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OZET
ODEMELER DENGESI (milyon ABD dolar1)
Eylal Ocak-Eylil
2003 2004 % Degisim 2003 2004 % Degisim
Cari Islemler Dengesi 617 60 . -4479 -10550 ..
D1s Ticaret Dengesi -2091 -2842 35,9 -15422 -25401 64,7
ihracat 4115 5514 34,0 33864 44797 32,3
ithalat -6206 -8356 34,6 -49286 -70198 42,4
Karsilama oran %66,3 %66,0 .. %68,7 %63,8
Sermaye ve Finans Hesaplar -897 -371 . 1679 8738
Finans Hesab1 (Resmi Rezervler haric) 2490 329 . 7512 10203
Resmi Rezervlerdeki Degisim ' -3387 -700 . -5833 -1465

Kaynak: TCMB.
i (-) isareti resmi rezervlerde artis anlamina gelmektedir.

2004 yil1 Eyliil ayinda;

Ihracat bir énceki yilin aymi ayma goére ytizde 34 oraninda artarak 4,1 milyar ABD
dolarindan 5,5 milyar ABD dolarina yukselmistir. Ayni dénemde ithalat da ytizde 34,6
oraninda artarak 6,2 milyar ABD dolarindan 8,4 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Boylece, dis
ticaret acig1 2,8 milyar ABD dolar olmus, ihracatin ithalat: karsilama orani ylizde 66 olarak
gerceklesmistir. Cari islemler hesabi 60 milyon ABD dolari, resmi rezervler hari¢ finans
hesab1 329 milyon ABD dolar: fazla vermistir.

2004 yil1 Ocak-Eyliil doneminde;

Ihracat bir énceki yilin ayni1 dénemine gére ytizde 32,3 oraninda artarak 33,9 milyar ABD
dolarindan 44,8 milyar ABD dolarina yikselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ytzde 42,4
oraninda artarak 49,3 milyar ABD dolarindan 70,2 milyar ABD dolarina ¢cikmistir. Béylece,
dis ticaret acig1 25,4 milyar ABD dolar1 olmus, ihracatin ithalati karsilama orani 6énceki yila
gore gerileyerek ytzde 63,8 olmustur. Cari islemler hesabi 10,6 milyar ABD dolar1 acgik
verirken, resmi rezervler haric¢ finans hesabi 10,2 milyar ABD dolar: fazla vermistir.

On iki aylik donemde;

On iki aylk ihracat bir 6nceki yilin ayni dénemine gére ylUzde 31,7 oraninda artarak
58,2 milyar ABD dolarina ytkselmistir. Ayni donemde ithalat da yltizde 40 oraninda artarak
90,3 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Bu dénemde dis ticaret acigi 32,1 milyar ABD dolari
olmus, ihracatin ithalati karsilama orani ytizde 64,5 olarak gerceklesmistir. Cari islemler
hesab1 14 milyar ABD dolar acgik verirken, resmi rezervler haric finans hesabi ise 9,6 milyar
ABD dolari fazla vermistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 1



EYLUL 2004 » ODEMELER DENGESI RAPORU

(milyar ABD dolar1)
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Egilimler 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
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I. DIS TICARETI ETKILEYEN FAKTORLER
Dis Talep Gelismeleri

1. 2004 yilinin ilk ceyreginde beklentilerin tizerinde bir bliyiime performansi sergileyen
diinya ekonomisinde buyltme egilimi yilin ikinci ceyregi itibariyla yavaslamakla birlikte
devam etmektedir. S6z konusu yavaslamanin ardindaki etmenlerin basinda ytksek petrol
fiyatlar gelmektedir. Global biiytimeyi dis ticaret stirtiklemis, bu donemde diinya genelinde
enflasyonist baskilar gérilmemistir.

SANAY | URETiMi I THALAT (ABD dolar,
(mevsimsellikten arindirilms, tc aybk uc aylk hareketli ortalama,
hareketli ortalama, yilik ylizde degisim) yilik yiizde degisim)
%6 %32
%4 | %24 DIRSN
%2 | %16
%2 | %0 o —
/ ABD
%4 | — — — _ Ingiltere %8 — — — _ ingiltere
....... Euro Bolgesi - - ... ..EuroBolgesi
%6 %16
S SssSc oSy 9a2II S5 5598888383388 33%3
EEESZIEEEEEEE5E 535253525352535
Kaynak: IMF, ECB. Kaynak: IMF, ECB.
2. ABD ekonomisinde yilin ikinci ceyregine ait blylme ve istihdam rakamlan

beklenenin altinda bir artis gostermistir. Yilin ikinci ceyreginde bir 6nceki ceyrege gore
yilliklandirilmis bazda ytizde 3,3 oraninda buiyliyen ABD GSYIH’si ilk tahminlere gore
tctinct ceyrekte ylzde 3,7 oraninda buUyumustir. Buytmede 6zel tuketim
harcamalarindaki toparlanma ve ithalattaki gerileme etkili olmustur. ABD Merkez Bankasi
FED, gerek enflasyon artis beklentilerini, gerekse artan enerji fiyatlarini géz 6éntine alarak
kademeli olarak faiz artinnmlarina gitmektedir. FED, son olarak 10 Kasim 2004 tarihinde
gosterge niteligindeki faiz oranini 0,25 puan artirarak ytizde 2 olarak aciklamistir.

3. Japonya ekonomisinde ikinci ceyrekte biiytime ilk ceyrege gére yavaslamistir. ikinci
ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore yluzde 0,310k blUylmede dis talep ve yatirim harcamalar:
etkili olmaya devam etmistir. ithalattaki goreli yavaslama neticesinde net ihracat bliytimeye
pozitif katki yapmistir. Yilin ikinci yarisi i¢in artan enerji fiyatlarinin etkisiyle Japonya’nin
onemli ihracat pazarlar1i ABD, euro bolgesi ve Cin’in biylUme hizinin dlisme egilimine
girmesinin, net ihracatin biytUmeye olan katkisini azaltici etki yapmas: beklenmektedir.
Nitekim, Agustos ay1 verileri dis ticaret fazlasinin Onceki aylara gore azaldigini
gostermektedir.

4. Ingiltere ekonomisinde biliytiime 2004 yilinin ilk yarisinda devam etmistir. GSYIH
yilin ilk ceyreginde yillik bazda ytzde 3,7, ikinci ceyrekte ytizde 3,9 oraninda blyUumustur.
Buiylimede temel etken i¢c talep olmustur. Ingiltere Merkez Bankasi, stiregelen giiclii
buytmenin enflasyonist baskilarini artirmasi ve iktisadi anketlerin genislemeye isaret
etmesi nedeniyle bor¢ verme faiz oranini 5 Agustos 2004 tarihinde 0,25 puan artirarak
yuzde 4,75 olarak aciklamistir.

S. Euro boélgesinde, yilin ilk iki ceyreginde 6zellikle ihracat artisi ve tuketim
harcamalarindaki hareketlenmeye baglh olarak bliytime gérulmustir. Euro bélgesi icin tcer
aylik GSYIH buiytimesine iligskin tahminleri gdsteren es-anli gésterge (EuroCOIN), 2004 yili
Mart-Temmuz déneminde hizlanan euro bolgesi biytimesinin Agustos ve Eyltl aylarinda bir
onceki aya gore simnirli da olsa dustliglne isaret etmektedir. S6z konusu goésterge
kapsaminda, Agustos ayinda sanayi Uretimi disindaki bluytme gostergelerinde zayiflama
olmustur. Artan petrol fiyatlarina ragmen, hentiz i¢ fiyat baskisinin olusmamas: ve
goérinimun orta vadede istikrarli olmasindan dolay: Avrupa Merkez Bankas1 4 Kasim 2004
tarihindeki toplantisinda faiz oranlarini degistirmemaistir.
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ONCU GOSTERGELER: €COIN (3-aylk % degisim), TUKETICI ve SANAYi GUVEN ENDEKSLERI: AB
OECD CLI (yilaklandiritmis 6-aybk % degisim) (mevsimsellikten arindirilms)
€CON
0,9 0
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0,3
-9 |
0,0
-12
0,3 15 | O Tiiketici
S .. W Sanayici
-0,6 -18
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Kaynak: CEPR, OECD. Kaynak: Eurostat.
6. OECD’nin acikladig: bilesik 6ncti géstergeler endeksi (CLI) gecmis yillara gore ytiksek

seviyesini korumakla birlikte, endeksin alti aylik bliyime oraninda yil basindan bu yana

gorulen gerileme, OECD boélgesinde bliyime performansinin yavaslamakta olduguna isaret
etmektedir.

7. AB’ye yeni Uye Ulkelerde ekonomik goérintim glclenmektedir. Polonya’da gticla
bluytme devam etmektedir. Bliylime temelde ihracat kaynaklhi olmus, son dénemde i¢ talep
artisi1 buna eslik etmistir. Cek Cumhuriyetinde ihracat ve ihracata yonelik yatirimlar
esliginde artan GSYIH diger bolge tilkelerine kiyasla yavas kalmistir. 2003 yilinda ytizde 2,3
oraninda biiyliyen Macaristan’da GSYIH’si, sabit sermaye yatirimlari ve ihracat artisi
neticesinde yilin ilk iki ceyreginde, sirasiyla, ylzde 4,2 ve yluzde 4 oranlarinda blyuimustur.
Slovakya ekonomisinde de bliytime ihracat ve ic talep destekli olarak devam etmektedir.

YENi AB UYESI ULKELERDE iHRACAT ve REEL KUR (1995=100)’

CEK CUMHURIYETI MACARISTAN
ihr acat Reel Kur ihracat Reel Kur
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i Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.
8. Gelismekte olan Asya ekonomilerinde 2003 yilinda goérilen bliytimenin kaynaklar: i¢

talepteki artis ve ihracatta meydana gelen sicrama olmustur. S6z konusu ekonomilerin,
ABD'ye yonelik ihracat, bolge ici ticaret ve i¢ talep artisina paralel olarak 2004 yilinda da
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buytme egilimlerini devam ettirdikleri gértilmektedir. Petrole bagimli iktisadi yapisi ve
ihracat yonlti biytime politikasina sahip olan gelismekte Asya ekonomilerinde, artan petrol
fiyatlar1 ve dis talebin dismesi gibi faktorler buytmeye iliskin asag yonlt risk unsurlar
olarak 6n plana ¢cikmaktadir. Yilin ilk aylarinda yavaslayan Cin ekonomik blytumesi izleyen

donemde yeniden hizlanmistir. Cin’de ard arda gorilen yluksek blytme oranlar
ekonominin asir1 1sindigina iliskin kaygilarin artmasina yol agmaistir.

RAKIP ULKELERDE IHRACAT (milyar ABD dolar1) ve REEL KUR (1995=100)'

CiN GUNEY KORE"
lhracat Reel Kur ihracat Nominal Kur
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i Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.

ii Guiney Kore icin reel kur bulunamadigindan nominal déviz kuru kullamlmistir.
Kaynak: IMF.

Yurt ici Talep ve Uretim Gelismeleri

9. Turkiye ekonomisi, 2004 yilinin ilk UG¢ aylik déneminden sonra ikinci ti¢ aylk
déneminde de hizli bliylimeye devam etmistir. DIE tarafindan aciklanan verilere gére 2004
yilinin ikinci ceyreginde, GSYIH ve GSMH, gecen yilin ayni dénemine gore sirasiyla ytizde
13,4 ve ytuzde 14,4 gibi yiksek oranlarda artis géstermistir. 2004 yilinin ilk yarisinda ise
GSYIH ve GSMH, gecen yilin ayni dénemine gore sirasiyla ytizde 11,9 ve ytizde 13,5
oranlarinda bUyumustir. Ekonomide 2004 yilinin ikinci geyreginde gerceklesen ylksek
oranli bliyimenin temelinde yatirim ve tiiketim harcamalarinin ytiksek oranda artmasi ve i¢
talebin canlanmasi sonucu 6zel sanayi Gretiminin hizli bir sekilde ytikselmesi yatmaktadair.

10. 2004 yiinin ikinci ceyreginde ekonominin bUytmesi Uretim yoéntnden
incelendiginde, tarim sektéri katma degerinin yaptigi pozitif katkinin yani sira sanayi
sektériinde goézlenen yliksek oranlhi artisitn GSYIH buytimesinde belirleyici oldugu
gdzlenmistir. Insaat sektérii katma degerinin 2004 yilinin ikinci ceyreginde cok diistik bir

oranda artmasi ise ekonomideki hizli bliytimenin bu sektdérdeki yansimalarinin siirh
kaldigini géstermektedir.

