedir.

28. Sanayi ile ilgili fasimacilk arac ve gerecleri ithalati da, 2007 yilinin son ceyreginden
itibaren toparlanmaya baslamis ve Ocak-Mart déneminde yUzde 45,8 oraninda bUyUme
sergilemistir. Motorlu kara tasitlan ihracatindaki yuksek performansa paralel olarak tasit
araclarinin  aksam ve parcalan ithalati ise ayni dénemde yUzde 39,2 oraninda artis
gOstermistir.

Dayanikh Tik. M. ve Binek Oto. ith. Tasit Aracglar Aksam/Parga ithalah ve
(2003=100) Binek Oto. ihracah (2003=100)
300 300
250 1 250 |
200 4
200
150
150 A
100
—&— Dayankli .
50 | ) 100 - —&— Binek Ofto. lhr.
6— Binek Oto. Ith. —6— Tasimacilik arag. aksam/pargalari ith.
O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 50 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
hH T I T H 5 6 T L5 o F o< F H T o T L OF &
S 2538383287358 S 232828285 ¢
8 8 8 8 8 N 8 N 8 N 8 N g N g N
Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

29. TCMB/TUIK tarafindan yayimlanan tiketici giiven endeksi, dzel tUketimde 2007 yilinin
son ceyreginden ifibaren gerileme gdstermektedir. Endeks, 2008 yilinin Nisan ayinda da séz
konusu egdilimini sGrdUrmustGr. Bu durum tUketim mali ithalatindaki hizianmanin gecici oldugu
beklentisini glclendirmektedir.

Yari Dayanikli ve Dayaniksiz Tiketici Given Endeksi (TCMB-TUIK)
Tiketim Mali ith. (2003=100)

275 | 115
250 J 110 1
225 1
200
175
150 -
125
100 -
75
50

—&— Yan Dayankli

—oe— Dayaniksiz

2003
2003l
2004-|
2004-l
2005
2005-
2006
2006
2007-l
2007-
2008
01.2005
04.2005
07.2005
10.2005
01.2006
04.2006
07.2006
10.2006
01.2007
04.2007
07.2007
10.2007
01.2008
04.2008

Kaynak: TUI

~

. Kaynak: TCMB, TUIK.

30. 2007 yi basindan itibaren artis egiliminde olan uluslararasi ham petrol fiyatlan OPEC'in
Uretim miktarlanni arfirmayacagini aciklamasi Uzerine arz sikintilan yasanacagi beklentisi ve
ABD dolanndaki deger kayiplarn nedeniyle 2008 yili ik ceyreginde tarihi yUksek seviyelere
yUkselmistir. Bu gelismeler neticesinde, yilin ik ceyreginde enerji ithalati yizde 56,5 oraninda
artarak toplam ithalat artisina 11,2 puan katki yapmistir. Nisan ayl sonunda 120 ABD
dolarn/varil olan Brent tipi ham petrol fiyatlar, Mayis ayinda 130 ABD dolari/varil seviyesini
gecmistir. Petrol fiyatlannin yUksek seyrini korumasi, ara mal ithalatinin ABD dolarn cinsinden
degerinin ivme kazanma olasiligini guclendirmektedir.
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Ham Petrol Fiyatlar HamPefrol ithalah
(varil basina ABD dolar, ortalama) Deger Miktar
60
105
38 o .
95 | —e— Ham petrolithalat fiyat % —&— Deger (milyar ABD dolan)
g5 —o— OPEC /, 34 4 —o— Miktar (milyon varil) 1 54
|1 —<—pBrent 30
75
2,6
65
55 22
45 - 18
35 | 14
25 1.0
s 0.6
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Kay nak: DPT, OPEC, EIA. Kaynak: TUIK.
31. Ocak-Mart déneminde, ham petrol ve dogal goz ile ana metalin yani sira ithalat

fiyatlan yUksek artis gbsteren diger sektorler tarm, gida GrUnleri ve icecek, kimyasal madde ve
UrUnler ile atik ve hurdalar olmustur.

ithalat - Birim Deger Endeksleri
(Yillik % Degisim)

2007 2007 2008
| I 1l Y |
Toplam 8.3 7.2 70 157 9.7 228
Sermaye Mali 62 -09 23 4,9 2,1 10,0
Ara Mali 9,9 7.7 7.7 129 9.6| 26,8
TUketim Mali 4,1 58 40 10,0 6,5/ 16,5
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Ham Petrol ve Dogal Gaz -1.3 -3.3 1.9 272 5.8 50,3
Gida Uriinleri ve icecek 11,0 19,6 192 299 20,5 354
Tekstil UrOnleri 5.6 3.5 2.9 52 4,2 7.5
Kagit drinleri 11,3 8.3 8.4 11,8 9.9 12,2
Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak. -3.9 5.1 6,9 404 12,8 58,3
Kimyasal Madde ve Urinler 6,3 7.0 8,1 12,5 8,8 19,0
Plastik ve Kaucuk Urinleri 9.7 7.1 6,2 14,5 9.3 14,2
Ana Metal Sanayi 26,0 16,5 11,5 15,3 16,4 20,3
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 11,1 2.3 1.3 8.7 6,1 12,9
Makine ve Techizat 7.5 1,0 2.4 9.8 5.1 10,2
Elektrikli Makina ve Cihazlar -4,2 2.2 6,2 12,4 3.5 10,5
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 53 13,7 4,0 12,1 8,7 12,8
Tibbi ve Optik aletler 3.3 7.4 16,0 2,0 7.2 0.5
Motorlu Kara Tasiti ve R&morklar 8,7 6,9 5.1 10,1 8,3 12,9
Atk ve hurdalar (toptan ve perakende) 31,4 32,4 20,0 256 26,3 40,2
Kaynak: TUIK.
32. 2007 yiinin ikinci yansinda reel ihracat artisi Uzerinde gerceklesen reel ithalat artislar

2008 yilinin ik ceyreginde yeniden tersine ddnmuUstlr. S&z konusu egdilimde, ithalattaki
yavaslamadan ziyade ihracattaki gicli performans etkili olmustur.

