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GUNDEM

1-  Acilis, Divanin tesekkiilii.
2- Toplant1 tutanaginin imzalanmasi hususunda Divana yetki verilmesi.

3- Banka Meclisi ve Denetleme Kurulunun 2004 hesap yilina ait raporlariin

okunmasi ve goriisiilmesi.
4- 2004 yilina ait bilango, kar ve zarar hesabinin onaylanmasi.
5- Banka Meclisi iiyelerinin ve Denetleme Kurulunun ibrasi.

6- Banka Meclisinin 30 Nisan 2005 tarihinde bosalacak iki iiyeligi icin se¢im
yapilmas.

7- Denetleme Kurulunun bos bulunan bir iiyeligi ile 30 Nisan 2005 tarihinde
bosalacak iki tiyeligi icin; (B-C) sinift hissedarlarinca iki, (D) sinifi

hissedarlarinca bir iiye se¢imi.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas

Saygideger Ortaklar,

Merkez Bankasi islemlerini incelemeye baslamadan once, 2004 yilindaki
ekonomik gelismeleri, gozden gecirmekte yarar goriiyoruz. Bu nedenle,
incelemenize sunulan Raporda, diinya ve Tiirkiye ekonomisindeki gelismeler

ayrintili bir bi¢gimde ele alinmaktadir.

Raporun  birinci  boliimiinde, uluslararasi  ekonomik  gelismeler
degerlendirilmektedir. Diinya ekonomisinin, baslica {iilke gruplar itibartyla
incelendigi bu boliimde, uluslararast mall piyasalardaki gelismelere ve gelisen

piyasalara yer verilmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin irdelenmesine ayrilan ikinci boliimde, genel denge,
istihdam, kamu maliyesi, 6demeler dengesi ve enflasyona iliskin gelismeler ele

alinmaktadir.

Raporun iigiincii boliimiinde, Merkez Bankasinca uygulanan para ve kur
politikalart uygulamalar1 anlatilmaktadir. Ayrica, 2004 yilinda Merkez Bankasi

bilangosu detayl olarak degerlendirilmektedir.

Raporun dordiincii boliimiinde, bankacilik sektoriindeki gelismeler, sektorle
ilgili yasal ve idari diizenlemelerin yani sira, menkul kiymet piyasalarindaki

gelismeler yer almaktadir.

Tiirkiye ve diinyadaki ekonomik gelismelerin incelendigi boliimlerden
sonra, Raporun besinci boliimiinde, Merkez Bankasinin personel ve idari isleri
hakkinda bilgi verilmekte, altinci boliimiinde ise 2004 yili Bilancosu ile Kar ve
Zarar Hesab1 agiklanmaktadir. Faaliyet Raporumuzun sonunda, her zamanki gibi,
2004 yilinda cikartilan ekonomik ve sosyal konularla ilgili baslica yasal ve idari
diizenlemelerle iilke ekonomisine dair istatistik tablolari igeren iki bolim yer

almaktadir.

Bankamizin yetmis {iciincii hesap yili sonuglarmi gosteren 2004 yili
Bilangosuyla birlikte Kar ve Zarar Hesabini inceleme ve onayiniza sunar, Yiiksek

Kurulunuzu saygi ile selamlariz.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

1

DIS EKONOMIDEKIi GELISMELER

L.1. DUNYA EKONOMISI

Diinya ekonomisinde 2003 yilinda gerceklesen yiiksek biiylime oranlari, 2004
yilinin ilk ¢eyregi itibariyla da devam etmistir. Global bilylimeye Amerika Birlesik
Devletleri (ABD) ekonomisi Onciiliik etmis, Cin ve diger Asya iilkeleri de diinya
ekonomisinin biiyiimesine onemli katki saglamistir. Petrol fiyatlarinin yiikselme
egilimine girdigi yilin ikinci c¢eyreginden itibaren bilyiime oranlarinda gerileme
goriilmiistiir. Buna karsilik, ABD, Ingiltere ve gelismekte olan Avrupa iilkelerinde
cari iglem agiklar1 yil boyunca devam etmistir. Bu cercevede, ABD Merkez
Bankasi (FED) basta olmak iizere merkez bankalar1 faiz oranlarini asamali olarak
arirmaya baglamistir. Diinya ekonomisinin 2003 yilinda yiizde 3,9’luk
biiyiimesinin ardindan, 2004 yilinda da yiizde 5 oraninda biiyiimiis oldugu tahmin
edilmektedir (Tablo I.1.1).

2004 yilinda, ekonomik canlanmaya paralel olarak tiiketici fiyatlar1
enflasyonunda artis goriilmiistiir. Y1l genelinde, talepte goriilen artigsin yani sira,
basta petrol fiyatlar1 olmak iizere arz yonlii faktorler kiiresel fiyatlarda artis baskist
olusturmustur. Enflasyon oraninin sanayilesmis iilkelerde, ortalama yiizde 2,1;
geligsmekte olan tilkelerde ise yiizde 6 olarak gerceklestigi tahmin edilmektedir.

Uluslararasi finans piyasalarindaki gelismelere yon veren en O6nemli unsur,
ABD’nin daraltici para politikasinin 6l¢egi ve zamanlamasi hakkindaki beklentiler
olmustur. Nitekim, biiyiime hizindaki artis ve enflasyonist baskilar neticesinde,
FED, Haziran ay1 itibariyla faiz oranlarini asamali olarak artirmaya baslamistir.
FED’in ileriye doniik politikasina bagl olarak, uluslararasi faiz oranlarinda
yiikselme beklentisi, 2002 yilindan bu yana genel olarak gerileme egilimi gosteren
gelismekte olan iilkelerdeki getiri farklarinin, Nisan ayi1 ikinci yarisindan itibaren
genislemesine neden olmustur. Ancak, ABD’de biiyimeye iliskin verilerin
beklenenin altinda gelmesi, para politikasinda daha 1limli olacagi beklentilerini
giiclendirmis, bu gelisme Haziran ayindan itibaren getiri farklarinin yeniden
gerileme egilimine girmesine yol agmustir.
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TABLO I.1.1
DUNYADAKI EKONOMIK GOSTERGELER
(Yillik Yiizdelik Degisim)
2002 2003 2004V

URETIM
Diinya 3,0 39 5,0
Sanayilesmis Ulkeler 1,6 2.1 3.6
ABD 1,9 3,0 4.4
Euro Alan1 0,8 0,5 2,2
Japonya -0,3 2,5 4.4
Gelismekte Olan Ulkeler 4.8 6,1 6,6
Orta ve Dogu Avrupa 4.4 4,5 5,5
BDT 5.4 7.8 8,0
Gelismekte Olan Asya 6,6 7,7 7,6
DUNYA TICARET HACMI 33 5,1 8,8
Ithalat
Gelismis Ulkeler 2.6 3,7 7,6
Gelismekte Olan Ulkeler 6,0 11,1 12,8
Ihracat
Gelismis Ulkeler 22 2.6 8,1
Gelismekte Olan Ulkeler 6,6 10,9 10,8
TUKETICI FIYATLARI
Gelismis Ulkeler 1,5 1,8 2.1
Gelismekte Olan Ulkeler 6,0 6,1 6,0

ALTI AYLIK LIBOR FAIZLERI (yiizde) ®

ABD dolar1 1,9 1,2 1,6
Euro 33 2,3 2,2
Japon yeni 0,1 0,1 0,1

Kaynak: IMF “World Economic Outlook”, Eyliil 2004.
(1) IMF Tahmini. ABD i¢in ABD Ticaret Dairesi Ekonomik Analiz Ofisi tahmini kullanilmustir.
(2) Londra Bankalar Aras1 Bor¢lanma Oranlari.

I.1.1. Sanayilesmis Ulkeler

2004 yilinda, sanayilesmis iilkelerdeki biiylimeye, ABD ekonomisi onciiliik
etmigtir. Japonya ekonomisinin biiyiimesinde hizlanma goriilirken, Euro alani
biiylimesi diger sanayilesmis iilkeler ortalamasinin altinda kalmistir. Sanayilesmis
iilkelerdeki yiiksek oranli biiylime oranlarina karsin, issizlik oranlarindaki gerileme
sinirh olmus, tiiketici fiyatlar ise genel olarak yiikselmistir.

2004 yili iiclincii ceyreginde, yiizde 4 oraninda biiyiiyen ABD ekonomisinin
2004 yili genelinde de yiizde 4,4 oraninda biiytidiigii tahmin edilmektedir. Yilin

2 Yillik Rapor 2004



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

ikinci ¢eyreginde, beklentilerin altinda biiyiime gosteren ABD, iiciincii ¢eyrekten
itibaren yeniden yiiksek oranli biiyiime kaydetmistir. Ozel tiikketim harcamalari
biiylimeye yon verirken, net ihracat biiylimeyi azaltict yonde etkilemistir. Dig
ticaret acigindaki genislemeye bagl olarak, ABD ekonomisi yiiksek diizeyde cari
islem agiklar1 vermektedir. 2003 yilinda, ylizde 4,8 olan cari islemler dengesinin
Gayri Safi Yurt I¢i Hasilaya (GSYIH) oraninin, 2004 yilinda yiizde 5,4’e ulastigi
tahmin edilmektedir. Ayrica, 2004 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde 9,4 oraninda
genisleyen biitce acigmin, GSYIH'nin yiizde 4,9°u diizeyinde olacag
beklenmektedir. 2003 yilinda yiizde 6 olan issizlik oraninin, 2004 yili sonunda
yiizde 5,4°e gerilemis oldugu goriilmektedir. Tiiketici fiyatlar1 enflasyonunun ise,
s0z konusu donemde yiizde 2,3’ten yiizde 3’e yiikseldigi tahmin edilmektedir.
Biiyiime oranlariyla ileriye yonelik enflasyon gelismelerini dikkate alan FED, yilin
ikinci yarisindan itibaren faiz oranlarimi asamali olarak artirmistir. Son olarak,
2003 yili Haziran ayinda yiizde 1’e diisiiriilen FED fonlama faiz orani, 2004 yili
Aralik ayindaki artis ile beraber yiizde 2,25’e yiikselmistir.

Euro alani biiyiimesi, 2004 yilinda diinya ortalamasinin gerisinde kalmistir.
GSYIH’si yilin ilk ii¢ ¢eyreklik doneminde bir &nceki yilin aymi donemine goére
ylizde 2,3 oraninda biiylime gosteren bolgenin, 2004 yilinda yilizde 2,2 oraninda
biiyiidiigii tahmin edilmektedir. GSYIH nin kompozisyonu incelendiginde, yilin ilk
yarisinda net ihracatin biilyiimeye olumlu katki yaptigi, ancak {i¢iincii ¢ceyrekte bu
katkinin negatife dondiigii, petrol fiyatlarindaki artisla beraber ozel tiiketim
harcamalarinin ise, geriledigi goriilmektedir. Diger taraftan, yilin {igiincii
ceyreginde yatirim harcamalar1 ve stok birikiminin hizlandigi gozlenmektedir.
Euro alam tiiketici fiyatlari, 2004 yilinin ilk on bir ayinda bir 6nceki yilin aym
donemine gore ortalama yiizde 2 oraninda artmustir. Ulkeler bazinda bakildiginda,
i¢ talebin Ozellikle Almanya’da zayif kaldigi, biiyiimenin temel kaynagini dis
talebin olusturdugu goriilmektedir. Almanya’daki s6z konusu gelisme hanehalki
gelirindeki diisiik oranli biiyiimeden kaynaklanmaktadir. Fransa ve Ispanya’da ise
i¢ talebin goreli olarak giiclii seyrettigi goriilmektedir. Euro alaninda yilin ilk
aylarinda yavaslayan tiiketici fiyatlar1 enflasyonu, enerji fiyatlariyla dolayli
vergiler ve kamu kontroliindeki fiyatlarda meydana gelen artistan dolayr yilin
kalan boliimiinde, yeniden yiizde 2’nin iizerine ¢ikmustir. Buna karsin, Avrupa
Merkez Bankasi (ECB), 2004 yilinda faiz oranlarinda degisiklik yapmamustir.

Ingiltere’de ise Kita Avrupa’sinin aksine, 2004 yili boyunca yiiksek biiyiime
oranlar1  gerceklesmistir. Yillilk GSYIH biiyiimesi yiizde 3,1 diizeyinde
gerceklesmistir. Petrol fiyatlarindaki yiikselise ragmen, 6zel tiiketim harcamalari
yiiksek diizeyini korumus, harcanabilir gelirdeki artis, biiylimeyi destekleyen bir
unsur olmustur. Ancak, istthdam artisi goreli olarak diisiik kalmistir. Biiylime
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sonucu olusabilecek enflasyonist baskilar1 engellemek amaciyla, ingiltere Merkez
Bankasi, 2004 yilinda faiz oranlarin1 dort defa artirmis, bdylece 2003 yil1 sonunda
yiizde 3,75 olan bor¢ verme faiz orani, 2004 yili sonunda yiizde 4,75°e
yiikselmistir.

Japonya’da GSYIH biiyiimesi, 2004 yilinda hizlanmustir. Japonya’min bu
donemde yiizde 4,4 oraninda biiyiidiigii tahmin edilmektedir. S6z konusu biiyiime,
biiyiik oOlciide ihracat ve sabit sermaye yatirimlarindan kaynaklanmistir.
Biiyiimenin siirmesi ve is giicii piyasalariin iyilesmesi neticesinde, artan tiiketici
giiveniyle beraber, o©zel tiikketim harcamalar1 da biiyiimeye olumlu katki
saglamigtir. Japonya’da deflasyon egiliminde, son yillarda yavaslama
goriilmektedir. Buna karsin, Japonya Merkez Bankasi 2001 yilindan bu yana,
yiizde 1 olan iskonto faiz oraninda, 2004 yilinda da degisiklik yapmamustir.

I.1.2. Gelismekte Olan Ulkeler

Gelismekte olan iilkelerde, 2003 yilinda baslayan canlanma, 2004 yilinda
artarak devam etmis ve diinya ortalamasinin iizerinde biiyiime hizina ulasilmistir.
Ham petrol fiyatlarinin yiiksek oranli artisinin, bir¢ok iilkeyi olumsuz etkilemesine
ragmen, kiiresel canlanma ve Ozellikle Asya iilkelerinde tahminlerin iizerinde
gerceklesen bilyiime, gelismekte olan iilkelerin yiiksek bir biiyiime performansi
gostermesine neden olmustur.

Bilisim teknolojileri sektoriindeki canlanmanin yani sira, doviz kurlarindaki
gelismelere bagl olarak rekabet giiclerinin artmasi ve giiclii i¢ talep bilylimesiyle
Asya ekonomilerinin 2004 yilinda yiizde 7,6 oraninda biyiidiigii tahmin
edilmektedir (Tablo I.1.2). Yilin ikinci ceyreginde yavaslamasina ragmen, Cin
ekonomisinin giiclii yiikselisi devam etmis ve bu bolgedeki canlanmanin
belirleyicisi olmustur. Ucuz is giicii ve genis pazar imkéanlar1 sayesinde, Cin’e
2004 yilinda yaklasik 48 milyar ABD dolar1 tutarinda, dogrudan yabanci sermaye
yatirimu yapilmistir. Bununla birlikte, yiiksek miktarda sermaye girisi devam etmis
ve rezervler yil sonu itibartyla 562 milyar ABD dolari seviyesine ulagmistir. Hem
yatirmin hem de tiiketimin yiiksek seyrettigi Cin’de ticaret hacmi yilin ilk ii¢
ceyreginde yiizde 36,7 oraninda artis gostermistir. Cin, diinya ticaretindeki payimi
artirmig, en bilyiik ihracat ve ithalat¢1 konumuna yiikselmistir. Japonya’nin birinci,
Avrupa Birligi (AB) ve ABD’nin ise ikinci ithalat kaynagi olan Cin ekonomisi,
2004 yilinda yilizde 9,5 oraninda biiylimiistir. Cin’de tiiketim harcamalar1 ve
iiretim maliyetlerinin yiikselmesi, enflasyonun artmasina neden olmustur.
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Cin’deki hizli yiikselis, diger Asya iilkelerine de yansimustir. Ozellikle
Singapur ve Hong Kong 2004 yilinda, i¢ talepte canlanma ve ihracat kaynakli
yiiksek biiyiime performansi gostermislerdir. Bolgede dikkati ¢ceken diger bir iilke
ise, Hindistan’dir. 2004 yilinda yiizde 6,4 oraninda biiyiidiigii tahmin edilen
Hindistan’a yiiksek miktarda sermaye girisi ger¢eklesmistir.

Latin Amerika ekonomileri, 2004 yilindaki kiiresel canlanmayla beraber,
ticaret hacimlerini artirmislar ve ytlizde 4,6 oraninda biiyiiyerek 1997 yilindan beri
gozlenen en yiiksek oranli biiylimeyi gerceklestirmislerdir. Ham petrol ve diger
mal fiyatlarindaki artisin enflasyonist baskilart artirmasina karsin, bolgedeki petrol
ve metal iriinleri ihracati yapan iilkeler icin bu, bir avantaj saglamigtir. Bolge
iilkelerinden Arjantin’in ekonomisinin iyilesmeye devam ederek yiizde 7 oraninda
biiytidiigii tahmin edilmektedir. Yapisal diizenlemelerde gecikme olmasina karsin,
kamu sektorii oldukca iyi bir performans sergilemistir. Brezilya ekonomisinde ise,
2004 yilinda olumlu gelismeler gozlenmistir. Bliyiimeyi saglayan ihracattaki giiclii
artis ve i¢ talepteki canlanma olmustur. Cari iglemler, 11,7 milyar ABD dolar1
fazla vermistir. Enflasyon 2004 yilinda diisiis egilimi gostermistir. Brezilya
realindeki deger kaybiyla petrol ve kamu fiyatlarindaki yiikselisin sonucunda,
tilketici fiyatlari, merkezi hedef olan yiizde 5,5’in iizerinde, ancak hedef bandi
icinde gerceklesmistir. Son ii¢ yildir, goreli bir yavaglama gozlenen Meksika
ekonomisinde 2004 yilinda canlanma yasanmistir. ABD’deki yiiksek i¢ talepten
dolay1 ihracat artmis ve ekonomi yaklasik yiizde 4 oraninda biiyiimiistiir. Thracata
ek olarak, petrol fiyatlarindaki artis da petrol ihracatcisi olan Meksika’nin cari
islemler acgiginin daralmasina neden olmustur. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin artisiyla, bu agik fazlasiyla karsilanir duruma gelmistir. Uygulanan
sik1 para politikasina karsin, Meksika’da 2004 yilinda da enflasyonun hedefin
iizerinde gerceklestigi tahmin edilmektedir. Latin Amerika’'nin basta gelen
ekonomilerindeki canlanma, bolgedeki diger iilkelerde de gozlenmis, ancak,
Venezuela ve Kolombiya gibi iilkelerde kamu sektoriindeki kirilganliklar
asilamamustir.

Orta Dogu iilkelerinin ise, 2004 yilinda yiizde 5,1 oraninda biiyiidiigii tahmin
edilmektedir. Petrol fiyatlarindaki yiikselisin avantaj saglamasina karsin, petrol
iiretiminin tam kapasiteye yaklagsmasi, ekonominin 2003 yilina gére yavaglamasina
neden olmustur. Kiiresel canlanmayla beraber, bolgede petrol disi ihracat da
biiyiimeye katkida bulunmus ve ozellikle Iran ekonomisinde petrol dist
sektorlerdeki gelismeye bagl olarak, yiiksek oranli biiyiime kaydedilmistir.
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TABLO I.1.2
REEL GSYIH ve ENFLASYON
(Yillik Yiizdelik Degisim)
GSYIH TUFE
2003 2004 2003 2004

Gelismekte Olan Ulkeler 6,1 6,6 6,1 6,0

Gelismekte Olan Avrupa Ulkeleri 3,9 4,9 3,8 53

Orta Dogu 6,0 5,1 8,0 9,2

Asya 7,7 7,6 2,6 4,5

Latin Amerika 1,8 4,6 10,6 6,5

Bagimsiz Devletler Toplulugu 7,9 8,0 12,0 9,9
Kaynak: IMF World Economic Outlook (Eyliil 2004).

(1) IMF Tahmini.
1.1.3. Gelismekte Olan Avrupa Ulkeleri ve Bagimsiz Devletler Toplulugu

Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ekonomileri, ham petrol fiyatlar1 ve
talebinin artisina bagl olarak, 2004 yilinda hizli biiylime performansi gostermistir.
Bolgenin en biiyiik ekonomisi olan Rusya’da, reel gelirlerdeki artisin etkisiyle
giiclenen ic talep, biiyiimeye katkida bulunan diger bir unsur olmustur. Bu
gelismelere bagh olarak, 2004 yilinda Rusya ekonomisinin, yiizde 7,3 oraninda
biiytidiigii tahmin edilmektedir. Ancak, talepteki ve diinya mal fiyatlarindaki
gelismeler, enflasyon artig egiliminin siirmesine neden olmustur.

Tiirkiye disindaki gelismekte olan Avrupa iilkelerinde ise, ihracat kaynakli
yiizde 4,9 oraninda bir biiyiimenin gerceklestigi tahmin edilmektedir. En biiyiik
ticaret ortaklar1 olan Euro alanindaki gelismis iilkelerde i¢ talebin canlanmaya
baslamasi, s6z konusu biiyiimedeki en Onemli etken olmustur. 1 Mayis 2004
itibartyla bolgedeki 10 iilke resmen AB’ye katilmig ve ii¢ iilkenin de 2005 yilinda
miizakerelere baslamasi kararlastirilmistir. Bu olumlu gelismelerle birlikte, son ii¢
yildir yiiksek diizeyde seyreden yabanci sermaye girisleri, 2004 yilinda da devam
etmis ve yaklasik 53 milyar ABD dolar1 olarak gerceklesmistir. Ancak, bolgede
iiretimin artmasi1 ve petrol fiyatlarindaki yiikselis, hem enflasyonist baski yaratmis
hem de cari islemler aciginin genislemesine neden olmustur.

Polonya kur avantajiyla yakaladig: ihracata dayali bitytimeyi, 2004 yilinda da
stirdiirmiistiir. Ancak, genis biit¢ce agig1 ve issizlik oraninin yiiksek olmasi gibi
sorunlar halen asilamamis ve bunlar birer risk unsuru olmaya devam etmistir.
AB’ye gecis siirecinde, dolayli vergi artislariyla ve giimriik birliginin etkisiyle,
enflasyonun arttigi ve sene sonu hedefinin iizerinde gerceklestigi gozlenmistir.
Macaristan ekonomisinin, 2004 yilinda yiizde 3,5 oranminda biiyiidiigii tahmin
edilmektedir. Genisleyen cari islemler ve biitce acig1i, ekonominin baslica
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sorunlarint olusturmaktadir. Bununla birlikte, Macaristan’da enflasyon bolge
ortalamasinin iizerinde gergeklesmistir. Cek Cumbhuriyeti ise AB’ye yeni iiye olan
iilkelere gore, daha yavas bir bilyiime gostermistir. Bazi vergi artislar1 sonucu, 6zel
titkketim harcamalar1 sinirli kalmis, biiyiime ihracat ve yatirim kaynakli olmustur.
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, iilkedeki biiyiimeye 6nemli Slgiide katki
saglamistir. Merkezi Avrupa iilkeleri icinde kisi bagina diisen en yiiksek dogrudan
yatirimlar Cek Cumbhuriyeti’ne yapilmistir.

1.1.4. Diinya Ticareti

Diinya mal ve hizmet ticareti hacminin, 2003 yilinda ylizde 5,1 oraninda
artarak, 1990’lardaki biiylime performansinin altinda kaldig1 gozlenmistir. Ancak,
2004 yilinda kiiresel canlanmanin artmasiyla bu hacmin yiizde 8,8 oraninda
biiytidiigii tahmin edilmektedir. Ayrica, doviz kuru ve diinya mal fiyatlar
gelismeleri, ABD dolar1 bazinda ticari biiyiimeye katkida bulunmustur.

Ulke gruplarina gore incelendiginde, gelismekte olan iilkelerin ticaret
hacminin, daha hizli artifi gozlenmektedir. Ozellikle Asya ve Latin Amerika
ihracati, diinya ortalamasinin iizerinde bir artis gostermistir. Gelismekte olan
iilkelerin, 2004 yilinda ihracat ve ithalat hacimlerinin, sirasiyla yiizde 10,8 ve 12,8
oraninda arttig1 tahmin edilmektedir. AB iilkeleri ve Japonya’'nin, beklentilerin
iizerinde biiylimesi ve yilin ilk yarisinda, ABD ithalatindaki hizl yiikselis gelismis
ilkelerin toplam mal ve hizmet ticaret hacminin, 2003 yilina gore daha iyi bir
performans gostermesine neden olmustur. Buna gore, 2004 yilinda gelismis
iilkelerin ihracat hacminin yiizde 8,1; ithaldt hacminin ise yiizde 7,6 oraninda
arttig1 tahmin edilmektedir.

Kiiresel canlanmanin etkisiyle, 2004 yilinda diinya mal fiyatlarinin yiikseldigi
gozlenmistir. Yilin ilk sekiz ayinda, genel mal fiyatlar1 endeksi, ylizde 27 oraninda
bir artis gostermistir. Talepteki artisla beraber enerji, hammadde ve metal fiyatlar
onemli Olctide artmistir. 2004 yilinda ham petrol fiyatlari, rekor seviyelere ¢ikmis
ve oldukca dalgali bir seyir izlemistir. Ozellikle Cin’in petrol talebinin yiizde 15
oraninda artmasinin yani sira, resmi kotalarinin iizerinde iiretime devam eden
OPEC iilkelerinin Subat ayinda iiretimlerini kisitlayacaklarim1 duyurmalari, ham
petrol fiyatlarinin yiikselmesine neden olmustur. Agustos ve Eyliil aylarinda ise
OPEC iilkelerinin resmi kotalarini artirmasina ragmen arz yoniindeki endiseler
devam etmistir. Ayrica, Venezuela ve Irak’ta petrol iiretimi diisiik diizeyde
kalmistir. Bu gelismelere bagli olarak ham petrol varil fiyatlari, 2004 yilinda
ortalama ylizde 32,7 oraninda artarak, yil sonunu 39,6 ABD dolar1 seviyesinde
kapatmistir (Grafik I.1.1).
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GRAFIKI.1.1
HAM PETROL FIYATLARI
(Brent, ABD dolari/varil)
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Petrol disindaki mallarin diinya fiyatlart ise, 2004 yilinda yiizde 8 oraninda
artmistir. Metal fiyatlarinda 2003 yilinda gozlenen artis egilimi, 2004 yilinda ise
yavaslayarak devam etmis ve yaklasik yiizde 15 oraninda artis gerceklesmistir. Bu
artistaki en onemli etken, diisiik metal stoklar1 ve kiiresel biiyiime olmustur. Gida
fiyatlar1 ise olumlu mevsimsel kosullar sayesinde, goreli olarak diisiik bir artis
gostermistir.

I.2. ULUSLARARASI MAL{ PiYASALAR

FED’in siki para politikast cercevesinde, yiikselttigi faiz oranlari, kiiresel
finans piyasalarinin s6z konusu politikaya verdigi tepkiler ve ham petrol
fiyatlarinin dalgali hareketi gibi olaylar, 2004 yilinda diinya finansal sisteminin
belirleyicileri olmustur.

2004 yilmin ilk ceyreginde diisiik faizler, yiiksek kiiresel likidite ve diisiik
enflasyon, uluslararast yatirnmcilari, riski ve aym zamanda getirisi yiiksek
gelismekte olan piyasa menkul kiymetlerine dogru yonlendirmistir. Ancak, FED’in
Mart ayinda yaptigr agiklamada, faiz artirnmina gidecegine dair giiclii sinyaller
vermesi, 6zellikle gelismekte olan piyasalara yonelik risk algilamasini degistirmis
ve s0z konusu piyasalardan fon cekilisine sebep olmustur. Bunun sonucunda, yilin
ikinci ceyreginde, gelismis ve gelismekte olan piyasalar arasindaki getiri farklar
artmistir. Yilin ikinci yarisinda, gerek gelismekte olan iilkelerde uygulanan saglam
makroekonomik politikalar, gerekse FED’in faiz artiriminda temkinli davranacagi

8 Yillik Rapor 2004



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

aciklamalar1 yapmasi, gelismekte olan piyasalardan fon cekilisini durdurmustur.
Nitekim, FED, faiz oranlarim1 yilin ikinci yarisinda da dort defa artirmasina
ragmen, kiiresel finans piyasalarinda dalgalanma yasanmamustir.

Gelismekte olan piyasalar tarafindan ihra¢ edilen tahvillerin, ABD devlet
kagitlarina gore getirisini 6lcen EMBI+ endeksinde Nisan ve Mayis aylarinda artig
goriilmesine ragmen, yil genelinde son on yilin en diisiik seviyesi gergceklesmistir
(Grafik 1.2.1). Bu durum, gelismekte olan iilkelerin, 2004 yilinda uluslararasi
piyasalardan daha diisiik maliyetle ve daha uzun vadelerde bor¢lanmasini
saglamistir.

GRAFIK12.1
SECIIMIS ULKE GETIRI FARKLARI
(Baz puan)
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Kaynak: JPMorgan.

2004 yilinda gelismis tiilkeler hisse senedi piyasalari, sirket kazanglarinin
artmas1 ve bilancolarinin giiclenmesiyle yil genelinde yiikselme egilimi
gostermistir (Grafik 1.2.2). Gelismekte olan iilkeler hisse senedi fiyat endeksi de,
s6z konusu egilimi yansitmistir. Diinya genelindeki diisiik faiz oranlar1 sonucunda,
sirketler borg¢ servislerini rahatlikla yapabilmigler ve yiikiimliiliiklerinin vadelerini
uzatabilmislerdir. S6z konusu gelisme, sirketlerin bilango yapilarinin daha saglikli
olmasini saglamistir. Nitekim, iflas eden sirket sayis1 gerek gelismis piyasalarda,
gerekse gelismekte olan piyasalarda diismiistiir. Ayrica, kredi derecelendirme
kuruluglarinin, not artirimlarinin sayisi not diisiirmelerinin sayisindan fazla
gerceklesmistir.
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GRAFIK 1.2.2
HISSE SENEDI FIYAT ENDEKSLERI
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Kaynak: JPMorgan.

Sirket bilanco yapilarinda goriilen iyilesme, gelismis ve gelismekte olan
iilkelerdeki bankalarin bilanco yapilarina da yansimustir. Ozellikle, diinyada
onemli finansal merkez olan Asya iilkeleri basta olmak iizere, gelismekte olan
piyasalardaki bankacilik sektorii giliclenmeye devam etmistir. S6z konusu
piyasalarda, geri donmeyen kredi oranlarinin diismesi ve sermaye oranlarinin
artmasi, banka bilancolarindaki saglikli yapinin varligina isaret etmektedir. Diger
taraftan, kiresel anlamda iilkelerin finansal sektOrlerini diizenleme standartlari
cergevesinde, Haziran 2004’ te Basel Komitesi tarafindan tavsiye niteliginde Basel
Sermaye Yeterliligi Uzlasis1 (Basel II) olusturulmustur. G10 iilkeleri merkez
bankalar1 bagkanlariyla bankacilik diizenleme kurumlari bagkanlari tarafindan
hazirlanan s6z konusu kriterler, temel olarak finansal sektoriin risk yapisina vurgu
yapmakta ve risk odakli denetim yaklasimi iizerinde yogunlagsmaktadir.

Doviz piyasalar1 incelendiginde, ABD dolariin, temel para birimleri
karsisinda deger kaybettigi goriilmektedir (Grafik 1.2.3). FED’in muhtemel
enflasyonist baskilara kars1 faiz artirimlarina gitmesine karsin, cari acgik ve biitce
aciginin tarihi seviyelere ulasmasi, ABD dolarindaki deger kaybinin yapisal
nedenleri arasinda disiiniilmektedir. Ayrica, Asya iilkeleri merkez bankalarinin
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resmi rezervlerinin bir kismini, ABD dolarindan Euroya doniistiirmesi ABD dolart

iizerinde ildve baski unsuru yaratmistir.

2004 yilinda Euro, ABD dolar1 karsisinda ortalama olarak, ylizde 9,9 oraninda
deger kazanmuistir. Yilin ilk yarisinda ABD dolar1 karsisinda deger kaybeden Euro,
ozellikle yilin ikinci yarisinda gerek ABD’nin biitce ve cari agiklarinin artmast,

gerekse ECB’nin faiz oranlarinda indirime gitmemesi sonucunda tekrar deger

kazanmaya baglamstir.

GRAFIK 1.2.3
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Kaynak: TCMB.
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TABLO 1.2.1
FINANSAL HESAPLAR"
(Milyar ABD dolart)
2001 2002 2003 2004
Gelismekte Olan Ulkeler (Toplam) -49,7 -134,2 -271,4 -299,5
Net Sermaye Akimlari 63,5 62,9 95,6 50,6
Ozel 47,8 61,2 120,4 81,6
Dogrudan Yatirimlar 191,2 143,5 147,6 166,9
Portfoy Yatirimlari 91,3 -99.6 -11,0 -21,3
Diger Yatirimlar -52,0 17,3 -16,2 -64,0
Resmi 15,7 1,7 -24,8 -31,0
Rezerv Varliklar @ -113.2 -197,1 -367,0 -350,1
Latin Amerika 53,6 21,8 -13,0 -8,2
Net Sermaye Akimlari 48,7 234 22,7 4,5
Ozel 22,2 1,4 0,0 -3,3
Dogrudan Yatirimlar 70,2 41,7 31,8 38,0
Portfoy Yatirimlari 9,4 -17,1 -1,7 2,8
Diger Yatirimlar -38.,6 -23,2 -30,1 -38.,5
Resmi 26,5 22,0 22,7 7,8
Rezerv Varliklar @ 4,9 -1,6 35,7 -12,7
Gelismekte Olan Asya -83,1 -134,8 -197,7 -159,7
Net Sermaye Akimlari 7,8 23,6 36,5 72,9
Ozel 9,6 25,4 52,8 79,8
Dogrudan Yatirimlar 60,5 53,8 70,0 77,2
Portfoy Yatirimlari -56,9 -59,6 5,5 12,0
Diger Yatirimlar 6,0 31,2 -22,8 9.4
Resmi -1,8 -1,8 -16,3 -6,9
Rezerv Varliklar @ 90,9 -158.4 -234,2 -232,6
Merkezi ve Dogu Avrupa™® 23,4 33,3 32,4 37,2
Net Sermaye Akimlari 17,6 47,7 37,9 46,6
Ozel 12,1 55,3 51,5 53,2
Dogrudan Yatirimlar 24,2 25,1 14,9 22,7
Portfoy Yatirimlari 0,5 1,5 7,0 9,2
Diger Yatirimlar -12,6 28,7 29,6 21,2
Resmi 5,5 -7,6 -5,5 -6,6
Rezerv Varliklar @ 5.8 14,4 -13,6 9.4

Kaynak: IMF World Economic Outlook (Eyliil 2004).

(1) Ulkemizde uygulanan IMF Odemeler Dengesi El Kitabi (1993) standart sunumuna gore
hazirlanmistir. Bu cercevede, finansal hesaplar, net sermaye akimlariyla rezerv degisimi kaleminin
toplanmasiyla elde edilmektedir.

(2) IMF tahmini.

(3) (-) isareti artis1 gdstermektedir.

(4) AB’ye yeni giren 10 iilke ve Tiirkiye dahil.

2004 yilinda, gelismekte olan {iilkelerde, portfoy yatirim kaynakli sermaye
cikist gozlenirken, basta Asya iilkelerine olmak iizere, dogrudan yabanci yatirim
kaynakli sermaye girisi olmustur. Sermaye girisleri 6zel kesim kaynakli olurken,
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Latin Amerika iilkeleri disindaki gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinde, resmi
sermaye cikist yasanmistir (Tablo 1.2.1). Bu cercevede, gelismekte olan iilkelerin,
toplam rezervlerinin 350 milyar ABD dolar1 artis gosterdigi tahmin edilmektedir.
S6z konusu rezerv artisimin, biiylik bir kisminin gelismekte olan Asya
ekonomilerinden kaynaklandigi tahmin edilmektedir.

TABLO 1.2.2
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
(Milyar ABD dolar)
2002 2003 2004
TOPLAM 681 580 612
GELISMIS EKONOMILER 490 380 321
Avrupa Birligi 374 308 165
Fransa 49 47 35
Almanya 36 13 -49
Ingiltere 28 21 55
Liiksemburg 117 92 52
Avustralya 14 8 5
Kanada 21 7 12
Japonya 9 6 7
Amerika Birlesik Devletleri 63 30 121
GELISMEKTE OLAN EKONOMILER 159 173 255
Afrika 12 15 20
Latin Amerika ve Karayipler 53 51 69
Brezilya 17 10 16
Sili 2 3 6
Meksika 15 11 18
Asya ve Pasifik 94 107 166
Cin® 53 54 62
Hong Kong 10 14 33
Singapur 6 11 21
Orta ve Dogu Avrupa®® 31 27 36
Cek Cumbhuriyeti 8 3 5
Polonya 4 4 5
Rusya 3 7 10

Kaynak: UNCTAD.

(1) Tahmin. 2004 tahminleri 101 iilke i¢cin mevcut ilk li¢ ¢ceyrek verilerin yilliklandirilmas: suretiyle
yapilmustir.

(2) AB’ye yeni giren 8 iilke (Cek Cumhuriyeti, Polonya, Macaristan, Slovakya, Slovenya, Litvanya,
Letonya ve Estonya) ve Rusya’y1 kapsamaktadir.

2004 yilinda, diinyada toplam dogrudan yabanci yatirimlarin, bir 6nceki yila
gore yiizde 5,5 oraninda arttig1 tahmin edilmektedir (Tablo 1.2.2). 2003 ve 2004
yillarinda, dogrudan yatirimlarin ulastifi seviye, 2001 ve 2002 yillarindaki
gerceklesmelerin gerisinde yer almaktadir.
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Gelismekte olan iilkelere, 2004 yilinda yonelen dogrudan yabanci yatirimlarin,
2003 yilina gore yiizde 47 oraminda artis gosterdigi tahmin edilmektedir. Bu
gostergedeki en bilyilkk Dbelirleyicinin, Asya iilkelerine yapilan dogrudan
yatirimlardaki artisin oldugu goze carpmaktadir. Nitekim, 2004 yilinda Asya
iilkelerine yapilan dogrudan yabanci yatirimlarin, diinya geneli icindeki pay1
artmistir. Cin’e yapilan dogrudan yatirimlar, 2004 yilinda tarihi degeri olan 62
milyar ABD dolarina ulastig1 tahmin edilmektedir. S6z konusu iilkelere yapilan
dogrudan yabanci yatirnmlarin artmasinda, bolgedeki yiiksek oranli biiyiime, diisiik
iscilik maliyetleri, bolgedeki genis pazar olanaklar1 ve cok uluslu sirketlerin
harcamalarindaki biiyiime gibi faktorler 6nemli rol oynamistir.
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11

TURKIYE EKONOMISINDEKI GELISMELER
GiRiS

Tiirkiye’de uzun yillar siiren yiiksek enflasyon doneminin ardindan, 2001
yilinda uygulamaya konulan ekonomik program enflasyonu diisiirmede basarili
olmus ve 2004 yili sonunda tiiketici fiyatlar1 enflasyonu yiizde 10’un altina
gerilemistir. 2002-2004 doneminde enflasyon orani diiserken, Gayrl Safi Milli
Hasila (GSMH), son yillar ortalamasinin iizerinde bir biiylime kaydetmistir.
Makroekonomik gostergelerdeki bu iyilesme, gelecekle ilgili beklentileri olumlu
yonde etkilemekle birlikte, ekonomide yapisal diizeydeki bazi risklerin varligi
devam etmektedir.

Uygulanan ekonomik programin 2004 yili hedefleri, ekonomideki biiyiimeyi
devam ettirmek, tiiketici enflasyonunu hedeflenen diizeye indirmek, faiz dis1 fazla
hedefine ulagsmak ve boylelikle makroekonomik dengeler iizerinde baski olusturan
kamu bor¢ stokunu diisiirmektir. Konulan hedeflere ulasmak icin maliye, para ve
gelirler politikalar1 etkin olarak kullanilmistir. Bu cercevede, mall ve parasal
disiplin Onemli Olciide saglanmis, imaldt sanayiinde reel iicretlerdeki artis
verimlilik artiglarinin gerisinde kalmis ve kamu kesimi calisanlarinin reel
iicretlerinde diisiis ve maaslarinda sinirli artiglar olmustur.

Temel hedefi fiyat istikrarin1 saglamak olan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB), dalgal1 kur rejimi ¢ercevesinde, 2004 yilinda da gelecek donem
enflasyonuna odaklanan bir para politikasi izlemistir. Bu hedefe ulasmak i¢in, kisa
vadeli faiz oranlar1 temel politika araci olarak kullanilmistir. Ayrica TCMB, temel
hedefi olan fiyat istikrarini saglamaya yonelik olarak mali piyasalardaki istikrarin
devam etmesi yoniinde de gerekli dnlemleri almigtir. Bu ¢ercevede, Uluslararasi
Para Fonu (IMF) ile yapilan stand-by anlasmas1 ¢ercevesinde, uygulanmakta olan
ekonomik programla uyumlu olarak, daraltici nitelikteki parasal performans ile
parasal gosterge hedeflerine ulagmak icin gerekli politikalar TCMB tarafindan
yiiriitiilmiistiir. Bu uygulamalar sonucunda, Aralik 2004 sonu i¢in, Para Tabani ve
Net Uluslararas1 Rezervlere (NUR) iliskin performans ve Net i¢ Varliklara (NiV)
iliskin gosterge niteliginde konulan hedefler tutturulmustur.
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TCMB, 2002 ve 2003 yillarinda oldugu gibi, Hiikiimet ile ortak belirlenen
enflasyon hedefine ulagsmak iizere, 2004 yilinda da “ortiik enflasyon hedeflemesi”
politikas1 cercevesinde para politikasin1 olusturmustur. Bu amacla TCMB kisa
vadeli faiz oranlarin1 politika araci olarak kullanmistir. Ayrica, Hiikiimet kamu
kesimi fiyat ayarlamalarini, kamu calisanlari maaslarindaki artisi ve vergilerdeki
degisimi, enflasyon hedefi cercevesinde belirlemistir. Bu politikalarin yani sira
Tiirk lirasinda gozlenen degerlenme ithal girdi fiyatlarin1 diisiirmiis ve bu durum
enflasyon hedefine ulagilmada katki saglamistir. Verimlilik artiglarinin reel iicret
artisinin iizerinde olmasi, fiyatlar tizerinde maliyet yonlii baskilarin olusmasini
stmirlandirmustir. Ic talep artigt 2001 yilinda olusan iiretim ac¢iginin kapanmasina
katkida bulunmus ancak, enflasyon hedefini tehdit edecek diizeyde olmamuistir.
Buna karsin, 2004 yilinda daha cok kiralardaki atalet nedeniyle hizmet grubu
fiyatlari enflasyonu, mal grubu fiyatlar1 enflasyonu iizerinde gerceklesmistir. Bu
egilimin 2005 yilinda da devam etme olasiligi, bu yila iliskin enflasyon hedefi
acisindan bir risk unsuru olusturmaktadir. Petrol ve tarim fiyatlarindaki hizli artis,
ozellikle toptan esya fiyatlar1 enflasyonundaki diisiisii yavaslatmis, ancak bu
durum tiiketici enflasyon hedefine ulasmay1 engelleyememistir.

Enflasyonda yasanan diisiise paralel olarak, TCMB kisa vadeli faiz oranlarini,
enflasyonist baskilara neden olabilecek i¢ ve dis talepteki gelismeleri ve
maliyetlerle ilgili riskleri dikkate alarak belirlemis ve yil boyunca dort defa faiz
indirimine gitmistir. 2004 yil1 basinda yiizde 26 olarak belirlenen Para Piyasasi ve
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Repo-Ters Repo Pazari gecelik
bor¢lanma faiz orani, yil sonu itibariyla ylizde 18’e indirilmistir. Ancak, kisa
vadeli faiz oranlarindaki hizli gerileme Hazine i¢ bor¢lanma ihalelerinde olusan
faiz oranlarinda gozlenememistir. Bunun baslica nedeni ekonomik birimlerin risk
algilamalarinin yiiksek diizeyini korumaya devam etmesidir. Ocak 2004’te yilizde
25,5 olan ortalama ihale faiz orani, yilin ilk dort aymnda diisme egilimini
stirdiirmiistiir. Ancak, Nisan ayinda Kibris’ta yapilan referandumla ilgili gelismeler
ve FED’in faizleri artirmasina iligkin beklentiler, ihale faiz oranlarin1t Mayis ayinda
artirict yonde etkilemistir. Mayis ayindan sonra faiz oranlari tekrar diisme
egilimine girmis ve ortalama ihale faiz oran1 Aralik ayinda yiizde 23,1 diizeyinde
gerceklesmistir.

Yiiksek kamu kesimi bor¢ stoku ve diger yapisal sorunlarin neden oldugu
yiiksek risk primi, TCMB kisa vadeli faiz oranlartyla ikincil piyasa faiz oranlar
arasindaki iliskiyi sinirlamaya 2004 yilinda da devam etmistir. Bu durum, reel faiz
oranlarmin 2004 yilinda da yiiksek diizeyde gerceklesmesine neden olmustur.
Uygulanan siki maliye politikasi ¢ercevesinde, toplam kamu kesimi icin belirlenen
GSMH’nin yiizde 6,5’ oramindaki faiz dig1 fazla hedefinin gerceklesmesi
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beklenmektedir. Reel faizlerin yiiksek diizeyini korumaya devam etmesi, faiz disi
fazla hedefine ulasilmasina engel olmamustir. Ancak, yiiksek reel faizler,
uygulanmakta olan ekonomik program icin bir tehdit olmaya devam etmektedir.
Nitekim, yiiksek reel faizler, enflasyon hedefini ve siirdiiriilebilir bir biiytimeyi
olumsuz yonde etkileyen kamu borg¢ stokunun kiigiiltiilmesini zorlagtirmaktadir.

Yasanan ekonomik krizden sonra uygulanmaya baslanan ekonomik programin
ongordiigii politikalarin kararlilikla siirdiiriilmesi sonucunda, tiiketici ve yatirimci
giiveni artmistir. Buna bagli olarak enflasyondaki atalet 6nemli ol¢iide ortadan
kalkmis ve yiiksek bir bilyiime egilimi yakalanmigtir. 2004 yilimin ilk yarisinda
GSMH, yiizde 14,4 oraninda yiiksek bir bilylime gostermistir. Ancak, yilin tigiincii
ceyreginde ekonomik biiyiimede bir yavaslama gozlenmis ve GSMH bir 6nceki
yilin ayn1 doénemine gore yiizde 4,7 oraninda artig gostermistir. Boylece, GSMH
2004 yilinin ilk dokuz ayinda, bir onceki yilin ayni donemine gore yiizde 9,7
oraninda bir biiylime kaydetmistir. Siki maliye politikasinin bir sonucu olarak
kamu kesimi tiiketim ve yatirim harcamalari, yilin ilk dokuz ayinda sirasiyla yiizde
4,8 ve 10,7 oranlarinda gerilemistir. Buna karsin, 6zel kesim tiiketim harcamalar1
yiizde 10,8 ve makine-techizat yatirimlarindaki hizli artistan dolay1 6zel kesim
yatirim harcamalari ise yiizde 54,6 oraninda artig gostermistir.

Yilin ilk yarisinda gergeklesen yiiksek oranli biiyiime, basta dayanikli tiiketim
mallar1 ve makine-techizat yatirimlar1 olmak iizere genel olarak 6zel harcamalarda
goriilen yiiksek oranli artislardan kaynaklanmistir. Olumlu makroekonomik ortam
tilketici giivenini artirmis, bu gelismelere tiiketici kredisi faiz oranlarinin diisiik
seviyelere gerilemesi ve uzayan vadelerde taksitlendirme olanaklari da eslik
etmistir. Bu durum 6zellikle dayanikli ve yar1 dayanikli tilkketim mallarina yonelik
ertelenmis harcamalar1 harekete gecirmistir. Bu siire¢, Tiirk lirasinin yabanci para
birimleri karsisindaki gii¢lii konumuna bagli olarak ithaldtin artmasiyla
desteklenmistir. Yatirimci1 giivenindeki gelisme, ucuz ithal girdi avantajiyla
birleserek makine-techizat yatirim harcamalarinda hizli bir artisa neden olmustur.

Ancak, yilin {igiincii iic ayllk doneminde, kamu bankalarmin tiiketici
kredilerine sinirlama getirmesi, Hiikiimetin Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu
(KKDF) artirimi, otomobil alimlarinda uygulanan hurda indiriminin yartya
indirilmesi gibi i¢ talebi sinirlandirict 6nlemlerin yan sira, uluslararasi piyasalarda
yiikselen ham petrol fiyatlarinin getirdigi belirsizlikler, tiiketim talebini olumsuz
etkilemis ve kredi kullaniminin yavaslamasina neden olmustur. Bu gelismelere ek
olarak Kasim ayindaki Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) artisinin da etkisiyle, artis hizi
gerileyen yurt i¢ci otomobil satiglar1 ve son doneme iliskin sanayi {iretimi
gelismeleri, tiikketim talebindeki yavaslamanin yilin son ii¢ aylik doneminde de
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devam ettigini gostermektedir. Ekonomide gozlenen yavaslamaya ragmen, IMF ile
yeni bir stand-by anlagsmasinin imzalanacak olmasi ve AB iiyelik miizakerelerine 3
Ekim 2005 tarihinde baglanacak olmasi, Oniimiizdeki yilda da makroekonomik
istikrarin devam edecegine dair beklentileri giiclendirmektedir.

2004 yilinda ihracat, gecen yilin aym1 donemine gore yiizde 32,8 gibi yiiksek
bir oranda artis gostermis ve sanayi iiretimi artisina Onemli Olclide katkida
bulunmustur. Verimlilik artisinin reel iicretlerdeki artisin iizerinde kalmasi
sonucunda, reel birim iicretler gerilemeye devam etmistir. Bu durum, firmalarin dis
pazarlardaki rekabet giiciinii korumasini saglamig, ihracatin artmasinda etkili
olmugtur. Ayn1 donemde ithalat yiizde 40,1 artarak ihracattaki artisin tizerinde
gerceklesmistir. Ithalat artiginda en 6nemli katki, iiretim ve ihracat artislarina
paralel olarak ara mallart ithalatindan gelmistir. Tiirk lirasinin giiclii diizeyini
korumasi da ithalat artisini desteklemistir. Ote yandan, 2004 yilimn iigiincii ii¢
aylik doneminde, 6zel tiiketim harcamalarinin artis orani yilin ilk yarisina gore
diismiistiir. Bu ¢ercevede, tiiketim mallari ithalati artis oran1 da yilin ilk yarisina
kiyasla gerilemistir. Mevcut veriler cari islemler aciginin 2004 yili sonunda
GSMH’nin yiizde 5,2’si diizeyinde gerceklesecegini gostermektedir. Hizmet
gelirlerinin turizm gelirlerindeki hizli artisa bagl olarak artmasina ragmen yiiksek
dis ticaret agig cari iglemler dengesinin temel belirleyicisi olmustur.

Ekonominin yiiksek oranda biiylimesine karsin istihdamdaki artis sinirh
diizeyde kalmistir. Devlet Istatistik Enstitiisiiniin (DIE) Hanehalk: Isgiicii Anketi
sonuglar1 2004 yilinin dordiincii ti¢ aylik donemi itibartyla toplam istihdamin
onceki yilin ayni dénemine gore yiizde 5,1 oraminda arttigimi gostermektedir.
Istihdamdaki artis, Ozel sektorde diizenli bir iste calisanlarin artmasindan
kaynaklanmistir. Uygulanan ekonomik program siki maliye politikas1 cer¢evesinde
kamu kesiminde etkinligi artirmayi hedeflemis ve bu cercevede kamu istihdami
yiizde 6,4 oraninda gerilemistir. Istihdamdaki smirli artisla birlikte, is giicii
arzindaki artistan dolayi igsizlik oraninda bir artig olmustur.
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I1.1. GENEL DENGE

Tiirkiye ekonomisinin 2002 ve 2003 yillarinda girdigi biiyiime siireci, 2004
yilinda hizlanarak stirmiistiir (Tablo II.1.1). Bu donemde ekonomik programin
kararlilikla siirdiiriilmesi sonucunda, iktisadi temeller daha da giiclenmistir. Buna
bagli olarak olusan giiven ortaminda, Tiirk lirasinin yabanci para birimleri
karsisinda giiclenmesi, faiz oranlarindaki gerileme ve makroekonomik hedeflere
ulasilacagina iliskin olumlu bekleyisler neticesinde yiiksek oranli biiyiime
saglanmstir.

TABLO I1.1.1
TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
2001 2002 2003 2004

GSMH (Trilyon TL, Cari Fiyatlarla) 176.484 275.032 356.681 424.129"
Biiyiime Hizi, GSYIH (Yiizde) 7,5 7.9 5,8 9,6
Biiyiime Hizi, GSMH (Yiizde) 9,5 7.9 5,9 10,0
Niifus®® (Milyon Kisi, Y11 Ortasi) 68,4 69,4 70,4 71,30
Istihdam™ (Milyon Kisi) 21,5 21,4 21,1 21,79
fhracat (Milyar ABD dolari, FOB) 31,3 36,1 473 63,0
ithalat (Milyar ABD dolari, CIF) 414 516 693 97,3
Cari Islemler Dengesi (Milyar ABD dolart) 3,4 -1,5 -8,0 -15,5
Cari Islemler Dengesi/GSMH® 2,3 0,8 3,3 5,20
Dis Borg Stoku/GSMH (Yiizde) 79,1 71,4 61,0 53,97
Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi/GSMH (Yiizde) 16,4 12,7 9.4 5,0©
i¢ Borg Stoku/GSMH (Yiizde) 69,2 54,5 54,5 52,90
Toplam Kamu Borg Stoku®/GSMH (Yiizde) 101,3 89,4 840 79,07
Toplam Kamu Kesimi Faiz Dis1 Fazlasi/GSMH® (Yiizde) 5,8 4,6 6,6 6,519
Vergi Gelirleri/GSMH (Yiizde) 22,5 21,8 23,6 23,50
Toptan Esya Fiyat Endeksi'” 88,6 30,8 13,9 13,8
Tiiketici Fiyat Endeksi''" 68,5 29,7 18,4 9.3
Kaynak: DIE, DPT, HM, TCMB.

(1) DPT tahmini.

(2) DIE, 2000 yil1 genel niifus sayimi sonuglarindan yararlanilarak tahmin edilmistir.

(3) Hanehalk is giicii istatistikleri.

(4) Hanehalk is giicii anketinin dort donem i¢in verilerinin ortalamasi alinarak hesaplanmistir.
(5) Hesaplamalarda ABD dolari i¢in yillik ortalama alis kuru kullanilmustir.

(6) Gergeklesme tahmini.

(7) Eyliil 2004 itibartyla.

(8) Toplam kamu borg stoku, konsolide biitce i¢ borg stokuyla toplam kamunun dis borg stoku
toplamindan olusmaktadir. Dis bor¢ stoku verileri Tiirk lirasina doniistiiriiliirken, ABD dolar alis kuru
yil ortalamasi degeri kullanilmustir.

(9) DPT, IMF taniml.

(10) Y1l sonu hedefi.

(11) Yillik yiizdelik degisim, 1994=100.
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Ekonomik programin Onceki iki yilda makroekonomik hedeflere ulasma
konusundaki basarisi, 2004 yili basinda ekonomik birimlerin bekleyislerini olumlu
etkilemistir. Y1l icinde enflasyon oranlarinin hedef dahilinde gerceklesmesi
ekonomi politikalarina duyulan giivenin artmasina katkida bulunmustur.
Ekonomideki belirsizliklerin 6nemli 0Olgiide ortadan kalkmasi sonucunda,
enflasyondaki diisiis siirecine paralel olarak faiz oranlar1 da gerilemistir. Ayrica,
giiclenen iktisadi temeller dogrultusunda Tiirk lirasi yabanci para birimleri
karsisinda deger kazanmistir. Tiirk lirasinin giicli konumu ve ekonominin
gidisatina iliskin olumlu bekleyisler cercevesinde kredi imkanlarinin genislemesi,
ozellikle ertelenmis tiiketim ve yatirnm harcamalari icin uygun bir ortam
yaratmigtir. Bu gelismeler, 6zellikle 2004 yilinin ilk yarisinda kredi kullaniminin
ve ozel tiiketim harcamalarinin hizla artmasina neden olmustur. Ote yandan, kredi
maliyetlerindeki gerileme ve olumlu bekleyisler ¢ercevesinde 6zel firmalar gerek
yurt i¢i gerekse yurt disi kaynaklardan daha yogun bir sekilde yararlanmis ve
yatirim harcamalarini hizlandirmistir. 2004 yilinda verimlilik artiglarinin ve birim
iicretlerdeki diigiik seviyelerin getirdigi yiiksek ihracat performansi siirerken,
ekonomideki hizli biiyiime siirecine i¢ talep kosullar1 da giiclenerek katki
saglamigtir. Bu ¢ercevede, GSMH 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde gecen
yilin ayn1 donemine gore yiizde 9,7 oraninda biiylimiistiir (Tablo II.1.2).

GRAFIK I1.1.1
GSYIH BUYUMESINE KATKILAR

9701
9703
9801
9803
9901
9903
0001
0003
0101
0103
0201
0203
0301
0303
0401
0403

[N Dis Talep = Yurtigi Talep =———=GSYiH

Kaynak: DIE.
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Ekonomide meydana gelen bilyiime talep yoniiyle incelendiginde, 2004 yilinin
ilk dokuz ayhk doneminde GSYIH biiyiimesine en yiiksek katkiyr o6zel
harcamalarin yaptig1 goriilmektedir. Stok birikimi 2002 ve 2003 yillarindan sonra
2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde de biiyimeye pozitif katki saglarken, net
ihracat bileseninin bilylimeye olumsuz katki yaptig1 goriilmektedir (Grafik I1.1.1).
Bu doénemde, toplam yurt ici talep yiizde 15,3 oraninda artarken, toplam nihai yurt
ici talepteki artis yiizde 15,7 olarak gerceklesmistir. 2004 yilinda, uygulanmakta
olan siki maliye politikast cercevesinde gerileyen kamu tiiketim ve yatirim
harcamalarinin sinirlandiric1 etkisine ragmen, i¢ talep canlanmasi 2003 yilina
kiyasla hizlanmastir.

TABLO I11.1.2
GAYRI SAFI YURT ICi HASILA VE ANA SEKTORLERDE
YILLIK BUYUME "
(Yiizde)
2002 2003 2004
I 11 I IV Toplam I 11 Il Toplam®
GSMH 79 74 36 56 12 59 124 144 47 97
GSYIH 79 81 39 55 61 58 10,1 134 45 87
Tarim 69 20 -08 -06 -96 -25 75 34 -1,6 -12
Sanayi 94 88 42 91 92 78 103 149 6,6 105
Imalat Sanayii 104 104 49 95 100 86 11,3 161 70 114
Hizmetler 60 70 30 47 64 52 87 118 46 80
Ticaret 11,0 106 58 74 92 81 163 19,1 7.1 133
Ingaat Sanayii 56 -138 -12,7 -123 1,3 90 29 02 -1,0 04
Ulasirma ve
Haberlesme 60 13,1 52 81 75 84 43 107 38 6,1
ithalat Vergisi 247 190 20,0 268 237 226 33,8 332 200 284
Kaynak: DIE.
(1) 1987 iiretici fiyatlartyla.
(2) Ik dokuz ay.

Ozel tiiketim harcamalar1, 2004 yiliin ilk dokuz aylik déneminde gegen yilin
ayni donemine gore yiizde 10,8 oraninda artig gostermistir (Tablo II.1.3). Alt
kalemler itibariyla incelendiginde ise ayni donemde dayanikli tiiketim mallarinin
yant sira, yari-dayanikli ve dayaniksiz tiiketim mallarina yonelik harcamalarin
oldukca yiiksek oranlarda arttigi goriilmektedir. Ancak bu donemde gida
harcamalarinin gecen yilin aym1 donemine gore gerilemesi, i¢ talep artisinin
tilketici gruplarina dengeli dagilmadigini Ozel
harcamalarindaki canlanmanin belirli mal gruplariyla sinirli kalmasinda uygulanan
siki gelirler politikasi etkili olmustur.

gostermektedir. titkketim
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TABLO11.1.3
BASLICA HARCAMA GRUPLARI
(1987 Fiyatlariyla, Yillik Yiizdelik Degisim)

2002 2003 2004
I 11 Il Toplam ‘"
Tiiketim Harcamalar1 2,5 5,6 99 13,6 5,4 9,3
Kamu 54 2,4 2,4 -7,9 -7,1 -4,8
Ozel 2,1 6,6 10,6 16,4 6,7 10,8
Dayanikl Tiiketim Mali 2.1 24,0 49,7 61,7 29,3 46,1
Sabit Sermaye Yatirimi -0,9 10,0 52,6 51,7 23,5 41,1
Kamu 8,8 -11,5 -11,3 9,1 -11,8 -10,7
Ozel -5,3 20,3 60,6 68,7 35,8 54,6
Makine-Techizat 4.4 46,1 89,6 97,6 54,8 81,0
Insaat -14,3 -11,4 5,1 6,2 7,0 6,2
Stok Degisimi® 7,1 3,0 3,1 1,4 -1,1 0,9
Mal ve Hizmet Thracati 11,1 16,0 10,3 15,7 7,8 11,0
Mal ve Hizmet {thalat 15,8 27,1 31,2 32,7 16,0 26,5
Toplam Yurt 1gi Talep 9,3 9,3 19,1 21,1 7,3 15,3
Toplam Nihai Yurt i¢i Talep 1,8 6,5 17,5 22,5 9,0 15,7
GSYIH (Harcama) 7,8 5,8 10,1 13,4 4,5 8,7
Kaynak: DIE.
(1) Ik dokuz ay.

(2) GSYIH biiyiimesine katki, yiizde puan.

Kamu tiiketim harcamalar1 2004 yilinin ilk dokuz aylik déneminde gecen yilin
ayn1 donemine gore yiizde 4,8 oraninda, kamu yatirim harcamalari ise ylizde 10,7
gibi yiiksek bir oranda gerileyerek ekonominin biiyiimesini sinirlandirmigtir.
Uygulanmakta olan siki maliye politikas1 gercevesinde belirlenen faiz dig1 biitce
fazlast hedefi nedeniyle artirilan tasarruf tedbirleri, kamu sektorii tiiketim ve
yatirim harcamalarinin diisiik bir seviyede kalmasina neden olmustur. Bu
cercevede, kamu harcamalarimin yihn ilk dokuz aylik doneminde GSYIH
biiyiimesine katkis1 eksi 0,7 puan olmustur.

Kararlilikla uygulanan makroekonomik program, belirsizlikleri ve risk primini
azaltarak faiz oranlarinin gerilemesini saglamistir. Faiz oranlarindaki diistisiin yani
sira, mali piyasalardaki istikrar siirecinde Tiirk lirasinin yabanci para birimleri
karsisinda giiclenmesi, yatirimlar i¢in uygun bir ortam olusturmustur. Nitekim,
0zel yatirnm harcamalar1 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde gegen yilin ayni
donemine gore, makine-techizat yatirnmlarinda meydana gelen hizli artisa paralel
olarak yiizde 54,6 oraninda yiikselmistir. Yatirim harcamalarinin yiikselmesi
sermaye-emek oraninin artmasini, dolayisiyla verimlilik artiglarinin siirmesini ve
maliyet kosullarinin  olumlu  seviyelerde olmasim1 saglamistir.  Ayrica,
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potansiyel iiretim diizeyini etkileyen yatirimlardaki artiglar hizli ekonomik
biiyiimenin fiyatlar iizerinde baski yaratmasim da engellemistir. Istikrarli ve
stirdiiriilebilir biiyiime acisindan 6nem arz eden yatirimlar, gelecek donemlere
iliskin beklentilerin olumlu oldugunu gostermektedir.

TABLO 11.1.4
FIYATLAR
(Yullik Ortalama Yiizdelik Degisim, 1994=100)
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi 65,0 54,6 54,4 45,0 25,3 10,6
Toptan Esya Fiyat Endeksi 53,2 51,1 61,6 50,1 25,5 11,1
Tarim Fiyatlar1 Endeksi 41,8 37,9 422 56,4 33,9 13,6
Imalat Sanayii Fiyatlar1 Endeksi 574 55,7 66,7 48,3 23,8 11,1
Cift¢inin Eline Gecen Fiyatlar Endeksi 52,2 42,6 40,9 54,3 36,6 12,0

Kaynak: DIE.

Mal ve hizmet ihracati, 2004 yilinin ilk dokuz aylik déneminde, gecen yilin
ayni donemine gore yiizde 11 oraninda artarak, ekonominin biiyiimesine katkida
bulunmustur. Bu déonemde, verimlilik artiglariyla birlikte birim iicretlerdeki diisiik
seviyelerin korunmasi, firmalarin uluslararasi piyasalardaki rekabet giiciinii olumlu
etkilemis ve yiiksek ihracat performansinin temel belirleyicisi olmustur. Thracat
artislarina ek olarak i¢ talepte gdzlenen canlanma, sanayi iiretiminin ve dolayisiyla,
ara mali ve hammadde ithalatinin yiiksek bir oranda artmasina neden olmustur.
2004 yilinda Tiirk lirasinin yabanci para birimleri karsisinda deger kazanmasi da,
ithal mallara olan talebi artirmistir. Boylece, mal ve hizmet ithalati yilin ilk dokuz
aylik déneminde, gecen yilin ayn1 dénemine gore yiizde 26,5 oraninda artmustir.

2004 yilinda, 6zel tiiketim harcamalarindaki yiiksek oranli artiglarin belirli mal
gruplartyla sinirli kalmasi, tiiketici fiyatlar1 {izerinde talep yonlii bir baski
olugmasini engellemistir. Verimlilik kazanimlarinin yani sira enerji fiyatlari, reel
kur ve birim iicretler gibi maliyet unsurlarindaki olumlu gidisat da, tiiketici
fiyatlarinin artis hedefinin altinda kalmasina katkida bulunmustur (Tablo II.1.4).
Ayrica, onceki iki yilda oldugu gibi 2004 yilinda da goreli fiyat hareketleri
ciftcinin lehine olmustur.
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I1.1.1. Ekonominin Arz Yonii: Sektorel Gelismeler ve ithalat
I1.1.1.A. Sektorel Uretim Gelismeleri

a. Tarmm

Tarim sektorii katma degeri 2003 yilinda yiizde 2,5 oraninda gerilerken, 2004
yilinin ilk dokuz aylik doneminde, gecen yilin ayni donemine gore yiizde 1,2
oraninda azalmistir (Tablo II.1.5). 2004 yilinda tarim sektorii katma degerindeki
gerileme, ciftcilikteki iiretim daralmasindan kaynaklanmustir.

TABLO I1.1.5
TARIM SEKTORU KATMA DEGERLERI
(Yiizdelik Degisim, 1987 Yili Uretici Fiyatlarina Gire)

Dokuz Aylik 2004

2003 2004 1 1T 111
Ciftcilik, Hayvancilik ve Tarim Sanatlari Katma Degeri -0,2 -2,0 -9,0 0,6 -1,9
Ormancilik Katma Degeri -49 11,6 -4,6 35,0 8,0
Balikeilik Katma Degeri 35 6,6 20 14,1 5,3
Tarim Sektorii Katma Degeri -0,4 -1,2 -7,5 34 -1,6
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.

Ciftcilik ve hayvancilik sektorii katma degeri, 2004 yilinin ilk ii¢ aylik
doneminde, yiizde 9 oraninda gerilerken, yilin ikinci ii¢ aylik déneminde yiizde 0,6
oraninda artig gostermis, ii¢iincii {i¢ aylik doneminde ise yiizde 1,9 oraninda
azalmistir. Yilin ilk dokuz aylik doneminde ise ciftgilik ve hayvancilik sektorii
toplam katma degerindeki gerileme, yiizde 2 olarak gerceklesmistir.

Ormancilik sektorii katma degeri, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde,
gecen yilin aym1 donemine gore yilizde 11,6 oraninda, balikgilik sektorii katma
degeri ise, ayn1 donemde, yiizde 6,6 oraninda artig gostermistir.

b. Sanayi

Sanayi sektorii katma degeri, 2003 yili genelinde yiizde 7,8 oraninda artisin
ardindan, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, bir 6nceki yilin ayn1 donemine
gore yiizde 10,5 oraninda biiyiimiistiir (Tablo II.1.2). Bu donemde, ihracattaki
yiiksek performansin yani sira, 6zellikle yilin ikinci {i¢ aylik doneminde hizlanan i¢

talep canlanmasi, sanayi sektorii katma degerinin artmasinda Onemli rol
oynamistir.
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DIE Ug Aylik Sanayi Uretim Endeksi verilerine gére toplam sanayi iiretimi,
2004 yilinda, bir onceki yila gore yiizde 9,8 oraninda artmustir. Alt sektorler
itibartyla incelendiginde, 2004 yilinda madencilik sektorii iiretimi yiizde 4.0,
imalat sanayii iiretimi yiizde 10,4; elektrik-gaz-su-sektorii tiretimi ise yiizde 6,8
oraninda artmistir. Bu donemde imalat sanayii secilmis alt sektorler itibartyla
incelendiginde, gida, tekstil ve petrol tiriinleri imalati disindaki tiim sektorlerde,
iiretimin arttig1 goriilmektedir (Tablo II.1.6).

TABLO I1.1.6
SANAYI URETIMI
(Bir Onceki Yilin Aymi Donemine Gore Yiizdelik Degisim)
2002 2003 2004
1 11 111 v Yillik
TOPLAM SANAYI 9,5 8,7 10,6 16,2 8,5 4.4 9,8
MADENCILIK 83 34 9,8 10,1 6,9 7,7 4,0
IMALAT SANAYii 10,9 93 12,0 17,2 8,7 42 10,4
Gida 2,9 7,6 2.4 2,6 -0,2 2,1 -0,4
Tekstil 12,5 2,1 1,6 -1,4 -1,4 -4,6 -1,4
Petrol Uriinleri 9,1 3,1 0,3 4,3 -13,6 -8,0 -4,6
Kimyasal Maddeler 14,2 8,8 9,1 27,9 19,2 8,2 16,1
Ana Metal Sanayii 10,1 119 12,6 11,9 12,5 9,7 11,6
Makine-Techizat 214 22,4 36,5 46,6 26,1 18,0 31,0
Tas1t Araclart 27,1 47,6 74,1 84,2 58,1 15,8 53,3
KAMU IMALAT SANAYii 4,7 2,1 1,1 1,7 -3,8 -0,5 -0,4
OZEL IMALAT SANAYIi 124 11,0 14,4 20,5 11,4 5,2 12,7
ENERJI 5,4 8,5 6,5 8,4 7,0 5,6 6,8

Kaynak: DIE, 1997 temel yilli Uger Aylik Sanayi Uretim Endeksi.