11. DIE Aylik Sanayi Uretim Endeksi sonuclarina gére toplam sanayi ve imalat sanayi
Uretimleri, 2004 yilinin Eyltl ayinda gecen yilin ayni ayina gore sirasiyla ylizde 5,4 ve ylizde
5,1 oranlarinda artis gOstermistir. Sanayi UGretimi ve imalat sanayi Uretimleri artisinda
onceki aylara gore yavaslama meydana gelmistir. Mevsimsel etkenlerden arindirildiginda,
toplam sanayi ve imalat sanayii Giretimi bir 6nceki aya gore sirasiyla ytizde 1,4 ve yltizde 0,6
oranlarinda azalmistir. Ayrica, gerek dayanikli tuketim mallar1 gerekse tasit araclar
Uretiminde halen yuksek oranli artiglar olmakla birlikte, yilin ikinci tic aylik dénemine
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kiyasla goreli bir yavaslama oldugu goérilmektedir. Ekim ay1 ihracat rakamlar1 ve imalat
sanayi egilim anketi sonuclari, Ekim ayinda Eylil ayinda oldugu gibi sanayi Uretimindeki
artisin yilin ilk yarisina gére distk kalacagina isaret etmektedir.

iMALAT SANAYii URETiMi TURKIYE iCiIN ONCU GOSTERGELER: MBRKGE,
(1994=100) MBONCU-SUE (6-aylk % degisim)
MBRKGE MBONCU-SUE
172 130 30
160 115 | L 15
148 |
100 | Lo
136 |
.. 85 | L 15
124 | -
Uretim
12 | N 3 70 4\ L -30
| A Uretim Egilimi ) MBONCU-SUE
100 T T T T T T T T T T T T T T 55 -45
S 555989 88833338333 S 5558888333333 33
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. ©O O O v~ O O O v~ O © © -~ O © o O O O - O OO~ OO0 O «~ o o o «
Uretim egilimi 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE. Kaynak: TCMB.
12. DIE tarafindan aciklanan verilere gére, toplam imalat sanayi sektériinde kapasite

kullanim orani 2004 yilinin Ekim ayinda ytizde 83 olarak gerceklesmistir. Kapasite kullanim
orani Ekim ayinda bir 6nceki aya gore 1,3 puan diiserken, gecen yilin ayni ayina gore ise
2,5 puan artis gostermistir. Kamu sektdérti kapasite kullanim orani Ekim ayinda gecen yilin
ayni ayma gore 5,6 puan artarak ytizde 85,8 olarak gerceklesmistir. Ozel sektér kapasite
kullanim orani ise s6z konusu ayda ytizde 80,9 dlizeyinde gerceklesmis ve gecen yilin ayni
ayma gore 0,3 puan artis gdstermistir.

13. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: (TCMB) tarafindan olusturulan ve Ekim ayinda
bir énceki aya gore gerileyen bilesik 6éncti géstergeler endeksinin (MBONCU-SUE) alt1 aylik
yluzde degisim orani yil basindan bu yana disme egilimindedir. Faiz orani ile
mevsimsellikten arindirilmis mamul mal stok miktar: beklentisindeki azaligslar ve istihdama
iliskin beklentilerde gortilen artisin etkisi ile endeks Eylil ayimna goére 0,1 puan artmakla
birlikte yatay egilimini sUrdirmustir. Diger taraftan, Eylil ayinda ytkselen Reel Kesim
Guven Endeksi (MBRKGE) Ekim ayinda bir 6nceki aya goére 0,3 puan gerileyerek 107,9
degerini almistir. Endeksin 100an Uzerinde gerceklesen degeri, reel kesimin ekonomik
faaliyetlere iliskin gliveninin stirdtigline isaret etmektedir.

TASIT ARACLARI SATISI
(3-aylk hareketli ortalama, adet)

52500 5250
45000 | Otomobil | 4500
37500 | — — — - Hafif Ticari 1 3750
Traktor (sag eksen)
30000 | | 3000
22500 | 1 2250
15000 | | 1500
7500 |\ d 1 750
N
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— — — — o~ o~ ~ ~ s} ) [sa) [sa) ~ = = =
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Kaynak: Otomotiv Sanayii Dernegi.

14. Tuketici kredisi kullanimindaki hizli artis ve hurda ara¢ indirimi, 2004 yili ilk
yarisindaki otomobil satiglarinin tarihinin en ylksek seviyesine c¢ikmasini saglayan en
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onemli faktorler olmustur. Otomobil satislarinin blUytme hizi Haziran-Ekim déneminde
onceki aylara goére yavaslamakla birlikte, satislar 2003 yili ayni dénemine goére ortalama
yuzde 68,5 oraninda artmistir. Diger taraftan, otomobil satislarina gére daha istikrarli bir
seyir izleyen, 2004 yili basindan bu yana da belirgin bir artis gdsteren ve imalat sanayi
sektorlerindeki faaliyet hacmi ile yakin bir iliskisi olan hafif ticari arac¢ satislarindaki
buytme hizinin son dort ayda dusttigt dikkat cekmektedir.

CNBC-e ENDEKSLERI (Ocak 2002=100)

225 300
180 | | 240
135 | \/\/—/\/\ 1 180
90 | 1 120
45 | | 60
0| Lo

10:2003
11:2003
12:2003
01:2004
02:2004
03:2004
04:2004

Tiketici Guiven Endeksi
Tuketici Egilim Endeksi
Perakende Satis Endeks (sag)

Kaynak: NTVMSNBC.

TUKETICi EGILIM ANKETI
120

05:2004

06:2004
07:2004
08:2004
09:2004
10:2004

I Tiketici Beklenti Endeksi

Bir eysel Tiiketim Endeksi (sag)

10,3~ T4 1119 4110 1110

\§,——\

A

N

90 |

80

107,3

106,6

105,4

12.2003
01.2004
02.2004
03.2004
04.2004
05.2004

I Tiketici Glven Endeksi

— — — — Genel ekonomik durum (gelecek donem)

06.2004

07.2004
08.2004
09.2004
10.2004

Satin alma glicii (gelecek donem)

Is bulma olanaklar1 (gelecek dénem)

Kaynak: TCMB, DIE.

15. CNBC-e tarafindan hazirlanan ttiketici gliven ve beklenti endeksleri Ekim ayinda bir
onceki aya goére sirasiyla ylizde 6,5 ve ytuzde 8,5 oraninda artmaistir.

16. TCMB ve DIE tarafindan hazirlanan Tuketici Egilim Anketi Ekim ay1 sonuclarina
gore, tuketici given endeksinde Eyltil ayina gore artis yasanmistir. Endeksin 10074n
ltzerinde olan degeri tiketici gliveninin iyimser oldugunu gostermektedir.

Fiyatlar

17. 2004 yilinin ilk ¢eyreginde 1 ABD dolar1 ve 0,77 eurodan olusan nominal déviz sepeti
karsisinda deger kazanma egiliminde olan Turk lirasi, Mayis ayinda ytizde 11 oraninda
deger kaybetmis, izleyen aylarda nispeten yatay bir seyir izlemistir. Diger taraftan, reel kur
endekslerine gére son aylarda deger kaybetme egiliminde olan Turk liras1 Ekim ayinda bir
onceki aya gore reel olarak deger kazanmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKAST 7
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REEL EFEKTIF DOViZ KURU (aylik yiizde degisim)’

2003 2004
Eki Kas Ara| Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki

Tiirkiye

TUFE bazli 57 -1,7 0,1 46 1,4 34 -1,1 94 -05 22 -0,3 -1,4 1,4

TEFE bazli -6,5 -1,7 -0,1 6,1 2,3 44 0,7 99 -1,5 0,0 -0,3 -0,5 2,1
Cek Cumhuriyeti 22 02 1,0/ -1,1 00 -1,6 02 1,7 1,1 02
Slovakya -3,7 08 -3,4 02 00 34 23 -04 -1,1 0,0
Macaristan 1,2 -09 -0,4 09 15 29 09 0,0 -0,1 1,7
Polonya 1,6 -0,8 0,6 -1,2 29 15 05 2,1 3,5 2,4
Giiney Kore " 03 16 0,5 -0,8 -1,4 0,1 -1,1 2,1 -1,5 0,0 00 -0,9
Malezya -2,6 -0,1 -1,7 -1,7 05 1,1 03 19 -0,8 -0,3
Singapur -1,6 03 -0,3 -0,2 05 03 1,1 00 -1,3 -0,5
Cin -2,2 1,0 -1,4 -09 09 22 0,6 1,6 -0,8 -0,2

Kaynak: TCMB, IMF.
i Reel kur endeksindeki artis soz konusu para biriminin gliclenmesini gostermektedir.

ii Guney Kore icin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullamlmistir.

REEL EFEKTIF DOViZ KURU USD/EUR PARITESI ve
(1995=100)’ NOMINAL DOViZ KUR SEPETI 13+0.77€
160 S/€ (milyon TL)
1,30 ,
150 |
140 | 1,20 | L3
130 |
1,10 L 2,5
120 |
110 | 1,00 L2
100 | ;
vl TUFE bazl 0,90 S/€ 1,5
0.1 y — — — - TEFE bazh — — — - 15+0.77€
’
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i Reel kur endeksindeki artis Tirk lirasinin gliclenmesini gostermektedir.
Kaynak: TCMB.

18. Euro, ABD dolan karsisinda Eylil ayinda ytzde 0,2, Ekim ayinda ylzde 2,1

oraninda deger kazanmistir. Boylece Agustos ayinda 1,2185 olan aylik ortalama euro/dolar
paritesi Ekim ayinda 1,2461’e yukselmistir.

19. 2003 yilimin ikinci yarisindan itibaren ytikselme egilimine giren dis ticaret hadleri,
2004 yili ilk dokuz ayinda dalgali bir seyir izlemistir. Agustos ayinda ytizde 3,2 oraninda
gerileyen endeks, Eylil ayinda ytizde 0,1 oraninda ytkselmistir.

20. Ihracat fiyatlar1 Eyliil ayinda bir énceki aya gore ytizde 1,1 oraninda gerilemistir.
2004 yili basinda diinya ana metal fiyatlarinda meydana gelen artis sonucu yilin ilk bes
ayinda yukselen ana metal sanayi ihracat fiyat endeksi Haziran ve Temmuz aylarinda
onemli oranda gerilemis, ancak Agustos-Eylil déneminde tekrar yulkselmistir. 2004 yili
genelinde tekstil irtinleri ihracat fiyatlarinda stiregelen gerileme egilimi dikkat cekicidir.

