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OZET
ODEMELER DENGESI (milyon ABD dolar1)
Kasim Ocak-Kasim
2003 2004 % Degisim 2003 2004 % Degisim
Cari islemler Dengesi -519 -2029 . -5098 -12741 .
Dis Ticaret Dengesi -1275 -2962 132,3 -18448 -30597 65,9
ihracat 3970 5452 37,3 42658 56227 31,8
ithalat -5245 -8414 60,4 -61106 -86824 42,1
Karsilama oram %75,7 %64,8 .. %69,8 %64,8
Sermaye ve Finans Hesaplar 368 749 . 1987 8943
Finans Hesab1 (Resmi Rezervler haric) -1474 -630 . 4617 9602
Resmi Rezervlerdeki Degisim ' 1842 1379 .. 22630 -659

Kaynak: TCMB.

i (-) isareti resmi rezervlerde artis anlamina gelmektedir.

2004 yil:1 Kasim ayinda;

fhracat bir énceki yilin ayni aymna goére yltizde 37,3 oraninda artarak 4 milyar ABD
dolarindan 5,5 milyar ABD dolarina ylkselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ytzde 60,4
oraninda artarak 5,2 milyar ABD dolarindan 8,4 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Boylece, dis
ticaret acig1 3 milyar ABD dolar1 olmus, ihracatin ithalati karsilama orani ytizde 64,8 olarak
gerceklesmistir. Cari islemler hesabi 2 milyar ABD dolari, resmi rezervler haric¢ finans hesabi
ise 630 milyon ABD dolar1 acik vermistir.

2004 yil1 Ocak-Kasim doneminde;

fhracat bir énceki yilin ayn1 dénemine gére ytizde 31,8 oraninda artarak 42,7 milyar ABD
dolarindan 56,2 milyar ABD dolarina yukselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ylzde 42,1
oraninda artarak 61,1 milyar ABD dolarindan 86,8 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Boylece,
dis ticaret acig1 30,6 milyar ABD dolar1 olmus, ihracatin ithalati karsilama orani 6nceki yila
gore gerileyerek ytzde 64,8 olmustur. Cari islemler hesabi 12,7 milyar ABD dolar1 agik
verirken, resmi rezervler haric¢ finans hesabi 9,6 milyar ABD dolar fazla vermistir.

On iki aylik donemde;

On iki aylk ihracat bir 6nceki yilin ayni dénemine goére ylzde 32,5 oraninda artarak
60,8 milyar ABD dolarina ytkselmistir. Ayn1 dénemde ithalat da ytizde 43 oraninda artarak
95,1 milyar ABD dolarina ¢ikmistir. Bu dénemde dis ticaret acigi 34,2 milyar ABD dolar
olmus, ihracatin ithalati karsilama orani ylizde 64 olarak gerceklesmistir. Cari iglemler
hesabi 15,7 milyar ABD dolar1 acik verirken, resmi rezervler hari¢ finans hesab: ise 12
milyar ABD dolari fazla vermistir.
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Kayn

Egilimler 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI



KASIM 2004 » ODEMELER DENGESI RAPORU

I. DIS TICARETI ETKILEYEN FAKTORLER
Dis Talep Gelismeleri

1. Duinya ekonomisinde 2004 yili baslarinda goértilen yltksek blylUme oranlar: yerini
daha 1limlh seviyelere birakmistir. Yilin ticiincti ceyreginde artan ham petrol fiyatlarinin
Kasim ve Aralik aylarinda yeniden gerilemesi, diinya ekonomisindeki buliytimenin
yavaslayarak da olsa stirmesini saglamistir. Biytmeyi olumlu etkileyen faktorlerin basinda
dustk faiz oranlar1 gelmektedir. Merkez bankalarinin yilin 6zellikle ikinci yarisiyla beraber
asamali olarak faiz oranlarini artirmalarina ragmen, finansman kosullarinin elverisli oldugu
gortlmektedir. Gida ve enerji fiyatlar: hari¢ tutuldugunda, ttketici fiyatlarinda genel olarak
yuksek oranli enflasyon gértilmemistir.

SANAY| URETIMi I THALAT (ABD dolarr,
(mevsimsellikten arindirilmis, tc aybk uc aylk hareketli ortalama,
hareketli ortalama, y1lik yiizde degisim) y1lik yiizde degisim)
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Kaynak: IMF, ECB. Kaynak: IMF, ECB.

2. ABD ekonomisi yilin ikinci yarisinda blUylUmeye devam etmistir. GSYIH yilin son

ceyreginde bir 6nceki ceyrege gore yilliklandirilmis bazda ytizde 3,1, 2004 yili tamaminda
yluzde 4,4 oraninda bUyUumustir. Son ceyrek bulylmesinde 6zel tiiketim harcamalari,
yazilim donanim sektorti, genel hikimet harcamalari ve sabit sermaye yatirimlarn etkili
olmustur. Enerji fiyatlarinin etkisiyle enflasyon oranlarindaki artis egilimi Kasim ay1
itibariyla devam etmis, Aralik ayinda gerilemistir. ABD Merkez Bankas1 FED, strdurulebilir
blyltme ve fiyat istikrarina yonelik olarak kademeli faiz artirimlarina gitmektedir.

3. Japonya ekonomisi yilin ikinci ve Ug¢lncli ceyreginde dustk buylime oranlari
sergilemistir. Yilin ikinci ceyreginde ilk ceyrege gore ytizde 0,1 oraninda gerileyen GSYIH,
liclincu ceyrekte ancak ytizde 0,1 oraninda artmistir. Oncli gdstergeler, imalat ve hizmetler
sektéri buylUmesinin yilin son ceyreginde de zayif kaldigina isaret etmektedir. Diger
taraftan, ilimhi olmakla birlikte deflasyonist egilim yilin ikinci yarisinda da devam etmistir.
Yillik tuketici fiyatlari enflasyonu Kasim ayinda ytizde 0,8 olmustur. S6z konusu artis,
buyuk 6lctide taze meyve fiyatlarindaki sicramadan kaynaklanmaistir. Nitekim, taze meyveler
haric¢ ttiketici fiyatlar1 bu dénemde ytizde 0,2 oraninda gerilemistir.

4. Ingiltere’de bliytime yilin tictincii ceyreginde belirgin sekilde yavaslamis, biiytime son
ceyrekte hizlanmistir. Yilin ikinci ceyreginde ytizde 0,8 oraninda biiytiyen GSYIH, tictincii ve
dordtincti ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore sirasiyla ylizde 0,5 ve yltzde 0,7 oraninda
blyumustir. Sanayi Uretimindeki gerilemeye karsin hizmetler sektértintin ytizde 1,0
oraninda bliytimesi, GSYIH’de pozitif biiytimeye yol acmistir. Kasim ayinda ytizde 1,5 olarak
gerceklesen yillik tiketici fiyatlar enflasyonu, ytizde 2 olan hedefin altinda seyretmektedir.

S. Euro boélgesinde GSYIH bliytimesi, ticlincti ceyrekte yilin ilk yarisina kiyasla
gerilemistir. S6z konusu gerileme ihracat performansindaki dtsts ve 6zel tuketim
harcamalarindaki gerilemeden kaynaklanmistir. Euro bélgesi icin tcer aylhik GSYIH
buytmesine iliskin tahminleri gésteren es-anli gésterge (EuroCOIN), 2004 yili Mart-Haziran
doneminde hizlanan euro bélgesi bliylimesinin Temmuz ayindan bu yana bir 6nceki aya
gore sinirli da olsa diisttigline isaret etmektedir. Diger taraftan, gecici verilere gére, euro
bolgesi ttiketici fiyatlari yillik enflasyon orani Aralik ayinda ytizde 2,3 olmustur.
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ONCU GOSTERGELER: €COIN (3-aylk % degisim), TUKETICI ve SANAYi GUVEN ENDEKSLERI: AB
OECD CLI (yilaklandirilmis 6-aytk % degisim) (mevsimsellikten arindirilms)
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Kaynak: CEPR, OECD. Kaynak: Eurostat.
6. OECD’nin acikladig: bilesik 6ncti gostergeler endeksi (CLI) gecmis yillara goére yltiksek

seviyesini korumakla birlikte, endeksin alt1 aylik bliyime oraninda yil basindan bu yana

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

7. AB’ye yeni tye tlkelerde GSYIH buiytimesi, yavaslamakla birlikte ytiksek oranlarda
stirmektedir. 2004 yilinin ilk aylarinda hizlanan ttketici fiyatlar1 enflasyonu ise, gida ve
enerji fiyatlarindaki gelismelere bagl olarak izleyen déonemde gerileme egilimine girmistir.

YENi AB UYESI ULKELERDE iHRACAT ve REEL KUR (1995=100)’
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i Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.
8. Gelismekte olan Asya ekonomilerinde de bulylme yavaslayarak strmektedir.

Blytme oranlarindaki diistis temelde dis talepteki yavaslamadan kaynaklanmistir. Gida
fiyatlarindaki olumlu gértintime bagli olarak enflasyonist baskilar Kasim ay: itibariyla

azalmistir. Bolgede ihracat 2004 yili son ceyreginde artis egilimini

genel olarak
surdirmustur.
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RAKiP ULKELERDE IHRACAT (milyar ABD dolar1) ve REEL KUR (1995=100)’
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i Reel kur endeksindeki artis para biriminin gliclenmesini gostermektedir.

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

Yurt Ici Talep ve Uretim Gelismeleri

9. Turkiye Ekonomisi, 2004 yilinin Gictinci ceyreginde, yilin ilk yarisina kiyasla énemli
6lctide yavaslayarak da olsa, biliyiimeye devam etmistir. DIE tarafindan aciklanan verilere
gore, 2004 yilinin ti¢linct ceyreginde GSYIH ve GSMH gecen yilin ayni dénemine gore,
sirasiyla, ytzde 4,5 ve yuzde 4,7 oranlarinda artis gostererek beklentilerin altinda
gerceklesmistir. 2004 yilinin ilk dokuz aylik déneminde ise GSYIH ve GSMH, gecen yilin
ayni dénemine gore sirasiyla yuzde 8,7 ve ylzde 9,7 oranlarinda bliyimustir. Biylimenin
Uclncl ceyrekte beklentilerin altinda gerceklesmesinde, ic talepte gozlenen goéreli
yavaslamanin yani sira, gecen yilin ayni dénemindeki ytiksek tretim diizeyinin yarattigl baz
etkisi de etkili olmustur. Uretim yéntinden, tarim sektérii katma degerinin gecen yilin ayni
donemine gore beklentilerin aksine gerilemesi de bliyimeyi olumsuz etkilemistir.