33. Alt kalemler itibanyla, gida OrUnleri, ana metal, metal esya, elektrikli makine ve
cihazlar, makine ve techizat, tibbi ve opftik aletler ile motorlu kara tagsitlan ithalatinin yUksek
artislar gésterdigi gézlenmistir.
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ithalat — Miktar Endeksleri
(Yillik % Degisim)

2007 2007 | 2008
| Il 1] \% |
Toplam 10,1 83 16,2 16,6 11,7 13,4
Sermaye Mali -1,0 920 198 24,3 13,5| 23,7
Ara Mali 14,5 10,0 15,4 13,7 13.3 9.7
TUketim Mali -4,0 -6,9 16,9 31.4 89 255
Onemli Fasillar (ISIC Rev.3'e gére):
Ham Petrol ve Dogal Gaz 19.3 57 2.9 1.0 8.1 2,2
Gida Urinleri ve Icecek -4,3 -18,3 -14,9 4,5 -10,3] 24,0
Tekstil Urinleri 17,7 27.9 19.9 20,7 21,1 7.0
Kagit OrGnleri 5.3 15,5 15,9 8.3 9.8 9.9
Rafine edilmis petrol, Kok kém., nUkl. Yak. 9.2 0,0 21,7 29,5 6,3 5,5
Kimyasal Madde ve Urinler 10,4 13,0 12,6 11,9 10,5 9.1
Plastik ve Kauguk Urinleri 6,0 6,6 16,1 16,4 10.3 18,7
Ana Metal Sanayi 19,4 9.7 29,4 13.2 16,3/ 10,9
Metal Esya Sanayi (Mak. & Tech. harig) 1.5 8,8 9,0 19,4 82 294
Makine ve Techizat 7.9 14,0 14,5 22,3 13,6 12,5
Elektrikli Makina ve Cihazlar 7.0 33,3 28,3 25,8 22,5 4479
Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. 4,2 7.4 22,2 8,7 9.1 9.6
Tibbi ve Optik aletler -2,6 5.1 7.8 28,7 8,6/ 40,5
Motorlu Kara Tasit ve R&morklar -108 -11.4 9.9 38,4 4,5\ 273
Atik ve hurdalar (toptan ve perakende) 45,9 141 0.3 11,9 15,3 2,1
Kaynak: TUIK.

34. 2007 yilindan itibaren AB'den yapilan ithalatin payinda gerileme gozlenirken Rusya,
Cin ve Ukrayna’dan yapilan ithalatin payinda artis gdzlenmektedir. Bunun yani sira, Ocak-
Mart déneminde iran'dan yapilan ithalatin payinda gerileme goézlenirken, diger Orta Dodu
Ulkelerinin payinda artis gézlenmistir. Bu gelismelerde, petrol fiyatlarndaki yUkselise bagl
olarak s&éz konusu Ulkelerden yapilan enerji ithalatinin hizia artmasi etkili olmustur.

ithalat - Ulke Dagilimi
(milyon ABD dolari)

Ocak-Mart
- 2007 o 2008 i% . % Katki $ Katki
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 35209 . 49124 . 39.5
Avrupa Birligi Ulkeleri (27) 14548 41,3 18996 38,7 30,6 12,6 4448
Diger Ulkeler 20390 57,9 29772 60,6 46,0 26,6 9382
Diger Avrupa 7135 20,3 10598 21,6 48,5 9.8 3463
Asya 6756 19.2 9888 20,1 46,4 8,9 3132
Diger 6499 18,5 9285 18,9 42,9 7.9 2786
TUrkiye Serbest Bolgeleri 271 0.8 357 0,7 31,5 0,2 85
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplarn
OECD 18.998 54,0 25.218 51,3 32,7 17.7 6220
Almanya 3.452 9.8 4.688 9.5 35.8 3,5 1236
italya 2.048 58 2.731 5,6 33.4 1,9 683
A.B.D. 1.749 5,0 2.412 4,9 37.9 1,9 662
Fransa 1.742 4,9 2.149 4,4 23,3 1,2 406
isvicre 869 2,5 1.172 2,4 34,9 0.9 303
ingiltere 1.278 3,6 1.527 3.1 19.5 0,7 249
ispanya 896 2,5 1.125 2,3 25,5 0.6 228
Belgika 649 1.8 812 1.7 25,2 0,5 163
Diger OECD 6.314 17.9 8.602 17.5 36,2 6,5 2288
Orta Dogu Ulkeleri 2.358 6,7 3.629 7,4 53,9 3.6 1270
iran 1.401 4,0 1.666 3.4 18,9 0.8 265
Rusya 5.006 14,2 7.596 15,5 51,7 7.4 2590
Cin 2.620 7.4 3.964 8,1 51,3 3.8 1345
Ukrayna 1.028 2,9 1.555 3.2 51,3 1.5 527
G. Kore 874 2,5 1.141 2,3 30.6 0.8 267
Japonya 701 2,0 1.021 2,1 45,5 0.9 319
Romanya 713 2,0 937 1.9 31.4 0.6 224
Hindistan 492 1,4 721 1.5 46,7 0.7 229
Libya 108 0,3 36 0,1 -66.,6 -0.2 -72

Kaynak: TUIK.
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35. AB'den yapilan ithalatin payindaki gerilemeyle birlikte, 2008 yilinin ilkk ceyreginde euro
cinsinden yapilan ithalatin payl da gecen yilin ayni dénemine gére gerilemis, ABD dolar
cinsinden ithalatin payl artmistir. Bu dénusimde Rusya, Orta Dogu ve Uzak Dogu Asya
Ulkelerinden yapilan ithalatin payinin artmasi etkili olmustur. ingiliz sterlini cinsinden ithalatin
payi ise istikrarll olarak gerilemektedir.