21. Eylil ayinda ithalat fiyatlar1 bir énceki aya gore yltizde 1,2 oraninda gerilemistir.
Ham petrol ve dogalgaz ile tekstil ve makine techizat imalat sanayi fiyatlari, fiyat
endeksindeki s6z konusu diististe 6nemli belirleyiciler olmustur.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 8
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IHRACAT ve ITHALAT FiYAT ENDEKSLERI (1994=100)

2003 2004
Eyl Eki Kas Ara Oca Sub  Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl
ihracat Fiyat Endeksi 91,6 93,1 950 99,2| 104,9 105,2 104,8 1052 106,3 105,5 106,0 106,4 105,2
imalat 92,0 93,2 94,8 99,0/ 1051 1055 104,6 1051 106,3 1055 106,1 105,9 104,3
Tekstil Urtinleri 86,3 88,7 91,6 97,4 102,3 100,7 99,9 98,6 98,6 96,6 99,8 957 92,8
Giyim Esyast 95,6 95,0 98,9 107,8| 116,8 124,0 115,7 115,7 114,8 1154 117,5 112,9 106,5
Kimyasal Madde ve Uriinler 90,2 91,9 87,5 91,9 954 952 91,1 93,5 945 959 94,6 100,3 1059
Ana Metal Sanayi 105,5 108,3 107,1 108,3| 119,4 122,1 128,0 136,9 145,8 132,2 128,8 140,9 144,5
Makine ve Techizat imalati 85,1 86,5 91,7 93,4 101,8 99,7 98,9 100,1 97,0 97,2 96,9 99,0 97,1
Elektrikli Makine ve Cihazlar 70,3 67,0 68,3 73,3 79,4 760 69,5 70,8 682 70,1 68,7 66,9 67,5
Motorlu Kara Tagitlar 102,3 106,3 107,8 109,1| 113,8 110,7 110,6 113,0 111,3 1155 113,5 111,1 113,6
ithalat Fiyat Endeksi 99,6 100,2 102,0 104,8| 109,0 108,2 108,1 109,2 113,2 112,3 111,7 115,8 114,4
Madencilik ve Tasocakgiligi 169,1 169,3 164,3 168,5| 178,1 173,2 177,6 176,4 189,0 190,1 192,0 215,5 209,8
Ham Petrol ve Dogalgaz 182,1 181,2 176,5 181,8| 188,3 182,7 190,7 189,6 203,7 203,0 205,6 232,3 230,0
imalat 92,3 93,0 94,4 98,2 100,3 100,6 100,6 102,4 105,4 104,8 104,2 105,7 104,9
Tekstil Urtinleri 82,3 84,2 84,0 90,7 91,7 93,8 953 956 99,4 942 102,5 99,5 97,5
Kimyasal Madde ve Uriinler 98,8 101,2 101,9 103,3| 109,7 109,2 107,3 110,0 110,9 110,1 109,9 113,4 115,4
Ana Metal Sanayi 94,4 101,4 102,0 107,2| 119,8 123,1 132,3 139,1 143,6 138,8 140,4 144,4 1443
Makine ve Techizat imalati 946 94,6 96,5 98,9 98,6 90,9 92,5 96,9 104,1 102,3 93,8 96,6 93,1
Elektrikli Makine ve Cihazlar 65,4 659 66,9 70,0 71,8 73,0 72,4 682 71,2 685 722 69,7 73,7
Motorlu Kara Tasitlar 89,2 92,0 94,6 103,5 100,6 106,3 103,4 101,6 102,3 101,2 103,0 102,5 105,2
Kaynak: DIE.
iHRACAT ve i THALAT FiYATLARI DIS TICARET HADLERI
(3-aylik hareketli ortalama, yilik % degisim) (ihracat Fiyatlari/ithalat Fiyatlar)
%20 98
%15 — — — —Ihracat Fiyatlar1 /\//\ 96 | —— Dig Ticaret Hadleri
ithalat Fiyatlar1 — — — - Egilim
#10 94 |
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90 |
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%10 | 88 |
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Kaynak: DIE.
22. 2004 yili basindan bu yana yukselme egiliminde olan petrol fiyatlari s6z konusu

egilimini Eyltl ve Ekim aylarinda da strdtrmus, Kasim ayinda ise gerilemeye baslamistir.
Petrol fiyatlarinin ylukselmesinde arza yonelik endiseler 6n plana cikmaktadir. Global
talepteki giclii artis ve tam kapasiteye yakin Uretilen arz miktarinin artan talebe kars:
esnek olmamasi arza yonelik endiseleri yansitmaktadir. Ayrica yaklasan kis aylari, talebin
mevsimsel olarak da artmasina neden olmaktadir. Bu etkenlerin yaninda diinyanin énemli
petrol Ureten Ulkelerinden Meksika’nin petrol Giretiminin yasanan Ivan kasirgasi nedeniyle
kismen durmus olmasi, Rusya’nin ikinci blytk petrol sirketi Yukos konusundaki yasal
sorunlar ve Irak’ta stregelen gerginlikler, arza yoénelik endiselerin oldugu ortamda ham
petrol fiyatlar1 izerinde ilave baski yapmaistir.

23. OPEC tarafindan 15 Eyltl 2004 tarihinde Viyana’da yapilan konferansta glinltik
Uretim duzeyi 1 Kasim 2004 itibariyla 1 milyon varil artirilmistir. S6z konusu gelisme,
uluslararasi petrol fiyatlarinin Kasim ayinda gerilemesine yol agmaistir.
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HAM PETROL FiYATLARI: BRENT, WTI ve Tiirkiye’nin Ham Petrol ithalat1 Fiyatlar
(aylik ortalama, ABD dolari/varil)

55

50 | EWTI
@ Brent
1 OHamPetrolithalat Fiyatlari

45

40

35

30

25

20

15

01:2001

04:2001

07:2001

10:2001

01:2002
04:2002
07:2002
10:2002
01:2003
04:2003
07:2003
10:2003
01:2004
04:2004
07:2004
10:2004

Kaynak: TCMB, DPT, Energy Information Administration.
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II. iIHRACAT

Genel Degerlendirme

24. Ihracat 2004 yili Eyliil ayinda énceki yilin ayni aymna gore ytizde 34 oraninda artarak
5,5 milyar ABD dolar1 olmustur. Yilin ilk ti¢ ceyregindeki ihracat artisi ytizde 32,3 olmus, 12
aylik ihracat ise ylizde 31,6 oraninda artarak 58,2 milyar ABD dolari seviyesine ulasmistir.

25. 2003 yilinda gorilen talep ve maliyet kosullarindaki iyilesmenin 2004 yilinda
stirmesi, ihracat artisinda etkili olmustur. Ozellikle isglicti ile reel enerji maliyetlerinin
dustk dizeylerde olusu ve verimlilik artisi, Tark lirasindaki degerlenmeye ragmen firmalara

rekabet glicti saglamistir. Ayrica, diinya ekonomisindeki genisleme egilimi ve artan ihracat
fiyatlar: bu artis1 desteklemistir.

iHRACAT ve iHRACAT EGIiLiMi’ IHRACAT
(milyar ABD dolar1) (on iki aylbk, milyar ABD dolar1)
6,0 64
ihracat 58,2
52 | ; I 59 56.0 56:8
— — — — Ihracat Egilimi 546 N
. 53,1 —
54 51,
44 4 1 50,4
47,3 w3 1
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2,8 | 44 |
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210 39 T r I T T T T T T T T T
- - = m N N N N M M MM M < % [aal [sal [aal [sa} < < < < < < < < <
O O O O O O ©O O 9 © 9 ©9 © © 9O © 9O 9O 9O 9 9 9 9 9 9 9 9 9
o o o o o o o o o o o o o
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i Ihracat egilimi 12 aylk hareketli or talama ile hesaplanmistir.

Kaynak: DE. Kaynak: DIE.
OZEL iMALAT SANAYiNDE BiRiM REEL UCRET OZEL IMALAT SANAY| iHRACAT MIKTAR VE
VE REEL KAZANC ENDEKSI (1997=100) VERIMLILIK ENDEKSI (1997=100)
ihracat Verimlilik
150 300 1
\ .
130 | \\ — — — - Birim Reel Ucret 240 | — ihracat | 140
\ Reel Kazanc Verimlilik
110 | 180 | | 120
90 | 120 | | 100
70 | 60 | 80
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- - - -— -— -— N N ~ ~ ~ - - - - - - ~ ~ ~ ~ ~
Kaynak: DIE, TCMB. Kaynak: DIE.

26. Reel enerji fiyatlar:, 2002 yili basindan bu yana stiren diisme egilimini 2004 yili ilk
Uc ceyregi itibariyla da devam ettirmektedir. Elektrik fiyatlarinin istikrarli seyrine ragmen
dogalgaz ve su fiyatlarinda 6zellikle yilin ikinci ceyreginden itibaren kiictik capli artislar
olmustur. Bununla birlikte, fiyatlar gecen yila kiyasla distk duzeylerdedir.
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ENERJiI FiYATLARI ve TEFE' ENERJI TOPTAN FiYATLARI
(1994=100) (bin TL)
8600 122 400 3500
Dogalgaz e -
8000 | 1116 350 | Elektrik - \_//—’/ 1 3250
— — — - Su (sag eksen)/
7400 | B L 110 300 s 3000
N —— i o4 T
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i Enerji fiyatlar1 TEFE Elektrik, Gaz ve Su fiyatlar i TEFE grubu altinda yer alan fiyatlardan elektrik fiyatlari KWH
endeksidir . Reel fiyatlar enerji fiyatlar1 endeksi TEFEye basina, dogalgaz ve su fiyatlar1 ise metrekiip basina olmak lizere
bsliner ek elde edilmistir . yur ticindeki pesin fiyatlaridir.
Kavnak: DIE. Kaynak: DIE.

27. Eximbank’in ihracat sektoriine sagladigi destek 2004 yili ilk U¢ ceyregi itibariyla
devam etmektedir. Thracat sektértine Ocak-Eylil déneminde 2,5 milyar ABD dolan kredi,
2,5 milyar ABD dolar1 sigorta ve garanti olmak Uzere kredi saglanmistir. Diger taraftan,
Eximbank tarafindan ihracat kredilerine uygulanan faiz oranindaki gerileme 2004 yilinda da
devam etmistir. Faiz oranlar1 12 Subat ve 19 Mart 2004 tarihlerinde indirilmistir. Diger
taraftan, uluslararasi1 mali piyasalarda faiz oranlarinda yasanan artis géz 6ntine alinarak
Eximbank, 5 Temmuz 2004 tarihinde kisa vadeli d6éviz kredisi faiz oranlarini 0,25’er puan
arttirmis, 9 Eyldl tarihinde ise yeniden 2 puan indirim yapmaistir.

IHRACAT: BUYUME ORANI IHRACAT: SEKTOREL BUYUME ORANLARI
(lic aylk hareketli ortalama, yilik % degisim) (Uc aybk hareketli ortalama, yilik % degisim)
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
28. Imalat sanayiindeki ihracat artis oranlarmnin U¢ aylik egilimi Agustos ve Eylul

aylarinda gerilemesine ragmen, ylUksek duizeyini korumaktadir. Tarim UrlUnleri ihracat
egilimi Nisan ayindan bu yana ytukselmektedir.

29. 2004 yili ilk Uc ceyreginde ihracat artisina en buyuk katkiyr yapan mal gruplar
sirastyla kara tasitlar1 ve aksam-parcalari, demir ve celik, elektrikli makine ve cihazlar ile
kazanlar-makineler-mekanik cihazlar ihracati olmustur. S6z konusu dort kalemin ytizde
32,3tk ihracat artisina toplam katkisi1 16 puan olurken, bunun 6,2 puani kara tasitlarn
aksam ve parcalarinin ihracat biytimesinden kaynaklanmaistir.

30. Dtinyanin en buyuk celik ithalat¢is1 konumunda olan Cin’in stUruikledigi talep artisi,
dinya celik fiyatlarinda 2003 ve 2004 yillarinda goértlen artisin en buyuk belirleyicisi
olmustur. Diger taraftan, dinya celik tretiminde 13. sirada yer alan Turkiye’nin celik
Uretimi yilin ilk dokuz ayinda gecen yilin ayni dénemine gére ylzde 12,9 oraninda artmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 12
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Bu cercevede, olumlu diinya talep ve fiyat kosullar Turkiye nin demir celik ihracat: tizerinde
kayda deger etki yapmaktadir. Nitekim, Ocak-Eyltil dénemi demir-gelik ihracatinin yillik
artis orani ihracattaki toplam artisin tizerinde ytizde 71 olarak gerceklesmistir.