10. 2004 yilinin Uglncl ceyreginde ekonominin blyldmesi Uretim yontinden
incelendiginde, tarim ve insaat sektéri katma degerleri gecen yilin ayni dénemine kiyasla
gerilerken, sanayi ve hizmetler sektérlerindeki artislarin GSYIH buytimesinde belirleyici
oldugu goézlenmistir. Ekonominin blytmesi talep bilesenleri acisindan incelendiginde ise,
2004 yilinin tigiinctl ceyreginde GSYIH buytimesine en ytiksek katkiyr 6zel harcamalarin
yaptigr gorilmektedir. Yilin ilk yarisi ile karsilastirildiginda, 6zel harcamalarin bliytimeye
katkisi ekonomideki yavaslamaya paralel olarak azalirken, kompozisyonunda bir degisiklik
gozlenmemistir. Bu cercevede, dayanikli, yari-dayanikli ve dayaniksiz tiketim mallar ile
makine-techizat yatirimlar1 biiytimeyi stirtikleyen harcama gruplari olmustur. Ote yandan,
bu dénemde kamu harcamalari ve net ihracat bilesenlerinin bliyimeye katkilar1 negatif

olmustur. Dikkat ceken diger bir nokta ise stok degisiminin bliiyiimeye olan katkisinin 2001
yili sonundan bu yana ilk kez negatif olmasidir.

11. DIE Aylik Sanayi Uretim Endeksi sonuclarina gére toplam sanayi ve imalat sanayi
Uretimleri, 2004 yilinin Kasim ayinda gecen yilin ayni ayina goére sirasiyla ylzde 9,6 ve
yluzde 10,1 oranlarinda artis gostermistir. Sanayi Uretimi ve imalat sanayi Uretimi artig
oranlar1 2004 yili Ekim ayina goére 6nemli oranda yukselmistir. S6z konusu hizlanmada,
sanayi Uretiminin 2003 yii Kasim ayinda diistk oranda artmasinin yarattigi distk baz
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etkisi belirleyici olmustur. Diger taraftan, ihracattaki yiiksek oranli artisin da sanayi Giretimi
buytmesinde etkisi olmustur.

IMALAT SANAY i URETIMI TURKIYE ICIN ONCU GOSTERGELER: MBRKGE,
(1994=100) MBONCU-SUE (6-aylik % degisim)
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Uretim egilimi 12 aylk hareketli ortalama ile hesaplanmistir. O OO0 -0 0 o+~ OO0 O -~ O o o «
Kaynak: DIE. Kaynak: TCMB.
12. DIE tarafindan aciklanan verilere goére, imalat sanayi sektériinde kapasite kullanim

orant 2004 yilinin Aralik aymnda ytizde 84 olarak gerceklesmistir. Mevsimsellikten
arindirilmis verilere gore kapasite kullanim orani Aralik ayinda bir 6nceki aya gore 0,1 puan
artis gostermistir. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore kamu sektéri kapasite
kullanim orani Aralik ayinda 1,6 puan gerileyerek ylizde 85,2, 6zel sektdr kapasite kullanim
orani 0,5 puan artis gostererek ytizde 81,7 dltizeyinde gerceklesmistir.

13. Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) tarafindan olusturulan ve Aralik ayinda
bir énceki aya gére gerileyen bilesik éncti gostergeler endeksinin (MBONCU-SUE) alt1 aylik
ylzde degisim orani, yilin o6zellikle ikinci yarisinda disme egilimi gostermistir. Diger
taraftan, Reel Kesim Guven Endeksi (MBRKGE) Aralik ayinda bir 6énceki aya goére 2,3 puan
yukselerek 106,3 degerini almistir. Endeksin 100tin Uzerinde gerceklesen degeri, reel
kesimin ekonomik faaliyetlere iliskin gliveninin stirdtigline isaret etmektedir.

14. Otomobil satislarinin biytime hizi yilin ikinci c¢eyreginde oOnceki aylara gore
yavaslamakla birlikte, satislar 2003 yili ayni dénemine gore ortalama ytzde 81,3 oraninda
artmistir. Yilin son ceyrek rakamlari otomobil satiglar: artis hizinda diger aylara gore buyuk
oranda dususe isaret etmektedir. S6z konusu dénemde otomobil satislarinda bir 6énceki yila
gore yuzde 6,7 oraninda artis yasanmistir. Diger taraftan, otomobil satislarina goére daha
istikrarli bir seyir izleyen, 2004 yili basindan bu yana da belirgin bir artis gésteren ve imalat
sanayi sektoérlerindeki faaliyet hacmi ile yakin bir iliskisi olan, hafif ticari arac¢ satislarindaki
buytme hizinin yilin ikinci yarisinda gerileme egiliminde oldugu dikkat cekmektedir.

TASIT ARACLARI SATISI
(3-aylik hareketli ortalama, adet)
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Kaynak: Otomotiv Sanayii Der negi.
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CNBC-e ENDEKSLERI (Ocak 2002=100)
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Per akende Satis Endeks (sag)
Kaynak: NTVMSNBC.

TUKETICi EGILIM ANKETI
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I Tiketici Glven Endeksi Satin alma glicii (gelecek donem)
— — — — Genel ekonomik durum (gelecek dsnem) —— s bulma olanaklar1 (gelecek dénem)
Kaynak: TCMB, DIE.
15. CNBC-e tarafindan hazirlanan tiketici gtiven ve beklenti endekslerinde Aralik ayinda

bir 6nceki aya gore artis géoralmustar.

16. TCMB ve DIE tarafindan hazirlanan Tiiketici Egilim Anketi Aralik ay1 sonuclarina
gore, tuketici gliven endeksinde Kasim ayina goére artis yasanmistir. Endeksin 100’Gn
ltzerinde olan degeri ttiketici gliveninin iyimser oldugunu gdstermektedir.

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 ylzde 11 oraninda
deger kaybetmis, izleyen aylarda nispeten yatay bir seyir izlemistir. Diger taraftan, reel kur
endekslerine gore Agustos ve Eylil aylarinda deger kaybeden Turk liras: yilin son ¢eyreginde
sinirli da olsa reel olarak deger kazanmaistir.

18. Euro, ABD dolan karsisinda glclenmeye devam etmektedir. Euro, ABD dolar:
karsisinda 2004 yilinda ortalama ytzde 9,9 oraninda deger kazanmistir. Bdylece 2003
yilinda 1,1313 olan ortalama euro/dolar paritesi 2004 yilinda 1,2434’e ytikselmistir.
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REEL EFEKTIF DOVIZ KURU (aylik yiizde degisim)’

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

Turkiye
TUFE bazli 0,1 46 1,4 3,4 -1,1 94 -05 22 -03 -1,4 1,3 1,0 1,1
TEFE bazli 01| 6,1 2,3 45 06 -999 -1,5 00 -0,3 -0,6 1,8 0,1 0,9
Cek Cumhuriyeti 1,0 -1,2 00 -1,6 0,2 1,7 1,1 0,1 -0,3 -0,4
Slovakya 3,5 0,3 -01 3,4 23 -0,4 -1,1 -0,1 -0,2 0,3
Macaristan 0,4l 09 16 29 10 0,0 -0,1 1,7 04 0,6
Polonya 0,6/ -1,2 29 15 05 21 35 24 05 1,9
Gliney Kore " 0,5/ -0,8 -1,4 -0,1 -1,1 2,1 -1,5 0,0 0,0 -0,9 -0,5 -4,9
Malezya 1,7 1,6 05 1,1 02 1,8 -0,8 -0,3 0,6 -0,2
Singapur 0,3 -0,1 05 03 1,1 -01 -1,3 -0,8 0,6 0,9
Cin 1,4/ -0,9 09 22 08 1,7 -0,8 -01 09 0,3

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

ii Gliney Kore igin reel kur bulunamadigindan nominal efektif doviz kuru kullamlmistir.

REEL EFEKTIF DOViZ KURU USD/EUR PARITESI ve
(1995=100)’ NOMINAL DOViZ KUR SEPETI 15+0.77€
160 S/€ (milyon TL)
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i Reel kur endeksindeki artis Tiirk lirasimin giiclenmesini gostermektedir.
Kaynak: TCMB.
19. 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren ylUkselme egilimine giren dis ticaret hadleri,

2004 yili genelinde dustis yonla bir egilim izlemistir. Kasim ayi itibariyla dis ticaret hadleri
endeksi, yilin en ytiksek dlizeyine ulastigl Subat ayina gore ytizde 3,2 oraninda gerilemistir.

20. Ihracat fiyatlar1 Kasim ayinda bir énceki aya gére ytizde 4,7 oraninda artmistir. 2004
yili basinda diinya ana metal fiyatlarinda meydana gelen artis sonucu yilin ilk bes ayinda
yikselen ana metal sanayi ihracat fiyat endeksi Haziran ve Temmuz aylarinda o6nemli
oranda gerilemis, ancak Agustos-Kasim déneminde tekrar ylUkselmistir. 2004 yili1 genelinde

gerileme egilimi gosteren tekstil UGrtnleri ihracat fiyatlarinda Kasim ayinda ytzde 5,5
oraninda artis géralmustar.

21. Kasim ayinda ithalat fiyatlari bir énceki aya gére ytzde 0,7 oraninda artmistir.
Tekstil Girtnleri, ana metal, makine techizat ile elektrikli makine ve cihaz imalat sanayi
fiyatlari, fiyat endeksindeki s6z konusu artista 6nemli belirleyiciler olmustur.
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2004
Kas Ara Oca Sub  Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas
ihracat Fiyat Endeksi 95,0 99,2 | 104,9 105,2 104,8 105,2 106,3 105,5 106,0 106,4 105,2 107,6 112,7
imalat 94,8 99,0 | 105,1 105,5 104,6 105,1 106,3 105,5 106,1 105,9 104,3 106,5 111,5
Tekstil Uriinleri 91,6 97,4 | 102,3 100,7 99,9 98,6 98,6 96,6 99,8 957 92,8 94,8 100,0
Giyim Esyasi 98,9 107,8 | 116,8 124,0 115,7 115,7 114,8 115,4 117,5 112,9 106,5 104,3 113,0
Kimyasal Madde ve Uriinler 87,5 91,9 95,4 95,2 91,1 93,5 94,5 959 94,6 100,3 1059 111,7 113,2
Ana Metal Sanayi 107,1 108,3 | 119,4 122,1 128,0 136,9 145,8 132,2 128,8 140,9 144,5 153,9 162,1
Makine ve Techizat imalati 91,7 93,4 | 101,8 99,7 98,9 100,1 97,0 97,2 96,9 99,0 97,1 99,8 104,2
Elektrikli Makine ve Cihazlar 68,3 73,3 794 76,0 69,5 70,8 68,2 70,1 68,7 66,9 67,5 72,2 72,0
Motorlu Kara Tasitlarn 107,8 109,1 | 113,8 110,7 110,6 113,0 111,3 1155 113,5 111,1 113,6 1153 123,2
ithalat Fiyat Endeksi 102,0 104,8 | 109,0 108,2 108,1 109,2 113,2 112,3 111,7 115,8 114,4 119,0 119,8
Madencilik ve Tasocakgiligr 164,3 168,5 | 178,1 173,2 177,6 176,4 189,0 190,1 192,0 215,5 209,8 237,9 228,5
Ham Petrol ve Dogalgaz 176,5 181,8 | 188,3 182,7 190,7 189,6 203,7 203,0 205,6 232,3 230,0 258,5 245,2
imalat 94,4 98,2 | 100,3 100,6 100,6 102,4 105,4 104,8 104,2 105,7 104,9 107,5 109,5
Tekstil Uriinleri 84,0 90,7 91,7 93,8 953 956 99,4 94,2 102,5 99,5 97,5 940 97,5
Kimyasal Madde ve Uriinler 101,9 103,3 | 109,7 109,2 107,3 110,0 110,9 110,17 109,9 113,4 115,4 114,5 121,5
Ana Metal Sanayi 102,0 107,2 | 119,8 123,1 132,3 139,1 143,6 138,8 140,4 144,4 144,3 154,7 161,4
Makine ve Techizat imalati 96,5 98,9 98,6 90,9 92,5 96,9 104,1 102,3 93,8 96,6 93,1 98,8 99,1
Elektrikli Makine ve Cihazlar 66,9 70,0 71,8 73,0 72,4 68,2 71,2 685 72,2 69,7 73,7 71,7 74,1
Motorlu Kara Tasitlarn 94,6 103,5 | 100,6 106,3 103,4 101,6 102,3 101,2 103,0 102,5 105,2 106,6 105,4

Kaynak: DIE.