36. Mevsimsellikten arndinimis verilere gére, Ocak-Mart déneminde ithalat bir 6nceki
ceyrege gore yuzde 7,5 oraninda artmistir. S6z konusu gelismede &zellikle sermaye mali
ithalatindaki yuksek artislar etkili olmustur. Mevsimsellikten arndinimis ara mali ithalati bir dnceki
ceyrege gore yUzde 6 oraninda artarken, sermaye ve tUketim mali ithalati sirasiyla yuzde 10,1
ve yuzde 6,6 oraninda artmugtir.

ithalatta Déviz Kompozisyonu (% pay) Mevsimsellikten Arindinims ithalat ve
Secilmis Alt Sektorler (milyar ABD dolan)
65 15 9 55
g | —e— Sermaye Mali Al 50
58 | 112 —A— Toketim Malli &
7 | —e— AraMal . 1 45
o | $ L —>¢— Toplamithalat (sad eksen) ‘ ) 1 40
——¢€ = &1 35
44 | —>—£(sag) 1 ¢ - - 130
; ‘ o 125
37 | 13 A > 120
115
0 7+ 0 -+ 10
s = 3 5T 46 5 3 5 K5 3 T = I = I = T = T = =z
g€ 8 8 3 888 885 8 8 & & + 8 & & & 5 & &
89 & o & o & o & o & 8 & 8 & 8 8§ 8 & 8 &
N N N N N Iy Iy Iy Iy I
Kaynak: TUIK. Kay nak: TCMB.
Hizmetler Hesabi
37. 2006 ylinda gerileyen ve 2007 yilindan itibaren yeniden artis edilimine giren furizm

gelirleri 2008 yilinin ik ceyreginde de bu egdilimini surdirmus ve gecen yilin ayni dénemine goére
yUzde 28,4 oraninda artmistir. S6z konusu ddonemde Ulkemizden cikis yapan ziyaretci sayisinin
yUzde 16,7 arthidi, son yillarda gerileyen ortalama harcamalarin ise yUzde 10 artarak furizm
gelirlerine katkida bulundugu gdzlenmigstir. Turizm giderlerinin de ayni dénemde yuzde 19,9
oraninda artmasi sonucu “net” turizm gelirindeki artis yizde 32,3 olmustur.

38. Ote yandan, Ocak-Mart déneminde insaat ve finansal hizmet gelirleri sinirh dUzeyde
artarken, tasimacilik giderleri hizlanmistir. S6z konusu kalemlerdeki gelismeler hizmetler hesabi
fazlasindaki artisi sinilamistir. Boylece, turizm gelirlerinin katkisiyla, hizmetler hesabl fazlasi séz
konusu donemde yUzde 12,5 oraninda artmustir.

Hizmetler Hesabi
(12-aylik, milyar ABD dolari)
18
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I
Kaynak: TCMB.
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Hizmetler Hesabi
(milyon ABD dolari)

2007 2007 | 2008
| Il Il v |

Hizmetler hesabi 1225 2651 7714 2278| 13868 1378

Toplam gelir 4130 6325 11772 6502| 28729 5.216

Toplam gider -2905  -3674  -4058  -4224| -14861| -3.838

Tasimacilik 0 28 -32 357 -361 -239

Gelir 1064 1561 1959 1575 6159 1.346

Gider -1064  -1533  -1991 -1932|  -6520| -1.585

Turizm 1490 2825 7923 2989 15227| 1.971

Gelir 2162 3728 8732  3865| 18487 2776

Gider -672 -903 -809 -876| -3260 -805

insaat hizm. 190 228 139 202 759 231

Gelir 190 228 139 202 759 231

Gider 0 0 0 0 0 0

Finansal hizm. -79 -41 -26 -82 -228 -31

Gelir 73 88 114 120 395 180

Gider -152 -129 -140 -202 -623 2211

Diger Hizmetler -376 -389 -290 -474]  -1529 -554

Gelir 641 720 828 740 2929 683

Gider -1017  -1109  -1118  -1214| -4458| -1237

Kaynak: TCMB.
Turizm istatistikleri
2007 2007 | 2008
| Il 1 [\ |
Turizm Gelirleri (milyon ABD dolari) 2163 3727 8732 3865| 18487, 2776
Cikis yapan yabanci ziyaretciler (bin kisi) 2552 5777 9941 4746 23017, 3000
Cikis yapan vatandas ziyaretciler (bin kisi) 640 710 1930 918 4198 726
Turizm Giderleri (milyon ABD dolar) 671 903 809 876| 3260 805
Giris yapan vatandas ziyaretciler (bin kisi) 1174 1356 1137 1289| 4956 1065
Kaynak: TUIK, TCMB.
Gelir Hesabi
39. 2008 yilinin ik ceyreginde, 6zel sektérun uzun vadeli bor¢clanmasina paralel olarak faiz

odemeleri ve son yillarda yUksek seyreden dogrudan yatinm girislerine bagl olarak yurt disina
kar transferleri artis gdstermistir. Ancak, portfoy yatinm gelirindeki artis s6z konusu giderleri telafi
edebilmis ve boylece, Ocak-Mart déneminde gelir hesabi aciginda gecen yilin ayni
ddnemine gore bir miktar kapanma gdzlenmistir.

Cari Transferler

40. Odemeler dengesinde cari transferlerin sunum sekli, naviun sigortasi disinda yurt
disinda yerlesik kisilerle gerceklestirilen diger sigorta ve reasUrans islemlerine iliskin net geliri de
kapsayacak bicimde degistiriimistir. Buna goére, “resmi transferler” alt bashg “Genel HOkiumet”
biciminde adlandinimis, isci gelirleri “Diger Sektorler” alt bashgina alinmistir. Yukanda sézu
edilen diger sigorta ve reastrans islemlerine iliskin net gelir ise isci gelirlerinin yani sira “Diger
Sektorler” bashgr altinda siniflandinimigtir.

41. Ocak-Mart déneminde cari fransferlerde yUzde 34 oraninda artis gdézlenmistir. Bu
dénemde Genel HUkUmet transferleri yozde 20,8, isci gelirleri yUzde 53,5 artarken diger
transfer gelirleri yizde 15,9 gerilemistir.
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Gelir Hesabi
(milyon ABD dolar)

Gelir Hesabl
Ucret Odemeleri (net)
Yatinm Geliri (net)
Toplam gelir
Toplam gider
Dogrudan Yatinmlar
Gelir
Gider
Portféy Yatinmlan
Gelir
Gider
Diger Yatinmlar
Faiz geliri
Faiz gideri
Uzun vade
Merkez Bankasi
Genel HOkUmet
Bankalar
Diger Sektdr
Kisa vade

2007 2007 | 2008
| I Il v |
-1919 -1598 -1806 -1618| -6941|-1856
29 28 25 24 -106|  -27
-1890 -1570 -1781 -1594| -6835|-1829
1644 1371 1644 1725| 6384| 2161
-3534 -2941 -3425 -3319| -13219| -3990
-322 -610 -408 -545| -1885| -473
22 52 22 12 108 72
-344 662 -430 -557| -1993| -545
-566 372 74 651 383 33
1084 794 1065 1175| 4118] 1522
-1650 -422 -1139 -524| -3735|-1489
-1002 -1332 -1299 -1700| -5333|-1389
538 525 557 538 2158| 567
-1540 -1857 -1856 -2238| -7491-1956
-1364 -1715 -1654 -2064| -6797|-1798
-123 91 230 -119 -563| -115
-394 -503 -319 -504| -1720| -360
216 299 -317  -410) -1242] -376
-631 -822 -788 -1031| -3272| -947
-176  -142 202 -174 -694| -158

Kaynak: TCMB.