DIE Uc¢ Aylik Sanayi Uretim Endeksi verilerine gore tasit araglari sanayii
dretimi, 2004 yilinda, bir onceki yila gore yiizde 53,3 oraminda artmustir. Bu
sektorde meydana gelen hizli {iretim artisinda, ihracatta gozlenen yiiksek
performansin yani sira i¢ talepte gozlenen canlanma da etkili olmustur. Ayrica,
Ozel firmalarin yatinm egilimindeki iyilesmeye paralel olarak, 2004 yilinda, bir
onceki yila gore ana metal ve makine techizat {iretimleri, sirasiyla yiizde 11,6 ve
yiizde 31 oraninda artmigtir. Bunun yan1 sira, ayn1 donemde, gida sektorii tiretimi,
gecen yilin ayn1 donemine gore yiizde 0,4 oraninda azalmustir.

c. Hizmetler
Hizmetler sektorii katma degeri, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, bir

onceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 8 oraninda artmistir (Tablo II.1.2). Sanayi
iiretimiyle ithalatta gozlenen olumlu gelismeler, basta toptan-perakende ticaret ile
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

ulastirma-haberlesme sektorleri olmak {iizere, hizmetler sektorii katma degeri
artisina neden olmustur. Bu donemde, hizmetler sektoriiniin tiim alt gruplarinda,
gecen yilin ayn1 donemine gore katma deger artis1 goriilmiistiir.

Insaat sektorii katma degeri, 2004 yilinin ilk dokuz aylik déneminde, gecen
yilin ayn1 dénemine gore yiizde 0,4 gibi sinirl bir oranda artmustir. DIE tarafindan
yayimlanan insaat istatistiklerine gore, 2004 yilinin ilk dokuz aylik déneminde
yap: ruhsati verilen yapilarin alaninda ylizde 43,3 oraninda artis olurken, yapi
kullanma izin belgesi verilen yapilarin alaninda ise yiizde 0,6 oraninda azalma
goriilmiistiir. Uygulanmakta olan siki maliye politikasi ¢ercevesinde, kamu sektorii
yatirim harcamalarinin gerilemeye devam etmesi, insaat sektoriinii olumsuz
etkilemis ve bu sektordeki canlanmay1 geciktirmistir.

I1.1.1.B. Mal ve Hizmet ithalati

I¢ talepte ortaya cikan sinirli canlanmanin yani sira, sanayi iiretiminin hizli bir
sekilde artmasi, mal ve hizmet ithalatinin, 2003 yilinin ardindan 2004 yilinin ilk
dokuz aylik doneminde de yiikselmesine neden olmustur. Sabit fiyatlarla toplam
mal ve hizmet ithalati, 2004 yilimin ilk dokuz aylik doneminde, yiizde 26,5
oraninda yiikselmistir (Tablo I1.1.7).

Ana sektorler itibariyla incelendiginde, 2004 yilinda toplam ithalatin yiizde
83’iinil olusturan imalat sanayii ithalatinin, gecen yilin ayn1 donemine gore yiizde
44,2, tarim-ormancilik sektorii ithalatinin yiizde 7,2 ve madencilik-tasocakgiligi
sektorii ithalatinin ise yiizde 21,7 oraninda arttig1 goriilmektedir.

TABLO I1.1.7
MAL VE HIZMET ITHALATI
(Milyar ABD dolart)

2002 2003 2004
1 11 111 v Toplam
ithalat (CIF) 51,6 693 209 244 251 270 97,3
Turizm Giderleri 1,9 2,1 0,6 0,6 0,7 0,6 2,5
Diger Hizmet Giderleri” 6,9 8,5 2,3 2,6 3,1 3,3 11,3
TOPLAM 60,3 80,0 237 276 289 308 111,1
Mal ve Hizmet ithalati (yiizde)® 15,8 27,1 312 327 16,0 - 26,59

Kaynak: TCMB, DIE.

(1) Turizm giderleri harig.

(2) DIE, 1987 fiyatlariyla yiizdelik degisim.
(3) Ocak-Eyliil donemi itibariyla.
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I1.1.2. Ekonominin Talep Yonii: i¢ Talep ve fhracat
I1.1.2.A. i¢ Talep: Yatirim ve Tiiketim

Tiirkiye ekonomisi, 2002 ve 2003 yillarin1 takiben 2004 yilinin ilk dokuz aylik
doneminde de biilylimeye devam etmistir. 2001 yilindaki krizin ardindan
uygulanmaya konulan ekonomik program sonucunda, enflasyon orani diismiis,
ekonomik gidisata giiven artmis ve ic talep canlanmasi hizlanmistir.

TABLO 11.1.8
TOPLAM TUKETIM HARCAMALARINDA GELISMELER
(1987 Fiyatlariyla Bir Onceki Yilin Aynt Donemine Gore Yiizdelik Degisim)

2002 2003 2004
1 11 I 9 Aylik
Toplam Tiiketim Harcamalar1 2.5 5,6 99 13,6 5.4 9,3
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalar1 5.4 2,4 2.4 -7,9 7,1 4.8
Maas-Ucret 0,7 0,8 1.4 1,0 1,1 1,2
Diger Cari 10,8 -59 53 -19,0 -16,1 -13,6
Ozel Nihai Tiiketim Harcamalari 2,1 6,6 10,6 16,4 6,7 10,8
Gida 1,1 4,1 0,9 0,3 -1,2 0,2
Dayanikli Tiiketim Mallar1 2,1 24,0 49,7 61,7 29,3 46,1
Yar1 Dayanikli ve Dayaniksiz
Tiiketim Mallar1 3,0 2,1 4,9 31,2 18,3 16,8
Enerji, Ulastirma, Haberlesme -0,2 2,2 -3,3 2.5 -0,7 -0,5
Hizmetler 8.5 7,5 10,1 14,3 5,5 9.4
Konut Sahipligi 1,8 1.4 1,9 1.4 1,3 1,6
Kaynak: DIE.

Kamu tiiketim harcamalari, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, gecen
yilin aynm1 donemine gore, yiizde 4,8 oraninda azalmistir. Bu donemde,
uygulanmakta olan siki maliye politikasi, kamu harcamalarinin gerilemesine neden
olmusgtur. 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, kamu tiiketim harcamalarinda
“maag ve iicret” kalemi, yiizde 1,2 oraninda artarken, “diger cari” harcamalar ise,
yiizde 13,6 oraninda azalmistir (Tablo II.1.8).

Ozel nihaf tiiketim harcamalar1, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde yiizde
10,8 oraninda artmustir. Ozel tiikketim harcamalarinin alt kalemlerine bakildiginda,
bu donemde gida ve enerji, ulastirma, haberlesme disindaki tiim harcama
gruplarinda artis gerceklesmistir. En yiiksek artis oraninin dayanikli tiiketim
mallarindaki harcamalarda oldugu gozlenmektedir (Tablo I1.1.8).

Hedeflenen mali disiplin cergevesinde, 2004 yilmin ilk dokuz aylik
doneminde, kamu sabit sermaye yatirim harcamalar1 yiizde 10,7 oraninda
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azalmistir. Ayn1 donemde 6zel sabit sermaye yatirim harcamalari, yiizde 54,6
oraninda, 6zel sektor makine-techizat yatirimlari ise yiizde 81 oraninda artmustir.
Mali piyasalardaki istikrar ortamindan dolay1 gerileyen faiz oranlari, yatirimci
giiveninin artmasina sebep olmus ve 6zel firmalarin makine-techizat yatirimlarini
gerceklestirmelerine imkan saglamustir. insaat yatirrmlari ise 2003 yilinin ilk dokuz
aylik doneminde, kamu sektoriinde yiizde 32,6 oraninda diiserken, 6zel sektorde
yiizde 6,2 oraninda artmistir.

I1.1.2.B. Mal ve Hizmet ihracati

Mal ve hizmet ihracati, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, bir onceki
yilin ayn1 donemine gore, ylizde 11 oraninda artmistir (Tablo II.1.9).

TABLO 11.1.9
MAL VE HIZMET IHRACATI
(Milyar ABD dolart)
2002 2003 2004
1 11 111 1\ Toplam
fhracat 36,1 473 13,5 15,5 160 180 63,0
Bavul Ticareti 4,1 4,0 09 1,0 1,0 1,0 3,9
Turizm Gelirleri 85 132 1,7 33 7.7 32 159
Diger Hizmet Gelirleri” 148 19,0 32 52 9.8 5.8 24,0
TOPLAM 634 834 193 250 344 281 1068

Mal ve Hizmet ihracati (yiizde)” 11,1 16,0 10,3 15,7 7,8 - 11,09

Kaynak: TCMB, DIE.

(1) Turizm gelirleri harig.

(2) DIE, 1987 fiyatlariyla yiizdelik degisim.
(3) Ocak - Eyliil donemi itibariyla.

2002 ve 2003 yillarini takiben 2004 yilinda da, ihracattaki artis devam ederek
ekonomik biiyiimeye katki saglamistir. Imalat sanayiinde verimliligin artmasi ve
birim iicretlerin diisiik bir seviyede olmasi, ihracattaki artislarin 2004 yilinda da
stirmesini saglamistir. 2004 yilinda, 12 aylik ortalamalara gore, ihracat fiyatlari
yiizde 15,9, ihracat miktar endeksi ise yiizde 15,1 oraninda artis gostermistir.

I1.1.3. istihdam

DIE Hanehalki Isgiicii Anketi (HIA) sonuglarina gore, 2003 yilinin dordiincii
tic aylik doneminde 20.811 bin kisi olan toplam istihdam, 2004 yilinin aymi
doneminde, ekonomide gozlenen canlanmanin simirli bir bicimde is giici
piyasasina yansimasiyla, ylizde 5,1 oraninda artmis ve 21.870 bin kisi olarak
gerceklesmistir. Toplam istihdam diizeyi, kentlerde yiizde 4,4 oraninda, kirsal
alanlarda yiizde 5,9 oraninda artmistir. Bu donemde, toplam istihdamin yiizde
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54,7’si kentsel, ylizde 45,3’1 ise kirsal alanlarda saglanmistir. Toplam is giicii
arzinda da yiizde 4,7 oraninda artis olmustur. I$sizlik orani, 0,3 puan azalarak,
yiizde 10 olarak gerceklesmistir (Tablo I1.1.10).

“Istihdamda olup da is arayanlar ya da mevcut isinde veya bir baska iste daha
fazla siire caligmaya uygun olanlar” seklinde tanimlanan eksik istihdam orant,
2004 yilinin dordiincii ii¢ aylik doneminde, gecen yilin ayni donemine gore 1,9
puan azalarak, yiizde 3,1 olarak gerceklesmistir. Eksik istihdam ile issizlik
oraninin toplamindan olusan atil is giicli orani ise, aym1 donemde ylizde 13,1
olmustur. Isgiiciiniin bir diger 6nemli gostergesi olan is giiciine katilma orami, 2004
yilinin dordiincii ti¢ aylik doneminde, yiizde 48,4 olarak gerceklesmis ve bir 6nceki
yila gore 1,3 puan artmustir. Bir 6nceki yilin ayn1 donemiyle karsilastirildiginda is
giiciine katilma orani, erkeklerde 2,6 puan artarken, kadinlarda degismemistir
(Tablo 1I.1.10).

TABLO I1.1.10
IS GUCU VE ISTIHDAM
(Bin Kisi, 15 ve Uzeri Yas)
2002 2003 2003 2004
Yil Yil
Ortalamasi Ortalamasi I\ 1 11 111 v

15 ve Uzeri Yastaki Niifus 48.041 48912 49.250 49.482 49.694 49.944 50.189
Is giicii 23.818 23.640 23.206 22.732 24.457 25265 24.297
Kadin Is giicii/ls giicii (Yiizde) 28.4 27,7 26,9 24,6 26,6 27,6 26,1
Is giiciine Katilma Oram
(Yiizde) 49,6 48,3 47,1 459 49,2 50,6 48,4

Erkek 71,6 70,4 69,5 69,8 72,8 73,8 72,1

Kadin 27,9 26,6 25,1 22,5 26,0 27,7 25,1
Istihdam 21.354 21.147 20.811 19.902 22.188 22.874 21.870

Kent (Yiizde) 52,0 53,4 55,1 55,4 53,1 53,0 54,7

Kir (Yiizde) 48,0 46,6 449 44,6 46,9 47,0 453
Kadin Istihdami/Istihdam
(Yiizde) 28,7 27,9 27,2 25,0 26,9 27,6 26,1
Issiz Sayisi 2.464 2.493 2.396 2.830 2269 2,390 2428
Issizlik Orani (Yiizde) 10,3 10,5 10,3 12,4 9.3 9,5 10,0

Kent 14,2 13,8 12,5 15,6 12,8 13,2 13,3

Kir 5,7 6,5 7,5 8,2 4,9 4,8 5,6
Eksik Istihdam/Is giicii (Yiizde) 5.4 4,8 5,0 5.2 4,1 4,0 3,1
Al I giicii (Yiizde) 15,8 15,4 15,3 17,6 13,4 13,5 13,1
Kaynak: DIE.

Kentlerdeki issizlik orani, 2003 yilinin dordiincii ti¢ aylik doneminde yiizde
12,5 iken, bu oran 2004 yilinin ayn1 doneminde, yilizde 13,3’e yiikselmistir. Kirsal
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alandaki igsizlik orani ise 2003 yilinin dordiincii ii¢ aylik doneminde, yiizde 7,5
iken 2004 yilinin ayn1 doneminde yiizde 5,6’ya diismiistiir. 2004 yilinin dordiincii
tic aylik doneminde igsiz sayisi, bir 6nceki yilin ayni1 donemine gore 32 bin kisi
artarak 2.428 bin kisiye ylikselmistir. Bu dénemde, Tiirkiye genelinde issizlerin
yiizde 48,3’iinii (1.172 bin kisi) isini kaybedenler, yiizde 16,8’ini (408 bin kisi)
isinden ayrilanlar, ylizde 25,1’ini (610 bin kisi) ise ilk kez is arayanlar
olusturmaktadir.

Istihdamin sektorlere gore dagilimi incelendiginde, 2004 yilinin dordiincii ii¢
aylik doneminde, tarim sektoriiniin toplam istihdam igindeki paymin yiizde 32,9
olarak gerceklestigi goriilmektedir. Ayni donemde sanayi sektoriiniin payr ylizde
18,2, hizmetler sektoriiniin pay1 ise ylizde 43,8 olmustur. Bu donemde tarim-disi
istihdam bir o6nceki yilin ayni donemine gore yiizde 4,7 oraninda artmistir.
Kentlerde tarim-disi istihdam yiizde 2,7 oraninda artarken, kirsal alandaki artis
orani yiizde 11,9 olarak gerceklesmistir (Tablo II.1.11). Ekonomideki bilytimenin
ig giicii piyasasina yansimasiyla, 2004 yilinin dordiincii i¢ aylik doneminde, bir
onceki yilin aynt donemine gore tiim sektorlerde istihdam artmistir. Bu donemde,
istihdam, bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore, tarim sektoriinde yiizde 5,9, sanayi
sektoriinde yiizde 3,7, hizmetler sektoriinde yiizde 4,6 ve insaat sektoriinde yiizde
9,2 oraninda artmstir.

TABLOI1.1.11
ISTIHDAMIN SEKTO(gEL DAGILIMI
(Bin Kisi, 15 ve Uzeri Yas)

2002 2003 2003 2004
Y1l Ortalamast Y1l Ortalamasi I\ 1 11 111 v
TOPLAM 21.354 21.147 20.811 19.902 22.188 22.874 21.870
Tarim 7.458 7.165 6.799 6.412 7.820 8.222 7.201
Sanayi 3.954 3.846 3.836 3.844 3.961 4.035 3.978
Hizmetler 8.984 9.170 9.150 8.924 9.334 9.434 9.571
Insaat 958 965 1.026 723 1.073 1.184 1.120
KENT 11.111 11.287 11.461 11.017 11.773 12.121 11.965
Tarim 484 478 471 531 746 837 679
Sanayi 3.066 3.119 3.200 3.085 3.181 3.253 3.209
Hizmetler 6.853 7.007 7.052 6.879 7.106 7.213 7.290
Insaat 708 693 738 522 741 818 787
KIR 10.243 9.890 9.349 8.885 10.414 10.753 9.905
Tarim 6.973 6.687 6.328 5.881 7.074 7.385 6.521
Sanayi 888 727 636 759 780 782 770
Hizmetler 2.132 2.043 2.097 2.045 2.228 2.220 2.280
Insaat 250 282 288 200 332 366 333

Kaynak: DIE.
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2004 yilinin dordiincii ti¢ aylik donemi itibariyla, Tiirkiye genelinde toplam
istihdamin yaklasik yilizde 52,2’si iicretli ve yevmiyelilerden olusmaktadir. Ayni
donemde kendi hesabina ¢alisanlarin payi yiizde 24,1; iicretsiz aile is¢ilerinin pay1
ise yiizde 18,7°dir. Bu dénem bir 6nceki yilin ayn1 donemiyle karsilastirildiginda,
istihdam icinde {icretsiz aile iscilerinin ve kendi hesabina calisanlarin pay1
azalirken, iicretli ve yevmiyeli iscilerin paylar1 artmigtir. Bununla birlikte, 2004
yilinin dordiincii ti¢ aylik doneminde, bir onceki yilin ayni donemine gore toplam
istihdam diizeyindeki 1.059 bin kisilik artisgin ylizde 61,5’ iicretli ve
yevmiyelilerin sayisindaki artistan kaynaklanmistir.

2002 ve 2003 yillarinda oldugu gibi, 2004 yilinda da imalat sanayii iiretiminin
yiiksek oranda biiyiimesine karsin, sektor istihdamindaki artis orani oldukga diisiik
kalmustir. 2004 yilimin ilk dokuz aylik déneminde, DIE Ug Aylik Sanayi Uretim
Endeksi verilerine gore 6zel imalat sanayii tiretimi gegcen yilin ayn1 donemine gore
yiizde 14,6 oraninda artarken, kamu imalat sanayii iiretimi ayn1 donemde, yiizde
0,3 oraninda azalma gostermistir. Bu donemde, 6zel imalat sanayiinde ¢alisanlar
endeksindeki artis orani yiizde 3,4’te kalirken, kamu sektoriindeki iiretimin
gerilemesiyle kamu sektoriinde calisanlar endeksi ylizde 11,3 oraninda azalmig ve
istihdami olumsuz etkilemistir (Tablo II.1.12).

TABLO I1.1.12
IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISANLAR ENDEKSI
(Bir Onceki Yilin Ayni Donemine Gore Yiizdelik Degisim)

2002 2003 2003 2004
Dokuz Aylik 1 11 III Dokuz Aylik
Imalat Sanayii 0,6 1,8 2,7 0,9 2,7 1,8 1,8
Kamu 9,1 -68 53 -136 -11,0 -9,6 -11,3
Ozel 2,3 3,1 39 2,6 4,5 32 34
Gida 1,6 0,0 -0,2 1,3 5,9 43 39
Tekstil 7,2 0,1 1,8 -4,2 2,5 -4.4 -3,7
Giyim 11,8 0,1 2,8 9,2 82  -119 -9,7
Petrol Uriinleri -7,5 3,0 24 19,7 15,9 12,2 16,0
Kimyasal Maddeler 0,5 -0,3 -1,1 2,2 2,6 2.7 2,5
Metalik Olmayan
Mineral Maddeler -0,4 34 2,7 8,7 8.5 7,7 8.3
Ana Metal Sanayii -4,7 5,9 5.4 9,6 11,1 9,9 10,2
Makine-Techizat -1,8 13,8 14,7 13,8 17,4 16,6 16,0
Tagit Araglart -6,0 157 14,7 17,6 19,2 21,2 19,4
Kaynak: DIE.
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I1.1.4. Ucretler ve Maaslar

2004 yilinda kamu kesiminde ortalama net isci iicreti, ylizde 5,8 oraninda
artmistir. Bunun sonucunda, kamu kesiminde ele gecen net ortalama iicretler 2004
yilinda reel olarak yiizde 4,4 oraninda azalmistir (Tablo II.1.13).

Hedeflenen Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) enflasyonu cercevesinde, memur
maaglart 2004 yilinin ilk ve ikinci yarisinda yiizde 6 oraninda artirilmistir. Bu
artislar sonucu, ortalama net memur maasi, 2004 yilinda, reel olarak yiizde 2,6
oraninda artmugtir. 2004 yilinda, bir 6nceki yila gore yiizde 37,5 oraninda artirilan
ortalama net asgari licret reel olarak yiizde 24,3 oraninda artmigtir. Benzer sekilde,
2004 yilinda tiim emekli ayliklarinda da reel artis oldugu tahmin edilmektedir.

TABLO I1.1.13
REEL UCRET ENDEKSLERI
(1994=100)"

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Net Is¢i Ucreti®

Kamu 62,2 74,1 73,1 1038 111,1 982 892 904 86,5
Ozel 934 90,6 1059 1182 1194 953 943 93,9 -
Net Memur Maagt 102,5 119,3 117,8 123,1 108,9 104,8 110,8 109,9 1127
Yillik Ortalama Net Asgari Ucret™® 110,6 121,2 1152 154,9 132,6 113,9 123,0 127,6 1586
Emekli Ayliklar1®
Emekli Sandig 113,0 121,0 114,0 118,0 104,0 100,0 104,0 113,0 119,0
SSK 118,0 134,0 124,0 127,0 110,0 107,0 109,0 124,0 130,0
Bag-Kur 160,0 204,0 189,0 194,0 185,0 184,0 1850 250,0 261,0
Kaynak: DPT.

(1) Reellestirmelerde DIE-TUFE (1994=100) endeksi kullanilmustur.

(2) Emekli ayliklartyla ilgili veriler DPT tahminleridir.

(3) Tiirkiye Isveren Sendikalar1 Konfederasyonuyla Kamu fsveren Sendikasina ait veriler kullanilarak
DPT tarafindan hesaplanmigtir.

(4) 16 ve tizeri yas igin sanayi ve hizmetler kesimi yillik ortalama asgarf ticretidir.

(5) Ortalama emekli ayligi, memur emeklileri i¢in 3/1, is¢i emeklileri igin normal gosterge tablosu 1.
derece 9. kademe ve Bag-Kur emeklileri i¢in 6. basamak esas alinmigtir.

2002 ve 2003 yillarinda diigen imalat sanayiinde caligilan saat basina reel
ticret endeksi, 2004 yilinin ilk dokuz aylik doneminde, gerek kamu sektoriinde
gerekse oOzel sektorde, yiikselmistir (Tablo II.1.14). Bu donemde, kimyasal
maddeler, makine-techizat ve tasit araglart sektorleri disindaki tiim sektorlerde,
calisilan saat basina reel iicretlerde artis gézlenmistir.
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TABLO I1.1.14
IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISILAN SAAT BASINA
REEL UCRETLER
(Yiizdelik Degisim)
2002 2003 2003 2004
Dokuz Aylik 1 11 NI Dokuz Aylik

Imalat Sanayii -5.4 -1,9 -3,3 0,4 5,2 3,0 2,8

Kamu 1.4 -5,3 -6,6 2,9 7,7 5,5 53

Ozel -4,2 0,6 -1,0 2,8 7,7 4.8 5,0

Gida 1,2 -3,0 -3,5 82 129 5,2 8,7

Tekstil 0,9 2,1 -3,1 6,4 89 114 8,8

Giyim -4,7 4.8 5,8 55 147 163 12,1

Petrol Uriinleri 9,0 -10,8 -10,4 44 163 32,7 16,8

Kimyasal Maddeler -4,5 1,3 -0,1 -4,5 3,4 -2,0 -1,1
Metalik Olmayan

Mineral Maddeler -15,1 -3,6 -6,0 -1,7 7,7 5,1 3,5

Ana Metal Sanayii -6,6 -1,5 -4,3 0,7 4.5 0,2 1,7

Makine-Techizat -0,4 -0,6 -2,5 -6,0 2,3 -4,4 -2,7

Tasit Araclari 1,6 -0,4 -1,3 -11,9 -39 -12,3 -9,5

Kaynak: DIE.
TABLO I1.1.15

IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISILAN
SAAT BASINA VERIMLILIK

(Yiizdelik Degisim)
2002 2003 2003 2004
Dokuz Aylik 1 11 III Dokuz Aylik

Imalat Sanayii 8,6 7,2 5,8 8.8 13,0 59 9,2

Kamu 16,4 8,1 7,1 14,8 13,1 6,1 11,3

Ozel 7,8 7,9 6,3 9,3 14,3 6,9 10,1

Gida 3,7 10,0 11,0 -0,3 -3,8 37 2,7

Tekstil 4,1 33 2,5 38 -1,9  -05 0,4

Giyim 9,1 23 -1,8 54 10,5 23,7 13,2

Petrol Uriinleri 16,5 -2,0 -8,1 -16,4 27,1 -58,1 -20,3

Kimyasal Maddeler 12,9 12,0 11,1 6,2 22,9 11,9 13,7

ﬁf;aelrl; (1341:;1?;; 70 56 43 76 08 25 1.4

Ana Metal Sanayii 19,3 3,7 4,8 2,6 1,7 3,2 2.5

Makine-Techizat 22,5 8,9 8,6 15,1 24,5 5.4 14,6

Tasit Araglart 26,1 21,9 23,0 36,4 48,7 31,2 38,8
Kaynak: DIE.
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Imalat sanayii genelinde galigilan saat basina verimlilik, 2004 yilinin ilk dokuz
aylik doneminde, yilizde 9,2 oraninda artmustir. Bu donemde, 6zel imalat
sanayiinde c¢aligilan saat basina verimlilik ylizde 10,1 oraninda artig gostermistir
(Tablo II.1.15). Imalat sanayiindeki verimliligin yiikselmesi, iiretim artiginin
istihdam artisindan daha fazla olmasindan kaynaklanmistir. Verimlilik artislarinin
reel iicret artislarindan yiiksek olmasi, imalat sanayiinde reel birim iicretlerin
gerilemesine neden olmus ve boOylece ihracattaki hizli artislarin  siirmesini
saglamistir.

I1.2. KAMU MALIYESI VE iC BORCLANMA

I1.2.1. Kamu Maliyesi

2004 yilinda, uygulanmakta olan ekonomik program cercevesinde hedeflenen
mali disiplin sonucu, kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH igindeki payinin,
bir onceki yila gore 4,4 puan azalarak, yiizde 5’e diigmesi beklenmektedir (Tablo
IL.2.1, Grafik 11.2.1). Kamu kesimi bor¢lanma geregindeki azalma, esas olarak,
konsolide biitce finansman dengesinin, gecen yila gore olumlu performans
izlemesinden kaynaklanmustir.

Mahalli idareler, Sosyal Giivenlik Kuruluslari ve Doner Sermayeli
Kuruluglardan olusan Diger Kamu’nun bor¢lanma gereginin 2004 yilinda GSMH
icindeki payinin yiizde -0,3 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. 2003 yilinda faiz
dist bor¢lanma gereginin GSMH’ye oram yiizde —7,7 iken, 2004 yilinda bu oranin
yilizde —8,8 olmas1 beklenmektedir.

TABLO I1.2.1
KAMU KESIMI BORCLANMA GEREGININ

GAYRI SAFI MILLI HASILAYA ORANI"

(Yiizde)
Gergeklesme Tahmini
2002 2003 2004
Konsolide Biitce 14,8 11,3 7,1
KIT -1,0 -0,7 0,4
Issizlik Sigortas1 Fonu -1,0 -1,1 -1,1
Fonlar 0,0 -0,1 -0,4
Diger Kamu® -0,1 0,2 -0,3
TOPLAM BORCLANMA GEREGI 12,7 9.4 5,0
FAIZ DISI BORCLANMA GEREGI -7,0 -1,7 -8,8
GSMH (Katrilyon TL) 275,0 356,7 4241

Kaynak: DPT.
(1) (-) isareti fazla anlamindadir.
(2) Mahalli Idareler, Doner Sermayeli Kuruluslar ve Sosyal Giivenlik Kuruluslarini kapsamaktadar.
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Konsolide biitce agiginin GSMH’ye oraninin, 2003 yilindaki yiizde 11,3’liik
diizeyinden 2004 yilinda yiizde 7,1 diizeyine diismesi beklenmektedir (Grafik
I1.2.2). Bu gelismede esas olarak 2004 yilinda faiz oranlarinin, gecen yila gore
daha diisiik diizeylerde gerceklesmesi ve bunun sonucu olarak da biitcedeki faiz
yiikiiniin bir Onceki yila gore daha diisiik olmast 6nemli bir rol oynamistir.
Konsolide biitce gelirlerinin GSMH'ye oraninin, 2004 yilinda yiizde 28,2 oraninda
gerceklesmesi, faiz disi konsolide biitce harcamalarinin GSMH'ye oraninin ise
2003 yilindaki ytizde 22,9’luk seviyesinden 2004 yilinda yiizde 22’ye diigmesi
beklenmektedir. Bu gelismede, daraltici maliye politikalar1 ¢ercevesinde, ozellikle
faiz dis1 transferler, yatinm ve diger cari harcamalardaki azalma etkili olmustur.
Konsolide biitge vergi gelirlerinin GSMH’ye oraninin ise 2004 yilinda, 2003
yilindaki diizeyine gore 0,1 puan azalarak yiizde 23,5 olmasi beklenmektedir
(Tablo 11.2.2).

GRAFIK I1.2.1
FAIZ DISI KAMU DENGESI VE KAMU KESIMI BORCLANMA
GEREGI/GSMH
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Kaynak: DPT.
(1) GSMH, DPT 2004 y1l1 tahminidir.

2003 yil1 Aralik ayinda, finansal tablolarin gergege uygun hale getirilmesine
ve sermayenin gercek degerinin korunmasina yonelik olarak enflasyon
muhasebesine imkén saglayan bir yasa ¢ikarilmistir. Bu yasa geregi 2004 yilinin
ikinci gecici vergi doneminde, enflasyon muhasebesi uygulamasina gecilmistir.
Ayrica, 2004 yili Subat ayinda kabul edilen bir kanunla, bazi illerde vergi ve
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sigorta primi tesvikleri uygulamak, enerji destegi saglamak ve yatirimlara bedelsiz
arsa ve arazi temin etmek suretiyle, yatirimi ve istihdamm artirmak amaglanmustir.

TABLO 11.2.2
KONSOLIDE BUTCE™
Cari Fiyatlarla
(Katrilyon TL) GSMH Icindeki Paylari (Yiizde)
2003 2004 2003 2004 @

HARCAMALAR 140,5 149,8 39,4 353
Faiz Dis1 Harcamalar 81,8 93,2 22,9 22,0
Cari 38,5 44.8 10,8 10,6
Personel 30,2 36,6 8.5 8.6
Diger Cari 8.3 8,1 2.3 1,9
Yatirim 7,2 7,5 2,0 1,8
Faiz Dis1 Transferler 36,2 40,9 10,1 9,6
Faiz Odemeleri 58,6 56,6 16,4 13,3
GELIRLER 100,3 119,4 28,1 28,2
Vergi Gelirleri 84,3 99,5 23,6 23,5
Vergi Dis1 Normal Gelir 10,2 16,4 29 3,9
Ozel Gelir ve Fonlar 4,0 1,8 1,1 0,4
Katma Biitge 1,7 1,8 0,5 0,4
BUTCE DENGESI -40,2 -30,3 -11,3 -7,1
FAIZ DISI BUTCE DENGESI 18,4 26,3 5,2 6,2

Kaynak: DPT, Maliye Bakanlig1.

(1) Daha onceki yillarla karsilastirilabilir olmasini saglamak amaciyla 2004 yilina ait veriler analitik
biitce kod sistemi yerine, program biitge kod sistemi esas alinarak hazirlanmistir. Ancak bazi harcama
kalemlerinin program biitce kod sistemine geciste ayristirlamamasi nedeniyle, ana harcama kalemleri
onceki yillarla tam olarak karsilastirilamamaktadir. Ayrica, 2004 yilinda 1,6 katrilyon Tiirk lirast
tutarinda 6zel gider indirimi 6demesi yapildig: varsayilmistir.

(2) GSMH, DPT 2004 y1l1 tahminidir.

2004 yil1 Ocak ayinda, asgari iicret yiizde 38,2 oraninda artirilmig ve igveren
maliyetlerindeki artist ylizde 20 ile sinirlandirabilmek igin isveren tarafindan
O0denmesi gereken prim ddemelerinin bir kismi, devlet tarafindan iistlenilmistir.
Ayrica, Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK) ve Bag-Kur emeklilerinin maaslarina
2004 y1l1 birinci ve ikinci yarisi i¢in, yiizde 10 oraninda artis yapilmigtir. 2004 y1ili
icin Ongoriilen faiz disi fazla hedefine ulasabilmek icin siki maliye politikalari
cercevesinde, bazi harcama kalemleri iizerinden yiizde 13 oraninda kesinti
yapilmis ve baz1i Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) oranlarinda da artis
gerceklestirilmistir.

2004 yilinda, ekonomik canlanmanin ve ithalat egilimindeki artisin, vergi
gelirlerinin performansini olumlu etkiledigi gozlenmektedir. Bununla birlikte
petrol fiyatlarinin yiiksek seyretmesi ve OTV tutarlarimin buna uygun olarak
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artirllmamasi, akaryakit iiriinleri iizerinden elde edilen OTV tahsilatim 2004
yilinda olumsuz etkilemistir.

Konsolide biitce vergi gelirlerinin harcamalar1 kargilama orani, 2003 yilindaki
ylizde 60’lik diizeyinden 2004 yilinda yiizde 66,4’e yiikselmistir. Ayrica, vergi
gelirlerinin faiz dis1 biitce harcamalarini karsilama orani da 2003 yilinda yiizde
103 iken, 2004 yilinda yiizde 106,7’ye yiikselmistir (Tablo 11.2.3).

Vergi dis1 normal gelirlerin GSMH i¢indeki pay1, 2003 yilinda yiizde 2,9 iken,
bu oranin 2004 yilinda yiizde 3,9’a yiikselmesi beklenmektedir. Bu gelismede,
2004 yilinda kamu bankalarindan 1,1 katrilyon Tiirk lirast tutarinda temettii
gelirinin saglanmasi 6nemli bir rol oynamaistir.

TABLO 11.2.3
KONSOLIDE BUTCE GOSTERGELERI™"
(Yiizde)

2003 2004
GELIR GOSTERGELERI
Toplam Gelir / Toplam Harcama 71,4 79,8
Toplam Gelir / Faiz Dis1 Biitge Harcamasi 122,5 128,2
Vergi Geliri / Toplam Gelir 84,1 83,3
Vergi Dis1 Normal Gelir / Toplam Gelir 10,2 13,7
Vergi Geliri / Toplam Harcama 60,0 66,4
Vergi Geliri / Faiz Dis1 Biitge Harcamast 103,0 106,7
HARCAMA GOSTERGELERI
Faiz Odemeleri / Vergi Geliri 69,5 56,9
Faiz Odemeleri / Toplam Harcama 41,7 37,8
Faiz Dis1 Harcama / Toplam Harcama 58,3 62,2
Personel Harcamalar1 / Toplam Harcama 21,5 244
Yatirim Harcamalar1 / Toplam Harcama 5,1 5,0
Faiz Dis1 Transferler /Toplam Harcama 25,7 27,3

Kaynak: DPT, Maliye Bakanligi.

(1) Daha onceki yillarla karsilastirilabilir olmasini saglamak amaciyla 2004 yilina ait veriler analitik
biitce kod sistemi yerine program biitce kod sistemi esas alinarak hazirlanmistir. Ayrica, 2004 yilinda
1,6 katrilyon Tiirk liras: tutarinda 6zel gider indirimi 6demesi yapildig1 varsayilmistir.

Konsolide biitce harcamalarinin GSMH ic¢indeki payinin, o6zellikle faiz
O0demelerinin azalmasinin etkisiyle, 2004 yilinda, bir 6nceki yila gore 4,1 puan
azalarak yiizde 35,3 diizeyinde gerceklesmesi beklenmektedir. 2004 yilinda, i¢
borg faiz 6demelerinde meydana gelen azalmada, faiz oranlarinin diigmesi, 6nemli
bir rol oynamustir.
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2003 yilinda, GSMH’ nin yiizde 5,2’si kadar fazla veren faiz dis1 biitce
dengesinin, 2004 yilinda yiizde 6,2 oraninda fazla vermesi beklenmektedir. I¢ bor¢
faiz 6demelerinin GSMH i¢indeki paymin diismesine bagl olarak, 2004 yilinda
toplam i¢c bor¢ servisinin GSMH icindeki payinin, yiizde 41,9 olmasi
beklenmektedir (Grafik I1.2.3).

Yiizde

GRAFIK I1.2.2

BUTCE DENGELERI/GSMH
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Kaynak: DPT, Maliye Bakanligi.
(1) GSMH, DPT 2004 y1il1 tahminidir.

GRAFIKI1.2.3
KONSOLIDE BUTCE IC BORC SERVISI/GSMH
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Kaynak: DPT, HM.
(1) GSMH, DPT 2004 yil1 tahminidir.
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IL.2.2. i¢ Borg Stoku

Toplam i¢ bor¢ stoku, 2004 yilinda, 2003 yilina goére nominal yiizde 15,5
oraninda artarak, 224,5 katrilyon Tiirk liras1 diizeyine ulasmistir. Bor¢ stokundaki
artis1 ifade eden, bor¢clanmadan anapara 6demelerinin c¢ikartilmasiyla elde edilen
net bor¢clanma miktar1, 2004 yilinda onceki yillarla karsilagtirildiginda gerilemistir.
Hazine’nin bor¢lanma maliyetlerindeki azalma, bor¢lanma vadesinde gozlenen
artis ve mali disiplin cercevesinde elde edilen yiiksek faiz dis1 fazla, 2004 yilinda
net i¢ bor¢clanmay1 azaltici yonde etkilemistir. 2003 yil sonunda yiizde 54,5 olan i¢
bor¢ stokunun GSMH’ye oraninin, 2004 yili sonunda yiizde 10 GSMH artis1
Ongoriisii cercevesinde ylizde 52,9’a gerilemesi beklenmektedir. Bu azalista, milli
gelirde gozlenen yiiksek oranli artis ile bor¢lanma kosullarinin iyilesmesine bagli
olarak bor¢lanma ihtiyacinin azalmasi etkili olmustur.

2004 yilinda i¢ bor¢ stokunda gozlenen artigin biiyiik bir kismi, Hazine’ye
nakit imkan1 saglayan nakit bor¢lanmadan kaynaklanmistir. Nakit dis1 bor¢clanma
gecmis yillarla karsilastirildiginda, sinirli miktarda kalmistir (Tablo 11.2.4). 2004
yilinda, nakit dis1 bor¢lanmanin 6nemli bir kismi Pamukbank T.A.S’nin Tiirkiye
Halk Bankasi A.S’ye devrinden kaynaklanmistir. Bu cercevede, Ekim ayinda
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna (TMSF) 2,3 katrilyon Tiirk liras1 ikrazen 6zel
tertip devlet i¢ bor¢clanma senedi ihrag edilmistir.

2003 yilinda siyasi istikrarin saglanmasi ve uygulanan ekonomik programin
basariyla siirdiiriilecegine dair olusan olumlu hava bor¢glanma kosullarini
iyilestirmistir. Bu durum, 2004 yilinda da devam etmis, bor¢clanma vadesi uzarken
faizler diigsmiistiir. Bor¢clanma kosullarindaki iyilesme, Hazine bor¢ yonetiminde
etkinligin artmasina imkan saglamistir.

2004 yilinin bor¢lanma stratejisi, makul risk seviyesinde, bor¢lanma
maliyetini asgariye indirme hedefi dogrultusunda belirlenmistir. Seffafligin
artirllmasint saglamak amaciyla Hazine, 2004 yili basinda bor¢lanma stratejisini
ana hatlariyla kamuoyuna agiklamistir. Buna bagh olarak nakit i¢ bor¢lanmanin
agirlikli olarak Tiirk lirasi cinsinden sabit getirili senetlerle yapilmasi ve nakit i¢
bor¢lanma vadesinin bir yilin {izerinde tutulmasi ongoriilmiistiir. Bor¢ stokunun
faiz ve kur hareketleri karsisindaki kirilganligin1 azaltan bor¢lanma stratejisinin
yant sira, borcun vadesi geldiginde Odenebilmesi icin yeterli finansman imkani
bulunamamas1 riskine karsi, yil boyunca yeterli diizeyde rezerv tutulmasi
Ongoriilmiistiir.
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S6z konusu borglanma stratejisi ¢ercevesinde, Hazine’nin 2004 yihi
bor¢lanmalarinin 6nemli bir kismi, ihale yoluyla ve dogrudan satis yontemleriyle
gerceklestirilen nakit bor¢lanmalardan  olugmustur. 2003 yilinda nakit
bor¢lanmanin toplam bor¢lanma igindeki payi, yiizde 90,5 iken 2004 yilinda bu
oran yiizde 96,1 olarak gerceklesmistir (Tablo I1.2.4). Nakit bor¢lanmanin yapisi
incelendiginde, bor¢lanma stratejisinde ongoriildiigu sekilde, bor¢lanmanin 6nemli
bir kisminin Tiirk lirasi cinsi sabit getirili senetlerde yogunlastig1 goriilmektedir

(Tablo 11.2.5).

TABLO 11.2.4
IC BORCLANMANIN YAPISI
2002 2003 2004
Pay Vade Pay Vade Pay Vade
(Yiizde) (Ay) (Yiizde) (Ay)  (Yiizde) (Ay)
Toplam Borglanma 100,0 20,6 100,0 18,1 100,0 17,3
Nakit 80,4 11,1 90,5 14,7 96,1 15,0
Bono 52,9 6,7 352 6,2 37,6 6,2
Tahvil 274 19,7 55,3 20,1 58,5 20,6
Nakit Dist 19,6 59,5 9,5 50,4 3,9 73,9
Toplam Stok 100,0 32,1 100,0 25,1 100,0 20,6
Nakit 59,6 12,8 67,1 12,4 73,8 11,8
Nakit Dist 40,4 60,4 32,9 51,2 26,2 45,5
Kaynak: HM.

2003 yilinda 14,7 ay olan nakit bor¢clanmanin ortalama vadesi, 2004 yilinda 15
ay olarak gerceklesmistir (Tablo II1.2.4). Nakit bor¢clanmanin degisken faizli
senetlere gore vadesi kisa olan sabit getirili Tiirk lirasi cinsi bor¢lanma araglarinda
yogunlasmasi nakit bor¢clanmanin vadesindeki artis1 sinirlandirmustir. Ote yandan,
2003 yil1 Nisan aymda Caliganlarin Tasarruflarin1 Tesvik Hesab1 (CTTH)’ na ii¢ y1l
vadeli TUFE’ye endeksli senet ihrac edilmesi, 2003 yilinda nakit bor¢lanmanin
vadesinin yiiksek olmasinda 6nemli rol oynamustir. 2004 yilinda, nakit borg
stokunun vadesi 12,4 aydan 11,8 aya gerilemistir. Bununla birlikte, nakit dis1 borg
stokunun toplam bor¢ stoku igerisindeki pay1 ve vadesinin azalmasi neticesinde i¢
bor¢ stokunun ortalama vadesi, 2003 yilina gore, yaklasik dort ay kisalarak 20,6 ay
olarak gerceklesmistir.

2002 yilinda kamu bankalarinin portfoyiindeki senetlerin 2002 Ocak ayinda
yeniden yapilandirilarak, daha uzun vadeli senetlerle degistirilmesi, nakit dist borg
stokunun vadesini uzatmistir. S6z konusu uygulamay1 takip eden donemde, nakit
dist bor¢clanma miktarindaki azalmaya bagli olarak, nakit dis1 bor¢ stokunun vadesi
gerilemistir. 2004 yilinda, sinirli tutarda gergeklestirilen nakit dis1 bor¢lanmanin
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vadesi, 73,9 ay olmustur. Bu durum, onemli ol¢iide Ekim ayinda Pamukbank
T.A.S’nin Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.’ye devri nedeniyle, TMSF’ye ihra¢ edilen ve
vadesi 8 ile 11 yil arasinda degisen tahvillerden kaynaklanmistir. 2004 yilinda
nakit dig1 bor¢lanma tutarindaki azalmaya bagli olarak, nakit dist bor¢ stokunun
vadesi, gecen yila gore 5,7 ay kisalmis ve 45,5 ay olmustur (Tablo 11.2.4).

TABLO 11.2.5
NAKIT BORCLANMANIN YAPISI?
2003 2004
Miktar Pay Miktar Pay
(Trilyon TL)  (Yiizde) (Trilyon TL)  (Yiizde)
hale, TAP, Halka Arz, Dogrudan Satis 117.704 82,9 148.623 95,8
Sabit Faizli 110.642 77,9 124.843 80,5
Degisken Faizli 7.062 5,0 23.780 15,3
TL Cinsi 102.638 72,3 134.206 86,5
Doviz Cinsi 15.066 10,6 14.416 9,3
CTTH 17.064 12,0 0 0,0
Diger 7.250 5,1 6.470 4,2
Toplam 142.018 100,0 155.093 100,0
Kaynak: HM.

(1) Kur farklar hari¢ nakit bor¢lanmayi gostermektedir. Tiirk lirasinin deger kaybetmesine bagh
olarak, yil sonlarinda ve kupon ddemeleri sirasinda, doviz cinsi/dovize endeksli senetler yeniden
degerlenmekte, bu cercevede olusan kur farki bor¢lanma olarak muhasebelestirilmektedir.

GRAFIK I1.2.4
IC BORC STOKUNUN BORCLANMA ARACLARINA GORE DAGILIMI
(Yiizdelik Dagilim)
2003 2004
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Kaynak: HM.

(1) Onemli bir kism1 TCMB portféyiinde yer alan nakit dist senetler, Ocak 2004’te TMSF’ye ihrag
edilen nakit dis1 senetlerle Nisan 2003’te CTTH’ye ihra¢ edilen nakit senetlerden olusmaktadir.
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2004 yilinda, nakit i¢ borg¢ stokunun toplam bor¢ stoku i¢indeki payi, 6,7 puan

2004 yilinda, artarak yiizde 67,1’den 73,8’e yiikselmistir. Sabit getirili iskontolu senetlerle
toplam i¢ bor¢ piyasadan yapilan bor¢lanmadaki artis sonucunda, toplam i¢ bor¢ stoku icerisinde
stokunun bi irili leri iikselmisti O d TUFE’ deksli

borclanma sabit getirili senetlerin pay1 ylikselmistir. Ote yandan, ye endeksli senet
araglarina gore ihra¢ edilmemesi sonucunda, s6z konusu senetlerin bor¢ stoku igindeki pay1

yapist, 2003 yilima

OUI yu azalmistir. Dovize endeksli bor¢ stoku azalirken, doviz cinsi bor¢ stoku artig
gore degigmigtir.

gostermistir. Bunun sonucunda, doviz cinsi/dovize endeksli senetlerin toplam
payindaki azalma sinirli kalmistir. Sonug olarak, 2004 yilinda, i¢ bor¢ stokunun
faiz oranlarina endeksli kisminin payi, 2003 yili sonuna gore 2,5 puan artarak
yiizde 25,2, dovize endeksli senetlerin payi, 5 puan azalarak yiizde 4,2, doviz cinsi
senetlerin pay1 ise, 0,7 puan artarak yiizde 13,4 olarak gerceklesmistir (Grafik

I1.2.4, Tablo I1.2.6).
TABLO 11.2.6
IC BORC STOKUNUN YAPISI
(Trilyon TL)
2002 2003 2004
Toplam icinde Toplam icinde Toplam i¢inde

Miktar Pay1 Miktar Pay1 Miktar Pay1
Nakit 89.271 59,6 130.484 67,1 165.579 73,8
Sabit Getirili 37.576 25,1 68.614 353 94.930 42,3
Degisken Faizli 17.384 11,6 29.080 15,0 36.309 16,2
Faize Endeksli 17.384 11,6 15.089 7,8 26.186 11,7
TUFE'ye Endeksli"” - - 13.991 7,2 10.123 4,5
Déviz Cinsinden 16.513 11,0 16.839 8,7 26.608 11,9
Dévize Endeksli 17.799 11,9 15.951 8,2 7.732 3.4
IMF Kredisi 9.685 6,5 8.473 4.4 3.692 1,6
Takas 7.649 5,1 7.478 38 4.041 1,8
Halka Arz 466 0,3 - - - -
Nakit Dist 60.599 40,4 63.903 32,9 58.904 26,2
Sabit Getirili - - - - - -
Degisken Faizli 46.734 31,2 54.096 27,8 53.781 24,0
Faize Endeksli 25.270 16,9 28.972 14,9 30.435 13,6
TUFE'ye Endeksli® 21.464 14,3 25.124 12,9 23.346 10,4
Doviz Cinsinden 11.891 7,9 7.881 4,1 3.413 1,5
Dévize Endeksli 1.973 1,3 1.926 1,0 1.709 0,8
Toplam Stok 149.870 100,0 194.387 100,0 224.483 100,0
Sabit Getirili 37.576 25,1 68.614 353 94.930 42,3
Degisken Faizli 64.118 42,8 83.175 42,8 90.090 40,1
Faize Endeksli 42.654 28,5 44.060 22,7 56.621 25,2
TUFE'ye Endeksli 21.464 14,3 39.115 20,1 33.469 14,9
Déviz Cinsinden 28.404 19,0 24.720 12,7 30.021 13,4
Dovize Endeksli 19.772 13,2 17.877 9,2 9.441 4,2

Kaynak: HM, TCMB.

(1) CTTH daki nakit TUFE’ye endeksli senetler.

(2) Onemli bir kisu TCMB portfyiinde yer alan TUFE’ye endeksli nakit dis1 senetlerle Ocak
2004’te TMSF’ye ihra¢ edilen TUFE’ye endeksli senetlerden olusmaktadir. TMSF’ye ihrac edilen
senetler 2003 y1l1 borg stokuna dahil edilmistir.
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TABLO 11.2.7
IC BORC STOKUNUN ALICILARA GORE DAGILIMI
2003 2004
Miktar Miktar
(Trilyon TL) (yiizde) (Trilyon TL) (yiizde)
1. KAMU SEKTORU 92.626 47,7 83.335 37,1
a. TCMB 26.900 13,8 22.119 9.9
b. Kamu Bankalar1 27.239 14,0 27.451 12,2
c. TMSF Bankalar1 15.056 7,7 8.317 3,7
d. Diger Kamu 23.431 12,1 25.449 11,3
2. PIYASA 101.760 52,3 141.148 62,9
TOPLAM (1+2) 194.387 100,0 224.483 100,0

Kaynak: HM.

2004 yilinda i¢ bor¢ stokunun alicilara gore yapisi, farklilagsma gostermistir.
2004 yilinda yapilan bor¢clanmanin 6nemli bir kismi, ihale yoluyla
gerceklestirilmis, bu nedenle, piyasanin toplam i¢ bor¢ stoku igerisindeki payi,
2003 yilina gore yaklasik 10 puan artarak yiizde 62,9’a yiikselmistir. Hazine nin i¢
piyasaya olan borcu, 2003 yili sonunda 101,8 katrilyon Tiirk liras1 diizeyindeyken
2004 yilinda 141,1 katrilyon Tiirk lirasina ytikselmistir (Tablo I1.2.7).

I1.2.2.A. Nakit i¢c Bor¢ Stoku

Nakit i¢ borg¢ stoku, 2004 yilinda sabit getirili, degisken faizli ve doviz cinsi
senetlerdeki artisa paralel olarak nominal olarak ylizde 26,9 oraninda artmis ve
165,6 katrilyon Tiirk liras1 olarak gerceklesmistir (Tablo 11.2.6).

2003 yilinda saglanan siyasi istikrarla uygulanan programin hedefleri
dogrultusunda yiiriitiilen para ve maliye politikalar1 olumlu bir hava yaratmis ve bu
durum, Hazine bor¢lanma kosullarinin iyilesmesini saglamis, faiz oranlart 6nemli
Olctide gerilemistir. Bor¢clanma maliyetlerindeki diisiis, yavaglamakla birlikte, 2004
yilinda da devam etmistir. Bununla birlikte, 2004 yili Nisan ve Mayis aylarinda
Kibris’ta yasanan politik belirsizlikler, ABD’nin faiz artirrmina gidecegi beklentisi
ve yilin ilk ceyregine iliskin cari agik rakaminin Ongoriilenin {izerinde
gerceklesecegi beklentisi, Hazine bor¢lanma maliyetinin Mayis ayinda bir 6nceki
aya gore yaklasik bes puan artis gostermesine neden olmustur. Haziran ayindan
itibaren bor¢lanma maliyeti gerilemeye baslamis ve ancak, yil sonunda, Nisan
aymdaki degerlere ulasabilmistir. Yilin ikinci yarisinda, Tiirk Ceza Kanununa
(TCK) iligskin tartismalar nedeniyle bor¢lanma maliyeti Eyliil ayinda da sinirh
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miktarda artis gostermistir. Avrupu Birligi Konseyince, Aralik ayinda Tiirkiye’ye
Avrupa Birligi (AB) ile iiyelik miizakerelerine baslama tarihi verilmesi kararinin
piyasalarca olumlu karsilanmasi ve TCMB’nin enflasyona iligkin risklerin azaldig1
ongoriisiine baglh olarak faiz indiriminde bulunmasi, piyasa faiz oranlarinin
gerilemesine neden olmustur. Ancak; Hazine ihalelerinin ayin ilk yarisinda
gerceklestirilmesine bagli olarak, bu olumlu gelisme Hazine’nin Aralik ay1
bor¢lanma maliyetine yansimamustir (Grafik 11.2.5).

GRAFIK I1.2.5
2004 YILI IHALELERINDE ORTALAMA BORCLANMA VADESI VE
BILESIK FAIZ ORANI”

500 60.0
450 +—
400 | I 50.0
350 A F 40.0
300
250 + 30.0
200

150 | - 20.0
100 A  10.0

50 A

(0] + 0.0

mmmm Ort. Vade | 274 | 260 | 292 (305 | 363 | 344 | 260 | 246 | 314 | 338 |365 |326 | 367 |433
Ort. Faiz |54.4 |33.8 |25.5 |24.0 |24.4 |23.2 |28.8 |27.5|26.3 |24.9 |25.4 |22.8 |22.9 |23.1

Kaynak: HM, TCMB.
(1) Tiirk lirast cinsi iskontolu ihaleleri kapsamaktadir.

2003 yihiyla karsilagtirildiginda, 2004 yilinda Tiirk liras1 cinsi bor¢lanma
araclarinin yani sira, doviz cinsi bor¢lanma araglarimin faizinde de disiis
gozlenmistir (Tablo 11.2.8). 2003 yili ortalamasi yiizde 5,5 olan ABD dolar cinsi
iskontolu i¢ bor¢lanma senetlerinin bilesik faizi, 2004 yili ortalamasinda yiizde
4,5e diusmisgtir. Bor¢lanma maliyetlerinde azalma goriiliirken, borc¢lanma
vadesinde artig gdzlenmistir. 2004 yilinda, nakit bor¢lanmanin 6nemli bir kismini
olusturan iskontolu ihalelerde vade uzamistir. Bununla birlikte, Hazine, uzun bir
aradan sonra Tiirk lirasi cinsinden, ii¢ y1l vadeli, alt1 ayda bir sabit kupon 6demeli
senet ihraci gergeklestirmistir. Ayrica, ihale yontemiyle, ii¢ y1l vadeli, alt1 ayda bir
kupon odemeli doviz cinsi senet ihra¢ edilmistir. Bununla birlikte, 2004 yili
Haziran ayinda vadesi gelen dovize endeksli senetlerin itfasinin azaltilmasi
amaciyla, Ocak, Mart ve May1s aylarinda olmak iizere ti¢ defa, degisim ihaleleri
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diizenlenmistir. Boylece, Haziran ayinda gergeklesecek ddemeler 2005 ve 2006
yillarina ertelenmistir.

TABLO I1.2.8
2004 YILI HAZINE IHALE FAIZLERI™”

TL Cinsi Iskontolu TL Cinsi Degisken Faizli TL Cinsi Sabit Kuponlu Déviz Cinsi Iskontolu

Senetler Senetler Kupon Faizi Senetler Kupon Faizi Senetler
Ocak 25,5 33,1 22,2 4,1
Subat 24,0 32,8 - -
Mart 24.4 29,5 - -
Nisan 23,2 29,6 - -
Mayis 28,8 32,1 - -
Haziran 27,5 35,4 - -
Temmuz 26,3 35,8 - -
Agustos 24,9 - - -
Eyliil 25,4 29,5 - 4.6
Ekim 22,8 - 21,1 4.8
Kasim 22,9 - - -
Aralik 23,1 - - -

Kaynak: HM.
(1) Net satis ile agirliklandirilmis ortalama yillik bilesik faiz orani.

Bor¢lanma politikasi ¢ergevesinde, bor¢clanmanin 6nemli boliimii Tiirk lirast
cinsinden sabit getirili senetlerde yogunlasmis ve buna baglh olarak 2004 yilinda
nakit bor¢ stoku igerisinde, sabit getirili kismin payr 2003 yilina gore artis
gostermistir. Bununla birlikte, 2004 yilinda nakit i¢ bor¢ stoku icinde faize
endeksli ve doviz cinsi bor¢lanma araclarinin pay1 artmis, buna karsilik TUFE’yle
dovize endeksli bor¢lanma araglarinin payr azalmistir. 2004 yilinda sabit getirili
senetlerin nakit i¢ bor¢ stoku icerisindeki payi, 4,7 puan artarak yiizde 57,3’e,
doviz cinsi senetlerin pay1 3,2 puan artarak yiizde 16,1’e, faize endeksli senetlerin
pay1 ise 4,2 puan artarak 15,8’ yiikselmistir. Ote yandan, dovize endeksli
senetlerin pay1 7,5 puan azalarak yiizde 4,7 ye, TUFE’ye endeksli senetlerin pay1
ise 4,6 puan azalarak yiizde 6,1’e gerilemistir (Grafik 11.2.6, Tablo 11.2.9).

2004 yilinda nakit bor¢ stokunun vadesi sinirli miktarda azalmakla birlikte,
nakit bor¢ stokunun alt kalemleri incelendiginde vade degisimleri farklilik
gostermektedir. 2004 yilinda nakit borg stoku igerisinde faize endeksli, doviz cinsi
ve sabit getirili kisimlarin payr artarken, vadesi uzamustir. 2004 yilinda TUFE ve
dovize endeksli senet ihraci gerceklestirilmediginden s6z konusu senetlerin
vadesinde 6nemli 6l¢iide azalma olmustur (Tablo 11.2.9).
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GRAFIK I1.2.6
NAKIT IC BORC STOKUNUN BORCLANMA
ARACLARINA GORE DAGILIMI

(Yiizdelik Dagilim)
2003 2004
0,

2o 12,2% 16,1% 4,7%

7o Y %

/ 6,1% 7
i 0,
10,7% 52,6% 57,3%
15,8%
11,6%
7 Sabit Getirili Faize Endeksli # Sabit Getirili Faize Endeksli
TUFEye Endeksli m Doviz Cinsinden TUFEye Endeksli m Doviz Cinsinden
O Dovize Endeksli O Dévize Endeksli
Kaynak: HM.
TABLO I11.2.9
NAKIT IC BOR(C STOKUNUN VADE YAPISI
2003 2004
Miktar ~ Vadeye Kalan  Pay Miktar Vadeye Kalan  Pay
(Trilyon TL)  Siire (Ay) (Trilyon TL) Siire (Ay)

Nakit 130.484 12,4 100,0 165.579 11,8 100,0
Sabit getirili 68.614 6,8 52,6 94.930 8,7 57,3
Degisken Faizli 29.080 20,0 22,3 36.309 15,7 21,9

Faize Endeksli 15.112 11,3 11,6 26.186 15,2 15,8

TUFE'ye Endeksli 13.991 29.4 10,7 10.123 17,2 6,1
Déviz Cinsinden 16.839 15,8 12,9 26.608 17,0 16,1
Dovize Endeksli 15.951 18,8 12,2 7.732 13,3 4,7

IMF Kredisi 8.473 18,9 6,5 3.692 8,5 2,2

Takas 7.478 18,7 5,7 4.041 17,7 2,4

Kaynak: HM, TCMB.

Hazine, 2004 yilinda toplam nakit i¢ bor¢lanmanin énemli bir kismini ihale
yoluyla gerceklestirmekle birlikte, dogrudan satis yontemiyle de bor¢lanmaya
gitmistir. Bu yontemle, Hazine tarafindan 2004 yilinda doviz cinsinden 1.121
milyon ABD dolari, 550 milyon Euro ve 1.730 trilyon Tiirk lirasi tutarinda
bor¢clanma gerceklestirilmistir. Hazine, 2004 yilinda halka arz ve siirekli satis
(TAP) yontemleri ile bor¢lanma gerceklestirmemistir (Tablo 11.2.10).
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TABLO 11.2.10
2004 YILINDA IHALE DISI NAKIT BORCLANMA
(Milyar TL, Milyon Euro, Milyon ABD dolart)

Sat1

Vade (Ay) Thrag tarihi itfa tarihi Kupon faiz orani Para birimi (Nominal?
58 21.01.2004 15.10.2008 Ihaleye Endeksli Tiirk lirast 274.039
240 28.01.2004 18.01.2006 Thaleye Endeksli Tiirk lirast 500.000
580 18.02.2004 12.11.2008 Ihaleye Endeksli Tiirk lirast 214.046
580 17.03.2004 10.12.2008 Ihaleye Endeksli Tiirk lirast 256.971
67 14.04.2004 07.10.2009 Thaleye Endeksli Tiirk lirast 182.517
67 12.05.2004 04.11.2009 Ihaleye Endeksli Tiirk lirast 172.053
13 21.05.2004 22.06.2005 6,51 (yiizde)® ABD dolari 121
67" 02.06.2004 25.11.2009 Ihaleye Endeksli Tiirk lirast 130.184
49 09.06.2004 04.06.2008 3,35 (yiizde) Euro 150
739 09.06.2004 02.06.2010 3,95 (yiizde) Euro 150
36@ 27.10.2004 24.10.2007 1,00 (yiizde) ABD dolari 1.000
499 27.10.2004 22.10.2008 2,75 (yiizde) Euro 250

Kaynak: HM.

(1) 3 ayda bir degisken faiz 6demeli.
(2) Donem faizi.

(3) 6 ayda bir sabit kupon 6demeli.
(4) 3 ayda bir sabit kupon 6demeli.

I1.2.2.B. Nakit Dis1 i¢c Bor¢ Stoku

Nakit dis1 i¢ bor¢ stoku, Hazine’nin herhangi bir nakit girisi elde etmeksizin,
kamunun kendi i¢indeki yiikiimliiliikleri karsilig1 ihrag ettigi senetleri icermektedir.
2003 yili sonunda, 63,9 katrilyon Tiirk liras1 diizeyinde olan nakit dist i¢ borg
stoku, yil icerisinde gerceklestirilen itfalar nedeniyle, 2004 yili sonu itibariyla
yaklagik olarak yiizde 8 oraninda azalarak, 58,9 Kkatrilyon Tiirk lirasina
gerilemistir.

Toplam i¢ bor¢ stokunun ekonomiye gore biiyiikliigiiniin bir gostergesi olan
toplam i¢ bor¢ stoku/GSMH oraninin, gecen yila gore 1,6 puan gerileyerek 2004
yilinda, yiizde 52,9 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Nakit i¢ bor¢ stokunun
GSMH’ya orani, 2004 yilinda piyasadan yapilan toplam bor¢lanmanin anapara
itfasindan daha yiiksek olmasi nedeniyle, gecen yila gore yaklasik 2,5 puan artarak
yiizde 39 diizeyine ulagmistir. I¢c borclanmanin piyasalar iizerinde yarattigi baskiy1
gosteren toplam i¢ bor¢ stokunun para arzlarina oranlarina bakildiginda ise, toplam
i¢ bor¢ stoku/M2Y oraninin, nakit dis1 i¢ bor¢ stokundaki azalmaya bagl olarak
yiizde 121,1°e geriledigi, nakit i¢ bor¢ stoku/M2Y oranmnin ise 3 puan artarak
yiizde 89,3’e ciktig1 gozlenmektedir (Tablo I1.2.11).

Yillik Rapor 2004 47



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

TABLO I1.2.11
TOPLAM IC BORC STOKUNUN CESITLI EKONOMIK VE PARASAL
BUYUKLUKLERLE KARSILASTIRILMASI

(Yiizde)

2001 2002 2003 2004
Toplam i¢ Bor¢ Stoku / GSMH 69,2 54,5 54,5 52,90
Nakit i¢ Bor¢ Stoku / GSMH 33,1 32,5 36,6 39,010
Toplam g Borg Stoku / M2 263,6 2432 2352 205,3@
Nakit i¢ Bor¢ Stoku / M2 125,9 144,9 157,9 151,4@
Toplam i¢ Borg Stoku / M2Y 117,6 11,5 128,6 121,1®
Nakit i¢ Bor¢ Stoku / M2Y 56,2 66,4 86,3 89,3?
Toplam i¢ Bor¢ Stoku / TL Pasif® 160,8 142,1 137,2 124,99
Nakit i¢ Borg Stoku / TL Pasif 76,8 84,7 92,1 92,19
Toplam i¢ Bor¢ Stoku / Toplam Pasif® 71,2 70,5 77,8 74,0
Nakit i¢ Bor¢ Stoku / Toplam Pasif®® 34,0 42,0 52,3 54,69

Kaynak: HM, TCMB.

(1) GSMH, DPT 2004 y1l1 tahminidir.

(2) 2004 y1l sonu M2 ve M2Y rakamlar1 gecicidir.

(3) Tiirk liras:t ve toplam pasifler, ticarf bankalarin 6z kaynaklar1 disindaki pasiflerdir.
(4) 2004 Kasim ay1 sonundaki pasif degerleri kullanilarak hesaplanmigtir.

I1.3. ODEMELER DENGESI VE DIS BORCLANMA
I1.3.1. Odemeler Dengesi

Ekonomide, kriz sonrasinda baglayan ihracat kaynakli biiyiime egilimi, 2003
yilinda da devam etmistir. 2003 yil1 basinda yasanan Irak savasinin sona ermesi ve
finansal piyasalarin yeniden istikrara kavusmasi sonucunda, faiz oranlar1 gerilemis
ve Tiirk liras1 degerlenmeye baslamistir. Boylece, yilin ikinci yarisindan itibaren ig
talepte, bir canlanma gozlenmis ve bundan dolayi, ara ve sermaye mali ithalatinin
yani sira tiiketim mali ithalatinda da yiiksek oranda artislar olmustur. ithalatin
ihracattan daha yiiksek oranda artiyor olmasi, dis ticaret agiginin artmasint devam
ettirmis, turizm gelirlerindeki hizli artisa ragmen cari islemler 2003 yilinda 8
milyar ABD dolar1 agik vermistir. Ayrica, Irak savasinin ardindan olusan giiven
ortami sonucunda, Hazine’nin yurt dis1 bor¢clanma imkanlar1 ve bankacilik disi
sektoriin uzun vadeli kredi kullanimi artmaya baslamistir. Net hata noksan
kaleminin 5 milyar ABD dolar1 pozitif olmasi, finansman ihtiyacini sinirlamis ve
2003 yilinda net sermaye girisi 3 milyar ABD dolar1 olmustur. Resm1 rezervler ise
ayn1 donemde 4 milyar ABD dolar1 artmstir.

2004 yilinda i¢ tiiketimdeki canlanma belirginlesmis ve reel kurlardaki
degerlenme egilimi devam etmistir. Bu gelismelere paralel olarak, 6zellikle yilin
ilk yarisinda, ara ve sermaye mali ithalatinin yan sira, tilkketim mali ithalatinda da
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yiiksek oranli artiglar gozlenmistir. Ancak, iiciincii ¢eyrekte biiylime oranlarinin
yavaslamasi, ertelenmis tiiketim talebinin karsilanmis olmasi ve baz etkisi
nedeniyle, ithalat artiglar1 yavaslamistir. Yilin ilk yarisinda, sirasiyla, bir 6nceki
yilin ayn1 donemine gore, yiizde 81,4 ve 86,5 oraninda artis gosteren sermaye ve
tiketim mali ithalati, yilin ikinci yarisinda, yiizde 35 ve yilizde 33 oraninda
yiikselmigtir. 2003 yilindaki ihracat performansi, birim is giicii maliyetlerindeki
gerileme, verimlilikteki artis, ihracat fiyatlarindaki yiikselis ve giiclii dis talep
dolayisiyla, 2004 yilinda da devam etmistir. Ayni donemde turizm gelirleri
artarken, faiz 6demeleri bir onceki yilin ayni donemine gore diigmiistiir. Cari
islemler, biiyiik olgiide dis ticaret acigindaki genislemeden etkilenmis ve 15,5
milyar ABD dolar1 agik vermistir. 2004 yilinda, net 12,5 milyar ABD dolar
sermaye girisi olmus ve rezervler 824 milyon ABD dolar1 artmstir.

TABLO I1.3.1
ODEMELER DENGESI
(Milyon ABD dolart)

2002 2003 2004 2004-1 2004-11 2004-111 2004-IV

CARI ISLEMLER -1.522 -8.037 -15451 -5351 -4522  -649 -4.929
Dis Ticaret Dengesi -7.283 -14.010 -23.830 -5.033 -6.017 -6.429 -6.351
Ihracat (FOB) 36.059 47253  63.016 13.4838 15519 15968 18.041
Bavul Ticareti 4.065 3.953 3.880 877 1.043 973 987
Ithalat (CIF)" -51.554 -69.340  -97.341 -20.883 -24.391 -25.098 -26.969
Hizmet Dengesi 7.879 10505  12.768 942 2571 6734 2521
Hizmet Gelirleri 14783 19.025 24026 3229 5208 9.808 5.781
Turizm Gelirleri 8479 13203 15888  1.713 3270 7.662 3.243
Hizmet Giderleri -6.904 -8520 -11.258 -2.287 -2.637 -3.074 -3.260
Yatirim Geliri Dengesi -4.554 -5.559 -5.516  -1.486 -1.372 -1.302 -1.356
Faiz Odemeleri 4417 -4586  -4.346 941  -991 -1.169 -1.245
Cari Transferler 2436 1.027 1.127 226 296 348 257
Isci Gelirleri 1.936 729 804 193 181 237 193
SERMAYE HAREKETLERI 1373 2994 12469 5916 1616 1427 3.510
Rezervler -6.153 -4.047 -824 214 -1.061  -618 641
NET HATA VE NOKSAN 149 5.043 2.982 5565 2906 778 1419

Kaynak: TCMB.
(1) Altin ithalat dahil.