IHRACAT ve i THALAT FiYATLARI
(3-aylik hareketli ortalama, yilik % degisim)

DIS TiCARET HADLERI
(ihracat Fiyatlari/ithalat Fiyatlar)
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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 stirdiirmus, hava sartlarinin mevsim normallerinden iyi
gitmesi nedeniyle Kasim ve Aralik aylarinda gerilemistir. Ancak, 2005 yili basindan itibaren

ham petrol fiyatlar1 yeniden ylkselmeye baslamistir.

S6z konusu artis cogunlukla

mevsimsel hareketlere dayanirken, kuzey yarimkirede goriilen sert kis kosullar1 ve buna
bagli olarak ABD’de ham petrol ve diger isinma yakiti stoklarinda azalmanin da petrol

fiyatlarindaki artista etkisi olmustur.
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HAM PETROL FiYATLARI: BRENT, WTI ve Tiirkiye’nin Ham Petrol ithalat1 Fiyatlar
(aylik ortalama, ABD dolari/varil)

55

50 | EWTI
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45 1 O HamPetrolithalat Fiyatlar
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01:2001
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04:2004
07:2004
10:2004

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

Genel Degerlendirme

23. fhracat 2004 yili Kasim ayinda énceki yilin ayni ayina gére ytizde 37,3 oraninda
artarak 5,5 milyar ABD dolar1 olmustur. Yilin ilk on bir ayindaki ihracat artis1 ytizde 31,8

olmus, 12 aylik ihracat ise ylizde 32,5 oraninda artarak 60,8 milyar ABD dolar: seviyesine
ulasmistir.

24. Birim isglici maliyetlerindeki reel gerileme ile Uretimdeki artis egilimi, ihracatta
2003 yilinda goértlen buytimenin 2004 yilinda da stirmesini saglamigtir. Ayrica, verimlilikte

gozlenen artis, diinya ekonomisindeki genisleme egilimi ve artan ihracat fiyatlar1 bu artisi
desteklemistir.

iHRACAT ve iHRACAT EGILiMi iHRACAT
(milyar ABD dolar) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
7,0 70
ihracat
6.0 ihraca Egilimi 64 4 60,8
racat Egilimi o 58,4 59,3 N
5,0 /\ 58 | 546 56,0 —
’ 53,1
51,8
40 52 9,1 04
, ( I A B
45,9
0 Mp/\/\ \ 46
N\ H
2’0 ’ T T T T T T T T T T T T T T T 40 T T T T T T T T T T T T
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s3I sIsesIsesI s - ¢ 5 833 8385 8 8 2 ¢
i ihracat egilimi 12 aylk hareketli ortalama ile hesaplanmistir.
Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
OZEL IMALAT SANAYiNDE BiRIM REEL UCRET OZEL iMALAT SANAY| iHRACAT MIKTAR VE
VE REEL KAZANC ENDEKSI (1997=100) VERIMLILIK ENDEKSI (1997=100)
lhracat Verimlilik
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Kaynak: DIE, TCMB. Kaynak: DIE.

25. Reel enerji fiyatlari, 2002 yili basindan bu yana stren disme egilimini 2004 yili
itibariyla da devam ettirmistir. Elektrik fiyatlarinin istikrarli seyrine ragmen dogalgaz ve su
fiyatlarinda 6zellikle yilin ikinci ¢eyreginden itibaren artislar olmustur. Ancak, fiyatlar bir
onceki yila kiyasla diistik dtizeylerdedir. Enerji fiyatlari (Enerji-TEFE) 2004 yilinda ortalama
olarak bir 6nceki yila gore ylizde 1 oraninda gerilemis, toptan esya fiyatlar1 (TEFE) ise
ortalama olarak yltizde 11,1 oraninda artmistir. Diger taraftan, enerji maliyetleri acisindan
Oncli gosterge niteliginde olabilen ve TEFE’de yer alan rafine edilmis petrol Girtinleri ile kok
kémurua fiyat endeksi 2004 yilinda ortalama ytizde 9,1 oraninda artmistir.
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ENERJI TOPTAN FiYATLARI' ENERJI REEL FiYATLARI'

(bin TL) (bin TL)
475 4000 475 4000
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w00 | oo Elektr ik | 3600 400 | /\/\'\/ 1 3600
Su (sag eksen)
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325 | 1 3200 325 | Elektrik 1 3200
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i TEFE grubu altinda yer alan fiyatlardan elektrik fiyatlar1 KWH i Reel fiyatlar hesaplanirken, elektrik, gaz ve su birim
basina, dogalgaz ve su fiyatlari ise metrekiip basina olmak lizere fiyatlar1 TEFEin Aralik 2004=100 bazli deger leri
yurticindeki pesin fiyatlaridir. kullamlar ak deflate edilmistir.
Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.

26. Eximbank’in ihracat sektértine sagladigi destek 2004 yilinda devam etmistir.

Eximbank tarafindan ihracat kredilerine uygulanan faiz oranlari 2004 yilinda gerilemistir.
Eximbank’in faiz indirim politikasinin 2005 yilinda da strecegi tahmin edilmektedir.
Nitekim, Eximbank, kaynak maliyetlerinde 2005 yili icin 6ngortilen dustsleri dikkate
alarak, kisa vadeli kredi faiz oranlarini 3 Ocak 2005 tarihinde indirmistir.

IHRACAT: BUY UME ORANI IHRACAT: SEKTOREL BUYUME ORANLARI
(Uc aylk hareketli ortalama, yilik % degisim) (Uc aylk hareketli ortalama, yilik % degisim)
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
27. Imalat sanayiindeki ihracat artis oranlarinin ¢ aylik egilimi Agustos-Ekim

doneminde gerilemesine ragmen, yuksek dtizeyini korumaktadir. Tarim Urtnleri ihracat
egilimi Ekim ve Kasim aylarinda énemli oranda gerilemistir.

28. 2004 yili ilk on bir ayinda ihracat artisina en buyldk katkiyr yapan mal gruplar:
sirasiyla kara tasitlar1t ve aksam-parcalari, demir ve celik, elektrikli makine ve cihazlar,
kazanlar-makineler-mekanik cihazlar ile demir ve celikten esya ihracati olmustur. So6z
konusu bes kalemin ytzde 31,8lik ihracat artisina toplam katkisi 17,6 puan olurken,
bunun 6,1 puani kara tasitlar1 aksam ve parcalarindan kaynaklanmistir.
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IHRACAT (milyon ABD dolar1)

Kasim Ocak-Kasim

2003 2004 % Degisim % Katki 2003 2004 % Degisim % Katki

Toplam 3970 5452 37,3 . 42658 56227 31,8 .
Tarim ve Ormancilik 288 342 18,6 1,3 2177 2634 21,0 1,1
Balikcilik 6 18 202,7 0,3 56 86 53,3 0,1
Madencilik ve Tasocakgiligi 45 51 11,5 0,1 428 569 32,9 0,3
imalat 3611 5012 38,8 35,3 39763 52584 32,2 30,1
Diger 19 29 55,8 0,3 234 353 51,0 0,3

Onemli Fasillar:
Yenilen Meyveler 172 225 30,3 1,3 1215 1661 36,8 1,0
Sebze ve meyvelerden elde edilen miist. 76 97 28,6 0,5 601 854 42,1 0,6
Tuz, kikurt; topraklar ve taslar 59 63 8,0 0,1 680 822 21,0 0,3
Mineral yakitlar, mineral yaglar 61 100 65,2 1,0 868 1201 38,3 0,8
Plastik ve mamiilleri 78 117 49,3 1,0 833 1188 42,7 0,8
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 96 113 18,1 0,4 886 1101 24,2 0,5
Orme giyim esyasi 463 482 4,2 0,5 5228 5646 8,0 1,0
Oriilmemis giyim esyasi 283 349 23,2 1,7 3494 4083 16,9 1,4
Dokumaya elverisli maddelerden hazir esya 140 169 20,5 0,7 1482 1676 13,1 0,5
inci, kiymetli tas ve metal mamulleri 91 107 16,9 0,4 756 969 28,2 0,5
Demir ve celik 182 452 148,3 6,8 2688 4728 75,9 4,8
Demir veya celikten esya 119 187 57,6 1,7 1246 1951 56,6 1,7
Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar 239 345 44,2 2,7 2689 3691 37,3 2,3
Elektrikli makina ve cihazlar 344 494 43,6 3,8 3040 4209 38,5 2,7
Kara tagsitlar ve bunlarin aksam, parcalar 491 723 47 1 5,8 4755 7337 54,3 6,1
Kaynak: DIE.