Cari transferler

(milyar ABD dolan)
400

u isci Gelirleri

300

200

100

T
0
o
o
N

Kaynak: TCM
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ll. SERMAYE HAREKETLERI

42, 2008 yili ik ceyreginde, cari islemler ile net hata ve noksan kalemlerinin foplamindan
olusan dis finansman ihfiyaci 12,2 milyar ABD dolar olarak gerceklesmistir. Rezerv dedisimleri
ve IMF kredileri haric tutuldugunda, bu dénemdeki net sermaye girisi 12,3 milyar ABD dolar
olmustur. Finansman yapisinda dogrudan yatinmlar ve &zel sektérin kullandigr uzun vadeli
krediler belirleyici olmustur.

43. Bu gelismelere badll olarak resmi rezerviere 0,1 milyar ABD dolan giris, bankalarin
muhabir mevcutlarnndan 0,4 milyar ABD dolarn c¢ikis olmustur. Ancak, mevcut stoktaki deger
degisimi ve dobviz kompozisyonuna bagl olarak kur etkisi neticesinde, altin dahil Merkez
Bankasi net rezervi 2007 yill sonunda 76,4 milyar ABD dolarindan, 2008 yili Mart ayi itibarnyla 80
milyar ABD dolarnina yUkselmis, bankalarin muhabir mevcudu ve efekiif kasasi ise ayni
dénemde degismemis ve 31,8 milyar ABD dolan dizeyinde kalmigtir.

Dis finansman ihtiyaci ve finansman kaynaklar
(milyar ABD dolari)

2006 2007 2008
| Il Il V] 2006 | I il V| 2007 I
1. Cari islemler Dengesi -86 -10,7 -48 -7.8/ -31,9| -92 -100 -68 -11,6| -37,6| -12,0
2. Net Hata Noksan 12 20 -21 -12| -02 09 29 -36 09 11 -0,2
I. Toplam Finansman ihtiyaci (=1+2) -74 -87 -69 -91| -321| -84 -70 -104 -10,7 -36,5| -12,2
Il. Toplam Finansman (=1+2+3) 74 87 69 91 321 84 70 104 107 36,5 12,2
1. Sermaye Hareketleri (net) 152 10,9 105 1465 530 173 13,9 89 11,9 520 12,3
Dogrudan Yahrnimiar (net) 14 78 35 63 191 82 27 43 47| 199 4,0
Poriféy Yatrmlan (net) 36 -45 41 4,2 74 45 15 -19 -34 0,7 -1.3
Genel HikUmetin Tahvil Ihraci 23 -06 08 08 33| 34 -10 -05 -09 0.9 -0,9
Yabancilarn Tirkiye'de Menkul Kiymet Alimi 1.6 -38 46 57 8,1 1.8 29 -01 -27 1.9 0,0
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Kiymet Alimi -03 -01 -1.3 -23 -40| -07 -04 -13 03] -21 -0,5
Kredi Kullanimi (IMF kredileri harig, net) 10,1 76 38 33 248 82 106 7.1 97| 3546 10,1
Genel HikUmet -02 -02 03 06 -07 01 -04 03 01 0.1 -0,5
Bankalar 24 30 03 01 58/ 09 33 -01 1.5 56 1.9
Uzun Vade 13 32 07 45 28/ 21 26 19 046 7.3 1.7
Kisa Vade 117 -02 -05 -44 -40f -13 07 -20 09| -1.7 0.2
Diger Sektorler 79 48 33 38| 197 72 77 69 81| 299 8.6
Uzun Vade 86 31 28 39| 185 65 58 54 78 255 7.1
Kisa Vade 00 01 03 00 05 -01 06 02 -05 0.2 0.1
Ticari Krediler -08 1.5 01 -02 o7 08 13 13 08 4,2 1.4
Mevduat 1.5 03 -1,1 39 46| -34 -05 -10 146 -33 0,9
Merkez Bankasi -02 03 -05 -03f ~-13 -03 -03 -06 -04 -1.5 -0.3
Bankalar 16 06 06 42 59/ -32 -03 -04 204 -19 1.2
Diger -1,3 -03 01 -13] -29 -02 -04 03 -06 -10 -14
2. IMF Kredileri -1.8 -1.8 01 -10f -45 -23 00 -10 -07 -40 -05
Merkez Bankasi 00 00 00 00 00/ 00 00 00 00 0.0 0.0
Genel HikUmet -18 -1.8 01 -10/ -45 -23 00 -10 -07| -40 -0.5
3. Rezerv Degisimi (- arhs) -0 -03 -3,6 -465 -164 -66 -69 26 -05 -115 04
Bankalar Muhabir Mevcudu 1.7 33 -28 -53| -103] 02 -64 36 -04 -35 0.4
Resmi Rezerviler -7,1 30 -08 ~-12| -61| -64 -05 -10 -01 -8,0 -0,1
Kaynak: TCMB.
44, Uluslararasi piyasalarda  6zellikle Agustos ayindan sonra gérllen dalgalanmanin

TUrkiye'ye sermaye girisi Uzerindeki etkileri belirginlesmeye baslamistir. Nitekim, bu dénemde
yilliklandinimis bazda cari islemler acigi genislemeye devam ederken, sermaye girisi ayni hizda
artmamis, buna bagli olarak déviz varliklanndaki artis sinirh dizeyde gerceklesmistir.
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Cari islemler Hesabi ve Finansmani
(12-aylk top., milyar ABD dolar)

60 60
50 Varlk Degisimi* L 50
40 | —e— Carilslemler | 40
30 | —o— Sermaye Akimi | 30
20 L 20
10 4 L 10
0 0
-10 4 L -10
-20 - L -20
-30 - L -30
-40 | L -40
-50 -50

2004- |
2004- 1
2004-111
2004-1V
2005- |
2005- 11
2005-111
2005-1V
2006- |
2006- 1l
2006-111
2006-1V
2007- |
2007- 1
2007-11
2007-1V
2008- |

Kaynak: TCMB.
*Varlk degisimi, 8demeler dengesi tablosundanresmirezervler, bankalarin ddviz v arliklari ve net hata
ve noksan kalemleri foplaminin ters isaretlisi olarak gosterilmistir.