IHRACAT (milyon ABD dolar)

Eylul Ocak-Eyliil
2003 2004 % Degisim % Katki 2003 2004 % Degisim % Katk
Toplam 4115 5514 34,0 33864 44797 32,3
Tarim ve Ormancilik 212 330 55,2 2,8 1501 1909 27,2 1,2
Balikcilik 6 8 26,1 0,0 42 50 18,4 0,0
Madencilik ve Tasocakgiligi 44 49 11,1 0,1 334 434 30,1 0,3
imalat 3828 5096 33,1 30,8 31802 42118 32,4 30,5
Diger 23 31 33,9 0,2 184 285 54,5 0,3
Onemli Fasillar:
Yenilen Meyveler 150 272 80,8 2,9 754 1148 52,2 1,2
Mineral yakitlar, mineral yaglar 82 102 23,9 0,5 732 1036 41,6 0,9
Plastik ve mamiilleri 83 117 39,7 0,8 660 947 43,4 0,8
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 71 100 40,8 0,7 694 877 26,3 0,5
Orme giyim esyasi 456 480 5,4 0,6 4263 4658 9,3 1,2
Oriilmemis giyim esyasi 303 386 27,3 2,0 2869 3334 16,2 1,4
Dokumaya elverisli maddelerden hazir esya 143 158 10,4 0,4 1172 1334 13,8 0,5
inci, kiymetli tas ve metal mamulleri 90 77 -15,3 -0,3 564 728 29,1 0,5
Demir ve celik 213 435 104,5 5,4 2195 3758 71,2 4,6
Demir veya celikten esya 125 229 83,0 2,5 982 1557 58,5 1,7
Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar 257 354 37,6 2,3 2130 2966 39,3 2,5
Elektrikli makina ve cihazlar 331 437 32,2 2,6 2300 3201 39,2 2,7
Kara tagsitlar ve bunlarin aksam, parcalan 481 777 61,6 7,2 3754 5867 56,3 6,2
Kaynak: DIE.
iHRACAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)
Eylul Ocak-Eylil
2003 2004 % 2003 2004 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 4115 .. 5514 .. 34,0| 33864 .. 44797 .. 32,3
Avrupa Birligi Ulkeleri 2215 53,8 2984 54,1 34,7| 18565 54,8 24359 54,4 31,2
AB 15 2080 50,6 2825 51,2 35,8/ 17553 51,8 23054 51,5 31,3
AB 10 135 3,3 160 2,9 18,4 1012 3,0 1305 2,9 28,9
Diger Ulkeler 1734 42,2 2313 41,9 33,3] 13961 41,2 18631 41,6 33,4
Tiirkiye Serbest Bolgeleri 165 4,0 217 3,9 31,2 1337 3,9 1807 4,0 35,2
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplan
OECD 2601 63,2 3578 64,9 37,6| 21956 64,8 28901 64,5 31,6
Almanya 617 15,0 765 13,9 241 5434 16,0 6363 14,2 17,1
ingiltere 338 8,2 470 8,5 38,9 2598 7,7 3890 8,7 49,7
ABD 324 7,9 477 8,7 47,3 2843 8,4 3650 8,1 28,4
italya 280 6,8 444 8,0 58,7 2295 6,8 3192 7,1 39,1
Fransa 246 6,0 311 5,6 26,3 1989 5,9 2666 6,0 34,0
ispanya 142 3,4 213 3,9 50,3 1267 3,7 1837 41 45,0
Hollanda 122 3,0 160 2,9 30,5 1100 3,2 1498 3,3 36,2
Diger OECD 532 12,9 737 13,4 38,6 4429 13,1 5805 13,0 31,1
Orta Dogu Ulkeleri 468 1,4 581 10,5 24,0 3570 10,5 5113 1,4 43,2
Rusya 128 3,1 178 3,2 38,9 960 2,8 1298 2,9 35,2

Kaynak: DIE.

31. Bu doénemde Avrupa Birligi tlkelerine yapilan ihracatin payinda 2003 yili ayni
donemine goére sinirli azalig, Orta-Dogu tlkelerinin payinda ise artis olmustur. Secilmis
ulkeler bazinda incelendiginde, bu dénemde en fazla ihracatin Almanya ile yapildig1 ve soz
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konusu Ulkeyi Ingiltere ve ABD’nin izledigi gériilmektedir. 2003 yilindan bu yana dusts
egiliminde olan ABD’nin toplam ihracat icindeki pay: yilin ilk dokuz aylik dénem itibariyla
bu egilimini stirdiirmustir. Ayrica bu dénemde Ingiltere, italya, Ispanya ve Rusya’ya yapilan
ihracattaki yliksek oranl artis dikkat cekmektedir.

Goriintim

32. TCMB lktisadi Yénelim Anketi’ne goére ihracata iliskin gelecek ti¢ aylik gdstergeler
Ekim ayinda bir 6énceki aya gore gerileme gbéstermistir.

33. Ihracatin finansman maliyeti géstergesi olarak diistintilebilecek olan gelecek tic¢ ve
on iki aya iliskin kredi faiz orani beklentisindeki diisme egilimi Mayis ayinda durmus, Eylil
ve Ekim aylar itibariyla yeniden asagi yonde olacagini bekleyenler lehine gelismistir. Buna
gore Ekim ayinda gelecek Ui¢c aya iliskin kredi faiz orani beklentisi ytizde 23,1, on iki aya
iligkin kredi faiz orani beklentisi ise ytizde 20,3 olmustur.

34. Gelecek ¢ aylik donemde ihracat tizerinde bask:i yaratacag distntlen faktorler
arasinda fiyat rekabeti ytiksek paymni korumaktadir. Thracat siparislerinin kisitlanmasi

konusunda Ekim ayinda kredi ve finansmana ve dis konjonkttire iliskin kaygilarda gerileme
goralmustir.

IHRACATA ILISKIN BEKLENTILER

160 40
150 35 |
140 |
30 |
130 |
25 |
120 |
110 | 20 |
100 T T T T T T 15 T T T T T T
S 3 S S S S I fae] Js) < h < = X
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34- Gelecek oniki aylik donemde kisa vadeli Tiirk Liras kredi faiz

oraminin yiizde kac olmasim bekliyorsunuz?
— — — — 33- Gelecek lic aylik donemde kisa vadeli Tiirk Lirasi kredi faiz

oraninin yiizde kag olmasim bekliyorsunuz?

ihracat Egilim Endeksi (Gelecek ii¢ ay)

Kaynak: TCMB Iktisadi Yonelim Anketi.

35. Dahilde isleme rejimi kapsaminda bulunulan ihracat taahhtdt! hacmi, 2004 yili ilk

on aymnda onceki yila gore ylizde 26, s6z konusu rejime tabi olarak yapilmasi ongérilen
ithalat ise ytizde 31,1 oraninda artmaistir.

36. Turkiye Ihracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gére ihracat Ekim ayinda ytizde 20,4
oraninda artisla 5,9 milyar ABD dolan seviyesinde gerceklesmistir. Bunun sonucunda TIiM
kayitlarina goére 12 aylik ihracat Ekim ayinda 60 milyar ABD dolar1 simirini asarak 60,5

milyar ABD dolarina ulasmistir. Kasim aymna ait giinliik TIM verileri ihracattaki ytiksek
oranli artisin stirdigint gostermektedir.

! Dahilde isleme Rejimi, firmalarin, 6ngoriilen stire zarfinda islendikten sonra ihrag¢ edilmek sartiyla,
ihrac¢ tirtinlerinin Gretimi icin ithal edilen girdi mallarina bir takim yasal muafiyetler (gimrik vergisi,
KDV, resim harc...vb) saglayan dtizenlemedir. S6z konusu dtizenleme ile ihraca konu nihai trtintin
Uretiminde kullanilan mallarin, Katma Deger Vergisi, gimrik vergileri ve varsa anti-damping
vergisinden muaf olarak ithaline imkan saglanmasi neticesinde, girdi maliyetleri dustrulerek,
uluslararasi pazarlarda firmalara rekabet glicii kazandirilmas: amaclanmaktadir.
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DAHILDE iSLEME KAPSAMINDAKI iHRACAT TAAHHUDU
(12 aylk hareketliort.) ve

TOPLAM iHRACAT (milyon ABD dolar1)
ihracat Taahhiidii

ihracat
6000 2750
5200 _ hracat 1 2400
— — — - |lhracat Taahhudi

4400 | 1 2050
3600 | 1 1700
2800 | 1 1350
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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 -~ o o o -~ o o o ~— o o o ~—
Kaynak: DTM.

IHRACAT: DIE-TiM KARSILASTIRMASI (milyar ABD dolar1)

6,0

5,2 |

4,4 |

3,6 |

2,8 |

2’0 T T T T T T T T T T T T T T T
— — — — o~ ~ ~ o~ [aa) [a) [a) [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 o o o o o o
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o o o ~— o o o ~— o o o ~ o o o ~

Kaynak: DIE, TiM.
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III. iTHALAT

Genel Degerlendirme

37. ithalat 2004 yili Eyltil ayinda 6énceki yila goére ylizde 34,6 oraninda artarak 8,4
milyar ABD dolar1 olmustur. Boylelikle, Ocak-Eyltil déneminde ithalat 70,2 milyar ABD

dolarina, on iki aylik ithalat ise ylizde 40 oraninda artarak 90,3 milyar ABD dolarina
ulasmistir.

iTHALAT ve i THALAT EGILiMi’ ITHALAT
(milyar ABD dolar1) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
10,0 100
) 90,3
!thalat 0 . 88,1
8,5 | — — — _ithalat Egilimi 1 838 [
81,0 —
78,6 —
7,0 | 80 | 75,9 -
73,2 —
71,2
69,3
55 70 Jgu 4 662 66,5
)5
4,0 | 60 | H
2’5 T T T T T T T T T T T T T T 50 ] m ST T T T T T T
™ s ™ [sa) g < = < = < g by Y
S5 559 8988338338333 3 ggggggggggggg
3585358535858 5 &2 - <3585 838385 383

i ithalat egilimi 12 aylk har eketli or talama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.

38. TEFE bazh reel kur endeksi dikkate alindiginda yilin ilk Uc¢ ceyregi itibariyla Ttark
lirasinin 2003 yili sonuna gore ortalama ylzde 5,5 oraninda deger kazanmasi, yurt ici
sanayi Uretimindeki ve ttiketim talebindeki artis ile yatinm harcamalarindaki hizli artis,

ithalattaki yukselmede etkili olmustur. Ayrica, bu dénemde ithalat fiyatlarindaki artis
egilimi ithalati1 artiric1 etki yapmaistir.

IMALAT SANAY| URETIM ve ARA MALI i THALAT i THALAT: BUYUME ORANLARI
ENDEKSLERI: BUYUME ORANLARI (Uc aybk hareketli ortalama,
(lic aylk hareketli ortalama, yilik % degisim) yilik % degisim)
%48 %120 |
A /\“\
/\ / %90
%32 | \ i
Iy JEER2YANN
I' AV, TN %0
%16 |\ | \ ]
\ !
\ W %30 |
%0 \\ T T T T 'l T T T T T T T T T T
\ / %
\
*16 \ / pretim %30
\ / — — — - Ithalat
4
%32 -%60
S5 5588883383333 S 555 888833333833
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
39. Ocak-Eylil déneminde ara mali ithalat: toplam ithalat biiyimesinde belirleyici unsur

olmasina ragmen, artis orani toplam ithalat artisinin altinda kalmistir. Diger taraftan,
tiketim mali ve sermaye mal ithalati1 toplam ithalatin tizerinde bir artis orani sergilemis,
boylece toplam ithalat icindeki paylari sirasiyla ylzde 14,4 ve 17,8%e yuUkselmistir. Turk
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lirasinin deger kazanmasi, ttketici kredilerindeki artis ve faizlerindeki gerileme sonucu
dayanikl tiketim mallarina ve tasit araclarina yonelik talepteki ytiksek oranl artis tiketim
mal1 ithalatindaki yukselmeye katkida bulunmustur. Ayrica, artan kapasite kullanim
oranlarinin Uretim artisinin strdutrtlebilmesi icin yeni yatirimlar gerektirmesi sebebiyle de
sermaye mali ithalati artis egilimini devam ettirmistir.

OZEL SEKTOR YATIRIM HARCAMALARI ve OZEL NiHAI TUKETIM HARCAMALARI ve
YATIRIM MALI i THALATI: REEL TUKETIM MALI I THALATI: REEL
(y1luk yiizde degisim) (y1luk ylizde degisim)
Harcama ithalat
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%20 | ) \ % |\\ ! | %10
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A ! \
%20 | O\ / \ % | \ | %30
%40 | vatinim Har camas 210 | Tiiketim Har carhas: | %50
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.

40. 2004 yihi ilk UG¢ ceyreginde ithalat artisina en fazla katkiy1 yapan mal gruplari kara
tasitlar ile aksam ve parcalari, kazanlar-makineler-mekanik cihazlar, elektrikli makine ve
cihazlar ile demir ve celik ithalati olmustur. S6z konusu dort kalemin ytzde 42,41tk ithalat
artisina toplam katkis1 22,6 puan olurken, bunlardan kara tasitlar1 aksam ve parcalarinin
ithalat btiytimesine katkisi 9 puan olmustur. Ham petrol ithalatinin toplam ithalat icindeki
payinin dismesi ham petroltin ithalat bliytimesine olan katkisini distirmektedir.