29. 2004 yilinda ihracat fiyatlarindaki artis egilimi nominal ihracat artisini belirleyen

onemli bir unsur olmustur. Nitekim, on bir aylik ortalamalara goére ihracat fiyatlar1 2004 yili
Kasim ay1 itibariyla ytzde 15,9 oraninda ytkselmistir. Fiyat hareketleri hari¢ tutuldugunda
ise, miktar endeksleri kullanilarak yapilan hesaplamalara gore ihracattaki reel bliylmenin
Ocak-Kasim déneminde ytizde 14,3 oldugu goértlmektedir.

iHRACAT FiYAT ve MIKTAR ENDEKSLERI iHRACAT ENDEKSLERI: BUYUME ORANI
(3-aylk hareketli ortalama, 1994=100) (3-aylik hareketli ortalama, yilik % degisim)
Fiyat Endeksi Miktar Endeksi
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
30. Diinyanin en buyuk celik ithalat¢is1 konumunda olan Cin’in stirtikledigi talep artisi,

dinya celik fiyatlarinda 2003 ve 2004 yillarinda goértlen artisin en buyuk belirleyicisi
olmustur. Diger taraftan, diinya celik Uiretiminde 12’nci sirada yer alan Turkiyenin celik
Uretimi 2004 yilinda bir 6nceki yila goére ytizde 12 oraninda artmistir. Bu cercevede, olumlu
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dinya talep ve fiyat kosullar1 Turkiye’nin demir celik ihracati tizerinde kayda deger etki
yapmaktadir. Nitekim, Ocak-Kasim dénemi demir-celik ihracatinin yillik artis orani ytzde
75,9 olarak toplam ihracat artisinin tizerinde gerceklesmistir.

iHRACAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Kasim Ocak-Kasim
2003 2004 % 2003 2004 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 3970 .. 5452 .. 37,3| 42658 .. 56227 .. 31,8
Avrupa Birligi Ulkeleri 2204 55,5 3021 55,4 37,1 23458 55,0 30648 54,5 30,7
AB 15 2081 52,4 2849 52,3 36,9 22166 52,0 28975 51,5 30,7
AB 10 124 3,1 172 3,2 39,5 1292 3,0 1674 3,0 29,5
Diger Ulkeler 1585 39,9 2208 40,5 39,3| 17479 41,0 23311 41,5 33,4
Tiirkiye Serbest Bolgeleri 180 4,5 223 4,1 23,7 1721 4,0 2267 4,0 31,7
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplar
OECD 2549 64,2 3484 63,9 36,7| 27583 64,7 36147 64,3 31,0
Almanya 640 16,1 715 13,1 11,8 6828 16,0 7901 14,1 15,7
ingiltere 336 8,5 510 9,3 51,8/ 3324 78 4927 8,8 48,2
ABD 274 6,9 363 6,7 32,6 3436 8,1 4405 7,8 28,2
italya 275 6,9 429 7,9 56,3 2921 6,8 4102 7,3 40,5
Fransa 245 6,2 305 5,6 242 2540 6,0 3289 5,8 29,5
ispanya 149 3,7 235 43 58,0 1599 3,7 2315 4,1 44,8
Hollanda 123 3,1 193 3,5 56,0/ 1370 32 1888 3,4 37,8
Diger OECD 508 12,8 735 13,5 44,8 5567 13,1 7320 13,0 31,5
Orta Dogu Ulkeleri 434 10,9 603 11,1 38,9| 4548 10,7 6435 11,4 41,5
Rusya 134 3,4 183 3,4 36,3| 1241 2,9 1685 3,0 35,7

Kaynak: DIE.

31. 2004 yili Ocak-Kasim doénemi itibariyla Avrupa Birligi tilkelerine yapilan ihracatin
payinda 2003 yili ayni dénemine gore sinirli azalig, Orta Dogu ulkelerinin payinda ise artis
olmustur. Baslica OECD tlkelerinden olan ve Turkiye’nin dis ticaret hacmi acisindan ilk
sirada yer alan Almanya’nin ihracattaki payr bu dénemde ylizde 16’dan ylzde 14,1’
gerilemistir. Buna karsin, Ingiltere, italya ve Ispanya, Ttrkiye ihracatinda paylarini en fazla
artiran OECD tlkeleri olmustur. Orta Dogu ulkelerine yapilan ihracat ytizde 41,5, Rusya'ya
yapilan ihracat ise ytizde 35,7 oraninda artarak ihracattaki paylarini ytikseltmislerdir.

32. Euro cinsinden yapilan ihracatin pay: artmaya devam etmektedir. 2004 yili Ocak-
Kasim doneminde ihracatin ytzde 50,2°si euro cinsinden, ylUzde 42,9'u ise ABD dolan
cinsinden yapimistir. 2003 yilinda s6z konusu oranlar sirasiyla ylzde 49,3 ve 42,6
olmustur.

ABD DOLARI ve EURO CiNSINDEN [HRACAT
(toplamihracatta % pay)
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Kaynak: DIE.
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Goriintim

33. TCMB Iktisadi Yénelim Anketi'ne gore, gelecek lic ay icin gosterge olarak kabul
edilen ihracat egilim endeksi Aralik ayinda bir 6nceki aya gore iyilesme gdstermistir.

IHRACATA ILISKIN BEKLENTILER

160 40
150 35 |
140 |
30 |
130 |
25 |
120 |
110 | 20 |
100 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 15 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
1) < < < < < < ~ < < < < < <
[=] (=] (=] (=3 = = = o o o o o o o
b b S S b b b IS Q Q Q b S B
& 8§ g & & & d & 8 8 e d

o [ [S)
34- Gelecek oniki aylik donemde kisa vadeli Tiirk Lirasi kredi faiz

oraninin yiizde kag olmasini bekliyorsunuz?

Ihracat Egilim Endeksi (Gelecek tic ay) 33- Gelecek iic aylik donemde kisa vadeli Tirk Lirast kredi faiz

oraninin yiizde kag olmasini bekliyorsunuz?
Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi.

34. Ihracatin finansman maliyeti gdstergesi olarak diistintilebilecek olan gelecek tic¢ ve
on iki aya iliskin kredi faiz orani beklentisindeki diisme egilimi Mayis ayinda durmus, Eylal
ve izleyen aylarda yeniden asagi yonde olacagini bekleyenler lehine gelismistir. Buna gore
Aralik ayinda gelecek tic aya iliskin kredi faiz orani beklentisi ytizde 21,5, on iki aya iliskin
kredi faiz orani beklentisi ise ytizde 19,6 olmustur.

35. Dahilde isleme rejimi kapsaminda bulunulan ihracat taahhtidti hacmi, 2004 yilinda
onceki yila gore ytizde 23,1, s6z konusu rejime tabi olarak yapilmasi 6ngorilen ithalat ise
yluzde 26,8 oraninda artmistir.

DAHILDE iSLEME KAPSAMINDAKI iHRACAT TAAHHUDU
(12 aylbk hareketli ort.) ve
TOPLAM iHRACAT (milyon ABD dolar1)
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Kaynak: DTM, DIE.

36. Turkiye Thracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gore ihracat Aralik ayinda ylzde 36,7
oraninda artigla 6,7 milyar ABD dolar seviyesinde gerceklesmistir. Bunun sonucunda TIM
kayitlarina gére 2004 yili ihracati 64 milyar ABD dolarina ulagsmistir. 2005 Ocak ayinin ilk
Uic haftasina ait ginltik TIM verileri ihracattaki artissn bu ayda da strdiigini
gostermektedir.
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iHRACAT: DIiE-TiM KARSILASTIRMASI (milyar ABD dolar1)
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Kaynak: DIE, TiM.
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III. iTHALAT

Genel Degerlendirme

37. ithalat 2004 yili Kasim ayinda énceki yila goére ytizde 60,4 oraninda artarak 8,4
milyar ABD dolar1 olmustur. Boylelikle, Ocak-Kasim déneminde ithalat 86,8 milyar ABD
dolarina, on iki aylik ithalat ise ylizde 43 oraninda artarak 95,1 milyar ABD dolarina
ulasmistir.

I THALAT ve I THALAT EGILIMI’ i THALAT

(milyar ABD dolar)
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i ithalat egilimi 12 aylik hareketli ortalama ile hesaplanmistir.

Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.

38. Yurt ici sanayi tretimindeki ve tiiketim talebindeki artis ile yatirnm harcamalarindaki
hizli artis, 2004 yilinda ithalattaki yukselmede etkili olmustur. Ayrica, bu dénemde ithalat
fiyatlarindaki artis egilimi ithalati artirict etki yapmaistir.

I THALAT: BUYUME ORANLARI IMALAT SANAY| URETIM ve ARA MALI I THALAT
(ic aylk hareketli ortalama, ENDEKSLERI: BUYUME ORANLARI

yilik % degisim) (Uc aylk hareketli ortalama, yilik % degisim)
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Kaynak: DIE. Kaynak: DIE.
39. Ocak-Kasim doéneminde toplam ihracat artisinin altinda bir biytme gdsteren ara

mali ithalatinin Kasim ayinda diger aylara gére blylk oranda arttigi gértilmektedir. Diger
taraftan, 2004 yii icinde toplam icindeki paylar1 artan sermaye ve tlketim mallar
ithalatinin artis hizinda yilin ikinci yarisindan itibaren gerileme goérilmektedir. Tuketim
mallan ithalat: icinde en blyuk paya sahip olan binek otomobil ithalati ertelenmis talebin
karsilanmis olmasinin yani sira, alinan tedbirlerin de etkisiyle son iki ayda bir énceki yilin
ayni donemine goére sadece ylzde 6,1 oraninda artmistir. Yilin ilk dokuz ayindaki binek
otomobil ithalatindaki artis orani ytizde 166,5 olarak gerceklesmisti. Diger taraftan, Kasim
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ayinda dayanikli tiketim mallar ithalati ytizde 78,5, yart dayanikli tiketim mallar: ithalati
yuzde 72,6, dayaniksiz tiiketim mallar ithalati ytizde 50,1 oraninda artis géstermistir.

OZEL NiHAI TUKETIM HARCAMALARI ve OZEL SEKTOR YATIRIM HARCAMALARI ve
TUKETiIM MALI i THALATI: REEL YATIRIM MALI i THALATI: REEL

(y1luk yiizde degisim) (yiluk yiizde degisim)

Har cama ithalat
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Kaynak: DIE. )
Y Kaynak: DIE.

40. 2004 yili Ocak-Kasim déneminde ithalat artisina en fazla katkiy1 yapan mal gruplar:
kara tasitlar ile aksam ve parcalari, kazanlar-makineler-mekanik cihazlar, elektrikli makine
ve cihazlar, demir ve celik ile ham petrol dahil mineral yakit ve yaglar ithalati olmustur. S6z
konusu bes kalemin ylzde 42,11ik ithalat artisina toplam katkisi 25,4 puan olurken,
bunlardan kara tasitlar1 aksam ve parcalarinin ithalat biytmesine katkist 7,8 puan
olmustur.