Dogdrudan Yatinmlar

45. 2006 yilinda hiz kazanan dogrudan yatinm girisleri 2007 yilinda yUksek seyrini sGrdUrmUs,
2008 yili ik ceyreginde ise bir miktar yavaslamistir. TUrkiye'ye bu dénemde 4,4 milyar ABD
dolar, Turkiye'de yerlesikler tarafindan ise yurt disinda 0,3 milyar ABD dolan dogrudan yatinm
gerceklesmistir. Dis finansman imkanlannin azaldigr bir dénemde Turkiye'ye bu miktarda
dogrudan yatinm gelmis olmasi kayda deger goériimektedir.

46. Dogrudan yatinmlarda en buUyuk pay, bankacilik sektérGnun efkisiyle, hizmetler
sektorunun olmustur. Hizmetler sektéri 2008 yili ik U¢ ayindaki toplam dogrudan yatinmlarin
yUzde 68,5'ini olusturmustur. Diger taraftan, gida-tGtin ile plastik-kaucuk imalati sektérlerine
yapllan dogrudan yatinmlar sayesinde, imalat sanayiine yapilan yatinmlar gayrimenkul ve
diger sermaye dahil dogrudan yatinmlarin yizde 10,4'0nU olusturmustur. Yabancilann yurt
icinde gayrimenkul alimlan da dogrudan yatinmlarda énemli yer tutmaktadir. Bu dénemde
gayrimenkul almlarn kanalyla 0,8 milyar ABD dolan tutannda dogrudan sermaye girisi
gerceklesmistir.

Dogrudan yatirimiar Yurt icine Dogrudan yatnmiar
(milyar ABD dolan) (yUzde pay)
10 100 +—p—1—7—

W Yurt icinde O Hizmetler

Yurt disinda 80 | mimalat San.
O Gayrimenkul
40 1 O M adencilik
H Diger Serm.

40 4
20 4
2 0
b T SZTIET 2L TETL < I = = &b
O 3 VW BvHL ©O 5 V¥ 0 O 5 N N O o o N ~N o
o © 00 892 o © 8 9 o ° S S o o S
N O o g O o Ng O od I3 Q o S 139
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
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Portfdy Yatirmlari

47. 2007 yil Agustos ayindan itibaren uluslararasi kredi piyasalarinda risk algilamalarinin
artmasi sonucunda portfdy kaynakl sermayede cikis egilimi gdzlenmistir. Yurt disi yerlesiklerin
satislan DIBS Uzerinde yodunlasmis, hisse senedi piyasasinda ise EylUl ayindan sonra genellikle
alim yapmislardir.

48. 2008 yili ik ceyredinde yurt disi yerlesikler IMKB'de 0,7 milyar ABD dolar hisse senedi net
satisi yapmislardir. Diger taraftan, Ocak ayinda 1,9 milyar ABD dolarn tutannda DIBS aldiktan
sonra, izleyen aylarda yeniden satis edilimine girmis, Subat-Nisan déneminde net 3,3 milyar
ABD dolar tutarnnda DIBS net satisi gerceklestirmistir.

49, 2008 vyili ik U¢ ayinda Hazine yurt disinda 2 milyar ABD dolan karsiigr tahvil ihrag
ederken, 2,9 milyar ABD dolar geri ddeme yapmistir.

Yabancilarin menkul kiymet Genel Hikimet tahvil ihraci
yahrimlarn (milyar ABD dolan) (milyar ABD dolan)
7.5 4,5
B Borclanma
50 A 30 A Geri Odeme
2,5 I I I 15
I: B
(JOEE N M N N —r— 00
251 mDIBS 415
Hisse senedi
-50 30
T == > T == > 1T = = > T _ _ — _ — _ —
DL ITTIT8STINEITYR H T2 TR I
§gs88g8s3888s8 S32858833588558
SIS SIS SIS NI gev¥sggerggd
Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
50. Yilin ikinci yarnsinda, kUresel duzeyde finansal piyasalarda gdzlenen dalgalanmalar,

gelismekte olan Ulkelere ait yatinm araclarnna olan ilgiyi zayiflatmis ve séz konusu Ulkelerle ABD
tahvilleri arasindaki getiri farklarnni artirmigtir. 1 Haziran 2007 tarihinde 149 baz puana gerileyen
YUkselen Piyasalar Tahvil Ana Endeksi (EMBI+), 2008 yill Mart ayr sonu itibaryla 308 baz puana
kadar yUkselmis, Nisan ve Mayis aylarinda bir miktar gerilemistir. Diger taraftan, 2007 yilinin son
ceyreginden itibaren genellikle EMBI+ ortalama endeksi ile ayni diUzeylerde seyreden
TUrkiye'nin getiri farki, Mart ayindan itibaren yeniden EMBI+ ortalama endeksinin Uzerine
clkmistir.

ikincil Piyasa Getiri Farklari Getiri farklarinda Tirkiye'nin EMBH+
(baz puan) ortalamasina gére durumu (baz puan)
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Kaynak: JPM organ.

Getiri Farki (spread): Ulkelerin uluslararasi piyasalarda ihrag ettikleri tahvil getirileri ve ABD Hazine tahvil getirileri
arasindaki fark.
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Diger Yatirmlar

51. Son yillarda artan uzun vadeli sermaye girislerinin foplam finansman icindeki payi 2007
yiinda da yUkselmeye devam etmistir. Ancak, 2007 yilinin 6zellikle son ceyreginden itibaren
kisa vadeli sermaye girislerinde, uzun vadeli girislerin halen ¢cok gerisinde oimakla beraber,
artis gérGImuUstar.

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

10 Uzun vade

7 | mWKisavade

2005
2005
2005
2005V
2006
2006l
2006
2006-V
2007
2007-ll
2007-
2007-V
2008

Not: Dogrudanve portfdy yatinmiile, IMF kredileri ve bankalarin déviz v arliklari harig.
Kaynak: TCMB.