ITHALAT (milyon ABD dolar1)

Eylil Ocak-Eylil
2003 2004 % Degisim % Katki| 2003 2004 % Degisim % Katk
Toplam 6206 8356 34,6 ..| 49285 70198 42,4 ..
Sermaye Mallan 982 1338 36,3 5,7 7412 12487 68,5 10,3
Ara Mallan 4426 5754 30,0 21,4| 36540 47267 29,4 21,8
Tiketim Mallan 714 1212 69,8 8,0 5002 10093 101,8 10,3
Diger 85 53 -37,8 -0,5 331 350 5,8 0,0
Onemli Fasillar:
Mineral yakitlar,mineral yaglar 1060 1287 21,5 3,7 8422 9948 18,1 3,1
Ham petrol 442 503 13,9 1,0 3601 4417 22,7 1,7
Organik kimyasal Uriinler 207 247 19,1 0,6 1754 2164 23,4 0,8
Eczacilik iiriinleri 179 243 35,7 1,0 1466 2022 37,9 1,1
Plastik ve mamulleri 294 465 58,2 2,8 2338 3403 45,6 2,2
Kagit ve Karton 108 137 26,7 0,5 846 1104 30,5 0,5
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 137 155 13,8 0,3 1262 1505 19,3 0,5
inci, kiymetli tas ve metal mamulleri 262 323 23,3 1,0 2251 2887 28,3 1,3
Demir ve celik 421 748 77,7 5,3 3485 5511 58,1 4,1
Kazanlar, makineler, mekanik cihazlar 864 1066 23,3 3,2 7003 9538 36,2 5,1
Elektrikli makine ve cihazlar 525 762 45,2 3,8 3804 5981 57,2 4,4
Kara tasitlar ve bunlarin aksam, parcalar 507 784 54,5 4,5 3083 7501 143,3 9,0
Hava tasitlan 5 67 1253,7 1,0 103 1156 1022,0 2,1
Optik alet ve cihazlar 122 146 19,9 0,4 924 1329 43,8 0,8
Kaynak: DIE.
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41. Ocak-Eyltul doneminde Avrupa Birligi ulkeleri ile yapilan ithalatin payinda 2003
yilina gore esaslh bir degisiklik olmamis, Orta Dogu tulkelerinden yapilan ithalatin payinda
ise gerileme olmustur. Ulkeler bazinda incelendiginde, bu dénemde en fazla ithalatin
Almanya’dan yapildigi ve sbéz konusu tlkeyi Rusya, Italya ve Fransa’nin izledigi
gorilmektedir. Cin’den yapilan ithalattaki yltiksek oranli artis 2004 yili ilk t¢ ceyreginde de
surmustur.

iTHALAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Eylil Ocak-Eyliil
2003 2004 % 2003 2004 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 6206 .. 8356 . 34,6| 49285 .. 70198 . 42,4
Avrupa Birligi Ulkeleri 2946 47,5 3652 43,7 24,0| 23338 47,4 33149 47,2 42,0
AB 10 2762 44,5 3390 40,6 22,7\ 22078 44,8 30993 44,2 40,4
AB 15 184 3,0 263 3,1 42,9 1260 2,6 2157 3,1 71,2
Diger 3204 51,6 4637 55,5 44,8\ 25526 51,8 36448 51,9 42,8
Tirkiye Serbest Bolgeleri 56 0,9 66 0,8 18,3 422 0,9 600 0,9 42,3
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplar
OECD 3873 62,4 4882 58,4 26,0 30994 62,9 43661 62,2 40,9
Almanya 901 14,5 1008 12,1 11,8| 6491 13,2 9064 12,9 39,6
italya 398 6,4 443 5,3 11,3| 3840 7,8 4967 7,1 29,4
Fransa 385 6,2 486 5,8 26,3| 2802 57 4682 6,7 67,1
A.B.D. 295 4,7 405 4,8 37,4 2636 53 3601 5,1 36,6
ingiltere 256 4,1 384 4,6 49,7| 2563 52 3138 4,5 22,4
isvicre 288 4,6 303 3,6 5,1 2279 46 2535 3,6 11,2
ispanya 167 2,7 263 3,1 57,7| 1354 2,7 2368 3,4 74,9
Japonya 187 3,0 247 3,0 32,4| 1343 2,7 1943 2,8 44,6
Diger OECD 997 16,1  1.343 16,1 34,8 7686 15,6 11364 16,2 47,9
Orta Dogu Ulkeleri 333 5,4 443 5,3 33,00 3275 6,6 3674 5,2 12,2
Rusya 526 8,5 812 9,7 54,6| 3774 7,7 6255 8,9 65,7
cin 275 4,4 427 5,1 55,7| 1753 3,6 3128 4,5 78,5
Kaynak: DIE.
Gorintim

42. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi Ekim ay1 verilerine goére gelecek déneme iligkin ic talep
egilimi incelendiginde, 6zel firma beklentilerinin yavaslamakla beraber artis yontinde oldugu
gorilmektedir. Yatirnm harcamasi egilimi Eyltl ayina gore sinirli bir diisiis gostermistir.
Hammadde stok hacmi egiliminde ise Haziran ayinda baslayan gerileme devam etmistir.

ITHALATA ILISKIN BEKLENTILER
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3- Gelecek oniki ayda, gecmis oniki aya gore ne ol¢lide yatinm

13- i¢ piyasadan alinan yeni siparislerin miktari:

harcamasi yapmay1 bekliyorsunuz ?

— — — - 15- Uretim hacmi — _ _ _ 18- Hammadde stok hacmi:

Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI 18



EYLUL 2004 » ODEMELER DENGESI RAPORU

43. 2003 yili1 Ocak-Eylul déoneminde 13,2 milyar ABD dolar1 olan vadeli ithalatin, 2004
yilinin ayni déneminde 18,8 milyar ABD dolan oldugu hesaplanmistir. Diger taraftan, ayni
yontemle hesaplanan vadeli ihracatin ise bu dénemde ylizde 33,3 oraninda artarak 28,1
milyar ABD dolarina ulastigi gértilmektedir.

44. Maliye Bakanligi tarafindan yayimlanan ithalde alinan KDV verileri kullanilarak
yapilan tahmine goére, ithalatin Ekim ayinda 7,9-8,1 milyar ABD dolar1 araliginda
gerceklesecegi beklenmektedir.

i THALDE ALINAN KDV ve i THALAT (milyon ABD dolar1)

KDV ithalat
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1050 1 —— jthalde atinan KDV 1 9000
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01:2004
04:2004
07:2004
10:2004

Kaynak: Maliye Bakanlig1, DIE.
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DIS TICARETIN DOViZ KOMPOZiSYONU VE PARITE ETKiSi

ABD dolarn cinsinden yayimlanan Torkiye'nin dis ficaret verileri, ¢esitli para birimleri ile
gerceklestirimektedir. ABD dolarinin yani sira euro, ingiliz sterlini, isvicre frang, Turk lirasi ve
Japon yeni, dis ticaretin bUyUk kisminin gergeklestirildigi baslica para birimleridir. Yillar
ifibanyla bakildiginda euronun gerek ihracat, gerekse ithalattaki payini zaman iginde
artirdigi gérilmektedir. Paralel olarak ABD dolarnin pay ise azalmaktadir. 2004 yilinin ilk
dokuz ayi ifibanyla ihnracatin yozde 49,5, ithalatin yizde 40,4'0 euro cinsinden yapllirken,
inracatin yUzde 42,9'u, ithalatin ise yUzde 54,8'i ABD dolar cinsinden yapilmistir.

DIS TICARETIN DOVIZ KOMPOZISYONU (yiizde pay)

ihracat ithalat
2001 2002 2003 2004 (Oca-Eyl)| 2001 2002 2003 2004 (Oca-Eyl)
ABD dolan 49,5 44,9 42,6 4,9 61,2 56,7 55,1 54,8
Euro* 42,9 46,7 49,3 49,5 33,0 37,2 39,7 40,4
ingiliz Sterlini 5,7 6,6 6,2 5,9 2,2 2,0 1,7 1,7
Diger 2,0 1,8 1,9 1,7 3,7 4,1 3,5 3,0
Kaynak: DIE.

*Euro ve euroyu olusturan para birimlerini icermektedir.

Dolayisiyla, yabanci para birimleri arasindaki parite hareketleri ABD dolar cinsinden takip
edilen dis ticaret istatistiklerinde kayda deger degdisimlere yol acabilmektedir. 2003 yilinda
onemli parite degisiklikleri olmus, ancak 2004 yilinda pariteler nispeten istikrarll seyretmistir.

€/$ ve £/$ PARITELERI
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Kaynak: TCMB.
¥ /S ve SFr/$ PARITELERI
1,8 142
1,7 | L 135
| 128

1,6 |

1,5 | L 121

1,4 | f L 114
4 = = |sV.F (sol eksen)
1,3 1 o L 107
’ Jap¥ (sag eksen)
1,2 100
T T T T T T T T T T T T T T T T
o~ o~ o~ o~ o~ o~ [sa} [aal [sa} [aal [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
~— [sa) n ~ [N ~ ~— [aa) n ~ (=N} ~— - [sa) wn ~ o
o o o o o — o o o o o — o o o o o
Kaynak: TCMB.

Dis ticareti olusturan para birimlerinin ABD dolarina karsi paritelerinin 2003 yili Aralik ayi
ortalama degerlerinde kalmis olmasi varsayimina goére, 2004 yili ilk dokuz ayinda ABD dolar
cinsinden yayimlanan ihracatta 74,9 milyon ABD dolan artinicl, ithalatta ise 32,1 milyon ABD
dolarn azaltici etki yapmistir. Bdylece yilin ilk dokuz ayinda dis ticaret acigindaki net etki 42,7

milyon ABD dolan azaltici ydnde olmustur.

20
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IV. CARI iISLEMLER

45. Cari islemler dengesi Eyltl ayinda 60 milyon ABD dolar1 fazla, Ocak-Eylil
déneminde ise 10,6 milyar ABD dolar acik vermistir. Boylelikle on iki aylik cari iglemler
acigl 14 milyar ABD dolar1 olmustur.

CARI ISLEMLER DENGESI DIS TiCARET DENGESI
(on iki aylik, milyar ABD dolar1) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
o___ -12
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-17 |
-6 |
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9 | 79 = 21 54
-8, 24,1
94 ™ o -27 | 25,5 -
12 | -10,2 - 26,8 ™
A0 415 = L 27,9 = | |
2145 = | 32 | 292 o L
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
HIiZMETLER DENGESI YATIRIM GELIiRi DENGESI
(on iki aylik, milyar ABD dolar) (on iki aylk, milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

46. 2004 yili ilk dokuz ayindaki cari islemler aciginin temel belirleyicisi dis ticaret
gelismeleri olmustur. Hizmet gelirleri dengesi, turizm gelirlerindeki blytk oranli artis
neticesinde 2003 yili Ocak-Eyltil déneminde 8,6 milyar ABD dolarindan bu yilin ayni
déneminde 10,2 milyar ABD dolarina ylUkselmistir. Yatirim gelirleri dengesi gecen yila gore
degismeyerek 4,1 milyar ABD dolar acik vermistir. Cari transferler ise isci gelirleri ile resmi
transferlerde gorilen artisa bagh olarak, bir 6nceki yila gore ytizde 4,5 oraninda ytkselerek
791 milyon ABD dolari olmustur.

47. 2004 yih ilk yarisinda yltizde 12,2 oraninda artan bavul ticareti gelirleri, yilin tictincti
ceyreginde yltizde 10,1 oraninda gerilemistir.
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CARI iSLEMLER (milyon ABD dolar1)

2003 2004
Oca-Eyl Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Cari Islemler Dengesi -4479| -932 -2208 -2181 -1694 -1322 -1476  -763 -34 60 -10550
Dis Ticaret Dengesi -9698| -970 -1796 -2259 -1914 -1860 -2234 -2175 -2300 -1984 -17492
Toplam Mal ihracati 36657| 4871 3944 5555 5429 5539 5597 5870 5014 5871 47690
Toplam Mal ithalati -46355| -5841 -5740 -7814 -7343 -7399 -7831 -8045 -7314 -7855 -65182
Hizmetler Dengesi 8586 390 159 393 560 1011 1000 1744 2757 2231 10245
Gelir 14617| 1125 914 1190 1429 1819 1960 2744 3670 3380 18231
Gider -6031| -735 -755 797 -869 -808 -960 -1000 -913 -1149 -7986
Yatinim Geliri Dengesi -4124| -451  -631 -382 -417 -550 -384 -436 -571 -272 -4094
Gelir 1743 271 229 268 147 183 181 234 197 225 1935
Gider -5867| -722 -860 -650 -564 -733 -565 -670 -768  -497 -6029
Cari Transferler 757 99 60 67 77 77 142 104 80 85 791
isci Gelirleri 524 81 54 58 63 64 54 47 56 55 532
Bilgi icin:
Bavul Ticareti 2793 | 256 280 341 358 369 316 247 369 357 2893
Parasal Olmayan Altin (net) -2072| -212  -298 -280 -357 -224 -218 -442 -291  -263 -2585
Turizm Geliri 10492 602 503 608 773 1165 1332 2154 3024 2483 12644
Faiz Geliri 483 41 64 49 39 58 64 47 52 70 484
Faiz Gideri -3411| -219  -412  -310 -262 -447 -282 -264 -577 -328 -3101

Kaynak: TCMB.