ITHALAT (milyon ABD dolar1)

Kasim Ocak-Kasim
2003 2004 % Degisim % Katki| 2003 2004 % Degisim % Katki
Toplam 5245 8414 60,4 ..| 61105 86824 42,1 i
Sermaye Mallan 873 1432 64,1 10,7 9443 15278 61,8 9,5
Ara Mallarn 3630 5815 60,2 41,7| 44768 58626 31,0 22,7
Tilketim Mallan 696 1127 62,0 8,2 6497 12446 91,5 9,7
Diger 46 39 -14,9 -0,1 397 475 19,6 0,1
Onemli Fasillar:
Mineral yakitlar,mineral yaglar 952 1330 39,8 7,2 10437 12671 21,4 3,7
Ham petrol 390 593 52,2 3,9 4413 5572 26,3 1,9
Organik kimyasal Uriinler 159 256 61,1 1,9 2107 2665 26,5 0,9
Eczacilik Uriinleri 155 231 48,9 1,4 1815 2480 36,6 1,1
Plastik ve mamulleri 226 442 95,4 4,1 2874 4277 48,8 2,3
Kagit ve Karton 83 138 66,0 1,0 1045 1370 31,2 0,5
Pamuk, pamuk ipligi, pamuklu mensucat 102 164 61,0 1,2 1486 1800 21,1 0,5
inci, kiymetli tas ve metal mamulleri 72 224 209,8 2,9 2596 3357 29,4 1,2
Demir ve celik 370 779 110,3 7,8 4237 6925 63,5 4,4
Kazanlar, makineler, mekanik cihazlar 732 1185 61,9 8,6 8722 11835 35,7 5,1
Elektrikli makine ve cihazlar 437 752 72,0 6,0 4819 7484 55,3 4,4
Kara tasitlar ve bunlarin aksam, pargalar 615 893 45,2 53 4381 9176 109,4 7,8
Hava tasitlan 18 24 32,7 0,1 142 1192 740,5 1,7
Optik alet ve cihazlar 103 170 65,4 1,3 1149 1647 43,3 0,8
Kaynak: DIE.

41. ithalat fiyatlarindaki artis egilimi, 2004 yilinda nominal ithalat artisini énemli
oranda etkilemistir. On bir aylik ortalamalara goére ithalat fiyatlari 2004 yili Kasim ay1
itibariyla ytizde 12,2 oraninda ytkselmistir. Fiyat hareketleri hari¢c tutuldugunda ise, miktar
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endeksleri kullanilarak yapilan hesaplamalara gore ithalattaki reel bliylimenin Ocak-Kasim
doneminde ytzde 28,6 oldugu gortlmektedir.

I THALAT FiYAT ve MIKTAR ENDEKSLERI I THALAT ENDEKSLERI: BUY UME ORANI
(3-aylk hareketli ortalama, 1994=100) (3-aylik hareketli ortalama, yilik % degisim)
Fiyat Endeksi Miktar Endeksi
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Kaynak: DE. Kaynak: DIE.

42. Ocak-Kasim doéneminde Avrupa Birligi ve Orta Dogu tulkeleri ile yapilan ithalatin
payinda 2003 yilina kiyasla gerileme olmustur. Diger taraftan, Asya tulkelerinden Kore ve
Cin ile Rusya ve Ukrayna’nin ithalattaki paylarindaki artis dikkat cekicidir.

ITHALAT: ULKE DAGILIMI (milyon ABD dolar1)

Kasim Ocak-Kasim
2003 2004 % 2003 2004 %
Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim| Deger Pay (%) Deger Pay (%) Degisim
Toplam 5245 .. 8414 .. 60,4| 61105 .. 86824 .. 42,1
Avrupa Birligi Ulkeleri 2559 48,8 3897 46,3 52,2| 29182 47,8 40830 47,0 39,9
AB 10 2425 46,2 3631 43,2 49,8\ 27593 45,2 38135 43,9 38,2
AB 15 135 2,6 266 3,2 97,1 1589 2,6 2696 3,1 69,6
Diger 2641 50,4 4453 52,9 68,6| 31397 51,4 45257 52,1 441
Turkiye Serbest Bolgeleri 44 0,8 65 0,8 46,4 526 0,9 737 0,8 40,1
Secilmis Ulkeler ve Ulke Gruplan
OECD 3187 60,8 4962 59,0 55,7 38431 62,9 53436 61,5 39,0
Almanya 731 13,9 1069 12,7 46,2 8120 13,3 11167 12,9 37,5
italya 413 7,9 596 7,1 44,2 4805 7,9 6157 7,1 28,1
Fransa 349 6,7 529 6,3 51,7 3601 5,9 5697 6,6 58,2
A.B.D. 204 3,9 310 3,7 52,5 3127 5,1 4209 4,8 34,6
ingiltere 242 4,6 380 4,5 56,8 3143 5,1 3885 4,5 23,6
isvi(;re 142 2,7 250 3,0 76,3 2721 4,5 3040 3,5 11,7
ispanya 165 3,1 276 3,3 67,00 1719 2,8 2913 3,4 69,4
Japonya 135 2,6 225 2,7 66,3 1662 2,7 2384 2,7 43,4
G. Kore 107 2,0 245 2,9 130,1 1132 1,9 2291 2,6 102,4
Diger OECD 699 13,3 1082 12,9 54,7 9532 15,6 13983 16,1 46,7
Orta Dogu Ulkeleri 296 5,6 502 6,0 69,8 3972 6,5 4660 5,4 17,3
Rusya 560 10,7 777 9,2 38,8 4793 78 7751 8,9 61,7
Cin 207 3,9 396 4,7 91,4 2236 3,7 3936 4,5 76,0
Ukrayna 99 1,9 242 2,9 1440, 1172 1,9 2194 2,5 87,3
Kaynak: DIE.

43. 2004 yili Ocak-Kasim doneminde ithalatin ytizde 40,5 euro cinsinden, ytuzde 54,8’
ise ABD dolarn cinsinden yapilmistir. 2003 yilinda s6z konusu oranlar sirasiyla ytizde 39,7
ve 55,1 olmustur.
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ABD DOLARI ve EURO CiNSINDEN I THALAT
(toplamithalatta % pay)
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Kaynak: DIE.

Goértntm
44. TCMB Iktisadi Y6énelim Anketi Aralik ay1 verilerine gére gelecek déneme iliskin i¢

talep egilimi incelendiginde, gerek Uretim hacmi, gerekse i¢c piyasadan alinan siparis
beklentilerinde iyilesme goértilmektedir. Yatirim harcamasi egilimi ise artis gdstermistir.

ITHALATA ILISKIN BEKLENTILER
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. 3- Gelecek oniki ayda, gecmis oniki aya gore ne 6lciide yatirim
13- I¢ piyasadan alinan yeni siparislerin miktan:

harcamasi yapmay1 bekliyorsunuz ?

15- Uretim hacmi 18- Hammadde stok hacmi:

Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi.
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IV. CARI iISLEMLER

45. Cari islemler Kasim aymnda 2 milyar ABD dolari, Ocak-Kasim doéneminde ise
12,7 milyar ABD dolar1 acik vermistir. Boylelikle, on iki aylik cari islemler acig1 15,7 milyar
ABD dolar1 olmustur.

CARI iSLEMLER DENGESI DIS TICARET DENGESI
(on iki aytik, milyar ABD dolar) (on iki aylik, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
HiZMETLER DENGESI YATIRIM GELiRI DENGESI
(on iki aylk, milyar ABD dolar1) (on iki aylk, milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
46. 2004 yili ilk on bir ayindaki cari iglemler aciginin temel belirleyicisi dis ticaret

gelismeleri olmustur. Hizmetler hesabi, turizm gelirlerindeki btiytik oranli artis neticesinde
2003 yili Ocak-Kasim doneminde 10,4 milyar ABD dolarindan bu yilin ayni déneminde
12,2 milyar ABD dolarina ytkselmistir. Yatirim gelirleri hesab1 gecen yila gére sinirli dists
gostererek 5,1 milyar ABD dolar1 acik vermistir. Cari transferler ise isci gelirleri ile resmi
transferlerde gortilen artisa baglh olarak, bir 6nceki yila gére ytizde 11,8 oraninda ytkselerek
1 milyar ABD dolar: olmustur.

47. 2004 yihi ilk yarisinda ylzde 12,2 oraninda artan bavul ticareti gelirleri, son bes ayda
ortalama ytizde 5,5 oraninda gerilemistir.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolar1)

2003 2004
Oca-Kas| Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas|Oca-Kas
Cari islemler Dengesi -5098| -939 -2214 -2186 -1705 -1329 -1483 -739 22 92 -231 -2029| -12741
D1s Ticaret Dengesi -11210| -970 -1795 -2256 -1918 -1860 -2234 -2173 -2267 -1967 -1362 -2090| -20892
Toplam Mal ihracat 46257| 4872 3945 5558 5430 5539 5597 5885 5063 5999 6217 5826| 59931
Toplam Mal ithalat: -57467|-5842 -5740 -7814 -7348 -7399 -7831 -8058 -7330 -7966 -7579 -7916| -80823
Hizmetler Dengesi 10383| 390 159 393 560 1011 1000 1750 2759 2226 1395 543| 12186
Gelir 17896| 1125 914 1190 1429 1819 1960 2752 3674 3381 2300 1586| 22130
Gider -7513| -735 -755 -797 -869 -808 -960 -1002 -915 -1155 -905 -1043| -9944
Yatinm Geliri Dengesi -5187| -458 -638 -390 -424 -557 -391 -443 -577 -281 -333 -567| -5059
Gelir 2001 271 229 268 147 183 181 234 197 223 181 218| 2332
Gider -7188| -729 -867 -658 -571 -740 -572 -677 -774 -504 -514 -785| -7391
Cari Transferler 916 99 60 67 77 77 142 127 107 114 69 85 1024
isci Gelirleri 662 81 54 58 63 64 54 70 83 84 58 70 739
Bilgi icin:
Bavul Ticareti 3599 | 256 280 341 358 369 316 247 369 357 437 374| 3704
Parasal Olmayan Altin (net) -2378 | -212 -298 -280 -357 -224 -218 -442 -297 -299 -206 -200| -3033
Turizm Geliri 12713 | 602 503 608 773 1165 1332 2154 3024 2483 1642 810| 15096
Faiz Geliri 559 | 41 64 49 39 58 64 47 52 68 62 85 629
Faiz Gideri -4226 | -219 -412 -310 -262 -447 -282 -264 -576 -328 -309 -555| -3964

Kaynak: TCMB.

48. Altin fiyatlarinda 2003 yilinda goruilen artis egilimi 2004 yilinda da devam etmistir.
Ozellikle ABD dolarinin gelismis tilke para birimlerine karsi deger kaybetme stirecinin
hizlanmasiyla beraber yatirimcilarin altina olan talebinin arttig gértilmektedir.

49. Altin fiyatlarinin artmasinin  etkileri Tuarkiye’nin altin ithalati rakamlarina
yansimistir. 2003 yilinda bir 6nceki yila gore yizde 84,5 oraninda artan Turkiyenin
islenmis altin ithalati, 2004 yilinin ilk on bir ayinda da ytzde 27,7 oraninda yUkselmistir.
S6z konusu artis bliylik oranda fiyat etkisinden kaynaklanmaktadir. S6z konusu dénemde
altinin ons fiyat:1 bir 6énceki yila gére ytizde 15 oraninda artmistir.