I1.3.2. Cari islemler

Thracat, 2004 yilinda bir dnceki yila gore yiizde 33,4 oraminda, ithalat ise aym
donemde yiizde 40,4 oraninda artig gostermistir. Thracatin ithalati karsilama orani
ise yiizde 64,7’ ye gerilemistir. Cari islemler a¢i181 da gecen yila gore genisleyerek
15,5 milyar ABD dolar1 seviyesine yiikselmistir.
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2004 yilinda, yurt ici sanayi lretimindeki ve tiiketim talebindeki artig ile,
yatirim harcamalarinin hizli yiikselisi, ithalattaki artis1 etkilemistir. Ancak,
ozellikle yilin ikinci yarisinda binek otomobil ithalatina yonelik alinan tedbirlerle,
Temmuz ayindan itibaren ithalattaki yiiksek artis egiliminin, goreli olarak
yavasladigi gozlenmektedir. Bunun yani sira, ertelenmis talebin karsilanmis olmast
ve baz etkisi de bu duruma yol acan diger etkenler olarak siralanabilir.

TABLO I11.3.2
ITHALAT VE IHRACATIN ANA MAL GRUPLARINA GORE DAGILIMI
(Milyon ABD dolart)

Yiizdelik

2003 Yiizdelik Pay 2004 Yiizdelik Pay  Degisim
Toplam Ithalat (CIF) 69.340 100,0 97.341 100,0 40,4
Sermaye Mallar1 11.326 16,3 17.379 17,9 53,4
Ara Mallar1 49.735 72,1 67.373 67,3 35,5
Tiiketim Mallar1 7.813 10,9 12.096 14,3 54,8
Diger 466 0,7 493 0,5 5,8
Toplam Ihracat 47.253 100,0 63.017 100,0 33,4
Tarim ve Ormancilik 2.121 5,2 2.532 4,7 194
Balikeilik 81 0,2 101 0,2 24,7
Madencilik ve Tasocakgiligt 469 1,0 648 1,0 38,0
Imalat 44.378 93,1 59.443 93,5 33,9
Diger 204 0,5 294 0,6 44,1

Kaynak: DIE.

Kara tasitlariyla bunlarin aksam ve parcalari ithalati, 2004 yilinda yiizde 90,2
oraninda artis kaydetmistir. Sadece bu kalemde gozlenen biiyiime, toplam ithalat
biiyiimesine 7 puan katki yapmigtir. Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) verilerine
gore de, toplam otomotiv ithalatinin toplam iiretime orani, 2003 yilina gére 2 puan
artarak ylizde 58’e yiikselmistir. Buna ilaveten, ithalat artisina en ¢ok katki yapan
diger mal gruplar1 arasinda, kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar, elektrikli
makine ve cihazlar, demir-celik ve ham petrol dahil mineral yakit ve yaglar ithalati
siralanabilir.

Uluslararas1 piyasalarda ham petrol fiyatlarinda gozlenen yiikselis, 2004
yilinda ithalatin artmasina neden olmustur. 2003 yili Aralik ayinda, varil basina
Brent tipi ham petrol fiyati ortalama olarak 29,8 ABD dolariyken 2004 yilinda
yiikselise ge¢mis ve Ekim aymnda 50 ABD dolar1 seviyesini asmigtir. Daha sonra
gerileyerek, 2004 yili Aralik ayinda ortalama 39,6 ABD dolar1 seviyesinde
gerceklesmistir.
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TABLO 11.3.3
SECILMIS GRUPLARIN IHRACATI
(Milyon ABD dolart)
Yiizdelik  Thracat Artisina
2003 2004 Degisim  Yiizdelik Katki
Toplam fhracat 47.253 63.017 33,4 -
Orme Giyim Egsyasi 5.733 6.258 9,2 1,1
Oriilmemis Giyim Esyast 3.814 4.535 18,9 L5
Kara Tasitlari, Aksam ve Parcalart 5.272 8.288 57,2 6,4
Elektrikli Makine ve Cihazlar 3.475 4.786 37,8 2,8
Kazanlar, Makineler, Mekanik Cihazlar 2.993 4.123 37,8 2,4
Demir ve Celik 2.969 5.286 78,0 4,9
Ara Toplam 24.255 33.277 37,2 19,1
Diger 22.998 29.740 29,3 14,3

Kaynak: DIE.

2004 yilinda, reel iicretlerin, verimlilik artislarina gore geride kalmast, birim is
giicli maliyetlerinin gerilemeye devam etmesine neden olmustur. Buna ek olarak,
diinya ekonomisinin bilylimeye devam etmesi ve ihracat fiyatlarindaki yiikselis
ihracati artirmistir. Petrol ve petrol iriinleriyle, dogal gaz, elektrik ve su
fiyatlarindaki artiglarin maliyeti artirict etkileri kisitlanmustir. Boylece, 2004
yilinda ihracat 63 milyar ABD dolar1 olmustur.

Mal gruplar1 bazinda incelendiginde, ihracata en biiyiik katkinin, kara tasitlari
ve bunlarin aksam ve parcalar1 ihracatindan saglandigl goriilmektedir. S6z konusu
ihracat kalemleri, 2004 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde 57,2 oraminda artis
gostermistir. 2004 yilinda gozlenen i¢ talep canlanmasinin ihracat {izerindeki
etkileri OSD verilerinde goriilmektedir. Buna gore, 2004 yilinda otomotiv
ihracatinin iiretime orani, ki hala yiiksek bir seviyede seyretmektedir, 2003 yilina
gore 4 puan gerileyerek ylizde 60 seviyesinde gerceklesmistir. 2004 yilinda
ihracata katki yapan diger mal gruplari, demir-gelik, elektrikli makine ve cihazlar;
kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar ihracatidir. S6z konusu dort grubun
toplam ihracat artisina katkis1 16,5 puandir.

2004 yilinda ihracat fiyatlar1 bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore, ortalama
yiizde 15,9 oraninda, ithalat fiyatlar ise yiizde 12,5 oraninda artmms, boylece dis
ticaret hadleri ihracat lehine gelismistir. Euronun ABD dolar1 karsisindaki
degerlenmesi, 2004 yilinda da devam etmistir. 2003 yili sonunda 1,2502 olan
Euro/ABD dolar1 paritesi, 2004 yili sonunda 1,3611 seviyesine yiikselmistir. 2003
yilinda, dig ticaret acigma 582 milyon ABD dolar1 artiric1 etki yapan parite
degisimleri, doviz kompozisyonuna bagli olarak 2004 yilinda da nominal dis
ticaret verilerini etkilemistir. ABD dolar1 cinsinden yayimlanan ihracat ve ithalata
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parite etkisi yakin miktarda olmus ve 2004 yilinda dis ticaret acigina net etki,
azaltict yonde olmak iizere, 9,8 milyon ABD dolartyla sinirli kalmstir.

TABLO 11.3.4
ITHALAT VE IHRACATIN ULKE GRUPLARINA GORE DAGILIMI
(Milyon ABD dolart)
Yiizdelik Yiizdelik Yiizdelik
2003 Pay 2004 Pay Degisim

TOPLAM iTHALAT 69.340 100,0 97.341 100,0 40,1
OECD Ulkeleri 43.899 63,3 59.563 61,2 35,5
(AB Ulkeleri)" 33.495 48,3 45.428 46,7 35,5
Diger Avrupa Ulkeleri® 11.987 17,3 18.348 18,8 52,6
Afrika Ulkeleri 3.338 4,8 4781 49 432
Amerika Ulkeleri 4.922 7,1 6.543 6,7 32,7
Orta Dogu Ulkeleri 4.455 6,3 5.577 5,3 17,9
Diger Asya Ulkeleri 9.644 14,5 15.483 16,3 58,2
Diger 909 0,9 368 0,4 -41,9
TOPLAM THRACAT 47.253 100,0 63.017 100,0 32,8
OECD Ulkeleri 30.425 64,4 40.425 64,3 32,6
(AB Ulkeleri) 25.899 54,8 34.399 54,7 32,5
Diger Avrupa Ulkeleri® 4.857 10,3 6.605 10,5 35,3
Afrika Ulkeleri 2.131 4.5 2.963 4.7 38,5
Amerika Ulkeleri 4.269 9,0 5.698 9,1 33,3
Orta Dogu Ulkeleri 5.465 10,9 7.900 11,5 41,0
Diger Asya Ulkeleri 2.348 6,0 2.543 5,0 11,2
Diger 355 0,5 348 0,6 59,3

Kaynak: DIE.
(1) Avrupa Birligi Ulkeleri 2004 yilinda 25 iilke toplam olarak verilmistir.
(2) Daha 6nce bu kalemde yer alan BDT Ulkeleri, Diger Asya Ulkeleri kalemine eklenmistir.

Mayis ayinda, cari islemler agiginin genislemesi ve ABD faizlerinin artirimina
dair haberler nedeniyle Tiirk lirasi, 1 ABD dolart ve 0,77 Eurodan olusan doviz
sepeti karsisinda, nominal olarak yiizde 11 oraninda deger kaybetmistir. Ancak,
s06z konusu etkinin gecici ve oldukg¢a kisa siireli olmasi nedeniyle, yil genelinde
Tiirk liras1 yabanci paralar karsisindaki giiclii konumunu korumustur. Tiirk lirasi,
yurt ici ve yurt dis1 Toptan Esya Fiyat Endeksi (TEFE) enflasyonu kullanilarak
hesaplanan reel kur endeksine gore, ortalama yiizde 4,4; TUFE enflasyonu
kullanilarak hesaplanan reel kur endeksine gore ise, yiizde 5,1 oraninda deger
kazanmustir.
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TABLO I1.3.5
REEL EFEKTIF DOViZ KURU ENDEKSI"
(1995 yullik ortalama=100)

(1995 yillik ortalama=100)

TEFE Bazli

TUFE Bazli Endeks Endeks
1995 103,1 97,0
1996 101,7 100,1
1997 1159 110,7
1998 120,9 107,9
1999 127,3 108,8
2000 147,6 118,3
2001 116,3 107,3
2002 125,4 117,1
2003 1 123,5 118.,5
11 140,6 130,3

III 151,5 137,5

v 140,6 126,3
2004 1 154,2 1433
11 137,5 127,8
m® 138,1 126,8
@ 1432 131,0

Kaynak: TCMB, DIE, IFS.

(1) Dénem sonu verileridir. TUFE bazh reel efektif doviz kuru hesaplamasinda, 19 iilke igin
(Almanya, ABD, halya, Fransa, 1ngiltere, Japonya, Hollanda, Belgika, 1svigre, Avusturya, 1spanya,
Kanada, Kore, Isveg, Tayvan, fran, Brezilya, Cin ve Yunanistan) IMF tarafindan olusturulan
agirliklar kullanilmistir. TEFE bazli endeksin olusturulmasinda ise, Tayvan ve Cin disinda yukarida
belirtilen diger 17 iilke agirliklart kullanilmistir. Hesaplamalarda doviz kurlar icin aylik ortalama
degerler kullanilmistir.

(2) Gegici.

Dis ticaret agigindaki genisleme, 2004 yilinda, cari acigin genislemesinde en
onemli etken olmustur. Bunun yami sira, ABD dolarinin Euro karsisindaki
degerlenme siireci, altin talebini ve dolayisiyla altin fiyatlarimi artirmistir. Boylece,
altin ithalat1 2004 yilinda yiizde 34,6 oraninda yiikselmistir.

Cari islemler dengesine en biiyiik olumlu katkiyr turizm gelirlerindeki artis
saglamigtir. Yabanci ziyaretcilerden elde edilen turizm gelirleri, 2004 yilinda
gecen yila gore, ylizde 25,3 oraninda artmis ve 12,1 milyar ABD dolar1 seviyesine
yiikselmistir. Bu donemde, iilkemizden ¢ikis yapan yabanci ziyaretgi sayisi, yiizde
25,5 oraninda yiikselirken, kisi basi ortalama harcama da 705 ABD dolan
olmustur.

Yillik Rapor 2004 53



2004 yili genelinde
sermaye
hareketleri, girig
yonlii bir egilim
izlemigtir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

TABLO I1.3.6
TURIZM ISTATISTIKLERI®"

2000 2001 2002 2003 2004

Turizm Gelirleri (Milyon ABD dolart) 7.636 8.090 8.479 9.676 12.124
Ortalama Harcama (ABD dolar1) 764 718 656 706 705
Giden Turist Say1st (Bin Kisi) 9.991 11.275 12.927 13.701 17.202
Gelen Turist Sayis1 (Bin Kisi) 10.428 11.619 13.247 13.958 17.517
AB (Bin Kisi) 5.551 6.648 7.708 7.460 9.594
BDT (Bin Kisi) 1.383 1.430 1.661 1.973 2.792

Kaynak: TCMB, Turizm Bakanligi.
(1) Sadece yabanc1 ziyaretgilerden elde edilen gelirleri igermektedir.

2004 yilinda yatinm gelirleri hesabinda gerceklesen 5,5 milyar ABD dolar1
aciga en oOnemli neden olarak, portfoy yatirimi giderleri ve faiz giderleri
goriilmektedir. 2004 yilinda faiz oranlarinin gerilemesi, faiz giderlerinin bir 6nceki
yila oranla diismesine yol acmustir. Ozellikle, TCMB, Genel Hiikiimet ve
bankacilik dis1 kesimin faiz giderlerinde yasanan azalis bunda etken olmustur.

I1.3.3. Sermaye Hareketleri

2004 yil1 genelinde net sermaye hareketleri, giris yonlii bir egilim izlemistir.
2004 yilinda sermaye akimlari ve resmi rezervlerin toplami olarak tanimlanan
finans hesabi, 12,5 milyar ABD dolan fazla vermistir. IMF kredileri ve resmi
rezerv degisimleri disarida tutuldugunda, s6z konusu donemde 16,8 milyar ABD
dolar1 sermaye girisi olmustur.

2004 yilinda, sermaye hareketleri dinamiklerinin, 2003 yilina goére farkli
egilimler tasidig1 goze carpmaktadir. 2004 yilinda, 6nceki yilda gozlenen egilimin
aksine, uzun vadeli sermaye girislerindeki artis dikkati ¢ekerken, 2003 yili net
sermaye akimlarinin temel belirleyicisi olan kisa vadeli sermaye girislerinin sinirli
diizeyde kaldigi goze carpmaktadir (Tablo II1.3.7). Uzun vadeli sermaye
akimlarinda, bankacilik dis1 6zel sektoriin kullandigi uzun vadeli krediler, kisa
vadeli sermaye akimlarinda ise, bankacilik sektoriiniin kullandigr kisa vadeli
krediler belirleyici olmustur.

2004 yilinda, dogrudan yatirim kaynakli net yabanci sermaye girisi artarken,
2003 yilinda 2,6 milyar ABD dolar1 fazla veren portfoy yatirimlari, bu yil da artis
egilimini siirdiirmiistiir. Diger yatinm kaynakli sermaye girisi, biiyiik miktardaki
IMF kredisinin geri ddenmesine ragmen, artmistir. Net hata ve noksan kalemi ise,
2003 yilindaki egilimini korumustur. Bu gelismeler sonucunda, bu dénemde resmi
rezervlerde artig olmustur.
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TABLO 11.3.7
SERMAYE HAREKETLERINDEN SECILMIS KALEMLER
(Milyon ABD dolart)

2003 2004

Sermaye ve Finans Hesab1 2.994 12.469

Finans Hesabi 2.994 12.469

Dogrudan Yatirimlar 1.195 1.711

Portfoy Yatirimlari 2.569 8.070

Diger Yatirimlar 3.277 3.512

Rezerv Varliklar -4.047 -824

Net Hata Noksan 5.043 2.982
Bilgi icin:

Kisa Vade 3.559 6.758

Uzun Vade -956 6.121

IMF Kredileri -50 -3.518

Kaynak: TCMB.

2004 yilinda gerceklesen net 1,7 milyar ABD dolar tutarindaki dogrudan
yatirim, biiyiik Olciide yurt disi yerlesiklerin yurt i¢inde sermaye yatirimlari ve
gayrimenkul alimlarindan kaynaklanmistir. Yurt icinde yerlesik kisilerin, yurt
disinda yaptiklar1 net dogrudan yatirimlar ise, 2004 yilinda bir 6nceki yila gore
yiizde 71,7 oraninda artarak, 857 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 265 milyon ABD dolar1 olmustur.

GRAFIK I1.3.1
IMKB BILESIK ENDEKSI VE YABANCILARIN
NET HISSE SENEDI ALIMI
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I Yabancilarin hisse senedi alimi (Sol eksen, milyon ABD dolari)
—— Bilesik endeks (Sag eksen)
Kaynak: IMKB.
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2004 yilinda gerek makroekonomik istikrarin korunmasi, gerekse Tiirk lirasi
cinsi varliklarin getirisinin yabanci para cinsi varliklara gore, fazla olmasi
nedeniyle, yabanci yatinmcilarin Tiirkiye’ye ait menkul kiymetlere olan ilgisi
devam etmistir. Portfoy yatirimlari icinde yer alan devlet i¢ bor¢clanma senetleri ve
hisse senetlerindeki hareket bu egilimi ortaya koymaktadir. S6z konusu menkul
kiymet alimlarinin &zellikle Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) iizerinde
yogunlastig1 goriilmektedir. Bu cercevede, 2004 yilinda yurt dist yerlesiklerin,
IMKB’de hisse senedi alimi, net 1,4 milyar ABD dolari, DIBS alimui ise, net 5,8
milyar ABD dolar1 olmustur.

Diger taraftan, yurt disi piyasalarda Tiirkiye ekonomisine iligkin olusan
olumlu goriinim neticesinde, Tiirk tahvilleri, 2004 yili genelinde deger
kazanmigtir. S6z konusu olumlu gelismelere paralel olarak, yil icinde Hazine, s6z
konusu piyasalardan tarihinin en diisiik bor¢lanma maliyetiyle, alt1 kez tahvil ihraci
yoluyla bor¢lanma imkani1 bulmustur. Ayrica, biitge disiplininin saglanmasi ve bu
cercevede, makroekonomik hedeflerin tutturulacagina dair dis piyasalarda olusan
giiven, dis bor¢clanma maliyetinin en 6nemli gostergesi olan ve Tiirk tahvillerinin
risk primini gosteren ABD-Tiirkiye tahvil getiri farkinin yil iginde diisiis
yasamasina sebep olmustur (Grafik 11.3.2).

Hazine’nin 2004 yil1 tahvil ihraglar1 5,8 milyar ABD dolar1, geri 6demeleri ise
3,8 milyar ABD dolar1 olmustur.

Tiirkiye’de yerlesik bankalarca yurt dis1 muhabirleri nezdinde tutulan cari ve
depo hesaplarindan olusan bankalarin doviz varliklart kalemi, yil genelinde dalgali
bir seyir izlemis olmakla birlikte, May1s-Aralik doneminde artmistir. 2004 yilinda
bankalarin doviz varliklari, net 5,8 milyar ABD dolar1 artarak bu tutarda sermaye
cikisina yol agmistir.

Dis ticaret hacminde goriilen yiiksek oranli artislar, gerek yurt disina agilan
ticarl kredilere, gerekse yurt disindan kullanilan ticari kredilere yansimistir. 2004
yilinda, ihracat yiizde 33,4 oraninda artarken, yurt disina acilan ticari krediler
yiizde 33,2 oraninda artmistir. Benzer sekilde, ithalat yiizde 40,4 oraninda
biiytirken, ticarl kredi kullamimi da aymi donemde yiizde 44,8 oraninda
genislemistir (Grafik I1.3.3).
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GRAFIK I1.3.2
YURT DISI PIYASALARDA IHRAC EDILMIS TURK TAHVILLERININ
GETIRI FARKI
(Baz Puan)
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Kaynak: TCMB.
GRAFIK I1.3.3

OZEL SEKTOR ]_jI'CARIA KREDI KULLANIMI VE ITHALAT
(U¢ Aylik, Milyar ABD dolart)
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Kaynak: TCMB.
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2004 yilinda, bankacilik sektoriiniin sendikasyon kredisi kullanimi artmustir.
S6z konusu artisin temel etkeninin, kurumsal ve bireysel kredi talebinde goriilen
reel artis ve ihracat finansmaninin oldugu diisiiniilmektedir. Bankacilik sektoriiniin
yillardir siiregelen kisa vadeli kredi yoluyla finansman egilimi, 2004 yilinda da
devam etmesine ragmen, sektor yapisindaki goreli iyilesme, uzun vadeli kredi
yoluyla finansmani 6nemli oranda artirmistir. 2004 yilinda kullanilan net 5,6
milyar ABD dolar tutarindaki toplam kredinin 2,3 milyar ABD dolar1 tutarindaki
kismi, uzun vadeli; 3,3 milyar ABD dolart tutarindaki kismu ise kisa vadeli
olmustur.

Kararlilikla uygulanan makroekonomik program, ekonomideki belirsizlikleri
ve risk primini azaltarak yatirimlar i¢in uygun ortam hazirlamistir. Bu cergevede,
2004 yili genelinde, bankacilik disi 6zel sektoriin yurt dis1 piyasalardan uzun
vadeli kredi kullanimi, yurt i¢i yatirim harcamalarindaki biiyiimeye paralel olarak
genislemeye devam etmistir. 2004 yilinda uzun vadeli kredi kullanimi, bir 6nceki
yilin ayn1 donemine gore yilizde 38,2 oraninda artarken, yilin ilk ii¢ ceyreginde 6zel
sektor yatirim harcamalari, yiizde 54,6 oraninda artmistir (Grafik 11.3.4).

GRAFIK I1.3.4
UZUN VADELI KREDI KULLANIMI ve YATIRIM HARCAMALARI
(0zel sektor)
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Kaynak: TCMB, DIE.

Yurt disinda calisan Tiirk vatandasglarinin, TCMB’de actirdiklart kredi
mektuplu doviz tevdiat hesaplari ve siiper doviz hesaplarinda, 2004 yilinda azalma
goriilmiistiir. 2003 yilindan bu yana yapilan faiz indirimlerinin, bu diisiislerin
onemli belirleyicisi oldugu diisiiniilmektedir.
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2003 yilt sonunda, 33,6 milyar ABD dolar1 olan TCMB rezervleri, 2004 yil
sonu itibartyla 36 milyar ABD dolar1 seviyesinde gerceklesmistir.

Cari islemlerle net hata ve noksan kalemleri toplami olarak tanimlanan dis
finansman ihtiyaci, 2004 yilinda bir 6nceki yila gore 9,5 milyar ABD dolar1 artarak
12,5 milyar ABD dolan olarak gergeklesmistir (Tablo 11.3.8). S6z konusu
donemde, cari islemler agiginin bir onceki yila gore biiyiik oranda artmasina
karsin, net hata ve noksan kaleminin, 3 milyar ABD dolar1 giris yoniinde olmasi,
finansman ihtiyacini sinirlamistir.

TABLO I1.3.8
DIS FINANSMAN IHTIYACI VE FINANSMAN KAYNAKLARI
(Milyon ABD dolart)
2003 2004
1. Cari islemler Dengesi -8.037 -15.451
2. Net Hata ve Noksan 5.043 2.982
I. Toplam Finansman ihtiyac (=1+2) -2.994 -12.469
II. Toplam Finansman (=1+2+3) 2.994 12.469
1. Sermaye Hareketleri 6.367 22.745
Dogrudan Yatirimlar (net) 1.195 1.711
Portfoy Yatirimlari (net) 2.569 8.070
Genel Hiikiimetin Tahvil Thraci 1.509 1.959
Yabancilarin Tiirkiye'de Menkul Kiymet Alimi 2.623 7.250
Yerlesiklerin Yurt Disinda Menkul Krymet Alimi -1.386 -1.139
Krediler (IMF kredileri haric) 2.837 13.775
Genel Hiikiimet -2.194 -1.163
Bankalar 1.975 5.642
Uzun Vade -40 2.295
Kisa Vade 2.015 3.347
Diger Sektorler 3.056 9.296
Uzun Vade 587 4787
Kisa Vade 288 341
Ticari Krediler 2.181 4.168
Mevduat 1.368 393
Diger -1.602 -1.289
2. IMF Kredileri -50 -3.518
3. Rezerv Degisimi (- artis) -3.323 -6.673
Bankalarin Doviz Varliklart 724 -5.849
Resmi Rezervler -4.047 -824

Kaynak: TCMB.
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Finansman ihtiyacinin kargilanmasi agisindan 2004 y1l1, 2003 yilina gore farkli
ozellikler tasimaktadir. 2003 yilinda finansman ihtiyaci agirlikli olarak kisa vadeli
sermaye hareketleri ve portfoy yatirimlariyla finanse edilirken, 2004 yilinda
portfoy yatirnmlarinin yaninda uzun vadeli kaynaklarin finansman igindeki
payinda, belirgin bir artis gozlenmistir. Alt kalem bazinda, s6z konusu uzun vadeli
sermaye hareketleri ve portfoy yatirimlari, sirasiyla, 6zel sektoriin uzun vadeli
kredi kullanimi ve yabancilarin menkul kiymet alimindan olugmustur. 2004
yilinda, sermaye girislerinin, dis finansman ihtiyacindan fazla gerceklesmesinden
dolay1, bankacilik ve TCMB rezervlerinden olusan toplam rezervlerde, 6,7 milyar
ABD dolar tutarinda artis olmustur.

11.3.4. D1s Borglar

2003 yil1 sonunda, 145,8 milyar ABD dolar1 olan toplam dis borg stoku, yiizde
5 oraninda artarak, 2004 yili Eylill ay:1 itibariyla, 153,2 milyar ABD dolar
olmustur. Bu donemde orta ve uzun vadeli dis bor¢lar, ylizde 0,9 oraninda, kisa
vadeli dis borglar ise, yiizde 27,4 oraninda artmistir (Tablo 11.3.9). Odemeler
dengesi sunumuna gore, 2004 yilinda, 6,1 milyar ABD dolar seviyesinde net uzun
vadeli sermaye girisi gerceklesmistir. Ancak, uzun vadeli dis bor¢ stogu icinde,
tanim geregi IMF kredi geri 6demelerinin olmasindan dolay1, uzun vadeli dis borg
stogundaki artig sinirh seviyede gerceklesmistir.

TABLO I1.3.9
DIS BOR(C STOKU VE VADE YAPISI
(Milyar ABD dolart)
2001 2002 2003 2004-1  2004-11  2004-I11
Dis Borg Stoku 113,9 130,4 145,8 145,2 148,1 153,2
Orta-Uzun Vadeli Borglar 97,5 113,9 122,8 121,2 122,0 123,8
Kamu Sektorii 46,4 64,0 70,3 69,3 70,0 71,4
TCMB 23,6 20,3 21,5 20,0 18,8 17,8
Ozel Sektor 27,5 29,6 31,0 31,9 33,2 34,7
Finansal 4,8 4,6 5,0 5,1 5,6 6,0
Finansal Olmayan 22,7 25,0 26,0 26,7 27,6 28,6
Kisa Vadeli Borglar 16,4 16,4 23,0 24,0 26,1 29,3
Genel Hiikiimet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TCMB 0,8 1,7 2,9 2,9 2,9 3,0
Ticar Bankalar 8,0 6,3 9,7 10,0 11,1 12,7
Diger Sektorler 7,7 8.4 10,5 11,1 12,1 13,6
Dis Bor¢ Stoku/GSMH 79,1 71,4 61,0 55,8 53,9 53,9

Kaynak: TCMB, HM.
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Orta ve uzun vadeli dig bor¢lar, Eyliil ay1 sonunda 123,8 milyar ABD dolarina
ulagsmistir. Bu artis, bankacilik dis1  6zel sektoriin uzun vadeli net
bor¢lanmalarindaki artisla Hazine’nin yurt disinda tahvil ihraclari etkili olmustur.
Diger taraftan, TCMB tarafindan IMF’ye bu dénemde yapilan 3,3 milyar ABD
dolarlik kredi geri O0demesi, orta ve uzun vadeli dis bor¢ stokundaki artigi
yavaslatmistir. TCMB dahil kamu sektorii dis borg stoku, Eyliil ay1 itibartyla, yil
sonuna gore ylizde 2,9 oraninda gerilerken, 6zel sektor orta ve uzun vadeli dis borg
stoku, ylizde 11,9 oraninda artmistir. Diger taraftan, ticari bankalarin kisa vadeli
bor¢lanmalari1 ve 6zel sektoriin ticarl kredi net kullanimindaki artisa bagl olarak,
kisa vadeli dis bor¢ stoku, 2004 yili sonu itibariyla 31,9 milyar ABD dolarina
ulagmastir.

Dis bor¢ stokunun doviz cinslerine gore dagiliminda, vade ayirimina gore
farkliliklar goriilmektedir. Orta ve uzun vadeli dis bor¢ stokunun, yiizde 46,9’unu
ABD dolart, yiizde 31,7’sini Euro cinsinden bor¢lanmalar olustururken, kisa vadeli
dis bor¢ stokunun, yiizde 63,3’iinii ABD dolari, yiizde 34,1’ini Euro cinsinden
bor¢lanmalar olusturmaktadir. Diger taraftan Ozel Cekme Haklar1 (SDR), 6zellikle
orta ve uzun vadeli dis bor¢clanmalarda 6nemli yer tutmaktadir.

TABLO 11.3.10
DOVIZ KOMPOZIiSYONU ITIBARIYLA DIS BORC STOKUNA
PARITE ETKISI"
(Milyon ABD dolar)
2003 D1s Borg Stoku 2004 Eyliil Parite
2003 2004 2004 Etkisinden
Yil Sonu Eylil Sonu  Eyliil Sonu  Kur Nominal Arimndirilmisg
Kuruyla Kuruyla Kuruyla Farki Hareket Hareket
(A) (B) (©) (B-A=D) (C-A=E) (E-D=F)
ABD dolar1 66.545 66.545 76.687 0 10.142 10.142
Euro 48.587 47.876 49.315 -711 728 1.439
SDR 24.012 23.824 21.510 -188 -2.501 -2.313
Isvigre Frangi 884 876 915 -8 31 39
Ingiliz Sterlini 654 666 659 12 5 -7
Japon Yeni 4.517 4353 3.277 -164 -1.240 -1.076
Diger (ABD dolart) 606 604 795 -1 189 191
TOPLAM 145.805 144.744 153.160 -1060 7.355 8.415

Kaynak: TCMB, HM.

(1) (A) 2003 y1l sonu dis bor¢ stoku, 2003 yil sonu kuruyla; (B) 2003 yil sonu dis bor¢ stoku, 2004
yili Eyliil ay1 sonu kuruyla; (C) 2004 yili Eyliil ay1 dis borg stoku, 2004 Eyliil ay1 sonu kuruyla; (D)
2003 yil sonu dis bor¢ stokunun, 2003 y1l sonu kuruyla hesaplanan tutari iizerinden, 2004 Eyliil ay1
sonu kuruyla hesaplanan tutari arasindaki farktir; (E) 2003 yili dig bor¢ stoku rakamryla 2004 Eyliil
ay1 dis borg stoku rakamu arasindaki farktir; (F) Nominal hareket ile kur farki arasindaki farktir.
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Doviz kompozisyonu ve miktarlara bagl olarak ¢apraz kurlardaki degismeler
dis bor¢ stokunun ABD dolar karsilig1 degerini etkilemektedir. 2004 yil1 Eyliil ay1
sonu itibartyla Euro, ABD dolar karsisinda yiizde 1,5 oraninda deger kaybetmistir.
Bunun sonucunda parite etkisi, ABD dolar1 cinsinden hesaplanan dis borcu, 711
milyon ABD dolari azaltici yonde etkilemistir. ABD dolar1 karsisindaki ¢apraz kur
degisimleri, Euro disindaki diger doviz cinslerinde de dis bor¢ stokunun, ABD
dolart karsihigini azaltici yonde gelismistir. Capraz kur degisiminin toplam 1,1
milyar ABD dolan tutarindaki azaltici etkisi arindirildiginda, dis borg stokundaki
artisin 7,3 milyar ABD dolar1 yerine 8,4 milyar ABD dolar1 olarak gerceklestigi
goriilmektedir (Tablo I1.3.10). Capraz kurdaki s6z konusu azaltic etki, kisa vadeli
dis borglarda 133 milyon ABD dolari, orta ve uzun vadeli dig borclarda ise 927
milyon ABD dolaridir.

Dis bor¢ anapara ve faiz Odemelerinin doviz gelirlerine orani olarak
hesaplanan dis borg servisi oraninda, ki iilkenin 6deme kapasitesine iligkin 6nemli
bir gostergedir, 2004 yilinda ihracat ve turizm gelirlerindeki artis sonucu, diisiis
gozlenmistir. Buna gore 2003 yili sonunda, yiizde 37,8 olan dis borg servisi orani
2004 yil1 sonunda, yiizde 32,2 oraninda gergeklesmistir (Tablo I1.3.11).

TABLO 11.3.11
DIS BOR(C SERVISI ORANI
(Milyon ABD dolart)
2001 2002 2003 2004
Dis Borg Servisi 24.623 28.852 27.811 30.487
Anapara'” 17.489 22.450 20.823 23.342
Faiz 7.134 6.402 6.988 7.145
Toplam Déviz Gelirleri 56.149 59.829 73.504 94.700
Toplam Mal fhracan® 34.373 40.124 51.206 66.896
Hizmet Gelirleri 16.030 14.783 19.025 24.026
Yatirim Gelirleri 2.753 2.486 2.246 2.651
Cari Transferler 2.993 2.436 1.027 1.127
Dis Borg Servisi Orani (yiizde) 43,9 48,2 37,8 32,2

Kaynak: TCMB, HM.
(1) Tahvil ihrac1 yoluyla saglanan krediler ve IMF geri 6demeleri dahil.
(2) Bavul ticareti dahil.

Likidite durumu icin 6nemli bir gosterge olan briit rezervler ile kisa vadeli
bor¢lar farki, 2004 yilinin ilk ¢eyreginde geriledikten sonra ikinci ve {ligiincii
ceyrekte tekrar ylikselmistir. Bankalarin yogun kisa vadeli bor¢lanmalarina karsin,
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bankalar ve TCMB do6viz rezervlerinin artmasi, briit rezervler ile kisa vadeli
borglar farkinin artmasinda belirleyici olmustur (Tablo 11.3.12).

TABLO 11.3.12
BRUT REZERVLER ILE KISA VADELI BORCLAR (KVB) FARKI
(Milyon ABD dolart)

2001 2002 2003 2004-1 2004-I 2004-III
Briit Doviz Rezervi - KVB 12.777 20.363 20.397 17.589 17.862 18.903
TCMB 18.035 25.152  30.756  30.039 30915 31.677
Bankalar 2395 3.636 103 -1.344 -965 851
Diger Sektorler® 27654  -8425 -10461 -11.105 -12.088 -13.625
Briit Rezerv®® - KVB 13.809 21.642 21955 19.170 19335  20.448

Kaynak: TCMB.

(1) () isareti ag181 gostermektedir.

(2) Diger sektorlerin yurt dist doviz mevcudu ve alacaklarina iliskin veri olmadigindan tutarlar, bu
sektorlerin yurt digina olan borglarint yansitmaktadir.

(3) Briit rezervler, altin ve doviz rezervlerinin toplamudir.

IL4. FIYATLAR
I1.4.1. Fiyatlardaki Gelismeler

2002 yilinda baglayan enflasyondaki diistis egilimi, 2004 yilinda hizlanarak
devam etmis, boylelikle iist iiste iiciincii kez yil sonu enflasyon hedefine
ulasilmistir. 2004 yili Aralik ayinda, TUFE enflasyonu yiizde 9,32’ye gerileyerek,
yil sonu icin belirlenen yiizde 12’lik enflasyon hedefinin altinda kalmistir. TEFE
yillik fiyat artisi ise, ylizde 13,84 oraninda gerceklesmistir (Tablo I1.4.1).

Nisan-Mayis doneminde, yurt disindaki konjonktiire bagli olarak doviz
kurunda hizli bir yiikselis yasanmasina karsin, s6z konusu yiikselisin Ozellikle
TUFE enflasyonu iizerindeki etkileri, olduk¢a simirli kalmistir. Bu gelismede,
doviz kuruyla enflasyon iligkisindeki yapisal degisim etkili olmustur. Dalgali kur
rejimi sonucunda, kurlarda goriilen yukari-asagi yonlii  hareketler, kur
hareketlerinin kisa siirede fiyatlara endekslendigi mekanizmay1 zayiflatmistir.
Bunun yani sira, ii¢ yildir siirdiiriilen parasal ve mali disiplin, diisen enflasyon ve
artan rekabet ortami, firmalarin fiyatlama davraniglarim ve bekleyislerini
etkileyerek, doviz kurundan enflasyona gecis etkisinin zayiflamasina katkida
bulunmustur.

Ote yandan, bagka onemli bir maliyet unsuru olan ithal hammadde fiyatlari,
2004 yilinda enflasyonu olumsuz yonde etkilemistir. Uluslararas: metal hammadde
fiyatlarindaki yiikselis, daha ¢ok TEFE altindaki kamu imaldt sanayii fiyatlar
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iizerinde etkili olurken, ham petrol fiyatlarindaki artislar, akaryakit fiyatlari
yoluyla her iki endekste de, kamu kontroliindeki fiyatlarda 6nemli yiikselise neden
olmustur. Y1l sonu itibartyla kamu fiyatlar1 artisi, TEFE’de yiizde 19,5, TUFE’de
ise yiizde 11,7 ile, genel endeks artislarinin iizerinde kalmistir (Tablo 11.4.1).
TUFE’de akaryakit digindaki kamu fiyat artiglarinin genel enflasyon egilimiyle
uyumlu oldugu goriilmektedir.

TABLO I1.4.1
ENFLASYON"
(Yillik Yiizdelik Degisim)

2001 2002 2003 2004
TEFE 88,6 30,8 13,9 13,8
TEFE (Kamu) 99,7 32,4 11,4 19,5
TEFE (Ozel) 84,6 30,3 14,9 11,7
TEFE (Tarim Dis1) 96,3 29,6 12,1 13,8
TUFE 68,5 29,7 18,4 9,3
TUFE (Dss Ticarete Konu Olan) 78,1 30,1 14,5 53
TUFE (D1 Ticarete Konu Olmayan) 59,4 29,4 22,5 13,3
TUFE (Mallar) 80,9 29,7 15,5 6,1
TUFE (Hizmetler) 48,2 29,8 24,0 15,3
TUFE (Kamu Kontroliinde Olan Fiyatlar) 92,0 31,3 17,6 11,7
TUFE (Kamu Kontroliinde Olmayan Fiyatlar) 62,1 29,2 18,6 8,5
TUFE (Dayanikli Tiiketim Mallart) 65,6 45,0 6,4 -3,2
TUFE (Gida Dis1) 65,6 31,5 17,9 10,4
TUFE (Konut Dis1) 72,9 30,1 18,2 7,0
Ihracat Fiyat Endeksi -5,0 49 13,1 16,3
Ithalat Fiyat Endeksi -5,8 9,6 6,0 16,0

Kaynak: DIE.
(1) Y1l sonu itibariyla.

Diger taraftan, ekonomideki canlanmanin siirmesine karsin, 2003 yilinda
oldugu gibi, 2004 yilinda fiyatlar iizerinde talep yonlii belirgin bir baski
goriilmemistir. Bu durum, digsal maliyet soklarindan daha fazla etkilenen
TEFE’deki goreli yiiksek artislarin, TUFE’ye yansimalarimi sinirlayict bir rol
oynamisgtir.

TABLO 11.4.2
DONEMLER ITIBARIYLA FIYAT ARTISLARI
(Yiizde)
1. Ceyrek 2. Ceyrek 3. Ceyrek 4. Ceyrek

2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004
TEFE 12,4 6,5 -0,8 1.5 -0,7 1,1 2,9 4,1
TEFE (Ozel) 13,4 4,0 3,9 48 1,7 53 0,5 4,0
TEFE (Kamu) 12,0 74 0,4 0,3 -1,6 -0,5 3,9 4,2
TEFE (Tarim Dis1) 9,4 24 -0,7 4,6 1,6 34 1,7 2,7
TUFE 8,2 2,2 3,5 0,8 1,7 1,7 4,0 4,3

Kaynak: TCMB.
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I1.4.2. Tiiketici Fiyatlar1 Endeksindeki Gelismeler

Tiirk lirasinin giiclenmesi ve bekleyislerin olumlu seyri, yilin ilk ¢eyreginde
tilketici fiyatlar1 enflasyonunun, 2003 yilinin ayni donemine gore 6nemli Olciide
diisiik gerceklesmesini ve boylelikle yillik enflasyon oranlarinin hizla gerilemesini
saglamistir. Yilin iiciincii ¢ceyreginde, Nisan-Mayis donemindeki yiiksek oranli kur
artisginin  gecikmeli etkilerinin yani sira, uluslararast ham petrol fiyatlarinin
yiikselmesi nedeniyle, yillik enflasyon oranlarindaki diisiis, yilin ilk yarisina gore
yavaslamistir. Son ¢eyrekte ise akaryakit zamlarina gida ve giyim gruplarindaki
ertelenen mevsimsel artiglar eklenince, yillik enflasyon oranlarinda yiikselis
gozlenmistir (Tablo 11.4.2). Ancak, yiikselise neden olan dissal ve gecici unsurlarin

ortadan kalkmasiyla, Aralik ayinda yillik enflasyon tekrar belirgin olarak
yavaslamistir.

GRAFIK I1.4.1
MAL VE HIZMET FIYATLARI
(Yillik Yiizdelik Degisim)
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Kaynak: DIE.

2004 yilinda TUFE’deki en dikkat cekici gelisme, 2003 yilinda mal ve hizmet
fiyatlar1 arasinda gozlenen farklilagmanin belirginlesmesi olmustur. 2003 yili
sonunda, sirastyla, yiizde 15,5 ve yilizde 24 olan mal ve hizmet grubu fiyat artiglari,

2004 yili sonunda sirastyla, yiizde 6,1 ve yiizde 15,3 olarak gerceklesmistir (Grafik
11.4.1).

Alt gruplar itibartyla incelendiginde, konut, ulastirma, egitim, lokanta-
pastane-otel fiyatlarinin enflasyon hedefinin iizerinde arttig1 goriilmektedir.
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Ulastirma disinda, bu gruplarin tamam hizmet sektoriiniin agirlikli oldugu
gruplardir. Diger taraftan, eglence-kiiltiir, ev esyas1 ve giyim-ayakkabi gruplari
sirastyla, en diisiik fiyat artis1 gosteren TUFE alt gruplari olmuslardar.

Gida, igki ve tiitiin sektorii yillik fiyat artisinin yiizde 6,5 olarak gerceklestigi
ve bu sektoriin 2004 yilinda TUFE’ye goreli katkisinin 2003 yilindaki kadar
yiiksek olmadigi gozlenmektedir. Gida fiyatlar1 yiizde 5,6 oraminda artarak,
enflasyondaki diisiis egilimini desteklemistir. Sigara ve tiitiin grubu fiyatlar1 yiizde
8,9 artis ile genel TUFE enflasyonuyla uyum sergilemis, iceceklerdeki artis ise
genel TUFE’nin 6 puan iistiinde kalmistir.

Giyim ve ayakkab1 grubu fiyatlari, yiizde 1,3 artisla genel TUFE artisinin 8
puan altinda kalmistir. D6viz kurunun seyrinden olumlu etkilendigi diisiiniilen bu
grupta, fiyat artis egilimi onceki yillara gore belirgin bicimde yavaslamistir.

GRAFIK I1.4.2
TUFE VE BASLICA ALT KALEMLER (2000-2004)
(Yillik Yiizdelik Degisim)
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Kaynak: DIE.

Konut grubundaki fiyat artisi, genel TUFE artisnin 5,1 puan iizerinde
gerceklesmistir. 2003 yili sonunda konut grubundaki artig, gerceklesen
enflasyondan yalmzca 0,2 puan daha yiiksekti. Kira, yiizde 19’luk yillik artis
oraniyla, konut grubu fiyatlarinin ana belirleyicisi olurken, gruptaki diger
kalemlerin yillik enflasyon oranlari, genel TUFE enflasyonu gerceklesmesinin
altinda kalmustir (Tablo 11.4.3).

Dayanikli tilketim mallarinin agirlikli olarak bulundugu eglence-kiiltiir ile ev
esyast gruplarinda yil sonu fiyat artigi, sirasiyla, yiizde —0,9 ve yiizde 0,2 olarak
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gerceklesmistir. Bu iki grup 2004 yilinda da, 2003 yilindaki gibi, fiyatlar1 en az
artan TUFE alt gruplart olmuslardir. Ev esyasi grubunda mobilya ve yer
dosemelerinin fiyatlari, yiizde 17 oraminda artarken, elektrikli-elektriksiz ev
esyalarinin fiyatlari, yiizde 18,7 oraninda azalarak dengeleyici rol oynamistir. S6z
konusu azalig biiyiik 6l¢iide Tiirk lirasindaki giiclenmeden kaynaklanmaktadir.

TABLO 11.4.3
TUFE VE TEFE'YE ALT KALEMLERIN KATKILARI
(Yiizde)
2003 2004
Agirlik Yillik Degisim Katki Yillik Degisim Katk:
(GY) B (A*B) ®B) (A*B)

TUFE 100 18,4 - 9.3 -

Gida 31,1 21,2 6,6 6,5 2,0
Giyim 9,7 14,5 1,4 1,3 0,1
Konut 25,8 18,6 4.8 14,4 3,7
Ev Esyas1 9.4 12,1 1,1 0,2 0,0
Saglik 2,8 21,8 0,6 8,5 0,2
Ulasim 9,3 14,2 1,3 14,9 1.4
Kiiltiir 3,0 10,0 0,3 -0,9 0,0
Egitim 1,6 22,0 0,4 13,0 0,2
Lokanta 3,1 32,2 1,0 14,6 0,5
Diger 4.4 17,5 0,8 72 0,3
TEFE 100 13,9 - 13,8 -

Tarim 222 20,0 44 14,1 3,1
Madencilik 25 15,9 0,4 9,2 0,2
Imalat - 12,6 - 14,8 -

Kamu 16,5 13,2 2,2 24,3 4,0
Ozel 54,6 12,3 6,7 10,6 5.8
Enerji 4,2 3,2 0,1 -0,6 0,0

Kaynak: DIE.

Akaryakit fiyatlarini iceren 6zel ulasim araglarinin tamir ve bakim kalemi,
yiizde 24,5’lik yillik fiyat artistyla, ulastirma grubu iizerinde belirleyici olmusgtur.
Bu gelismede, yilin ikinci yarisindan itibaren uluslararast ham petrol fiyatlarinda
goriilen yiikselis etkili olmustur. Doviz kuru gelismeleri, y1l genelinde 6zel ulasim
araclarindaki fiyat artislarini 6nemli Olciide sinirlamasina karsin, yilin son
ceyreginde yapilan vergi ayarlamalariyla bu kalemdeki yillik fiyat artisi, yiizde 9,3
olmustur. Boylelikle, y1l sonu itibariyla ulastirma grubu fiyat artigi, ylizde 14,9
olarak gerceklesmistir.
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Saglik grubunda, ilaclar ve tbbi iiriinler fiyat artisi gostermezken, hastane
hizmetleriyle hastane dis1 tibbi hizmetler sirasiyla, yiizde 16,9 ve 10,1 oranlarinda
artis gostermistir. Doviz kuru gelismeleri ve ilac fiyatlariyla ilgili Katma Deger
Vergisi diizenlemeleri, bu sektordeki mal fiyatlarinin artmasini engellemis, buna
karsin, sektoriin hizmet bilesenlerinin etkisiyle saglik grubu yillik enflasyon orant,
yiizde 8,5 olarak gerceklesmistir.

2003 yilinda yiizde 22’yle enflasyon hedefinin 2 puan iizerinde gergeklesen
egitim sektoril fiyat artisi, 2004 yilinda da yiizde 13 ile yine enflasyon hedefinin
tizerinde kalmustir.

Lokanta, pastane ve otel sektorii, yiizde 14,6 oraninda artan fiyatlaryla,
TUFE’de en cok fiyat artis1 gosteren gruplar arasinda yer almugtir. Tamami hizmet
sektoriinden olusan bu grupta, fiyat katiliklarinin siirdigii gézlenmektedir.

GRAFIK I1.4.3
TUKETICI FIYATLARI ENDEKSI (2000-2004)
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Kaynak: DIE, TCMB.

Uygulanan ekonomik programin, enflasyonu diisiirmedeki basarisi, dikkate
deger olmakla birlikte, hizmetler sektoriiniin sergiledigi genel katilik, fiyat
hadlerinin hizmetler lehine degistigine isaret eder niteliktedir.

TCMB Beklenti Anketi verilerine gore, enflasyon beklentileri, 2004 yilinin ilk
iic aylik doneminde y1l sonu enflasyon hedefinden kismen sapmis olmakla birlikte,
izleyen aylarda yiizde 12 olan yillik enflasyon hedefinin altinda ve azalan seyir
izlemigtir. 2003 yilindaki beklentilerin, hedefle uyumlu hale gelmesinin dokuz
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aylik bir siireye yayildig1 diisiiniildiigiinde, 2004 yilinda bekleyislerin daha hizli bir
sekilde hedefe yakinsadigi, hatta Mayis ayindan itibaren hedefin altina diistigi
goriilmektedir (Grafik 11.4.4).

GRAFIK I1.4.4
TCMB BEKLENTI ANKETI
(Yu Sonu Tiiketici Enflasyonu Beklentileri)
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Kaynak: TCMB.

11.4.3. Toptan Esya Fiyatlarindaki Gelismeler

2004 yilinda TEFE ayhk artig orami ortalamasi, yiizde 1,1’le 2003 yili
ortalamasina gore degismemistir. Boylece, 2003 yili sonunda yiizde 13,9 olan
TEFE yillik artis orani, 2004 yil1 sonunda da yiizde 13,8 olarak gerceklesmistir
(Grafik I1.4.5). 2004 yilimin ilk iic ayinda, TEFE’deki artislarin goreli olarak
hizlanmasinda, biiyiik 6lclide kamu imalat sanayii sektorii etkili olmugtur. Bunun
yan1 sira, Ocak-Nisan doneminde oldukg¢a yiiksek oranlarda artis gosteren tarim
fiyatlari, bu donemde TEFE enflasyonunu olumsuz yonde etkilemistir. Yaz
aylarinin sona ermesiyle birlikte tekrar yiikselise gecen tarim fiyatlari, Eyliil ve
Ekim aylarinda TEFE enflasyonunda tekrar yiikselmeye yol agmistir.
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GRAFIK I1.4.5
TEFE (1999-2004)
(Yillik Yiizdelik Degisim)
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Kaynak: DIE.

Daha cok arz kosullar1 ve mevsimsel hareketlerden etkilenen tarim fiyatlari,
2004 yili Ocak-Nisan doneminde, genel TEFE’nin oldukca iizerinde artis
gostermistir. Ancak, Mayis aymdan itibaren TEFE enflasyonundaki diisiis
egilimini destekleyen alt gruplardan biri olmugtur. Ocak — Nisan 2004 déneminde
yiizde 27,6 ile TEFE’nin (yiizde 9,3) iizerinde artis gosteren bu grupta, fiyatlar
Mayis-Aralik doneminde yiizde 10,6 gerilemistir. Buna ragmen, yil sonu itibartyla
tarim fiyatlar1 artis orani, yiizde 14,1’le yilik TEFE artis oranimin 0,3 puan
izerinde kalmustir.

TEFE alt gruplari i¢cinde yer alan ve doviz kuru ve beklentilerdeki degisimlere
kars1 en hassas alt gruplardan biri olan 6zel imalat sanayii fiyatlari, 2003 y1l1 Nisan
aymdan itibaren Tiirk lirasinin deger kazanmaya baslamasindan 2004 yili Ocak-
Mart doneminde de olumlu etkilenmistir. Ancak, Nisan-Mayis doneminde Tiirk
lirasinin, yabanci paralar karsisindaki hizli deger kaybinin, 6zel imalat sanayii
fiyatlarina olan olumsuz etkisi, Haziran sonuna kadar belirgin bir sekilde
gozlenmistir. Agustos ve Ekim aylarinda, 6zel imalét sanayii fiyatlarinin goéreli
yiiksek artisinda kur gelismeleri belirleyici olmustur. Kasim ayinda 6zel imalat
sanayii fiyatlarinin tekrar gerilemeye baslamasinda, Tiirk lirasinin giiclenmesi ve
uluslararasi ham petrol fiyatlarinin diisiise ge¢mesi etkili olmustur. Boylelikle,
2003 yil1 sonu itibartyla ylizde 12,3 olan 6zel imalat sanayii fiyat artis orani, 2004
yil1 sonunda yiizde 10,6 oranina gerilemistir.
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GRAFIK I1.4.6
TEFE VE ALT KALEMLER
(Yillik Yiizdelik Degisim)
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Kaynak: DIE.
GRAFIK I1.4.7

OZEL IMALAT FIYATLARI VE DOLAR KURU
(Yullik Yiizdelik Degisim)
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Kaynak: DIE, TCMB.

Alt sektorler itibartyla bakildiginda, yillik fiyat artis oranlarinin, sektorler
arasinda onemli olciide farklilik gosterdigi goriilmektedir. Ozel imalat sanayii
sektorii icinde, en yiiksek agirhiga sahip olan gida ve igecek imalatiyla tekstil
iriinleri imalat1 sektorlerinde fiyat artig oranlari, sirasiyla, ylizde 9,1 ve yiizde 5,0
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olarak gerceklesmistir. Petrol iiriinleri imalati ve ana metal sanayii gibi uluslararasi
fiyat artiglarina karst duyarli olan sektorlerde ise, yillik fiyat artiglari, sirasiyla,
yiizde 24,9 ve yiizde 27,6 olmustur.

TABLO 11.4.4
TEFE VE ALT KALEMLER, 1994=100
(Yullik Yiizdelik Degisim)

KAMU OZEL TOPLAM

SEKTORLER 2002 2003 2004 2002 2003 2004 2002 2003 2004
GENEL 324 114 195 30,3 14,9 11,7 30,8 13,9 13,8
TARIM - - - 35,2 20,0 14,1 35,2 20,0 14,1
Tarim, Avcilik - - - 353 17,6 14,8 35,3 17,6 14,8
Ormancilik - - - 46,5 70,5 7,5 46,5 70,5 7,5
Balik¢ilik - - - 18,2 52,0 -0,1 18,2 52,0 -0,1
MADENCILIK 31,7 11,4 10,0 58,5 27,2 7,3 38,4 15,9 9,2
Ko6miir Madenleri 26,2 17,7 8,8 68,9 29,5 -2,1 38,3 21,8 4.8
Ham Petrol, Dogalgaz 47,5 12,2 10,3 36,5 15,0 32,1 46,8 124 11,7
Metal Cevheri 12,1 -11,5 16,9 49,7 21,4 36,7 20,9 2,0 24,1
Tas Ocak¢ilig 142 3,5 3,6 47,2 28,0 10,5 36,2 19,2 9,0
IMALAT 343 132 243 27,7 12,3 10,6 29,7 12,6 14,8
Gida 50,2 157 9,6 233 17,4 9,1 27,7 17,1 9,2
Tekstil 42,5 12,3 2,8 22,0 16,4 5,0 2277 16,3 49
Giyim 45,6 1,2 -56 63,1 19,7 3,6 62,8 19,4 35
Deri 20,6 9,9 7,2 52,9 7,0 8,2 47,6 74 8,0
Kagut 29,7 1,9 6,2 21,1 1,6 3,6 23,5 1,7 43
Petrol Uriinleri 373 74 314 334 6,2 249 36,3 7,1 297
Kimyasal Uriinler 23,3 55 384 14,6 5,5 4.4 16,1 55 10,6
Plastik ve Kauguk - - - 17,1 7,1 10,0 17,1 7,1 10,0
Metalik Olmayan

Madenler 10,7 17,3 13,6 21,6 11,5 12,1 20,8 11,9 12,2
Metal Ana Sanayii 16,4 10,8 40,7 60,4 15,3 27,6 39,6 13,5 326
Metal Egya 8,0 6,8 -6,2 26,9 11,9 8,7 26,9 11,9 8,7
Makine-Techizat 31,7 232 15,1 36,1 17,8 4,1 36,1 17,9 42
Elektrikli Cihazlar 24,3 4.4 1,0 21,7 4,5 232 21,7 45 22,7
Motorlu Kara Tasit1 - - - 30,3 16,9 3,1 30,3 16,9 3,1
ENERIJI 243 32 -06 - - - 24,3 32 -06
Elektrik 185 -1,5 2.2 - - - 18,5 -1, 22
Su 57,8 235 5,1 - - 57,8 23,5 5,1
Kaynak: DIE.

2004 yili Aralik ay itibariyla elektrik, gaz ve su fiyatlari, yillik yiizde 0,6
gerileyerek, TEFE’yi azaltan alt kalem olmustur. Alt kalemler itibartyla elektrik
fiyatlari, Aralik ay: itibartyla gecen yilin ayn1 dénemine gore, yiizde 2,2 oraninda
gerilerken su fiyatlari, yiizde 5,1 oraninda artmistir. Bu durum {iiretim
maliyetlerinde olusabilecek baskiy1 azaltmaktadir.
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GRAFIK I1.4.8
TCMB IKTISADI YézyELI’M ANKETI
(Gelecek On iki Aylik Doneme Iliskin TEFE Beklentileri)
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Kaynak: TCMB.

TCMB Iktisadi Yonelim Anketi verilerine gore, gelecek 12 aylik doneme
iliskin TEFE beklentileri, 2004 yil1 boyunca istikrarli olarak gerilemistir. Ocak ay1
anketinde, yiizde 14,9 olan enflasyon beklentileri, Aralik aymnda yiizde 10,7
diizeyine gerilemistir (Grafik I1.4.8).

Sonug olarak, 2004 yilinda ekonomik programin kararlilikla uygulanmasina
karsin, uluslararas1 emtia piyasalarinda gozlenen dalgalanmalarin etkisiyle, imalat
sanayii fiyatlari, yilin biiyiik bir kisminda enflasyonu artirici etkide bulunurken,
tarim fiyatlarinin, doga kosullarina bagl olarak yiiksek degiskenlik gostermesi,
toptan esya enflasyonunun dalgali bir seyir izlemesine neden olmustur. Buna
karsilik, iiretim siirecinde Onemli bir maliyet unsuru olan elektrik, gaz ve su
fiyatlarinin gerilemesi, TEFE enflasyonunu sinirlayan unsurlardan biri olmustur.
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111

PARA POLITIKASI VE PiYASALAR

IIL.1. PARA POLITIKASI

2001 yilinda uygulanmaya baglayan Gliglii Ekonomiye Gegis Programinin
kararlilikla siirdiiriilmesinin sonuglari, 2004 yilinda da ekonomideki belirsizliklerin
onemli ol¢iide azalmasini ve giiven ortaminin olusmasini saglamistir. Bu siirecte,
bagimsiz ve kredibilitesi yliiksek TCMB para politikast uygulamalarinin dogrulugu
da, olumlu enflasyon performansiyla bir kez daha teyit edilmistir.

TCMB, 2 Ocak 2004 tarihli “2004 Yili Para ve Kur Politikas1 Genel
Cercevesi” duyurusunda belirttigi gibi, 2004 yilinda da dalgali kur rejimi altinda
ortiik enflasyon hedeflemesine devam etmistir. Bu ¢ercevede, TCMB, bir yandan
kisa vadeli faiz oranlarini, enflasyonla miicadelede temel politika araci olarak
kullanmaya devam etmis, diger taraftan IMF ile yiiriitilmekte olan program
cercevesinde, parasal performans kriterleriyle gosterge niteligindeki hedefleri
yakindan takip etmistir. Fiyat istikrar1 temel hedefi dogrultusunda yiiriitiilen likidite
yonetimi  stratejisinde, Ongoriildiigi gibi, 6nemli bir degisiklige gidilmemis,
piyasadaki fazla likidite Bankalararasi Para Piyasasi (BPP) Tiirk liras1 depo
islemleri ve Acik Piyasa Islemleri (API) cercevesinde, IMKB Repo-Ters Repo
Pazarinda gerceklestirilen ters repo islemleriyle cekilmeye devam edilmistir. Tiirk
lirast likidite diizeyindeki goreli gerilemeye bagl olarak, Ekim 2004 tarihinden
itibaren Tiirk lirast depo alim ihalelerine son verilmistir. Sonug olarak, 2004 yili
boyunca, giinlitkk ¢ekilen fazla likidite miktar1 0,6 katrilyon Tirk lirastyla 11,6
katrilyon Tiirk lirast arasinda degismistir.

2004 yili para programinda, 31 Ekim 2003 tarihli Niyet Mektubuyla Aralik
2004 sonu igin Para Tabani, NUR ve NIV’e iliskin gosterge niteliginde hedefler
konulmus, 2 Nisan 2004 tarihli Niyet Mektubunda s6z konusu hedeflere iliskin
rakamlar revize edilmistir. 15 Temmuz 2004 tarihli Niyet Mektubunda ise, Para
Tabam ve NiV’e iliskin hedefler yeniden revize edilmis, Para Tabam ve NUR’a
iliskin hedefler performans kriteri niteligine doniistiiriilmiistiir. Sonug olarak, 2004
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yili sonu i¢in, Para Tabani ve NUR a iliskin performans, NIV’e iliskin ise gosterge
niteligindeki hedeflere ulasilmistir (Tablo I11.1.1).

TABLO II1.1.1
PERFORMANS KRITERLERI, GOSTERGE DEGERLERI VE

GERCEKLESMELERI
Para Taban1 Ust Limit ~ Net ¢ Varhklar Ust Limit  Net Uluslararas1 Rezerv Seviyesi
(Trilyon TL) (Trilyon TL) (Milyon Dolar)

Hedef" Gergeklesme  Hedef! Gergeklesme Hedef” Gerceklesme
31 Mart 2004 16.1007 16.948 29.600 27.321 -2.000® 748
30 Nisan 2004 17.500® 17.508 31.600 26.076 -2.000® 1.791
31 Agustos 2004 20.500 19.301 34.6009 28.015 -2.000® 1.629
31 Aralik 2004  20.900 19.190 35.0009 30.121 -2.000®" 229

Kaynak: TCMB.

(1) Ust smurlar, s6z konusu tarihlerdeki ve bu tarihlerin her biriyle sona eren son bes is giiniindeki
stoklarin ortalamasi iizerinden hesaplanacaktir.

(2) Alt sinr.

(P): Performans Kriteri, (G):Gosterge Deger.

TCMB, temel politika araci olan kisa vadeli faiz oranlarina iliskin kararlarini,
fiyat istikrar1 temel hedefine yonelik olarak, gelecek donem enflasyonundaki olasi
gelismeleri  degerlendirerek almaktadir. Toplam arz-talep dengesi, maliye
politikasina iligkin gostergeler, iicret-istihdam-birim maliyet-verimlilik gelismeleri,
kamu ve 0zel sektorde yapilan fiyatlamalar, enflasyon bekleyisleri, doviz kurlari ve
onu etkileyebilecek faktorlerdeki gelismeler, olasi digsal soklarin analiziyle kurum
icinde yapilan enflasyon tahminlerinin hepsi, faiz karar1 alinirken degerlendirilen
gostergelerdir. Bu kapsamda, belirgin bir i¢ talep baskisinin gozlenmemesi,
enflasyon bekleyislerindeki diisiis, AB ve IMF ile iliskilerin olumlu yonde
ilerlemesinin yani sira, ekonomik programin kararlilikla uygulanmaya devam
edecegi, mali disiplin ve yapisal reformlardan sapma olmayacagi varsayimlari, g6z
oniinde tutularak 2004 yili basinda yiizde 26 olan gecelik bor¢lanma orani, yil
icinde dort kez diisiiriilerek, en son 20 Aralik 2004 tarihinde yapilan diizenlemeyle
yiizde 18 diizeyine indirilmistir (Tablo III.1.2).

TABLO I111.1.2
TCMB FAIZ KARARIARI
Vade Faiz Koridoru 15 Ekim 03 5 Subat04 17 Mart 04 8 Eyliil 04 20 Aralik 04
Borglanma 26 24 22 20 18
Gecelik
Bor¢ verme 31 29 27 24 22
Kaynak: TCMB.
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Kur politikasi ¢ercevesinde, TCMB, doviz kurlariin piyasa kosullarina gore
olugmasina 6zen gosterecegini bildirmekle birlikte, kurlarda her iki yonde asiri
dalgalanmalar  goriildiigiinde, doviz piyasasina dogrudan miidahalelerde
bulunabilecegini ilan etmistir. Bunun yam sira, TCMB, doviz kurunun uzun
donemli egilimini ve dogal denge degerini etkilememek sartiyla, doviz rezervlerini
giiclendirmeye yonelik olarak ihale yontemiyle doviz alimlar1 yapabilecegini,
programin basindan itibaren cesitli vesilelerle kamuoyuna duyurmustur. Bu
politika, 2004 yilinda da devam ettirilmistir.

Dalgali kur rejimi altinda, doviz kurundan enflasyona gecis iliskisi giderek
zayiflamakla birlikte, doviz kurlarindaki gelismeler, enflasyon performansi
acisindan hald onemini korumaktadir. Tiirk liras1t ABD dolan karsisinda, 2004
yiliin ilk ii¢ ayinda, IMF ile 7. gbzden gecirme calismalarinin tamamlanmasi ve
enflasyona iliskin olumlu bekleyislerin etkisi sonucunda deger kazanmaya
baslamistir. Bu donemde, TCMB, doviz arzindaki gelismeleri dikkate alarak, 23
Ocak 2004 tarihinde, giinliik doviz alim ihalelerine yeniden baslamistir. Ozellikle
Kibris goriismeleri konusundaki olumlu beklentilere bagl olarak, déviz kurunda
oynakligin arttig1 gézlenmis ve 16 Subat 2004 tarihinde doviz piyasasina dogrudan
alim yoniinde miidahale edilmistir. Sonraki giinlerde ise, FED’in faiz artirimina
gidebilecegine dair beklentilerin giiclenmesi, Kibris referandumu ve Tiirkiye nin
AB iiyeligine dair belirsizliklerin etkisi doviz kurlarimi yiikseltmistir. Bunun
sonucunda doviz arzinda gozlenen daralma nedeniyle, doviz alim ihalelerinde
gecerli olan miktar 15 Nisan 2004 tarihinden baglamak iizere diisiiriilmiis, 27 Nisan
2004 tarihinden itibaren ise ihalelere ara verilmistir. Sozii gecen i¢c ve dis
gelismelerin etkisi ve doviz likiditesindeki daralma nedeniyle, doviz kurlarinda
meydana gelen asir1 oynaklik iizerine, TCMB 11 Mayis 2004 tarihinde dogrudan
satim miidahalesinde bulunmustur. Takip eden giinlerde, turizm mevsimi
nedeniyle, doviz girislerinin artmasi ve ekonomik performansa iliskin olumlu
bekleyislerin de etkisi, Tiirk lirasinin deger kazanmasina sebep olmustur. Agustos-
Eyliil doneminde, cari agigin finansmanina iligskin tartismalar ve Avrupa Birligine
adaylik siirecini olumsuz etkileyebilecek i¢ politik gelismeler sonucunda, doviz
kurlarindaki oynaklikta bir miktar artis gozlenmistir. Ozellikle yilin son iki ayinda,
Euro/ABD dolar1 paritesindeki Euro lehine hareketler, giiclii ekonomik veriler,
gelisen piyasalara artan yatirimer ilgisi, IMF ile 3 yillik yeni bir anlagmanin
yapilmasit yolunda ilerleme saglanmasi ve Avrupa Birligine adaylik siirecindeki
olumlu gelismelerin etkisiyle, doviz kurlarindaki diisiis y1l sonuna kadar stirmiistiir.
2004 yili boyunca, ihale ve miidahale yoluyla TCMB tarafindan alimi yapilan
toplam doviz tutari, 5,4 milyar ABD dolar1 olmustur (Grafik II1.1.1).
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GRAFIK I11.1.1

DOVIZ KURU GELISMELERI
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Kaynak: TCMB.

Finansal
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III.1.1. Merkez Bankasi Bilancosu

TCMB, uygulanmakta olan para politikast stratejisi cercevesinde, temel
politika arac1 olarak kisa vadeli faiz oranlarim1 kullanmakla birlikte, parasal
performans kriterleri ve gosterge niteligindeki hedefleri de gozetmektedir. Bu
cergevede, Para Tabani, NUR ve NIV, 2004 yilinda da TCMB tarafindan yakindan

takip edilmistir. Aralik ay1 sonu itibariyla belirlenen tiim hedeflere ulasilmistir
(Tablo III.1.1).

Ekonomik birimlerin bekleyislerini sekillendirmek amaciyla, Para Tabani ek
bir ¢apa olarak kullanilmakta ve bu cercevede Para Tabaninin izledigi seyir, TCMB
tarafindan dikkatle takip edilmektedir. 2004 yilinda bir onceki yil sonuna gore,
Para Tabam yiizde 35,8 artig gostermistir. Para Tabanindaki bu artig, 2004 yilinda
gerceklesen toplam enflasyon ve reel biiylime oranindan oldukga yiiksektir. Bu
durum, 2004 yilinda yasanan finansal derinlesmeye ek olarak, diisen enflasyon ve
olusan giiven ortaminin 2003 yilinda oldugu gibi, 2004 yilinda da para talebinde
artisa neden olduguna isaret etmektedir. Ozellikle 2004 yilinin ilk yarisinda, ilk

belirtileri gozlenen ters para ikamesi de, bu siirece katkida bulunmustur (Grafik
II1.1.2).

Para Tabaninin temel belirleyicisinin, emisyon hacmi oldugu bilinmektedir.
2004 yilinda emisyon bir onceki yil sonuna gore, yiizde 26,1 oraninda artis
gostermistir. TCMB tarafindan piyasaya siirlilen banknot miktarin1 gosteren
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emisyon hacmi, temelde ekonomik birimlerin nakit talebi tarafindan
belirlenmektedir. Teorik olarak, nakit talebinin belirleyicileri, reel ekonomik
aktivite ve alternatif yatirim araclarinin getirilerinden olugmaktadir. Bununla
birlikte, Tiirkiye gibi uzun yillar yiiksek kronik enflasyonla birlikte para ikamesi
yasamis olan iilkelerde, kredibilitesi yiiksek bir para otoritesi tarafindan uygulanan
ekonomik program sonucunda, olusan giiven ortami ve gelecege dair iyimser
bekleyisler de ekonomik birimlerin yerli paraya olan taleplerinde belirleyici
olmaktadir. Bu cercevede, reel ekonomik aktivitedeki canlanmaya ek olarak,
enflasyon ve faiz oranlarinda gozlenen istikrarl diisiis egilimi ve ileriye yonelik
bekleyislerdeki iyilesme, 2004 yilinin 6zellikle ilk yarisinda para talebinde 6nemli
Olciide artisa neden olmustur. Bununla birlikte, 2004 yilinin ikinci yarisinda, ters
para ikamesi siirecinin sona ermesi ve biiyiime oranindaki goreli olarak yavaslama
sonucunda, para talebinde sadece sinirli bir artis gerceklesmistir. Bu gelismeler
sonucunda, Para Taban1 2004 yil1 Aralik ay1 son bes is giinii ortalamasiyla, 19,19
katrilyon Tiirk lirast olarak gerceklesmis ve hedefin 1,7 katrilyon Tiirk liras1 altinda
kalmistir. Bu durum, Oniimiizdeki donemlerde de para talebinin, esas
belirleyicisinin reel ekonomik aktivite olacagini diisiindiirmektedir (Tablo II1.1.1).