48. Altin fiyatlarinda 2003 yilinda goértlen artis egilimi 2004 yilinda da devam
etmektedir. 2004 yilinin Ocak-Eyltl déneminde altinin ons fiyat1 2003 yili ayni dénemine
gore ortalama yuzde 15,2 oraninda artmistir. 2003 yilinda bir énceki yila gére yltizde 84,5
oraninda artan Turkiye’nin islenmis altin ithalati, 2004 yilinin ilk dokuz ayinda ytzde 25,2
oraninda artmistir.

49. DIE tarafindan ac¢iklanan turizm gelirleri, 2004 yili ilk dokuz ayinda bir énceki yila
gore yuzde 20,5 oraninda artarak 12,6 milyar ABD dolar1 olmustur. Ayni dénemde
Turkiye’den cikis yapan ziyaretci sayisinda da ytizde 27,3 oraninda artis kaydedilmistir. i1k
dokuz ay itibariyla ziyaretcilerin kisi basina ortalama harcamasi: 2003 yilinda 844 ABD
dolarindan 2004 yilinda 799 ABD dolarina gerilemistir.

TURIZM GELIRLERI
2003 2004
Oca-Eyl | Oca Sub Mar Nis  May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Turizm Gelirleri (milyon ABD dolar1) 10492| 602 503 608 773 1165 1332 2154 3024 2483 12644
Kisi Sayis1 (bin kisi) 12437| 776 672 850 1118 1696 1932 2525 3437 2824 15831
Ortalama Harcama (ABD dolar) 844| 775 749 715 691 687 689 853 880 879 799
Kaynak: DIE.

50. DIE tarafindan aciklanan Cikis Yapan Ziyaretciler Anketi verilerine gére Ocak-Eyltil
doneminde elde edilen turizm gelirinin 9,6 milyar ABD dolar1 yabanci ziyaretcilerden, 3
milyar ABD dolar1 ise yurt disinda yerlesik vatandas ziyaretcilerden elde edilmistir.

S1. DIE anketine goére, bu dénemde cikis yapan ziyaretcilerden elde edilen turizm
gelirinin ytizde 27,7’si paket tur organizasyonlar: yoluyla gerceklesmistir. S6z konusu tutar
buyuk o6lctide yabanci ziyaretcilerden kaynaklanmis, vatandas ziyaretcilerden elde edilen
turizm gelirinin ise daha c¢ok kisisel harcamalar seklinde oldugu goértlmustir. Anket
sonuclarina goére yilin ilk dokuz ayinda toplam ziyaretcilerin ytzde 13,1lik b6limut ytksek
gelir grubuna, ytizde 75,5’ orta gelir grubuna, ytizde 11,40 ise dusuk gelir grubuna dahil
ziyaretcilerden olusmustur.
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TURIZM GELIRLERI (aylik, milyar ABD dolar1),
ORTALAMA HARCAMA (aylik, ABD dolar1)
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Kaynak: DIE.
52. Turizm Bakanligi’nin yayimladig: gecici verilere gore, Ekim ayinda Turkiye’den cikis

yapan yabanci ziyaretci sayisi yuzde 12,4, vatandas ziyaretci sayisi ytzde 12,2 oraninda
artis gostermistir.

53. Yatirnm geliri hesabinda 2004 yili Ocak-Eylil déneminde gortilen 4,1 milyar ABD
dolarlik acigin en 6nemli belirleyicileri portfoy yatirimi giderleri ve faiz giderleri olmustur. Bu
donemde faiz giderlerinde 2003 yilina gore dusis gordlmustir. S6z konusu dusutste
ozellikle Merkez Bankasi, Genel Hiklumet ve bankalar disinda kalan diger sektorlerin faiz
giderlerinde yasanan gerileme etkili olmustur.

54. 2003 yihi ilk dokuz ayinda 524 milyon ABD dolar1 olan is¢i gelirleri bu yilin ayni
déneminde 532 milyon ABD dolar1 olmustur.

iSCi GELIRLERI: OZEL
(aylik, milyon ABD dolar1)
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Kaynak TCMB.
55. Eylil ay1 verileri ile beraber 6demeler dengesi istatistiklerinde bedelsiz ithalata iliskin

diizeltmeler yapilmistir. Yapilan calismalar sonucunda ilk sekiz aydaki 1,5 milyar ABD
dolarlik bedelsiz ithalat kaleminin 0,7 milyar ABD dolarlik kisminin bedelsiz ithalat
sayllamayacag1 anlasilmis ve bedelsiz ithalat kaleminden distlmustir. Boylece cari islemler
acig1 ve net hata ve noksan kalemi bu tutarda artmistir. Kalan 0,8 milyar ABD dolarlik
kismin ise gecici ithalat kapsamina giren finansal kiralama islemi oldugu goértlmus ve bu
kalem ithalatin altina uyarlama kalemi olarak aktarilmis, bdylece bedelsiz ithalat kalemi
6demeler dengesi sunumunda tamamen cikarilmistir. S6z konusu dtizeltmeler 2003 yil1 icin
de yapilmis, bunun sonucunda cari islemler acigi 6,9 milyar ABD dolardan 7,9 milyar ABD
dolara, net hata ve noksan kalemi 4 milyar ABD dolardan 5 milyar ABD dolara ytikselmistir.
Ayrica calismanin gecmis yillara yonelik olarak da strdurialdtga agiklanmaistir.
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V. SERMAYE HAREKETLERI

56. 2004 yili Eylul ayinda finans hesab: 371 milyar ABD dolar ac¢ik vermistir. IMF
kredileri ve resmi rezerv degisimleri hari¢c tutuldugunda; s6z konusu ayda 785 milyon ABD
dolari, Ocak-Eyltil déneminde 12,5 milyar ABD dolari, 12 aylik olarak ise 12,2 milyar ABD
dolar1 net sermaye girisi olmustur.

57. Ocak-Eylil doneminde ise cari islemlerdeki 10,6 milyar ABD dolarlik aciga karsilik
olarak, dogrudan yatirimlarda 1,6 milyar ABD dolari, portféy yatirimlarinda 3,5 milyar ABD
dolari, diger yatirimlarda 5,1 milyar ABD dolar1 sermaye girisi goézlenmistir. Sermaye
girisleri-cari denge farki 0,4 milyar eksi bakiye verirken, net hata ve noksan kalemi de bu
donemde 1,8 milyar ABD dolar fazla vermistir. Bu gelismeler sonucunda, resmi rezervlerde
s6z konusu dénemde 1,5 milyar ABD dolar1 artis gerceklesmistir.

SERMAYE VE FINANS HESABI (milyon ABD dolart)

2003 2004
Oca-Eyl | Oca  Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Oca-Eyl

Sermaye ve Finans Hesab1 1679 2111 3018 34 371 1317 132 2099 27  -371 8738

Finans Hesabi 1679| 2111 3018 34 371 1317 132 2099 27 -371 8738

Dogrudan Yatirimlar 677 60 363 -32 66 181 391 389 25 165 1608

Portfdy Yatinmlari 2466| 1401 311 341 -193 195 1010 17 103 333 3518

Diger Yatinmlar 4369 842 2048 -385 1900 -167  -502 386 1124 -169 5077

Rezerv Varliklar -5833| -192 296 110 -1402 1108 -767 1307 -1225 -700 -1465

Net Hata Noksan 2800| -1179 -810 2147 1323 5 1344 -1336 7 311 1812
Bilgi icin:

Uzun Vade -1112| 372 437 489 975 350 475 1048 318 215 4679

Kisa Vade 5225| 695 2102 -413 684 -84 -520 -439 625 72 2722

IMF Kredileri 256| -225 -491  -461 241  -433  -457  -223 181  -456 -2324

Kaynak: TCMB.

SERMAYE HAREKETLERI (on iki aylk. milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.
58. Vadelerine gbre sermaye akimlarina bakildiginda, uzun vadeli sermaye girislerinin

payinin yilin 6zellikle ikinci ¢ceyreginden itibaren arttigi gértilmektedir. Yilin ilk dokuz ayinda
gorilen sermaye girislerinin? 2,7 milyar ABD dolarinin kisa vadeli, 4,7 milyar ABD dolarinin
ise uzun vadeli nitelikte olmustur. Uzun vadeli sermaye akimlarinda diger sektoérlerin

2 Dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlar: haric.
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kullandiklari uzun vadeli krediler, kisa vadeli sermaye akimlarinda ise bankalarin
kullandiklar kisa vadeli krediler belirleyici olmustur.

59. Yilin ilk Gc¢ ceyreginde gerceklesen net 1,6 milyar ABD dolarlik dogrudan yatirim,
buytuk o6lctide yurt dist yerlesiklerin yurt icinde sermaye yatirimlari ve gayrimenkul
alimlarindan kaynaklanmistir. Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yaptiklari net
dogrudan yatirimlar ise bu dénemde bir 6nceki yilin ayni dénemine goére yldzde 104
oraninda artarak 666 milyon ABD dolar1 olmustur. Ayrica, diger sermaye kalemi altinda
gosterilen ve dogrudan sermaye yatirimi olarak kabul edilen yabanci sirketlerin yurt
disindaki ortaklarindan sagladigi uzun vadeli krediler net 280 milyon ABD dolar1 olmustur.

DOGRUDAN YATIRIMLAR
(on iki aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.
60. Uluslararasi piyasalarda faiz oranlarinin merkez bankalarinin politikalarina paralel

sekilde gerilemesi sonucu 2003 yili genelinde azalma egiliminde olan LIBOR ve EURIBOR
faiz oranlari, 2004 yili ilk yarisinda duragan bir seyir izlemistir. Diger taraftan, ABD Merkez
Bankasinin (FED) faiz oranlarini arttirmas: ile beraber LIBOR tekrar ylikselme egilimine
girmistir. Ozellikle gelismekte olan tilkelerde Mayis ayinda ytikselen getiri farklar (spread),
Haziran ayinda yeniden gerileme egilimine girmis, hisse senedi fiyatlarinda da Haziran ve
izleyen aylarda toparlanma goértlmusttr. Yilin ikinci ¢eyreginde ABD Merkez Bankasinin
faiz oranlarini arttirmas: ile Turkiye icin ikincil piyasa getiri farklarinda goérilen yukari
yonli egilimin gecici bir hareket oldugu goézlenmistir. Gerek makro ekonomik istikrar,
gerekse ABD Merkez Bankasinin faiz oranlar: arttirnminda temkinli olacag: sinyali ile ikincil
piyasa getiri farklarn faiz arttirma stireci 6ncesindeki diizeyine dismuistir.

FAiZ ORANLARI (aylk ortalama, yiizde) iKINCIL PIYASA GETiRI FARKLARI (baz puan)
Tirkiye, o
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LIBOR: 1-ay vadeli ABD dolar1 mevduat icin onerilen faiz orani. Getiri Farki (spread): Ulkelerin devlet tahvilleri getirileri ve ABD
EURIBOR: 1-ay vadeli euro mevduat icin onerilen faiz orani. Hazine tahvil getirileri arasindaki fark.
Turkiye icin: Bankalararasi para piyasasinda olusan gecelik faiz orani.
Kaynak: IMF, www.euribor.org, TCMB. Kaynak: JPMorgan.
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DOW JONES HiSSE SENEDI FIYAT ENDEKSLERI
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Kaynak: Dow Jones.