52. Tamamina yakinini bankacilik-disi 6zel sektérin olusturdugu “diger sektodrler”, 2008 yili
ilk ceyreginde net 7,1 milyar ABD dolarn uzun vadeli, net 0,1 milyar ABD dolan kisa vadeli dis
kredi kullanmistir. Bankalar da bu dénemde dis borclanmasini agirlikli olarak uzun vadeli (net
1,7 milyar ABD dolan) yapmis, kisa vadeli dis kredi kullanimlar net 0,2 milyar ABD dolannda
kalmistir. Ozel sektérin ve bankacilik sektérindn bUyok dlcide uzun vadeli borclanmalar, yurt
icindeki yatinm harcamalarnni finanse etmesi ve cari islemler aciginin finansman kalitesini
artirmasi agisindan énem arz etmektedir.

53. Uzun vadeli borglann daha ziyade bUyUk ve ihracatcl firmalar tarafindan alinmasina
karsin, s6z konusu borclann bulundugu dizey kur riski agisindan dnemini korumaktadir. 2006 vili
sonunda 36,5 milyar ABD dolarn olan bankacilik digi &zel sektérin net pozisyon aciginin 2007 vili
sonu itibaryla 60,8 milyar ABD dolarina ¢iktig fahmin edilmektedir.

Uzun vadeli net kredi kullanimi ve 6zel sektor yatinm Kisa vadeli net kredi kullanimi

harcamalan (12-aylik birikimli) (12-aylik birikimli)
milyar ABD dolan 1998=100, milyar YTL mily ar ABD dolari
35 23 4,5
== OzelSektérve &
30 A Bankacilik uzun v adeli _ 21 30 -
kredi kullanimi ~_Hm
25 1 —e— Yatinmharcamasi L 19 1.5 1
(sag eksen)
20 17 00
15 1 15 -1.5 1
10 - 13 -3.0 1
51 - 45 —o— Ozelsektor
0 ‘;j = L L 9 -6.0 1 —— Bankacilik
-5 7 -7.5
ISF3SIT A== 3 S5 353585535 X =3
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S OO0 O OO0 &3O o O o O S O O O O o O O O o O o o
N ONONOXNONOXNO K O N OO NO XN O N O X
N N N N N N N N N N N N

Kaynak: TCMB, TUIK.
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54, 2005 yili son ceyreginde yUzde 45,5'e ulasan vadeli ithalat/toplam ithalat orani, 2007
yil son ceyreginde yuzde 29,3'e gerilemis, 2008 vili ilk ceyreginde tekrar yUzde 31,1'e
yUkselmistir. Diger taraftan, vadeli ihracatin toplam ihracattaki payi son yillarda artis gdstermis,
2005 yilin son ceyreginde yuUzde 52 olan vadeli ihracat/toplam ihracat orani 2008 yili ilk
ceyredinde yuzde 61,6 olarak gerceklesmistir. ihracatta vadeli ticaretin payinin artmasinin
2006 ve sonrasinda gorUGlen ihracat performansina katkl yaptigr dusintGlimektedir.

Ticari kredi kullanimi ve ithalat Yurt disina agilan ticari krediler &
(milyar ABD dolan) (%) ihracat (milyar ABD dolar) )
60 70 35 75
Toplam ithalat 30 Toplam ihracat
50 - . + 60 1 B } + 70
I Kredi kullanimi I Verilen kredi
40 | —— Vadeli/Toplam ith. 1 50 25 4 —e—Vadeli/Toplam ihr. 1 ¢5
20 4
30 + 40 - 60
15 1
20 - + 30 10 - 55
IOIIIIIIIIIIIIIQO 5 | - 50
0 - 10 0 L 45
LT =235 T =21 F =23 L6 T =235 T =2 F=24
SN b b3V o3 LS R R B R O
R8g8R88g8888% fgggc8g8gsgcgegex
SRS SIS 8 &K SERSIRS SR K 88K
Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TU IK.

55. Hazine 2008 yilinda IMF kredi geri 8demelerine devam etmigstir. Yilin ilk ceyreginde kredi
kullanimi gerceklesmemis, buna karsin 0,5 milyar ABD dolarn geri édeme yapilmistir. Hazine'nin
diger uzun vadeli kredi kullanimlarn (Dunya Bankasi vb.) 0,3 milyar ABD dolar, geri 6demesi ise
0,7 milyar ABD dolar olarak gerceklesmistir.

56. Yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasi'nda acftiklan uzun vadeli kredi mekfuplu
doviz tevdiat hesaplan (KMDTH) ile sGper déviz hesaplanndan (SDH) 2003 yili Nisan ayindan bu
yana cikis devam etmektedir. Kisa vadeli hesaplarda da, 2004 yili ikinci ceyregdinde baslayan
cikislar sirmektedir. Buna goére, 2008 vyili ik U¢c ayinda Merkez Bankasi'ndaki s6z konusu
mevduatlarda net 0,3 milyar ABD dolan cikis gézlenmistir. Bu cikislarda hem KMDTH hem de
SDH’de 2006 yilina kadarki kademeli faiz indirimlerinin etkili oldugu dUsunUlmektedir. Nitekim,
euro cinsinden acilan SDH faiz oranlan 2002 yilinda 1 yil, 2 yil ve 3 yil vadelide sirasiyla yUzde 8,
9 ve 10 iken, 6 Mart 2006 tarihi itibaryla yizde 2,25, 3,25 ve 3,75'e dUs0rGImUstar.

57. KMDTH ve SDH'ye &denen faizlerde 6 Mayis 2008 tarihinde yeni ve kayda deger bir
indirim daha gerceklestiriimistir. Bdylece, iki yil vadeli KMDTH'lara uygulanan faiz oranlar, euro
ve ABD dolan Uzerinden acilan hesaplarda vyillik yozde 2,75'den yUzde 1'e indirilmistir. Euro
Uzerinden acilan SDH'lere uygulanan faiz oranlar, iki yil vadeli hesaplarda vyillik yuzde 3,25'ten
yUzde 2,75'e, U¢ yil vadeli hesaplarda ise yillk yuzde 3,75'ten yUzde 3,25'e dUsUruimUs, ABD
dolar cinsinden SDH'lere uygulanan faiz oranlar, bir yil vadeli hesaplarda yUzde 3'ten yUzde
2'ye, iki yil vadeli hesaplarda vyillik yuzde 3,75'ten yUzde 2,50'ye, G¢ yil vadeli hesaplarda ise
yillk yUzde 4,50'den yUzde 2,75'e indirilmistir.