GRAFIK I11.1.2

PARA TABANI VE ALT KALEMLERI
(Trilyon TL)
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O Para Tabani H Emisyon OTL Zorunlu Kargiliklar O Serbest Tevdiat

Kaynak: TCMB.

Bankalarin, TCMB nezdinde tuttuklar1 Tiirk lirast Zorunlu Karsiliklar ve
Serbest Tevdiatlar, Para Tabaninin diger iki alt kalemini olugturmaktadir. 2004
yilinda, bir 6nceki yil sonuna gore Zorunlu Karsiliklar, yiizde 36,1 oraninda
artarken, Serbest Tevdiat yiizde 89,6 oraninda artmistir. Bankalarin, TCMB’de on
dort giinliikk ortalamalar seklinde tutabilecekleri Serbest Tevdiat hesabi, bankalara
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likidite yonetimlerinde esneklik saglamakla birlikte, s6z konusu kalemin oldukca
dalgali bir seyir izlemesine katkida bulunmustur.

NIV, 2004 yilinda da TCMB tarafindan gosterge niteliginde hedef olarak takip
edilmistir. Y1l boyunca, NiV kalemindeki hareketin temel belirleyicileri, NiV’in alt
kalemlerinden; Hazine Bor¢lari, Kamu’nun TCMB nezdindeki Tiirk liras1 ve Doviz
Olarak Takip Olunan Mevduati, API ve Degerleme Hesabi olmustur. Yil sonu
itibarryla degerlendirildiginde, NIV, yiizde 34 oraninda artarak, 10,4 katrilyon Tiirk
lirasi seviyesinde gerceklesmistir.

Hazine Borglar1 hesabi, ¢cogunlukla, 5 Kasim 2001 tarihinden 6nce TCMB
portfoyiine alian TUFE ve d6vize endeksli DIBS’den olusmaktadir. TCMB, 2004
yilinda portfoyiinde bulunan TUFE’ye endeksli ve yilda bir kupon édemeli DIBS
nedeniyle, biiyiik bir kismi Mayis ayinda olmak iizere, Hazine’den toplam 1,8
katrilyon Tiirk liras1 kupon tahsilati gerceklestirmistir. S6z konusu 6deme sonucu,
Hazine Borglar1 kalemi azalmistir. Buna ek olarak, s6z konusu kalem, y1l boyunca
enflasyon ve doviz kurundaki gelismelere bagl olarak, degisim gostermis ve yil
sonu itibartyla, bir 6nceki yil sonuna gore, yiizde 17 oraninda azalmistir. Hazine
Borglar1 kalemindeki bu azalis NIV’deki artisi sinirlandiran en 6nemli unsur
olmustur.

GRAFIK I11.1.3
PARA TABANI, NET iC VARLIKLAR, NET DIS VARLIKLAR
(Trilyon TL)
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Kaynak: TCMB.

Hazine’nin, TCMB nezdindeki Tiirk lirasi ve Doviz Olarak Takip Olunan
Mevduatlar, biiyiik 6l¢iide i¢ ve dis bor¢lanma/borg geri 6deme, vergi tahsilat ve
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maas Odemeleri nedeniyle hareket etmektedir. Hazine’nin Tiirk liras1 hesap
bakiyesi, May1s ayinda en giiclii seviyesine ulagsmis ve yil genelinde 0,3 katrilyon
Tiirk lirast ve 5,5 katrilyon Tiirk liras1 arasinda dalgalanmistir. Bununla beraber,
Doviz Olarak Takip Olunan Mevduat hesabi, yil icinde 4 katrilyon ve 10,5
katrilyon Tiirk lirast arasinda dalgalanmistir.

NIV altinda, diger onemli bir kalem API"dir. Subat 2001 krizinden sonra;
TCMB’nin kamu ve TMSF bankalarindan, toplam 14 katrilyon Tiirk liralik DIBS
almasi, Hazine’nin 2002 - 2003 yillarinda IMF kredisi kullanmasi, 6zellikle ters
para ikamesi ve sistem dis1 doviz ve efektif girisi sonucu, doviz arzinda artis
olmustur. Buna baglh olarak da 2003-2004 yillarinda gerceklestirilen yogun doviz
alimlar1 nedeniyle piyasada, siirekli likidite fazlas1 gozlenmistir. Bu nedenle, 2004
yilinda da TCMB likidite yonetimi, kisa vadeli para piyasasi faiz oranlarinin,
enflasyon hedefleriyle tutarli gerceklesmesini saglayacak sekilde olusturulmus ve
piyasadaki fazla likidite miktar1 API ile cekilmistir. API islemlerinin biiyiik bir
kismi, IMKB Repo-Ters Repo Pazari repo islemleri ve TCMB biinyesindeki BPP
Tiirk liras1 depo islemlerinden olusmustur. Piyasadaki fazla likiditenin API ile
cekilmesi sonucu, 6denen faizlerle zorunlu karsiliklara 6denen faizler de fazla
likiditeyi artiran diger unsurlardir. Bununla birlikte, yi1l boyunca para talebinde
yasanan artig, Hazine’nin net déviz cinsi borg geri ddemeleri ve Hazine’nin TCMB
portfoyiinde bulunan DIBS kuponlari icin yaptig1 6demeler sonucunda, Tiirk lirast
likidite diizeyindeki gerilemeye paralel olarak, Ekim ayindan itibaren Tiirk lirasi
depo alim ihalelerine ara verilmistir. 2004 sonu itibariyla, piyasadaki fazla likidite
bir onceki yil sonuna gore, yiizde 56 oraninda azalmis ve 3,6 katrilyon Tiirk lirasi
olarak gerceklesmistir (Grafik II1.1.4).

GRAFIK II1.1.4
ACIK PIYASA ISLEMLERI
(Trilyon TL)
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Kaynak: TCMB.
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TABLO IIl.1.3
MERKEZ BANKASI BILANCOSU KALEMLERI
(Trilyon TL)

31 Arahk 03 31 Mart 04 30 Haziran 04 30 Eyliil 04 31 Arahk 04 31 Arahk 04

cari sabit' sabit" sabit sabit) cari

I- PARA TABANI 14.867 16.945 18.227 20.111 20.189 20.189

A- Emisyon 10.676 11.644 13.007 13.878 13.465 13.465

B- Tiirk lirast Zorunlu Karsiliklar 2.289 2.588 2.731 2.956 3.115 3.115

C- Serbest Tevdiat 1.903 2714 2.489 3.276 3.608 3.608

II- NET DIS VARLIKLAR 7.066 10.203 11.533 12.958 10.528 9.772

A- Net Uluslararas1 Rezervler (1-2+3) 23.040 21412 22.676 23.882 21.853 27.026

1- Briit Uluslararas1 Rezervler 48.562 41.692 42.791 43.506 41.215 50.134

a- Altin 2.234 1.522 1.527 1.527 1.527 2.255

b- Efektif Deposu 983 421 413 268 366 427

c- Muhabir Hesaplar 45.110 39.544 40.646 41.506 39.118 47.216

- Cari Hesaplar 1.652 2.160 3.186 2.110 2.815 3.305

- Portféy Hesaplari (TDF harig)® 43.458 37.383 37.459 39.396 36.302 43.911

Dresdner 0 0 0 0 0 0

Bankamiz Pozisyonlari 43.458 37.383 37.459 39.396 36.302 43911

- Diger 0 0 0 0 0 0

d- Rezerv Dilim Pozisyonu 234 205 205 205 205 235

2- Briit Uluslararas1 Y iikiimliiliikler -25.521 -20.281 -20.114 -19.624 -19.362 -23.108

a- Doviz Alacaklilan -17 -16 -2 -3 2 -2

b- Akreditif Bedelleri -838 -625 -617 -668 -1.022 -1.094

c- Kisa Vadeli Dis Krediler 0 0 0 0 0 0

d- Dresdner Hesab1 (1 Y11) -4.037 -3.168 -3.204 -3.283 -3.265 -4.464

e- Bankalar Déviz Mevduau® -10.196 -8.739 -9.903 -10.627 -11.375 -13.276

f- IMF -10.433 -7.733 -6.388 -5.043 -3.698 -4.273

- Kullanimlar -10.200 -7.529 -6.184 -4.839 -3.495 -4.039

- SDR Tahsisatt -233 -204 -204 -204 -204 -234

3- Vadeli islemler (Net) 0 0 0 0 0 0

a- Swap 0 0 0 0 0 0

b- Forward Islemleri 0 0 0 0 0 0

B- Orta Vadeli D1s Krediler (Net) 1.929 1.971 1.976 1.959 1.964 1.829

- Verilen Krediler 1.941 1.982 1.987 1.970 1.975 1.841

- Kullanilan Krediler -12 -11 -11 -11 -11 -12

C- Diger -17.904 -13.180 -13.119 -12.883 -13.290 -19.083

1- Dresdner Hesab1 -20.092 -14.975 -14.881 -14.827 -14.710 -20.503

a-2 Yil -11.052 -8.022 -7.816 -7.460 -7.297 -10.216

b-3 Y1l -9.040 -6.953 -7.064 -7.367 -7.413 -10.287

2- TDF 595 531 476 476 476 444

3- Diger (TCMB tarafli doviz depolart haric) 1.593 1.264 1.285 1.468 944 976

III- NET iC VARLIKLAR 7.801 6.742 6.695 7.153 9.660 10.416

A- Hazine borglar1 28.024 26.131 24.396 22.995 22.756 23.239

a- Bankamiz portfoyii 28.079 26.175 24.435 23.051 22.807 23.292

aa- 5 Kasim 2001 6ncesi DIBS 28.079 26.175 24.435 23.051 22.807 23.292

ab- ikincil piyasadan alinan DIBS 0 0 0 0 0 0

b- Diger Hazine borglan -55 -43 -39 -56 -51 -53

B- Kamu'nun Tiirk liras1 Mevduati -864 -1.381 -801 -1.920 -793 =793

C- D6viz Olarak Takip Olunan Mevduat -6.517 -5.797 -6.183 -6.521 -5.606 -6.099

D- Fonlar -48 -145 -41 -113 -24 -24

E- Banka Dis1 Kesimin Mevduati -95 -20 -23 -16 -115 -115

F- Bankacilik Sektoriine Acilan Nakit Krediler 7 314 314 314 310 310

G- Agik Piyasa Islemleri (net) -8.260 -7.634 -6.833 -4.135 -3.622 -3.622

H- Diger Kalemler -5.168 -4.581 -4.162 -3.749 -4.511 -4.511

I- Degerleme Hesab1 723 -145 27 298 1.265 2.032

J- IMF Acil Yardim Takip Hesabi (Hazine) 0 0 0 0 0 0

K- Bankalara Verilen Depolar (TCMB)® 0 0 0 0 0 0
Net g Varliklar (1) 6.742 6.695 7.153 9.660
Hazine 'nin IMF Yiikiimliiligii (2) 20.334 20.867 21.605 21.524
Hazine'nin 1 yildan kisa vadeli doviz yiikiimliiliigii (3) 0 0 0 0
NET iC VARLIKLAR (Program tanimi) (14+2+3) 27.077 27.562 28.758 31.184

Kaynak: TCMB.

(1) 15.07.2004 tarihli niyet mektubu ekindeki 31.12.2001 tarihli kurlar ve pariteler kullanilarak hesaplanmugtir.
(2) Portfoy Hesaplari=Dresdner+Bankamiz Pozisyonlari; TDF=Tiirk Savunma Fonu.
(3) Bankalar Déviz mevduati=Zorunlu Karsiliklar+Serbest imkanlar(=iki giin ihbarli+Déviz depo)
(4) TCMB'nin taraf olarak verdigi déviz depolari, Net Dig Varliklar igerisinden ¢ikarilarak, Net I¢ Varliklar

bityiikliigiine dahil edilmistir.
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TCMB tarafindan bankacilik sektoriine verilen kredilerin, takip edildigi
Bankacilik Sektoriine Acilan Nakit Krediler kalemi, 2004 yilinda bir 6nceki yil
sonuna gore énemli oranda artis gostermistir. Bu artista, TCMB tarafindan Subat
ayinda TMSF’ye kullandirilan yaklagik 250 trilyon Tiirk lirasi tutarindaki kredi,
belirleyici olmustur.

TCMB Kar ve Zarar hesabii iceren Diger Kalemler, NIV altinda takip edilen
bir diger 6nemli kalemdir. 2003 yilinda oldugu gibi 2004 yilinda da TCMB’nin
piyasadaki fazla likiditeyi, API islemleriyle cekmeye devam etmesi, TCMB’nin
faiz maliyetini artirmus; diisen enflasyon oranlari ise portfoyiindeki TUFE’ye
endeksli DIBS’lerin getirilerinin azalmasina neden olmustur. S6z konusu faktorler
TCMB’nin karliligin1 olumsuz yonde etkilemistir. Bununla beraber, o6zellikle
piyasadaki fazla likidite, artan para talebi ve Hazine’nin doviz cinsi borg
odemelerinin etkisiyle, 2003 yilina kiyasla azalmistir. Bunun sonucunda, API
islemlerinden kaynaklanan faiz maliyeti daha diisik olmus ve 2004 yilinda
TCMB’nin zarar1 daha diisiik bir diizeyde gerceklesmistir.

2004 yilinda Degerleme Hesabu, API kaleminden sonra, NiV’deki artigin temel
belirleyicisi olmustur. Degerleme Hesabi, Tiirk lirasinin, yabanci paralar
karsisindaki degerinin degismesine paralel olarak, TCMB dis varlik ve
yiikiimliiliiklerinin yeniden degerlenmesi sonucu, ortaya ¢ikan kur farklarini kér ve
zarar hesabr disinda gosteren 6zel bir hesaptir. TCMB’nin dig varliklar1 agirlikli
olarak, ABD dolar1 cinsinden, dis ylikiimliiliikkleri ise agirlikli olarak Euro
cinsindendir. Bu cercevede, 2004 yilinda ABD dolarinin, Euro kargisinda onemli
Olciide deger kaybetmesi, 2003 yilinda 0,7 katrilyon Tiirk lirasi olan Degerleme
Hesabinin, 2004 yilinda 2 katrilyon Tiirk liras1 diizeyine yiikselmesinin arkasindaki
temel etken olmustur.

Sabit kurlarla takip edilen Net D1 Varliklar (NDV) hesabi, 2004 yilinda temel
olarak Hazine’nin doviz cinsi i¢/dis bor¢ ddemelerinin yani sira, IMF’ye anapara
ve faiz 6demeleri nedeniyle azalmis, TCMB d6viz alimlari, Hazine’ nin uluslararasi
piyasalarda gergeklesirdigi bor¢lanma ve IMF’den kullandigi krediler nedeniyle
artig gostermistir. Bu cercevede, 2004 yilinda NDV hesab1 1,2 milyar ABD dolari
artarak, 7,3 milyar ABD dolarn degerine yiikselmistir. Uygulanmakta olan
ekonomik program cercevesinde, performans kriteri niteliginde takip edilen
program tanimli NUR, 2003 sonundaki —0,5 milyar ABD dolar diizeyinden 2004
yili sonu itibariyla, 0,2 milyar ABD dolar1 seviyesine yiikselmistir. Bu artista en
biiyiik etken, toplam tutar1 yaklasik 5,4 milyar ABD dolarin1 bulan déviz alim
ihaleleri ve dogrudan doviz miidahaleleri olmustur.
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II1.1.2. Para Arzlar

2004 yilinda dar ve genis tanimli para arzlari, (M1 ve M2), 2003 yil1 sonuna
gore sirasityla, nominal olarak yiizde 36,7 ve 35,1, reel olarak yiizde 25 ve 23,6
oraninda artmistir. M1 para arzindaki artis, temel olarak, vadesiz mevduatlarda
meydana gelen yiizde 49 oranindaki artistan kaynaklanmistir. M2 para arzinin alt
kalemi olan vadeli mevduatlar ise, 2004 yil1 sonu itibariyla, nominal olarak yiizde
33; reel olarak ise yiizde 21,6 oraninda artmistir (Tablo I11.1.4).

Doviz Tevdiat Hesaplart (DTH) nin Tiirk lirast karsiliklari, 2004 yili sonunda

DTH' lerin toplam
mevduatlar bir onceki yi1l sonuna gore, yiizde 10,4 artarak 76 katrilyon Tiirk lirasina ulagmistir.
f;;j;igﬁ: ?da Bu artig, DTH’lerin kompozisyonu dikkate alindiginda, 6zellikle Euro /Tiirk lirasi

gozlenmektedir.

kurundaki hareketlerden kaynaklanmustir. Ote yandan, DTH’lerin toplam
mevduatlar icindeki payina bakildiginda, diisiis egilimi gozlenmektedir. DTH’lerin
toplam mevduatlar i¢indeki payi, 2003 yili sonunda yiizde 46,8 iken 2004 yili
sonunda, ylizde 41,6 olarak gerceklesmistir. M2 ve DTH’lerin toplamindan olusan
M2Y para arzi, 2003 yili sonuna gore nominal olarak, yiizde 23,7, reel olarak ise
13,2 oraninda artmustir (Tablo I1I.1.4, Grafik III.1.5).

TABLO I111.1.4
PARASAL GOSTERGELER
(Trilyon TL)
Aralik Aralik Aralik Mart Haziran Eyliil Aralik
2001 2002 2003 2004 2004 2004 2004
M1 11.073 14.259 21.564 22.555 25911 28.127  29.469
Dolagimdaki Para 4.801 7.209 10.129 11.401 12.702 13.724 12.446
Vadesiz Mevduat 6.272 7.050 11.434 11.154 13.209 14.404 17.023
M2 46.986 61.195 80.923 91.936 97.811 103.270  109.344
Vadeli Mevduat 35913 46.936 59.359 69.381 71.900 75.143 79.875
M2Y 104.133 133.450 149.855 154.505 166.321 177.747  185.419
DTH (TL karsilig1) 57.147 72.255 68.932 62.569 68.510 74477  76.074
M2YR 106.931 136.213 152.934 157.196 168.266 179.805 187.069
REPO 2.798 2.763 2.818 2.691 1.945 2.058 1.651
ABD dolar Kuru 1.433.199 1.633.732 1.412.533 1.319.127  1.482.897 1.493.864 1.342.100
Euro Kuru 1.265.229 1.691.403 1.759.028 1.599.769  1.806.868 1.845.162 1.826.800
TUFE (1994=100) 5.756 7.469 8.840 9.033 9.109 9.268 9.663

Kaynak: TCMB.
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_ TABLO 115 ) ) )
TEMEL PARASAL BUYUKLUKLER, KUR, FIYAT GELISMELERI
(2003 Yili Sonuna Gore Kiimiilatif Yiizdelik Degisim)

2004
I O m IV VvV VI VI VI IX X XI Xl
M1 103 20 46 127 113 202 212 254 304 302 290 367
Dolagimdaki Para 21,5 7,5 12,6 178 202 254 245 306 355 330 279 229
Vadesiz Mevduat 04 -29 -25 81 34 155 182 209 260 277 299 489
M2 114 106 13,6 174 176 209 214 245 276 293 314 351
Vadeli Mevduat 11,8 138 169 19,1 198 21,1 21,5 242 266 290 323 346
M2Y 28 17 31 75 98 11,0 11,9 157 186 205 216 237
DTH (TL kargih@) -7.2 87 -92 41 08 -06 07 53 80 101 101 104
DTH (ABD dolarr) -1,7 -26 -28 -59 -57 -53 31 -1 22 58 94 162
REPO 04 32 45 147 100 -31,0 -315 -33,6 -270 -242 249 -414
ABD Dolar Kuru 56 -63 66 20 69 50 39 64 58 41 06 -50
Euro Kuru 46 -56 83 -24 44 35 13 38 57 76 18 47
TUFE(1994=100) 07 13 22 28 32 31 33 39 48 72 88 93
Kaynak: TCMB.
GRAFIKIIL1.5
DTH / TOPLAM MEVDUAT
(Yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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Bankalarin ve aract kurumlarin, miisterileriyle yaptiklari repo islemleriyle
birlikte M2Y para arzinin toplanmasiyla elde edilen M2YR para arzi, 2004 yili
sonunda 187 katrilyon Tiirk lirasi seviyesine ulagmis, 2003 yili sonuna goére
nominal olarak, ylizde 22,5 oraninda, reel olarak yiizde 12,1 oraninda artis
gostermistir. Repo islemleri, 2003 yil1 sonunda 2,8 katrilyon Tiirk liras1 diizeyinde
iken, 2004 yil1 sonunda 1,7 katrilyon Tiirk lirasina diismiistiir. Buna paralel olarak,
toplam repo hacminin, Tiirk lirasi cinsinden toplam mevduata orani, 2003 yili
sonuna gore yaklasik 2 puan diiserek, yiizde 1,6 olarak gerceklesmistir. Bu
gelisme, ekonomideki giiven ortaminin giiclenmesinden, faiz oranlarindaki
diisiisten ve buna bagli olarak yatirimlarin daha uzun vadeli araglara
kaydirilmasindan kaynaklanmistir (Grafik II1.1.6).

GRAFIK I11.1.6
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Kaynak: TCMB.

M2 para arzinin, para tabanina oranlanmasiyla elde edilen para tabani carpant,
2004 yilinda onemli bir degisiklik gostermemis ve yil sonu itibariyla, onceki
yildaki gibi 5,4 olarak gerceklesmistir (Grafik I11.1.7).
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GRAFIK IIL.1.7
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Kaynak: TCMB.

II1.1.3. Kredi Gelismeleri

2004 yilinda makroekonomik belirsizliklerin azalmasi, kredi faiz oranlarinin
diismesi ve ekonominin biiyiime egiliminde olmasi sonucunda, krediler hem arz
hem talep yoOniinde artis egilimini siirdiirmiistiir. Bu donemdeki en c¢ok artis,

tiiketici kredileri, kredi kartlar1 ve Kiigiik ve Orta Boy Isletmelere (KOBI) acilan
kredilerde gozlenmistir.

Mevduat bankalar1 ve Kalkinma ve Yatinm Bankalar1 (KYB) tarafindan agilan
kredilerin alt sektorlere gore dagilimina bakildiginda, 2001 yilinda yasanan krizden
sonra, hizla diisen hanehalki kredilerinin, 2004 yili Ekim sonu itibariyla, reel olarak
yiizde 219 gibi 6nemli bir oranda arttig1 gdzlenmistir. Ayn sekilde, 2004 yili Ekim
sonu itibariyla 6zel sektore agilan krediler, reel olarak yiizde 80 oraninda artmustir.
Ozel sektor icinde de sirketlere ve bireysel isletmelere kullandirilan krediler, reel
olarak yiizde 69 oraninda genislemistir (Grafik III.1.8).
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GRAFIK I11.1.8
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Kaynak: TCMB.

(1) TUFE ile hesaplanmustir.

2004 yilinda mevduat bankalarimin ve KYB kredilerinin GSYiH’ye orani,
2001 yilina gore halen diisik olmakla birlikte, 2002 ve 2003 yiliyla
karsilastirildiginda, ©nemli oranda artis gostermistir. Bankalarin kredi arzi
konusundaki tutumlart i¢in bir gosterge sayilabilecek kredilerin mevduat hacmine
orani, 2004 yili Ekim ayi itibariyla, yiizde 38’e ulagsmistir (Grafik II1.1.9).

GRAFIK I11.1.9
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Kaynak: TCMB.
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2004 yilinda, 2002 ve 2003 yillarina kiyasla, Tiirk lirasi cinsinden kredilerde
belirgin bir artis goriilmiistiir. Bununla birlikte, yabanci para cinsinden krediler,
Tiirk lirast cinsinden kredilere kiyasla, diisiik diizeyde bir artis gostermistir. Banka
gruplarinin, toplam krediler i¢indeki pay: incelendiginde, 6zel mevduat bankalari
toplam iginde, hédld ©6nemli bir kisim olusturmakla birlikte, kamu mevduat
bankalarinin bu paydaki artis1 dikkat ¢ekicidir (Tablo II1.1.6).

TABLO III.1.6
KREDILERDEKI GELISMELER
(Trilyon TL)

2002 2003 2004
Aralik  Aralik Mart Haziran Eyliil Aralik

TL Krediler' 17.409 31.727  38.085 46.073  50.671 60.223
YP Krediler' 14.436 16.292 15.359 18.194 18.782 17.405
Toplam Krediler' 31.845 48.019  53.444 64.267  69.452  77.628
Mevduat Bankalari®

Ticari Krediler 27.896 42.653  47.112 57428  63.004  70.191
Thtisas Kredileri 3.949 5.365 6.332 6.839 6.449 7.437
Banka Tiirlerinin Toplam icindeki Paylari (yiizde)

Kamu Mevduat Bankalari 22,8 23,2 26,1 26,3 25,0 26,7
Ozel Mevduat Bankalari 70,4 71,3 68,6 67,8 68,8 67,6
Yabanci Mevduat Bankalar 6,8 5,5 53 59 6,2 5,7

Kaynak: TCMB (Haftalik Basin Biilteni gegici verileri).

(1) Mevduat ve KYB’nin yurt i¢inde mali olmayan kesime verdikleri kredilerdir.

(2) Mevduat Bankalarinin yurt igine verdikleri Tirk lirasi ve yabanci para kredilerin toplamina
goredir.

II1.2. MERKEZ BANKASI iSLEMLERI

2004 yili para politikast uygulamasinda, TCMB islemleri, temel amag¢ olan
fiyat istikrar1 gergevesinde, yil sonu igin belirlenen yiizde 12 enflasyon hedefine
ulagsmaya odaklanmistir.

TCMB Beklenti Anketi verilerinden elde edilen yil sonu enflasyon
beklentisiyle enflasyon hedefi arasindaki fark, 2003 yili baginda 4,9 puan iken
2004 yil1 baginda 1,1 puana inmistir. Giivenilirlikte boyle bir gelisme, 2003 yilinda
yilizde 44’ten yiizde 26’ya kadar diisiiriilen gecelik bor¢lanma faizlerinin, 2004 yili
boyunca da diigme egilimini siirdiirecegi beklentisini yaratmistir. Gerceklesmeler
de beklentiler yoniinde olmus ve en son Aralik 2004’ te yapilan indirimlerle TCMB
gecelik bor¢clanma faizleri, yil i¢inde yiizde 26’dan yiizde 18 seviyesine kadar
diistiriilmiistiir.
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5 Subat’ta yilin ilk faiz indirimi yapilmis ve gecelik bor¢lanma faizi yiizde
26’dan yiizde 24’e distirilmugtiir. Faiz indiriminin gerekgesi olarak da, mali
disiplin ve yapisal reform kararligiyla harcama kisic1 ve kamu zamlar1 harici gelir
arttirict Onlemlere verilen Oncelikler gosterilmistir. TCMB 2004 yili1 sonunda da,
enflasyonun hedeflenen diizeye ulasmamasi icin bilyiik dissal soklar disinda bir
neden gormedigini kamuoyuyla paylagmistir. Bu 6ngorii “kosullu bir 6ngorii”
olarak tanimlanmis ve kosulun biit¢e disiplini ve yapisal reformlarin siirdiiriilmesi
oldugu vurgulanmustir.

Yilin ikinci faiz indirimi, 17 Mart’ta yapilmis ve gecelik bor¢lanma faizi,
ylizde 24’ten yiizde 22’ye indirilmistir. Yapilan aciklamada iyi yonetisim ve
verimlilik artiginin 6nemi belirtilmis ve 2005 yili i¢in fiyat istikrarmnin karar
mekanizmalarinda gozetilmeye baslandigi bildirilmistir.

8 Eyliil’de yilin {igiincii faiz indirimi gergeklestirilmis, gecelik bor¢lanma faizi
ylizde 22’den yiizde 20’ye diisliriilmiistiir. Kararin gerekcesinde ekonomideki
“normallesme” One ¢ikarilmigtir. Cari islemler hesabindaki bozulmanin ise, i¢sel
olarak tutarlt bir programin 6ngoérdiigiiniin cok iizerinde bir biiyiime siirecine
girilmesinin dogal bir sonucu oldugu belirtilmistir.

Yilin son faiz indirimiyle, gecelik bor¢lanma faizi, 20 Aralik’ta yiizde 20’den
yiizde 18’e digiiriilmiigtiir. Kararin gerekcesi olarak da, Oniimiizdeki ii¢ yillik
donemde uygulanacak olan yeni bir ekonomik programin siirdiiriilmekte olan
caligmalarinin sonuglanma asamasina geldigi gosterilmistir. Ayrica, 17 Aralik 2004
tarihli Avrupa Birligi Zirvesinde, Tiirkiye’nin AB ile tam iiyelik amagh miizakere
karar1 alinmasinin da, yapisal reformlarin siirekliliginin devam etmesine katki
saglayacagi ongoriilmiistiir.

2004 yilinda, olumlu bekleyislerin etkisiyle gozlenen doviz arzindaki artig
sonucunda 23 Ocak 2004 tarihinde giinliik doviz alim ihalelerine baslanmistir.
Gelen tekliflerdeki azalma ve doviz piyasasinda gozlenen oynaklik nedeniyle, 27
Nisan 2004 tarihinde ihalelere ara verilmistir. IMF ile yeni ii¢ yillik stand-by
anlagmasinin yapilacak olmasinin yani sira, AB’ye tam iiyelik amacgli miizakere
siirecindeki olumlu gelismelerin de, gerek ters dolarizasyon siirecini, gerekse
O0demeler dengesini olumlu bicimde etkileyecegi Ongoriisiiyle doviz alim
ihalelerine 22 Aralik 2004 tarihinden itibaren yeniden baslanmistir.

Tablo I11.2.1.’de IMKB Tahvil ve Bono Piyasas1 Kesin Alim-Satim ve Repo-
Ters Repo Pazarlar1, Hazine ihaleleri ve BPP faiz oranlar1 verilmektedir. IMKB
Tahvil ve Bono Piyasas1 Kesin Alim-Satim Pazar1 ve Hazine ihaleleri faizleri, 2004
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yilinin Mayis ayinda artmis ve artis Oncesi seviyelerine ancak, aynmi yilin Ekim
ayinda geri donmiistiir.

TABLO I11.2.1
FAIZ ORANLARI
(Agirlikli Ortalama Bilesik Faiz Oranlan, Yiizde)
IMKB Tahvil ve Bono IMKB Tahvil ve Bono

Piyasas1 Piyasasi Bankalararast
Kesin Alim-Satim Repo-Ters Repo Hazine Para Piyasast
2004 Pazar Pazar1 (O/N) Thaleleri (O/N)
Ocak 25,1 30,0 25,5 29,7
Subat 24,3 27,1 24,0 27,1
Mart 23,7 25,9 24,4 25,8
Nisan 22,8 24,6 232 24,6
Mayis 27,3 24,6 28,8 24,6
Haziran 26,9 24,6 27,5 24,6
Temmuz 26,0 24,6 26,3 24,6
Agustos 25,0 24,7 249 24,6
Eyliil 24,2 22,7 25,4 22,7
Ekim 23,0 22,2 22,8 22,1
Kasim 22,5 22,2 229 22,1
Aralik 22,1 21,7 23,1 20,5

Kaynak: TCMB, IMKB.
I11.2.1. Acik Piyasa islemleri

API Uygulama Talimati, 12 Nisan 2004 tarihinden itibaren gegerli olmak
iizere yeniden diizenlenmis, hem islem fiyatlandirmalarinda yapilan degisiklik,
hem de uygulamaya yeni baslanan repo teminat sistemiyle repo islemleri karsilig
alinan DIBS miktar1 arttirilmistir. Bu uygulamayla DIBS piyasa fiyatlarinda
yasanabilecek diisiisler karsisinda, TCMB, repo karsiligi alacaklari iizerindeki
giivenceyi arttirmistir.

2004 yilinda, TCMB temel likidite diizenleme araglarindan biri olan API, aktif
olarak kullanilmaya devam edilmistir. Subat 2001’de yasanan krizden sonra, kamu
bankalar1 ve TMSF biinyesindeki bankalardan satin alinan DIBS nedeniyle ortaya
cikan ve ozellikle ters para ikamesi ve sistem dis1 doviz ve efektif girisi sonucu
artan doviz arzina bagli olarak gerceklestirilen doviz miidahaleleri ve ihaleler
sonucu piyasaya verilen likidite, 2004 yili boyunca piyasalarda fazla likiditenin
devam etmesine neden olmustur. Bu likidite fazlasi, IMKB nezdinde yapilan ters
repo islemleri ve BPP araciligiyla cekilmistir. Bunun yaninda, fazla likiditenin API
ile ¢ekilmesi sonucu, 6denen faizler ile zorunlu karsiliklara 6denen faizler de fazla
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likiditeyi arttiran diger unsurlar olmustur. Ayrica, yil i¢inde likidite fazlasindaki
gecici azalmalara ve likiditenin bankalar arasinda esit olarak dagilmamasina bagl
olarak piyasa yapicis1 bazi bankalarla ¢ok kiigiik tutarlarda repo islemi de
yapilmustir.

2004 yilinda, ters repo islemleri ve BPP’de bor¢lanma yapilarak cekilen aylik
ortalama fazla likidite miktar1, 2.535,6 trilyon Tiirk lirasiyla 8.940,9 trilyon Tiirk
liras1 arasinda degismistir. Yillik cekilen ortalama miktar ise, 5.944,5 trilyon Tiirk
liras1 olarak gerceklesmistir.

Ozellikle Hazine’'nin doviz cinsi bor¢ Odemeleri olmak iizere, Hazine nin
TCMB portféyiinde bulunan DIBS kuponlari igin yaptigi ddemeler ve para tabani
artigi, fazla likiditeyi azaltan unsurlar olmustur. Bu islemler sonucunda, 2004 yili
sonu itibariyla, piyasadaki fazla likidite, 3.622,1 trilyon Tiirk liras1 diizeyinde
gerceklesmistir.

Piyasadaki likiditenin, para piyasalart ve bankalar arasindaki dengesiz
dagilimi, 6zellikle fazla likiditenin azaldig1 Ocak ve Aralik aylarinda, para piyasasi
faiz oranlart iizerinde baski yaratmistir. Ancak TCMB’nin piyasa yapicisi
bankalara sagladig likidite imkan faiz oranlarinin asir1 dalgalanmasini 6nlemistir.
Bu cercevede, piyasa yapicisi bankalar, TCMB repo imkanindan séz konusu
donemde, sinirlt miktarda yararlanmislardir.

TCMB, tamamin1 “Kamu ve Fon Bankalar1 Operasyonu” ¢ercevesinde
portfoyiine aldig1, vadeleri 2006-2010 yillar1 arasinda degisen, TUFE’ye endeksli
ve yilda bir kupon ddemeli DIBS’ler sebebiyle, 2004 yilinda, Hazine’den toplam
1.777.9 trilyon Tiirk lirast kupon tahsilati gerceklestirmistir.

2004 yilinda, API portfoyiine birincil ve ikincil piyasadan dogrudan alim
islemi yapilmamistir. Yapisal likidite fazlalifi nedeniyle islemler ters repoda
yogunlasmistir. Vadeler kisa tutuldugu icin ters repo doniis hacmi de, yiiksek
seviyelerde kalmistir. Dar hacimli repo ve repo doniis islemleri ise, likidite
fazlasinin goreceli olarak diisiik seviyelere indigi Ocak ve Aralik aylarinda
gerceklestirilmistir (Tablo I11.2.2).
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TABLO 111.2.2
ACIK PIYASA ISLEMLERI
(Trilyon TL)
Hazine’den
Dogrudan Yapilan Kupon Ters Repo

Alim Tahsilatlari Ters Repo Doniis Repo  Repo Déniis Net Etki”
2004 @ @ 3 @ (©) ©) 2
Ocak - - 12.455,5 12.188.,5 420,0 420,3 -267,3
Subat - - 38.329,5 37.159,3 - - -1.170,2
Mart - - 46.916,0 47.338,9 - - 4229
Nisan - - 52.515.0 51.510,8 - - -1.004,2
Mayis - 1.012,1 60.060,5 61.918,2 - - 1.857,7
Haziran - - 38.209,5 37.851,0 - - -358,5
Temmuz - 237,2 17.262,5 18.448,2 - - 1.185,7
Agustos - - 25.732,0 25.177,2 - - -554,8
Eyliil - 270,0 31.490,5 32.048,0 - - 557,5
Ekim - - 16.638,5 14.820,8 - - -1.817,7
Kasim - - 25.769,0 27.662,4 - - 1.893,4
Aralik - 258,6 8.495,0 8.372,3 300,0 300,5 -123,3
TOPLAM - 1.777,9 373.873.,5 374.495,4 720,0 720,9 621,0
Kaynak: TCMB.

D (D=(1)- 3) + (4 + (5) - (6).
(2) Net Etki Kolonuna Hazine'den yapilan kupon tahsilatlar1 dahil edilmemistir.

Dar hacimle gerceklesen repo ortalama basit faizleri, Ocak ayinda, yiizde

30,14 diizeyinde iken, Aralik ayinda ylizde 22 olmustur. Ters repo islemleri ise

yila, ylizde 26 basit faiz oranindan baslamis ve yil icinde diisme egilimini
koruyarak, y1l sonunda yiizde 18,56 seviyesinde gergeklesmistir (Tablo I11.2.3).

TABLO I11.2.3
API REPO-TERS REPO ORTALAMA FAIZ ORANLARI

(Yiizde)

REPO TERS REPO
2004 BASIT BILESIK BASIT BILESIK
Ocak 30,14 35,17 26,00 29,67
Subat - - 24,00 27,11
Mart - - 22,92 25,75
Nisan - - 22,00 24,60
Mayis - - 22,00 24,60
Haziran - - 22,00 24,60
Temmuz - - 22,00 24,60
Agustos - - 22,00 24,60
Eyliil - - 20,15 22,32
Ekim - - 20,00 22,13
Kasim - - 20,00 22,13
Aralik 22,00 24,58 18,56 20,40
Kaynak: TCMB.
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I11.2.2. Bankalararasi Para Piyasasi Islemleri

Fazla likiditenin c¢ekilmesinde, BPP islemleri Onemini korumustur. Yil
icindeki fazla likiditenin, yiizde 24,6’s1 API ve yiizde 75,4°ii ise BPP islemleriyle
cekilmistir.

2004 yilinda BPP islemlerine yonelik bir dizi diizenlemeler yapilmistir. Bu
diizenlemeler sonucunda, 2 Ocak 2004 tarihinden itibaren Giin I¢i Limit (GIL)
islemleri hari¢, Bankamizca BPP’de gerceklestirilen islemlerden komisyon
alinmamasina, GIL islemlerinde ise mevcut durumda oldugu gibi, anaparanin
milyonda kirk sekizi (ylizde 0.0048) oraninda komisyon alinmaya devam
edilmesine karar verilmistir. Ayrica, BPP’de yapilacak islemlerde, Banka ve
Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV)’nin faiz 6¢deyen (bor¢ alan) taraftan tahsil
edilerek, faiz geliri elde eden (bor¢ veren) tarafin hesabina alacak kaydedilmesi
uygulamasina son verilerek, s6z konusu verginin faiz geliri elde eden tarafinca
iistlenilmesi kararlastirilmigtir.

Doviz alim ihalelerine, 27 Nisan 2004 tarihinden itibaren son verilmis olmasi
ve piyasadaki Tiirk lirasi seviyesinin goreceli olarak azalmasi dikkate alinarak,
Pazartesi giinleri diizenlenen 2 hafta vadeli Tiirk lirast depo alim ihalelerine, 2004
Haziran ayinda son verilmistir. Carsamba ve Cuma giinleri diizenlenen 4 hafta
vadeli Tirk liras1i depo alim ihalelerinin ise, sadece Carsamba giinleri
diizenlenmesine karar verilmistir.

Tiirk lirast diizeyindeki goreceli gerilemeye paralel olarak, son donemde Tiirk
lirast depo alim ihalelerine verilen toplam teklif tutarindaki azalma g6z Oniine
alinarak, 2004 Ekim ayinda Tiirk liras1 depo alim ihalelerine son verilmesi
kararlastirilmastir.

Yil icinde, toplam 759.116 trilyon Tiirk liras1 tutarinda gecelik alim islemi
yapilmistir. En yogun islem hacmi seviyesi Nisan ayinda, en diisiik ise Aralik
ayinda gozlenmistir. Geg¢ Likidite Penceresi satis islemi, sadece Aralik ayinda, 114
trilyon Tiirk lirasi olarak gerceklestirilmistir (Tablo I11.2.4).
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TABLO I11.2.4
BANKALARARASI PARA PIYASASINDA
MERKEZ BANKASININ ISLEMLERI
(Trilyon TL)

Geg Likidite 2 Hafta 4 Hafta

Penceresi 1 Hafta Depo Allm Depo Allm  Toplam
2004 O/N Alis  O/N Satis Satis Alis Thalesi Thalesi Net Al
Ocak 46.418 - - 5.649 634 2.001  54.702
Subat 57.157 - - 4.124 265 1.037  62.583
Mart 59.841 - - 5.547 465 1.543  67.396
Nisan 81.801 - - 3.784 365 1.450  87.400
Mayis 61.323 - - 1.647 165 431  63.565
Haziran 62.770 - - 1.280 - 364 64414
Temmuz 75.495 - - 1.098 - 458  77.051
Agustos 66.007 - - 1.251 - 452 67.710
Eyliil 72.284 - - 905 - 184 73373
Ekim 76.974 - - 2.235 - - 79.209
Kasim 54.758 - - 1.476 - - 56.234
Arahk 44287 - 114 856 - - 45.029
TOPLAM 759.116 - 114 29.852 1.894 7.920 798.668

Kaynak: TCMB.
(1) Net alislar, toplam aliglardan satislar diisiilerek elde edilmistir.

BPP islemlerine 49 banka ile devam edilmistir. BPP ortalama basit faiz
oranlari, yil iginde, diigme egilimini korumustur (Tablo II1.2.5). Sadece Aralik
ayinda kullanilan Geg Likidite Penceresi imkéni i¢in uygulanan basit ortalama faiz
orani, ylizde 28 olmustur.

TABLO II1.2.5
BANKALARARASI PARA PIYASASINDA
ORTALAMA BASIT FAIZLER
2004 ON | Hafta 2 Hafta AHafta ~ Ocs Likidite
Penceresi
Ocak 26,00 26,00 26,08 26,09 -
Subat 24,00 24,00 24.17 24,22 .
Mart 22,98 23,10 23,57 23,37 -
Nisan 22,00 22,00 22,31 22,33 -
Mayis 22,00 22,00 22,39 22,38 -
Haziran 22,00 22,00 - 22,39 -
Temmuz 22,00 22,00 - 22,38 -
Agustos 22,00 22,00 - 22,39 -
Eyliil 20,44 20,00 - 20,91 -
Ekim 20,00 20,00 - - -
Kasim 20,00 20,00 - - -
Aralik 18,69 19,81 - - 28,00

Kaynak: TCMB.
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I11.2.3. Doviz ve Efektif islemleri

2003 y1l1 sonunda, 1.399.998 Tiirk liras1 olan ABD dolar kuru, 2004 yilinin ilk
3 ayinda IMF ile 7. gbzden gecirmenin tamamlanmasi ve enflasyona iligkin olumlu
bekleyislerin etkisiyle, asagr yonde hareket etmistir. Bu donemde doviz arzindaki
gelismelere paralel olarak, doviz alim ihalelerine yeniden baslanmis ve Subat
ayinda artan oynaklik nedeniyle, TCMB d6viz piyasasina dogrudan alim yoniinde
miidahalede bulunmustur. Ancak, FED’in faiz arttirrmina gidebilecegine iliskin
beklentilerin giiclenmesi, Kibris Referandumu ve Tiirkiye’nin AB iiyeligine iliskin
belirsizlikler kuru etkilemis ve Nisan 2004 doneminde doviz kurlart hizli bir
yiikselis gostermistir. Bu donemde gozlenen doviz arzindaki azalma nedeniyle,
doviz alim ihalelerine ara verilmis, 11 Mayis 2004 tarihinde de doviz piyasasina
dogrudan satim yoniinde miidahalede bulunulmustur. Yaz aylarinda doviz girisinin
artacagi beklentisi ve ekonomik performansa iligkin olumlu bekleyisler, Tiirk
lirasinin Mayis 2004 ortalarindan itibaren yeniden deger kazanmasini saglamistir.
Agustos-Eyliil doneminde cari acigin finansmanina iligskin tartismalar ve AB’ye
adaylik siirecini olumsuz etkileyebilecek i¢ politik gelismeler, Tiirk lirasina bir
miktar deger kaybettirmistir. Ancak, ozellikle yilin son iki ayinda, Euro/ABD
dolar1 paritesindeki Euro lehine hareketler, giiclii ekonomik veriler, gelisen
piyasalara artan yatirimei ilgisi, IMF ile 3 yillik yeni bir anlasma yapilacak olmasi
ve AB adaylik siirecindeki olumlu gelismelerin etkisiyle Tiirk liras1 deger kazanmis
ve ABD dolar kuru, 2004 yilim1 1.342.700 Ttirk liras1 seviyesinden kapatmuistir.

Y1l igindeki doviz ve efektif piyasalari toplam islem hacmi paylarina
bakildiginda, déviz depo islemleri, yiizde 68,65 ile ilk siray1 almistir. Bunu, Tiirk
lirasi-doviz piyasasi islemleri yiizde 29,13 ile takip etmistir (Tablo I11.2.6).

TABLO I11.2.6
2004 YILINDAKI DOVIZ VE EFEKTIF PIYASALARI iSLEM HACIMLERI
(Milyon ABD dolar1)
Diger yabanci
ABD dolar1 cinsinden  para cinsinden Toplam islemlerdeki
islemler iglemler Toplam pay (yiizde)
TL Doviz 10.972,9 - 10.972,9 29,13
TL Efektif - - - -
Doviz Efektif 630,2 198,1 828,2 2,20
Doviz Doviz 52 - 52 0,01
Efektif Efektif 0,6 - 0,6 0,00
Déviz Depo 21.216,0 4.640,3 25.856,3 68,65
Toplam 32.824,8 4.838,4 37.663,1 100,00
Kaynak: TCMB.
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2004 yili Ocak ayinda, Tiirk liras1 ay boyunca deger kazanmis ve ayin son
haftasinda, ABD dolart karsisinda 1.320.000 Tiirk liras1 seviyelerini gormiigtiir.
Aralik ay1 enflasyon gerceklesmesinin beklentilerin altinda kalmasi ve 2003 yili
enflasyonunun da 6ngoriilen hedefin altinda ¢ikmasi, Tiirk lirasinin degerlenmesine
destek olmustur. Ay boyunca, Kibris ve Kuzey Irak’a iliskin gelismeler yakindan
izlenmistir. 22 Ekim 2003’ten itibaren ara verilen alim ihalelerine, piyasada
gozlenen doviz arz fazlasi ve bunun devam edecegi Ongoriisiiyle, 23 Ocak 2004
tarihinde tekrar baslanmustir.

Subat ayma 1.320.000 seviyelerinde baslayan ABD dolari/Tiirk liras1 kuru,
Kibris goriismelerinin  devam edemeyeceginin anlasilmasi {izerine yiikselmis
ancak, Birlesmis Milletlerdeki ilk toplantidan sonra, gerilemeye baslayarak bir
hafta icerisinde 1.300.000 seviyesine yaklagmistir. Olusan oynakligi gidermek
tizere TCMB, 16 Subat tarihinde dogrudan alim yoniinde miidahale etmistir. Kur,
Mart ay1 boyunca dar bir bant icinde kalarak, 1.315.000 — 1.335.000 araliginda
hareket etmistir.

FED’in faiz arttinmina gidecegine iliskin beklentilerin giiclenmesi, ABD
dolarinin uluslararasi piyasalarda deger kazanmasina, buna bagli olarak da
uluslararas1 yatirimcilarin  yiikselen piyasalardan ¢ikma egilimlerine sebep
olmustur. Kibris’ta referandum oncesi belirsizlik ve Fransa Disisleri Bakani
Barnier’in Tiirkiye’nin AB iiyeligine iliskin olumsuz agiklamalar1 nedeniyle, Nisan
ayma 1.313.000 seviyesinde baslayan ABD dolari/Tiirk liras1 kuru, ay icinde
yiikselerek 1.380.000 seviyesini asmistir. Bu gelismeler iizerine, piyasadaki doviz
arzi1 azalmis ve TCMB 27 Nisan 2004 tarihinden itibaren doviz alim ihalelerine ara
vermistir.

Mayis ayina 1.425.000 seviyesinde baslayan ABD dolari/Tiirk liras1 kuru, ay
icinde yiikselerek, 1.570.000 seviyelerine ulasmis ancak, 11 Mayis tarihindeki
TCMB satim miidahalesi sonrasinda, gerilemistir. Ayin geri kalan doneminde
1.550.000 seviyelerinde dalgalanmistir. ABD faiz oranlarinin hizli yiikselecegi
beklentisi, Mayis ayinda da etkisini siirdiirerek biitiin gelismekte olan piyasalar gibi
Tiirkiye piyasalarim1 da olumsuz etkilemistir. Cari agik rakamlarinin beklenenden
yiiksek gerceklesmesi ve Haziran 2004 te vadesi gelecek dovize endeksli senetlerin
yaratacagl acik pozisyon tedirginligi, olumsuz gelismeleri destekleyen unsurlar
olmustur. 11 Mayis tarihine kadar piyasadaki likidite sikisikligina da bagl olarak,
doviz kurunda hizli yiikseligler yasanmistir. Bankalarin doviz aktiflerinin
fiyatlarindaki oynaklik, doviz likiditesindeki daralmayi desteklemistir. Bunun
tizerine, 11 Mayis tarihinde TCMB doviz piyasasina dogrudan satim yoniinde
miidahalede bulunmustur. Buna ilaveten, aym tarihte gecici doviz likidite
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ihtiyacina bagli olarak, Doviz ve Efektif Piyasalarinda, bankalara bor¢ alabilme
limitleri gergevesinde saglanan bir hafta vadeli doviz depo faiz orani, yiizde 10’dan
yilizde 6’ya indirilmistir.

Haziran basinda aciklanan ABD verileri neticesinde, uluslararasi piyasalarda
deger kazanan ABD dolar1, Tiirk liras1 karsisinda da yiikselmis ve 3 Haziranda
1.524.000 seviyesine ulagmistir. Beklentilerin altinda ¢ikan enflasyon rakamlarinin
destegiyle, kur tekrar diisme egilimine girmis ve daha sonra da, ay boyunca yatay
bir seyir izlemistir. Bu diisiiste, 6zellikle 4 Haziranda agiklanan ABD tarim dist
bordrolu ¢alisan sayisinin, beklenenin altinda ¢ikmasi nedeniyle piyasada FED’in
faiz artirimi beklentisinin yiizde 0,50’den yiizde 0,25’e inmesi etkili olmustur.

Uluslararast gelismelerin belirleyici oldugu piyasada, Temmuz sonunda
toplanacak FED Acik Piyasa Komitesi Oncesinde piyasada pozisyonu koruma
egilimi gozlenmistir. Toplantidan 0,25 puanlik faiz arttirimi ¢ikmasi ve yapilan
aciklamada, bundan sonraki adimlarin da 6l¢iilii olacaginin ifade edilmesiyle ABD
dolar1, biitiin diger piyasalarla birlikte Tiirkiye’de de deger kaybetmistir. NATO
zirvesinin sorunsuz atlatilmasi ve zirve siiresince gerceklestirilen goriismelerden,
iilkemize iligkin ¢ikan olumlu agiklamalar da Tiirk lirasini desteklemistir. Temmuz
ay1, yabanci akimlariin gozlendigi bir ay olmustur. Bu akimlar basta kurumsallar
olmak iizere yurt i¢i kuruluslar tarafindan karsilanmistir. Bunun neticesinde, daha
once pozisyon acan yurt ici bankalar da, kurun gerilemesinden faydalanarak bir
miktar pozisyon kapatmislardir.

Tiirk lirasinin giinlitkk deger degisiminde, yurt ici gelismeler ve Euro/ABD
dolar paritesinden baska, petrol fiyatlar1 da 6nemli bir etken olmustur. Temmuz
ay1 sonunda, IMF’den bir heyetin orta vadeli programa iliskin teknik seviyede bilgi
aligverisinde bulunmak amaciyla, Tiirkiye’ye davet edildigi aciklanmistir. IMF’ nin
sekizinci gozden gecirmeye onay vermesi haberiyle birlikte, yukaridaki gelisme,
ABD dolari/Tiirk lirast kurunun, 1.457.000 diizeyine gerilemesine neden olmustur.
Irak’ta devam eden savas durumu, Rusya’da Yukos’a iliskin belirsizlikler,
Venezuela’daki siyasi karmasa ve Cin’in hizli biiyiimesinin de etkisiyle, petrol
talebinin artmasi, petrol fiyatlarinin rekor iistiine rekor kirmasina neden olmustur.
S6z konusu yiikselis, petroliin Tiirkiye’de énemli dis harcama kalemlerinden biri
olmasi nedeniyle, ABD dolar/Tiirk lirast1 kurunun daha fazla gerilemesini
sinirlamasgtir.

Eyliil ayinda da ABD dolari/Tiirk lirast kuru Agustos ayindaki gibi oynak bir
seyir izlemeye devam etmistir. 1.501.000 ABD dolari/Tiirk liras1 kuruyla baglanan
Eyliil ayinda, AB’den 2005 yilinin ilk yarisina tarih alinacagi beklentisiyle, ayin 9
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ve 10’unda 1.487.000 seviyesine kadar gerilemistir. Ancak, TCK ile ilgili
tartigmalarin etkisiyle, tekrar yiikselerek 1.547.000 seviyesine ulagsmustir.

AB llerleme Raporunun agiklanacagi tarih olan 6 Ekim tarihine yaklagildikca
artan gerginlige ragmen, TCK’nin piyasalar1 rahatsiz edecek Onergelerden
arindirillarak  Meclis’e geleceginin aciklanmasiyla, ABD dolari/Tiirk lirasi
1.490.000 seviyesine kadar gerilemistir. AB iiyesi tilkelerde g¢esitli siyasi
cevrelerden gelen olumsuz agiklamalarin, piyasalar ve ozellikle ABD dolari/Tiirk
lirasi iizerindeki etkisi, Ekim ayinda oldukg¢a sinirli diizeyde kalmistir.

6 Ekimde AB Ilerleme Raporunun piyasa beklentileri yoniinde agiklanmast,
ABD dolar/Tiirk liras1 kurunu olumlu etkileyerek, kademeli olarak diismesini
saglamistir. Ancak, Ekim ayi siiresince petrol fiyatlarindaki gelismelerin yani sira,
IMF ile siirdiiriilmekte olan gortigmelere 26 Ekim tarihinde ara verilmesi piyasay1
tedirgin etmistir.

Kasim ay1 geneline bakildiginda, piyasada Euro/ABD dolar paritesine bagli
hareket gozlenmistir. Paritenin 1,30 seviyelerinde kalacagi beklentisiyle asagi
yonlii parite hareketlerinin, doviz kurlarina yukari yonlii hareketler kadar
yansitilmadigr goriilmiistiir. Bu durum, gelismekte olan piyasalardaki genel olumlu
havanin etkisiyle, doviz girisinin devam edecegi yoniindeki beklentileri de
desteklemistir.

Aralik aymna, yiikselen bono faizlerinden faydalanmak isteyen yabancilarin,
ABD dolar kurunun 1.430.000 Tiirk liras1 seviyelerinden gelen doviz satislariyla
baslanmistir. AB ve Tiirkiye iliskileriyle ilgili gelen olumsuz haberler, cogu zaman
miisteriler tarafindan satis firsati olarak degerlendirilmis ve yurt i¢i bankalarin 17
Aralik tarihi Oncesinde, pozisyon almak istememeleri nedeniyle, Tiirk lirasinin
deger kazanmasi ilizerinde daha da etkili olmugtur. IMF ile 3 yillik bir stand-by
anlagsmasinin yapilacak olmasi, bu donemde IMF’den 10 milyar ABD dolari
kaynak kullanilabileceginin agiklanmasi, 17 Aralik tarihinde AB’nin 3 Ekim 2005
tarihinde Tiirkiye ile miizakereleri baglatma karar1 almasi, piyasa tarafindan olumlu
karsilanmistir. 22 Aralik 2004 tarihinde doviz alim ihalelerine baslanacagi
aciklanmustir.

Bankalarin doviz likiditesindeki olumlu gelismeler ve etkin likidite
yonetimleri dikkate alinarak, 20 Aralik 2004 tarihinde doviz depolarina uygulanan
faiz orani, tekrar yiizde 10’a ¢ikarilmistir. TCMB’ce diizenlenecek olan ihalelerde,
giinliik doviz alim miktarinin, piyasay: rahatsiz etmeyecek bir seviyede olmasi ve
IMF ile AB iliskilerinde yasanan olumlu gelismeler, yabanci doviz girisini devam
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ettirmistir. Bunun sonucunda, ABD dolar1/Tiirk lirasi seviyesinin 1.390.000’nin
altina inmesine neden olmustur (Grafik I11.2.1).

GRAFIK I11.2.1
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Kaynak: TCMB.

Grafik II1.2.2°de goriildiigii gibi, yil icinde kur oynakligi dalgali bir seyir
izlemistir. Euro icin en yiiksek dalgalanma, Mayis ayinda, ABD dolari i¢in en
yiiksek dalgalanma Nisan ayinda gozlenmistir.

GRAFIK I11.2.2
DOVIiZ KURLARINDAKI OYNAKLIK
(ABD dolart ve Euro Degisim Katsayisi, Yiizde)
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2004 yili iginde, doviz alim ihalelerinde c¢esitli yontem degisiklikleri
yapilmustir. 23 Ocak-27 Subat doneminde giinliik doviz alim ihale tutari, 30 milyon
ABD dolar olarak belirlenmistir. Buna ek olarak, sadece ihalede doviz satmaya
hak kazanan kuruluslara (banka veya 6zel finans kurumu), ihalede gerceklesen
ortalama fiyat iizerinden ek satim opsiyonu taninmistir. Bu sekilde kullanilabilecek
opsiyon tutari, her kurulusun ihalede sattig1 tutarin yiizde 100’1 kadar, boylelikle,
30 milyon ABD dolar ihale ve 30 milyon ABD dolar1 opsiyon hakki kullanimlar1
olmak iizere, giinliik olarak alinan tutar, en fazla 60 milyon ABD dolar1 olmustur.

1-31 Mart déneminde, Subat ayinda alimi yapilan toplam doviz tutart dikkate
alinmis ve doviz arzindaki artisin Mart ayinda da devam edecegi Ongoriilmiistiir.
Bunun sonucunda, giinliik 40 milyon ABD dolan tutarinda ihale ve buna ek olarak
40 milyon ABD dolar1 opsiyon hakki kullanimi olmak iizere, toplam 80 milyon
ABD dolar1 olarak belirlenmistir.

1-6 Nisan doneminde, Mart ayinda gozlenen doviz arz1 artisinin Nisan ayinda
da artarak devam edecegi ongoriilerek, giinliik alim tutari, 50 milyon ABD dolar1
ihale, 50 milyon ABD dolar1 opsiyon olarak belirlenmistir.

Nisan aymnda gerek ortalama giinliik alim, gerekse ihalelere gelen ortalama
giinliik teklif tutar1 Mart ayindaki tutarlardan daha yiiksek olmustur. S6z konusu
doviz arzi artisinin bekleyisleri olumlu etkileyen gelismelerle birlikte artarak
devam edecegi Ongoriisii nedeniyle, 6 Nisan 2004 tarihinden baglamak tizere, Nisan
aymin kalan doneminde yapilacak giinlikk doviz alim ihalelerinin ve opsiyon
kullanimlarinin miktar1, 70’er milyon ABD dolarina ¢ikarilmistir.

Doviz arzinin temel ekonomik gelismeler disindaki faktorlere bagli olarak
azalmast sonucunda, 15 Nisan 2004 tarihinde, Nisan ayinin kalan doneminde
yapilacak giinliik doviz alim ihalelerinin ve opsiyon kullanimlarinin miktar1, 40’ar
milyon ABD dolarina diisiiriilmiistiir.

Doviz alim ihalelerine gelen tekliflerdeki azalma ve doviz piyasasinda
gozlenen oynaklik nedeniyle, 27 Nisan 2004 tarihinde doviz alim ihalelerine ara
verilmistir.

IMF ile yeni stand-by anlagsmasinin yapilacak olmasinin yani sira, AB siireci
hususlarindaki olumlu geligsmelerin, gerek ters dolarizasyon siirecini gerekse
O0demeler dengesini olumlu bicimde etkileyecegi 6ngoriilmiis ve bunun sonucunda
22 Aralik 2004 tarihinden itibaren doviz alim ihalelerine yeniden baslanmistir.
Giinliik ihale tutar1 da 15 milyon ABD dolari olarak belirlenmistir. Diger taraftan,
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daha onceki ihale programlarindan farkli olarak, alim ihalelerinin etkisini en aza
indirebilmek amaciyla, yillik bir program acgiklanmistir. Doviz likiditesinde
olaganiisti  farklilasmalar goriilmedikce bu programda bir degisiklige
gidilmemesine karar verilmistir.

Sadece ihalede kazanan kuruluglara (banka veya 6zel finans kurumu) ihalede
gerceklesen ortalama fiyat iizerinden ek satim opsiyonu taninmistir. Bu sekilde
kullanilabilen opsiyon tutari, her kurulusun ihalede sattigi tutarin yiizde 200’
kadar gerceklesmistir. Boylelikle, 15 milyon ABD dolar1 ihale ve 30 milyon ABD
dolar1 opsiyon hakki kullanimlar1 olmak iizere, giinliik olarak alinan tutar en fazla
45 milyon ABD dolar1 olmustur.
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IV

MALI PiYASALAR

IV.1. BANKACILIK SEKTORU
IV.1.1. Bankacilik Sektoriindeki Gelismeler
Genel Degerlendirme

2004 yilinda diinya ekonomisinin yiiksek biiylime hizi, uluslararasi faiz
oranlarinin diisiik seyri ve gelismekte olan iilkelere akan sermaye hareketlerindeki
artis, bankacilik sektorii bilangosunun hizli bir biiylime gostermesine yol acmistir
(Tablo IV.1.1). Bankalarin borg verilebilir fonlarindaki artig, aract kurumlarin reel
sektorii fonlama giiciinii artirmistir. Ancak, Nisan ve Mayis aylarinda FED’in kisa
vadeli faiz oranlarini, asamali olarak artirmaya baslayacagi sinyalini vermesi,
gelismekte olan iilkelerin finansal piyasalarinda oldugu iizere, iilkemizde de
makroekonomik belirsizlikleri artirmistir. Ancak, yilin ikinci yarisinda finansal
piyasalarda daha istikrarh bir seyir gozlenmistir. Gerek makroekonomik istikrar,
gerekse AB ile ilgili bekleyisler piyasalar1 olumlu etkilemistir. Ayrica, bu siirecte
iiretici ve tiiketici kesimin bekleyislerinin olumlu olmasi, finansal araciliin
gelisimine destek vermistir. Petrol fiyatlarindaki artisin olumsuz etkileri ise sinirli
kalmustir.

TABLO 1V.1.1
Gelismekte Olan Ulkelere Giren Net Sermaye Akimlart
(Milyar ABD dolary)
2000 2001 2002 2003 2004V 2005V
Toplam Sermaye Akimlari 18,9 63,5 62,9 95,6 50,6 54
Ozel Sermaye Akimlari 46,6 47,8 61,2 120,4 81,6 47,5
Dogrudan Yatirimlar 177,1 191,2 143,5 147,6 166,9 175,2
Portfoy Yatirimlari 16,1 91,3 -99,6 -11,0 21,3 -23,4
Diger Sermaye Akimlart -146,6 -52,0 17,3 -16,2 -64,0 -104,4
Resmi Akimlar -27,7 15,7 1,7 -24.8 -31,0 -42,1

Kaynak: IMF World Economic Outlook (Eyliil 2004).
(1) 2004 ve 2005 yili projeksiyonudur.
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Tirk bankacilik sektoriindeki toplam banka sayisi, 2004 yilinda da
konsolidasyon siirecinin devam etmesi nedeniyle, bir 6nceki yila gore daralmaya
devam etmistir. 2003 yilinda, 50 olan toplam banka sayisi, 2004 yilinda 48’e
gerilemistir. Bu donemde, sektérdeki mevduat bankalarinin sayisi, 36’dan 35’e
gerilerken, KYB’nin sayisi, 14’ten 13’e gerilemistir. Mevduat bankalar1, 3 kamu
bankasi, 18 6zel banka, 13 yabanci banka (6 Tiirkiye’de kurulmug yabanci banka
ve 7 Tiirkiye’de sube agmis yabanci banka) ve 1 de TMSF kapsaminda bulunan
bankadan olugmaktadir. TMSF kapsaminda bulunan Bayindirbank A.S. ise, varlik
yonetimi fonksiyonu goren “gecis bankasi” olarak kullanilmaktadir. Ayrica, 2002
yilinda TMSF kapsamina alinan Pamukbank T.A.S. ise, 17 Kasim 2004 tarihinde
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.’ye devredilmistir.

Bankalar tarafindan reel sektore acilan krediler 6nemli 6l¢iide artmistir. Doviz
kurunun istikrarl seyri ve Tiirk lirasinin deger kazanmasi, reel sektor firmalarinin
malil yapilarin1 giiclendirerek, kredi taleplerini artirmistir. Buna paralel olarak,
bankalarin mali yapilarini giiglendirerek kredi arzlarini genisletmistir. Bu
donemde, bireysel kredilerdeki hizli artis ise dikkat cekici bir unsur olmustur.

26 Haziran 2004 tarihinde yayimlanan Yeni Basel Sermaye yeterliligi
uzlagisiyla (BASEL 1II) ilgili olarak Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) ile bankalarin ¢calismalari devam etmektedir. Yeni bakis agisiyla getirilen
diizenlemelerin, bankalarin faaliyetlerini ve rekabet yapilarini olumlu etkileyecegi
beklenmektedir. BASEL II'ye gecis siirecinde teknoloji yatirimlar1 gibi ortaya
cikacak maliyetlerin, gelismekte olan iilke ekonomileri icin kisa vadede riskler
yaratabilecegi diisiiniilmektedir. Uzun vadede ise, risk yoOnetiminde piyasa
disiplinini artiracak ve riske maruz kalemler i¢in sermaye bulundurmayi tegvik
edecektir. BoOylece, bankacilik sektoriinde etkinligin ve verimliligin artacagi
diisiiniilmektedir.

Son yillarda bankacilik sisteminde istikrarli bir yapinin ortaya ¢ikabilmesi i¢in
onemli adimlar atilmis olmasina ragmen, yeniden yapilandirma siireci devam
etmektedir. Bu ¢cercevede, daha etkin ve istikrarli bir yap1 olusturabilmek amaciyla,
aracilik maliyetlerinin azaltilmasi konusunda c¢alismalar siirdiiriilmiistiir. Bu
baglamda, TMSF’ye bankalarin 6demis oldugu ortalama efektif prim oram 31
Ekim 2003 tarihinde, BDDK karariyla yariya diistiriilmiistiir. Kredilerden alinan
damga vergisi ve harglar 2 Ocak 2004 tarihinde kaldirilmigtir. Vadeli mevduat ve
katilma hesabi sahiplerinden alinmakta olan Ozel Islem Vergisinin uygulama
stiresi uzatilmayarak, 2004 yilinda uygulamadan kaldirilmistir. Ticari kredilerden
alinmakta olan yiizde 3 oranindaki KKDF kesintisi, 29 Temmuz 2004 tarihinde
yiiriirliikten kaldirilmistir. Diger taraftan, tiiketici kredisi artis hizint sinirlandirmak
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amaciyla, tiiketici kredileri iizerinden alinmakta olan yilizde 10 oranindaki KKDF
orani, 15 Agustos 2004 tarihinde yiizde 15’e yiikseltilmistir.

Bankalarin toplam personel sayisi, 2004 yili Eyliil ayinda 2003 yil1 sonuna
gore, 123.249’dan 126.970’e yiikselirken, toplam sube sayisi, 5.966’dan 6.050’ye
cikmistir (Tablo IV.1.2). Bankacilik sektorii yeniden yapilandirma siirecinin
devam etmesi, kamu bankalar1 ve TMSF kapsamindaki bankalarin personel ve
sube sayilarini azaltmis, 6zel bankalarin personel ve sube sayilarini ise artirmistir.
Yabanci bankalarin personel sayisi artarken, sube sayist banka sayisindaki diisiise
paralel olarak azalmustir.

TABLO1V.1.2
BANKA GRUPLARININ SEKTOR PAYLARI
(Yiizde)
Toplam Takipteki
Aktifler  TMD”  Krediler ~ Alacaklar Mevduat Personel® Sube(2>
Aralik 2003 {tibariyla
Kamu 333 44,7 18,3 49,8 38,5 37.994 1.971
Ozel 57,0 48,2 69,1 37,1 56,8 70.614 3.594
TMSF 2,8 4,6 1,1 9,6 2,7 4518 175
Yabanci 2,8 1,5 4,1 1.4 2,0 5.481 209
Kalkinma ve Yatirim 4,1 1,0 75 2,1 0,0 4.642 17
Sektor Toplamu 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 -
(Katrilyon TL) 2497 106,8 66,2 8,6 155,3 123.249 5.966
Kasim 2004 Itibariyla

Kamu. 34,6 49,6 20,0 39.8 42,0 36.920 1.957
Ozel 57,6 45,8 69,8 52,8 55,5 75.540 3.692
TMSF 0,6 1,2 0,0 2,0 0,0 4.201 174
Yabanci 35 2,3 4,9 2,4 2,5 5.733 208
Kalkinma ve Yatirim 3,6 1,0 5,3 2,9 0,0 4.576 19
Sektor Toplami 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 -
(Katrilyon TL) 303,5 127,6 97,2 6,0 187,3 126.970 6.050

Kaynak: TCMB, Tiirkiye Bankalar Birligi.

(1) Toplam menkul degerler, alim-satim amagli, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak menkul
degerler kalemlerinin toplamindan olusmaktadir.

(2) Eyliil ay1 itibariyla, personel kisi, sube adet.