61. ABD Merkez Bankas1 2004 yili icinde ti¢ kere (30 Haziran, 10 Agustos ve 21 Eylul)
yukselttigi gosterge niteligindeki faiz oranlarini 10 Kasim tarihinde 0,25 puan artirarak
ylizde 2’ye cikarmustir. Ingiltere Merkez Bankasi da 5 Agustos 2004 tarihinde, yil basindan
bu yana faiz oranlarini dérdiincti kez 0,25 puan artirarak ytizde 4,75 olarak aciklamistir. Yil
icinde tc¢ kez faiz indirimi yapan Kanada Merkez Bankasi, 8 Eylul 2004 tarihinde faiz
oranlarini 0,25 puan artirmistir. Diger taraftan, Avrupa Merkez Bankasi 2004 yilinda faiz
oranlarinda herhangi bir degisiklik yapmamaistir.

62. TCMB tarafindan, Bankalararasi Para Piyasasi ve IMKB Repo/Ters Repo Pazari’nda
uygulanan kisa vadeli faiz oranlar1 8 Eylil 2004 tarihi itibariyla distralmutstir.

PORTFOY YATIRIMLARI (aylik, milyon ABD dolar1)

2003 2004

Oca-Eyl Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl| Oca-Eyl
Portfoy Yatirimlan 2466 1401 311 341 -193 195 1010 17 103 333 3518
Varliklar -1054 -105 -267 512 273 56 -145 -180 -317 -401 -574
Genel Hikimet -24 0 0 0 -6 -5 -4 -5 0 -2 -22
Bankalar -590 224 -59 346 427 157 -21 -37 -344 -303 390
Diger Sektorler -440 -329 -208 166 -148 -96 -120 -138 27 -96 -942
Yukumlulikler 3520, 1506 578 -171 -466 139 1155 197 420 734 4092
Hisse Senetleri 629 -18 364 157 -96 -60 131 90 -47 183 704
Borg Senetleri 2891 1524 214 -328 -370 199 1024 107 467 551 3388
Genel Hilkimet 3068 1524 214 -328 -370 199 1024 107 467 551 3388
Yurt ici 888 24 501 896 -370 199 274 616 467 -178 2429
Yurt Disi 2180f 1500 -287  -1224 0 0 750 -509 0 729 959
Bankalar -177 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kaynak: TCMB.

63. Hazinenin Ocak-Eylil dénemindeki tahvil ihraclar1 4,3 milyar ABD dolari, geri
6demeleri 3,3 milyar ABD dolar1 olmustur. Diger taraftan, Hazine Eylil ayinda 600 milyon
euroluk ve 1 milyar ABD dolarlik iki tahvil ihraci gerceklestirmistir. 600 milyon euroluk
tahvil ihraci Eylil ayinda hesaplara gecerken, 1 milyar ABD dolarlik tahvil ihraci Ekim
ayinda hesaplara gec¢mistir. S6z konusu ihraclarla birlikte yil basindan bu yana tahvil
ihraclar1 5,3 milyar ABD dolarina ulasmistir. Eyltl aylarindaki tahvil ihraclarinda dikkat
cekici nokta, gerek euro cininden gerekse dolar cinsinden ihrac¢ edilen tahvillerin getiri
oranlarinin tarihinin en dtisik seviyesinde olmasidir.

64. Ocak-Eylul déoneminde portféy hareketlerinde belirleyici unsur yabancilarin menkul
kiymetlere olan taleplerindeki artis olmustur. Ozellikle Subat, Mart ve Temmuz aylarinda
yabancilarin devlet ic borclanma senetleri ve hisse senetleri alimlar1 yogunlasmistir. Ote
yandan, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren ytikselme egiliminde olan DIBS fiyat endeksi
Mart-Mayis doneminde gerilemis, izleyen aylarda ise yeniden ytkselmeye baslamistir. Diger
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taraftan, IMKB verilerine gére yabancilar Ekim ayinda net 37 milyon ABD dolarlik hisse

senedi alimi yapmislardir.

IMKB BILESIK ENDEKSI (aylk ortalamalardaki degisim)
VE YABANCILARIN NET HiSSE SENEDI ALIMI (milyon dolar)
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Kaynak: TCMB, iIMKB.
iMKB DiBS FiYAT ENDEKSI VE YABANCILARIN NET DiBS ALIMI
DIBS Aum1 Fiyat Endeksi
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Kaynak: TCMB, iMKB.

65.

Turkiye’de yerlesik bankalarca yurtdisi muhabirleri nezdinde tutulan cari ve depo

hesaplarindan olusan bankalarin doéviz varliklar1 kalemi yilin ilk tic ceyreginde dalgali bir
seyir izlemis olmakla birlikte Mayis-Agustos déneminde strekli artmistir. Yilin ilk dokuz
ayimnda bankalarin déviz varliklari net 3,6 milyar ABD dolar1 artarak bu tutarda sermaye

cikisina yol acmistir.

BANKALARIN DOViZ VARLIKLARINDAKi DEGI i
(milyar ABD dolar)
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Kaynak: TCMB.

i (+)isaret azalis1 goster mektedir.
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66. Dis ticaret hacminde gorilen ytksek oranli artigslar ticari kredi kullanimina da
yansimistir. Ocak-Eyltil déoneminde ihracat ytizde 32,3 oraninda, yurt disina acilan ticari
krediler ise ytzde 33,4 oraninda artmistir. Benzer sekilde ithalat ylzde 42,4 oraninda
buytrken, ticari kredi kullanimi da ayni dénemde ylizde 47,8 oraninda artmaistir.

YURT DISINA ACILAN TiCARI KREDILER TICARI KREDI KULLANIMI
ve IHRACAT (iic aylk, milyar ABD dolar1) ve ITHALAT (iic aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB, DIE. Kaynak: TCMB, DIE.
67. Bankacilik sektoérintin 2003 yilindaki kisa vadeli kredi yoluyla finansman egilimi

2004 yilinda devam etmistir. 2003 yilinda net 2 milyar ABD dolarn kisa vadeli kredi kullanan
bankalar, 2004 yili Ocak-Eyltil doneminde net 2,7 milyar ABD dolar1 kisa vadeli kredi
kullanmaistir.

DIGER YATIRIMLAR (aylik, milyon ABD dolar)

2003 2004
Oca-Eyl | Oca Sub Mar Nis May Haz Tem  Agu Eyl| Oca-Eyl
Diger Yatinmlar 4369| 842 2048 -385 1900 -167 -502 386 1124  -169 5077
Varliklar 1097| 546 1820 -1307 -275 -842 -1097 -1306 -1679 72 -4068
Ticari Krediler -571| -192 589 -637 -380 -167 -400 78 729 -229 -609
Krediler -442| 147 181 -17 30 -44 82 152 -136 53 448
Bankalarin Doviz Varliklan 2390, 617 1078 -619 111 -594 -747 -1511 -2235 284 -3616
Yakumlalikler 3272\ 296 228 922 2175 675 595 1692 2803 -241 9145
Ticari Krediler 1196| 45 219 695 465 324 369 687 451 185 3440
Krediler 210| 326 20 236 1684 304 -123 1155 1806 -226 5182
Merkez Bankasi -735| -158 -491  -461 -194 -433 -457 -156 -481 -456 -3287
Genel Hikimet -553| -166 -108 -286 664 -222 -324 477 552 -161 426
IMF Kredileri 91| -67 0 0 435 0 0 -67 662 0 963
Uzun Vade -1544| -99 -108 -286 229 -222 -324 544 -110 -161 -537
Bankalar 893| 240 287 126 527 399 319 309 1216 94 3517
Uzun Vade -3921 -14 198 -150 37 50 506 26 20 172 845
Kisa Vade 1285| 254 89 276 490 349 -187 283 1196 -78 2672
Diger Sektorler 605 410 332 857 687 560 339 525 519 297 4526
Uzun Vade 339 411 273 832 637 538 319 457 335 253 4055
Kisa Vade 266 -1 59 25 50 22 20 68 184 44 471
Mevduatlar 1767| -75 1 -12 16 25 316  -182 515  -231 373
Merkez Bankas1 436 1 10 -5 20 -36 -19 36 7 -66 -92
Uzun Vade -215| -23 -8 20 -28 -34 -25 22 -4 -62 -182
Kisa Vade 651 24 18 15 8 -2 6 14 11 -4 90
Bankalar 1331 -76 -9 -7 36 61 335 -218 508 -165 465
Kaynak: TCMB.
68. Merkez Bankasi 2001 yili ve 6ncesinde kullanilan IMF kredilerinin geri 6demesine

2004 yilinda devam etmis, yilin ilk tic ceyreginde Merkez Bankasinca 3,3 milyar ABD dolari
IMF geri 6demesi yapilmistir.
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69. Bankacilik  ve diger sektorlerin uzun vadeli kredi kullamiminda artis goze
carpmaktadir. 2003 yilindan bu yana stre gelen bu artis egilimi yatirinm harcamalarinin
yuksek seviyesini korudugunu gostermektedir.

UZUN VADELI NET KREDI KULLANIMI ve OZEL SEKTOR YATIRIM HARCAMALARI
(12 aylik kiimulatif)
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Kaynak: TCMB, DIE. Kaynak: TCMB, DIE.
70. Yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasinda actiklart uzun vadeli kredi

mektuplu doéviz tevdiat hesaplar ile stiper déviz hesaplarindan 2003 yili Nisan ayindan bu
yana cikis goézlenmektedir. Ozellikle, 2003 yili ikinci yarisinda yogunlasan faiz indirimlerinin
bu dususlerin en 6nemli belirleyicisi oldugu distunutlmektedir. 1 Mart 2004 ve 31 Agustos
2004 tarihlerinde stUper doviz hesaplarina uygulanan faiz oranlar tekrar distrulmustur.
Diger taraftan, kisa vadeli hesaplarda ise giris yonlti egilim son aylarda 6nemli oranda
azalmakla birlikte devam etmektedir.

KREDI MEKTUPLU DOViZ TEVDIAT HESAPLARI VE SUPER DOViZ HESAPLARINA GiRIS
(on iki aylik, milyon ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

71. 2003 yii genelinde giris yonlti hareket izleyen yurt disit yerlesiklerin yurt ici
bankalarda bulundurduklari doéviz mevduatlari, 2004 yilinda genellikle artis egilimli
olmustur. Yurt disi1 yerlesik kisiler ve bankalarin yurt icindeki bankalarda tuttugu
mevduatlarda Agustos ayinda 508 milyon ABD dolan artis yasanmis iken, Eylil ayinda 165
milyon ABD dolar1 diistis olmustur.

72. 2003 yili sonunda 33,6 milyar ABD dolar1 olan Merkez Bankasi rezervleri 5 Kasim
itibariyla 34,7 milyar ABD dolar seviyesinde gerceklesmistir.

73. Cari islemler dengesi ve net hata noksan kalemlerinin toplami olarak tanimlanan dis
finansman ihtiyact 2004 yili Ocak-Eyltl déneminde 8,7 milyar ABD dolar1 seviyesinde
gerceklesmigtir. Bu donemde net hata ve noksan kalemi fazla vermesine ragmen, cari
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islemler acigindaki genisleme finansman ihtiyacin1 artirmistir. Finansman ihtiyaci
yabancilarin menkul kiymet alimlarinin agirhikta oldugu portféy yatirimlarn ile banka-disi
ozel sektdorin kullandig ticari ve uzun vadeli krediler yoluyla finanse edilmistir. Bankalarin
yurt disindan sagladigi kisa vadeli krediler ile dogrudan yatirimlar da diger o6nemli
finansman kaynaklari olmustur.

74. Merkez Bankasi tarafindan aylik olarak yayimlanan kisa vadeli dis bor¢ stoku,
banka dis1 6zel sektortin kisa vadeli ticari kredilerdeki artis neticesinde, Agustos ayinda
29,2 milyar ABD dolarindan Eylil ay1 sonu itibariyla 29,4 milyar ABD dolarina ytkselmistir.

75. Standard & Poor's, 17 Agustos 2004 tarihinde Turkiye’nin yabanci para cinsinden
uzun vadeli kredi notunu B+’dan BB-’ye, yerel para cinsinden uzun vadeli kredi notunu
BB’-den BB'ye arttirirken, yabanci ve yerel para cinsinden kisa vadeli kredi notlarini1 B ve
makroekonomik istikrar gérintimuint duragan olarak teyit etmistir. 25 Agustos 2004
tarihinde Fitch kredi notunu B+ olarak teyit ederken, duragan olan gériintimu pozitif olarak
degistirmistir. 30 Eylil 2004 tarihinde ise Moody’s, Turkiye’nin yerel para cinsi kredi
notunu B3’ten B2’ye yukseltirken, Bl olan yabanci para cinsinden kredi notunu
degistirmemistir.