ALTIN I THALATI USD/EUR PARITESI ve
(12-aybk, milyar ABD dolar1) ve ALTIN FiYATLARI (aylk ort., ABD dolar1)
ALTIN FIYATLARI (aylk ort., ABD dolar1)
450 3,50 450 1,35
1 Ons Altin - Londra Satis Fiyat1 [ 1 Ons Altin - Londra Satis Fiyat1
— - — .- Altin ithalat1 (12 aylik toplam) — - — - - $/€ paritesi :
410 | 1 3,00 410 | A 1L 1,25
370 | 1 2,50 370 | 1 1,15
330 | 1 2,00 330 1 1,05
290 | 1 1,50 290 | 1 0,95
wo| - g e sl M MU Y Logs
W 00 o0 &0 O ©O ™ m N N Mm M T T W 0 o0 &0 O O — — N &N m mm ¥ ¥
o o0 0 0 O O O O O O O O O o o o0 0O 0O O O O O O O o o o o
SB8555B85855853585 5 S5585535853533585 58

Kaynak: TCMB, DIE.

50. DIE tarafindan aciklanan turizm gelirleri, 2004 yilinda ytizde 20,3 oraninda artarak
15,9 milyar ABD dolar1 olmustur. Bu dénemde c¢ikis yapan ziyaret¢i sayisinda ytzde 24,3
oraninda artis kaydedilmistir. Ziyaretcilerin kisi basina ortalama harcamasi 2003 yilinda
810 ABD dolarindan 2004 yilinda 784 ABD dolarina gerilemistir.
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TURIZM GELIRLERI

2003 2003 2004 2004
Oca-Ara C1 Cc2 Cc3 C4 C1 c2 Cc3 C4|Oca-Ara
Turizm Gelirleri (milyon ABD dolar1) 13203| 1201 2259 7032 2711 1713 3270 7661 3244| 15888
Kisi Sayisi (bin kisi) 16302| 1702 3186 7549 3866| 2299 4747 8786 4432| 20263
Ortalama Harcama (ABD dolar1) 810 706 709 931 701 745 689 872 732 784
Kaynak: DIE.

S1. DIE tarafindan aciklanan Cikis Yapan Ziyaretciler Anketi verilerine gére 2004 yilinda
elde edilen turizm gelirinin 12,1 milyar ABD dolar1 yabanci ziyaretcilerden, 3,8 milyar ABD
dolari ise yurt disinda yerlesik vatandas ziyaretcilerden elde edilmistir.

TURIZM GELIRLERI (aylik, milyar ABD dolar1), iSCI GELIRLERI: OZEL
ORTALAMA HARCAMA (aylik, ABD dolar1) (12 aylik, milyon ABD dolar1)
Ortalama
Gelir Harcama
3750 1150 850
Gelir

Ortalama Harcama 1040 825

3000 | i |
2250 | /\ | 930 800 | — M
1500 | / | 820 775 |
750/_/ \_ | 710 750H H
N
o
o
o~
&
o

03:2004 T

0 T T T T T T T T T T T 600 725 T T T T T T T T T T
™ [sa) m ™ ™ ™ ~< < < < Y < < oy by by < < < < <
©O © O 9 9 © 9 9 9 9O 9O o o o o O © ©o 9o o o
S © © & © © © & © © © o =1 S o S © © © o© o
by [aa) n ~ (= -~ - (sl n ~ (= -~ by < wn O ~ [} o o -~
O © O o © - O o o o o « o o o S o o o «= «
Kaynak: DIE. Kaynak: TCMB.

Kaynak: TCMB, DIE.

52. Yatinm geliri hesabinda 2004 yili Ocak-Kasim déneminde goértilen 5,1 milyar ABD
dolarlik acigin en Onemli belirleyicileri portféy yatirnmi ve faiz giderleri olmustur. Bu
donemde faiz giderlerinde 2003 yilina goére duistis goérdlmustir. S6z konusu dusutste
ozellikle Merkez Bankasi ile, Genel Huktimet ve bankalar disinda kalan diger sektérlerin faiz

giderlerinde yasanan gerileme etkili olmustur.

53. 2003 yili ilk on bir ayinda 662 milyon ABD dolar1 olan isc¢i gelirleri bu yilin ayni
déneminde 739 milyon ABD dolar1 olmustur.
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V. SERMAYE HAREKETLERI

54. 2004 yili Kasim ayinda finans hesabi 749 milyon ABD dolari fazla vermistir. IMF
kredileri ve resmi rezerv degisimleri hari¢ tutuldugunda; s6z konusu ayda 137 milyon ABD
dolar1 sermaye cikisi olurken, Ocak-Kasim déneminde 12,6 milyar ABD dolari, 12 ayhk
olarak ise 14,7 milyar ABD dolar1 net sermaye girisi olmustur.

S5. Ocak-Kasim doneminde ise cari islemlerdeki 12,7 milyar ABD dolarlik aciga karsilik
olarak, dogrudan yatirimlarda 1,3 milyar ABD dolari, portfoy yatirimlarinda 4,9 milyar ABD
dolari, diger yatirimlarda 3,3 milyar ABD dolar1 sermaye girisi gozlenmistir. Resmi rezervler
bu donemde 0,7 milyar ABD dolarn artarken, net hata ve noksan kalemi 3,8 milyar ABD
dolar1 fazla vermistir.

SERMAYE VE FINANS HESABI (milyon ABD dolar)

2003 2004

Oca-Kas| Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas | Oca-Kas

Sermaye ve Finans Hesab1 1987 52 323 1241 45 1961 -16  -507 -72 749 8943

Finans Hesabi 1987 52 323 1241 45 1961 -16  -507  -72 749 8943

Dogrudan Yatirimlar 1066 -11 18 105 304 260 40 151 -4 3 1329

Portfoy Yatinnmlan 2167 341  -193 195 1010 17 103 333 1025 397 4940

Diger Yatinmlar 1384 -388 1900 -167 -502 377 1066 -291 -520 -1030 3333

Rezerv Varliklar -2630) 110 -1402 1108 -767 1307 -1225 -700 -573 1379 -659

Net Hata Noksan 3111 2134 1382 88 1438 -1222 -6 415 303 1280 3798
Bilgi icin:

Uzun Vade -1207| 489 973 349 473 1050 324 210 286 852 5814

Kisa Vade 3021 -416 686 -83 -518 -450 561 -45 -584 -1389 558

IMF Kredileri -430| -461 241 -433 -457 -223 181 -456 -222 -493 -3039

Kaynak: TCMB.

SERMAYE HAREKETLERI (on iki aylik. milyar ABD dolar1)

Por tfoy yatirimlari

8 |
....... Uzun vadeli sermaye
10 Kisa vadeli sermaye
12 |
-14
— — — — o~ o~ o~ o~ [aa] [sa] [sa] [aa] by by Y ~x
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
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ N ~ ~ ] ~ ~
~ < ~ o — < ~ o — < ~ o — < ~ o
o o o -~ o o o -~ o o o - o o o -
Kaynak: TCMB.
56. Vadelerine gbére sermaye akimlarina bakildiginda, uzun vadeli sermaye girislerinin

payimnin 6zellikle yilin ikinci ceyreginden itibaren arttigi gértilmektedir. Yilin ilk on bir ayinda
gortlen sermaye girislerinin! 0,6 milyar ABD dolarinin kisa vadeli, 5,8 milyar ABD dolarinin
ise uzun vadeli nitelikte olmustur. Uzun vadeli sermaye akimlarinda bankacilik ve

1 Dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlar: haric.
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bankacilik dis1 6zel sektoérlerin kullandiklari uzun vadeli krediler, kisa vadeli sermaye
akimlarinda ise bankalarin kullandiklar: kisa vadeli krediler belirleyici olmustur.

57. Yilin ilk on bir ayinda gerceklesen net 1,3 milyar ABD dolarlik net 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 énceki yilin ayni dénemine goére ylizde 79 oraninda
artarak 788 milyon ABD dolar1 olmustur. Ayrica, diger sermaye kalemi altinda gdsterilen ve
dogrudan sermaye yatirimi olarak kabul edilen, yabanci sirketlerin yurt disindaki
ortaklarindan sagladigl uzun vadeli krediler net 305 milyon ABD dolar1 olmustur.

DOGRUDAN YATIRIMLAR
(on iki aylk, milyar ABD dolar1)

3,0
2,4
8 M0
, 1,7
16 17 1,6
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Kaynak: TCMB.

58. LIBOR'da ABD Merkez Bankasi FED’in faiz artirma politikasina paralel olarak
gortlen yukselme egilimi yilin son ceyregi itibariyla strerken, EURIBOR istikrarh
seyretmektedir. Ozellikle gelismekte olan tilkelerde Mayis ayinda yiikselen getiri farklar
(spread), Haziran ayinda yeniden gerileme egilimine girmis, hisse senedi fiyatlarinda da
Haziran ay1 ve sonrasinda toparlanma gértlmusttr. Gerek makroekonomik istikrar, gerekse
FED’in faiz oranlarn arttinminda temkinli olacag: sinyali, ikincil piyasa getiri farklarinin
FED’in faiz arttirma streci 6ncesindeki dliizeyine gerilemesinde etkili olmustur.

FAIZ ORANLARI (aylk ortalama, yiizde) ITKI NkCiL PiYASA GETIRI FARKLARI (baz puan)
urkiye,
Lo Arjantin
LIBOR, EURIBOR Tiirkiye Brezilya
4 70 2450 8000
2000 | | 7000
3 EURIBOR -2
/ 1550 Arjantin 1 6000
2 | 40
1100 | | 5000
1 L 25 .
650 Brezilya | 4000
Tirkiye
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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.

Tirkiye 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.

59. FED 2004 yili icinde doért defa (30 Haziran, 10 Agustos, 21 Eylil ve 10 Kasim)
yukselttigi gOsterge niteligindeki faiz oranlarini 14 Aralik tarihinde yeniden 0,25 puan
artirarak ytizde 2,25’ cikarmistir. ingiltere Merkez Bankasi da 5 Agustos 2004 tarihinde, yil
basindan bu yana faiz oranlarimi dérdtinct kez 0,25 puan artirarak ytzde 4,75 olarak
aciklamistir. Yil icinde ¢ kez faiz indirimi yapan Kanada Merkez Bankasi, 8 Eylul ve 19
Ekim 2004 tarihlerinde faiz oranlarini 0,25%er puan artirmistir. Diger taraftan, Avrupa
Merkez Bankas1 2004 yilinda faiz oranlarinda herhangi bir degisiklik yapmamaistir.

60. Enflasyon bekleyislerindeki dtistis, Avrupa Birligi ve IMF ile iligkilerin olumlu yénde
ilerlemesi gibi gelismelerin destegiyle ve mali disiplinden ve yapisal reformlardan sapma
olmayacag: varsayimlari altinda 2004 yili1 basinda yltizde 26 olan gecelik bor¢clanma orani yil
icinde dort kez indirilmistir. TCMB tarafindan en son 20 Aralik 2004 tarihinde dtstrtlen
Bankalararasi Para Piyasasi ve IMKB Repo/Ters Repo Pazari’nda uygulanan kisa vadeli faiz
oranlari, 11 Ocak 2005 tarihi itibariyla yeniden distrtlmustiir. Bunun sonucunda, gecelik
borclanma faiz orani ytizde 18’den ytizde 17’ye, bor¢ verme faiz orani ise ylizde 22’den ytizde
21’e inmistir.