IV.1.2. Bankacihik Sektorii Bilancosuyla flgili Gelismeler
Bankacilik sektoriiniin toplam aktifleri, enflasyondaki diisiis egilimi,
ekonomik biiyiime ve yasanan sermaye girisleri nedeniyle, finansal sistemin

derinlesmesi sonucu, 2004 yili Kasim ayinda bir onceki yil sonuna gore, reel
olarak yiizde 12 oraninda artarak, 303,5 katrilyon Tirk lirasina yiikselmistir.
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Toplam aktifler, ABD dolar cinsinden ise yiizde 20 oraninda artarak, 2003 yili
sonunda 178,9 milyar ABD dolarindan 2004 yili Kasim ayinda 213,8 milyar ABD
dolarina yiikselmistir (Tablo IV.1.3).

TABLO1V.1.3
TOPLAM AKTIF VE PAYLARI
Aralik 2003 Kasim 2004
Milyar Pay Milyar Pay
ABD dolar1 (ylizde) ABD dolar1 (ylizde)

Toplam 178,9 100,0 213.,8 100,0
Kamu Bankalar1 59,6 33,3 74,0 34,6
Ozel Bankalar 101,9 57,0 123,3 57,6
TMSF Bankalar1 5,1 2,8 1,4 0,6
Yabanci Bankalar 5,0 2.8 7.4 3,5
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 7.4 4,1 7,8 3,6

Kaynak: TCMB.

2004 yili Kasim ayinda kamu bankalari, 6zel bankalar ve yabanci bankalarin,
toplam aktifler icerisindeki payi, bir onceki yil sonuna gore artarken, TMSF
kapsaminda bulunan bankalar ve kalkinma yatirim bankalarinin pay1 daralmistir.
TMSF kapsamindaki bankalarin payindaki daralma, banka sayisindaki diisiis ve bu
bankalarin tasfiye siire¢lerinin devam etmesinden kaynaklanmistir.

2004 yilinin ilk on bir aylik doneminde, konsolide bankacilik sektorii
bilangosundaki gelismeler incelendiginde, Tiirk lirasi cinsinden aktifler, reel bazda
yiizde 13 oraninda, yabanci para cinsinden aktifler ise, yiizde 9 oraninda artmistir.
Yabanci para cinsinden aktifler ABD dolar1 bazinda ise, yiizde 17 oraninda
artmistir. Konsolide bilanconun Tiirk lirasi cinsinden pasif kalemleri, reel bazda
yiizde 17 oraninda, yabanci para cinsinden pasif kalemler ise, yiizde 5 oraninda
artmistir. Ayn1 donemde, yabanci para cinsinden pasif kalemler, ABD dolari
bazinda ise ylizde 13 oraninda artmigtir.

Bankacilik sektoriiniin aktifleri igerisinde, en ¢ok artan kalem, 2003 yilinda
oldugu gibi, yine krediler kalemi olmustur (Tablo IV.1.4). Finansal istikrarin
saglanmasi, nominal kredi faiz oranlarinin diismesi ve ekonomik biiyiime
nedeniyle, hem kredi arzi hem de kredi talebi artmistir. Bu donemde, en ¢ok artan
kredi kalemleri, geri donmeme olasiliginin daha sinirli olmasi beklenen tiiketici
kredileri, kredi kartlariyla KOBI’ye agilan krediler olmustur. Ayrica, ekonomik
biiylime, nominal faiz oranlarinin diismesi ve doviz kurunun istikrarli seyri,
firmalarin mali yapilarin1 olumlu etkilemis ve takipteki krediler onemli Slciide
daralmustir.
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TABLO1V.1.4
BANKACILIK SEKTORUNUN SECILMIS BILANCO KALEMLERI

(Trilyon TL)

Aralik 2003 Kasim 2004
K.B. 0O.B. Y.B. Toplam K.B. 0O.B. YB.  Toplam
AKTIF TOPLAMI 83.134 142274  6.944 249.696 104996 174957 10.562 303.484
Tiirk liras1 61.583 77.440 3.898 154.827 79.417 96.814 6.621 190.834
Yabanci Para 21.551 64.833  3.045 94.869 25.580 78.144 3.940 112.650
1. Bankalardan Alacaklar 5.365 6.369 787  15.141 5.331 9.192 1.158 18.602
2. Toplam Menkul Degerler (Net)” 47716 51485 1.608 106.844 63.326 58.399 2977 127.554
Tiirk liras1 35999 27.670 904  69.994 49.477 30.348 2.271 84.511
Yabanci Para 11.717  23.815 704  36.851 13.849 28.051 707  43.043
3. Krediler 12.100 45763 2711 66.222 19.395 67.862 4776  97.215
Tiirk liras1 10.232  21.741 1423 36.176 16.259 38.996 3.049 60.996
Yabanci Para 1.868 24.022 1.288  30.045 3.136 28.866 1.726 36.219
4. Takipteki Alacaklar (Briit) 4.300 3.200 123 8.629 2.385 3.169 146 5.997
5. Faiz ve Gelir Tahakkuk Reeskontlar1 4.490 7417 191  12.687 3.544 6.167 281 10.453
6. Istirakler ve Bagl Ortakliklar(Net) 938 7.959 70 9.154 1.062 10.134 104 11.517
7. Diger Aktifler 1.643 1.907 362 4.204 2.220 2.238 300 4921
PASIF TOPLAMI 78.634 103.893 4700 187.303 104.996 174957 10.562 303.484
Tiirk liras1 56.370  44.090 1.394 101.878 77.127 88.080 6.253 179.748
Yabanci Para 22264 59.804 3306 85425 27.869 86.877 4309 123.736
1. Mevduat 59.862  88.180  3.137 155312 83.134  142.274 6.944  249.696
Tiirk liras1 42344 34864 591  79.845 60.705 67.222 3.469 141.673
Yabanci Para 17.518 53315 2546  75.467 22.429 75.052 3.474  108.023
2. Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar 1.018 8.103 20 11.241 2.404 10.698 642 13.910
3. Bankalara Bor¢lar 2338 18.158  1.391  25.947 3.061 23.075 2.440  32.010
4. Faiz ve Gider Reeskontlar 752 1.375 146 2.402 922 1.541 112 2.646
5. Ozkaynaklar 9.574 20961  1.668  35.542 9.745 26.716 2.022 443810
Odenmis Sermaye 3.693 6.470 513 13.615 3.792 7.775 567 14.802
Yedek Akgeler 164 1.109 295 21528 559 2.231 384 22.879
Donem Kar/Zarar 1.790 2.921 188 5.612 2.529 2.840 200 6.099
Geg¢mis Donem Kar/Zarar 0 -2.897 -119  -29.332 264 -535 35 -21.582
Se¢ilmis Bilango Dis1 Kalemler 0 0 0 0 0 0 0 0
1.Gayrinakdi Krediler ve
Yiikiimliiliikler 5769 35.686 1434  46.653 7.721 45.070 2.216 57.059
2.Taahhiitler 6.126  68.013 10.944  87.567 8.170  110.007  13.251 133.750

Kaynak: TCMB.

K.B.: Kamu bankalar1, O.B.: Ozel bankalar, Y.B.: Yabanci bankalar.

(1) Toplam menkul degerler, alim-satim amagcli, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak
menkul degerler kalemlerinin toplamindan olusmaktadir.

Konsolide bilango icerisinde, en biiyiikk paya sahip olan toplam menkul
degerler kalemi de, artis egiliminde olmasina ragmen, artis hiz1 kredilere gore

sinirli  gerceklesmistir.

2004 yilinda bor¢ yonetiminin,

mevcut

program
cercevesinde basarili bir sekilde siirdiiriilmesi ve banka disi kesimin, DIBS
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portfoyiindeki artis sonucu, bankalar kamu sektoriinden ziyade reel sektorii
fonlamustir.

Bankalarin likit varliklarindan TCMB’den alacaklar kalemi, 2004 yilinda
kamu bankalarinin yiiksek likiditeleri nedeniyle artis egiliminde olmustur. Para
piyasalarindan alacaklar ise, ayn1 donemde 6nemli ol¢iide daralirken, bankalardan
alacaklar kalemi de artmustir. Bankalardan alacaklar kalemindeki artig, ©ozel
bankalarin yurt dis1 bankalardan alacaklarindaki artigtan kaynaklanmstir.

Aktif kalemlerden zorunlu karsiliklar kalemi de, mevduat hacmindeki yiiksek
artisa paralel olarak onemli Ol¢iide yiikselmistir. Tiirk lirasi cinsinden zorunlu
karsiliklar, reel bazda yiizde 35 ve yabanci para cinsinden zorunlu karsiliklar ise,
reel bazda yiizde 9 oraninda artmistir. Bankalarin 6z kaynaklar kalemi, 2004
yilinda artis egilimde olurken, bankalarin karliliklar ise reel bazda degismemistir.

Banka pasifleri icinde, en biiyiilk paya sahip kalem olan mevduatlar, 2004
yilinda artis egiliminde olmustur. Enflasyon oraninin tek haneli rakamlara
inmesiyle beraber, artan makroekonomik istikrar, finansal sistemin biiyiimesine yol
acmistir. Hem Tiirk liras1 cinsinden hem de yabanci para cinsinden mevduatlarin
artmasina ragmen, Tirk lirasi cinsinden mevduatlardaki artis daha yiiksek
olmustur. Tiirk lirasi cinsinden mevduatlarin daha yiiksek oranda artmasina yol
acan faktorlerden biri de, tasfiye siirecinde olan Tiirkiye Imar Bankas1 T.A.S. de
tasarruf mevduati bulunan mudilerin mevduatlarinin 6nemli kisminin, 2004 yili
Ocak ayinda, T.C. Ziraat Bankas1 A.S.’ye blokeli vadeli Tiirk liras1 mevduat olarak
yatirilmasidir. Bankacilik sektoriiniin finansman kaynaklarindan biri olan repo
islemlerinden saglanan fonlar kalemi de, reel bazda yiizde 14 oraninda artmistir.
Ayrica, 2004 yilinda bankalarin, yurt disi bankalardan saglamis olduklari
kredilerde de, 6nemli bir yiikselis gozlenmistir. Kamu bankalari, 6zel bankalar ve
yabanci bankalarin yurt dist bankalardan saglamis olduklar1 krediler,
makroekonomik istikrar ve yurt dis1 piyasalardaki yiiksek likiditeden dolay1
artmistir.

Bankalarin mali tablolariyla ilgili dikkat ceken bir nokta ise, bilanco dist
kalemlerin bilanco kalemlerine gore, daha hizli bir artis gostermis olmasidir.
Bilango disi1 islemlerden olan gayrinakdi kredi ve yiikiimliiliikler kalemi, reel bazda
yiizde 12 oraninda artarken, taahhiitler kalemi, ylizde 40 oraninda artmustir. Tiirk
liras1 cinsinden taahhiitler, reel bazda yiizde 64 oraninda artarken, yabanci para
cinsinden taahhiitler ise, yiizde 7 oraninda artmustir.
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IV.1.2.A. Krediler

Aracilik faaliyetleri, 2004 yilinda yiiksek enflasyon siirecinin kirilmaya
baslanmasi ve makroekonomik belirsizliklerin azalmasi sonucu, 6nemli Slgiide
artmistir. Krediler, kredi faiz oranlarinin diismesi ve ekonominin biiylime
egiliminin siirmesi nedeniyle, arz ve talep yonlii artis egilimini siirdiirmiistiir
(Grafik IV.1.1). Kredi hacminin artis hizi, 2003 yili Agustos-2004 yili Nisan
aymda yiiksek oranda artarken, 2004 yili Haziran ayindan itibaren daha sinirl
oranda artmistir. Kredilerdeki artis, bankalarin bireysel bankacilia agirlik
vermeleri nedeniyle, o©zellikle tiiketici kredileri, kredi Kkartlariyla KOBI
kredilerinde daha hizli olmustur. Toplam krediler, 2004 yil1 Kasim ayinda bir
onceki yil sonuna gore, reel olarak yiizde 35 oraninda artarak, 97,2 katrilyon Tiirk
lirasina yiikselmistir. Bu donemde, Tiirk lirasi cinsinden krediler, reel bazda yiizde
55; yabanci para cinsinden krediler ise yiizde 11 oraninda artrmstir.

GRAFIKIV.1.1
KREDI HACMI
(Sabit Fiyatlarla, Milyar TL)"

11.000
9.500 -
8.000 -
6.500 -
5.000 — — ——T
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Kaynak: TCMB.

(1) TUFE 1994=100 endeksiyle sabit fiyatlara cevrilmistir.

Banka gruplari itibartyla incelendiginde, kredi artisinin kamu bankalari, 6zel
bankalar ve yabanci bankalar onciiliigiinde gerceklestigi gozlenmektedir (Grafik
IV.1.2). Kamu bankalarinin agmis oldugu krediler, reel bazda yiizde 47 oraninda
artarken, yabanci bankalarin agmuis oldugu krediler ise, yiizde 62 oraninda
artmistir. Ozel bankalarin agnus oldugu krediler ise yiizde 36 oraminda artis
gostermistir. Bu donemde, KYB ile TMSF kapsaminda olan bankalarin agmis
oldugu krediler, reel bazda daralmistir.
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Kredi hacmindeki artig, hem Tiirk lirasi cinsinden kredilerde hem de yabanci
para cinsinden kredilerde gozlenmesine ragmen, Tiirk liras1 cinsinden kredilerdeki
artig, daha yiiksek olmugtur. Uygulanan kur politikas1 nedeniyle, kredi kullanan
birimler agirlikli olarak Tiirk lirasi cinsinden kredi talep etmislerdir. Yabanci para
cinsinden kredilerin toplam krediler igindeki payi, 2003 yili sonunda yiizde 48
iken, 2004 yil1 Kasim ayinda, ylizde 37,3’e gerilemistir. Bu donemde, yabanci para
cinsinden krediler, ABD dolar1 bazinda yiizde 19 oraninda artarken, yabanci para
cinsinden kredilerin Tiirk liras1i karsiigi ise, reel bazda yiizde 11 oraninda
artmistir.

GRAFIKIV.1.2
KREDILERIN BANKA GRUPLARINA GORE DAGILIMI
(Yiizde)

| =

Ozel Bankalar ~ TMSF Bankalari  Kamu Bankalari Kalkinmave  Yabanci Bankalar
Yatinm Bankalari
| m Aralik 2003 D Kasim 2004 |

Kaynak: TCMB.

Takipteki kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1, 2003 yili sonunda yiizde 13
iken, 2004 yil1 Kasim ayinda yiizde 6,2’ye gerilemistir. Nominal faiz oranlarindaki
diisiis ve ekonomik biiyiime, 2004 yilinda firmalarin bor¢ 6deme kapasitelerini
giiclendirmistir. Takipteki kredilerdeki gerileme, agirlikli olarak kamu
bankalarinin  takipteki kredilerindeki daralmadan kaynaklanmistir. Kamu
bankalarinin takipteki kredilerinin toplam krediler i¢indeki pay1, 2004 yili Kasim
aymda bir onceki yi1l sonuna gore, ylizde 36’dan ylizde 12’ye gerilerken, 6zel
bankalarin takipteki kredileri, ylizde 7’den yiizde 5’e gerilemistir.

Takipteki kredilerde gozlenen gerileme, tekstil ve tekstil iiriinleri sanayii ile
toptan ve perakende ticaret hizmetlerinin takipteki kredilerinde goriilen
gerilemeden kaynaklanmistir. Ancak, insaat, emldk komisyon, kiralama ve
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isletmecilik faaliyetleriyle diger metal disi madenler sanayiinde ise, takipteki
krediler artis egiliminde olmustur.

2004 yilinda, 2003 yilinda oldugu gibi enflasyondaki gerilemeye paralel
olarak, nominal kredi faiz oranlari, hem Tiirk lirasi cinsinden hem de yabanci para
cinsinden gerilemeye devam etmistir (Grafik IV.1.3). Ancak, 2004 yili Nisan-
Mayis doneminde gelismekte olan iilke finansal piyasalarinda yagsanan dalgalanma,
yabanci para cinsinden kredi faiz oranlarinin artmasina yol agmistir.

GRAFIKIV.1.3
KREDI FAIZ ORANLARI
(Yiizde)

- AN O T
o O O O
S ¥ ¢
o ©O o o

= = = ABD dolari Kredi Faiz Orani (Sol Eksen)
TL Kredi Faiz Orani (Sag Eksen)

Kaynak: TCMB.
IV.1.2.B. Bankalarin Menkul Deger Portfoyii

Bankacilik sektoriiniin toplam menkul degerleri, 2004 yilinin ilk on bir aylik
doneminde, diger kalemlere gore daha sinirli bir artis gostermistir. 2004 yilinda
bankalar, kamu sektoriinden daha ¢ok reel sektorii fonlamiglardir. Bu donemde
toplam menkul degerler portfdyii, reel bazda yiizde 10 oraninda artarak, 128
katrilyon Tiirk lirasina yiikselmistir. Tiirk liras1 cinsinden toplam menkul degerler,
reel bazda yiizde 11 oraninda, yabanci para cinsinden menkul degerler ise, yiizde 7
oraninda artmistir. Bankalarin menkul degerler portfoyiiniin yapisi incelendiginde,
kamu bankalarinin menkul degerler portfoyiiniin agirlhikli olarak Tiirk lirast
cinsinden artarken, 6zel bankalarin menkul degerler portfoyiiniin ise yabanci para
cinsinden arttifi gozlenmektedir (Tablo IV.1.5). TMSF kapsaminda olan
bankalarin menkul degerler portfoyii, tasfiye siireclerinin devam etmesi nedeniyle,
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onemli olgiide diiserken, yabanci bankalarin, Tiirk lirasi cinsinden menkul degerler
portfoyii artmustir.

TABLO IV.1.5
BANKACILIK SEKTORUNUN TOPLAM MENKUL DEGERLERI
(Trilyon TL)

Aralik 2003 Kamu Ozel Yabanci TMSF Toplam
Toplam Menkul Degerler 47.716 51.485 1.608 4.964 106.844
Tiirk Lirasi 35.999 27.670 904 4.758 69.994
Yabanci Para 11.717 23.815 704 206 36.851
Kasim 2004 Kamu Ozel Yabanci TMSF Toplam
Toplam Menkul Degerler 63.326 58.399 2.977 1.514 127.554
Tiirk Lirast 49.477 30.348 2.271 1.513 84.511
Yabanci Para 13.849 28.051 707 2 43.043
Kaynak: TCMB.
IV.1.2.C. Mevduat

Bankalarin toplam mevduat hacmi, 2004 yili Kasim ayinda, bir 6nceki yil
sonuna gore, reel olarak yiizde 11 oraninda artmistir. Bu donemde, Tiirk lirasi
cinsinden mevduatlar, reel olarak yiizde 17 oraninda artarken, yabanci para
cinsinden mevduatlarin Tiirk lirast karsiligi, yiizde 4 oraninda artmistir. Yabanci
para cinsinden mevduatlar ise, ABD dolar1 cinsinden karsilig1 yiizde 11 oraninda
artmigtir. Tiirk lirasi cinsinden mevduatlarin, yabanci para cinsinden
mevduatlardan daha cok artmasina yol acan faktorlerden biri, tasfiye siirecine
sokulan Tiirkiye Imar Bankasi T.A.S.’de tasarruf mevduati bulunan mudilerin
mevduatlarinin 6nemli kisminin, 2004 yili Ocak ayinda, T.C. Ziraat Bankasi
A.S.’ye blokeli vadeli Tiirk liras1 mevduati olarak yatirilmast olmustur. Yabanci
para cinsinden mevduatlar, Mayis ayina kadar gerilerken, Mayis ayindan itibaren
artis eSilimine girmistir.

Mevduat hacmi en yiiksek artan banka grubu, kamu bankalar1 ve yabanci
bankalar olmustur. Tiirkiye Imar Bankas1 T.A.S. 6demelerinin, T.C. Ziraat Bankas1
A.S. araciligiyla ve 10 milyar Tiirk lirast {izeri 6demelerin blokeli vadeli Tiirk
liras1 mevduati olarak yapilmasi, kamu bankalarinin mevduat hacmini, 6zel
bankalara gore daha yiiksek oranda artirmistir. Kamu bankalarinin Tiirk lirast
cinsinden mevduatlar1 reel olarak, yiizde 22 oraninda, yabanci para cinsinden
mevduatlari, yiizde 17 oraninda artmis, toplam mevduat hacmi ise yilizde 21
oraninda artis gostermistir. Yabanci bankalarin mevduat hacmi de, sektor
payindaki artisa paralel olarak, reel olarak yiizde 38 oraminda artmustir. Ozel
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bankalarin toplam mevduat hacmi, reel olarak yiizde 8 oraninda artarken, TMSF
kapsamindaki bankalarin mevduat hacmi ise tasfiye siirecleri nedeniyle daralmistir.

Tiirk lirast cinsinden mevduat faiz oranlari, enflasyon egilimindeki diisiise
paralel olarak gerilemeye devam ederken, ABD dolar1 cinsinden mevduat faiz
oranlarinda, 6énemli bir degisim gozlenmemistir (Grafik IV.1.4). Ancak, Nisan-
Mayis doneminde yasanan finansal dalgalanmadan Tiirk lirast cinsinden faiz
oranlari etkilenmezken, ABD dolari cinsinden faiz oranlar1 yiikselmistir.

GRAFIKIV.1.4
MEVDUAT FAIZ ORANLARI
(Yiizde)
3,7 50
3,5 + 44
3,3 1 <+ 38
3,1 1 + 32
‘\

2,9 - = =106
2,7 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 20
< Te) © N~ [e0] ()] o ~— (4] ~— [aY] [a0] < Te) © N~ [e0) ()] o
o o o o o o — — — o o o o o o o o o —

(0] (+2) [+0) [+2) [+2) [42) [+2) < < < < < < <
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o

= = = 3 Ay Vadeli ABD dolari Faiz Orani (Sol Eksen)
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Kaynak: TCMB.

2004 yili sonunda, Tiirk liras1 cinsinden mevduatlarin ortalama vadesi, 3 ay
olarak gerceklesirken, yabanci para cinsinden mevduatlarin ortalama vadesi, 2,6 ay
olarak gerceklesmistir (Grafik IV.1.5). 2004 yili Ocak ayinda tasfiye siirecinde
olan Tiirkiye Imar Bankast T.A.S.’de tasarruf mevduati olan mudilere 6demeler,
T.C. Ziraat Bankas1 A.S. araciligiyla, 10 milyar Tiirk lirasina kadar vadesiz Tiirk
liras1 mevduati olarak, 10 milyar Tiirk lirasi iizeri i¢in ise, 3 ay ile 36 ay arasinda
blokeli Tiirk lirast vadeli mevduat hesabi agilmasi suretiyle baglamistir. Yabanci
para cinsinden mevduatlarin 6demelerinin de blokeli olarak, Tiirk lirast hesaplara
yatirilmasi nedeniyle, Tiirk lirasi cinsinden mevduatlarin ortalama vadelerinde bir
uzama gozlenmistir. Ancak, takip eden aylarda Tiirk lirasi cinsinden mevduatlarin
ortalama vadeleri kismen diiserek, 6nceki donemdeki seviyelere yaklagmstir.
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GRAFIK1V.1.5
MEVDUATIN ORTALAMA VADESI
(Ay Bazinda)
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Kaynak: TCMB.

Mevduat hacmi, 6nceki yillarda oldugu gibi, 2004 yilinda da vadesiz mevduat,
1 ay vadeli mevduat ve 3 ay vadeli mevduata yogunlagmistir (Grafik IV.1.6).
Ancak, 2004 yilinda 1 y1l ve daha uzun vadeli mevduatlarin vadesinde, finansal
piyasalardaki istikrar nedeniyle kismen bir uzama gézlenmistir.

GRAFIK IV.1.6
MEVDUATIN VADELERE GORE DAGILIMI
(Yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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IV.1.2.D. Oz kaynaklar

Bankalarin toplam 6z kayna@i 2003 yili sonunda, 35,5 katrilyon Tiirk lirasi
iken, 2004 yil1 Kasim ayinda reel bazda, ylizde 16 oraninda artarak, 44,8 katrilyon
Tiirk lirasina yiikselmistir. Bu donemde, kamu bankalarinin 6z kaynagi, enflasyon
muhasebesinden kaynaklanan sermaye yedegi kalemindeki diisiis nedeniyle reel
bazda daralirken, diger banka gruplarinin 6zkaynag artmistir. Kamu bankalari,
karliligin1 reel bazda artiran tek banka grubu olmustur. Diger banka gruplarinin
karlilig1 ise, bir 6nceki yila gore reel olarak gerilemistir.

IV.1.2.E. Bankalara Bor¢lar

“Bankalara Borglar” kalemi, agirlikli olarak bankalarin yurt disindan saglamis
olduklar1 kredilerden olusmaktadir. Bu kalem, 2004 yili Kasim ayinda bir 6nceki
yil sonuna gore, reel bazda yiizde 13 oraninda artarak, 32 katrilyon Tiirk lirasina
yiikselmigtir. Yabanci bankalarin bankalara bor¢lar kalemi, reel bazda yiizde 61
oraninda artarken, kamu ve ©zel bankalarin séz konusu kalemlerindeki artis,
sirastyla reel bazda yilizde 20 ve yiizde 17 oraninda olmustur.

Bankalarin yurt disindan sagladig: krediler de, 2003 yil1 sonunda 12,1 milyar
ABD dolar1 iken, 2004 yili Kasim ayinda 16,2 milyar ABD dolarina yiikselmistir
(Grafik IV.1.7). Bu kredilerde, enflasyonun diisiis egilimini siirdiirmesi, gelismis
iilkelerdeki faiz oranlarimin diisiik seviyesini korumasi ve AB’ye iiyelik siireci
nedeniyle, artis olmustur.

GRAFIK1V.1.7
BANKACILIK SEKTORUNUN YURT DISINDAN KULLANDIGI KREDILER
(Milyon ABD dolart)
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Kaynak: TCMB.
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IV.1.2.F. Yabanci Para Pozisyon Acigi

Bilango ici verilere gore, dovize endeksli kalemler hari¢ tutularak, hesaplanan
yabanci para pasif ve yabanci para aktif kalemleri arasindaki fark, 2004 yili Mart
ayindan itibaren, FED’in gosterge niteligindeki kisa vadeli faiz oranlarim
artirmaya baslayacagini kamuoyuna agiklamasi sonucu, uluslararasi finansal
piyasalardaki dalgalanmalar nedeniyle, diisiis egilimine girmistir. Ancak, Eyliil
ayindan itibaren, bilango i¢i verilere gore hesaplanan pozisyon agigi, AB ile ilgili
bekleyislerin giiclenmesi nedeniyle, tekrar artmaya baglamistir.

Bilango i¢i verilere gore hesaplanan pozisyon acigi, 2003 yili sonunda 9,4
milyar ABD dolar1 iken, 2004 yili Kasim ayinda 7,8 milyar ABD dolarina
gerilemistir (Grafik IV.1.8). Bu donemde, kamu bankalarmin pozisyon agigi
artarken, Ozel bankalarin pozisyon ag¢ig1 daralmistir. Kamu bankalari, 6zel
bankalar, TMSF kapsamindaki bankalar ve yabanci bankalar sirasiyla, 1,6 milyar
ABD dolari, 6,2 milyar ABD dolari, 0,1 milyar ABD dolart ve 0,3 milyar ABD
dolar1 pozisyon agig1 verirken, kalkinma ve yatirim bankalari 0,3 milyar ABD
dolar1 pozisyon fazlasi vermistir.

GRAFIK1V.1.8
BANKACILIK SEKTORUNUN BILANCO iCI YABANCI PARA
PASIF-AKTIF FARKI
(Milyon ABD dolart)
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Kaynak: TCMB.

Bankacilik sektoriiniin bilango dis1 islemlerini ve dovize endeksli kalemlerini
de dikkate alan yabanci para net genel pozisyonunda, 2004 yilinda onemli bir
degisim gozlenmemistir. 2004 yil1 sonunda, 6zel bankalarin yabanci para net genel
pozisyonu kismen agik verirken, kamu bankalari, kismen yabanci para fazla
pozisyona sahip olmuslardir (Grafik IV.1.9).
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GRAFIK IV.1.9
BANKACILIK SEKTORUNUN YABANCI PARA NET GENEL POZISYONU
(Milyon ABD dolart)
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Kaynak: TCMB.

IV.1.3. Bankacilik Sektoriiniin Gelir-Gider Yapisindaki Gelismeler

2003 yilinda, 5,6 katrilyon Tiirk liras1 kdr eden bankacilik sektorii, 2004 yili
Kasim ayi itibartyla 6,1 katrilyon Tiirk liras1 kar etmistir (Tablo IV.1.6). ABD
dolar1 cinsinden bakildiginda, bankacilik sektorii, 2003 yil1 Aralik ayinda, 4 milyar
ABD dolan kér ederken, 2004 yili Kasim ayindaki bankacilik sektorii kari, 4,3
milyar ABD dolarina ulagmistir. 2004 yili Kasim ayinda, TMSF kapsamindaki
bankalar da dahil olmak iizere tiim banka gruplar1 kar etmislerdir. Kamu bankalari,
0zel bankalar, KYB, TMSF kapsamindaki bankalar ve yabanci bankalar sirasiyla,
2,5 katrilyon Tiirk lirasi, 2,8 katrilyon Tiirk lirasi, 316 trilyon Tiirk lirasi, 214

trilyon Tiirk liras1 ve 200 trilyon Tiirk lirasi1 kar etmislerdir.

2004 yili Kasim ayi itibariyla, bankacilik sektoriinde net faiz geliri artmus,
takipteki alacaklar icin ayrilan karsiliklar ise azalmistir. Bu durum, bankalarin
provizyon sonrasi faiz gelirlerinin, bir 6nceki yil sonuna goére yiizde 70 oraninda
artmasina neden olmustur. Diger faiz dis1 gelir ve gider kaleminde ise, ¢arpici bir
azalma gerceklesmistir. Faiz giderleri alt kalem bazinda incelendiginde de, 2004
yilt Kasim ayinda, 2003 yili Aralik ay1 sonuna gore, mevduata verilen faizler ve
bankalararasi para piyasalarindaki islemlere verilen faizlerde bir azalis oldugu

goriilmektedir. Ozellikle mevduata verilen faizdeki diisiis dikkat cekicidir.
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TABLO IV.1.6
BANKACILIK SEKTORUNUN KONSOLIDE GELIR-GIDER TABLOSU
SECILMIS KALEMLER
(Trilyon TL)
Aralik 2003 Kasim 2004
Tirk  Yabanci Tirk  Yabanci
Liras1 Para  Toplam Lirasi Para  Toplam
1. FAIiZ GELIRLERI : 34.479 4.776  39.255 32.206 4.479 36.685
Kredilerden Alinan Faizler 8.829 1.626 10455 12.354 1.686 14.040
Bankalardan Alinan Faizler 596 283 879 500 303 803
Bankalararas1 Para Piyasasi Islemlerinden
Alinan Faizler 2.557 73 2.630 968 13 981
TMD'lerden Alinan Faizler'” 20.663  2.574 23236 17.084 2399 19.482
Diger Faiz ve Faiz Benzeri Gelirler 1.351 208 1.559 900 66 966
2. FAiZ GIDERLERI : 25057  2.940 27.997 18.075 = 2.634 20.709
Mevduata Verilen Faizler 21.294 1.929 23223 15.633 1.703  17.336
Bankalara Verilen Faizler 952 644 1.595 718 715 1.433
Bankalararasi1 Para Piyasasi Islemlerine Verilen
Faizler 194 70 268 101 27 128
NET FAiZ GELIRi (GIDERI) 9.421 1.836  11.257 14.131 1.845 15.975
Takipteki Alacaklar Ozel Provizyonu 2.522 100 2.622 1.068 15 1.083
PROVIZYON SONRASI NET FAiZ
GELIRLERI (GIDERLERI) 6.900 1735 8.635 13.062 1.830  14.892
3. FAiZ DISI GELIiRLER : 6.430 758  7.188 6.383 724 17.107
Bankacilik Hizmetleri Gelirleri 2.872 221 3.093 3.478 223 3.701
4. FAiZ DISI GIDERLER : 12.356 326 12.681 11.740 453 12.193
Personel Giderleri 4.001 29 4.030 4.162 28 4.190
Diger Faiz Dis1 Giderler 4.620 87  4.707 3.814 73 3.887
5. DIGER FAiZ DISI GELIiRLER
(GIDERLER) 2.859 2.066 4925 -1.626 282  -1.344
Sermaye Piyasasi Islem Karlar1 (Zararlar1) (Net) 4.660 434 5.094 1.187 609 1.796
Kambiyo Karlar1 (Zararlart) (Net) 0 1.631 1.631 0 -327 -327
VERGI ONCESi KAR (ZARAR) 3.833 4234 8067 6.079 2383 8462
Vergi Provizyonu 2.451 4 2455 2.365 -1 2.364
DONEM NET KARI (ZARARI) 1.382 4230 5.612 3.714 2.385  6.099
Kaynak: TCMB.

(1) TMD: Toplam menkul degerler, alim-satim amagli, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak
menkul degerler kalemlerinin toplamindan olusmaktadir.

Alt kalemler bazinda incelendiginde, 2004 yili Kasim ayinda, bir 6nceki yil
sonuna gore, kredilerden alinan faizlerde belirgin bir artis goriilmektedir. Buna
karsin, BPP islemlerinden alinan faizlerde ve toplam menkul degerlerden alinan
faizlerde, diisen faiz oranlarina paralel olarak belirgin bir azalis oldugu
goriilmektedir. Faiz gelirlerinin toplamina bakildiginda ise, y1l sonu rakamlarinin,
halihazirda bir 6nceki yildan ¢ok farkli olmayacag: diisiiniilmektedir.

2003 Aralik itibariyla bankalarin elde ettigi karin temel nedeni olarak goriilen
kambiyo hesaplariyla sermaye piyasast islemlerinden dogan karlardan, kambiyo
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hesaplarinda 2004 Kasim itibariyla zarar edilmis, sermaye piyasasi iglemlerinde ise
kar onemli oranda azalmistir. Sermaye piyasasi islemlerinden elde edilen kéarlarin
bir onceki yila gore diisiik kalmasinin temel nedeni, 2003 yilinda hizli bir diisme
egilimi gosteren faiz oranlarinin, 2004 yilinda daha kademeli bir diisiis
gostermesidir. Kambiyo karlarinin negatif olmasi ise, Tiirk lirasinin ABD dolar1 ve
Euroya karsi deger nominal olarak kaybetmesinden kaynaklanmstir.

Kamu bankalari, 2003 yilinda, 1,8 katrilyon Tiirk lirasi, 2004 yili Kasim
ayinda ise 2,5 katrilyon Tiirk lirast kér etmislerdir. Konjonktiirel gelismelerle
birlikte diisen faiz oranlari, kamu bankalar1 faiz gelirleri ve faiz giderlerini de
etkilemis; bu cercevede, faiz gelir ve giderlerinde belirgin azalis gerceklesmistir.
Buna karsin, kamu bankalarinin azalan takipteki alacaklar1 ve artan krediden alinan
faizleri dolayisiyla, donem net karinda, bir 6nceki yilin sonuna gore artis olmustur.

Ozel bankalar, 2003 yilinda 2,9 katrilyon Tiirk lirasi, 2004 yili Kasim ayinda
ise 2,8 katrilyon Tiirk liras1 kar etmislerdir. Ozel banka karlarinda 2004 yilinin
sonundaki goriiniimiin, bir onceki yila paralel olacag diisiiniilmektedir. Ote
yandan, s6z konusu donemde, kambiyo karlari zarar halini alirken, parasal
pozisyondan dogan zarar da artmis ve sermaye piyasast islemlerinden dogan
gelirlerde, faiz oranlarindaki diisitk seyir nedeniyle, kayda deger bir azalig
gerceklesmistir.

2003 yilinda TMSF kapsamindaki bankalar, 272 trilyon Tiirk lirasi, 2004 yil1
Kasim ayinda ise 215 trilyon Tiirk liras1 kér etmislerdir.

2003 yilinda KYB’nin kéri, 441 trilyon Tiirk liras1 iken, 2004 yili Kasim
ayinda, 316 trilyon Tiirk lirasina gerilemistir. S6z konusu gerileme, biiyiik 6lciide
azalan faiz gelirlerinden ve diger faiz dis1 giderlerin artmasindan kaynaklanmstir.
Ancak, bu donemde faiz giderlerinin azalmasi ve faiz dis1 gelirlerin artmasi, s6z
konusu bankalarin elde ettigi kardaki diisiisii bir miktar sinirlamistir.

2003 yilinda yabanci bankalarin karlari, 188 trilyon Tiirk lirast olarak
gerceklesirken, 2004 yili Kasim ayinda 200 trilyon Tiirk liras1 olmugtur. Yabanci
banka karlarinin, 2004 yili Kasim ayinda, bir 6nceki yil sonuna gore artis
kaydetmesinde, faiz gelirlerindeki artisin sinirli olmasinin yani sira, faiz disi
giderlerde artis olmasina ragmen, sermaye piyasasi islemlerinden dogan karlarin
artmasi etkili olmustur.
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IV.1.4. Yasal ve idari Diizenlemeler

Bankacilik sisteminin aracilik maliyetlerinin azaltilmasi yoluyla bankalarin
daha etkin ve verimli ¢calismasina katkida bulunmak amaciyla, bankalarin TCMB
nezdinde tesis ettikleri zorunlu karsiliklara faiz 6denmektedir.

Tirk lirast zorunlu karsiliklara uygulanacak faiz oraninin, bankalarin Tiirk
lirast mevduatlara uyguladigi agirlikli ortalama basit faiz oraninin, yiizde 75’1 ile
ylizde 80’1 aralifinda belirlenmesi ilkesi benimsenmistir. Buna bagh olarak, 26
Aralik 2003’te yiizde 16 olarak belirlenmis olan s6z konusu oran, bankalarin Tiirk
liras1 mevduat faiz oranlarindaki diisiis egilimine paralel olarak, 22 Mart 2004
tarihinde yiizde 14°e ve 25 Agustos 2004 tarihinden gecerli olmak iizere de, ylizde
12,5’e diistiriilmiistiir.

Yabanc1 para zorunlu karsilik faiz oranlar ise, bankalarin TCMB’de serbest
olarak bulundurduklart 2 giin ihbarli DTH faiz oranlariyla aym diizeyde haftalik
olarak belirlenmistir.

15 Ocak 2004 tarih ve 25347 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan 2004/1 sira
no.lu Zorunlu Karsiliklar ve Umumi Disponibilite Hakkinda Tebliglerle;

Ozel finans kurumlarinca tesis edilen zorunlu karsiliklara, 16 Ocak 2004
tarihinden itibaren faiz 0denmeye baglanmis ve bu kurumlarin, Tiirk lirast
yiikiimliiliikleri i¢in uygulanan zorunlu karsilik orami da, 2 Ocak 2004 tarihli
cetvellerden itibaren bankalarla aym diizeyde belirlenerek, yiizde 6'ya
yiikseltilmistir.

2003/6668 sayil1 Bakanlar Kurulu Karar1 geregince, TMSF tarafindan Tiirkiye
Imar Bankas1 T.A.S. mudileri adina T.C. Ziraat Bankas1 A.S. nezdinde acilan,
vadesiz mevduat hesaplarina ve bu hesaplarda kaldiklari siirece vadeli mevduat
hesaplarindaki tutarlara, vadeleri sonuna kadar zorunlu karsilik ve disponibilite
muafiyeti getirilmistir.

15 Ocak 2004 tarih ve 25347 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Cekle
Odemelerin Diizenlenmesi ve Cek Hamillerinin Korunmas: Hakkinda Kanuna
lliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasina iliskin 2004/ Sira No.lu Teblig” le 19
Ocak 2004 tarihinden itibaren gecerli olmak iizere, siiresinde ibraz edilen, ancak
karsiligi bulunmayan veya yetersiz kalan ¢ekler icin muhatap bankanin kesideci
disindaki hamile 6demek zorunda oldugu mesuliyet tutari, “iicyiizonmilyon lira”
olarak belirlenmistir.
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02 Ocak 2004 tarih ve 25334 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
5035 sayili “Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun” uyarinca
kredilerden alinan damga vergileriyle harglar kaldirilmistir.

22 Nisan 2004 tarih ve 25441 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Ozel
Finans Kurumlarinin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” le 20 Eyliil 2001 tarih ve 24529 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanan “Ozel Finans Kurumlarinin Kurulus ve Faaliyetleri
Hakkinda Yonetmelik”in “Kabul Edilebilecek Fon Tiirleri ve “Bunlara iliskin
Genel Kosullar” ve “Gayrinakdi Krediler ile Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri ve Benzeri Diger Sozlesmelerin Dikkate Alinma Oranlariyla Ortaklik
Paylarinin Dikkate Alinma Esaslar1” baslikli maddeleri degistirilmistir. 10 Kasim
2004 tarih ve 25639 sayili Resmi Gazete’de yaymmlanan “Ozel Finans
Kurumlarinin  Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelikte ise, asagida bahsi gecen 10 Kasim 2004 tarihli
“Bankalarin  Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik’te yapilan degisikliklere paralel degisiklikler 6zel
finans kurumlari i¢in yapilmistir.

16 Temmuz 2004 tarih ve 25524 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Tekdiizen Hesap Plan1 Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina iliskin Teblig”
ile 22 Haziran 2002 tarih ve 24793 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Tekdiizen Hesap Plan1 Hakkinda Teblig” degistirilmistir. S6z konusu degisiklikle
yeni defteri kebir hesaplariyla alt hesaplar acilirken, bazi1 yardimci hesaplar
cikarilmig, aciklamalar kismina ise eklemeler yapilmistir. 09 Kasim 2004 tarih ve
25608 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Tekdiizen Hesap Plani Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina liskin Teblig”de ise tiiketici kredileri ve kredi
kartlarina iliskin degisiklikler yapilmistir.

29 Temmuz 2004 tarih ve 25537 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
2004/7633 sayili Bakanlar Kurulu Karariyla bankalar ve finansman sirketlerince
kullandirilan ticarl ve kurumsal kredilerde, kaynak kullanimini destekleme fonu
kesintisi kaldirilmustir.

29 Temmuz 2004 tarih ve 25537 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Bankalarin  Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” le 27 Temmuz 2001 tarih ve 24445 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan “Bankalarin  Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik”’in “Gayrinakdi Krediler ile Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmeleriyle
Benzeri Diger Sozlesmelerin Dikkate Alinma Oranlariyla Ortaklik Paylarinin
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Dikkate Alinma Esaslarr” bashikli maddesi yeni bent eklenmesi suretiyle
degistirilmistir. 10 Kasim 2004 tarih ve 25639 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Bankalarin  Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik’te ise “Tiirkiye’de Kurulu Bankalarin Yurt Disinda
Sube veya Temsilcilik A¢gmalari, Ortaklik Kurmalar1 veya Kurulmus Ortakliklara
Katilmalar1”, “Genel Miidiir ve Yardimcilartyla Yonetim Kurulu Uyelerine iliskin
Bildirimler”, “Gayrinakdi Krediler ile Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmeleriyle
Benzeri Diger Sozlesmelerin Dikkate Alinma Oranlariyla Ortaklik Paylarinin
Dikkate Alinma Esaslari” ve “Islemlerin Dikkate Alinma Oranlari” bashkli
maddelerde degisiklikler yapilmistir. Ayrica, s6z konusu Yonetmelige eklenen
gecici madde ile, kredi karti harcama limiti taahhiitleri igin, gecis siiresi taninarak
ve soz konusu oranin, 30 Haziran 2005 tarihine kadar yiizde elli oraninda dikkate
alinacagr hitkkme baglanirken, Yonetmeligin ekinde yer alan “Kiy1 (Off-Shore)
Bankacilig1 Bolgeleri” tanim degistirilmistir.

15 Agustos 2004 tarih ve 25554 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
2004/7735 sayili Bakanlar Kurulu Karariyla, tiiketici kredileri iizerindeki kaynak
kullanimin1  destekleme fonu kesintisi orami, yiizde 10’dan yiizde 15’e
yiikseltilmistir.

31 Temmuz 2004 tarith ve 25539 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Pamukbank Tiirk Anonim Sirketinin Tiirkiye Halk Bankast Anonim Sirketine
Devri ve Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasma Iliskin Kanun” la hisseleri,
yonetimi ve denetimi TMSF’ ye devredilmis olan Pamukbank T.A.$’nin T. Halk
Bankas1 A.S.’ye devredilmesine iliskin esas ve usuller diizenlenmistir.

29 Kasim 2004 tarih ve 25655 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan ‘“Muhasebe
Uygulama Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” le 22
Haziran 2002 tarih ve 24793 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Muhasebe Uygulama Yonetmeligi”nin 6zel finans kurumlart hakkinda da
uygulanacagi ve uygulanacak Tek Diizen Hesap Plan1 ve Izahnamelerinin
BDDK’ca diizenlenecegi hilkkme baglanmistir. Bu cergcevede, soz konusu Resmi
Gazete’de “Ozel Finans Kurumlarinca Uygulanacak Tek Diizen Hesap Plam ve

izahnamesi Hakkinda Teblig” yayimlanarak yiiriirliige girmistir.

29 Kasim 2004 tarih ve 25655 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan 2004/2 sira
no.u Zorunlu Karsiliklar Hakkinda Tebligle, 5230 sayili Kanun geregince,
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. tarafindan Pamukbank T.A.S.'den devralinan zorunlu
karsiliga tabi yiikiimliiliikler i¢in, zorunlu karsilik oraninin; 1 Temmuz 2005 tarihli
yiikiimliiliik cetveline kadar yiizde 0, bu tarihli ytikiimliilik cetveli i¢in, Tiirk lirast
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yiikiimliikler i¢in yiizde 0,5 ve yabanci para yiikiimliiliikler icin yiizde 1 olarak, bu
tarihten sonra ise her iki yiikiimliilik doneminde Tiirk liras1 yiikiimliikler i¢in 0,5
ve yabanci para yiikiimliiliikler i¢in 1 puan artirilarak kademeli olarak uygulanmasi
kararlastirilmustir.

IV.2. MENKUL KIYMET PiYASALARI

2004 yili Ocak-Aralik doneminde Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) kaydina
aliman menkul kiymet ihraclari, 2003 yili sonuna gore, piyasa fiyatlariyla, yiizde
35,9 oraninda artarak, 10,7 katrilyon Tiirk liras1 tutarinda gerceklesmistir.

2004 yili Aralik ay1 itibartyla, Kurul kaydina alinan hisse senedi ve menkul
kiymet yatinm fonu (MKYF) toplam degerleri, sirasiyla, 3,8 katrilyon ve 6,9
katrilyon Tiirk lirasi olarak gerceklesmistir. 2004 yili icerisinde hisse senedi
ihraclarinin en yogun oldugu aylar Ocak, Eyliil ve Ekim aylart iken, MKYF
ihraglarinin, en yogun oldugu aylar Ocak ve Temmuz aylar1 olmustur (Grafik
Iv.2.1).

GRAFIK IV.2.1
2004 YILINDA SPK KAYDINA ALINAN HISSE SENEDI VE
MENKUL KIYMET YATIRIM FONU IHRACLARI

(Milyar TL)
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Kaynak: SPK.

Yillik Rapor 2004 123

2004 yuli Ocak-
Aralik doneminde
menkul krymet
ihraglari, yiizde
35,9 oranminda
artarak, 10,7
katrilyon Tiirk
lirast tutarinda
gerceklesmistir.



2004 yili Aralik
ayinda, onceki yilin
ayni donemine gore,
kamu kesimi menkul
kiymet stokunda,
yiizde 2 oranminda
artis kaydedilmistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

IV.2.1. Birincil Piyasalar

IV.2.1.A. Kamu Kesimi

2004 yil1 Aralik ayi itibariyla, kamu kesiminin toplam menkul kiymet stoku,
2003 yili sonuna gore, yiizde 2 oraninda artarak, 200,2 katrilyon Tiirk lirasina
ulagmustir (Tablo IV.2.1).

TABLO1V.2.1
KAMU VE OZEL KESIM MENKUL KIYMET STOK TUTARLARI
(Trilyon TL)

Kamu Kesimi ) Ozel Menkul
Menkul Devlet Hazine Ozellestirme  Kiymet Toplam Menkul

Kiymet Stoku  Pay” Tahvili Bonosu Tahvili Stoku Pay” Kiymet Stoku
2003-12 196.004 91,6 168.974 25.413 1.617 18.008 8.4 214.012
2004-01 201.048 91,4 174.049 25.309 1.690 18.818 8,6 219.867
2004-02 202.162 91,3 178.214 22.257 1.690 19.188 8,7 221.350
2004-03 205.398 91,4 181.485 22.223 1.690 19.277 8,6 224.675
2004-04 207.827 91,4 185.286 20.939 1.602 19.521 8,6 227.347
2004-05 211411 91,3 186.992 22.817 1.602 20.180 8,7 231.591
2004-06 210.721 90,8 185.190 23.929 1.602 21.411 9,2 232.131
2004-07 213.571 90,3 185.896 26.074 1.602 22.866 9,7 236.437
2004-08 215.879 90,2 183.962 30.315 1.602 23.365 9,8 239.244
2004-09 219.173 90,2 186.664 30.907 1.602 23.877 9,8 243.051
2004-10 228.713 90,3 192.362 33.220 3.131 24.665 9,7 253.378
2004-11 228.856 90,2 196.987 28.739 3.131 24.737 9.8 253.593
2004-12 227.415 90,0 194.211 30.272 2.932 25.186 10,0 252.601

Kaynak: SPK.

(1) Toplam menkul krymet stoku i¢indeki payr gostermektedir.

S6z konusu donemde, devlet tahvili stokunda yiizde 15, 6zellestirme tahvili
stokunda yiizde 81 ve hazine bonosu stokunda ise yiizde 19 oraninda artis
gerceklesmistir. Kamu kesimi menkul kiymet stokunun toplam menkul kiymet
stoku igindeki pay1, 2004 yilinda 2003 yilina gore nispeten azalmistir. Bu azalista,
2004 yilinda 6zel menkul kiymet stokunda goriilen yilizde 40’lik artis etkili
olmustur (Grafik IV.2.2).
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GRAFIKIV.2.2

KAMU KESIMI MENKUL KIYMET STOKUNUN TOPLAM
MENKUL KIYMET STOKU ICINDEKI PAYI

(Yiizde)
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Kaynak: SPK.

IV.2.1.B. Ozellestirme

2004 yilinda 1,3 milyar ABD dolar1 6zellestirme tahsilati saglanmigtir. 2003
yilinda gerceklestirilen Gzellestirme islemlerinden dolay1 elde edilen tahsilat
miktar1 ise, 171,6 milyon ABD dolan seviyesindedir. 2004 yilinda elde edilen
ozellestirme gelirleri, 6nceki donemlerde oldugu gibi biiyiik oranda blok satis ve

tesis veya varlik satis1 yoluyla elde edilmistir (Tablo IV.2.2).

TABLO1V.2.2
OZELLESTIRME UYGULAMALARI
(Milyon ABD dolart)

1986 - 2002 2003 2004 TOPLAM
Blok Satis 3,511 13 400 3,924
Tesis/Varlik Satis 744 119 605 1,469
Halka Arz 1,642 0 65 1,708
Uluslararas1 Kurumsal Arz 1,026 0 126 1,152
IMKB'de Satis 764 37 0 801
Yarim Kalmig Tesis Satisi 4 0 0 4
Bedelli Devirler 300 3 70 372
TOPLAM 7,993 172 1,266 9,430
Kaynak: OIB.
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IV.2.1.C. Ozel Kesim

Tamamini hisse senetlerinin olusturdugu 6zel kesim menkul kiymet stoklari,
2004 yili Aralik ay1 itibartyla, 2003 yili sonuna gore yiizde 40 oraninda artarak,
25,2 Katrilyon Tiirk liras1 diizeyine ulagmistir. Ozel kesim menkul kiymet
stoklarinin, ekonominin toplam menkul kiymet stokuna orani, 2004 yil1 Aralik ay1
itibariyla, yiizde 11,2 diizeyinde gerceklesmistir (Tablo 1V.2.1). 2004 yilindaki
olumlu gelismeler neticesinde, s6z konusu donemde, kamu kesimi bor¢lanma
gereginin, 6zel kesim iizerindeki baskinliginin azalmakta oldugu tespit edilmistir.

2004 yili Aralik ay1 itibariyla, A tipi yatirnm fonunun toplam portfoy degeri
2003 yili sonuna gore, yiizde 4,9 oraninda artarak, 780,4 trilyon Tiirk lirasina, B
tipi yatirim fonunun toplam portfoy degeri, yiizde 24 oraninda artarak, 23,7
katrilyon Tiirk lirasina ulasmistir. A ve B tipi yatirim fonlarinin toplam portfoy
degeri ise, yiizde 23 oraninda artarak, 24,4 katrilyon Tiirk liras1 seviyesinde
gerceklesmistir (Tablo IV.2.3).

TABLO1V.2.3
2003 VE 2004 YILI YATIRIM FONLARININ PORTFOY DAGILIMI
(Yiizde)
A Tipi B Tipi A ve B Tipi
2003 2004 2003 2004 2003 2004

Devlet Tahvili 17,57 20,44 68,90 68,71 66,98 67,17
Yabanc1 Menkul Kiymet 0,12 0,39 0,09 0,00 0,09 0,02
Ters Repo 18,36 10,87 30,97 28,32 30,50 27,77
Hisse Senedi 63,95 67,78 0,04 0,06 2,43 2,22
Yabanci Hisse Senedi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,83
Borsa Para Piyasasi 0,00 0,51 0,00 2,91 2,43 2,22
Toplam 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Toplam Fon Portfoy

Degeri (Trilyon TL) 743,9 780,4 19.114,3  23.663,4 19.858,2 24.443,8
Kaynak: SPK.

IV.2.2. ikincil Piyasalar

Ikincil piyasada ay bazinda, kiimiilatif islem hacmi, 2004 yili sonunda, 2003
yili sonuna gore, 20 kat artarak 9.298 katrilyon Tiirk lirasina ulasmustir. Ikincil
piyasa islem hacmindeki artisin yiiksek olmasinin nedeni, Subat ayindan itibaren
kamu kesimi devlet tahvili ve hazine bonosu islem hacminde yasanan biiyiik
orandaki artistir (Tablo IV.2.4).
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2004 yili Aralik ay1 itibartyla, ikincil piyasada islem goren 6zel sektér menkul
kiymetleri, yiizde 42 oraninda artis gostermistir. Buna goére, 2004 yilinda,
tamamini hisse senetlerinin olusturdugu, 6zel sektor menkul kiymetleri ikincil
piyasa islem hacmi, 208 katrilyon Tiirk liras1 olarak gerceklesmistir.

TABLO IV.2.4
KAMU MENKUL KIYMETLERI IKINCIL PiYASA ISLEM HACMI
(Trilyon TL)

Devlet Tahvili Hazine Bonosu Toplam

2003 2004 2003 2004 2003 2004

Ocak 11.409  38.777 6.021 8.577 17430 47354
Subat 13.626  945.528 4.161  106.352 17.786 1.051.880
Mart 27.788 1.876.173 6.401  250.037 34.188 2.126.210
Nisan 16.747 1.362.539 6.520 274.810 23.267 1.637.348
Mayis 20.504  528.387 4969  12.606 25472 540.993
Haziran 18.560  673.969 7.746 7318 26.307  681.287
Temmuz 15309  696.101 5.895  10.859 21.204  706.960
Agustos 14.995 541555 3.558 8.247 18.553  549.803
Eyliil 12.650  655.773 1.949 8.785 14.599  664.558
Ekim 71.042  632.136 3283 26.381 74.324  658.517
Kasim 108.096  358.085 36.734 12707 144.831  370.793
Aralik 34,060  224.737 6.960  36.928 41.020  261.665
Toplam 364.785 8.533.759 94.197  763.608  458.982 9.297.368
Ortalama 30.398,7 711.146,6 7.849,7 63.634,0  38.248,5 774.780,6
Standart Sapma 29.473,2 497.534,0 9.254,8 97.037,7  37.301,7 583.647,7
Degisim Katsayis: " 0,970 0,700 1,179 1,525 0,975 0,753
Oynaklik ¥ 0,485 0,329 0,582 0,699 0,487 0,362

Kaynak: SPK.
(1) Degisim Katsayis1 = Standart Sapma / Ortalama.
(2) Oynaklik =1 - (Ortalama®/ (Ortalama2 + Standart Sapma2 ).

IV.2.2.A. Hisse Senedi Piyasasi

IMKB Hisse Senetleri Piyasasinda, 2004 yilinda sermaye artis1 yoluyla, 12
adet birincil halka arz gerceklesmistir. Buna ek olarak, ayn1 donemde 9 adet ikincil
halka arz gergeklestirilmistir.

IMKB Hisse Senetleri Piyasasi, Ulusal Pazar’da, 2004 yili Aralik ay1
itibartyla, toplam islem hacmi, 146,5 milyar ABD dolar1 seviyesinde
gerceklesmistir. Buna karsilik, s6z konusu piyasada, 2003 yilinda kaydedilen
toplam iglem hacmi, 99,4 milyar ABD dolari, 2002 yilinda ise 69,9 milyar ABD
dolar1 olarak gerceklesmistir. Bu cercevede, toplam islem hacmi, 2004 yilinda bir
onceki yila gére ABD dolar1 bazinda, ylizde 47 oraninda artis gostermistir. Yil
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boyunca ortalama aylik islem hacmi 12,2 milyar ABD dolann olarak
gerceklesmistir. 2004 yil1 boyunca en ¢ok islem yapilan aylar, sirasiyla Mart, Eyliil
ve Ocak aylari olmustur. Buna karsilik islem hacminin en diisiik oldugu ay ise,
Haziran ay1 olmustur (Grafik IV.2.3).

GRAFIK 1V.2.3
IMKB HISSE SENETLERI PIYASASI .
AYLIK ISLEM HACMI VE ULUSAL-100 ENDEKSI
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Kaynak: IMKB.

Ulusal-100 endeksi, ABD dolar1 bazinda incelendiginde, 6nceki yil boyunca
kaydedilmekte olan artis egiliminin, 2004 yilinda da devam ettigi goriilmektedir.
Bu cercevede, 2004 yili Aralik ayinda endeks, son 3 yilin rekor seviyesine
ulasmistir. 2004 yil sonu itibariyla, Ulusal-100 endeksi 6nceki yilin ayni ayina
gore, yiizde 38 oraninda yiikselmistir. 2002 yili sonuna gore kaydedilen artig orani
ise, yiizde 192 diizeyinde gerceklesmistir.

IMKB Hisse Senetleri Piyasasinda yabanci banka ve araci kurum veya sahis
nam ve hesabina gerceklestirilen islemler incelendiginde, onceki yillarda mali
piyasalarda yasanan olumsuzluklar nedeniyle oldukca daralan yabanci yatirimci
islemlerinin, 2004 yilinda biiyiik oranda arttig1 goriilmektedir. 2004 yilinda olumlu
gelismeler neticesinde, yabanci banka ve araci kurum veya sahis nam ve hesabina
19,4 milyar ABD dolar1 tutarinda alis islemi gerceklestirilirken, 2002 ve 2003
yillarinda bu rakam sirasiyla, 6,4 milyar ABD dolar1 ve 9,2 milyar ABD dolar1
olmustur. Yabanci banka ve aracti kurum veya sahis nam ve hesabina
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gerceklestirilen satig islemleri, 2004 yilinda 18 milyar ABD dolan seviyesinde
gerceklesirken, ayni islemler 2002 yilinda 6,4 milyar ABD dolar1 ve 2003 yilinda
ise, 8,2 milyar ABD dolar1 seviyesinde gerceklesmistir. Bu cercevede, yabanci
yatirimcilarin, 2002 yilinda net satict durumunda iken, 2003 ve 2004 yillarinda net
alic1 durumuna gectikleri goriilmektedir (Tablo IV.2.5).

TABLO1V.2.5
IMKB HISSE SENETLERI PIYASASI
YABANCI BANKA/ARACI KURUM VEYA SAHIS NAM
VE HESABINA GERCEKLESTIRILEN ISLEMLER

(Milyon ABD dolart)
Als Satis Net
2002 Toplanm 6.427 6.442 -15
Ocak 03 4034 2844 119,0
Subat 03 457.8 405,6 52,2
Mart 03 368,7 487,7 -119,0
Nisan 03 438,7 482,0 -43,3
Mayis 03 482,0 472,9 9,0
Haziran 03 414,6 365,6 49,0
Temmuz 03 461.8 3845 77,3
Agustos 03 723,5 549,1 174,4
Eyliil 03 1.249,7 939,0 310,7
Ekim 03 1.636,3 1.504,9 1314
Kasim 03 970,5 778,5 192,0
Aralik 03 1.560,6 1.503,6 57,0
2003 Toplanm 9.167,5 8.157,7 1.009,8
Ocak 04 1.514,4 1.532,7 -18,3
Subat 04 1.696,4 1.331,9 364.4
Mart 04 2.064,4 1.907,5 156,9
Nisan 04 1.594,4 1.690,4 -96,0
Mayis 04 1.156,2 1.215,9 -59,7
Haziran 04 1.038,1 907,4 130,7
Temmuz 04 1.332,9 1.243,4 89,5
Agustos 04 1.020,1 1.064.6 44,4
Eyliil 04 1.853,8 1.670,5 183,3
Ekim 04 1.690,8 1.653,6 37,2
Kasim 04 1.965,2 1.753,6 211,6
Aralik 04 2.472,2 1.997.,8 4744
2004 Toplam 19.399,0 17.969,3 1.429,7

Kaynak: IMKB.
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Tiirk lirast bazinda incelendiginde, 2004 yil1 boyunca dalgali bir trend izleyen
Ulusal-100 endeksi yil sonu kapanis degerleri itibariyla, 2003 yili sonuna gore
yiizde 34 oraninda artmistir. Ayn1 donemde, yil sonu kapanig fiyatlar itibariyla,
sinal endeks ve mali endeks ise sirasiyla, yiizde 28 ve yiizde 38 oraninda artis
gostermistir (Tablo IV.2.6).

TABLO IV.2.6
IMKB HISSE SENETLERI PIYASASI FIYAT ENDEKSLERININ KAPANIS
DEGERLERI VE AYLIK YUZDELIK DEGIiSIMLERI

(2004 Y1)
Ulusal-100 Sinal Mali
Aylik Aylik Aylik
Endeks " Yiizdelik Degisim Endeks'” Yiizdelik Degisim Endeks " Yiizdelik Degisim

Ocak 17.259 7.9 15.339 6.3 23.521 8.8
Subat 18.889 9.4 16.491 7.5 25.957 10,4
Mart 20.191 6,9 18.049 9.4 27.260 5,0
Nisan 18.023 -10,7 16.652 1,7 24277 -10,9
Mayis 17.081 52 15.630 -6,1 22.897 -5,7
Haziran  17.968 52 15.592 0,2 24.662 7,7
Temmuz 19.381 7.9 17.141 9,9 26.934 92
Agustos 20218 43 18.180 6,1 27.994 3.9
Eyliil 21.954 8,6 19.747 8.6 30.229 8,0
Ekim 22.900 43 20.836 55 30.830 2,0
Kasim 22.486 -1,8 20.163 32 30.600 -0,7
Aralik 24.972 11,1 20.885 3,6 35.488 16,0

Kaynak: IMKB.
(1) TL bazli (1986=1).

Z;Z;a;frif%% Ulusal Pazar’da islem goren 100 sirket hisse senetlerinin, reel getirilerinin y1l
sirketin hisse icerisinde oldukca oynak oldugu goriilmektedir. Ozellikle yilin ilk yarisinda, reel
senetlerinin getiri endeksi negatif yonde olmustur. Yilin ikinci yarisinda ise, reel getiri

fivatlari, 2004

vilinda reel bazda endeksinde biiyiik oranda artig gerceklestigi goriilmektedir. 2004 yili Aralik ay1
ortalama yiizde itibariyla, 2003 yilinin ayni1 dénemine goére, Ulusal-100 getiri endeksinde yiizde
22,6 oraninda 22,6 oraminda artis kaydedilmistir (Grafik IV.2.4).

artmisr.

130 Yillik Rapor 2004



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

GRAFIKIV.2.4 .
ULUSAL-100 GETIRI ENDEKSI
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Kaynak: IMKB, TCMB.
(1) 1994 bazl tiiketici fiyat endeksiyle reellestirilmistir.

IV.2.2.B. Tahvil ve Bono Piyasasi

iMKB Kesin Alim Satim Pazari

IMKB Tahvil ve Bono Piyasas1 altinda faaliyet gosteren Kesin Alim Satim
Pazarinda, 2004 yili toplam aylik islem hacimlerinin, 2002 ve 2003 yihi
degerlerinin oldukga iizerinde gerceklestigi gézlenmistir (Grafik IV.2.5).

2004 yil sonu itibartyla Kesin Alim Satim Pazarinda toplam islem hacmi,
2003 yil1 sonuna gore, yiizde 75 oraninda artig gostermistir. Bu cercevede, Kesin
Alim Satim Pazarinda toplam islem hacmi, 2004 yili Aralik ay1 itibariyla 472,7
katrilyon Tiirk liras1 seviyesinde gerceklesmistir. Kesin Alim Satim Pazarinda
gerceklesen toplam islem hacmi, ABD dolar1 bazinda 2004 yil sonu itibaryla,

2003 yilina gore yiizde 82 oraninda artis gostererek, 262,6 milyar ABD dolar1
olarak gerceklesmistir.
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GRAFIKIV.2.5

 IMKB TAHVIL VE BONO PIYASASI .
KESIN ALIM-SATIM PAZARI AYLIK ISLEM HACMI
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Kaynak: IMKB.

IMKB Repo-Ters Repo Pazari

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi altinda faaliyet gosteren bir diger pazar olan
Repo-Ters Repo Pazarinda toplam islem hacmi, 2004 yilinda, bir 6nceki yila gore
yiizde 49 oraninda artarak, 1.551,4 katrilyon Tiirk lirasina ulasmistir. ABD dolar1
bazinda incelendiginde ise, soz konusu dénemde Repo-Ters Repo Pazari islem
hacminin, yiizde 55,4 oraninda artarak, 1,1 trilyon ABD dolar1 seviyesinde
gerceklestigi gdzlenmistir.

Aylar itibariyla incelendiginde, Repo-Ters Repo Pazar islem hacminin, 2004
yil1 boyunca artan bir seyir izledigi tespit edilmistir. Y1l icerisinde en yiiksek islem
hacminin gergeklestigi aylar sirasiyla, Aralik ve Eyliil aylar1 olmustur. S6z konusu
pazarda islem hacminin, en diisiik oldugu aylar ise, sirasiyla, Subat ve Ocak aylar1
olmustur (Grafik IV.2.6).
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GRAFIKIV.2.6
IMKB TAHVIL VE BONO PIYASASI
REPO-TERS REPO PAZARI ISLEM HACMI
(Trilyon Tiirk lirast)
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Kaynak: IMKB.

1V.2.2.C. Uluslararasi Tahvil ve Bono Piyasasi

IMKB Uluslararas1 Pazar altinda faaliyet gosteren Uluslararast Tahvil ve

Bono Piyasasinda, 2004 yilinda 2 adet ABD dolar1 ve 1 adet Euro cinsinden olmak
iizere, toplam 3 adet tahvil ihra¢ edilmistir.

2004 yilinda ihra¢ edilen tahviller incelendiginde, vade yapisinin Onceki
donemlere kiyasla belirgin oranda degistigi ve maliyetin ise diistiigli gozlenmistir.
2004 yilinda ABD dolan cinsinden ihra¢ edilen tahvillerin toplam tutari, 2,25
milyar ABD dolari, ortalama vadesi 19,5 yil, ortalama yillik faizi ise, yiizde 8,5
oraninda gerceklesmistir. Euro cinsinden ihrag edilen tahvilin tutari, 1 milyar Euro,
vadesi 10 y1l ve faiz oran1 ylizde 6,5 oraninda gerceklesmistir (Tablo IV.2.7).
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TABLO1V.2.7
TURKIYE CUMHURIYETI ULUSLARARASI TAHVILLERI
Anapara Odeme Faiz
Tahvil Tanimi Imza Tarihi Tarihi Tutar (milyon) Vade (yil+ay) (yillik yiizde)
I- Amerikan dolar1
140234USD2TRS8F 07.01.04 14.02.2034 1.500 30+1 8,000
150130USD2TR11.87F 10.01.00 15.01.2030 1.500 30 11,875
150114USD2TR9,5F 17.09.03 15.01.2014 1.250 10+4 9,500
140113USD2TRI11F 09.01.03 14.01.2013 1.500 10 11,000
230112USD2TR11.5F 15.01.02 23.01.2012 1.000 10 11,500
30061 1USD2TROF 24.06.04 30.06.2011 750 9 9,000
150610USD2TR11.75F 08.06.00 15.06.2010 1.500 10 11,750
150609USD2TR12.37F 18.06.99 15.06.2009 1.250 10 12,375
151208USD2TR12.00F 10.12.98 15.12.2008 600 10(put 5) 12,000
190308USD2TR9.87F 12.03.02 19.03.2008 1.350 6 9,875
130108USD2TR10.5F 07.11.02 13.01.2008 1.100 5+2 10,500
190907USD2TR10.00F 19.09.97 19.09.2007 600 10 10,000
271106USD2TR11.37F 19.11.01 27.11.2006 1.000 5 11,375
060505USD2TR3.00F 25.10.95 06.05.2005 263 9+6 3,000
230205USD2TR9.87F 23.02.98 23.02.2005 500 7 9,875
TOPLAM 15.663
II- Euro
100214EUR1TR6.5F 09.02.04 10.02.2014 1.000 10,0 6,500
180111EURITRY.5F 17.06.03 18.01.2011 750 7+7 9,500
090210EURITRY.25F 08.02.00 09.02.2010 1.000 10 9,250
240108EUR1TR9.87F 17.01.03 24.01.2008 500 5 9,875
221007EURITRS.12F 10.10.97 22.10.2007 1.500 7 8,125
080507EURITRY.75F 07.05.02 08.05.2007 750 5 9,750
301106EURITR9.62F 29.11.99 30.11.2006 750 7 9,625
250805EUR1TR9.62F 23.08.99 25.08.2005 400 6 9,625
140405EUR1TR7.75F 12.04.00 14.04.2005 600 5 7,750
070205EURITRI11F 05.11.01 07.02.2005 800 3+3 11,000
TOPLAM 8.050

III- Alman Marki Cinsinden fhrac Edilip 2002 Yihndan itibaren Euro

Cinsinden Odemeliye Doniisen Tahviller
200406DEM1TR10.5SD 15.04.98 20.04.2006 1.000 8 10.5-7.00
TOPLAM 1.000

IV- Japon yeni

160206JPY1TR7.20F 15.01.96 16.02.2006 10.000 10+1 7,200
TOPLAM 10.000
Kaynak: IMKB.
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\Y%

YONETIM, PERSONEL VE iDARI iSLER

V.1. BANKA MECLISi

01 Nisan 2004 tarihinde yapilmis olan TCMB Hissedarlar Genel Kurulu
Olagan toplantisinda, Banka Meclisindeki gorev siireleri, 30 Nisan 2004 tarihi
bitiminde sona eren Banka Meclisi Uyelerinden Prof. Dr. Mehmet Bilsay KURUC
ile Tuncay ALTAN’dan agilan Banka Meclisi Uyeliklerine, Necati SAHIN ile
Yard. Dog¢. Dr. Mustafa Ibrahim TURHAN, 01 Mayis 2004 tarihinden
30 Nisan 2007 tarihi bitimine kadar, 3 yil siireyle gorev yapmak iizere
secilmislerdir.