58. 2007 yiinin tfamaminda 1,9 milyar ABD dolar cikis gorilen yurt disi yerlesiklerin yurt ici
bankalardaki mevduatinda 2008 yili ik G¢ ayinda 1,2 milyar ABD dolar giris gdzlenmistir.
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Yurt disi yerlesiklere ait mevduatlar
(milyar ABD dolari)

KMDTH ve SUper Doviz Hesabi Bankalardaki mevduat
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Kaynak: TCMB.

59. 2007 yil sonu ifibanyla toplam dis borc stoku 2006 yili sonuna gére yUzde 20,3 oraninda
artarak 247,2 milyar ABD dolar dizeyine ulasmistir. S6z konusu artisin temel kaynagi 6zel sektor
olurken, kamu kaynakl dis bor¢ artisi sinirl dizeyde kalmistir. Toplam dis borc stokunun 205,4
milyar ABD dolarnni uzun vadeli dis borglar, 41,8 milyar ABD dolarnni ise kisa vadeli borclar
olusturmaktadir. Béylece 2007 yil sonu itibaryla dis bor¢ stokunda uzun vadeli borclarnn payi
yUzde 83,1'e ulasmustir.

60. Dis bor¢c gostergelerinde 2005 yilinda gdzlenen iyilesme 2006 il itibaryla tersine
dénmUstUr. 2005 yili sonunda yUzde 35'e gerileyen dis borg stokunun GSYH'ye orani, 2006 yili
sonunda yuzde 39'a yUkselmistir. 2007 yiinda ise s6z konusu géstergeler, uzun vadeli borg
orani disinda genel olarak iyilesmistir. 2007 yili sonu itibarnyla dis bor¢ stokunun GSYH'ye orani
yUzde 37.,5'e, dis borc servisinin GSYH'ye orani yUzde 7.4'e, kisa vadeli dis borc stokunun
GSYH'ye orani yUzde 16,9'a gerilemistir. Diger taraftan, borc stokunun vade ayrnminda uzun
vadeli borclar lehine iyilesmenin devam ettiginin alti ciziimelidir.

Secilmis Dis Bor¢ Gostergeleri (yizde)

2005 2006 2007
| Il I \% | Il 1l \% | Il 1 \%

Toplam Dig Borg Stoku / GSYH 389 373 357 350/ 367 372 378 390 392 389 382 375
Toplam Dis Borg Stoku / Ihracat* 238,11 231,6 2297 229,6| 244,4 243,7 240,4 240,3| 236,2 234,7 233,7 230.,6
Dis Borg Servisi / GSYH 7.4 7.7 7.6 7.6 7.1 7.0 6,9 7.6 7.9 7.9 7.8 7.4
Uzun Vadeli /Toplam Dis Borg 79.6 789 773 780 787 785 794 804 829 826 837 831
Kisa Vadeli /Toplam Dis Borg 204 21,1 22,7 220 21,3 21,5 206 19.6] 17,1 174 163 169
Bilgi igin:

Toplam Dis Borg Stoku (milyar $) 159,3 161,0 164,6 168,7|182,9 190,1 1956 2055|2128 223,5 234,7 247,2
GSYH (yillik, milyar $) 409,4 432,1 461,0 481,5|497.8 511,3 517,9 526,4|542,6 573,7 6150 658,8

* Bavul ficareti ve diger mallar harig.
Kaynak: TUIK, Hazine MUstesarlidr.
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IV. EK TABLOLAR

CARI ISLEMLER (milyon ABD dolar)

Cariislemler
Net Dis Ticaret Hizmetler Gelir Transferler
Net lhracat Bavul | Ithalat (CIF) Net Turizm Net Faiz Net IsGi
(FOB) Ticareti Geliri Gideri Gelirleri
(yillik )
2004 -14431 -22736 63167 3880 -97540 12797 15888 -5609 -4312 1117 804
2005 -22137 -32988 73476 3473 -116774 15272 18152 -5875 -5010 1454 851
2006 -31893  -40941 85535 6408 -139576 13831 16853 -6691 -6336 1908 1111
2007 -37575 -46727 107214 6002 -170057 13868 18487 -6941 -7491 2225 1209
(Ug aylik)
2007 1 -9240 -8920 23178 1287 -35209 1225 2162 -1919 -1540 374 228
Il -9982  -11479 26423 1742 -42119 2651 3728 -1598 -1857 444 234
1} -6787  -13471 26697 1365 -44355 7714 8732 -1806 -1856 776 387
I\ -11566 -12857 30916 1608 -48374 2278 3865 -1618 -2238 631 360
2008 | -12040 -12063 33112 1448 -49124 1378 2776 -1856 -1956 501 350
(aylik)
2007 Mar -3035 -3082 8956 476 -13234 544 811 -639 -601 142 86
Nis -3259 -3392 8306 556 -12919 642 921 -617 -566 108 85
May -3588 -4206 9140 649 -14935 847 1270 -396 -625 167 81
Haz -3135 -3881 8977 537 -14265 1162 1537 -585 -666 169 68
Tem -2859 -4891 8933 362 -15214 2077 2583 -417 -464 372 127
AJu -1637 -4564 8732 523 -14682 3200 3404 -494 -687 221 138
Eyl -2291 -4016 9032 480 -14459 2437 2745 -895 -705 183 122
Eki -3199 -4260 9891 540 -15622 1454 1855 -556 -733 163 121
Kas -3242 -3770 11314 557 -16632 683 1135 -333 -698 178 125
Ara -5125 -4827 9711 511 -16120 141 875 -729 -807 290 114
2008 Oca -4072 -4590 10629 441 -16337 494 885 -139 -545 163 110
Sub -3811 -3410 11054 485 -15995 127 801 -686 -667 158 110
Mar -4157 -4063 11429 522 -16792 757 1090 -1031 -744 180 130
(on iki aylik )
2007 Mar -32547  -41242 90111 6744 -145239 13855 17013 -7098 -6668 1938 111
Nis -32013  -40523 91961 6840 -146571 13828 16997 -7271 -6777 1953 1125
May -31502 -40046 94059 6994 -148812 13610 17022 -7014 -6812 1948 1080
Haz -31848  -40281 95220 7056 -150611 13491 17048 -7053 -7024 1995 1063
Tem -32923  -41516 97086 6827 -154116 13428 17275 -7065 -7039 2230 1099
AJu -33025 -41897 99007 6576 -156522 13653 17516 -6957 -7066 2176 1127
Eyl -33850 -42647 100432 6325 -158828 13802 17742 -7166 -7215 2161 1141
Eki -34885 -43773 103434 6300 -163250 14036 18147 -7297 -7389 2149 1159
Kas -35246  -44773 106107 6159 -166985 14192 18394 -6791 -7254 2126 1194
Ara -37575 -46727 107214 6002 -170057 13868 18487 -6941 -7491 2225 1209
2008 Oca -38549 -48147 111278 6050 -175802 13968 18645 -6654 -7614 2284 1248
Sub -39253  -48889 114675 6117 -180414 13808 18822 -6486 -7764 2314 1287
Mar -40375 -49870 117148 6163 -183972 14021 19101 -6878 -7907 2352 1331