DIS FINANSMAN iHTIYACI VE FINANSMAN KAYNAKLARI (milyon ABD dolar1)
2003 2004
Oca-Eyl| Sub Mar Nis May Haz Tem Agu  Eyl|Oca-Eyl

1. Cari islemler Dengesi -4479|-2208 -2181 -1694 -1322 -1476 -763 -34 60| -10550
2. Net Hata Noksan 2800| -810 2147 1323 5 1344 -1336 7 311 1812
I. Toplam Finansman ihtiyaci (=1+2) -1679|-3018 -34 -371-1317 -132-2099 -27 371| -8738
Il. Toplam Finansman (=1+2+3) 1679| 3018 34 371 1317 132 2099 27 -371| 8738
1. Sermaye Hareketleri (net) 4866| 2135 1004 1421 1236 2103 2526 3332 501| 16169
Dogrudan Yatirimlar (net) 677| 363 -32 66 181 391 389 25 165 1608
Portfoy Yatirimlar (net) 2466/ 311 341 -193 195 1010 17 103 333 3518
Genel Hiikiimetin Tahvil ihraci 2180| -287 -1224 0 0 750 -509 0 729 959

Yabancilarin Turkiye'de Menkul Kiymet Alimi 1517| 865 1053 -466 139 405 706 420 5/ 3133
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Kiymet Alim1  -1054| -267 512 273 56 -145 -180 -317 -401 -574

Kredi Kullanimi (IMF kredileri harig, net) 1150| 730 1392 1908 1061 703 2065 2076 415| 10946
Genel Hiikiimet -1544| -108 -286 229 -222 -324 544 -110 -161 -537
Bankalar 893| 287 126 527 399 319 309 1216 94| 3517

Uzun Vade -392| 198 -150 37 50 506 26 20 172 845
Kisa Vade 1285 89 276 490 349 -187 283 1196 -78| 2672
Diger Sektorler 1801| 551 1552 1152 884 708 1212 970 482 7966
Uzun Vade 339| 273 832 637 538 319 457 335 253| 4055
Kisa Vade 266 59 25 50 22 20 68 184 44 471
Ticari Krediler 1196 219 695 465 324 369 687 451 185 3440

Mevduat 1767 1 -12 16 25 316 -182 515 -231 373
Merkez Bankasi 436 10 -5 20 -36  -19 36 7 -66 -92
Bankalar 1331 -9 -7 36 61 335 -218 508 -165 465

Diger -1194| 730 -685 -376 -226 -317 237 613 -181 -276

2. IMF Kredileri 256| -491 -461 241 -433 -457 -223 181 -456| -2324
Merkez Bankas1 -735| -491 -461 -194 -433 -457 -156 -481 -456| -3287
Genel Hiikiimet 991 0 0 435 0 0 -67 662 0 963

3. Rezerv Degisimi (- artis) -3443| 1374 -509 -1291 514 -1514 -204 -3486 -416| -5107
Bankalarin Doviz Varliklan 2390| 1078 -619 111 -594 -747 -1511 -2261 284| -3642
Resmi Rezervler -5833| 296 110 -1402 1108 -767 1307 -1225 -700| -1465

Kaynak: TCMB.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolart)

2000
2001
2002
2003*

2002 11l

2003 Eki
Kas
Ara

2004 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

2003 Eki
Kas
Ara

2004 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

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)
-9819  -22410 27775 2946  -54503 11368 7636 -4002 -4825 5225 4560

3390 -4543 31334 3039  -41399 9130 8090 -5000 -5497 3803 2786
-1522 -7283 36059 4065 -51554 7879 8479 -4554 -4417 2436 1936
-7905  -14010 47253 3953  -69340 10505 13203 -5427 -4586 1027 729

(tic aylik)

1030 -2055 9298 1090 -13529 3573 3813 -1078 -1116 590 539
-1106 -2440 10337 1123 -15162 1906 1684 -1233 -1160 661 415
-2981 -2393 10366 757  -14368 683 1201 -1531 -1171 260 138
-2610 -3223 11318 954  -16470 1662 2259 -1248 -1106 199 151

1112 -4082 12180 1082 -18448 6241 7032 -1345 -1134 298 235
-3426 -4312 13389 1160 -20054 1919 2711 -1303 -1175 270 205
-5321 -5025 13493 877 -20880 942 1713 -1464 -941 226 193
-4492 -6008 15522 1043  -24385 2571 3270 -1351 -991 296 181

-737 -6459 15782 973  -24933 6732 7661 -1279 -1169 269 158

(aylik)
10 -904 4824 451 -6575 1185 1454 -360 -315 89 77

-508 -608 3970 355 -5245 612 767 -582 -500 70 61
-2928 -2800 4595 354 -8234 122 490 -361 -360 111 67

-932 -970 4615 256 -6290 390 602 -451 -219 99 81
-2208 -1796 3664 280 -6139 159 503 -631 -412 60 54
-2181 -2259 5214 341 -8451 393 608 -382 -310 67 58
-1694 -1914 5071 358 -7926 560 773 -417 -262 77 63
-1322 -1860 5170 369 -7991 1011 1165 -550 -447 77 64
-1476 -2234 5281 316 -8468 1000 1332 -384 -282 142 54

-763 -2175 5623 247 -8713 1744 2154 -436 -264 104 47

-34 -2300 4645 369 -7864 2757 3024 -571 -577 80 56

60 -1984 5514 357 -8356 2231 2483 -272 -328 85 55

(on iki aylik)

-6009  -12579 45524 3955  -66193 10677 12652 -5477 -4606 1370 898
-6291  -12619 45900 3928 -66476 10743 12984 -5490 -4561 1075 807
-7905 -14010 47253 3953 -69340 10505 13203 -5427 -4586 1027 729
-8547  -14518 48334 4046 -71204 10619 13428 -5631 -4596 983 758
-9428 -15596 49074 4028 -73157 10618 13513 -5441 -4537 991 769
-10245  -16642 50380 4073  -75852 10764 13715 -5360 -4356 993 784
-10956  -17603 51789 4144  -78567 11038 14046 -5390 -4306 999 802
-11464  -18477 53099 4154  -81026 11410 14438 -5415 -4267 1018 815
-12127  -19427 54584 4162 -83767 11673 14726 -5463 -4241 1090 814
-12554  -20220 55971 4135 -86213 11979 15069 -5406 -4243 1093 789
-13419 21135 56787 4102 -88102 12113 15213 -5472 -4296 1075 766
-13976  -21804 58186 4053  -90252 12164 15355 -5397 -4276 1061 737

Kaynak: TCMB.

* Tamm degisikligi nedeniyle 2003 yili turizm gelirleri yukar yonlii, isci gelirleri ise asag1 yonli revize edilmistir. S6z konusu degisiklik nceki

yillara yansitilmadigindan, turizm ve isci gelirleri 6nceki yillarla karsilastinlmamalidir.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

Sermaye ve Finans Hesaplarn

Net Finans Hesab1
Net Dogrudan Portfoy Yatinmlar Diger Yatinmlar
vaunmlar T Net | Vartiklar Yikimlitikler Net | Bankalarm Yikimlitikler
Hisse Borg Doviz Net Ticari Krediler Mevduat
senetleri | Senetleri Vartidan Krediler Merkez Genel Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(yillik)
2000 12581 12581 112 1022 -593 489 1126 11801 -1690 13740 805 3348 117 4378 5025 622 -642
2001 -1719 -1719 2769 -4515 -788 -79 -3648 -2667 927 -2066 -1930 10229 -1977 -8076 438 736 -1568
2002 1373 1373 863 -593 -2096 -16 1519 7256 594 8033 2483 -6138 11834 -1028 437 1336 -988
2003 2862 2862 1063 2569 -1386 1009 2946 3277 724 4263 2181 -1479 -765 1975 875 497 871
(tic aylik)
2002 | 2157 2157 95 -59 -1232 66 1107 3821 1778 2391 274 -6138 8752 -443 43 402 -502
I 236 236 312 -736 -265 50 -521 1349 -112 1903 743 0 769 252 239 195 -332
1 -1633 -1633 236 -468 -245 -22 -201 1413 -486 2406 738 0 2617 -1184 -76 614 -362
v 613 613 220 670 -354 -110 1134 673 -586 1333 728 0 -304 347 231 125 208
2003 | 4192 4192 137 -75 71 52 -198 3469 4053 174 313 -113 -555 700 -809 89 550
I -1244 -1244 83 934 -521 15 1440 -1067 -801 82 313 -156 -4 -1058 668 25 264
1 -1269 -1269 457 1607 -604 562 1649 1967 -862 3016 570 -466 6 1251 746 322 517
v 1183 1183 386 103 -332 380 55 -1092 -1666 991 985 -744 -212 1082 270 61 -460
2004 | 5163 5163 391 2053 140 503 1410 2505 1076 1446 959 -1110 -560 653 1599 6 -92
I 1820 1820 638 1012 184 -25 853 1231 -1230 3445 1158 -1084 118 1245 1586 -75 432
1 1755 1755 579 453 -898 226 1125 1341 -3462 4254 1323 -1093 868 1619 1341 -23 125

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

2003 Eki
Kas
Ara

2004 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

2003 Eki
Kas
Ara

2004 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

Sermaye ve Finans Hesaplan

Net

-170
357
996

2111

3018

34
371

1317
132

2099

27

-371

1895
2086
2862
3791
4546
3833
4078
6217
6897
8952
9395
9921

Finans Hesab1

Net

-170
357
996

2111

3018

34
371

1317
132

2099

27

-371

1895
2086
2862
3791
4546
3833
4078
6217
6897
8952
9395
9921

Dogrudan
Yatinmlar

115
153
118

60
363
-32

66
181
391
389

25
165

738

894
1063
1082
1403
1317
1380
1492
1872
2137
1932
1994

Portfoy Yatinmlar

Diger Yatinmlar

Net

253
-552
402
1401
311
34
-193
195
1010
17
103
333

2798
2306
2569
2862
3554
4697
4796
4399
4775
5034
4505
3621

Varliklar

173
-316
-189
-105
-267
512
273
56
-145
-180
-317
-401

-1455
-1345
-1386
-1273
-1653
-1317
-915
-782
-612
-859
-1197
-906

Yukimlulikler

Hisse Borg
Senetleri | Senetleri

131 -51
192 -428

57 534
-18 1524
364 214
157 -328
-96 -370
-60 199
131 1024

90 107
-47 467
183 551
594 3659
1033 2618
1009 2946
872 3263
1184 4023
1460 4554
1406 4305
1337 3844
1420 3967
1433 4460
1212 4490
1084 3443

Net

-1899
-1086
1893
842
2048
-385
1900
-167
-502
386
1124
-169

3234
1624
3277
2077
3129
2313
3718
4401
4611
4352
5324
3985

Bankalarin Yukimlilikler
VaDriljl\l/(ilZarl Net Tica}ri Krediler Mevduat
Krediler Merkez Genel Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(aylik)
-1238 -274 486 -191 -237 33 198 43 -614
104 -1365 -123 -430 -211 -348 -285 12 19
-532 2630 622 -123 236 1397 357 6 135
617 296 45 -158 -166 240 410 1 -76
1078 228 219 -491 -108 287 332 10
-619 922 695 -461 -286 126 857 -5 -7
11 2175 465 -194 664 527 687 -20 36
-594 675 324 -433 -222 399 560 -36 61
-747 595 369 -457 -324 319 339 -19 335
-1511 1692 687 -156 477 309 525 36 -218
-2235 2803 451 -481 552 1216 519 7 508
284 -241 185 -456 -161 94 297 -66 -165
(on iki aylik)
1021 3753 2287 -926 -1025 1024 1058 554 682
956 2099 1865 -1356 -1144 973 516 541 603
724 4263 2181 -1479 -765 1975 875 497 871
-237 4131 2272 -1637 -763 2023 1070 460 598
381 4068 2521 -2128 -691 2086 1325 439 420
-2253 5535 2827 -2476 -770 1928 3283 414 229
-1908 6776 3253 -2670 -587 2638 3718 393 -76
-2447 8087 3434 -3064 -651 3813 3954 334 150
-2682 8898 3672 -3404 -648 4231 4201 314 397
-3323 8998 4049 -3560 -21 3910 4494 242 -259
-4806 10898 4448 -3693 86 4762 4839 101 206
-5282 10136 4425 -4031 214 4599 4796 -31 5

Kaynak: TCMB.