V.2. PARA POLITIKASI KURULU

Para Politikas1 Kurulu Uyesi Prof. Dr. Giiven SAK, 2004 yilinda goérevini
siirdlirmiistiir.

Banka Meclisi Uyelerinden Prof. Dr. Mehmet Bilsay KURUC tan bosalan
Para Politikast Kurulu iiyeligine, TCMB Kanununun 22/A maddesi uyarinca,
Banka Meclisi Uyesi Durmus YILMAZ segilmistir.

V.3. YONETIiM KOMITESI

Baskan (Guvernor) Siireyya SERDENGECTI, Baskan (Guvernor)
Yardimcilar1 Sedef AYALP, Dog¢. Dr. Erdem BASCI, Siikrii BINAY, Prof. Dr.
Fatih OZATAY 2004 yilinda gorevlerini siirdiirmiislerdir.

V.4. DENETLEME KURULU

01 Nisan 2004 tarihinde yapilmis olan Hissedarlar Genel Kurulu Olagan
toplantisinda, Denetleme Kurulundaki gorev siireleri, 30 Nisan 2004 tarihi
bitiminde sona eren; (A) Sinifi Uyesi Necdet Kaya SEZER’den acilan iiyelige
Prof. Dr. Necdet SENSOY (A) Sinif1 Hissedarinca, (B-C) Sinifi Uyesi Yasar Emin
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TAYLAN’dan agilan iiyelige, Burhan GOKLEMEZ (B-C) Sinifi Hissedarlarinca
01 Mayis 2004 tarihinden 30 Nisan 2006 tarihi bitimine kadar, 2 yil siireyle gorev
yapmak iizere Denetleme Kurulu Uyeliklerine secilmislerdir.

Ancak, Burhan GOKLEMEZ bu gorevden cekildiginden Denetleme Kurulu
(B-C) Sinift Uyeligi halen bos bulunmaktadir.

V.5. KADRO VE PERSONEL DURUMU

TCMB personel kadro sayisi, 2004 yili sonu itibariyla, 5473 olarak tespit
edilmigtir. Fiili personel adedi, 4755 olup, personel kadrolarinin, faaliyet donemi
sonu itibartyla doluluk orani, yiizde 86,88 olmustur.

Bu faaliyet donemi i¢inde emeklilik, istifa, nakil ve vefat gibi sebeplerle 484
personel ayrilmig, buna karsilik birimlerdeki is durumunun gerektirdigi
zorunluluklar nedeniyle Arastirmaci, Uzman Yardimcisi, Bilgisayar Uzman
Yardimcisi, Memur, I$letmen, Sekreter, Teknisyen, Sayici-Operatér, Sayim
Memuru, inceleme ve Sayim Memuru, Atelye Elemani ve Destek Hizmet Gorevlisi
gibi elemanlar olmak {iizere, toplam 456 personel alinmistir. Ayrica, cesitli
nedenlerle TCMB’den ayrilan 13 mensubumuz da tekrar goreve baslamiglardir.

Boylece yil sonu itibartyla fiili personel mevcudu, 2003 yilina gore 15 kisi
azalarak 4755’e diigsmiistiir. Ayrica, Banknot Matbaas1 Genel Miidiirliigtinde 2004
yil1 sonu itibartyla, 3 kisi, is¢i olarak ¢alismaktadir.

TCMB’deki personel mevcudunun yiizde 66,52’sini genel idare hizmetleri,
ylizde 10,51’ini yardimci hizmetler sinifi, yiizde 7,70’ini destek hizmetleri
personeli (saglik, teknik, avukatlik grubu) ve yilizde 15,27’sini ise sozlesmeli
elemanlar olusturmaktadir.

V.6. EGITIM FAALIYETLERI

2004 yilinda, TCMB Insan Kaynaklari Genel Miidiirliigii tarafindan
diizenlenen Banka i¢ci ve Banka disi egitim etkinliklerine TCMB ve diger
kurumlardan toplam 6960 kisi katilmistir.

“Bankacilik ve Merkez Bankaciligi Egitimi”, “Meslek Egitimi”, “YOnetim
Egitimi”, “Genel Amagh Egitim”, “Konferans ve Paneller” ve “Birimlere Ozgii
Programlar” cercevesinde diizenlenen 82 Banka i¢i egitim programlarindan toplam
5122 kisi yararlanmstir.
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Diger kurumlarin yurt i¢inde diizenledigi kisa siireli egitim programlarina 317,
yurt disinda diizenledikleri programlara ise 259 kisi katilmistir. Lisansiistii
(master/doktora) egitim programlarina yurt icinde 11, yurt disinda 22 kisinin
katilimi saglanmustir.

Ayrica, Universiteler, Bankalar, Tiirkiye Bankalar Birligi, cesitli kamu kurum
ve kuruluslar1 tarafindan merkez bankasinin gorev alanina giren konularda
diizenlenen 33 programda Ogretim elemani veya konugmaci olarak, 21 Banka
mensubu gorevlendirilmistir. 2004 yilinda toplam 1157 iiniversite Ogrencisine,
TCMB’nin ilgili birimlerinde staj olanagi taninmustir.

V.7. TEKNIiK DONANIM CALISMALARI

TCMB Idare Merkezi ve Subelerinde, bilisim hizmetlerinde yaygin ve etkin
kullanimin artirilmasina yonelik calismalara, Banka Ust Yonetimi tarafindan
belirlenmis ve onaylanmig bulunan temel stratejiler goz Oniinde tutularak, devam
edilmistir. Bu dogrultuda teknolojik yenilikler ve degisimler yakindan ve dikkatle
izlenmeye calisilmig, uygun bulunanlarin Banka’ya kazandirilmasi yoniindeki
diisiinceler hayata gecirilmistir.

Kurumsal bilisim hizmetleri ve programlarinin yani sira, iilkemiz bankacilik
ve finans sektoril i¢in temel alt yapi niteligine doniismiis bulunan ve Merkez
Bankasi olarak dogrudan sorumlu oldugumuz gercek zamanli mutabakat ilkesiyle
calisan ulusal elektronik 6deme sistemleri (EFT-EMKT) alaninda, gerek iilke
icinde gerekse iilke disinda caligsmalara devam edilmistir. S6z konusu sistemlerin
iletisim alt yapisinin, daha ileri ve giincel teknolojik yapiya doniistiiriilmesine
iliskin ¢alismalara da baslanmistir.

Tiirk lirasindan alti sifir atilmasi ve Yeni Tiirk lirasina gegis calismalarinin
onemli bir bolimii, bilisim sistemleri iizerinde yiiriitiilmiistir. TCMB bilisim
sistemleri ile elektronik 6deme sistemlerinin yani sira, iilke capinda yaygin sekilde
kullanilmakta olan bilisim uygulamalarinin, Yeni Tiirk liras1 doniisiimii ve uyum
caligmalarin1 zamaninda ve gerektigi gibi gerceklestirebilmek icin projenin genel
koordinasyonu iistlenilmistir. S6z konusu calismalar, baz1 bakanliklar,
yazilimevleri, sosyal giivenlik kurumlar1 ve bankalar ile finans sektoriiniin ve reel
sektoriin diger aktorleri ile yiiriitiilmiistiir. 2005 yilinin ilk giinleri itibariyla, Yeni
Tiirk lirast doniisiim ve uyum g¢alismalarinin, iilke genelinde sorunsuz bir sekilde
gerceklestigi ve basarili bir calisma yiiriitiildiigii sdylenebilir.
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Diger yandan, eDevlet, eTiirkiye ve eAvrupa yaklagimlari gercevesinde, Kisa
Donem Eylem Plani ve iilkenin eDoniisiimiine yonelik calismalara, cesitli calisma
gruplar ve iist diizey komiteleri diizeyinde destek saglanmistir.

V.8. INSAAT VE ONARIM CALISMALARI

idare Merkezi ve Subelerde mubhtelif tadilat, iyilestirme, bakim-onarim ve
teknik islem faaliyetleri yiiriitiilmiis ve Istanbul Subesi yeni hizmet binasi
yerleskesi proje revizyonu ¢aligsmalarina baglanmustir.

Idare Merkezi Hizmet Binasi merdivenlerine, basinglandirma sistemi tesisi
caligsmalar1 devam etmektedir.

Subelerimizde bulunan sambrfortlardaki koruma sisteminin,
standartlastirilmasi ve iyilestirilmesi icin gerekli diizenlemeler yapilmistir.
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V1

MERKEZ BANKASI BILANCOSU

VL1. BILANCO ACIKLAMASI

Merkez Bankasinin, enflasyona gore diizeltilmis 2003 yil1 bilangosuyla 2004
yili faaliyetlerinin sonucunda ortaya ¢ikan bilancosundaki ana hesaplar asagida

sunulmaktadir.

Aktif 2003 (Milyon TL) 2004 (Milyon TL)
1. Altin Mevcudu 2.234.170.898 2.254.793.278
2. Déviz Borglulart 46.922.503.744 48.327.454.952
3. Madeni Para 7.377.912 2.931.769
4. Dahildeki Muhabirler 1.758.775.474 1.144.224.101
5. Menkul Degerler Ciizdani 27.645.805.802 23.164.478.819
6. Ic Krediler 6.556.133 309.977.715
7. Acik Piyasa Islemleri 432.999.998 127.999.999
8. Dis Krediler 166.346.625 113.274.082
9. Istirakler 20.786.547 20.904.100
0. Gayrimenkuller ve Demirbaslar 257.792.337 289.588.841
1

1
11. Takipteki Alacaklar (Net)
A- Takipteki Alacaklar

B- Takipteki Alacaklar Karsihgr (-)

1.774.972.635
-1.774.972.635

1.728.113.901
-1.728.113.901

12. SDR Tahsisat1 Nedeniyle Hazine Yiikiimliiligii 233.218.176 234.485.785
13. Degerleme Hesabi 723.478.393 2.032.526.096
14. Faiz ve Gelir Reeskontlart 7.346.510 74.275.476
15. Muvakkat Bor¢lular 33.981.289 5.563.075
16. Diger Aktifler 19.824.646 19.714.747
17. D6nem Zarari 1.548.363.435 509.726.063
18. Ge¢mis Yillar Zararlari 3.912.749.921
Aktif Toplanm TL 85.932.077.840 78.631.918.898
Nazim Hesaplar 400.112.786.330 498.607.709.562
Pasif 2003 (Milvon TL) 2004 (Milvon TL)
1 Tedaviildaki Ranknatlar 1N A75 577 A1 12 4A5 7234 0RA
2. Hazine'nin Alacaklari 294.029.190 291.421.840
3. Doviz Alacaklilari 85.411.923 41.404.207
4. Mevduat 56.260.799.995 56.044.673.836
5. Acik Piyasa Islemleri 8.260.095.369 3.622.089.369
6. D1s Krediler 12.093.985 12.158.192
7. fthalat Akreditif Bedelleri.
Teminat ve Depozitolar 837.448.514 1.096.905.436
8. Odenecek Senet ve Havaleler 12.818.666 19.783.353
9. SDR Tahsisati 233.218.176 234.485.785
10. Sermaye 40.612.613 46.233.524
11. Thtiyat Akgesi 6.588.141.748 1.283.130.781
12. Karsiliklar 76.810.833 92.522.327
13 Degerleme Hesabi
14. Faiz ve Gider Reeskontlar 2.429.838.953 2.215.887.190
15. Muvakkat Alacaklilar 82.929.824 103.800.422
16. Diger Pasifler 42.300.420 62.185.668
Pasif Toplanm TL 85.932.077.840 78.631.918.898
Nazim Hesaplar 400.112.786.330 498.607.709.562
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2004 YILINDA BiLAN(;O KALEMLERINDE YAPILAN
DUZENLEMELER

30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige
giren 5024 sayilh Kanunla, 1 Ocak 2004 tarihinden itibaren miikelleflerin mall
tablolarin1 enflasyon diizeltmesine tabi tutmalar1 ve amortismana tabi iktisadi
kiymetlerini Maliye Bakanliginin tespit ve ildn edecegi oranlar iizerinden itfa etmeleri
uygulamasi getirilmis olup, yeniden degerleme deger artis fonu ve maliyet artis fonu
uygulamalar yiiriirlikten kaldirilmistir.

Bu kapsamda, Vergi Usul Kanununun gecici 25 inci maddesine gore yapilacak
diizeltme islemlerine iliskin usul ve esaslar, 28 Subat 2004 tarih ve 25387 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 328 sira no’lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebliginde
aciklanmigtir. 31.12.2003 tarihli Merkez Bankasi bilancosunda yer alan parasal
olmayan kiymetlerden binalar, demirbaslar, gayri maddi hak bedelleri, arsalar ve
bunlara iligkin amortismanlar ile sermaye ve ihtiyat akceleri i¢in enflasyon diizeltmesi
yapilmustir.

Ayrica, 5024 sayili Kanun hiikiimleri dogrultusunda enflasyon sartlarinin
olusmas: nedeniyle, ikinci ve iiciincii gecici vergi donemleri (30.06.2004 ve
30.09.2004) ile 31.12.2004 tarihinde de enflasyon diizeltmesi yapilmistir.

Yapilan diizenlemeler cercevesinde Merkez Bankasi Bilangosunun bazi
kalemleri asagidaki sekilde degistirilmistir:

1. Pasifte yer alan “X- Sermaye” kalemi,
“X- Sermaye
A. Odenmis Sermaye
B. Sermaye Enflasyon Diizeltme Farki”
seklinde diizenlenmis,

2. Maliyet Artis Fonu ve Deger Artis Fonu uygulamasi kaldirildigindan,
pasifte yeralan
XI- Thtiyat Akcesi” kaleminden,
“C. Deger Artis Fonu (2791 ve 3094 sayili kanun)
D. Maliyet Artig Fonu”,

alt kalemleri kaldirilmis ve bu kalem,
“XI- Thtiyat Akgesi,

A. Adi ve Fevkalade

B. Hususi 1211 sayili kanun madde 59)

C. Ihtiyat Akceleri Enflasyon Diizeltme Farklarr”
seklinde diizenlenmis,

3. Bilangoda donem kar ve zararinin, ge¢mis yillar kir ve zararindan ayri
gosterilebilmesi igin;
i- Aktifte;
“ XVII- Zarar” kalemi,
“ XVII- Donem Zarar1” seklinde,
ii- Pasifte;
“ XVII- Kar” kalemi,
“ XVII- Donem Kar1” seklinde,
degistirilmesinin yani sira,
i- Zarar icin aktifte;
“ XVIII- Gecmis Yillar Zararlar”
ii- Kar icin pasifte;
“ XVIII- Ge¢mis Yillar Karlarr”
kalemleri ilave edilmistir.
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AKTIF HESAPLAR :
1. Altin Mevcudu

Y1l sonu bakiyesi 119.304.549,88 safi gram karsilign 2.254.793.278 milyon
Turk lirast olan altin mevcudu, uluslararasi standartta olan ve uluslararasi
standartta olmayan altinlardan olusmaktadir. Altinlar, 31.12.2004 tarihinde Londra
borsasinda kote edilen 1 ons altin fiyati 438,00 ABD dolann kullanilarak,

hesaplanan 1 safi gram = 18.899.474,3357 Tirk liras1 {izerinden
degerlendirilmistir.
Safi Gram (Milyon TL)
Uluslararas: Standartta Olanlar 116.103.752,76 2.194.299.896
Uluslararas1 Standartta Olmayanlar 3.200.797,12 60.493.383
Toplam 119.304.549.88 2.254.793.278

116.103.752,76 safi gram karsih@ 2.194.299.896 milyon Tiirk liras
tutarindaki uluslararasi standartta olan altinlar; y1l icinde ABD dolarinin Tiirk lirast
karsisinda deger kaybetmesine ragmen, yil sonunda yapilan degerlemesinde esas
alinan ve Londra borsasinda kote edilen 1 ons altin fiyatinin bir énceki yil sonu
degeri olan 417,25 ABD dolarindan 2004 yili sonunda, 438,00 ABD dolarina
yiikselmesi sonucunda, 20.260.424 milyon Tiirk liras1 artis gostermistir.

Tamami1 Merkez Bankasina ait uluslararas: standarttaki altinin 33.670.645,06
safi grami Merkez Bankasi kasalarinda, 82.433.107,70 safi grami ise yurt disi
muhabir bankalar nezdinde muhafaza edilmektedir.

3.200.797,12 safi gram karsihigi 60.493.383 milyon Tirk liras1t olan
uluslararasi standartta olmayan altinlar; y1l icinde 20 yillik hizmet armagan1 almaya
hak kazanmis mensuplarimiza dagitilmak iizere yaptirilan madalyonlar nedeniyle
10,5 kg azalmig, ancak 1 ons altinin ABD dolar1 karsiliginin, bir 6nceki y1l sonuna
gore artis gostermesi sonucunda, 361.956 milyon Tiirk liras1 artis gdstermistir.

2. Doviz Borclular

Konvertibl ve konvertibl olmayan doviz cinsleri iizerinden haricteki
muhabirler nezdinde acilan hesaplar, tilkemizin IMF nezdinde bulunan kotasinin
altin ve yabanci para olarak o6denen kismi (Rezerv Dilimi Pozisyonu) ile
subelerimiz kasalarindaki efektifleri iceren ve yil sonundaki doviz ve efektif alis
kurlarindan bakiyesi 48.327.454.952 milyon Tiirk liras1 olan bu kalemin,
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48.327.454.115 milyon Tiirk liras1 konvertibl, 837 milyon Tiirk lirast konvertibl
olmayan dovizlerden olugsmaktadir.

A- Konvertibl:

47.664.867.295 milyon Tiirk liras1 harigteki muhabirler nezdindeki konvertibl
dovizlerden, 235.462.923 milyon Tiirk liras1 Rezerv Dilimi Pozisyonundan ve
427.123.897 milyon Tiirk lirasi Merkez Bankasi subeleri kasalarindaki efektif
mevcutlarindan olugsmaktadir.

B- Konvertibl Olmayan:

Merkez Bankasi Subeleri kasalarindaki konvertibl olmayan efektif mevcudu,
837 milyon Tiirk lirasidir.

3. Madeni Para

Bu kalem Merkez Bankasi kasalarinda mevcut madeni paralari gostermekte
olup, y1l sonu bakiyesi 2.931.769 milyon Tiirk lirasidir.

4. Dahildeki Muhabirler

Y1l sonu bakiyesi 1.144.224.101 milyon Tiirk liras1 olan bu hesabin; 1 milyon
Tirk lirasi, Tiirk parast cinsinden dahili muhabirlik anlagsmasi geregince T.C.
Ziraat Bankasi A.S.’de agilan muhabir hesabindan, 1.144.224.100 milyon Tiirk
lirast ise Doviz ve Efektif piyasalarinda yapilan doviz depo islemlerinden
olusmaktadir.

5. Menkul Degerler Ciizdani

2001 yilinda kamu ve fon bankalarindan kesin alis1 yapilan ve ayni yil Ekim
ayinda uzun vadeli menkul kiymetlerle degistirilen DIBS’lerle Hazine’den alian
dovize endeksli tahvillerden olusan bu kalem, 2003 yili sonunda 27.645.805.802
milyon Tirk liras1 bakiye gostermistir. Buna mukabil 2004 yil sonu itibariyla,
119.408.285 milyon Tiirk lirasi nominal degerli menkul kiymetin ters repo ile satisi
ve dovize endeksli DIBS’lerden vadesi gelen 2.312 milyon SDR tutarindaki
kiymetin itfas1 sonucu, 23.164.478.819 milyon Tiirk liras1 bakiye gostermistir.

Merkez Bankasinin portfoyiindeki Tiirk lirasi menkul kiymetler (ters repo ile
satilanlar dahil), 31.12.2004 tarihindeki rayi¢ bedelleriyle, dovize endeksli
kiymetler ise, 31.12.2004 tarihine isabet eden getirileri ilave edilmek suretiyle,
degerlendirilmistir.
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Menkul Degerler Ciizdanindaki hareketin, Merkez Bankasinin bankalarla
yaptig1 geri alim vaadiyle satim islemleri nedeniyle, Bilangonun aktifinde yer alan
Acik Piyasa Islemleri “Répor Borglular1 / Menkul” kalemindeki menkul degerlerle
birlikte degerlendirilmesi gerekmektedir.

6. ic Krediler

Bankacilik Sektorii ve TMSF’ye kullandirilan kredileri iceren bu kalemin yil
sonu bakiyesi, 309.977.715 milyon Tiirk lirasidir.

Dovizi natik senetler karsiligi kullandirilan reeskont kredilerinin yil sonu
itibartyla bakiyesi, 7.677.722 milyon Tiirk lirasidir.

Tasarruf Mevduati  Sigorta Fonuna, Devlet I¢ Borglanma Senetleri
karsiliginda, 19.02.2004 tarihinde islemis faiz tutar1 ilave edilmek suretiyle,
257.017.720 milyon Tiirk liras1 ve 15.03.2004 tarihinde ise, 45.282.273 milyon
Turk liras1 olmak {izere, toplam 302.299.993 milyon Tiirk liras1 avans
kullandirilmustir.

Milyon TL

A) Bankacilik Sektorii 7.677.722
a) Reeskont Kredileri 7.677.722

b) 1211 S.K. 40/1-c Kapsaminda Kullandirilan Krediler -

c) Diger -

B) TMSF’ye Kullandirilan Krediler 302.299.993
TOPLAM 309.977.715

7. Acik Piyasa islemleri

Y1l sonu bakiyesi gecen yila gore 304.999.999 milyon Tiirk lirasi azalisla,
127.999.999 milyon Tiirk liras1 olan bu kalem; bankalarin Merkez Bankasina olan
Menkul Deger Ropor islemlerinden menkul kiymet bor¢larini gostermektedir.

8. D1s Krediler

Sudan Merkez Bankasi ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi arasinda
imzalanan Bankacilik Anlagsmasi uyarinca, Rusya Federasyonuna Toprak
Mahsulleri Ofisince yapilan bugday ihracati karsiliginda, Vnescheconombank
tarafindan diizenlenerek Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinca satin alinan
senetler karsiliginda ve 31 Aralik 1990 tarihinde sona erdirilen Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi ile Arnavutluk Merkez Bankasi arasindaki Bankacilik
Diizenlemesi kapsaminda tahsil edilemeyen alacaklar nedeniyle kullandirilan
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krediler, imzalanan erteleme anlasmalari1 cercevesinde tahsil edilmekte olup, 2003
yil sonunda 119.173.559,51 ABD dolar1 olan kredi alacagi, 2004 yil sonunda
84.400.627,62 ABD dolari karsiligi 113.274.082 milyon Tiirk liras1 olmustur.

9. istirakler

Y1l sonu itibariyla bakiyesi 20.904.100 milyon Tiirk liras1 olup, 1211 Sayili
Merkez Bankas1 Kanununun 3. maddesi geregince, Merkez Bankasinin, Bank For
International Settlements (BIS), Basle'deki 10.000.000 SDR ile Society For
Worldwide Interbank Financial Telecommunication (SWIFT)'deki 13.740 Euro’luk
istirakini gostermektedir. Bu istiraklerimiz, 1 SDR = 2.087.900 Tiirk liras1 ve
1 Euro = 1.826.800 Tiirk liras1 iizerinden degerlendirilmistir.

10. Gayrimenkuller ve Demirbaslar

Bu kalem, Merkez Bankasinin sahip oldugu bina, arsa ve demirbaslarin
enflasyona gore diizeltilmis degerlerinden, enflasyona gore diizeltilmis birikmis
amortismanlari diisiildiikten sonraki net degerini gostermektedir.

Gayrimenkullerin enflasyona gore diizeltilmis degeri olan 307.975.633 milyon
Tiirk lirasindan, binalarin diizeltilmis degerleri iizerinden ayrilan amortismanlar ile
enflasyon diizeltmesine tabi tutulan birikmis amortismanlar toplami 33.591.927
milyon Tiirk liras1 diisiildiikten sonra, gayrimenkullerin net degeri, 274.383.706
milyon Tiirk lirasidir. Gegen yi1l gayrimenkullerin enflasyon diizeltmesi sonucu
ortaya ¢ikan degeri 269.029.580 milyon Tiirk lirast olup, bu yil 38.946.053 milyon
Tirk liras1 artig gostererek 307.975.633 milyon Tirk lirasina ulasmis ve
gayrimenkuller 193.679.217 milyon Tiirk lirasina sigortalanmastir.

Demirbaglarin enflasyona gore diizeltilmis degeri olan 59.258.298 milyon
Tiirk lirasindan, demirbasin diizeltilmis degeri iizerinden ayrilan amortismanlar ile
enflasyon diizeltmesine tabi tutulan birikmis amortismanlar toplami 44.053.163
milyon Tiirk lirasinin diistildiikten sonra kalan net degeri 15.205.135 milyon Tiirk
lirasidir. Gegen yila gore demirbaslarin enflasyona gore diizeltilmis degerinde,
13.709.692 milyon Tiirk liralik artis meydana gelmis ve demirbaslar 44.405.128
milyon Tiirk lirasina sigortalanmustir.
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11. Takipteki Alacaklar

Irak Merkez Bankasindan 1.195.044.852,97 ABD dolar1 kredi alacagimiz
karsilign 1.603.869.697 milyon Tiirk lirasi ile Irak Bekhme Baraji projesi
kapsaminda Enka Insaat ve Sanayii AS.’den satin alinan senetler karsiligi
kullandirilan 92.574.475,48 ABD dolar karsiligi 124.244.204 milyon Tiirk liras
kredi alacagimiz ve bu alacaklar i¢in ayrilan toplam 1.728.113.901 milyon Tiirk
liras1 karsihgin  netlestirildigi bu kalem, yil sonu itibartyla bakiye
gostermemektedir.

12. SDR Tahsisat1 Nedeniyle Hazine Yiikiimliiliigii

IMF tarafindan iilkemize tahsis edilmis ve Hazine Miistesarliginca kullanilmis
112.307.000 SDR karsiligr 234.485.785 milyon Tiirk lirasi tutarindaki Hazine
yiikiimliiligiinii gostermekte olup, pasifte “SDR Tahsisati” kalemi ile karsilikli
olarak gosterilmektedir.

13. Degerleme Hesab1

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Kanununun 61. maddesinin, 25.04.2001
tarih, 4651 sayili Kanun ile degistirilen sekli ile bilanconun aktif ve pasifindeki
altin, doviz ve efektiflerin yeniden degerlemesi sonucu olusan gerceklesmemis
giderlerin takip edildigi hesap olup, 2004 yil sonu itibariyla olusan aleyhte kur
farki, 2.032.526.096 milyon Tiirk lirasidir.

14. Faiz ve Gelir Reeskontlari

31.12.2004 tarihinde tahakkuk eden faiz ve gelir reeskontlarinin bakiyesi
74.275.476 milyon Tiirk lirasidir.

15. Muvakkat Borclular

Y1l sonu bakiyesi 5.563.075 milyon Tiirk liras1 olan bu hesabin, 3.037.580
milyon Tiirk lirast Tiirk parasi, 2.525.495 milyon Tiirk liras1 ise yabanci para
cinsinden alacaklar1 gostermekte olup, Tiirk parasi cinsinden alacaklarin dokiimii
asagida gosterilmistir:
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Milyon TL
-Avans ve Depozitolar 904.032
-Kurumlar vergisinden mahsup edilecek gelir vergisi 195.728
-Banknot Matbaasi akreditif bedelleri 1.070.364
-Yurt disindaki milli bankalar nezdinde acilan TL mevduatlar
takip hesabi 500.511
-Ithal edilecek otomatik para sayma makinalarmin
testi i¢in yurt digina gonderilen paralar 344.985
- Diger 21.960
TOPLAM 3.037.580

16. Diger Aktifler

Y1l sonu bakiyesi 19.714.747 milyon Tiirk liras1 olan bu hesabin, 18.857.414
milyon Tiirk liras1 Tiirk parasi, 857.333 milyon Tiirk liras1 ise yabanci para
cinsinden alacaklarimizi gostermektedir.

17. Donem Zararl

509.726.063 milyon Tiirk liras1 olan Merkez Bankasi 2004 yili zarari; faiz
gelirleri, faiz dis1 gelirler ve istirakimiz gelirleri toplami olan 4.780.514.448 milyon
Tiirk liras1 gayri safi kardan, faiz giderleri, faiz dis1 giderler, personel giderleri ve
diger giderler toplami olan 5.290.240.511 milyon Tiirk liras1 diisiildiikten sonra
ortaya c¢ikmakta olup, detayli aciklama “VI.2. 2004 YILI KAR VE ZARAR
HESABI” boliimiinde yer almaktadir.

18. Gecmis Yillar Zararlar:

31.12.2003 bilangosunun enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasi sonucu olugsan
3.912.749.921 milyon Tiirk liralik zarar ile 2003 yili donem zarar1 1.548.863.435
milyon Tiirk lirasindan olusan Gec¢mis Yillar Zararlar1 kalemi, 2003 yili
faaliyetlerinden dogan donem zararinin, adi ve fevkaldde ihtiyat akgelerinden
karsilanmasi ve 3.912.749.921 milyon Tiirk liralik zararin 2004 yili tigiincii gegici
vergi donemine taginmast sonucu 4.277.199.286 milyon Tiirk lirasina ulasan
zararin, 9 Aralik 2004 tarih ve 8595/18194 sayili Banka Meclisi Karari ile, “Ihtiyat
Akceleri Enflasyon Diizeltme Farklar1” kaleminden mahsup edilmesi nedeniyle,
bakiye vermemektedir.
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PASIF HESAPLAR:
1. Tedaviildeki Banknotlar

Merkez Bankast Kanununun 36. maddesinin verdigi yetkiye dayanilarak
tedaviile c¢ikarilan ve 2003 yil sonu bakiyesi 10.675.527.631 milyon Tiirk lirasi
olan tedaviildeki banknotlar, 2.789.709.335 milyon Tiirk lirast artig gostererek yil
sonunda 13.465.236.966 milyon Tiirk lirasina ulagmistir.

2. Hazine’nin Alacaklari

Y1l sonu itibartyla 291.421.840 milyon Tiirk liras1 olan Hazine’nin alacaklari
kaleminde, gecen yila gore 2.607.350 milyon Tiirk lirast azalis olmustur.

A- Altin :

345.574,68 safi gram karsiligi, 6.531.180 milyon Tiirk liralik Hazine’nin altin
alacaginda, gecen yila gére meydana gelen 60.304 milyon Tiirk liralik artig, 2004
yilt igcinde ABD dolarinin Tiirk lirast karsisinda deger kaybetmesine ragmen, 1 ons
altinin ABD dolar1 karsiliginin, bir onceki yil sonuna gore, artis gostermesinden
kaynaklanmaktadir.

B- Rezerv Dilimi imkéamn :

Tiirkiye’nin IMF nezdinde, iilke kotasi olan 964 milyon SDR’yi altin ve
yabanci para olarak 6denen kismi dolayisiyla, Hazine’'nin 112.775.000 SDR
tutarinda Rezerv Dilimi Imkam1 bulunmaktadir. Aktifte “Doviz Borglular”
kaleminde, “Rezerv Dilimi Pozisyonu” ile karsilikli gosterilmekte olup, bu kalemin
yil sonu bakiyesi 235.462.923 milyon Tiirk lirasidir.

C- Diger :

Hazine’nin cesitli islemlerinden dogan alacak ve borglarinin netlestirilmis
tutart olup, 49.427.738 milyon Tiirk liras1 alacak bakiyesi gostermektedir.

3. Doviz Alacakhilar:

Bu kalem, Harigcteki muhabirlere olan, konvertibl dovizlerden 1.184.975
milyon Tiirk lirasi, konvertibl olmayan dovizlerden 40.219.233 milyon Tiirk lirasi
olmak iizere toplam 41.404.207 milyon Tiirk liralik Merkez Bankasi borcunu
gostermektedir.
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A- Konvertibl:

Gecen yila gore 13.992.989 milyon Tiik liras1 azahis gostererek, 1.184.974
milyon Tiirk liras1 olan Konvertibl Déviz Alacaklilari, Harigteki Muhabir Hesaplari
ile yurt dis1 bankalarin Merkez Bankasi nezdindeki hesaplarindan olusmaktadir.

B- Konvertibl Olmayan:

Ikili anlagmalar geregince anlasma dolar1 iizerinden agilan nostro hesaplar
29.967.388,95 Anlasma dolari karsiligi 40.219.233 milyon Tiirk lirasidir.

4. Mevduat

Y1l sonunda 56.044.673.836 milyon Tiirk liras1 bakiye gosteren hesabin Tiirk
parasi ve yabanci para olarak dokiimii asagida gosterilmistir:

Tiirk Parast Yabanci Para
(Milyon TL) (Milyon TL)
A) Kamu Sektorii: 901.598.466 5.198.661.815
a) Hazine, Genel ve Katma Biitceli idareler 793.033.833 5.149.352.990
i) Hazine Hesaplari 403.643.479 3.884.450.885
ii) Genel Biiteli Idareler 188.843.523 1.264.902.104

iii) Katma Biitceli Idareler 200.546.831
b) Kamu Iktisadi Kuruluslart 348.000 -
¢) Iktisadi Devlet Tesekkiilleri 7.388 49.308.825
d) Diger 108.209.246 -
B) Bankacilik Sektorii: 6.723.267.462 13.275.953.393
a) Yurt I¢indeki Bankalar 3.606.762.681 4.522.507.982
b) Yurt Disindaki Bankalar 1.000.380 -

¢) Zorunlu Karsiliklar

(TCMB Kanunu Madde 40) 3.115.294.000 8.753.445.411
i) Nakit 3.115.294.000 8.753.445.411
ii) Altin (Safi gram) - -
d) Diger (Valorlii Islemler) 210.401 -
C) Muhtelif 3.418.149 25.057.375.437
a) Kredi Mektuplu Do6viz Tevdiat Hesabi - 24.978.894.739
b) Diger 3.418.149 78.480.698
D) Uluslararasi1 Kuruluslar 4.038.731.131 -
E) Fonlar 24.371.584 821.296.399
a) Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu 1.038.345 24.830.217
b) Diger 23.333.239 796.466.181

Genel Toplam

11.691.386.792

44.353.287.044
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5. Acik Piyasa Islemleri

Y1l sonu bakiyesi 3.622.089.369 milyon Tiirk liras1 olan bu kalem, Merkez
Bankasinin, bankalara menkul deger islemlerinden dogan 128.189.369 milyon
Tirk lirast nakit borcu ile Bankalararasi Para Piyasasi islemlerinden dogan
3.493.900.000 milyon Tiirk liras1 borcunu gostermektedir.

6. D1s Krediler

Garantisiz Ticarl Borglar1 iceren bu kalemin, yil sonu bakiyesi 12.158.192
milyon Tiirk lirasidir.

7. ithalat Akreditif Bedelleri, Teminat ve Depozitolar

Ithalat yonetmelikleri geregince, Merkez Bankasina yatirilan mal bedelleri ve
teminatlar ile doviz satis1 yapilmis akreditif islemlerinin Tiirk liras1 karsiliklarini
iceren bu hesabin yil sonu bakiyesi 1.096.905.436 milyon Tiirk liras1 olup, bu
tutarin 1.093.539.874 milyon Tiirk lirast doviz satisi yapilmis ithalat akreditif
islemlerini, 3.365.562 milyon Tiirk liras1 ise, Merkez Bankasina yatirilan mal
bedelleri ve teminatlar1 gostermektedir.

8. Odenecek Senet ve Havaleler

Y1l sonu bakiyesi 19.783.353 milyon Tiirk liras1 olan bu hesabin, 19.783.162
milyon Tiirk lirast konvertibl, 191 milyon Tiirk liras1 ise, konvertibl olmayan
dovizler iizerinden Merkez Bankasi subelerince lehdarlarina 6denecek havale
bedellerini gostermektedir.

9. SDR Tahsisati

IMF tarafindan iilkemize tahsis edilmis ve Hazine Miistesarliginca kullanilmis
112.307.000 SDR karsiligi, 234.485.785 milyon Tiirk liralilk IMF’ye olan
yikimliiligii gostermekte olup, aktifte “SDR Tahsisati Nedeniyle Hazine
Yiikiimliiligii” kalemiyle karsilikli olarak gosterilmektedir.

10. Sermaye

Sermaye, Merkez Bankasi Kanununun 5 maddesi geregince, her biri 100.000
Tiirk lirasi itibari kiymette ve tamamen 6denmis bulunan 250.000 hisseden olusan
25.000 milyon Tiirk liralik 6denmis sermaye ile 5024 sayili Kanun hiikiimlerince
O0denmis sermaye kaleminde yapilan enflasyon diizeltmesi sonucu, 46.208.524
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milyon Tiirk liralik enflasyon diizeltmesinden olusmaktadir. Hisse senetlerinin
siniflarina gore dokiimii asagida yapilmistir:

Toplam

igindeki
Sinif Adedi yiizdesi Milyon TL
A 136.800 54,72 13.680
B 64.039 25,62 6.404
C 625 0,25 62
D (%) 48.536 19,41 4.854
Odenmis Sermaye 250.000 100,00 25.000
Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Fark1 46.208.524
TOPLAM 46.233.524

(*) Medeni Kanun uyarinca Hazine’ye intikal eden 53 adet hisse, D sinifinda izlenmektedir.
11. ihtiyat Akcesi

Y1l sonu bakiyesi 1.283.130.781 milyon Tiirk liras1 olan bu kalem, 1211 sayili
Merkez Bankasi Kanununun 59. ve 60. maddeleri geregince ayrilmis bulunan
Thtiyat Akgeleri ile 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiriirliige giren 5024 sayili Kanun geregi yapilan enflasyon
diizeltmesi sonucu ortaya ¢ikan diizeltme farkini icermektedir.

Milyon TL
A. Adi Thtiyat Akgesi (1211 S.K. Madde 60) 929.583.307
B. Fevkalade Thtiyat Akgesi (1211 S.K. Madde 60) 0
C. Hususi Thtiyat Akgesi (1211 S.K. Madde 59) 174.997
D. Thtiyat Akgeleri Enflasyon Diizeltme Farki 353.372.477
TOPLAM 1.283.130.781

1211 sayili Merkez Bankasi Kanununun 22/h maddesi cercevesinde alinan
Banka Meclisi Karar1 uyarinca, 2004 yili zarar1 olan 509.726.063 milyon Tiirk
liras1 Adi Thtiyat Akcelerinden karsilanacaktir.

12. Karsiliklar

Y1l sonu bakiyesi 92.522.327 milyon Tiirk lirasi olan bu kalem, 1211 sayili
Merkez Bankast Kanununun 59. maddesi geregince; gayrisafi kardan, Merkez
Bankasina 6zgii islemler dolayisiyla meydana gelebilecek riskleri karsilamak iizere
ayrilmig olan karsiliklari, yil icinde ayrilan kiymet yollamasi dahili sigorta
karsiliklart ile emekli ikramiye ve kidem tazminati karsiligini gostermektedir.
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Milyon TL
A. Emekli ikramiye ve kidem tazminati karsiliklart 58.567.813
B. Diger Kargsiliklar 33.954.514
TOPLAM 92.522.327

13. Degerleme Hesabi

Merkez Bankasi bilangosunun aktif ve pasifindeki altin, doviz ve efektiflerin
yeniden degerlendirilmesi sonucunda olusan gerceklesmemis gelirlerin takip
edildigi hesap olup, 2004 yili i¢inde olusan aleyhte kur farki aktifte izlendiginden
bakiye gostermemektedir.

14. Faiz ve Gider Reeskontlar:

31.12.2004 tarihi itibariyla faiz ve gider reeskontlari, 2.215.887.190 milyon
Tiirk lirast olup, biiyiik bir kismin1 Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat hesaplarina
iliskin faiz reeskontlar1 olugturmaktadir.

15. Muvakkat Alacaklilar

Y1l sonu bakiyesi 103.800.422 milyon Tiirk liras1 olan bu hesabin, 1.233.711
milyon Tiirk liras1 Tiirk parasi, 102.566.712 milyon Tiirk liras1 da yabanci para
cinsinden Merkez Bankasi bor¢larin1 gostermektedir.

16. Diger Pasifler

29.718.469 milyon Tiirk liras1 Tiirk parast ve 32.467.199 milyon Tiirk lirasi
yabanci para cinsinden olmak iizere, Merkez Bankasinin yil sonu itibariyla toplam
62.185.668 milyon Tiirk liralik borg¢larin1 gostermektedir.
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VI.2. 2004 YILI KAR VE ZARAR HESABI

2004 yilinda Merkez Bankasimin zarari, 2003 yilina gore 1.038.637.373
milyon Tiirk liras1 azalarak 509.726.063 milyon Tiirk liras1 olmustur.

MERKEZ BANKASI KAR / ZARARI

(Milyon TL) 31.12.2003 31.12.2004
I- TURK LiRASI iSLEMLERi NET KARI/ (ZARARI) (238.749.586) 395.234.870
1- Tiirk liras1 DIBS Portfoyii Net Kér1 / (Zarari) 4.211.209.878 3.040.849.272
2- API ve BPPI Net Kar1 / (Zarari) (3.622.558.838) (1.465.943.355)
a- Acik Piyasa Islemleri Net Kéri / (Zararr) (1.077.409.934) (483.215.733)
b- Bankalararasi Para Piyasasi Islemleri Net Kari / (Zararr) (2.545.148.904) (982.727.622)
3- Tiirk lirast Mevduat Zorunlu Karsilik Faizleri (889.739.525) (756.802.030)
4- Diger 62.338.899 (422.869.017)
a - Verilen I¢ Kredilerden Alinan Faizler 173.312.560 64.982.582
b - Siipheli Alacaklar Karsiligt 279.193.895 46.858.734
c- Enflasyon Diizeltmesi Zarar1 (125.861.306)
d — Genel Giderler (334.216.699) (348.805.921)
e— Diger (55.950.857) (60.043.106)
II- YABANCI PARA iSLEMLERi NET KARI/ (ZARARI) (1.309.613.849) (904.960.933)
1- Doviz Rezervleri Net Kar1 / (Zarart) (930.204.555) (669.381.722)
a- Yabanci Para Portfoy ve Depo Gelirleri 755.969.247 834.829.066
b- Is¢i Dévizi Hesaplarina Odenen Faizler (1.825.189.274) (1.645.088.720)
c- Yabanci Para Mevduat ve Zorunlu Karsilik Faizleri (53.380.810) (90.677.810)
d- Altin ve Kambiyo Net Kan 192.396.282 231.555.742
2- IMF Genel Kaynak Kullanimi Hesabi ve Hizmet Bedeli Odemeleri (379.409.294) (235.579.211)
III- NET KAR / (ZARAR) I +1I) (1.548.363.435) (509.726.063)

Merkez Bankasinin yil sonunda Tiirk lirasi islemlerden net kari, 395.234.870
milyon Tiirk lirasidir. 2004 yili sonu itibariyla, Merkez Bankasi portfoyiinde
bulunan Tiirk lirast DIBS’lerden 3.040.849.272 milyon Tiirk liralik faiz geliri elde
edilmis, acik piyasa islemleri ve bankalararasi para piyasasi iglemleri net zarari,
1.465.943.355 milyon Tiirk lirasi olmus, Tiirk liras1t mevduat zorunlu karsiliklarina
756.802.030 milyon Tiirk liras1 faiz 6denmistir.

Merkez Bankasinin yabanci para islemlerinden yil sonu zarari, 904.960.933
milyon Tiirk lirasidir. Yabanci para portfoy ve depo hesaplarindan 834.829.066
milyon Tiirk lirasi, altin ve kambiyo islemlerinden 231.555.741 milyon Tiirk lirasi
gelir elde edilirken, is¢i dovizlerine 1.645.088.720 milyon Tiirk liralik faiz, yabanci
para mevduat ve zorunlu karsiliklarina 90.677.810 milyon Tirk liralik faiz ve
IMF’den kullanilan kaynaklar i¢in 235.579.211 milyon Tiirk liralik faiz 6denmistir.
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Tirk lirasi islemleri i¢inde yer alan genel gider alt kalemleri bazinda,
Bankanin operasyonel aktiviteleri i¢in son iki yilda yapilan cari harcamalarin, 1994
fiyatlartyla reel dagilimi asagidaki gibidir:

Milyon TL
03-04
Reel (1994 fiyatlariyla) 2003 2004 % Degisim
I-Personel Giderleri 2.885.666 2.653.303 -8
1I-Diger Giderler 553.413 453.377 -18
II-Banknot Tab1 Giderleri 552.873 660.777 20
TOPLAM 3.991.952  3.767.457 -6

2004 yilinda 2003 yilina gore personel giderleri ile diger giderler kalemlerinde
azalis, banknot tabi giderlerinde ise artis gozlenmektedir.

v Personel Giderleri; ayliklar, yan 6demeler, sosyal giivenlik giderleri, sosyal
yardimlar, saglik harcamalari, egitim giderleri ve gorev yolluklarindan
olugmaktadir.

Teknolojik gelismelerin takip edilmesi, uygulanmasi ve nitelikli insan
kaynagindan yararlanmak suretiyle daha az sayida ancak daha donanimli
eleman istihdam edilerek verimliligin artirilmasi ve personel giderlerinin
diistiriilmesi politikas1 cercevesinde, 1993 yilinda 7687 olan personel sayisi
2003 yilinda yiizde 38 oraninda azalarak, 4770 kisiye inmistir. 2004 yilinda,
Tiirk Lirasindan alt1 sifir atilmasiyla Yeni Tiirk Lirasina gegis nedeniyle ihtiyac
duyulan banknot sayim elemani alimina ragmen personel sayisinda binde 3
oraninda azalma saglanarak, bu say1 4755 olarak gerceklesmistir.

Bir onceki yila gore; personel giderlerinde yiizde 8 oraninda, personele 6denen
aylik ve yan Odemelerde ise ylizde 6 oraninda azalma saglanmistir. Banka
Meclisi, Yonetim Komitesi ve Denetleme Kurulu Uyelerinden olusan
Bankamiz tist yonetimine 2004 yilinda briit iicret olarak toplam 1.859 milyar
Tiirk liras1 6denmis, bu tutar Bankamiz personeline 2004 yilinda 6denen aylik
ve yan ddemeler toplaminin binde 8’ini olusturmustur.

v Diger giderler; 2004 yilinda bir énceki yila gore yiizde 18 oranindaki azalis,
yabanci iilke banknotlarinin yurt i¢i hareketlerindeki sevkiyat sayisinin ve
sigorta maliyetlerinin diismesinden ve kiralik olan Egitim Merkezi hizmet
binasinin miilkiyetimizde bulunan binaya tasinmasi nedeniyle kira giderlerinin
azalmasindan kaynaklanmustir.

Diger harcama kalemlerinde ise 6nemli bir degisim goriilmemektedir.
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v' Banknot tab1 giderleri; 2004 yilinda bir 6nceki yila gére banknot tabi
giderlerindeki ylizde 20 oranindaki artig, Tiirk Lirasindan alt1 sifir atilmasiyla
Yeni Tirk Lirasina gecis kapsaminda banknot baski programindaki
degisiklikten dolay1 banknot basim giderlerindeki artistan kaynaklanmastir.

Merkez Bankasi, Kanunu ile kendisine verilen emisyon, para politikasinin
belirlenmesi, fiyat istikrarinin saglanmasi ve iilkenin doviz rezerv yonetimi gibi
temel gorevleri yerine getirmek ve teknolojik gelismelerin de gerisinde kalmamak
iizere gerek cari gerekse yatirnm harcamalarinda azami tasarrufa da 6zen gostererek
biit¢esini hazirlamaktadir.

Merkez Bankasinin 2004 yili biitce harcamalarinin dagilimina bakildiginda,
temel fonksiyonlarindan emisyonun yiizde 55, Merkez Bankasinca verilen
bankacilik hizmetlerinin yiizde 10, para politikasinin yiizde 8, doviz rezerv
yonetiminin yiizde 3’liikk paya sahip oldugu goriilmektedir.

AKTIVITELERIN DAGILIMI

O3% W3%

B Emisyon

B TCMB'ce Verilen Hizmetler
O Para Politikast

Oisci Dovizi Hesaplar

B Hazine islemleri

O Odeme Sistemleri

B Kamuoyunu bilgilendirme
O Déviz Rezerv Yonetimi

B Diger

W 10%

2004 yil sonu zarari, Merkez Bankasi bilancosunun yapisindan ve uygulanan
ekonomik programdan kaynaklanmaktadir. Emisyonun ve Tiirk lirass DIBS
portfoyiiniin bilanco icindeki payinin ¢ok diisiikk, yabanci para varlik ve
yiikiimliiliklerin bilanco igindeki payinin cok yiiksek oldugu bir bilango
yapisindan, yiiriitiilmekte olan program cercevesinde zarar ortaya cikmasi
kacinilmazdir. Ideal olan durum, hem fiyat istikrarina ulagiimasi, hem de Merkez
Bankasinin zarar etmemesidir. Ancak, gelecekte de kar etme ve fiyat istikrar
olgularinin birbiriyle ¢elismesi durumunda, Merkez Bankasi, temel gorevi olan
fiyat istikrarini saglama dogrultusunda hareket edecektir.

Bu raporu, Merkez Bankas: Genel Kuruluna sunarken, basarili ¢calismalarindan
otiirti, biitiin Merkez Bankasi mensuplarina takdirlerimizi bildirmeyi gorev sayariz.
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BiLANCO
KAR VE ZARAR
HESABI
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AKTIiF
I- Altin Meveudu
A- Uluslararas: St. Olan (Safi Gram)...116.103.752,76
B- Uluslararasi St. Olmayan(Safi Gram) 3.200.797,12

1I- Doviz Bor¢lulart

A- Konvertibl
a- Efektif Deposu..
b- Muhabir Hesaplart
¢- Rezerv Dilimi Pozisyon

B- Konvertibl Olmayan
a- Efektif Depost................ocovevereenn..
b- Muhabir Hesaplart...............cccooooeeiiiiniiiiin

III- Madeni Para
IV- Dahildeki Muhabirler

V- Menkul Degerler Ciizdan1
A- Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri
a- Kuponlu..
b- Kuponsuz

B- Diger.

VI- i¢ Krediler
A- Bankacilik Sektorii
a- Reeskont Kredileri
b- 1211 S.K. 40/1-c kap.Kul.Krediler
c-Diger
B. TMSF’na Kullandirilan Krediler

VII- Acik Piyasa islemleri
A- Ropor
a.Nakit

B- Diger,
VIII- Dis Krediler
IX- istirakler
X- Gayrimenkuller ve Demirbaslar

A- Gayrimenkuller
Amortismanlar(-)

B- Demirbaslar
Amortismanlar(-)

XI- Takipteki Alacaklar (Net)
A- Takipteki Alacaklar
B- Takipteki Alacaklar Karsihigi (-)
XII- SDR Tahsisati Nedeniyle Hazine Yiikiimliiliigii
XIII- Degerleme Hesab1
XIV- Faiz ve Gelir Reeskontlart
XV- Muvakkat Borglular
XVI- Diger Aktifler

XVII- Dénem Zarart

XVIII- Gegmis Yillar Zarar:

NAZIM HESAPLAR

Binalar
Demirbalar :

:193.679.217.252.700 Liraya sigortalidir.
44.405.128.155.078 Liraya sigortalidir.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI BILANCOSU
31.12.2004 tarihinde sona eren 73. hesap devresi (Milyon TL)

TURK LiRASI YABANCI PARA TURK LiRASI YABANCI PARA
HESAP TUTARL HESAP TUTARI HESAP TOPLAMI HESAP TOPLAMI GENEL TOPLAM
TL TL TL TL
2.194.299.896
60.493.383 2.254.793.278
427.123.897
47.664.867.295
235.462.923 48.327.454.115
837
837 48.327.454.952
2.931.769 2.931.769
1 1.144.224.100 1.144.224.101
19.449.162.623 3.715.316.196
19.449.162.623 3.715.316.196
23.164.478.819
7.677.722
7.677.722
302.299.993 309.977.715
127.999.999 127.999.999
127.999.999
113.274.082 113.274.082
20.904.100 20.904.100
307.975.633
-33.591.927 274.383.706
59.258.298
-44.053.163 15.205.135 289.588.841
1.728.113.901
-1.728.113.901
234.485.785 234.485.785
2.032.526.096 2.032.526.096
74.275.476 74.275.476
3.037.580 2.525.495 5.563.075
18.857.414 857.333 19.714.747
509.726.063 509.726.063

21.142.785.337

57.505.579.100

78.631.918.898

498.607.709.562

Reeskont ve avans islemlerinde uygulanan iskonto ve faiz oranlari:
Vadelerine en ¢ok 3 ay kalan senetler kargihginda yapilacak :

-Reeskont islemlerinde....
-Avans [slemleri

e % 38.00
% 42.00
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PASIF
1. Tedaviildeki Banknotlar

1L Hazine’nin Alacaklar
A. Altin (Safi Gram) ...
B. Rezerv Dilimi imkam
C. Diger (Net) .ccvnnene

345,574,68

TIL Dviz Alacakhlar:
A. Konvertibl
B. Konvertibl olmayan «..............

IV. Mevduat
A. Kamu Sektorii

a. Hazine Genel ve Katma
Biitceli Idareler
b. Kamu ikt. Kuruluslar
c. iktisadi Dev. Tesekkiilleri
d. Diger (Belediyeler ve Ozel Idareler)

B. Bankacihik Sektorii

a. Yurtigindeki Bankalar

b. Yurtdisindaki Bankalar

c. Zorunlu Kargiliklar
(1211 S.K. Md. 40)
i.Nakit ...
ii.Altin (Safi Gr.)

d.Diger (Valorlii islemler)

C. Muhtelif
a. KM.D. Tevdiat
b. Diger...

D. Uluslararasi Kuruluslar
E. Fonlar
a. .Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
b. Diger
V. Agik Piyasa islemleri
A. Ropor Alacakhlar

a. Nakit

ii. Menkul Deger.
b. Menkul

B. Diger

VI Dis Krediler
A. Kisa Vadeli....
B. Orta ve Uzun Vadeli

VIL ithalat Akreditif Bedelleri,
Teminat ve Depozitolar

A. Divviz Satipt Yapilmug Akreditif
Bedelleri
B. Mal Bedeli ve Teminatlar

VIIL Odenecek Senet ve Havaleler
IX. SDR Tahsisati
X. Sermaye

A. Odenmis ermaye ..
B. Sermaye Enflasyon Diizeltme Farki

XI. ihtiyat Akgesi
A. Adi ve Fevkalade
B. Hususi (Bank. Kan. Md.59)
C. ihtiyat Akgeleri Enf. Diiz. Farki

XIL Karsihklar
A.Emekli ikr. Ve Kid. Tzm. Kar,

B Vergi Karsiliklar
C. Diger Karsihkla

XIII. Degerleme Hesab1
XIV. Faiz ve Gider Reeskontlar:
XV. Muvakkat Alacaklilar

XVLI. Diger Pasifler

NAZIM HESAPLAR

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI BILANCOSU
31.12.2004 tarihinde sona eren 73. hesap devresi (Milyon TL)

TURK LiRASI YABANCI PARA TURK LiRASI YABANCI PARA
HESAP TUTARL HESAP TUTARI HESAP TOPLAMI HESAP TOPLAMI GENEL TOPLAM
TL TL TL TL TL
13.465.236.966 13.465.236.966
6.531.180
235.462.923
49.384.343 43.395 291.421.841
1.184.974
40.219.233 41.404.207
793.033.833 5.149.352.990
348.000
7.388 49.308.825
108.209.246 901.598.467 5.198.661.815

3.606.762.681
1.000.380

3.115.294.000

4.522.507.982

8.753.445.411

210.401 6.723.267.462 13.275.953.393
24.978.894.739
3.418.149 78.480.698 3.418.149 25.057.375.437
4.038.731.131
1.038.345 24.830.217
23.333.239 796.466.181 24.371.584 821.296.398 56.044.673.836
128.189.369
128.189.369
3.493.900.000 3.622.089.369
12.158.192 12.158.192
1.093.539.874
3.365.562 1.096.905.436
19.783.353 19.783.353
234.485.785 234.485.785
25.000
46.208.524 46.233.524
929.583.307
174.997
353372477 1.283.130.781
58.567.813
33.954.514 92.522.327
2.215.887.190 2.215.887.190
1.233.711 102.566.712 103.800.423
29.718.469 32.467.199 62.185.668
TOPLAM.. 32.506.720.214 46.141.644.222 78.631.918.898

498.607.709.562
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ZARARLAR VE GIDERLER

TURKiYE CUMHURIYET

31.12.2004 Tarihindeki

Tiirk Lirasi (milyon)

Faiz Giderleri 3.723.485.260
Faiz Dis1 Giderler 1.217.949.330
Personel Giderleri 245.653.200
Diger Giderler 103.152.721
TOPLAM 5.290.240.511
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MERKEZ BANKASI’nin

Kar ve Zarar Hesab1 KARLAR
Tiirk Liras1
Faiz Gelirleri 3.108.604.356
Faiz Dis1 Gelirler 1.667.983.217
istirakimiz Gelirleri 3.926.875
Zarar 509.726.063
TOPLAM 5.290.240.511
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MERKEZ BANKASINDA DENETIM

Bir anonim sirket olan TCMB faaliyetlerinin denetimi, 1211 sayili TCMB
Kanunundaki diizenlemeler dogrultusunda yapilmakta olup, Banka ici ve Banka
dist organlarca gerceklestirilen denetimler olarak ikiye ayrilmaktadir.

Bankanin i¢ organlar: tarafindan yapilan denetimler

TCMB Kanununun 15. maddesi uyarinca Genel Kurul, Banka Meclisi
tarafindan verilen yillik rapor ile Denetleme Kurulu raporunu tetkik eder ve
Bankanin bilanco, kar ve zarar hesaplarini denetleyerek karara baglar. Genel Kurul,
Banka Meclisini ve Denetleme Kurulunu ibra etmek suretiyle Bankanin yillik
faaliyetlerinin denetimini, her y1l bu yolla gerceklestirir.

Denetleme Kurulu ise TCMB Kanununun 24. maddesi uyarinca, Bankanin
biitin muamele ve hesaplarin1 denetlemek ve yil sonlarinda islem ve hesaplar
hakkinda hazirlayacagi raporu Genel Kurul incelemesine sunmakla gorevlidir.
Kurul, Kanun ile kendisine verilen bu yetki ve sorumluluk ¢ercevesinde, Bankanin
her tiirlii islem ve faaliyetini denetler, gerekli gordiigii hallerde yillik rapordan ayr1
olarak diizenleyecegi yazili miitalaalarin1 Banka Meclisi ve Bagbakanliga verir.

Bankanin mutad islemlerinin denetim gorev ve yetkisi, TCMB Teskilat ve
Gorevleri Esas Yonetmeliginin 63. ve 121. maddeleri uyarinca I¢ Denetim Genel
Midiirliigii ve Teftis Kurulu Baskanligina verilmistir. Bu birimler, denetimlerini,
kendi yonetmelikleri uyarinca gerceklestirmektedirler.

Teftis Kurulu, Teftis Kurulu Yonetmeligi’nin 2. maddesi uyarinca, Banka
Idare Merkezi Birimlerinin ve Subelerinin biitiin islemlerini teftis etmek gorev ve
yetkisine sahiptir.

TCMB i¢ denetim fonksiyonunun uluslararast kabul goren standartlar ve en iyi
uygulamalar paralelinde yeniden yapilandirilmasi i¢in, Bankanin risk yonetimi, i¢
kontrol ve yonetim siireclerinin etkinlik ve verimliliginin sistematik yaklasimlar
kullanarak degerlendirilmesi ve gelistirilmesi yoluyla, Bankanin, hedeflerine
ulagsmasina yardimci olmak, etkinliklerini gelistirmek ve Bankaya deger katmak
amaciyla giivence ve damsmanlik hizmetleri vermek iizere, 2002 yili sonunda I¢
Denetim Genel Miidiirliigii kurulmustu. Bu kapsamda, I¢ Denetim Genel
Miidiirligii, ECB’nin de esas aldigi yontem cergevesinde, bir risk tanimlama
metodu gelistirmis, Bankamizdaki risk faktorlerini belirleyerek agirliklandirmis ve
Bankanin tiim islem siireclerindeki risk ve kontrolleri derecelendirerek, denetim
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onceliklerini belirlemis, 2004 ve 2005 yillarinda gerceklestirilecek risk agirlikli bir
denetim plami olusturarak, Ekim ayinda denetimlere baslamistir. Teknoloji
denetimi i¢cin de COBIT bazli proje baslatilmistir. Uluslararasi i¢ denetim sertifika
programlarina katilm saglanmis ve yil sonu itibariyla 2 CISA (Certified
Information System Auditor) ve 6 CIA (Certified Internal Auditor) sertifikasina
sahip denetci sayisina ulasilmistir. Ic Denetciler Enstitiisii (Institute of Internal
Auditors-ITA) tarafindan yapilan degerlendirme sonucunda, i¢ denetim kurulus ve
faaliyetlerinin uluslararas1 standartlara uygun oldugu hazirlanan raporda
belirtilmistir.

2003 yilina kadar Bankamiz teskilatinda ayr1 bir birim altinda goérev yapan ve
bu tarihten itibaren gecici olarak I¢ Denetim Genel Miidiirliigiine baglanan
kontrolorlerin calisma esaslarin1  belirleyen Kontrol Kurulu Yonetmeligi
yirtirlikkten kaldirilarak, Bankamizdaki islemlerin giinliik olarak mevzuata
uygunlugunun denetimi ve miisterek muhafazadaki faliyetleri, anmilan birimin
talimatlar1 ¢ercevesinde yiiriitilmeye baglanmistir.

Banka dist kuruluslarca yapilan denetimler :

Banka nezdinde gergeklestirilen dis denetimin yasal dayanagi, TCMB
Kanunun 42. maddesidir. Buna gore, Bagbakan, Bankanin islem ve hesaplarini
denetlettirebilir.

Yine ayni maddenin 2. paragrafi uyarinca, Banka, bilangco, kir ve zarar
hesaplarini  bagimsiz denetim kuruluslarina denetlettirebilir.  Uluslararasi
standartlarda faaliyet gosteren merkez bankalarinin en onemli unsurlarindan olan
seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerinin hayata gecirilmesinde en etkin araglardan
biri olarak goriilen bagimsiz dis denetim uygulamalarina, 2000 yilinda
baglanilmigtir. Her yil yapilan bagimsiz denetimlerin sonucu hazirlanan bagimsiz
denetim raporlari, Bankanin internet sayfasindan kamuoyuna duyurulmaktadir.
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.
2004
YETMIiSUCUNCU HESAP YILINA AiT
DENETLEME KURULU RAPORU

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin 2004 Yil1 Hesap Donemi faaliyet ve
sonuglari ilgili mevzuat hiikiimleri cer¢evesinde Kurulumuzca incelenmistir.

1. Idare Merkezi ve Subelerde yapilan denetleme ve sayimlarda; yedek ve
servis kasalarinda bulunan nakit, altin, efektif ve kiymetli evrakin muhasebe ve
mevcutlar defterindeki kayitlarina uygun bulundugu, bu kiymetlerin talimata gore
muhafaza edilerek yonetildigi,

2. Banka hesaplariyla ilgili defterlerin incelenmesinde; diizenli olarak
mevzuata uygun tutuldugu, Banka islemlerinde Bankamiz Kanunu ve Ana
Sozlesmesi hiikiimlerine aykir1 bir duruma rastlanmadigi, Banka’ca dogrudan ve
dolayl olarak acilan i¢ kredilerin ongoriilen limitler dahilinde islem gordiigi,

3. 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle diizenlenmis bulunan “Bilanco” ile
01.01.2004 — 31.12.2004 donemini kapsayan “Kar ve Zarar Hesab1” min Tiirk
Ticaret Yasasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Yasasi ve Vergi Yasalart’nin
ongodrmiis oldugu “Degerleme” esaslarina ve muhasebe kurallarina uygun olarak
hazirlandigt ,

4. Mali Tablolarin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin 31 Aralik 2004
itibariyle mali durumunu ve aym tarihte sona eren yila ait faaliyet sonucunu
Tiirkiye’de yiiriirliikte bulunan mevzuata ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Yasasi’na uygun olarak dogru, gercek ve acik bir sekilde arzettigi ,

5. Hukuki sorumluluk konusunda Banka’ca ag¢ilan davanin sonuclanmamis
oldugu,

Kurulumuzca tespit olunmustur.

Sonug olarak; diizenlenmesinde esas ve usiil yoniinden Banka Meclisi ile

mutabik bulundugumuz Bilango ile Kér ve Zarar Tablosu’nu Sayin Genel
Kurul’un onayina saygilarimizla arz ederiz.

Denetleme Kurulu Uyesi Denetleme Kurulu Uyesi
Mustafa Saim Uysal Bilal San

Denetleme Kurulu Uyesi
Prof.Dr.Necdet Sensoy
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BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARI
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

1 Ocak 2004 — 31 Aralik 2004 Hesap Donemine
Ait Bagimsiz Denetim Raporu

Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi A.S. ne
Ankara

1. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S.’nin (“Banka”) 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle diizenlenmis bilancosunu ve 1 Ocak 2004 — 31 Aralik 2004
donemine ait kar ve zarar tablosunu denetlemis bulunuyoruz. Bu mali tablolar
Banka yonetiminin sorumlulugundadir.  Bizim sorumlulugumuz yaptigimiz
denetim ¢alismalarina dayanarak goriis bildirmektir.

2. Denetim calismalarimiz, Uluslararas1 Denetim Standartlari’na uygun
olarak yapilmistir. Bu standartlar, denetimin mali tablolarda 6nemli bir yanlisligin
olup olmadig1 konusunda makul bir giivenceyi saglamak iizere planlanmasini ve
yapilmasimi gerektirmektedir. Denetim calismalari, mali tablolardaki tutarlara ve
aciklamalara baz olan kanitlarin Ornekleme yontemiyle incelenmesini igerir.
Denetim calismalari, ayn1 zamanda, uygulanan muhasebe ilkelerinin ve yonetim
tarafindan yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve genel olarak, mali tablolarin
sunumunun degerlendirilmesini de icerir. Denetimimizin, beyan ettigimiz
goriigiimiize makul bir temel olusturdugu kanisindayiz.

3. Goriistimiize gore, ekli mali tablolar Banka’nin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle mali durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait faaliyet sonucunu,
Tiirkiye’de uygulanan mevzuata ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Kanunu’na uygun olarak arzetmektedir.

4, Goriistimiizii etkilememekle birlikte asagidaki hususlar1 belirtmek isteriz:

a. Ekli mali tablolar ilk kez, 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 5024 sayili Kanuna uygun olarak 2004 yili icinde
hazirlandigindan dolay1 karsilastirmali olarak sunulmamustir.

b. flgili kanunda ©ngoriilmediginden dolay1, 31 Aralik 2004 tarihinde sona
eren doneme ait kar ve zarar cetveli, amortisman gideri disinda, enflasyon
muhasebesi dahilinde yeniden diizenlenmemistir. Bu hususun donem net kar-zarari
izerinde etkisi bulunmamaktadir.
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Istanbul, 04 Mart 2005

DRT DENETIM REVIZYON TASDIK
YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Levent YAVEROGLU Zeki KURTCU
Sorumlu Ortak Ortak
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi A.S. ne
Ankara

1. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast A.S.’nin (“Banka”) 31 Aralik 2004
tarihli bilancosu ile ayni tarihte sona eren yila ait gelir, 6zsermaye ve nakit akim
tablolarin1 denetlemis bulunuyoruz. S6zkonusu mali tablolar 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle Tiirk Lirasinin satin alma giiciiyle ifade edilmistir. Hazirlanan mali
tablolardan Banka yonetimi sorumludur. Bizim sorumlulugumuz, yaptigimiz
denetime dayanarak bu mali tablolar iizerinde goriis bildirmektir.

2. Denetimlerimiz  Uluslararas1 Denetim Standartlari'na uygun olarak
yapilmistir. Bu standartlar, denetimin mali tablolarda 6nemli bir yanlighigin olup
olmadigr konusunda makul bir giivenceyi saglamak {iizere planlanmasini ve
yapilmasini gerektirmektedir. Denetim, mali tablolardaki tutarlara ve agiklamalara
baz olan kanitlarin, incelenmesini igerir. Denetim, ayni zamanda, uygulanan
muhasebe ilkelerinin ve yonetim tarafindan yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin
ve genel olarak, mali tablolarin sunumunun degerlendirilmesini de icerir.
Denetimlerimizin, beyan ettigimiz goriisiimiize makul bir baz teskil ettigi
kanisindayiz.

3. Goriistimiize gore, yukarida bahsedilen mali tablolar Banka’nin 31 Aralik
2004 tarihi itibariyle mali durumunu ve ayni tarihde sona eren yila ait faaliyet

sonuglarini ve nakit akimlarini, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari'na
uygun olarak arzetmektedir.

DRT DENETIM‘ REYIZYQN TASDIK
YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Levent YAVEROGLU Zeki KURTCU

istanbul, 11 Mart 2005
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

31 ARALIK 2004 VE 2003

TARIHLERI ITIBARIYLE BILANCO

(Tutarlar, Tiirk parasinin 31 Aralik 2004 teki satin alma giicii ile Milyar TL olarak ifade

edilmistir (not 2).)

Yeniden = ABD Dolari  ABD Dolar1

Diizenlenmis Cevrimi Cevrimi

AKTIFLER 2004 2003 2004 2003

Milyon Milyon

Not Milyar TL Milyar TL  ABD Dolari ABD Dolari

Nakit degerler ve bankalar 4 1.026.886 1.862.426 765 1.388

Altin rezervleri 5 2.254.793 2.543.384 1.680 1.895

Bankalar ve finansal kuruluslarla bakiyeler 6 3.859.725 3.150.121 2.876 2.347

Alim satim amacli menkul kiymetler 7 67.645.920 82.114.634 50.403 61.184

Krediler (net) 8 492.105 199.645 367 149

Satisa hazir istirakler 9 20.904 23.664 16 18

Sabit kiymetler (net) 10 231.582 234316 173 175

Muhtelif alacaklar ve diger aktifler 29.731 64915 22 47
AKTIF TOPLAMI

75.561.646 90.193.105 56.302 67.203

Ilisikteki notlar bu tablolarin tamamlayici pargasidir.
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

31 ARALIK 2004 VE 2003

TARIHLERI ITIBARIYLE BILANCO

(Tutarlar, Tiirk parasinin 31 Aralik 2004 teki satin alma giicii ile Milyar TL olarak ifade

edilmistir (not 2).)