Kaynak: TCMB.
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SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolari)

Sermaye ve Finans Hesaplar

2008 — | « ODEMELER DENGESI RAPORU

Net Finans Hesabi
Net Dogrudan Portfdy Yatinmlan Diger Yatinmlar
Yatinmiar Net Varlklar YOkOmIGIOkler Net Bankalarin YOkUmIOIGkler
Hisse Borg Ddviz Net Ticari ‘ Krediler Mevduat
Senetleri | Senefleri Varlikian Krediler ‘ Merkez Bank. ‘ Genel Hik. ‘ Bankalar ‘ Diger Sektérler ‘ Merkez Bank. ‘ Bankalar
(yillik )

2004 13388 13388 2005 8023 -1388 1427 7984 4184 -5965 11139 4201 -4414 -267 5708 5106 -209 856

2005 20302 20302 8967 13437 -1233 5669 9001 15745 -342 15486 3074 -2881 -4637 9248 9880 -787 1276

2006 32066 32066 19065 7373 -4029 1939 9463 11742 -10293 25179 674 0 -5223 5814 19010 -1268 5890

2007 36503 36503 19924 717 -2063 5138 -2358 23894 -3472 28677 4228 0 -3901 5607 25714 -1450 -1873

(U¢ aylik )

2007 | 8356 8356 8156 4502 -652 -651 5805 2112 -222 2551 798 0 -2138 873 6425 -250 -3168

Il 7042 7042 2736 1491 -402 3266 -1373 3291 -6429 10266 1298 0 -406 3338 6447 -269 -264

Il 10418 10418 4339  -1911 -1281 1754 -2384 9034 3619 5295 1293 0 -708 -64 5560 -567 -419

v 10687 10687 4693  -3365 272 769 -4406 9457 -440 10565 839 0 -649 1460 7282 -364 1978

2008 | 12198 12198 4039  -1289 -467 -707 -115 9507 448 10452 1439 0 -978 1943 7181 -323 1174

(aylik )

2007 Mar 2699 2699 1133 -1902 -574 169 -1497 5735 9 6885 340 0 -213 274 5862 -93 706

Nis 1365 1365 671 2504 -176 760 1920 -2680 -2566 -286 57 0 -947 418 1229 -82 -979

May 1633 1633 744 8 80 1909 -1981 431 -4568 5307 631 0 647 1819 3421 -96 -1166

Haz 4044 4044 1321 -1021 -306 597 -1312 5540 705 5245 610 0 -106 1101 1797 -91 1881

Tem 4551 4551 1721 2537 -375 1139 1773 1266 1511 -545 999 0 -23 -599 834 -127 -1704

Agu 924 924 1074 -4208 -978 -215 -3015 5844 2430 3179 297 0 -396 863 3057 -261 -451

Eyl 4943 4943 1544 -240 72 830 -1142 1924 -322 2661 -3 0 -289 -328 1669 -179 1736

Eki 4338 4338 1030 =277 471 429 -1177 3461 2638 1309 65 0 -580 571 2463 -140 -1096

Kas 750 750 565 -3695 144 -119 -3720 2849 778 2859 464 0 -454 145 2036 -110 779

Ara 5599 5599 3098 607 -343 459 491 3147 -3856 6397 310 0 385 744 2783 -114 2295

2008 Oca 6039 6039 1092 242 -512 -497 1251 5312 3034 2918 1047 0 -211 433 2786 -124 -1012

Sub 2467 2467 667 395 297 160 -62 1034 -1921 3339 309 0 -465 991 1603 -84 981

Mar 3692 3692 2280 -1926 -252 -370 -1304 3161 -665 4195 83 0 -302 519 2792 -115 1205

(on iki aylik )

2007 Mar 33024 33024 25837 8297 -4374 647 12024 4310 -11652 17977 2264 0 -5368 4254 16789 -1334 1087

Nis 31626 31626 25983 11386 -4389 1184 14591 -1585 -15393 15821 2056 0 -5845 3619 17566 -1331 -532

May 29618 29618 19987 14501 -4089 2867 15723 169 -17707 20329 1606 0 -3590 4803 19214 -1309 -688

Haz 31371 31371 20729 14316 -4667 3546 15437 5205 -14752 22055 2033 0 -3762 4609 19998 -1307 191

Tem 34634 34634 22241 15137 -5159 4361 15935 7356 -11948 21543 3084 0 -3469 3939 20203 -1356 -1174

Agu 31814 31814 20126 9313 -5594 4061 10846 13893 -7905 23915 3342 0 -4718 5978 22054 -1415 -1654

Eyl 34868 34868 21519 8327 -4643 4709 8261 14143 -8303 24387 3219 0 -4831 4293 22410 -1421 370

Eki 35774 35774 19721 4026 -4239 4646 3619 22079 -983 25529 3520 0 -4598 5663 24247 -1466 -2195

Kas 35010 35010 18346 -762 -3801 4058 -1019 26874 -3 29438 4299 0 -3478 6649 25177 -1446 -2121

Ara 36503 36503 19924 717 -2063 5138 -2358 23894 -3472 28677 4228 0 -3901 5607 25714 -1450 -1873

2008 Oca 39549 39549 15603 -2165 -3003 5931 -5093 32167 -244 35695 5163 0 -3922 5938 28730 -1503 938

Sub 39352 39352 14660  -5050 -2200 5621 -8471 33863 -2128 39268 5126 0 -2652 6432 29540 -1501 1970

Mar 40345 40345 15807  -5074 -1878 5082 -8278 31289 -2802 36578 4869 0 -2741 6677 26470 -1523 2469
Kaynak: TCMB.
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