PORTFOY YATIRIMLARI (aylik, milyon ABD dolar1)

2003 2004

Oca-Kas Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas| Oca-Kas
Portfdy Yatinmlari 2167 341 -193 195 1010 17 103 333 1025 397 4940
Varliklar -1197| 512 273 56 -145 -180 -317 -401 -505 -253 -1332
Genel Hilkimet -28 0 -6 -5 -4 -5 0 -2 -1 0 -23
Bankalar -705| 346 427 157 -21 -37  -344  -303  -309 -346 -265
Diger Sektorler -464| 166 -148 -96 -120 -138 27 -96  -195 93 -1044
Yikumlilikler 3364 -171 -466 139 1155 197 420 734 1530 650 6272
Hisse Senetleri 952| 157 -96 -60 131 90 -47 183 37 212 953
Borg Senetleri 2412| -328 -370 199 1024 107 467 551 1493 438 5319
Genel Hikimet 2589| -328 -370 199 1024 107 467 551 1493 438 5319
Yurt ici 1080| 896 -370 199 274 616 467 -178 493 438 3360
Yurt Disi 1509| -1224 0 0 750 -509 0 729 1000 0 1959
Bankalar -177 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kaynak: TCMB.

61. Yurt dis1 piyasalarda Turkiye ekonomisine iliskin olusan olumlu goértiintim
neticesinde Turk tahvilleri 2004 yili genelinde deger kazanmistir. S6z konusu olumlu
gelismelere paralel olarak yil icinde Hazine yurt disi piyasalardan tarihinin en dustk
borclanma maliyeti ile alt1 kez tahvil ihraci yoluyla borclanma imkan: bulmustur. Hazine’nin
2004 yilindaki tahvil ihraclar1 5,8 milyar ABD dolari, geri 6édemeleri ise 3,8 milyar ABD
dolar1 olmustur. Diger taraftan, Hazine 2005 yili Ocak ayinda 2 milyar ABD dolari tutarinda
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yeni bir tahvil ihraci daha gerceklestirmistir. Vadesi 20 yil olan s6z konusu tahvil ihraci ile
birlikte, 2005 yil1 bor¢clanma programinin yaklasik ticte biri karsilanmaistir.

62. Yurt disi yerlesiklerin yurt icinde menkul kiymet alimlarinda 2004 yilinda 6énemli
oranda artis olmustur. Séz konusu alimlarin 6zellikle DIBS tizerinde yogunlastigi
gortilmektedir. Ocak-Kasim déneminde yurt dis1 yerlesiklerin IMKB’de hisse senedi alimi net
953 milyon ABD dolari, DIBS alimi net 3,4 milyar ABD dolan olmustur. Diger taraftan,
IMKB verilerine gére yabancilar Aralik ayinda net 475 milyon ABD dolarlik hisse senedi
alimi yapmaislardir.

IMKB BILESIK ENDEKSI (aylk ortalamalardaki degisim)

VE YABANCILARIN NET HiSSE SENEDI ALIMI (milyon dolar) Bilesik Endeksteki
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Kaynak: TCMB, iIMKB.

iMKB DiBS FiYAT ENDEKSI (aytk yiizde degisim)
VE YABANCILARIN NET DiBS ALIMI

DIBS Aim1 Fiyat Endeksi
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Kaynak: TCMB, IMKB.

BANKALARIN DOViZ VARLIKLARINDAKi DEGISiM’
(milyar ABD dolar1)
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Kaynak: TCMB.

i (+)isaret azalis1 goster mektedir.
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63. Turkiye’de yerlesik bankalarca yurtdisi muhabirleri nezdinde tutulan cari ve depo
hesaplarindan olusan bankalarin déviz varliklar kalemi yilin ilk on ayinda dalgali bir seyir
izlemis olmakla birlikte yil genelinde artmistir. Yilin ilk on bir ayinda bankalarin doéviz
varliklari net 5,8 milyar ABD dolar artarak bu tutarda sermaye cikisina yol acmistir.

64. Dis ticaret hacminde gorilen yuksek oranli artigslar ticari kredi kullanimina da
yansimistir. Ocak-Kasim déneminde ihracat ytizde 31,8 oraninda, yurt disina acilan ticari
krediler ise ytzde 32 oraninda artmistir. Benzer sekilde ithalat ylizde 42,1 oraninda
buytrken, ticari kredi kullanimi da ayni dénemde ylizde 45,9 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.

DIGER YATIRIMLAR (aylik, milyon ABD dolar1)

2003 2004

Oca-Kas Mar Nis May Haz Tem  Agu Eyl Eki Kas| Oca-Kas

Diger Yatinmlar 1384| -388 1900 -167 -502 377 1066 -291 -520 -1030 3333
Varliklar -249| -1310 -274 -840 -1095 -1324 -1743 -69  -619 -1678 -6587
Ticari Krediler -752| -640 -379 -165 -399 61 665 -176  -358 36 -959
Krediler -392 -17 30 -44 82 152 -136 53 170 -122 496
Bankalarin Doviz Varliklan 1256 -619 111 -594  -746 -1512 -2235 90 -387 -1555 -5752
Yikumlilikler 1633 922 2174 673 593 1701 2809 -222 99 648 9920
Ticari Krediler 1559 695 466 323 369 694 452 207 141 -182 3429
Krediler -1261 236 1682 303 -125 1157 1811 -230 -199 1169 6149
Merkez Bankasi -1356| -461 -194 -433 -457 -156 -481 -456 -155 -493 -3935

Genel Hikimet -1001| -286 664 -222 -324 477 552 -157 -279 -193 -42

IMF Kredileri 926 0 435 0 0 -67 662 0 -67 0 896

Uzun Vade -1927| -286 229 -222 -324 544 -110 -157 -212 -193 -938
Bankalar 578 126 527 399 319 309 1216 95 -80 1838 5276

Uzun Vade -101| -150 37 50 506 26 20 172 279 1024 2148

Kisa Vade 679 276 490 3499 -187 283 1196 -77  -359 814 3128

Diger Sektorler 518 857 685 559 337 527 524 288 315 17 4850

Uzun Vade 231 832 635 537 317 459 3 244 269 48 4365

Kisa Vade 287 25 50 22 20 68 183 44 46 -31 485
Mevduatlar 1227 -12 16 25 316 -182 515 -230 148  -339 183
Merkez Bankasi 491 -5 -20 -36 -19 36 7 -66 -53 -47 -192

Uzun Vade -262 -20 -28 -34 -25 22 -4 -62 -48 -40 -270

Kisa Vade 753 15 8 -2 6 14 1 -4 -5 -7 78
Bankalar 736 -7 36 61 335 -218 508 -164 201 -292 375

Kaynak: TCMB.

65. Merkez Bankasi 2001 yili ve 6ncesinde kullanilan IMF kredilerinin geri 6demesine

2004 yilinda devam etmis, yilin ilk on bir ayinda Merkez Bankasinca 3,9 milyar ABD dolar1
IMF geri 6demesi yapilmaistir.
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66. Bankacilik sektérintin 2003 yilindaki kisa vadeli kredi yoluyla finansman egilimi
2004 yilinda da devam etmesine ragmen, uzun vadeli kredi yoluyla finansmaninin énemli
oranda arttiglr géze carpmaktadir. Ocak-Kasim déneminde kullanilan net 5,3 milyar ABD
dolar1 degerindeki toplam kredinin 2,1 milyar ABD dolan tutarindaki kismi uzun vadeli, 3,1
milyar ABD dolar tutarindaki kismi ise kisa vadeli nitelikte olmustur.

67. Bankacilik ve 0zel sektorlerin uzun vadeli kredi kullaniminda artis goze
carpmaktadir. Bankacilik sektérii uzun vadeli kredi kullanimi yilin ilk on bir ayinda
yaklasik tic kat artarken, 6zel sektérlerin uzun vadeli kredi kullanimi ise s6z konusu
dénemde yltzde 41 oraninda artmistir. 2003 yilindan bu yana 6zel sektdér uzun vadeli
kredilerinde stire gelen bu artis egilimi yatirnrm harcamalarinin ytksek seviyesini teyit eder
niteliktedir.

UZUN VADELI NET KREDI KULLANIMI ve OZEL SEKTOR YATIRIM HARCAMALARI
(12 aylik kiimdulatif)

Kredi_Ozel Sektor Yatirim Kredi_Bankacibik Yatirim
(milyon$) (1987 fiyatlariyla) (milyon$) (1987 fiyatlariyla)
5500 30000 2250 30000
Kredi_Bankaciik
1500 | Yatirim Har camasi
4000 | L 26000 L 26000
750 |
2500 | L 22000 L 22000
0]
1000 | ‘ L 18000 L 18000
Kredi_Ozel Sektdr| 750 1
Yatirim Har camasi
-500 14000 -1500 14000
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Kaynak: TCMB, DIE. Kaynak: TCMB, DIE.
68. Yurt disinda calisan iscilerin Merkez Bankasinda actiklart uzun vadeli kredi

mektuplu déviz tevdiat hesaplar ile stiper déviz hesaplarindan 2003 yili Nisan ayindan bu
yana cikis goézlenmektedir. Ozellikle, 2003 yili ikinci yarisinda yogunlasan faiz indirimlerinin
bu dustslerin en 6nemli belirleyicisi oldugu dtistiintlmektedir. Kisa vadeli hesaplarda ise
giris yonlli egilim son aylarda énemli oranda azalmis, 6zellikle Eylil ayindan bu yana cikis
yasanmistir.

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

UZUN VADELI KISA VADELI
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Kaynak: TCMB.

69. Yurt dist yerlesiklerin yurt ici bankalarda bulundurduklar: déviz mevduatlar: yilin
ikinci yarisinda dalgali bir seyir izlemesine ragmen, yil genelinde artis egilimli olmustur. S6z
konusu hesaplarda Kasim ayinda toplam 292 milyon ABD dolar ¢ikis olmustur.
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70. 2003 yili sonunda 33,6 milyar ABD dolar1 olan Merkez Bankas: rezervleri, 2004 yili
sonunda 36 milyar ABD dolar: seviyesinde gerceklesmistir.

71. Cari islemler dengesi ve net hata noksan kalemlerinin toplami olarak tanimlanan dis
finansman ihtiyaci 2004 yili Ocak-Kasim doéneminde 8,9 milyar ABD dolar seviyesinde
gerceklesmistir. Finansman ihtiyaci yabancilarin menkul kiymet alimlarinin agirlikta oldugu
portfoy yatirnmlar: ile banka-disi 6zel sektortiin kullandigi ticari ve uzun vadeli krediler
yoluyla finanse edilmistir. Bankalarin yurt disindan sagladigi uzun ve kisa vadeli krediler ile
dogrudan yatirimlar diger énemli finansman kaynaklar: olmustur.