Yeniden ABD Dolart ABD Dolari
Diizenlenmis Cevrimi Cevrimi
PASIFLER 2004 2003 2004 2003
Milyon Milyon
Not Milyar TL Milyar TL ABD Dolan ABD Dolar1
Tedaviildeki banknotlar 11 13.465.237 12.153.046 10.033 9.055
Hazine’ye borglar 20 55.959 68.121 42 51
Bankalara ve diger finansal
kuruluslara borglar 12 23.755.138 25.686.027 17.700 19.139
Isci dovizleri mevduat 13 26.897.221 29.807.096 20.041 22.209
Kamu sektorii mevduat 6.100.260 6.298.780 4.545 4.693
Diger kuruluslar mevduati 927.568 2.267.457 691 1.689
Repo taahhiitlerinden borglar 128.189 493.662 96 368
Uluslararasi Para Fonu’na borglar 14 4.066.615 11.672.621 3.030 8.697
Kurumlar vergisi karsihg 18 - - -
Karsiliklar 15 86.261 89.209 64 66
Muhtelif borglar ve diger yiikiimliiliikler 1.295.318 1.124.890 967 840
Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii (net) 18 - - -
TOPLAM YUKUMLULUKLER 76.777.766 89.660.909 57.209 66.807
OZKAYNAKLAR
Sermaye 16 46.234 46.234 34 34
Birikmis karlar (1.262.354) 485.962 (941) 362
OZKAYNAK TOPLAMI (1.216.120) 532.196 (907) 396
PASIF TOPLAMI 75.561.646 90.193.105 56.302 67.203
TAAHHUTLER VE 21
YUKUMLULUKLER 260.602.266 254.295.711 194.175 189.476
Ilisikteki notlar bu tablolarin tamamlayici parcasidir.
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

31 ARALIK 2004 VE 2003 TARIHLERI iTIBARIYLE SONA EREN
HESAP DONEMINE AIT GELIR TABLOSU

(Tutarlar, Tiirk parasinin 31 Aralik 2004 teki satin alma giicii ile Milyar TL olarak ifade

edilmistir (not 2).)

Faiz gelirleri
Bankalardaki plasmanlardan alinan faizler

Menkul kiymetlerden alinan faizler (net)
Kredilerden alinan faizler
Diger faiz gelirleri

Faiz giderleri
Isci dovizlerine verilen faizler

Bankalara, finansal ve diger kuruluslara
verilen faizler

Net faiz gideri

Faiz dis1 gelirler
Alinan temettiiler

Faiz dis1 giderler
Acik piyasa islemlerine verilen faizler (net)

Kur farki giderleri (net)

Komisyon gideri (net)

Diger faiz dis1 giderler

Genel yonetim giderleri

Parasal kar/(zarar) ve vergi Oncesi zarar
Net parasal pozisyon kari/(zarar1)

Vergi 6ncesi zarar

Vergi karsihigt

Net donem zarar1

Ilisikteki notlar bu tablolarin tamamlayici parcasidir.

Not

17

Yeniden ABD Dolar ABD Dolar
Diizenlenm Cevrimi Cevrimi

is
2004 2003 2004 2003
Milyon Milyon
Milyar TL Milyar TL.  ABD Dolan ABD Dolan
64915 88.222 48 66
3.058.054 5.547.150 2.279 4.133
94.058 31.611 70 24
74 94 0 0
3.217.101 5.667.077 2.397 4.223
(1.748.328)  (2.044.850) (1.303) (1.524)
(2.175.371) (4.612.208) (1.621) (3.437)
(3.923.699) (6.657.058) (2.924) (4.961)
(706.598) (989.981) (527) (738)
4.101 3.655 3 3
4.101 3.655 3 3
(516.428) (1.186.252) (385) (884)
(67.847) (1.194.868) (51) (890)
(76.193) (51.155) 57 (38)
(19.496) (32.005) (15) 24)
(679.964) (2.464.280) (508) (1.836)
(396.554) (462.441) (295) (345)
(1.779.015) (3.913.047) (1.327) (2.916)
30.580 (426.777) 23 (318)
(1.748.435) (4.339.824) (1.304) (3.234)
- 431.752 - 322
(1.748.435) (3.908.072) (1.304) (2.912)
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

31 ARALIK 2004 VE 2003 TARIHLERI ITIBARIYLE
OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU

(Tutarlar, Tiirk parasinin 31 Aralik 2004’teki satin alma giicii ile Milyar TL olarak ifade
edilmistir (not 2).)

Birikmig

Sermaye  Kérlar/(Zararlar) Toplam

Milyar TL Milyar TL Milyar TL

1 Ocak 2003 itibariyle-Onceden raporlanan 46.234 4.372.910 4.419.144
Diizeltme - 34.988 34.988
Diizeltilmis agilis bakiyesi 46.234 4.407.898 4.454.132
Odenen temettiiler - (13.864) (13.864)
Net donem zarar1 - (3.908.072) (3.908.072)
31 Aralik 2003 itibariyle 46.234 485.962 532.196
Odenen temettiiler - - -
Diger - 119 119
Net donem zarar1 - (1.748.435) (1.748.435)
31 Aralik 2004 itibariyle 46.234 (1.262.354) (1.216.120)

Ilisikteki notlar bu tablolarin tamamlayici pargasidir.
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.

31 ARALIK 2004 VE 2003 TARIHLERI ITIBARIYLE SONA EREN HESAP
DONEMLERINE AT NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar, Tiirk parasinin 31 Aralik 2004’teki satin alma giicii ile Milyar TL olarak ifade
edilmistir (not 2).)

2004 2003
Yeniden
Diizenlenmis
ISLETME FAALIYETLERINE ILISKIN NAKIT AKIMLARTI:
Net Donem Zarart (1.748.435) (3.908.072)
Faaliyetlerden Saglanan Nakit Akimina
Ulagmak Icin Yapilan Diizeltmeler:
Amortisman 12.695 11.745
Stipheli Alacak Karsilig 24.721 34.479
Kidem Tazminatt ve Diger Karsiliklar 10.254 37.912
ISLETME FAALIYETLERINDEKI DEGISIKLIKLER:
Altin Rezervleri 288.591 244.609
Menkul Degerler Portfoyii 14.468.714 10.374.337
Bankalar Plasman1 (709.604) 1.893.342
Krediler (292.460) 689.776
Diger Aktifler 35.184 193.759
Diger Pasifler (232.968) 95.628
Tedaviildeki Banknotlar 1.312.310 2.248.706
Bankalara Borglar (1.930.889) (2.053.337)
Mevduat Hesaplari (4.448.284) (4.454.901)
Kurumlar Vergisi - -
Ertelenmis Vergi - (491.949)
ISLETME FAALIYETLERINDEN SAGLANAN NAKIT 6.789.829 4.916.034
YATIRIM FAALIYETLERINE ILISKIN NAKIT AKIMLARI:
Istirak Yatirimlar: 2.760 (13.522)
Sabit Kiymet Alimlar1 (Net) (9.961) (9.979)
YATIRIM FAALIYETLERI ICIN KULLANILAN NAKIT (7.201) (23.501)
FINANSAL FAALIYETLERE ILISKIN NAKIT AKIMLARI:
Hazine Alacaklari (12.162) (70.662)
Uluslararasi Para Fonu’na Borglar (7.606.006) (5.536.096)
Odenen Temettiiler - (13.863)
FINANSAL FAALIYETLERI ICIN KULLANILAN NAKIT (7.618.168) (5.620.621)
NAKIT DEGERLERDEKI NET ARTIS (835.540) (728.088)
DONEM BASINDAKI NAKIT DEGERLER 1.862.426 2.590.514
DONEM SONUNDAKI NAKIT DEGERLER 1.026.886 1.862.426
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI A.S.
Kapsami Ozel Olarak Belirlenmis Denetim Caligmasi

11 Mart 2005

Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi A.S.’ye

Ankara

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 A.S. (“Banka”) ile {izerinde mutabaka varilan
ve asagida sunulan hususlar ile ilgili ¢alismalar1 gergeklestirdik. Bu calismalar
yalnizca;

a.

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle Net Uluslararas1 Rezervler (NUR), Net I¢
Varliklar (NIV) ve Para Tabam tutarlarinin 15 Temmuz 2004 tarihli Niyet
Mektubu’nda agiklandigr sekilde olusturuldugunun incelenmesi,

31 Arah_k 2004 tarihi itibariyle NUR, NiV ve Para Tabani tutarlarinin
NUR, NIV ve Para Tabamn ig¢in ilgili donemde uygulanacak tanimlamalara
uygun olarak olusturuldugunun incelenmesi,

Yukarida (a) ve (b) paragraflarinda belirtilen bilgilerin 31 Aralik 2003 ve
31 Aralik 2004 tarihi itibariyle tam denetim kapsaminda denetlenmis ve
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na gore diizeltilmis mali
tablolar ile mutabakatinin yapilmasi ile sinirlidir.

Yukarida belirtilen kapsam disindaki hususlar kullanicilarin sorumlulugundadir.

Uyguladigimiz prosediirler asagida sunulmustur:

1y

2)

3)

15 Temmuz 2004 tarihli Niyet Mektubunu inceledik.

Banka tarafindan hazirlanan NUR, NIV ve Para Tabani tutarlarinm, 15
Temmuz 2004 tarihli Niyet Mektubu’'nun Ek B boliimiinde belirtilen
tanimlara uygunlugunun mutabakatini yaptik.

Banka tarafindan hazirlanan NUR, NiV ve Para Tabani bilgilerinin,
Uluslararast Denetim Standartlari’'na uygun olarak denetlenmis ve
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na gore hazirlanmis 31
Aralik 2003 ve 31 Aralik 2004 tarihli mali tablolarla mutabakatin1 yaptik.
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Bulgular:

1) Banka tarafindan hazirlanan bilgilerin denetlenmis mali tablolar ile
mutabakati yapilirken, asagida belirtilen denetim diizeltmeleri, ilgili
hesaplarda dikkate alinmistir:

a) Banka tarafindan faiz ve gelir reeskontlari veya faiz ve gider
reeskontlart hesaplart icerisinde takip edilen faiz gelir ve gider
reeskontlart, ilgili hesaplara eklenmistir.

b) Banka tarafindan Net I¢ Varliklar icerisinde takip edilen, dis
kredilere iliskin karsilik gideri kredi bakiyesi ile netlestirilmistir.

Istisna:

NUR, NIV ve Para Tabani, ilgili donemin son bes is giiniiniin ortalamasi ile
hesaplanmistir. Tarafimizdan yapilan denetim 31 Aralik 2003 ve 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle gerceklestirilmis olup, ortalamaya giren Onceki dort giine ait
bilgiler {izerinde herhangi bir goriis beyan etmiyoruz.

Yukarida sunulan bulgular ve istisna disinda, uyguladigimiz prodesiirler sonucu, 31
Aralik 2003 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Banka tarafindan yapilan NUR,
NIV ve Para Taban1 hesaplamalarinda bir hususa rastlanmamustir.

DRT DENETIM REVIZYON TASDIK

YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Levent YAVEROGLU Zeki KURTCU

fstanbul, 11 Mart 2005

Ek A — 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle NUR, NiV ve Para Tabam
Ek B — 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle NUR, NIV ve Para Tabani
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Ek A — 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle NUR, NIV ve Para Taban

Performans Denetlenmis Mali
Sabit * Banka’ya Gore Tablolara Gore
5 Giinliik Ortalama 31 Aralik 2003 31 Aralik 2003
kk /***
Trilyon TL Trilyon TL
Para Tabam 14,657 14,699
Net Di1s Varliklar 9,077 8,394
Net I¢ Varliklar 5,581 6,305
Net i¢ Varliklar (Program tanimi) 25,997 26,721
* 31 Aralik 2001 kurlart kullanilarak hesaplanmustir.

*k Yabanci para bazinda izlenen tutarlar 31 Aralik 2001 tarihindeki TL
karsiliklart ile, TL hesaplar ise Tiirk parasinin 31 Aralik 2003’teki satin
alma giicii ile Milyar TL olarak ifade edilmistir.

HE Denetlenmis mali tablolara gore bulunan tutarlarda, ortalamaya giren
onceki dort giine ait bilgiler icin herhangi bir diizeltme yapilmamis olup,
bu giinlere ait bilgiler tizerinde goriis beyan etmiyoruz.

Denetlenmis Mali
Banka’ya Gore Tablolara Gore
31 Aralik 2003 31 Aralik 2003

Milyon ABD Milyon ABD
Dolari Dolari
Net Uluslararas1 Rezervler 13,646 13,427
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Ek B — 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle NUR, NiV ve Para Tabani

Performans Denetlenmis Mali
Sabit * Banka’ya Gore Tablolara Gore
5 Giinliik Ortalama 31 Aralik 2004 31 Aralik 2004
sk
Trilyon TL Trilyon TL
Para Taban 19,191 19,229
Tedaviildeki banknotlar 13,297 13,297
Bankalarin TL mevduatlar: 5,894 5,932
Net Dis Varliklar 10,592 9,949
Net Uluslararas1 Rezervler 22,021 21,971
Bankalarin YP mevduatlari (10,325) (10,326)
Orta vadeli dis krediler (net) 1,964 1,595
Diger (13,393) (13,617)
Net Ig Varliklar 8,597 8,943
Net I¢ Varliklar (1) 8,597 8,943
Hazine’nin IMF’e olan yiikiimliiligti  (2) 21,524 21,524
Orijinal vadesi 1 yildan az olan Hazine’nin
YP yiikiimliiliigii (3) - -
Net I¢ Varliklar (Program tanimi) (14+2+3) 30,121 30,467
* 31 Aralik 2001 paritesi ve 31 Aralik 2001 kuru ile hesaplanmistir.
wk Denetlenmis mali tablolara gore bulunan tutarlarda, ortalamaya giren

onceki dort giine ait bilgiler icin herhangi bir diizeltme yapilmamis olup,
bu giinlere ait bilgiler iizerinde goriis beyan etmiyoruz.
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Ek B — 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle NUR, NIV ve Para Taban1 (devami)

Denetlenmis Mali
Banka’ya Gore Tablolara Gore

31 Aralik 2004 31 Aralik 2004

*

Milyon ABD Dolar1 Milyon ABD Dolari

Net D1s Varliklar 7,313 5,053

A-Net Uluslararas1 Rezervler (1+2+3) 15,180 14,985

1-Briit Doviz Rezervleri 28,630 28,630

2- Briit Uluslararas: Yiikiimliiliikleri (13,450) (13,645)

a- Bankalar doviz mevduati (7,902) (7,906)

b- IMF (2,569) (2,590)

c- Diger yiikiimliiliikler (2,979) (3,149)

3- Vadeli Islemler (net) - -

B- Orta Vadeli Dis Krediler(net) 1,365 80

C- Diger (9,232) (10,012)
* Denetlenmis mali tablolara gore bulunan tutarlarda, ortalamaya giren

onceki dort giine ait bilgiler icin herhangi bir diizeltme yapilmamis olup,
bu giinlere ait bilgiler {izerinde goriis beyan etmiyoruz.
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TURKIYE - IMF PARASAL ILiSKIiLERi

Tiirkiye’nin 1947 yilindan beri iiyesi oldugu IMF ile iliskilerinde, mali ajan
olarak Hazine Miistesarligi, muhafaza kurumu olarak da Merkez Bankasi
belirlenmistir.

Bu c¢ercevede, IMF’den SDR satin alma, geri 6deme, faiz ve diger 6demeler,
mali ajan sifatiyla, Tiirkiye adina islem yapma yetkisine sahip olan Hazine
Miistesarligr tarafindan; s6z konusu iglemlerin IMF'nin Merkez Bankasi
nezdindeki Tiirk lirasi iizerinden tutulan 1 ve 2 numarali hesaplari ile menkul
kiymetler =~ hesabina  yansitilmasi  ise =~ Merkez ~ Bankasi  tarafindan
gerceklestirilmektedir.

Tiirkiye’nin, IMF iiyeligi ¢ercevesinde, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla kotast,
964 milyon SDR’dir. IMF nezdinde, kotanin doviz iizerinden nakit olarak 6denen
kismi olan 112 milyon SDR’lik rezerv pozisyonu mevcuttur.

Merkez Bankasinin 2003 yili sonunda, 4.912 milyon SDR olan IMF’ye
yiikiimliiligii, IMF’den rezerv amagli saglanan kredinin 2004 yili icinde yapilan
2977 milyon SDR’lik anapara geri O0demesi sonucu, 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyla, 1.934 milyon SDR’ye diismiistiir. Hazine Mistesarliginin IMF’den
dogrudan bor¢lanma yoluyla sagladig1 krediler, 2003 yil1 sonunda 11.301 milyon
SDR iken, 2004 yilinda 181 milyon SDR tutarinda geri 6demeye ragmen, 794
milyon SDR’lik kredi girigi sonucunda, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla 11.914
milyon SDR’ye yiikselmistir. 2003 ve 2004 yil sonlart itibariyla, Fon’dan saglanan
kaynaklarin ayrintis1 asagidaki tabloda sunulmaktadir:

(SDR) 2004 2003
Kullanimlar 13.848.347.500 16.212.777.500
Acil Yardim 180.750.000
Rezerv Destegi Amagh 1.934.347.500 4.911.827.500
Ek Rezerv Kolayligi
Dogrudan Hazine Kullanimi 11.914.000.000 11.120.200.000

Yillik Rapor 2004 181



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

31 Aralik 2004 tarihi itibariyla, IMF’ nin Merkez Bankasi nezdinde 14.700
milyon SDR karsil181, 30.725 trilyon Tiirk liras1 mevcudu bulunmaktadir.

Milyon TL SDR
1 numarali hesap 4.043.224.843 1.934.347.500
2 numarali hesap 6.993 3.346
Menkul kiymetler hesabi 26.682.214.470 12.765.225.000
30.725.446.306 14.699.575.846

IMF’nin 1 ve 2 numarali hesaplari, Merkez Bankasi bilangosunun pasifinde
Uluslararas1 Kuruluslar Mevduati baslig: altinda izlenmektedir. Menkul kiymetler
hesabi ise, Nazim hesaplarda izlenmekte olup, Hazine Miistesarlig tarafindan IMF
lehine verilmis ciro edilemez, faizsiz ve istendiginde paraya cevrilebilir menkul
kiymetlerden olusmaktadir. S6z konusu menkul kiymetler, Tiirkiye’nin IMF
iiyeligi cercevesinde gecerli bir doviz cinsinden nakit olarak Odenen kisim
disindaki Tiirk liras1 cinsinden kota yiikiimliiligii, biitce finansman1 amacglhi SDR
alimlar1 ve IMF tarafindan her yi1l 30 Nisanda gerceklestirilen yeniden
degerlemeler nedeniyle ihra¢ edilmis kiymetlerdir.

Merkez Bankasi ile Hazine Miistesarlig1 arasinda, Tiirkiye ile Fon arasindaki
iligkileri acikliga kavusturmak amaciyla imzalanan 6 Mayis 2002 tarihli protokole
istinaden, Fon tarafindan rezerv destegi amaciyla, Banka hesaplarina aktarilan
kaynaklarin TL-SDR kurundaki degisimler sonucu, ortaya ¢ikan lehte veya aleyhte
kur farklari, ay sonlar1 itibariyla, Banka Kanununun 61. maddesi kapsaminda kur
farklarinin izlendigi Degerleme Hesabindan karsilanmak veya Degerleme Hesabina
aktarilmak suretiyle, Banka tarafindan Fon’un 1 ve 2 No’lu hesaplarina
yansitilmaktadir.

IMF - Tiirkiye iliskileri cercevesinde {icer aylik devrelerde:
® Kullamlan Fon kaynaklari iizerinden faiz 6denmekte,

Rezerv pozisyonu iizerinden faiz tahsil edilmekte,

® IMF nezdindeki SDR cari hesab ile SDR tahsisat1 arasindaki fark icin faiz
O0denmektedir.
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2004

YASAL VE iDARI DUZENLEMELER
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VIl

YASAL VE iDARI DUZENLEMELER

2004 yili i¢inde ¢ikartilan ve iilke ekonomisi iizerinde etkili olan kanunlar,
Bakanlar Kurulu kararlari, Anayasa Mahkemesi karari, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu kararlar1 ve Yiiksek Planlama Kurulu kararindan olusan yasal
diizenlemeler ile teblig, yonetmelik ve genelgeden olusan idari diizenlemeler,
Mevzuat Numarasi ve Baghigi ile Resmi Gazete Tarih ve Numarasina gore
siralanmistir.

RESMi GAZETE
MEVZUAT NUMARASI VE BASLIGI TARIHi VE NUMARASI
KANUNLAR
5035-Vergi Usul Kanunu, Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda 02 Ocak 2004 25334
Kanun, Katma Deger Vergisi Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu, Kurumlar (Miik.)

Vergisi Kanunu, Vergi Jfadesi Hakkinda Kanun ve Motorlu Tasitlar
Vergisi Kanununda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun

5070-Elektronik imza Kanunu 23 Ocak 2004 25355

5072-Dernek ve Vakiflarm Kamu Kurum ve Kuruluslan ile Iliskilerine 29 Ocak 2004 25361
Dair Kanun

5083-Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun 31 Ocak 2004 25363
5092-icra ve iflas Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun 21 Subat 2004 25380

5103-2004 Mali Y1l Biitge Kanunu ile Bagh Cetvellerinde ve 2004 Mali 11 Mart 2004 25399
Yili Katma Biitceli Idareler Biitge Kanununa Bagli Cetvellerde Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun

5228-Vergi Usul Kanunu, Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda 31 Temmuz 2004 25539
Kanun, Katma Deger Vergisi  Miikelleflerinin Odeme Kaydedici

Cihazlart Kullanmalart Mecburiyeti Hakkinda Kanun, Katma Deger

Vergisi Kanunu, Ozel Tiiketim Vergisi Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu,

Kurumlar Vergisi Kanunu, Damga Vergisi Kanunu, Gider Vergileri

Kanunu ve 178 Sayili Maliye Bakanliginin Teskilat ve Gorevleri

Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun

5230-Pamukbank Tiirk Anonim Sirketinin Tiirkiye Halk Bankasi Anonim 31 Temmuz 2004 25539
Sirketine Devri ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina fliskin Kanun

5237-Tiirk Ceza Kanunu 12 Ekim 2004 25611
5277-2005 Mali Y1l Biitge Kanunu 31 Aralik 2004 25687
(1. Miik.)
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5281-Vergi Kanunlarinin Yeni Tiirk Lirasina Uyumu ile Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun

BAKANLAR KURULU KARARLARI

2003/6668-Bankacilik fslemleri Yapma ve Mevduat Kabul Etme Izni
Kaldirilan T. Imar Bankas1 T.A.S. Nezdinde Bulunan Tasarruf, Ticari
Kuruluglar ve Diger Kuruluslar Mevduatinin Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonunca Odenmesine Iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Karar

2003/6286-2004 Yili Yatinm Programi (21 Ekim 2003 Giin ve 25266
Sayil1 Resmi Gazete'de Yaymmlanan 13 Ekim 2003 Giin ve 2003/6286
Sayili 2004 Yili Programimin Uygulanmasi, Koordinasyonu ve
[zlenmesine Dair Bakanlar Kurulu Karar1 Ekidir.)

2004/6960-ithalat Rejimi Kararina Ek Karar

2004/6972-Y atirnmlarda Devlet Yardimlart Hakkinda Karar'da Degisiklik
Yapilmasina Dair Karar

2004/7448-Y atinmlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Karar’da Degisiklik
Yapilmasina Dair Karar

2004/7486-2004 Yili Yatirim Programinin Diizeltilmesi Hakkinda Karar

2004/7633-Kaynak Kullanimin1 Destekleme Fonu Kesintileri Hakkinda
Karar

2004/7634-ithalat Rejimi Kararina Ek Karar

2004/7668-Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu Kesintileri Hakkinda
Karar

2004/7735-Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu Kesintileri Hakkinda
Karar

2004/7731-ithalat Rejimi Kararina Ek Karar

2004/7757-Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararda
Degisiklik Yapilmasina fliskin Karar

2004/7978-2005 Yili Programu ile 2005 Yili Programinin Uygulanmasi,

Koordinasyonu ve Izlenmesine Dair Karar

2005 Yili Programu (19 Ekim 2004 Giin ve 25618 Sayili Resmi Gazete'de
Yaymmlanan 15 Ekim 2004 Giin ve 2004/7978 Sayili 2005 Yih
Programimin Uygulanmasi, Koordinasyonu ve izlenmesine Dair Bakanlar
Kurulu Karar1 Ekidir.)

2004/8295-193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun 19, 21, 23/8, 31, 47, 48,
Miikerrer 80, 82, 86 ve Miikerrer 121 inci Maddelerinde Yer Alan Maktu
Had ve Tutarlar ile Tlgili Karar

2004/8326-Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararda
Degisiklik Yapilmasina fliskin Karar

2004/8279-ithalat Rejimi Kararina Ek Karar

ANAYASA MAHKEMESi KARARI

Anayasa Mahkemesinin E: 2003/48, (4837 sayili Ekonomik Istikrari
Saglamak I¢in Ek Vergiler Alinmas1 Hakkinda Kanun ile Tlgili),
K: 2003/76 sayili Karar1

31 Aralik 2004

03 Ocak 2004

11 Ocak 2004

12 Mart 2004
12 Mart 2004

18 Haziran 2004

02 Temmuz 2004
29 Temmuz 2004

29 Temmuz 2004
10 Agustos 2004

15 Agustos 2004

25 Agustos 2004
27 Agustos 2004

19 Ekim 2004

31 Ekim 2004

29 Aralik 2004

31 Aralik 2004

31 Aralik 2004

11 Eyliil 2004

25687

(3. Miik.)

25335

25343
(Miik.)

25400

25400

25496

25510
25537

25537
25549

25554

25564
25566

25618

25629

25685

25687

25687
(2.Miik.)

25580
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BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURULU
KARARLARI

1381-Deutsche Bank A.S.’ye Mevduat Kabul Etme ve Ticari Bankacilik 15 Ekim 2004 25614
Islemleri Yapma Yetkisi Verilmesi Karart

1415-T. Halk Bankasi A.S. ve Pamukbank T.A.S. Genel Kurullarinin 10 Kasim 2004 25639
Devre Dair Kararlarinin Tescili Karart

YONETMELIKLER
Genel Biitceye Dahil Daireler ve Katma Biitceli Idareler Muhasebe 20 Subat 2004 25379
Yonetmeligi (Miik.)
Thracat Yénetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik 17 Mart 2004 25405
Vadeli [slem ve Opsiyon Borsas1 Y6netmeligi 27 Mart 2004 25415

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarmin Kurulug ve Calisma Esasalari 27 Mart 2004 25415
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

Ozel Finans Kurumlarinin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte 22 Nisan 2004 25441
Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Kotasyon Y6netmeligi 24 Haziran 2004 25502

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Hisse Senetleri Piyasasi 24 Haziran 2004 25502
Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

Bankalarin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik 29 Temmuz 2004 25537
Yapilmasina Dair Yo6netmelik

Issizlik Sigortast Fonu Kaynaklarinin Degerlendirilmesine iliskin Usul ve 01 Eyliil 2004 25570
Esaslar Hakkinda Y&netmelik

4054 Sayili Kanun Uyarinca Anonim ve Limited Sirketlerin Yapacaklari 01 Ekim 2004 25600
Odemelere liskin Esaslar

Bankalarin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik 10 Kasim 2004 25639
Yapilmasina Dair Yo6netmelik

Ozel Finans Kurumlarinin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelikte 10 Kasim 2004 25639
Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

Muhasebe Uygulama Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair 10 Kasim 2004 25639
Yonetmelik

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu Yo6netmeliginde Degisiklik Yapilmasina 16 Aralik 2004 25672
Dair Yonetmelik

Ozel Finans Kurumlar1 Ozel Cari ve Katilma Hesaplar1 Giivence Fonu 31 Aralik 2004 25687
Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Yonetmelik

Ithalat Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasima Dair Yonetmelik 31 Aralik 2004 25687
(2.Miik.)
YUKSEK PLANLAMA KURULU KARARI
2005 Y1l Programi ve Mali Y1ili Biitgesi Makro Cergeve Karar1 (No: 20 Temmuz 2004 25528
2004/37)
TEBLIGLER

2004 Mali Yili Biitce Uygulama Talimati (Dordiincti Diizey Ekonomik 06 Ocak 2004 25338
Kodlar ve Belge Diizeni) (Sira No: 1)

Yatirimlarda Devlet Yardimlar Hakkinda Kararin Uygulanmasma Iliskin 06 Ocak 2004 25338
2002/1 Sayih Tebligde Degisikliklik Yapilmasina iliskin Teblig (2003/5)
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Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara fliskin Esaslar Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig ( Seri: V, No: 76)

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara
Tliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: V,
No: 75)

2004 Mali Y1l Biitge Uygulama Talimati (Sira No: 2)
Tahsilat Genel Tebligi (Seri No: 430)

Zorunlu Karsiliklar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasimna iliskin
Teblig (Sira No: 2004/1)

Umumi Disponibilite Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Iliskin
Teblig (Sira No: 2004/1)

Cekle Odemelerin Diizenlenmesi ve Cek Hamillerinin Korunmasi
Hakkinda Kanuna Tliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasina fliskin Teblig
(Sira No: 2004/1)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 327)
Harclar Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 43)

Araci Kuruluslarm Kamuoyu Aydinlatma Esaslarina Iligkin Teblig (Seri:
V, No: 77)

2004 Mali Y1l Biit¢e Uygulama Talimati (Sira No: 3)

Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Kararin Uygulanmasina Iliskin
2002/1 Sayili Tebligde Degisiklik Yapilmasma [liskin Teblig (No:
2004/1)

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira
Mutemet Avanslari ve Krediler

Muhasebat Genel Miidiirliigi Genel Tebligi (Sira No: 2) Devlet Harcama
Belgeleri

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 3) Parasal Sinirlar,
Siireler ve Oranlar

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 4) Gider Tahakkuk
Memurlugu

Muhasebat Genel Midiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 5) Harcama
Esaslar1

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 6) Aylik ve Ucret
Odemeleri

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 7) Hesaba Aktarma
Suretiyle Odeme

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 8) Yetki Devri ve
Sorumluluklar

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 9) Devlet
Hesaplarinda Yer Verilmeyecek Tutarlar

Muhasebat Genel Midiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 10) Elektronik
Sayaglara Yiikletilen Tiiketim Bedellerinin Odenmesi

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 11) Esya ve
Levazimin Terkin, Satma ve Devir Islemleri

No: 1) Ita Amiri

06 Ocak 2004

07 Ocak 2004

09 Ocak 2004

15 Ocak 2004
15 Ocak 2004

15 Ocak 2004

15 Ocak 2004

22 Ocak 2004

23 Ocak 2004
30 Ocak 2004

31 Ocak 2004

18 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

20 Subat 2004

25338

25339

25341
25347
25347

25347

25347

25354
25355
25362

25363
25377

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)

25379
(Miik.)
25379
(Miik.)
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Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 12) Temlik ve 20 Subat 2004 25379
Vergi Borglarina Takas (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 13) Ozel Gider 20 Subat 2004 25379
Indirimi (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 14) Denetim 20 Subat 2004 25379
Elemanlarinin Yolluk ve Diger Odemeleri (Miik.)
Muhasebat Genel Miudiirligii Genel Tebligi (Swra No: 15) Teminat 20 Subat 2004 25379
Mektuplar1 (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigti Genel Tebligi (Sira No: 16) Kisilerden 20 Subat 2004 25379
Alacaklar (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 17) Doner Sermaye 20 Subat 2004 25379
Islemleri (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 18) Hakkedislerden 20 Subat 2004 25379
Yapilacak Kesintiler (Miik.)
Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 19) Mahsup 20 Subat 2004 25379
Islemleri (Miik.)
25.000 Liralik Madeni Paralarin Tedaviilden Kaldirilmasi ile Tlgili Teblig 21 Subat 2004 25380
(Sira No: 2004/3)

2004 Mali Y1l Biitge Uygulama Talimati (Sira No: 6) 26 Subat 2004 25385
Doviz Kazandirict Faaliyetlerde Damga Vergisi ve Har¢ Istisnasi 27 Subat 2004 25386
Uygulamasi Hakkinda Teblig (Seri No: 1)

Katma Deger Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 91) 28 Subat 2004 25387
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 328) 28 Subat 2004 25387
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 329) 28 Subat 2004 25387
Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, A¢iga Satis ve Odiing Alma 28 Subat 2004 25387
ve Verme Islemleri Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair

Teblig (Seri: V, No: 78)

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesine Iliskin 28 Subat 2004 25387
Usul ve Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

(Seri: XI, No: 26)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 330) 01 Mart 2004 25389
Ithalat: 2004/10 Sayili Banknot ve Benzeri Kiymetli Evraka Mahsus 04 Mart 2004 25392
Kagitlarin Ithaline Tligkin Tebligde Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Teblig

2004 Mali Y1l Biitge Uygulama Talimati (Sira No: 7) 16 Mart 2004 25404
Vergi Tadesi Genel Tebligi (Seri No: 9) 16 Mart 2004 25404
fhracat, Thracat Sayilan Satis ve Teslimler ile Doviz Kazandirici Hizmet 16 Mart 2004 25404
ve Faaliyetlerde Vergi, Resim ve Harc Istisnasi Hakkinda Tebligde

Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (ihracat: 2004/1)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 331) 18 Mart 2004 25406
Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin 21 Mart 2004 25409
Temettii ve Temettii Avansit Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda

Teblige Gegici Madde Eklenmesine Dair Teblig (Seri: IV, No: 32)

Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 39) 26 Mart 2004 25414
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Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik ve Yeminli
Mali Miisavirlik Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 35)

Bazi Sahsi Mahiyette Esyanin Bedelsiz Ithaline fliskin Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Bedelsiz ithalat Seri No: 3)

Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 252)

1 Sira Nolu Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina fligkin Teblig

17 Sira Nolu Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina {ligkin Teblig

Borsa Yatirim Fonlarina {liskin Esaslar Tebligi (Seri: VII, No: 23)
2004 Mali Y1l Biitge Uygulama Talimati (Sira No: 9)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 332)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 333)

6 Sira Nolu Muhasebat Genel Miidiirlugii Genel Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina fligkin Teblig

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (Sira No: 12)
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 334)
Tahsilat Genel Tebligi (Seri No: 431)

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Tliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig (Seri: VI, No: 17)

Yatirimlarda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Kararin Uygulanmasina Iliskin
2002/1 Sayili Tebligde Degisiklik Yapilmasma [liskin Teblig (No:
2004/2)

Sermaye Piyasas1 Araclarmin Halka Arzinda Satis Yontemlerine Iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri:VIII, No:
41)

Reeskont ve Avans Islemlerinde Uygulanacak Faiz Oranlarinin Tespitine
Dair Teblig

Ozel Durumlarin Kamuya Agiklanmasina Iliskin Esaslar Tebliginde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: VIII, No: 42)

Thraccilarin Muafiyet Sartlarma ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina
Tliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: IV,
No: 33)

Tahvillerin Kurul Kaydina Alinmasma iligkin Esaslar Tebliginde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: II, No: 20)

Kar ve Zarar Ortakligi Belgelerinin Kurul Kaydina Almmasina Iliskin
Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: 111,
No: 28)

Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin Kurul Kaydina Alinmasina ve Genel
Finans Ortakliklarinin ~ Kurulus ve Faaliyet Ilkelerine Dair Esaslar
Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: I1I, No: 29)

Katilma Intifa Senetleri Thracina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig (Seri: III, No: 30)

27 Mart 2004

01 Nisan 2004

06 Nisan 2004
11 Nisan 2004

11 Nisan 2004

13 Nisan 2004
26 Nisan 2004
27 Nisan 2004
28 Nisan 2004
28 Nisan 2004

05 Mayis 2004
05 Mayis 2004
06 May1s 2004
18 Mayis 2004

03 Haziran 2004

10 Haziran 2004

15 Haziran 2004

07 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

07 Temmuz 2004

25415

25420

25425
25430

25430

25432
25444
25445
25446
25446

25453
25453
25454
25466

25481

25488

25493

25515

25515

25515

25515

25515

25515
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

Finansman Bonolarimin Kurul Kaydina Alinmasma [ligkin Esaslar 07 Temmuz 2004 25515
Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: III, No: 31)

Altin, Giimiis ve Platin Bonolarinin Kurul Kaydina Alinmasina Iliskin 07 Temmuz 2004 25515
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri:III, No:32 )

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 20) 13 Temmuz 2004 25521
Biitcelestirilecek Borglar Hesabi

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 335) 16 Temmuz 2004 25524
Muhasebe Uygulama Yonetmeligine fliskin 14 Sayili Teblig — Mali 16 Temmuz 2004 25524
Tablolarin Yiiksek Enflasyon Doénemlerinde Diizenlenmesine liskin

Muhasebe Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

Muhasebe Uygulama Yonetmeligine 1liskin - 17 Sayili  Teblig 16 Temmuz 2004 25524
Kamuya Agiklanacak Mali Tablolar ile Bunlara Iliskin Agiklama ve

Dipnotlar Standardinda Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig

Tekdiizen Hesap Plam ve [zahnamesi Hakkinda Tebligde Degisiklik 16 Temmuz 2004 25524
Yapilmasina Dair Teblig

Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 40) 29 Temmuz 2004 25537
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 336) 29 Temmuz 2004 25537
Kaydilestirilen ~Sermaye Piyasast Aracglarma [ligkin Kayitlarin 31 Temmuz 2004 25539
Tutulmasinin Usul ve Esaslar1 Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina

Dair Teblig (Seri: IV, No: 34)

Vergi Barigt Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 6 ) 5 Agustos 2004 25544
Tahsilat Genel Tebligi (Seri No: 432) 7 Agustos 2004 25546
Muhasebe Uygulama Yonetmeligine iliskin 18 Sayili Teblig (Vergilerin 12 Agustos 2004 25551
Muhasebelestirilmesi Standardi)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 337) 13 Agustos 2004 25552
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 338) 13 Agustos 2004 25552
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 339) 24 Agustos 2004 25563
Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 85) 04 Eyliil 2004 25573
Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayil Karara Iliskin 91-32/5 09 Eyliil 2004 25578
Sayili Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (No: 2004-32/29)

Sermaye Piyasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek 09 Eyliil 2004 25578
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarima Iliskin Esaslar

Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: VIII, No:

43)

Yeni Tirk Lirasina (YTL) Gecis Nedeniyle Madeni Ufaklik Paralarin 24 Eyliil 2004 25593
Tedaviilden Kaldirtlmasina Dair Teblig

Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebligi (Sira No: 21) Yeni Tiirk 30 Eyliil 2004 25599
Liras1 Islemleri Hakkinda Teblig

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 340) 30 Eyliil 2004 25599
Kamu Haznedarligi Genel Tebligi (No: 2004/1) 06 Ekim 2004 25605
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (Yeni Tiirk Lirast 06 Ekim 2004 25605
Kullaniminda Ozel Kesim Muhasebe Sistemine Iligkin Olarak Isletmeler

Tarafindan Uyulacak Esaslar Hakkinda) (Sira No: 13)
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Yatirrm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig (Seri: VII, No: 24)

Tekdiizen Hesap Plami ve Izahnamesi Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig

Giimriik Genel Tebligi Seri No: 2’de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig
(Muafiyetler) (Seri No: 10)

Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 253)
Giimriik Genel Tebligi (Tarife Siniflandirma Kararlar) (Seri No: 4)

Muhasebat  Genel Miidiirliigti Genel Tebligi (Swra No:
Biitcelestirilecek Borglar Hesabi

17 Sira Nolu Muhasebat Genel Miidiirliigii Genel Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina {ligkin Teblig

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 341)

Yeni Tiirk Lirasina (YTL) Gegis Nedeniyle Madeni Ufaklik Paralarin
Tedaviilden Kaldirilmasina Dair Tebligde Degisiklik Yapilmas: Hakkinda
Teblig

20)

Kiymetli Madenler Borsasinda Islem Gorecek Alun Standardi ve
Rafinerileri Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Iliskin Teblig

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 342)

Ozel Finans Kurumlarinca Uygulanacak Tekdiizen Hesap Plani ve
[zahnamesi Hakkinda Teblig

Zorunlu Karsikliklar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina iliskin
Teblig (Sira No: 2004/2)

Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi (Sira No: 343)

fhracat, Thracat Sayilan Satis ve Teslimler ile Doviz Kazandirici Hizmet
ve Faaliyetlerde Vergi, Resim ve Harc Istisnasi Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (ihracat: 2004/11)

Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: XI, No: 27)

Katma Deger Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 92)
Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 255)

Tebligde

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (Yeni Tiirk Lirast
Kullaniminda Ozel Kesim Muhasebe Sistemine iliskin Olarak Isletmeler
Tarafindan Uyulacak Esaslar Hakkinda) (Sira No: 14)

Harclar Kanunu Genel Tebligi (Seri No: 45)

Yatirrm Fonlarina Iligskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig (Seri: VII, No: 25)

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara
Tliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: V,
No: 79)

Banknot ve Benzeri Kiymetli Evraka Mahsus Kagitlarin thaline iliskin
Teblig (ithalat: 2005/10)

08 Ekim 2004

09 Ekim 2004

30 Ekim 2004

05 Kasim 2004
07 Kasim 2004
09 Kasim 2004

17 Kasim 2004

20 Kasim 2004

24 Kasim 2004

25 Kasim 2004

28 Kasim 2004
29 Kasim 2004

29 Kasim 2004

08 Aralik 2004

09 Aralik 2004

21 Aralik 2004

22 Aralik 2004
24 Aralik 2004
28 Aralik 2004

30 Aralik 2004
31 Aralik 2004

31 Aralik 2004

31 Aralik 2004

25607

25608

25628

25634
25636
25638

25643

25646

25650

25651

25654
25655

25655

25664

25665

25677

25678
25680
25684

25686
25687

25687

25687

(2.Miik.)
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

GENELGELER

2004 Tirkiye Iktisat Kongresi ile [lgili 2004/5 Sayili Bagbakanlik
Genelgesi

2004 “Kaynaklar1 Etkin Kullanma ve Maliyetleri Diisiirme Y1l ile Tlgili
2004/8 Sayili Bagbakanlik Genelgesi

Taahhiit ve Sozlesme Tasarilariin Vizelerine Iliskin Genelge (Sira No:
2004/1)

Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile Bagbakanlik
Hazine Miistesarhgmin 91-32/5 Sayili Tebligine Iliskin Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankas1 Genelgesi (Say1: 2004/1)

2005 Y1l Biitce Cagrisina Dair Genelge
2005 Y1l Yatirim Programi Hazirlama Esaslar1 (Genelge: 2004/1)

Avrupa Birligi Miiktesebatina Uyum Calismalar1 Hakkinda Bagbakanlik
Genelgesi (2004/20)

Tirk Parast Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile Bagbakanlik
Hazine Miistesarliginin  91-32/5 Sayili Tebligine Iliskin Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi Genelgesi (Say1: 2004/2)

MILLETLERARASI ANDLASMA

2004/6939-Tiirkiye Cumhuriyeti ile Avrupa Toplulugu Arasinda
Imzalanan "Idareler Arasinda Elektronik Veri Degisimi Konusundaki
Topluluk Programu (IDA)"na Tiirkiye'nin Katilimina Iliskin Mutabakat
Zaptiin Onaylanmasi1 Hakkinda Karar

2004/7637-Tiirkiye Cumhuriyeti ile Avrupa Birligi Arasinda Imzalanan,
2003 Yilina Ait Finansman Zaptinin Onaylanmas1 Hakkinda Karar

15 Ocak 2004

22 Ocak 2004

14 Subat 2004

01 Mart 2004

20 Temmuz 2004

27 Temmuz 2004
12 Agustos 2004

31 Agustos 2004

12 Mart 2004

12 Agustos 2004

25347

25354

25373

25389

25528

25535
25551

25569

25400

25551
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

ISTATISTIK TABLOLARI
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

ISTATISTIiK TABLOLARI

V111

TABLO 1
EKONOMININ GENEL DENGESI (CARI FIYATLARLA)
(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
GSMH 125596 129 176483953 275032366 356 680888 424 129 000
Dis Kaynak 8312875 -2 360 709 6 639 998 14920066 22 828 002
Toplam Kaynaklar 133909 004 174 123244 281672364 371600955 446957 002
Toplam Yatirimlar 31176 037 28 451 337 59532 420 83680338 116534278
Kamu 8 667274 9 835 398 17 222 805 17039282 20197 358
Ozel 22 508 763 18615940 42309615 66 641056 96 336 920
Sabit Sermaye Yatirimi 28573893 33470391 47482293 57423184 81339934
Kamu 8602 103 11 300 047 17 307 672 17 615 048 20 028 022
Ozel 19971 790 22 170 344 30 174 621 39808 136 61311912
Stok Degismesi 2602 144 -5019 054 12 050 127 26 257 154 35194 344
Kamu 65171 -1 464 649 -84 866 -575 766 169 336
Ozel 2536 973 -3 554 404 12134994 26832921 35025 008
Toplam Tiiketim 102732966 145671907 222139943 287920616 330422724
Kamu Harcanabilir Geliri 9764 227 5958 512 17 641 338 24 733 878 42 505 301
Kamu Tiiketimi 15481515 23 141 350 34687870 43694231 50 605 369
Kamu Tasarrufu -5717288 -17 182838 -17046532 -18 960 353 -8 100 068
Kamu Yatirim 8667274 9 835 398 17 222 805 17 039 282 20 197 358
Kamu Tasarruf-Yatirim Farki  -14 384 562  -27018 236  -34 269337 -35999 635 -28 297 426
Ozel Harcanabilir Gelir 115831901 170525441 257391028 331947010 381623 699
Ozel Tiiketim 87251451 122530557 187452073 244226385 279 817 355
Ozel Tasarruf 28580450 47994 884 69 938 955 87720625 101 806 344
Ozel Yatirrm 22 508 763 18615940 42309615 66 641 056 96 336 920
Ozel Tasarruf-Yatirim Farki 6071 687 29 378 945 27 629 340 21079 569 5469 424
Ozel Tasarruf Orani 24.7 28.1 27.2 26.4 26.7
Toplam Yurt i¢i Tasarruflar 22863162 30812046 52892423 68760272 93706276
S. Sermaye Yatrimi/GSMH 22.8 19.0 17.3 16.1 19.2
Yurt i¢i Tasarruflar/GSMH 18.2 17.5 19.2 19.3 22.1
Kaynak: DPT.
(1) Gergeklesme tahmini.
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TABLO 2
EKONOMININ GENEL DENGESI (1998 FIYATLARIYLA)
(Milyar TL)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)

GSMH 53 447 165 48 350 537 52 188 038 55250734 60 775 808
D1s Kaynak 3246 572 -1 245 609 -696 023 734 450 2 148 446
Toplam Kaynaklar 56 693 737 47 104 928 51492015 55985 184 62 924 254
Toplam Yatirimlar 13998 619 7 545 221 10 694 708 13184 182 16 743 592
Kamu 4 065 255 2 538 460 3207 145 2927 392 3124 337
Ozel 9933 365 5006 761 7 487 564 10 256 790 13619 256
Sabit Sermaye Yatirimi 12 875712 8 885493 8550919 9 464 992 12240 343
Kamu 4037 131 2929 576 3222243 3008 947 3102 670
Ozel 8 838 581 5955918 5328 677 6 456 046 9137 674
Stok Degismesi 1122907 -1340 272 2143789 3719 190 4503 249
Kamu 28 124 -391 115 -15098 -81 554 21 667
Ozel 1094 783 -949 157 2 158 887 3800 744 4 481 582
Toplam Tiiketim 42 695 118 39 559 707 40 797 307 42 801 002 46 180 662
Kamu Harcanabilir Geliri 4 155 146 1632 427 3347 485 3831338 6090 821
Kamu Tiiketimi 6447 236 6 340 079 6451998 6370 377 6509 115
Kamu Tasarrufu -2 292 090 -4 707 652 -3104 513 -2 539 040 -418 294
Kamu Yatirima 4 065 255 2 538 460 3207 145 2927 392 3124 337
Kamu Tasarruf-Yatirim Farki -6 357 344 -7246 112 -6 311658 -5 466 432 -3542 631
Ozel Harcanabilir Gelir 49 292 019 46718 110 48 840 553 51419 397 54 684 986
Ozel Tiiketim 36 247 882 33219628 34 345 308 36 430 624 39 671 546
Ozel Tasarruf 13 044 137 13 498 482 14 495 244 14 988 772 15013 440
Ozel Yatirim 9933 365 5006 761 7 487 564 10 256 790 13619 256
Ozel Tasarruf-Yatirim Farki 3110772 8491 721 7007 681 4731982 1394 184
Ozel Tasarruf Orani 26.5 28.9 29.7 29.2 27.5
Toplam Yurt Igi Tasarruflar 10 752 047 8 790 830 11 390 731 12 449 733 14 595 146
S. Sermaye Yatinmi/GSMH 24.1 18.4 16.4 17.1 20.1
Yurt Igi Tasarruflar/GSMH 20.1 18.2 21.8 22.5 24.0

Kaynak: DPT.
(1) Gergeklesme tahmini.
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TABLO 3
GAYRI SAFI MILLI HASILA (CARI URETICI FIYATLARIYLA)
(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Tarim 17 540 631 21521043 32114870 42126246 38078415
Sanayi 29027782 45881462 70034336 88813240 76483287
Ingaat 6483 106 9240 878 11398 698 12662006 9951534
Ticaret 24906513 37403001 55935190 71329760 63747 484
Ulastirma ve Haberlesme 17645564 28159160 41820643 53846171 43723869
Mali Kuruluslar 4 698 024 6 639 387 12 944 723 17 884 644 14 223 603
Konut Sahipligi 5772955 8491 898 11637 781 14 653 025 13 156 149
Serbest Meslek ve Hizmetler 4430 360 6592 344 9753592 12429089 10689523
(-) Izafi Banka Hizmetleri 4097 693 11534 431 8 095 559 7911747 7576977
Devlet Hizmetleri 12633650 18525724 27838383 36561477 31032949
Kar Amact Olmayan Ozel Hizmet Kuruluslari 477 141 918 063 1 664 000 3610383 1205154
ithalat Vergisi 5065 425 6573910 10527402 13758630 13425412
G.S.Y.LH. (Alci Fiyatlariyla) 124 583 458 178412438 277574058 359762 926 308 140 401
Dis Alem Net Faktor Gelirleri 1012 671 -1928 485 -2 541 692 -3082 038 -1496989
G.S.M.H. (Alic1 Fiyatlariyla) 125596 129 176483953 275032 366 356 680 888 306 643 412
Kaynak: DIE.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibar1yla).
TABLO 4
GAYRI SAFI MILLI HASILA (1987 URETICI FIYATLARIYLA)
(Milyar TL)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Tarim 15962 14 923 15948 15 549 12 063
Sanayi 33738 31207 34 142 36 794 30570
Insaat 5991 5662 5346 4 866 3412
Ticaret 26 608 24 096 26 740 28 902 24 434
Ulastirma ve Haberlesme 15 655 14 820 15715 17 028 13374
Mali Kuruluslar 2958 2 666 2477 2319 1755
Konut Sahipligi 5649 5769 5873 5957 4530
Serbest Meslek ve Hizmetler 2 688 2484 2 669 2 808 2272
(-) Izafi Banka Hizmetleri 2393 2114 1921 1782 1358
Devlet Hizmetleri 4965 5045 5082 5125 3 868
Kar Amaci Olmayan Ozel Hizmet Kuruluslari 411 412 415 410 297
Ithalat Vergisi 6558 4914 6127 7509 7044
G.S.Y.1LH. (Alic1 Fiyatlariyla) 118 789 109 885 118 612 125 485 102 261
Dis Alem Net Faktor Gelirleri 355 -2102 -2275 -2320 -1 136
G.S.M.H. (Alici Fiyatlartyla) 119 145 107 783 116 338 123 165 101 125
Kaynak: DIE.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibar1yla).
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TABLO 5
SEKTORLER ITIBARIYLA SABIT SERMAYE YATIRIMLARI
(CARI FIYATLARLA)
(Milyar TL)
2003 2004 (1)
Kamu Ozel Toplam Kamu Ozel Toplam
Tarim 1364 232 1067 092 2431 324 1597 084 2 090 860 3687 945
Madencilik 167 487 894 421 1 061 908 339 079 1177 756 1516 835
imalat 444 279 15727 679 16 171 958 664 693 25931233 26595925
Enerji 3310893 1226111 4 537 004 3197 672 1 055985 4253 658
Ulastirma 4597 922 6 749 815 11 347 737 6260 401 12 899 307 19 159 707
Turizm 130 008 3412 627 3542 635 115532 4 387 458 4502 990
Konut 181 347 5748 721 5930 068 216 545 7 250 634 7467 179
Egitim 2 463 023 632 310 3095 333 2305 739 842 844 3148 582
Saglik 979 740 1602714 2 582 454 1133942 2324 823 3458 765
Diger Hizmetler 3976 117 2746 645 6722 763 4197 335 3351013 7 548 348
TOPLAM 17615048 39808 136 57423184 20028022 61311912 81339934
Kaynak: DPT.
(1) Gergeklesme tahmini.
TABLO 6
SEKTORLER ITIBARIYLA SABIT SERMAYE YATIRIMLARI
(1998 FIYATLARIYLA)
(Milyar TL)
2003 2004 (1)
Kamu Ozel Toplam Kamu Ozel Toplam
Tarim 246 085 169 723 415 808 253 162 305 501 558 663
Madencilik 28 929 147 936 176 865 53010 177 523 230 534
imalat 74 600 2492776 2567 376 102 397 3 863 803 3966 199
Enerji 559 666 197 008 756 673 497 521 157 606 655 127
Ulastirma 794 926 1054 519 1 849 445 977 859 1898 134 2 875993
Turizm 22214 568 071 590 285 17 616 653 282 670 898
Konut 31982 1014 821 1 046 803 33284 1116 303 1 149 587
Egitim 418 254 103 937 522 191 351 558 124 724 476 282
Saghk 168 611 270 397 439 008 173 851 351516 525 366
Diger Hizmetler 663 679 436 859 1100 537 642 412 489 282 1131693
TOPLAM 3008 947 6 456 046 9464 992 3102670 9137 674 12 240 343

Kaynak: DPT.
(1) Gergeklesme tahmini.
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TABLO 7
IMALAT SANAYII KAPASITE KULLANIM ORANI (ISIC R3)
(Uretim Degeri Agwrlikl Yillik Ortalamalar)

(Yiizde)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Toplam 76.1 71.6 76.2 78.6 81.6
Kamu 78.5 81.3 82.8 83.7 84.7
Ozel 74.6 66.4 722 75.3 79.9
Kaynak : DIE.
(1) Gegici.
TABLO 8
SANAYI URETIM ENDEKSI
(Yillik Ortalamalar)
(1997=100)
2000 2001 2002 2003 2004(1)
Toplam Sanayi 103.4 94.4 103.4 1124 123.4
Devlet 99.4 96.2 95.5 91.2 92.7
Ozel 105.0 93.8 106.5 120.6 135.1
Madencilik ve Tasocakgilig 97.4 89.6 82.2 79.5 82.7
Ham Petrol ve Tabii Gaz Uretimi 97.4 77.1 73.3 73.0 73.4
Imalat Sanayii 102.1 92.4 102.6 112.1 123.6
Gida Uriinleri ve Icecek Tmalati 104.2 101.8 104.7 112.7 112.1
Tekstil Uriinleri Tmalati 95.7 90.9 102.3 104.4 102.9
Giyim Esyast Tmalat: 108.7 105.3 108.7 110.7 114.6
Kimyasal Madde Uriinleri Imalat: 110.9 97.0 110.7 120.5 139.9
Ana Metal Sanayii 102.4 97.3 107.1 119.8 1337
Bagka Yerde Simiflandirilmamis Makine
ve Techizat Imalati 92.4 73.5 89.3 109.3 143.1
Bagka Yerde Simiflandirilmamis Makine
ve Cihaz Tmalati 90.3 75.6 84.3 86.6 82.6
Tasit Araclar1 ve Karoseri Imalati 116.0 63.4 80.8 119.3 182.6
Elektrik, Gaz ve Su 121.2 119.0 1254 136.0 145.3
Kaynak : DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 9
BASLICA SANAYI URUNLERI URETIMI
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MADENCILIK
Tagkomiirii (Bin Ton) 3330 3639 3312 2998 2843
Linyit (Bin Ton) 59 686 56 543 48 187 42938 39303
Ham Petrol (Bin Ton) 2748 2551 2 440 2375 2276
IMALAT SANAYII
Filtreli Sigara (Ton) 122929 126 082 131 366 111859 106 738
Raki (Milyon Lt.) 69 68 59 57 42
Bira (Milyon Lt.) 690 697 736 784 825
Gazete Kagidi (Bin Ton) 128 88 54 20 0
Kraft Kagidi (Bin Ton) 41 43 37 15 0
Siilfiirik Asit (Bin Ton) 659 576 630 546 283
Polietilen (Ton) 224 603 206 526 201 380 191 034 209 320
PVC+PCC Kompound (Ton) 176 769 147 174 156 539 139974 153 843
LPG (Bin Ton) 712 732 758 774 775
Nafta (Bin Ton) 1910 2056 1525 1378 1641
Benzin (Bin Ton) 2758 3027 3831 3725 3575
Motorin (Bin Ton) 6919 7579 7736 8 086 7672
Fuel Oil (Bin Ton) 6532 7250 6 835 6 888 6 966
Sise ve Cam Esya (Bin Ton) 1142 1141 1242 1315 1231
Ham Demir (Bin Ton) 5333 5289 5012 5694 5836
Sivi Celik (Bin Ton) 13 581 14 382 16 046 17 644 19 868
Blister Bakir (Ton) 29951 24792 19375 14 425 7611
Aliimina (Ton) 161228 145993 152 869 162 174 169 991
Cimento (Bin Ton) 36224 30 125 32577 35077 38 122
Traktor (Adet) 35908 15 054 10371 29 288 39020
Otomobil (Adet) 305 603 226 795 259 812 425 409 607 790
Kamyon (Adet) 28 327 7056 12223 18 707 31143
Otobiis, Minibiis, Midibiis (Adet) 46 841 12 446 15 506 43 402 64 080
ENERJI
Elektrik Enerjisi (Milyon Kwh) 124 849 123018 129 367 140 284 148 753
SANAYI KATMA DEGERI
(1987 FIYATLARIYLA) (Milyar TL.) 33738 31207 34 142 - -

Kaynak : DIE, DPT.
(1) Gegici.
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TABLO 10
ENERJi DENGESI (MILYON TON PETROL ESDEGERI OLARAK "MTPE")
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MTPE Yiizde MTPE Yiizde MTPE Yiizde MTPE Yiizde MTPE  Yiizde
TUKETIM 81.3 100.0 76.0 100.0 78.7 100.0 83.8 100.0 92.1 100.0
Ticari 74.8  92.0 69.8 91.8 7277 92.4 78.0 93.1 86.6 94.0
Petrol 323 39.7 31.0 40.8 309 393 31.8 379 36.6 39.7
Linyit 13.2 162 11.9 157 10.8  13.7 9.7 11.6 11.1 12.1
Tagkomiirii (2) 11.7 144 85 112 10.6 135 128 153 12.3 13.4
Asfaltit 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Hidroelektrik 2.7 33 2.1 2.8 2.9 3.7 3.0 3.6 4.0 4.3
Net Elektrik ithali 0.3 0.4 0.4 0.5 0.3 0.4 0.0 0.0 -0.1 -0.1
Dogalgaz 13.7 169 149 19.6 16.1  20.5 19.5 233 21.3 23.1
Yenilenebilir 0.9 1.1 1.0 1.3 1.1 1.4 1.2 1.4 1.3 1.4
Ticari Olmayan 6.5 8.0 6.2 8.2 6.0 7.6 5.8 6.9 55 6.0
Odun 5.1 6.3 4.9 6.4 4.7 6.0 4.5 5.4 4.3 4.7
Artik 1.4 1.7 1.3 1.7 1.3 1.7 1.3 1.6 1.2 1.3
ARZ 81.3 100.0 76.0 100.0 78.7 100.0 83.8 100.0 92.1 100.0
I¢ Uretim 26.9 33.1 252 332 247 314 23.8 284 26.1 28.3
Petrol 2.9 3.6 2.7 3.6 2.5 3.2 2.5 3.0 2.4 2.6
Linyit 12.1 149 11.6 153 10.7  13.6 9.7 11.6 11.1 12.1
Tagkomiirii 1.2 1.5 1.3 1.7 1.2 1.5 1.1 1.3 1.2 1.3
Asfaltit 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Hidroelektrik 2.7 33 2.1 2.8 2.9 3.7 3.0 3.6 4.0 4.3
Odun 5.1 6.3 4.9 6.4 4.7 6.0 4.5 5.4 4.3 4.7
Artik 1.4 1.7 1.3 1.7 1.3 1.7 1.3 1.6 1.2 1.3
Dogalgaz 0.6 0.7 0.3 0.4 0.3 0.4 0.5 0.6 0.5 0.5
Yenilenebilir 0.9 1.1 1.0 1.3 1.1 1.4 1.2 1.4 1.3 14
Ithalat 56.3 69.2 527  69.4 58.6 745 652 77.8 66.0 71.7
Petrol 32.0 394 30.7 404 329 41.8 34.0 406 34.2 37.1
Tagkomiirii (2) 10.5 129 6.7 8.9 9.6 122 12.1 144 11.1 12.1
Elektrik 0.3 0.4 0.4 0.5 0.3 0.4 0.1 0.1 0.0 0.0
Dogalgaz 13.5 16.6 149 19.6 158 20.1 19.0 227 20.7 22.5
Ihracat 1.6 2.0 2.6 34 3.2 4.1 4.0 4.8 0.1 0.1
Petrol Thraci 1.6 2.0 2.6 34 3.1 3.9 4.0 4.8 0.1 0.1
Elektrik Thract 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Thrakiye 0.5 0.6 0.6 0.8 1.2 1.5 0.6 0.7 0.0 0.0
Stok Degisimi 0.3 0.4 1.1 1.4 -1.0  -1.3 05 -0.6 0.0 0.0
Istatistik Hata -0.1 -0.1 0.2 0.2 0.8 1.0 -0.1 -0.1 0.1 0.1
Kaynak: Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig.
(1) Gegici.

(2) Ikincil komiir, kok ve petrokok dahil edilmistir.
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TABLO 11
SECILMIS TARIM URUNLERI URETIMI
(Bin ton)

2000 2001 2002 2003(1) 2004 (2)
TAHILLAR
Bugday 21 000 19 000 19 500 19 000 21 000
Arpa 8 000 7 500 8 300 8 100 9 000
Cavdar 260 220 255 240 270
Yulaf 314 265 290 270 275
Misir 2300 2200 2100 2 800 3000
Piring 210 216 216 223 223
Digerleri 25 26 26 25 24
BAKLAGILLER
Yemeklik 1179 1325 1508 1435 1 461
Yemlik 138 130 132 123 142
MEYVELER
Yas Uziim 3 600 3250 3500 3600 3450
Yas Incir 240 235 250 280 275
Elma 2 400 2450 2200 2 600 2200
Seftali 430 460 455 470 370
Portakal 1070 1250 1250 1250 1200
Diger Yas Meyveler 3123 3149 2975 3302 3160
Findik 470 625 600 480 350
Antep Fistifn 75 30 35 90 30
Diger Kabuklu Meyveler 213 205 208 219 209
CESITLI URUNLER
Seker Pancart 18 821 12 633 16 523 12 623 13 531
Patates 5370 5000 5200 5300 4 800
Sogan (Kuru) 2200 2150 2050 1750 2 000
YAGLI TOHUMLAR
Aygicegi 800 650 850 800 900
Susam 24 23 22 22 22
Yer Fistig1 78 72 90 85 80
Soya 45 50 75 85 50
Zeytin 1 800 600 1 800 850 1 600
KEYIF VERICI MADDELER
Tiitiin 200 145 153 112 157
Yas Cay 758 825 792 869 1100
Hashas (Kapsiil) 12 21 18 48 16
DOKUMA MADDELERI
Pamuk (Kiitlii) 2261 2358 2542 2346 2355
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.

(2) 2004 2.tahmin bilgileridir.
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TABLO 12
BELEDIYELERIN VERDIGI YAPI RUHSATLARINA GORE YENI INSAAT
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Deger (Milyar TL)
Ev 884 353 1431 454 1158 962 1317 384 1453322
Apartman 4423712 5915906 4523773 7 153 593 8634 351
Ticari Yapilar 1512227 1229981 1169 052 1933 614 2178 214
Sinai Yapilar 434 625 1 038 395 842 758 1204 052 1347 404
Kiiltiirel, Sthhi ve Sosyal Yapilar 259 609 432236 547 163 443 089 587 548
Diger Yapilar 143 835 216 386 252732 290 346 214 050
TOPLAM 7 658 360 10 264 358 8 494 440 12 342 077 14 414 889
Alan (Bin mzl
Ev 7 860 8 088 4 985 4758 4562
Apartman 37 492 31779 18173 23 801 25 346
Ticari Yapilar 9030 7130 4717 6448 6403
Sinai Yapilar 3777 5538 3332 3900 3905
Kiiltiirel, Sthhi ve Sosyal Yapilar 2257 2309 2217 1469 1738
Diger Yapilar 1278 1203 1044 1007 654
TOPLAM 61 695 56 046 34 467 41 383 42 608
Kaynak: DIE.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
TABLO 13
BELEDIYELERIN VERDIGI YAPI KULLANMA iZiN BELGELERINE
GORE YENI ILAVE VEYA KISMEN BITEN YAPILAR
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Deger (Milyar TL)
Ev 533 783 884 373 861 920 1 045 353 728 000
Apartman 3128 984 4719711 4119 545 5090 476 3705433
Ticari Yapilar 657 206 803 485 1105937 1173 811 890 642
Sinai Yapilar 390 553 471 110 883011 638 880 608 126
Kiiltiirel, Sthhi ve Sosyal Yapilar 95 550 213 651 268 150 341 706 199 884
Diger Yapilar 73 900 135 461 132790 155 146 105 590
TOPLAM 4 879 977 7227792 7371352 8 445 370 6237 675
Alan (Bin mzl
Ev 4748 5 065 3770 3747 2391
Apartman 26 618 25002 17 004 17 528 11450
Ticari Yapilar 6123 4753 4 661 4019 2724
Sinai Yapilar 3473 2 544 3641 2126 1790
Kiiltiirel, Sithhi ve Sosyal Yapilar 844 1118 1056 1151 583
Diger Yapilar 657 746 556 536 322
TOPLAM 42 463 39229 30 688 29 107 19 261
Kaynak: DIE.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
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TABLO 14
ULASTIRMA HIZMETLERI

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
KARAYOLU ULASIMI TASIMA FAALIYETLERi
Tagman Yolcu (Milyon Kisi) 694 634 619 625 669
Tasman Yiik (Milyon Ton) 455 425 422 424 454
Yolcu Tagima (Milyon Kisi x km) 185681 168211 163327 164311 175813
Yiik Tagima (Milyon Ton x km) 161552 151421 150912 152163 162814
Tagit (Milyon Tasit x km) 56 151 52 631 51 664 52 349 59 678
TASIT PARKI
Binek Otomobil 4422 180 4534803 4600140 4700343 5400714
Kamyon-Kamyonet 1351754 1395238 1442533 1552467 1552467
Otobiis-Minibiis 354339 358687 361797 368894 471337
OTOYOL UZUNLUKLARI (Km) 1774 1845 1851 1 886 1892
DEVLET ve IL YOLLARI UZUNLUKLARI
Asfalt, Beton, Parke (Km) 55900 56 619 56 946 57 280 57 627
Stabilize, Kirmatas, Toprak Tesviye ve Ham Yol (Km) 5324 4 825 4548 4211 4187
DEMIRYOLU ULASIMI TASIMA FAALIYETLERI
Tagman Yolcu (Milyon Kisi) 85 76 73 77 717
Taginan Yiik (Milyon Ton) 19 14 14 16 17.4
Yolcu Tagima (Milyon Kisi x km) 5832 5568 5204 5878 5419
Yiik Tagima (Milyon Ton x km) 9761 7486 7169 8615 9247
TASIT PARKI (Mevcut)
Ceken Araglar:
Buharli Lokomotif 50 50 50 50 50
DE Anahat Lokomotifi 485 479 476 470 394
DE Manevra Lokomotifi 87 89 85 74 68
Elektrikli Lokomotifler 80 78 78 74 73
Toplam Lokomotifler 702 696 689 668 585
Dizelli Dizi 54 50 50 49 49
Elektrikli Dizi 93 92 90 88 87
Cekilen Araglar:
Yolcu Vagonu 1038 1031 1013 965 1014
Yiik Vagonu 16 858 16 513 16 241 16 070 15 900
Furgon Vagonlar (Yolcu+Yiik) 310 300 307 300 266
Diger Vagonlar 3306 3318 2 864 2914 1754
DENIZYOLU ULASIMI TASIMA FAALIYETLERI
Tagian Yolcu (Milyon Kisi) (2) 69 63 58 55 61
Yolcu Tasima (Milyon Kisi x mil) 290 261 224 197 216
TASIT PARKI
Yolcu Gemisi (Gros Ton) 107 597 107 450 86 358 86 358 84 757
HAVAYOLU ULASIMI TASIMA FAALIYETLERi
Yolcu Trafigi (Bin Kisi) 34973 33620 33625 34 267 44789
Toplam Yiik (Kargo+Posta+Bagaj) Trafigi (Ton) 796 627 763156 880133 931 190 1 126 108
HAVAYOLU ISLETMELERI FILOSU
Toplam Ugak Sayis1 127 145 151 150 188

Kaynak: Karayollar1 Genel Miidiirliigii, TCDD, Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri A.S., Sivil Havacilik Genel Miidiirliigi,
DiE.

(1) Gegici.

(2) Sehir Hatlar1 yolcu tagimaciligi dahildir.
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TABLO 15
HABERLESME HIZMETLERI
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MEKTUP POSTASI (1000) 1168 693 954 006 1014242 990 059 1 008 300
Yurt Ici 966 604 806 939 903 024 881 669 917 500
Yurt Dis1 202 089 147 067 111218 108 390 90 800
Gelen 143 730 95 816 72471 76 593 63 800
Giden 58 359 51251 38 747 31797 27 000
TELGRAF TRAFIGI (1000) 1867 1416 1876 1897 1902
Yurt Ici 1855 1410 1870 1893 1 899
Yurt Dist 12 6 6 4 3
Gelen 6 4 3 2 2
Giden 6 2 3 2 1
TELEFON TRAFIGI (1000)
Kontor Sayisi (2) 125549 115291520 109 894441 101 188411 94 899 400
Sehirleraras1 (Manuel goriisme sayisi) (3) 1967 923 600 - -
Uluslararasi (Cikan / dakika) 731789 675 675 649 828 639 249 715 066
TELEFON ABONE SAYISI (Adet) 33457 37203055 42289221 46841730 53959 611
Otomatik Abone 18395 18904 486 18914 857 18916 721 19 125 163
Manuel Abone 0 0 0 0 0
Arag Telefonu 92 744 69 971 51246 37474 28 364
Cep Telefonu 14970 18228598 23323118 27887535 34 806 084
PTT ISYERLERI (Adet) 5605 4563 4471 4421 4395
Merkezler 1114 1094 1084 1068 1 064
Subeler 2376 2151 2051 1954 1899
Acenteler 2115 1318 1336 1399 1432

Kaynak: Posta Isletmesi Genel Miidiirliigii, Tiirk Telekomiinikasyon A.S., Telekomiinikasyon Kurumu.
(1) Gegici.