72. 2003 yili sonunda 145,8 milyar ABD dolar1 olan toplam dis bor¢ stoku, yltizde 5
oraninda artarak 2004 yili Eyldl ay1 itibariyla 153,2 milyar ABD dolar1 olmustur. Bu
dénemde orta ve uzun vadeli dis borc¢lar ytzde 0,9, kisa vadeli dis borg¢lar ise ytuzde 27,4
oraninda artmistir. Ayrica, Merkez Bankas: tarafindan aylik olarak yayimlanan kisa vadeli
dis bor¢ stoku, bankacilik sektortin kisa vadeli doviz kredilerindeki artis neticesinde, Ekim
ayindaki 29,8 milyar ABD dolarindan Kasim ay: itibariyla 30,5 milyar ABD dolarina
yukselmistir.

DIS FINANSMAN iHTIYACI VE FINANSMAN KAYNAKLARI (milyon ABD dolar1)

2003 2004 2004
Oca-Kas C1 Cc2 Cc3 Eki Kas| Oca-Kas
1. Cari islemler Dengesi -5098 -5339 -4517 -625 -231 -2029| -12741
2. Net Hata Noksan 3111 120 2908 -813 303 1280 3798
I. Toplam Finansman ihtiyaci (=1+2) -1987 -5219 -1609 -1438 72 -749 -8943
Il. Toplam Finansman (=1+2+3) 1987 5219 1609 1438 -72 749 8943
1. Sermaye Hareketleri (net) 3791 5106 4548 6211 1110 1418| 18393
Dogrudan Yatinmlar (net) 1066 452 427 451 -4 3 1329
Portfoy Yatirimlari (net) 2167 2053 1012 453 1025 397 4940
Genel Hiikiimetin Tahvil ihraci 1509 -1 750 220 1000 0 1959
Yabancilarin Turkiye'de Menkul Kiymet Alimi 2032 1924 78 1131 530 650 4313
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Kiymet Alim -1197 140 184 -898 -505 -253|  -1332
Kredi Kullanim (IMF kredileri harig, net) 728 2650 4102 5184 97 1480 13513
Genel Hikimet -1927 -560 118 872 -279 -193 -42
Bankalar 578 653 1245 1620 -80 1838 5276
Uzun Vade -101 34 593 218 279 1024 2148
Kisa Vade 679 619 652 1402 -359 814 3128
Diger Sektdrler 2077 2557 2739 2692 456 -165 8279
Uzun Vade 231 1515 1489 1044 269 48 4365
Kisa Vade 287 83 92 295 46 -31 485
Ticari Krediler 1559 959 1158 1353 141 -182 3429
Mevduat 1227 -86 357 103 148 -339 183
Merkez Bankasi 491 6 -75 -23 -53 -47 -192
Bankalar 736 -92 432 126 201 -292 375
Diger -1397 37 -1350 20 -156 -123| -1572
2. IMF Kredileri -430| -1177 -649 -498 -222 -493| -3039
Merkez Bankas1 -1356 -1110 -1084 -1093 -155 -493 -3935
Genel Hikimet 926 -67 435 595 -67 0 896
3. Rezerv Degisimi (- artis) -1374 1290 -2290 -4275 -960 -176| -6411
Bankalarin Doviz Varliklan 1256 1076 -1229 -3657 -387 -1555 -5752
Resmi Rezervler -2630 214 -1061 -618 -573 1379 -659

Kaynak: TCMB.
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CARI ISLEMLER (milyon ABD dolart)

2000
2001
2002
2003*

2002 11l

Ara
2004 Oca
Sub
Mar
Nis
May
Haz
Tem
Agu
Eyl

Kas

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

Kas

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
(y1llik )
-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
-8037 -14010 47253 3953  -69340 10505 13203 -5559 -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
-3014 -2393 10366 757  -14368 683 1201 -1564 -1171 260 138
-2643 -3223 11318 954  -16470 1662 2259 -1281 -1106 199 151

1079 -4082 12180 1082 -18448 6241 7032 -1378 -1134 298 235
-3459 -4312 13389 1160 -20054 1919 2711 -1336 -1175 270 205
-5339 -5021 13498 877 -20881 942 1713 -1486 -941 226 193
-4517 -6012 15523 1043 -24390 2571 3270 -1372 -991 296 181

-625 -6407 15974 973  -25082 6735 7661 -1301 -1168 348 237

(aylik)
-2939 -2800 4595 354 -8234 122 490 -372 -360 111 67

-939 -970 4616 256 -6291 390 602 -458 -219 99 81
-2214 -1795 3665 280 -6139 159 503 -638 -412 60 54
-2186 -2256 5217 341 -8451 393 608 -390 -310 67 58
-1705 -1918 5072 358 -7931 560 773 -424 -262 77 63
-1329 -1860 5170 369 -7991 1011 1165 -557 -447 77 64
-1483 -2234 5281 316 -8468 1000 1332 -391 -282 142 54

-739 -2173 5638 247 -8727 1750 2154 -443 -264 127 70

22 -2267 4694 369 -7881 2759 3024 -577 -576 107 83
92 -1967 5642 357 -8474 2226 2483 -281 -328 114 84
-231 -1362 5780 437 -8057 1395 1642 -333 -309 69 58
-2029 -2090 5452 374 -8414 543 810 -567 -555 85 70
(on iki aylik)
-8037 -14010 47253 3953 -69340 10505 13203 -5559 -4586 1027 729
-8675 -14518 48335 4046  -71205 10619 13428 -5759 -4596 983 758
-9551  -15595 49076 4028 -73158 10618 13513 -5565 -4537 991 769
-10362  -16638 50385 4073  -75853 10764 13715 -5481 -4356 993 784
-11073  -17603 51795 4144 -78573 11038 14046 -5507 -4306 999 802
-11577  -18477 53105 4154  -81032 11410 14438 -5528 -4267 1018 815
-12236  -19427 54590 4162 -83773 11673 14726 -5572 -4241 1090 814
-12628 -20218 55992 4135 -86233 11985 15069 -5511 -4243 1116 812
-13426  -21100 56857 4102 -88139 12121 15213 -5572 -4295 1125 816
-13940  -21752 58384 4053  -90407 12167 15355 -5495 -4275 1140 816
-14170  -22210 59340 4039 -91889 12377 15543 -5457 -4269 1120 797
-15680  -23692 60822 4058 -95058 12308 15586 -5431 -4324 1135 806

Kaynak: TCMB.

* Tanim degisikligi nedeniyle 2003 yili turizm gelirleri yukan yonlu, isci gelirleri ise asagi yonli revize edilmistir. S6z konusu degisiklik 6nceki

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 Yartidan 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 2994 2994 1195 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 | 4225 4225 170 -75 71 52 -198 3469 4053 174 313 -113 -555 700 -809 89 550
I -1211 -1211 116 934 -521 15 1440 -1067 -801 82 313 -156 -4 -1058 668 25 264
1 -1236 -1236 490 1607 -604 562 1649 1967 -862 3016 570 -466 6 1251 746 322 517
v 1216 1216 419 103 -332 380 55 -1092 -1666 991 985 -744 -212 1082 270 61 -460
2004 | 5219 5219 452 2053 140 503 1410 2500 1076 1445 959 -1110 -560 653 1598 6 -92
I 1609 1609 427 1012 184 -25 853 1231 -1229 3440 1158 -1084 118 1245 1581 -75 432
1 1438 1438 451 453 -898 226 1125 1152 -3657 4288 1353 -1093 872 1620 1339 -23 126

Kaynak: TCMB.



SERMAYE ve FINANS HESAPLARI (milyon ABD dolar1)

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

Kas

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

Kas

Sermaye ve Finans Hesaplan

Net

1007
2129
3038
52
323
1241
45
1961
-16
-507
-72
749

2994
3930
4694
3988
4174
6226
6808
8714
9103
9482
9569
9950

Finans Hesab1

Net

1007
2129
3038
52
323
1241
45
1961
-16
-507
-72
749

2994
3930
4694
3988
4174
6226
6808
8714
9103
9482
9569
9950

Dogrudan
Yatinmlar

129

80
383
-1

18
105
304
260

40
151

1195
1223
1553
1477
1481
1506
1788
1913
1712
1749
1619
1458

Portfoy Yatinmlar

Diger Yatinmlar

Net

402
1401
311
34
-193
195
1010
17
103
333
1025
397

2569
2862
3554
4697
4796
4399
4775
5034
4505
3621
4393
5342

Varliklar

-189
-105
-267
512
273
56
-145
-180
-317
-401
-505
-253

-1386
-1273
-1653
-1317
-915
-782
-612
-859
-1197
-906
-1584
-1521

Yukimlulikler

Hisse Borg

Senetleri | Senetleri
57 534
-18 1524
364 214
157 -328
-96 -370
-60 199
131 1024
90 107
-47 467
183 551
37 1493
212 438
1009 2946
872 3263
1184 4023
1460 4554
1406 4305
1337 3844
1420 3967
1433 4460
1212 4490
1084 3443
990 4987
1010 5853

Net

1893
840
2048
-388
1900
-167
-502
377
1066
-291
-520
-1030

3277
2075
3127
2308
3713
4396
4606
4338
5252
3791
5170
5226

Bankalarin Yukimlilikler
VaDriljl\I»/(ilZarl Net Tica}ri Krediler Mevduat
Krediler Merkez Genel Bankalar Diger Merkez Bankalar
Bankasi Hiikimet Sektorler Bankasi
(aylik)
-532 2630 622 -123 236 1397 357 6 135
617 295 45 -158 -166 240 409 1 -76
1078 228 219 -491 -108 287 332 10
-619 922 695 -461 -286 126 857 -5 -7
11 2174 466 -194 664 527 685 -20 36
-594 673 323 -433 -222 399 559 -36 61
-746 593 369 -457 -324 319 337 -19 335
-1512 1701 694 -156 477 309 527 36 -218
-2235 2809 452 -481 552 1216 524 7 508
90 -222 207 -456 -157 95 288 -66 -164
-387 99 141 -155 -279 -80 315 -53 201
-1555 648 -182 -493 -193 1838 17 -47 -292
(on iki aylik)
724 4263 2181 -1479 -765 1975 875 497 871
-237 4130 2272 -1637 -763 2023 1069 460 598
381 4067 2521 -2128 -691 2086 1324 439 420
-2253 5534 2827 -2476 -770 1928 3282 414 229
-1908 6774 3254 -2670 -587 2638 3715 393 -76
-2447 8083 3434 -3064 -651 3813 3950 334 150
-2681 8892 3672 -3404 -648 4231 4195 314 397
-3323 9001 4056 -3560 -21 3910 4490 242 -259
-4806 10907 4456 -3693 86 4762 4840 101 206
-5476 10164 4455 -4031 218 4600 4788 -31 6
-4625 10537 4110 -3995 176 4487 4905 -127 821
-6284 12550 4051 -4058 194 6673 5207 -186 510

Kaynak: TCMB.