(2) Sehir ici, sehirlerarasi ve uluslararasi kontor sayilar1 dahildir.

(3) Sehirlerarasi (manuel goriisme sayisi) trafigi 2003 yilindan itibaren takip edilmemektedir.

TABLO 16
IS ISTEYENLER VE ACIK ISLER
(Kisi)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Y1l I¢inde Is Isteyenler 768 386 327 417 324760 557 092 495 576
Toplam [s Isteyenler (2) 2443 290 2770 707 3095 467 3652 559 4148 135
Y1l icinde Bildirilen Acik isler 195 672 226 899 139 275 129 258 86 054
Toplam Acik sler (2) 1489 127 1716 026 1855301 1984 559 2070613
Acik Issizler 730 496 718 665 464 228 587 479 757 644
Yil Iginde ise Yerlestirilenler 185 610 213 998 125071 65 398 58 941

Kaynak: Tiirkiye s Kurumu Genel Miidiirliigii.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
(2) Toplam is isteyenler ve agik isler kiimiilatif olarak verilmistir.
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TABLO 17
IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISANLAR ENDEKSI
(1997=100)

2002(*) 2003(*) 2004/1  2004/2  2004/3  2004/4 2004(1)

Toplam 82.2 83.7 82.9 86.3 87.0 85.4
Kamu 71.1 66.3 54.7 589 63.1 589
Ozel 84.4 87.0 88.2 91.4 91.2 90.3

Kaynak: DIE.

(*) Y1llik ortalama.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla ortalama).

TABLO 18
IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISILAN SAAT BASINA NOMINAL
UCRET ENDEKSI
(1997=100)
2002(*) 2003(*) 2004/1 2004/2 2004/3 2004/4 2004(1)
Toplam 949.7 1167.8 12743 12894 13408 1301.5
Kamu 1341.7 15922 1789.8 1811.3 18252 1808.8
Ozel 900.9 11349 1267.2 1280.2 13329 1293 .4
Kaynak: DIE.

(*) Y1llik ortalama.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla ortalama).

TABLO 19
IMALAT SANAYIINDE URETIMDE CALISILAN SAAT BASINA REEL
UCRET ENDEKSI
(1997=100)
2002(*) 2003(*) 2004/1 2004/2 2004/3 2004/4 2004(1)
Toplam 90.0 88.3 89.6 89.2 91.9 90.2
Kamu 127.1 120.4 125.8 125.3 125.1 1254
Ozel 854 85.8 89.1 88.6 91.3 89.7
Kaynak: DIE.

(*) Y1llik ortalama.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla ortalama).
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TABLO 20
DIS ULKELERE GONDERILEN ISCILER
(Kisi)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Amerika Rirlecik Nevletleri 46 104 168 87 54
Avustralya 4 5 11 4 0
Avusturya 1 5 2 11 17
Belgika 1 1 0 2 0
Danimarka 3 5 5 7 1
Federal Almanya 2135 2437 3367 3366 1736
Fransa 87 202 341 422 325
Hollanda 1 2 131 431 1
Ingiltere 29 19 27 12 1
Isvicre 1 1 2 0 0
Libya 385 238 1037 2515 544
Suudi Arabistan 1 862 4 657 6 399 6 064 897
Diger Ulkeler 9090 12 566 15 426 21230 26412
TOPLAM 13 645 20 242 26916 34 151 29 988
Kaynak: Tiirkiye Is Kurumu Genel Miidiirliigii.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
TABLO 21
TOPLU i$S SOZLESMELERI

2000 2001 2002 2003 2004
TOPLU IS SOZLESMELERI 1 646 4454 1773 1607 1479
Kamu 985 1193 1113 793 847
Ozel 661 3261 660 814 632
KAPSADIGI ISCi SAYISI 208595 775478 255059 629240 325189
Kamu 103 124 473 845 131 852 391 526 121 828
Ozel 105 471 301 633 123207 237714 203 361
KAPSADIGI ISYERI SAYISI 6 844 14211 7453 7 806 7913
Kamu 2173 9578 4741 5800 3085
Ozel 4671 4 633 2712 2 006 4 828
Kaynak: Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlig.

TABLO 22
GREVLER VE LOKAVTLAR

2000 2001 2002 2003 2004
GREVLER
Grev Sayist 52 35 27 23 30
Isgi Sayist 18 705 9911 4618 1535 3557
Kaybolan [sgiinii 368 475 286 015 43 885 144 772 93 161
LOKAVTLAR
Lokavt Sayis1 2 - - 2 1
Isci Sayist 2483 - - 888 801
Kaybolan Tsgiinii 32 760 - - 110 415 20 826
Kaynak: Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi.
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TABLO 23
FIYAT ENDEKSLERI

2000 2001 2002 2003 2004
YILLIK ORTALAMA
TOPTAN ESYA FiYATLARI
(1987=100) (1)
Genel 89219 144827 216639 270891 305 740
Tarim 83008 115753 180394 236405 288 112
Maden 88638 152488 219 245 268 451 290 779
Tmalat 90724 151614 224542 279669 311437
Enerji 90167 170246 256894 284182 282 695
(1994=100) (1)
Genel 2370 3830 5750 7219 8020
Tarim 2647 3766 53891 7889 8959
Maden 2595 4382 6 428 8 106 8915
fmalat 2278 3796 5631 6972 7740
Enerji 2330 4421 6619 7349 7276
Genel (1968=100) (2) 12619704 19820481 28974581 35861660 40 000 307
TUKETICI FIYATLARI
Genel (1987=100) (1) 130803 201 348 291 580 365 190 402 685
Genel (1994=100) (1) 2970 4586 6 649 8330 9212
Genel (1995=100) (3) 1599 2460 3583 4471 4946
YIL SONU
TOPTAN ESYA FIYATLARI
(1987=100) (1)
Genel 98923 186026 244 615 276 866 321596
Tarim 94467 149838 204272 241795 291 308
Maden 102281 183738 242 161 273 092 301 100
Tmalat 99493 194 607 254 277 286 180 332079
Enerji 103333 222764 278 288 287 308 285 388
(1994=100) (1)
Genel 2626 4952 6479 7382 8 404
Tarim 2973 4921 6 653 7984 9110
Maden 3005 5177 7163 8302 9 063
fmalat 2502 4905 6 360 7161 8221
Enerji 2675 5774 7177 7409 7368
Genel (1968=100) (2) 14220214 25396399 32234589 38213001 41 184817
TUKETICI FIYATLARIT
Genel (1987=100) (1) 151026 253618 328 469 388 496 422179
Genel (1994=100) (1) 3416 5756 7 469 8 840 9 663
Genel (1995=100) (3) 1870 3141 4058 4807 5163

Kaynak:

(1) Devlet Istatistik Enstitiisii.

(2) Istanbul Ticaret Odast.

(3) Istanbul Ucretliler Geginme Endeksi, Istanbul Ticaret Odast.
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TABLO 24

FIiYAT ENDEKSLERI (Aylik)

2004 Ocak Subat Mart Nisan May1s Haz. Tem. Agus. Eyliil Ekim Kasim Aralik
TOPTAN ESYA FiYATLARI
(1987=100) (1)
Genel 287373 291701 297366 302852 305029 304530 301742 304891 309346 319929 322525 321 596
Tarim 281 542 295 103 303 165 317 026 304 323 288411 265431 260 891 271532 286 343 292277 291 308
Maden 270717 268 278 265 638 274 339 279 678 299 832 287 599 298 191 308 407 312 083 323483 301 100
fmalat 288267 290140 295518 298830 305783 309524 313400 318923 321315 331144 332321 332079
Enerji 285994 284343 284201 279453 280752 280843 281020 281188 282032 282818 284310 285 388
(1994=100) (1)
Genel 7577 7701 7 862 8071 8 068 7983 7 862 7924 8070 8330 8393 8404
Tarim 8728 9202 9529 10 188 9 660 8877 8117 7915 8350 8859 8968 9110
Maden 8263 8218 8 069 8 405 8552 9296 8831 9193 9506 9574 10018 9 063
Imalat 7205 7237 7368 7450 7 604 7702 7785 7922 7980 8183 8219 8221
Enerji 7368 7300 7296 7177 7221 7226 7232 7241 7265 7286 7339 7 368
(1968=100) (2)
Genel 38337 178 38 675340 39330470 39711578 40170214 40214358 39503 097 39952 609 40663 255 41098421 41162348 41184 817
TUKETICi FIYATLARI
(1987=100) (1)
Genel 390 177 391 833 394761 397412 399 122 398 460 398 696 400 825 404 769 413 882 420 107 422 179
(1994=100) (1)
Genel 8905 8954 9033 9086 9121 9109 9129 9182 9268 9474 9620 9 663
(1995=100) (3)
Genel 4781 4783 4822 4974 5005 5008 4848 4861 4932 5054 5127 5163
Kaynak:
(1) Devlet Istatistik Enstitiisii.
2) 1stanbu1 Ticaret Odasi. )
(3) Istanbul Ucretliler Geginme Endeksi, Istanbul Ticaret Odasi.
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TABLO 25
ALTIN FIYATLARI
(Bin TL/Adet, Bin TL/Gram)

2000 2001 2002 2003 2004
YILLIK ORTALAMA
Resat 39767 77013 109 648 134 823 141 696
Cumbhuriyet 38 871 74759 105213 121 066 131 090
Kiilge 5642 10 766 15267 17 569 18 966
YIL SONU
Resat 41750 95 000 127 333 142 500 154 400
Cumbhuriyet 40 875 91 000 124 667 131 250 141 000
Kiilge 5 853 12 938 18017 18 938 20 000
Kaynak: TCMB.

TABLO 26
ALTIN FIYATLARI (Aylik ortalama)
(Bin TL/Adet, Bin TL/Gram)
2004 Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haz. Tem. Agustos Eyliil Ekim Kasim  Aralik
Resat 136 000 137250 136250 139000 140000 137500 138200 141250 143000 144750 152750 154400
Cumhuriyet 124 100 119750 120625 125600 129750 128500 128500 135500 137250 139250 143250 141000
Kiilge 18 360 17 400 17 375 17 880 18 875 18 988 18 770 19 313 19738 20300 20600 20 000
Kaynak: TCMB.
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TABLO 27
ISLETMECI KIT’LERIN FINANSMAN IHTIYACI (CARI FIYATLARLA)"
(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (2)

Sabit Sermaye Yatirimlart -2206 608 -2253365 -3483504 -2833882 -4106822
Stoklardaki Degisim -1125332 -1320411 -1721869 -224 543 =700 140
Sabit Kiymetler Degisimi 138 721 74756 788 932 215559 1726522
Istirakler Sermaye Artisi -18 910 -18 046 -104 121 752 -963 996
Fonlara fliskin Kanuni Odemeler -82 003 278123  -184103  -361 885 -32994
TOPLAM FINANSMAN THTIYACIT -3294 132 -3595186 -4704665 -3203999 -4077430
BUNYE iCi FONLAR -454 630 2100961 5053648 3888670 3802212

Yedekler -1753 112 2212913 -291457 -244066 -239212

Cari Yil Amortismani 941463 1592204 3616842 3199047 2992484

Kargiliklar 153 575 625 388 377 321 589318 510 093

Kur Farklar1 203444 2096282 1350942 344 371 538 847

Hazine Dis1 Ortakliklar Sermaye Pay1 - - - - -
KURUM DISI FINANSMAN IHTIYACI 23748761 -1494 826 348 983 684 671 -275217

Biitge Transferleri 1149057 1591814 2621827 2408344 1865636

Sermaye 1082717 1486975 1728641 1404344 14950636

Gorev Zarart 58 056 95 481 787 945 979 610 290 560

Yardim 8284 9358 105 241 24 390 79 440
KIT BORCLANMA GEREGI -2599 704 96988 2970810 3093015 1590419
Ertelenen Odemeler 3235133 4370999 1579548 384402 22060 403
Pesin Odemeler -1510646 -3440528 -3681583 -3452589 -24 200930
NAKIT THTIYACI -875218 1027459 868 775 24 828 -550 109
FINANSMAN -875218 1027459 868774.582 24828 -550 109
Kasa Banka Degisimi -79204 -1778865 -1083379 -146 752 -771721
Menkul Kiymetler, Mevduat -58 346 -162416 -1048 648 -46 167 -137 012
i¢ Borglanma -9 126 -266 674 -92 660 -41 291 -101 370

Merkez Bankasi - -3 985 0 0

Ticari Bankalar -9 126 -266 671 -93 645 -41 291 -101 370

Eximbank - - - - -
Dis Borglanma 1021894 1180496 1355912 209 382 866 212

Kullanim 1279488 1589394 2023225 1196215 2294580

Odemeler -257 593 -408 898 -667 313 -986 833 -1428 368
Hazine Bonosu - - - - -
GSMH 125596 000 176 484 000 273 463 000 356 680 888 424 129 000
KIT BORCLANMA GEREGI / GSMH 2.1 0.1 1.1 0.9 0.4
BUTCE TRANS.HARIC KIT BG / GSMH -3.0 -0.8 0.1 0.2 -0.1
Kaynak: HM.
(1) 233 Sayili KHK kapsamindaki KiT’ler ve OTB kapsamindaki kuruluslar dahildir.
(2) Gergeklesme tahmini.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 28
FON KAYNAK VE HARCAMALARI (CARI FIYATLARLA)"
(Milyar TL)

2000 2001 2002 2003 2004 (2)
KAYNAKLAR 3 406 148 3 644 984 1961 858 2273 831 3524 336
Vergi Gelirleri 1906 158 3349 844 1552403 1211163 1974 255
Vergi Dis1 Normal Gelirler 628 608 295 138 286 632 388 805 513 680
Cari Transferler (Net) 0 0 0 585 815 0
Sermaye Transferleri (Net) 871 380 0 122 823 88 049 1 036 400
ODEMELER 1927 190 2 822 800 1950 406 1756 156 2022 504
Cari Giderler 463 355 616 754 1203 678 1122626 1046 998
Faktor Giderleri (Net) 27 857 99 858 565 736 627 848 554 095
Sabit Sermaye Yatirimlari 719 452 320 035 3908 5683 21 000
Cari Transferler (Net) 716 528 1331291 177 084 0 400411
Sermaye Transferleri (Net) 0 454 860 0 0 0
BORCLANMA GEREGI 1478 956 822 184 11452 517 675 1501 832
FINANSMAN -1478 954 -822 184 -11 452 -517 675 -1501 832
Dis Bor¢ Kullanimi 341 395 101 154 394 026 110 470 136 079
Dis Borg Odemesi -88 585 -142 993 -188 744 -179 318 -181 519
I¢ Borg-Alacak Tliskisi (Net) -1315578 128 528 253612 323 584 -826 906
Kasa-Banka Degisimi -416 188 -908 873 -470 346 =772 411 -629 485

Kaynak: DPT.

(1) Kamu kesimi genel dengesine giren fonlar1 kapsamaktadir. Fon kapsamu, tasfiyeler nedeniyle yillar itibariyla
degismektedir. Issizlik Sigortasi Fonu harigtir.

(2) Gergeklesme tahmini.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 29
KONSOLIDE BUTCE ODENEKLERI,
HARCAMA VE GELIRLERI

(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)

ODENEKLER
Baslangi¢ 46 739 214 48 382 160 98 149432 147 462 038 149 945 082
Y1l sonu 49 531 993 82821821 120581783 147431396 155946470
Cari Hizmet Odenekleri

Baslangig¢ Odenegi 13 044 336 16 060 402 28 798 772 38259 130 32 187 000

Yil Sonu Odenegi 14746589 21873008 33403542 42549415 32028 890
Yatirim Odenekleri

Baslangi¢ Odenegi 2368 922 3470 167 5736 802 8392 703 6408 767

Yil Sonu Odenegi 3093 038 5010051 8 810 865 8575 390 8773 139
Transfer Odenekleri

Baslangi¢ Odenegi 34 507 478 33298 096 71378549 111295433 121368277

Yil Sonu Odenegi 35620477 62414560 88017086 107 601480 126967 093
Hazine Yardim

Baslangi¢ -3 181 522 -4 446 505 -7764 691 -10485228 -10018 962

Y1l Sonu 3928 111 -6 475 798 9649710 -11294889 -11822652
HARCAMALAR 46 705 028 80579065 115682350 140454842 140200 045
Cari Harcamalar 13613 937 20 448 022 31107 959 38 513 866 32970571
Yatirim Harcamalari 2475116 4149 580 6 891 836 7179 667 7972210
Transfer Harcamalari 30 615975 55981 463 77 682 555 94 761 309 99 257 264
GELIRLER 33440 143 51542970 75592324 100250427 109 886 834
Vergiler 26 503 698 39 735 928 59 631 868 84 316 169 90 092 896
Vergi Dis1 Gelirler 6 537 205 11 154 553 14 971 831 14 242 564 17 980 856
Katma Biitce Gelirleri 399 240 652 489 988 625 1 691 694 1813 082
Kaynak: HM.
(1) Gegici.

TABLO 30
IC BOR(C STOKU (Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004

TAHVILLER 34362937 102127926 112849835 168973626 194210700

Nakit 27 373 224 40 703 763 52251115 105841900 135306946

Nakit Dist 6989713 61424163 60598720 63131726 58903 754
BONOLAR 2 057 684 20 029 334 37019 856 25413 074 30272 222

Nakit 2 049 388 17 649 743 37019 856 24 642 074 30272222

Nakit Dis1 8295 2379 591 0 771 000 0
TOPLAM 36420 620 122 157260 149869 691 194386 700 224 482 922
Kaynak: HM.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 31.A
PARASAL YETKILILER- SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)
VARLIKLAR 2000 2001 2002 2003 2004(1)
DIS VARLIKLAR 16 607 806 30782 124 48 220 839 51 058 649 54 227927
Uluslararasi Standartta Olan Altin (YP) 675727 1485813 2091 220 2174 040 2193521
Konvertibl Déviz 14 993 504 27249 003 43 815573 46922 114 50 067 877
Diger Dis Varliklar 938 575 2047 309 2314 046 1962 496 1966 529
MERKEZi YONETIMDEN ALACAKLAR 871 056 34523915 52 814 339 52 385 567 51855314
Biitce Ile ilgili Kurumlar 1746 265 34 698 719 53960 941 51 662 089 50 205 988
Hazinece Cikarilan Madeni Para 41 106 49 422 81 807 116 557 134 485
IMF Pozisyonu 190219 189 785 22 959 725 23 466 726 26 023 334
Hazineye Kisa Vadeli Avans 0 0 0 0 0
Devlet i¢ Borglanma Senetleri 1514941 34459512 30919 409 28 078 806 24 048 169
Tahkimle Aktiflestirilmis Alacaklar 0 0 0 0 0
Hazinedeki Diger Alacaklar (Net) 0 0 0 0 0
Degerleme Hesab1 -875 209 -174 804 -1 146 601 723 478 1649 326
MALI OLMAYAN KAMU
GIRISIMLERINDEN ALACAKLAR (2) 1724 4045 5030 3322 1016
MEVDUAT BANKALARINDAN
ALACAKLAR 6 543 409 9665 218 2703 000 1765 333 1393 755
Avans ve Reeskont 0 16 270 12 804 6556 8119
Ticari 0 16270 12 804 6556 8119
Tarimsal 0 0 0 0 0
Orta Vadeli Smai Krediler (Bankalar) 0 0 0 0 0
Tahvil Uzerine Avans 0 0 0 0 0
Bankalar Kanaliyla KIT' lere Verilen Krediler 0 0 0 0 0
Diger Alacaklar (3) 6 543 409 9 648 948 2 690 195 1758776 1385635
DIGER MALI KURUMLARDAN
ALACAKLAR 500 000 750 000 250 000 0 302 300
Kalkinma ve Yatirim Bankalarindan Alacaklar 0 0 0 0 0
Banka Dis1 Mali Kurumlardan Alacaklar 500 000 750 000 250 000 0 302 300
DAGITILAMAYAN VARLIKLAR 704 766 1798 855 637 820 315073 1096 023
TOPLAM 25228761 77524 158 104 631 028 105 527 945 108 876 334

Kaynak: TCMB.

Not: Agustos 2004 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine gore diizenlenmisgtir.

(1) Kasim sonu itibartyla.

(2) Mali olmayan kamu girisimleri senetlerinin bankalar tarafindan iskonto edilmesine iligkin islemler “Mevduat Bankalarindan
Alacaklar” olarak siniflandirilirken, dogrudan mali olmayan kamu girisimlerine acilan krediler “Mali Olmayan Kamu Girisimlerinden

Alacaklar” olarak gosterilmistir.

(3) “Karsilasan Swap Islemlerinden TL Alacaklar” “Mevduat Bankalarindan Alacaklarda gosterilirken TL borglar pasifte “Rezerv Dist

Yiikiimliilikler” igerisinde izlenmektedir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 31.P
PARASAL YETKILILER-SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)

YUKUMLULUKLER 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
REZERYV PARA (IMF tanimi) 10118478 18 064 107 21249 836 25192 950 31464 198
Dolagimadaki Kagit ve Madeni Para 3810101 5330279 7708 822 10784707 13500 553
Mevduat Bankalar1 Digindaki Para 3196 942 4462913 6 899 360 9775116 12366 781
Bankalardaki Para 613 159 867 366 809 462 1 009 591 1133772
Bankalar Mevduati 6285 780 12 695 845 13 485735 14 347 250 17 878 084
Mevduat Karsiliklar: 3933904 7754 497 9116 657 9503 436 11785 676
Serbest Rezervler 2351876 4941 348 4369 078 4843 814 6092 409
Vadesiz Mevduat (TL) 22597 37984 55279 60 994 85561
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 6 8 9 7 6
Yerel Yonetimler 21180 32786 31683 27 638 28 338
Ozel Sektor 109 301 622 765 1166
Diger Mali Kurumlar 1302 4890 22 965 32584 56 052
VADELI MEVDUAT 286317 418 765 653214 837 444 863 292
YABANCI PARA MEVDUATI 142 323 530 408 33167 27750 36 558
Banka Dis1 Mali Kurumlar 138 622 517752 11162 7704 3185
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 3700 12 656 22 005 20 046 33374
Yerel Yonetimler 0 0 0 0 0
BLOKE MEVDUATLAR 551 540 6 9 13
DIS YUKUMLULUKLER 9965433 36156907 59 603 733 58102378 56985 868
IMF Kredileri Kullanimi 2 488 445 19 640 037 35342 828 33292322 30 929 449
IMF Acil Yardim Takip Hesabi (Hazine) 316 327 653 080 804 351 375 348 0
Dis Krediler 39337 112 332 119970 97 506 58 608
Kredi Mektuplu Doviz Mevduati 7062991 15557 117 23 041 336 24 148 387 25803 578
Diger Yerlesik Olmayanlarin Mevduati 16 473 137 819 218 876 111187 85 748
Muvakkat Alacaklilar (YP) 41 860 56 523 76 372 77 629 108 485
MERKEZI YONETIM MEVDUATLARI 1478 483 3473118 5799917 7424 832 12216 798
Genel ve Katma Biitceli Idareler Mevduatlart 960 820 2171 336 3676 553 5167363 10782122
Genel ve Katma Biitceli Idareler Proje Kredileri 160 532 482 662 497 581 320 796 421 628
Kamu Tktisadi Kuruluglar (Katma Biitceli Idareler) 545 197 325 544 102
Resmi Sosyal Giivenlik Kurumlari 0 0 0 0 0
Akreditif Bedelleri 6 0 0 0 0
Merkezi Yonetime Diger Yiikiimliiliikler 25 864 56 496 106 992 59 839 56 840
Biitce Dis1 Fonlar 330715 762 427 1518 466 1 876 289 956 106
REZERV DISI YUKUMLULUKLER (2) 0 7200 100 9 574 400 8259450 1508250
SERMAYE VE REZERVLER 2232686 9408 409 5015517 3192 609 3431 107
DAGITILAMAYAN YUKUMLULUKLER 1 004 490 2271 804 2701 237 2490522 2370252
TOPLAM 25228 761 77524158 104 631 028 105527945 108 876 334

Kaynak: TCMB.

Not: Agustos 2004 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine gore diizenlenmistir.

(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) Bankalarla yapilan ters repo anlagmalar1 geregi satilan menkul kiymet kargilign TL, gecelik islemler ve karsilasan swap islemlerini

icermektedir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 32
MERKEZ BANKASI - KREDILER
(Milyar TL)

KURUMSAL SEKTORLERE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZI YONETIM 0 0 0 0 0
Hazineye Kisa Vadeli Avans 0 0 0 0 0
Hazinedeki Diger Alacaklar (Net) 0 0 0 0 0
MALI OLMAYAN KAMU GIRISIMLERI 1724 0 0 0 0
Hazine Kefaletini Haiz Bonolar 0 0 0 0 0

Kisa Vadeli Senet Reeskontu, Toprak
Mahsulleri Ofisi, (TMO) 0 0 0 0 0

Tktisad? Devlet Tesekkiilleri, Diger

(IDT 'nin Vadesinde Odenmeyen Borglari) 1724 0 0 0 0
Iktisadi Devlet Tesekkiilleri, Ticari Senetler 0 0 0 0 0
MAL{ KURUMLAR 500 000 766270 262 804 6556 310419
Mevduat Bankalar1 0 16 270 12 804 6556 8119
Reeskont Kredileri 0 16 270 12 804 6556 8119
1211 S. K. 40/1-c Kapsaminda Kullandirilan Krediler 0 0 0 0 0
Diger 0 0 0 0 0
Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 0 0 0 0 0
Reeskont Kredileri 0 0 0 0 0
1211 S.K. 40/1-c Kapsaminda Kullandirilan Krediler 0 0 0 0 0
Diger 0 0 0 0 0
Banka Dis1 Mali Kurumlar 500 000 750000 250 000 0 302300
Tasarruf Mevduatt Sigorta Fonu 500 000 750000 250 000 0 302300

YURT DISI (2)
TOPLAM

935207 2041090 2305793 1941320 1944 663
1436931 2807360 2568597 1947876 2255082

Kaynak: TCMB.
(1) Kasim sonu itibartyla.

(2) Dis krediler icerisinde yer alan Irak'a verilen krediler 1999/12°den itibaren Merkez Bankasi Bilancosunda “Takipteki
Alacaklar” hesabina aktarilmis olup, “Yurt Dig1” rakami 6zgiin bilango ile farklilik gostermektedir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 33
MERKEZ BANKASI - MEVDUAT
(Milyar TL)
KURUMSAL SEKTORLERE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZI YONETIM 1452613 3416 622 5692925 7364 993 12 159 957
Genel ve Katma Biitgeli Idareler 960 820 2171 336 3676 553 5167363 10782122
TL 249 163 673 900 302 378 930 232 4 973 455
YP 711 658 1497 437 3374175 4237 131 5 808 667
Genel ve Katma Biitgeli Idareler Proje Kredileri 160 532 482 662 497 581 320 796 421 628
TL 0 0 0 0 0
YP 160 532 482 662 497 581 320 796 421 628
Kamu Iktisadi Kurumlari 545 197 325 544 102
TL 545 197 325 544 102
YP 0 0 0 0 0
Kanunla Kurulan Sosyal Giivenlik Kurumlari 0 0 0 0 0
Biitce Dis1 Fonlar 330715 762 427 1518 466 1 876 289 956 106
TL 115092 100 985 176 382 48 289 63 321
YP 215 624 661 442 1342 083 1828 000 892 784
MALI KURUMLAR 6426 197 13227 062 13519 891 14 387 557 17 937 342
Bankalar Mevduati 6285780 12695 845 13 485 735 14 347 250 17 878 084
Zorunlu Karsiliklar 3933904 7754 497 9116 657 9503436 11 785 676
TL 1404 157 1626 371 1671 841 2288 617 3061 742
YP 2529 747 6128 126 7444 816 7214 819 8723934
Serbest Rezervler 2351876 4941 348 4369 078 4843 814 6092 409
Mevduat Bankalar1 (YP) 1741 866 4050434 3271335 2975758 3489 900
Mevduat Bankalar1 (TL) 610011 890914 1097 743 1 868 056 2602 509
Diger Mali Kurumlar 140 417 531217 34 156 40 306 59257
Kalkinma ve Yatirim Bankalart 24 464 171 521 5985 10 725 6951
TL 674 1718 2 661 4927 4062
YP 23790 169 803 3324 5798 2 889
Banka Dis1 Mali Kuruluslar TMSF 115 460 351 120 9514 1928 785
TL (Vadesiz) 628 3172 1676 21 489
YP 114 832 347 948 7 838 1906 296
Ozel Finans Kurumlari (OFK) 438 8519 18 628 27 636 51500
Yetkili Doviz Miiesseseleri 55 57 30 18 21
MAL OLMAYAN KAMU GIRISIMLERI 3706 12 664 22014 20 053 33379
Iktisadi Devlet Tesekkiilleri 3706 12 664 22014 20 053 33379
TL (Vadesiz) 6 8 9 7 6
YP 3700 12 656 22 005 20 046 33374
YEREL YONETIMLER 21180 32786 31683 27 638 28 338
TL (Vadesiz) 21 180 32786 31683 27 638 28 338
YP 0 0 0 0 0
OZEL SEKTOR (TL) 109 301 622 765 1166
BLOKE MEVDUATLAR 547 536 2 5 9
YURT DISI YERLESiKLER MEVDUATI 9319927 28861 496 36 446 625 34 459 546 30 794 420
Kredi Mektuplu Doviz Mevduati 7062 991 15557 117 23 041 336 24 148 387 25803 578
Diger Mevduat (TL+YP) 2256 936 13 304 380 13 405 289 10311 158 4990 842
DIGER MEVDUAT 22 840 1766 294 245 258
TOPLAM 17 247 120 45553 233 55714 056 56 260 800 60 954 868
Kaynak: TCMB.
(1) Kasim sonu itibariyla.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 34.A
MEVDUAT BANKALARI - SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)
VARLIKLAR 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
REZERVLER 5765793 10712903 12679 019 13 970 806 17 768 977
Para 613 159 867 366 809 462 1 009 591 1133772
Merkez Bankasindaki Mevduatlar 5152634 9845537 11869 557 12961 215 16 635 205
Zorunlu Karsiliklar 3919581 7 683 120 9258435 9998 333 12 606 526
Serbest Rezervler 1233 053 2162417 2611122 2962 882 4028 679
MERKEZ BANKASINDAN DiGER ALACAKLAR 58519 1125664 2078745 438 625 6525
Swap ve Repo Anlagmalar1 Altinda
TCMB'den Alinan Krediler (Net) 0 1053 000 2 070 500 433 000 500
Diger Alacaklar 58519 72 664 8245 5625 6025
DIS VARLIKLAR (2) 11514 031 17 745631 20 666 823 19042263 27 565 080
MERKEZI YONETIMDEN ALACAKLAR 35251297 62069905 80302965 99960 100 117 798 676
Biitce ile Ilgili Kurumlar 35251297 62069905 80302965 99960 100 117 798 676
Merkezi Yonetime Verilen Krediler 233179 1291552 720 810 452 959 31186
Merkezi Yonetimce Cikarilan Bono ve Tahviller 19537667 60142152 78018447 97422974 115196 825
Merkezi Yonetimden Diger Alacaklar (2) 15480451 636 201 1563 708 2084 167 2 570 665
Biitce Dis1 Kurumlar 0 0 0 0 0
Biit¢e Di1s1 Fonlardan Alacaklar 0 0 0 0 0
MALI OLMAYAN KAMU GIRISIMLERINDEN
ALACAKLAR 540 897 389 750 51 094 193 106 71079
KiT'lere Verilen Krediler 531 169 378 973 22 557 190 854 70 499
KiT'lerce Cikarilan Bono ve Tahviller 0 0 1403 0 0
KiT'lere Istirakler 0 0 0 0 0
KiT'lerden Diger Alacaklar (2) 9728 10777 27 134 2252 580
YEREL YONETIMLERDEN ALACAKLAR 47595 111 896 73 840 172 356 277526
Yerel Yonetimlere Verilen Krediler 42 349 77 603 73 682 172 162 277277
Yerel Yonetimlerce Cikarilan Bono ve Tahviller 0 0 0 0 0
Yerel Yonetimlerden Diger Alacaklar (2) 5246 34293 158 194 249
DIGER MALI KURUMLARDAN ALACAKLAR 2) 2 057 450 1998 441 2999 881 3523020 4059 093
Kalkinma ve Yatirim Bankalarindan Alacaklar 719 186 1054 441 1 069 897 869 315 835088
Banka Dis1 Mali Kurumlardan Alacaklar (3) 1338 264 944 000 1929 984 2 653 705 3224005
OZEL GIRISIMLERDEN ALACAKLAR 28515417 34994593 38574252 55735552 84033811
Ozel Sektore Verilen Krediler 25561979 30776 161 31997 840 48889710 75417744
Ozel Girisimlerce Cikarilan Bono ve Tahviller 73 681 210 553 434982 175112 206 551
Ozel Girigimlere I§tirakler 2 305 468 2992 877 5350631 5 667 555 7592 341
Ozel Sektorden Diger Alacaklar (2) 574 289 1015002 790 799 1003 175 817175
YURT iCI BANKALARARASI ALACAKLAR (2) (3) 6232183 3163 943 2117915 2462378 2021685
PARA PIYASALARINDAN ALACAKLAR 1550 475 7727 662 7315 825 7792 009 1540732
DAGITILAMAYAN VARLIKLAR 2) 11384 199 22170 809 33263080 31587131 28 250 397
TOPLAM 102917856 162211 197 200 123 440 234 877 346 283 393 581

Kaynak: TCMB.

Not: Temmuz 2002 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine gore diizeltilmistir.

(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) Subat 2002 tarihinden itibaren ters repo islemlerinden alacaklar déhil edilmistir.

(3) Ozel Finans Kurumlar1 Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Dist Mali Kuruluslardan Alacaklar” igerisinde izlenirken bu tarihten itibaren

“Yurt Ici Bankalararas1 Alacaklar” icerisinde izlenmeye baglanmugtir.

220

Yillik Rapor 2004



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 34.P
MEVDUAT BANKAILARI - SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)
YUKUMLULUKLER 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
VADESIZ MEVDUAT 4187375 6338666 7859692 11357452 12599245
Ozel Sektor 2560104 4271616 5545241 8700314 9662387
Yerel Yonetimler 306 051 442 900 397 447 569 220 604 132
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 405 226 639 245 787 780 1124970 1133952
Diger Mali Kuruluslar (2) 915 994 984 905 1129224 962 948 1198 774
VADELI MEVDUAT (3) 24519296 35910439 46068719 59670171 78 615 583
Ozel Sektor 23513970 33691720 42241496 54609182 72123240
Yerel Yonetimler 128 104 204 700 557 654 1136060 1756422
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 435 847 872340 2005766 2332242 3121653
Diger Mali Kuruluslar (2) 441 375 1141679 1263 803 1592 687 1614 268
REPO ISLEMLERINDEN SAGLANAN FONLAR (4) — 4636966 7564473 9891305
Ozel Sektor 1960123 2515658 2657 146
Yerel Yonetimler - - 61 693 72322 43163
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 353326 285945 127 788
Diger Mali Kuruluslar - - 2261 824 4690 548 7063 208
YURT ICI YERLESIKLERIN DTH (3) 25277821 59596905 72287470 68816810 75785444
MEVDUAT SERTIFIKALARI 0 0 0 0 0
[HRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER (TL) (5) 18 18 18 0 0
DIS YUKUMLULUKLER (4) 15466 169 14383093 15783275 19052570 27595 346
MERKEZI YONETIM MEVDUATLARI 5053033 6163034 9477711 14093763 15762407
Biitgeye Ait Hesaplar (4) 1232320 1185761 2988218 4236005 5656689
Resmf Sosyal Giivenlik Kurumlart 356 783 1009 647 1021 594 1966 098 2629781
Biitce Dis1 Fon Hesaplari (2) 3463930 3967626 5467899 7891660 7475937
TCMB'YE YUKUMLULUKLER 5599584 5823385 191 190 84 514 66 230
Bankalararas1 Mevduat, Merkez Bankasi 582127 168 560 132 905 1347 547
Alinan Krediler, TCMB 0 157 088 0 0 0
Muhtelif Borglar, TCMB 43536 61570 58281 60 065 65 679
Alacakli Gegici Hesaplar, TCMB 19 11467 4 23102 4
Repo Anlagmalarindan Kaynaklanan Menkul
Kiymet Borglar1 (4) 4973902 5424 700 0 0 0
0OZ KAYNAKLAR (6) 9627597 21348272 31953299 42099171 48734 563
YURT ICI BANKALARARASI YUKUMLU. (2) (4) 6999611 4682171 3893492 5190709 6199579
PARA PIYASALARINA BORCLAR 1505376 3978779 2856994 2144339 1964719
MENKUL KIYMET ODUNC PIYASALARINA BORCLAR (7) 0 0 0
DAGITILAMAYAN YUKUMLULUKLER (4) 4681976 3986435 5114614 4803374 6179160
TOPLAM 102917856 162211197 200 123 440 234 877 346 283 393 581
Kaynak: TCMB.

Not: Temmuz 2002 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine gore diizenlenmistir.

(1) Kasim sonu itibaryla.

(2) Ozel Finans Kurumlar1 Aralik 2002 tarihine kadar “Diger Mali Kuruluslar” bu tarihten itibaren “Yurt ici Bankalararas: Yiikiimliiliikler”
igerisinde izlenmektedir.

(3) Vadeli mevduatlar, mevduatin yaninda Bankalar Kanununda mevduat olarak tanimlanmayan muhtelif alacaklar ve alacakli gecici hesaplar
gibi banka yiikiimliiliikklerini de icermektedir. Bu nedenle kurumsal sektorlere gore banka hesaplarindaki mevduat tanimina giren rakamlar
resmen actklanan mevduat rakamlarindan farklidir. Adi gegen yiikiimliiliiklerin YP tutarlart “Yurt I¢i Yerlesiklerin YP Mevduatlarina™ dahil
edilmektedir.

(4) Tek Diizen Hesap Planinda yapilan degisiklikle Subat 2002 tarihinden baglamak iizere, daha dnce bilango diginda izlenen bankalarin repo
ve ters repo islemlerine iligkin kalemler bilancolara dahil edilmistir. Repo islemlerinden saglanan fonlarin sektorel dagilimlar: yapilmugtir.

(5) “ihrag Edilen Menkul Kiymetler’in yabanci para tutar “Dis Yiikiimliiliikler” igerisinde izlenmektedir.

(6) Mevduat Bankalar1 Bilangosunda (Tek Diizen Hesap Planina Gore) yer alan “Oz Kaynaklara” ek olarak varhk ve yiikiimliiliiklerdeki
“Karsiliklar” kalemi kapsanmaktadir.

(7) TDHP'de yapilan degisiklik nedeniyle Aralik 2002 tarihinden itibaren ilave edilmistir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 35.A
MEVDUAT BANKALARI- MEVDUAT

(Milyar TL)
KURUMSAL SEKTORLERE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZI YONETIM 2343 643 2 839 837 5731199 9283701 10 887 506
Sosyal Giivenlik Kuruluslari ve Biitceye Ait Hesaplar (TL) 1445107 2129619 3248 590 5305 700 7096 865
Resmi Kurumlar 999 491 970 340 1729 073 2 842795 3778 707
Kanunla Kurulan Sosyal Giivenlik Kurumlari 356 783 1009 647 1021 594 1966 098 2629 781
Diger Kurumlar 88 833 149 632 497 923 496 807 688 377
Biitge Dis1 Hesaplar (TL) 898 536 710218 1856 776 3292095 2928 887
Merkezi Yonetim Doviz Tevdiat Hesab1 (YP) (2) - - 625 833 685 906 861 754
MALI OLMAYAN KAMU GIRISIMLERI 832170 1501 357 4501 164 5080 769 5635834
YEREL YONETIMLER 433268 642 796 963 623 1715471 2 401 186
OZEL SEKTOR 50 584 215 96296 111 114699985 127072520 151812965
Mali Olmayan Sirketler (TL) 3576312 5231983 6201 326 7962 993 9492 857
Bireysel Isletmeler (TL) 761 065 598 034 918 152 1368 728 1400 566
Hanehalki (TL) 17 841 397 27 265 629 34451682 45083517 60857 697
Hane Halkina Hizmet Veren Kar Amaci Olmayan
Kuruluglar (TL) 3007 033 3833533 4339784 6 488 896 6 367 607
Diger (Diger Kuruluglar Mevduati) (TL) 603 765 571 889 907 516 1264 451 2 104 806
Yurt I¢i Yerlesik Ozel Sektoriin Doviz Tevdiat Hesabi (YP) 24 639 796 58 713 932 67 787899 64850235 71425550
Hane Halki, Yurt Icinde Yerlesik Gergek Kisiler 21064 723 46 490 234 56524752 52884007 57 620 658
Yurt Iginde Yerlesik Tiizel Kisilerin Doviz Tevdiat
Hesaplari (2) 3575073 12 223 698 11263 147 11966228 13 804 892
Kiymetli Maden Depo Hesab1 (YP) 154 847 81111 93 626 53700 163 882
YURT DISI YERLESIKLER MEVDUATI 771 191 1808 497 2610 885 2 828 585 3809 483
El¢ilikler, Konsolosluklar, Uluslararasi Kuruluglar (TL) 4265 5790 7167 5627 9492
Yerlesik Olmayanlarin Mevduati (TL) 65 038 118 723 193 390 278 714 586 946
Doviz Tevdiat Hesabi, Yurt Diginda Yerlesik Gergek Kisiler
(YP) 473 647 1088 472 1613257 1741818 1846 407
Doviz Tevdiat Hesabi, Yurt Disinda Yerlesik Tiizel Kisiler
(YP) 228 241 595512 797 071 802 426 1366 638
MALI KURULUSLAR MEVDUATI 9978 496 7432978 7 068 333 8204 049 7569 400
TL MEVDUATLARI 6785 144 4266 500 3139 858 4019 835 3850 854
Bankalararas1 Mevduat 5456 173 2182775 825 180 1492937 1051 862
Merkez Bankasi 9781 1928 1844 1347 547
Yurt Dis1 Bankalar 607 897 510 187 140 146 175 155 121 670
Yurt ici Bankalar 4 838 495 1670 660 683 190 1316 435 929 645
Diger Mali Kuruluglar Mevduat 1328971 2083 725 2314 678 2526 898 2798 992
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 136 097 175 724 165 690 52928 122769
Banka Dig1 Mali Kuruluglar 1192874 1908 001 2 148 988 2473970 2676 223
DOViZ TEVDIAT HESAPLARI (YP) 3193 352 3166478 3928 475 4184214 3718 546
Bankalararas1 Mevduat 3146 941 3099 736 1745 531 2499 591 1 606 352
Merkez Bankast 572 346 166 632 131 061 0 0
Yurt Dis1 Bankalar 1692 838 1330737 434 176 1323448 898 364
Yurt ici Bankalar 881757 1602 367 1 180 294 1176 143 707 988
Diger Mali Kuruluglar Mevduati 46411 66 742 2182944 1684 623 2112194
Kalkinma ve Yatirim Bankalart 46 411 66 742 47 573 22 383 23 408
Banka Dis1 Mali Kuruluslar - - 2135371 1 662 240 2 088 786
TOPLAM 64 942 983 110 521 576 135575188 154185095 182116374

Kaynak: TCMB.

(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) Arahk 2002 tarihinden itibaren “Yurt I¢i Yerlesik Tiizel Kisilerin Doviz Tevdiat Hesaplar”nin sektorel ayrimlar yapilarak ilgili sektor
gruplari icerisinde gosterilmistir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 35.B
MEVDUAT BANKALARI- MEVDUAT
(Milyar TL)
TURLERINE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
TASARRUF MEVDUATI 17 888 051 27 365 541 34 604 347 45302429 61356160
Vadesiz 905 778 1 586 698 2307 305 3835720 4509 962
Vadeli 16 982 273 25778 843 32297 042 41466 709 56 846 198
TICARI KURUMLAR MEVDUATI (2) 5813377 8 117 695 12 909 736 16736 478 19091 408
Vadesiz 2077 426 3540 384 4756 252 7195918 7155917
Vadeli 3735951 4577311 8 153484 9540560 11935491
DIGER KURUMLAR MEVDUATI 5636 461 7572 504 7902013 12156 162 13 638 382
Vadesiz 1871527 1995 838 1918 756 3084 645 4106213
Vadeli 3764 934 5576 666 5983 257 9071517 9532169
Bilgi Icin: Fonlar 1 425 859 1753774 781 819 1358 782 1 155557
RESMI KURUMLAR MEVDUATI 1322941 1461 832 2587339 4431 744 6 005 926
Vadesiz 947 514 817 189 1398 351 2081074 2 891745
Vadeli 375427 644 643 1 188 988 2350670 3114181
MEVDUAT SERTIFIKALARI 0 0 0 0 0
Vadesiz 0 0 0 0 0
Vadeli 0 0 0 0 0
DOVIZ TEVDIAT HESAPLARI 25 341 684 60397916 74 694 153 71436743 79 056 225
Vadesiz 3762 642 10799 780 16 192 646 16 098 780 19 057 705
Vadeli 21 579 042 49 598 136 58 501 507 55337963 59998 520
KIYMETLI MADEN DEPO HESAPLARI (YP) 154 847 81111 93 626 53 700 163 882
Vadesiz 22 516 17 069 40417 26 766 64 238
Vadeli 132 331 64 042 53209 26 934 99 644
BANKALARARASI MEVDUAT 8 785 622 5524977 2783974 4067 839 2 804 391
Merkez Bankasi 582 127 168 560 132 905 1347 547
Kamu Mevduat Bankalari 539 426 319 551 214 608 780 813 548 205
Ozel Mevduat Bankalari 4359 283 2 884 927 1 455 062 1 464 409 801 099
Yabanci Mevduat Bankalari 821 543 68 549 123 302 136 876 162 165
Kamu ve Ozel Kalkinma ve Yatirim
Bankalar1 177 414 190 904 209 791 75 141 121 007
Yabanci Kalkinma ve Yatirim Bankalar: 5094 51562 3472 170 25170
Yurt Disindaki Bankalar 2 300 735 1 840 924 574 322 1 498 603 1020 034
Ozel Kanunla Mevduat Kabuliine Yetkili
Kurulusglar 0 0 0 0 0
Ozel Finans Kurumlari (2) - --- 70512 110 480 126 164
TOPLAM 64942983 110521576 135575 188 154 185095 182116374

Kaynak: TCMB.
(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) Arahk 2002 tarihine kadar “Ticari Kurumlar Mevduati” icerisinde yer alan “Ozel Finans Kurumlari”nin bankalardaki mevduati bu tarihten
itibaren “Bankalararas1 Mevduat” igerisinde izlenmeye baslanmugtir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 36.A
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI - SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)
VARLIKLAR 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
REZERVLER 1123502 1543159 1471693 1785850 2343179
Para 486 193 307 331 571
Merkez Bankasindaki Mevduat 21770 151049 26 489 39374 27 589
Zorunlu Karsiliklar 0 0 16 291 33003 23783
Serbest Rezervler 21770 151049 10 198 6371 3 806
Mevduat Bankalarindan Alacaklar 1101246 1391917 1444897 1746123 2315019
Mevduat Bankalarinca Cikarilan Menkul Degerler 0 0 0 0 0
Mevduat Bankalarina Verilen Krediler 1101246 1391917 1442693 1744445 2310863
Mevduat Bankalarindan Diger Alacaklar (2) 0 0 2204 1678 4156
Ozel Finans Kurumlarindan Alacaklar (3) - --- 0 22 0
MERKEZ BANKASINDAN DIiGER ALACAKLAR 0 0 185 231 604
DIS VARLIKLAR (2) 728275 1580205 1480359 1212241 909 793
MERKEZI YONETIMDEN ALACAKLAR 395100 434307 848444 1099078 1229321
Biitce ile Tlgili Kurumlar 395100 434307 848444 1099078 1229321
Merkezi Yonetime Verilen Krediler 0 0 0 0 0
Merkezi Yonetimce Cikarilan Bono ve Tahviller 349818 331947 764 156 960235 1188567
Merkezi Yonetimden Diger Alacaklar (2) 45282 102360 84 288 138 843 40 754
Biitce Dis1 Kurumlar 0 0 0 0 0
Biitce Dis1 Fonlardan Alacaklar 0 0 0 0 0
MALI OLMAYAN KAMU GIRISIMLERINDEN
ALACAKLAR 24 828 28 905 43 862 68 001 99 095
KiT’lere Verilen Krediler 0 0 0 0 0
KIiT’lerce Cikarilan Tahviller 0 0 0 0 0
KiTlere Istirakler 0 0 0 0 0
KiT’lerden Diger Alacaklar (2) 24 828 28 905 43 862 68 001 99 095
YEREL YONETIMLERDEN ALACAKLAR 715009 919904 1204646 1644163 1839199
Yerel Yonetimlere Verilen Krediler 714830 919600 1204450 1641320 1 835982
Yerel Yonetimlerce Cikarilan Bono ve Tahviller 0 0 0 0 0
Yerel Yonetimlerden Diger Alacaklar (2) 179 304 196 2 843 3217
BANKA DISI MALI KURUMLARDAN
ALACAKLAR (2)(3) 36 495 55947 86 225 116 183 194 597
OZEL SEKTORDEN ALACAKLAR 1069946 1883233 2515549 2749151 3154085
Ozel Sektore Verilen Krediler 1032357 1841590 2243900 2458812 2798552
Ozel Girisimlerce Cikarilan Tahviller 0 0 0 359 358
Ozel Girisimlere Istirakler 18 065 26 092 133 730 112796 106 608
Ozel Sektorden Diger Alacaklar (2) 19 524 15551 137919 177 184 248 567
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI ARASI
ALACAKLAR (3) 30 823 39 141 57 421 52279 36 074
PARA PIYASALARINDAN ALACAKLAR 199672 803572 1194650 1022000 574 150
DAGITILAMAYAN VARLIKLAR (2) 341726 844230 601 542 700 390 807 765
TOPLAM 4665376 8132603 9504576 10449567 11 187 862

Kaynak: TCMB.

Not: Temmuz 2002 tarihinden itibaren veriler enflasyon muhasebesine gore diizeltilmistir.

(1) Kasim sonu itibaryla.

(2) Subat 2002 tarihinden itibaren ters repo islemlerinden alacaklar dahil edilmistir.

(3) Ozel Finans Kurumlar1 Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Dis1 Mali Kuruluglardan Alacaklar” igerisinde izlenmis,bu tarihten
itibaren banka olarak siniflandirilmstir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 36.P
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI - SEKTOREL HESAPLAR
(Milyar TL)
YUKUMLULUKLER 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
VADELI MEVDUAT (2) 359186 1070079 714 051 633319 604 166
Ozel Sektor 14 554 100 360 82 282 97 307 21 006
Mali Olmayan Kamu Girisimleri 0 0 0 2 0
Yerel Yonetimler 339 578 946 722 573 561 462271 490 921
Banka Dis1 Mali Kuruluslar (5) 5054 22 997 58 208 73739 92239
REPO ISLEMLERINDEN SAGLANAN FONLAR (3) 36 362 19 682 164 041
Ozel Sektor - --- 36 175 8724 23567
Mali Olmayan Kamu Girisimleri - -—- 0 0 0
Yerel Yonetimler - - 0 0 0
Banka Dis1 Mali Kuruluslar - --- 187 10958 140 474
YURT iCI YERLESIKLERIN DTH (2) 23707 44 186 122 900 115423 111014
1HRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER (TL) (4) 28 6 2 1 1
DIS YUKUMLULUKLER (3) 1482777 2639960 2805306 2832452 3032897
MERKEZ] YONETIM MEVDUATI 244 503 518 777 589 870 580322 535325
Biitgeye Ait Hesaplar (3) 178 396 416 469 499 687 492210 447 316
Biitge Dis1 Fonlar Hesab1 66 107 102 308 90 183 88112 88 009
PARASAL SEKTORE YUKUMLULUKLER (3) 977915 1115848 1341348 1055597 928 592
Merkez Bankasina Yiikiimliiliikler 100 023 224 550 196 623 118 622 77 138
Mevduat Bankalarina Olan Yiikiimliilikler 877 892 891298 1144722 936911 851454
Ozel Finans Kurumlarma Yiikiimliiliikler (5) --- - 3 64 0
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI ARASI
YUKUMLULUKLER (3) 0 0 9 5178 0
OZKAYNAKLAR (6) 1298004 2204364 3397302 4807490 5384986
PARA PIYASALARINA BORCLAR 116 286 64 952 35359 12 994 22 357
MENKUL KIYMET ODUNC PIYASALARINA
BORCLAR (7) - --- 0 0 0
DAGITILAMAYAN YUKUMLULUKLER (3) 162 970 474 431 462 067 387 109 404 483
TOPLAM 4665376 8132603 9504576 10449567 11 187 862

Kaynak: TCMB.

Not: Temmuz 2002 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine gore diizenlenmistir.

(1) Kasim sonu itibartyla.

(2) Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 mevduat kabul etmemesine karsin Bankalar Kanununda mevduat olarak tanimlanmayan Alacakli
Gegici Hesaplar ve Mubhtelif Alacaklar gibi banka yiikiimliiliikleri Parasal Durum’daki tanimlar cergevesinde mevduat olarak

siiflandirilmaktadir.

(3) Tek Diizen Hesap Planinda yapilan degisiklikle Subat 2002 tarihinden baglamak iizere, daha 6nce bilango disinda izlenen bankalarin
repo ve ters repo islemlerine iliskin kalemler bilancolara dahil edilmistir. Repo islemlerinden saglanan fonlarin sektorel dagilimlar:

yapilmustir.

(4) “Thrag Edilen Menkul Kiymetler” in yabanci para tutar1 “Dis Yiikiimliiliikler” icerisinde izlenmektedir.
(5) Ozel Finans Kurumlar1 Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Dis1 Mali Kuruluglar” igerisinde izlenmistir.
(6) Kalkinma ve Yatiim Bankalar1 Bilangosunda (Tek Diizen Hesap Planma Gére) yer alan “Oz Kaynaklar’a ek olarak varlik ve

yiikiimliiliiklerdeki “Karsiliklar” kalemi kapsanmaktadir.

(7) TDHP'de yapilan degisiklik nedeniyle Aralik 2002 tarihinden itibaren ilave edilmistir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 37
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI - KREDILER
(Milyar TL)

KURUMSAL SEKTORLERE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZi YONETIM 0 0 0 0 0
MALI OLMAYAN KAMU GIiRiSIMLERI 0 0 0 0 0
YEREL YONETIMLER 714 830 919600 1204450 1641320 1835982
MALI KURULUSLAR 774529 1403874 1428031 1678449 2051398
Mevduat Bankalari 735057 1346441 1364064 1611787 1962638
Ozel Finans Kurumlar1 (2) - - 0 0 0
Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 30035 39 141 48 871 37230 34 829
Banka Dis1 Mali Kuruluslar (2) 9437 18 292 15 096 29432 53931
Sigorta Sirketleri ve Ozel Emeklilik Fonlar1 - - 0 0 0
Mali Aracilar - - 7295 23 064 36 630
Finansal Kiralama Sirketleri --- --- 0 1 007 709
Faktoring Sirketleri - - 7295 22 053 29 856
Tiiketici Finansman Sirketleri --- --- 0 0 6 065
Diger Mali Aracilar - - 0 4 0
Mali Yardimcilar --- --- 7801 6 368 17 301
Merkez Bankasi 0 0 0 0 0
OZEL SEKTOR 1032357 1841590 2243900 2458812 2798552
Mali Olmayan Sirketler (3) 1017847 1822857 2209879 2430199 2745280
Bireysel Isletmeler (3) - - 20 343 13 293 32788
Hanehalki 7479 10 796 13 678 15112 20 484
Personele Verilen Krediler 7479 10 796 13 646 15112 20 484

Hanehakina Hizmet Veren Kar Amact
Olmayan Kuruluslar --- --- 0 0 0
Diger 7031 7937 0 208 0
YURT DISI 636 133 1163802 1125836 810 706 508 632
TOPLAM 3157849 5328866 6002217 6589287 7194564

Kaynak: TCMB.

(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) “Ozel Finans Kurumlar1” Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Dis1 Mali Kuruluslar” icerisinde izlenmistir.
(3) “Mali Olmayan Sirketler” Aralik 2002 tarihine kadar “Bireysel Isletmeleri” de kapsamaktadir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 38
MEVDUAT BANKALARI- KREDILER
(Milyar TL)
KURUMSAL SEKTORLERE GORE 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZ{ YONETIM 233179 1291552 720 810 452959 31186
MALI OLMAYAN KAMU GIiRiSIMLERI 531 169 378 973 22557 190 854 70 499
YEREL YONETIMLER 42 349 77 603 73 682 172 162 277277
MAL] KURULUSLAR 735207 1016370 1089 599 958 048 909 531
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 624 751 878 257 962 147 734 568 672 094
Banka Dis1 Mali Kuruluslar (2) 25525 57 262 101 915 210874 223328
Sigorta Sirketleri ve Ozel Emeklilik

Fonlart --- - 1707 1976 4459
Mali Aracilar --- - 96 269 200 477 217968
Finansal Kiralama Sirketleri --- - 12122 19244 54 825
Faktoring Sirketleri - -- 53048 84 088 81 065
Tiiketici Finansman Sirketleri --- - 0 2377 1754
Diger Mali Aracilar - -- 31099 94 768 80 324
Mali Yardimcilar --- - 3939 8421 901
Yurt I¢i Bankalararas1 Krediler (2) 84 931 80 851 25 537 12 606 14 109
Merkez Bankasi 0 0 0 0 0
OZEL SEKTOR 25561979 30776 161 31997840 48889710 75417744
Mali Olmayan Sirketler (3)(4) 15459400 22609348 14507269 23094451 35610031
Bireysel Isletmeler (3)(4) --- -~ 7015891 9158056 9252758
Hanehalki 6855284 4939445 7503092 12929522 26192593
Tiiketici Kredileri (4) 4602942 2336850 3130621 5833254 13160404
Kredi Kartlart 2151724 2556936 4335180 7029598 12953230
Personele Verilen Krediler 100 618 45 659 37291 66 670 78 959
Tarim Satis Kooperatifleri 1452342 1890718 2107131 2908443 2312729
Tarim Kredi Kooperatifleri 705 716 217 198 63 800 25319 35600

Hanehalkina Hizmet Veren Kar Amacit
Olmayan Kuruluglar - -- 62 552 95732 118333
Diger 1089237 1119452 738 105 678 187 1895700
YURT DISI 268 290 411 508 570187 1690858 1754418
TOPLAM 27372173 33952167 34474675 52354591 78460 655

Kaynak: TCMB.
(1) Kasim sonu itibariyla.

(2) Ozel Finans Kurumlar1 Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Digt Mali Kuruluslar” bu tarihten itibaren

“Yurt I¢i Bankalararasi Krediler” igerisinde izlenmektedir.

(3) “Mali Olmayan Sirketler” Aralik 2002 tarihine kadar “Bireysel Isletmeleri” de kapsamaktadir.
(4) Bankalarca Ticari isletmelere kullandirilan tiiketici kredisi niteligindeki krediler; Bankacilik

Diizenleme ve Denetleme Kurumunca bankalara gonderilen talimat geregince Aralik 2002 tarihinden
itibaren tiiketici kredileri kapsamindan ¢ikarilarak “Mali Olmayan Sirketler” veya “Bireysel Isletmeler”

igerisinde siniflandirilmigtir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 39
BANKACILIK SEKTORU - YURT ICI KREDI HACMI
(Milyar TL)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
MERKEZ BANKASI (Dolaysiz Krediler) 501 724 750 000 250 000 0 302 300
Merkezi Yonetim 0 0 0 0 0
Mali Olmayan Kamu Girigimleri 1724 0 0 0 0
Banka Dig1 Mali Kurumlar 500 000 750 000 250 000 0 302 300
MEVDUAT BANKALARI 26394201 32581551 32916804 49916 559 76 020 034
Merkezi Yonetim 233179 1291552 720 810 452 959 31186
Mali Olmayan Kamu Girigimleri 531 169 378973 22 557 190 854 70 499
Yerel Yonetimler 42 349 77 603 73 682 172 162 277277
Banka Dig1 Mali Kurumlar (2) 25525 57262 101 915 210 874 223 328
Ozel Sektor 25561979 30776161 31997 840 48 889 710 75417 744
KALKINMA VE YATIRIM BANKALARI 1756624 2779482 3463 446 4129 564 4 688 465
Merkezi Yonetim 0 0 0 0 0
Mali Olmayan Kamu Girigimleri 0 0 0 0 0
Yerel Yonetimler 714 830 919600 1204450 1 641 320 1 835982
Banka Dig1 Mali Kurumlar (2) 9437 18 292 15 096 29432 53931
Ozel Sektor 1032357 1841590 2243900 2458 812 2798 552
TOPLAM 28 652549 36111033 36 630 250 54 046 123 81010 799

Kaynak: TCMB.

Not: Bankalararasi krediler, kredi hacmi rakamlarina dahil edilmemektedir.

(1) Kasim sonu itibartyla.

(2) Ozel Finans Kurumlart Aralik 2002 tarihine kadar “Banka Dis1 Mali Kuruluglar” bu tarihten itibaren

bankalararasi krediler icerisinde izlenmektedir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 40
PARASAL SEKTOR ANALITIK BILANCOSU
(M3Y PARA ARZI VE KARSILIK KALEMLERI) (Milyar TL)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)

KARSILIK KALEMLERI]

DIS VARLIKLAR (Net) 2760 179 -1 886778 -6 297 979 -6 767 792 -2 190 265
Di1s Varliklar 28 121 837 48527755 68887662 70100912 81793 007
Di1s Yiikiimlulikler -25361 658 -50414533 -75185641 -76 868 704 -83 983 272

YURT ICI KREDILER 63223246 128439070 164742193 198 691 861 244 359 268
Merkezi Yonetimden Alacaklar (Net) 31560 164 90190345 122788096 139 064 505 155 614 443

Merkezi Yonetimden Alacaklar 36122354 96593820 133 117305 152345 667 169 653 990

Eksi: Merkezi Yonetim Mevduatlari (2) (5) -4 562 190 -6403476 -10329208 -13 281162 -14 039 547
Yerel Yonetimlerden Alacaklar 47 595 111 896 73 840 172 356 277 526
Mali Olmayan Kamu Girisimlerinden Alacaklar 542 621 393795 56 124 196 428 72 095
Ozel Sektorden Alacaklar 28515417 34994593 38574252 55735552 84 033 811
Kalkinma ve Yatirim Bankalarindan Alacaklar 719 186 1054 441 1069 897 869 315 835 088
Banka Dis1 Mali Kuruluslardan Alacaklar 1 838 264 1 694 000 2179 984 2 653 705 3526305

DIGER KALEMLER (Net) -7515887 -17803945 -17220310 -27 966 944 -40 635916

TOPLAM 58 467 538 108 748 347 141223904 163957 125 201 533 088

PARA ARZI

M1 7 549 243 11368 782 15827630 23014 336 27 601 958
Dolasimdaki Para 3196 942 4462913 6899 360 9775116 12 366 781
Vadesiz Mevduat 4352301 6 905 869 8928 269 13 239 221 15235178

Parasal Yetkililer (4) 1289 3679 23951 33920 57351
Mevduat Bankalar1 (2) 4351012 6902 190 8904 318 13 205 301 15177 827

M2 31912095 47 241 075 61 879 759 82 712 966 105 450 430

Vadeli Mevduat 24362852 35872293 46052129 59 698 630 77 848 472
Mevduat Bankalar1 (2) 24362852 35872293 46052129 59 698 630 77 848 472

M2Y 56 849 061 106 566 525 133 664 544 151001 010 180 632 296

Yerlesiklerin YP Mevduatlari 24 936 966 59 325451 71784786 68 288 043 75 181 866
Parasal Yetkililer 142323 530 408 33167 27750 36 558
Mevduat Bankalar1 (5) 24794 643 58 795 043 71751 619 68 260 293 75 145 308

M2YR --- --- 138301510 158565483 190 523 601

Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar (3) - - 4636 966 7564 473 9891 305
Mevduat Bankalar1 4636 966 7564 473 9891 305

M3 33530572 49422 896 64 802 152 88 104 608 116 459917
Resmi Mevduat (Vadeli/Vadesiz) 1322941 1461 832 2 587 339 4431 744 6 005 926
Diger TCMB Mevduati (4) 295 536 719 990 335055 959 898 5003 561

M3Y (M2Y + Resmi Mevuat + Diger TCMB Mevduat) 58467 538 108 748 347 136 586 938 156 392 652 191 641 783

M3YR (M2YR+ Resmi Mevduat + Diger TCMB Mevduat) - --- 141223904 163 957 125 201 533 088

Kaynak: TCMB.

Not: Bankacilik sistemi verileri Temmuz 2002, Merkez Bankas1 verileri Agustos 2004 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesine
gore diizenlenmistir.

(1) Kasim sonu itibartyla.

(2) Fonlar mevduati icerisinde yer alan Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna ait TL mevduatlar banka dis1 mali kuruluslar mevduati
olarak siniflandirilarak vade gruplarina gore M1 ve M2 para arzlarina dahil edilmistir.

(3) Tek Diizen Hesap Planinda yapilan degisiklikle Subat 2002 tarihinden baslamak {izere, daha once bilanco disinda izlenen
bankalarin repo ve ters repo islemlerine iliskin kalemler bilangolara dahil edilmistir. Repo islemlerinden saglanan fonlar da bu
tarihten itibaren M2YR ve M3YR tanimlari icerisine dahil edilmistir.

(4) Diger TCMB Mevduat icerisinde yer alan Tasarruf Mevduat: Sigorta Fonunun TL mevduatlart M1 igerisine dahil edilmistir.

(5) Aralik 2002 tarihinden itibaren Merkezi Yonetimin Doviz Tevdiat Hesaplari derlenmeye baslanmis olup Karsilik Kalemleri
icerisinde yer alan “Merkezi Yonetim Mevduatlari”na ilave edilmistir.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 41
MERKEZ BANKASI - ANALITIK BILANCO
(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
VARLIKLAR
DIS VARLIKLAR 18004 037 34409 563 50995 283 52891854 53587056
IC VARLIKLAR -1100599 25679957 23075 242 23605277 21070568
Nakit Islemler -416 026 25 664 127 24221 843 22881799 19038 141
Hazine Borglar1 1490801 34403119 30812443 28019 133 23239448
Bankamiz Portf6yii 1514941 34459512 30919 409 28078 806 23292479
5 Kasim 2001 6ncesi DIBS 1514941 34301090 30919 409 28078 806 23292479
Ikincil Piyasadan alinan DIBS 0 158 422 0 0 0
Diger -24 140 -56 394 -106 966 -59 673 -53 031
Bankacilik Sektoriine A¢ilan Nakit Krediler 0 16 270 12 804 6556 7678
TMSF'ye Kullandirilan Krediler 500 000 750 000 250 000 0 302 300
Diger Kalemler -2406 827  -9505 262 -6 853 404 -5143890  -4511285
Degerleme Hesabi -875 207 -174 804 -1 146 601 723 478 2032427
IMF Acil Yardim Takip Hesab: (Hazine) 190 634 190 634 0 0 0
TOPLAM 16903 438 60 089 520 74 070 525 76497 131 74 657 624
YUKUMLULUKLER
TOPLAM DOViZ YOKUMLULUKLERT 15923 554 50220 700 53551071 52362594 49914491
Dis Yiikiimliilikler 10405974 36733224 37 368 781 35647919 30539079
I¢ Yiikiimliiliikler 5517580 13487475 16 182290 16 714675 19375412
Doviz Olarak Takip Olunan Mevduat 1222177 3139113 5462814 6518 301 6099 458
Bankalarin Déviz Mevduati 4295403 10348 363 10 719 476 10196 374 13275954
MERKEZ BANKASI PARASI 979 884 9 868 820 20519 454 24 134537 24743 133
Rezerv Para 5949 348 7975 887 10 668 323 15010397 20327 656
Emisyon 3772411 5282 660 7 635 622 10675528 13465237
Bankalar Mevduati 2015481 2520 198 2791 824 4191278 6723 267
Bankalar Zorunlu Karsiliklar 1404 157 1626371 1671 841 2288617 3115294
Bankalar Serbest Imkéant 611324 893 827 1119983 1902 661 3607 973
Fon Hesaplari 115 720 104 157 178 059 48310 24 372
Banka Dis1 Kesimin Mevduati 45736 68 872 62 818 95 281 114 780
Diger Merkez Bankasi Parasi -4 969 464 1892934 9851 131 9 124 140 4415477
Agik Piyasa Islemleri -5218 625 1243969 9578 737 8260 095 3622 089
Kamu Mevduati 249 161 648 964 272 394 864 045 793 388
TOPLAM 16903 438 60 089 520 74 070 525 76497 131 74 657 624
Kaynak: TCMB.
(1) Gegici.

Not: Her hafta Resmi Gazete'de yayimlanan Haftalik Vaziyet (Merkez Bankas1 Bilancosu) Aktif=Pasif toplami ile ekonomik tahlillerde
kullanilmak iizere hazirlanan Analitik Bilango Aktif=Pasif toplami asagidaki nedenlerden dolay: esit olmamaktadir.

A) Yayimlanan bilangoda, pasifte Uluslararas1 Kuruluslar Mevduati kaleminde Tiirk Liras1 olarak yer alan IMF'ye borcumuz, Analitik
Bilango’da cari kurdan (TRL/SDR) degerlenmis olarak pasifte Dis Yikiimliiliikler kaleminde, kur farki ise aktifte Degerleme Hesab1
kaleminde gosterilmektedir.

B) Haftalik Vaziyetimizin aktifinde yer alan Madeni Para, Dahildeki Muhabirler, Gayrimenkuller ve Demirbaglar, Muvakkat Borglular,
Diger aktif hesaplar toplami ile Pasifte yer alan Odenecek Senet ve Havaleler, Sermaye, Ihtiyat akcesi, Karsihklar, Muvakkat
Alacaklilar, Diger Pasifler toplamlart netlestirilerek bakiye, Analitik Bilangonun aktif tarafina Diger Kalemlere yazilmaktadir.

C) Haftalik Vaziyette Pasifte yer alan Hazine Altin Alacag: Analitik Bilangoda Hazinenin Diger Borglart ile netlestirilmektedir.

D) Yayimlanan Bilancoda Agik Piyasa Islemleri icerisinde yer alan menkul kiymet islemlerinden nakit olarak bor¢ ve alacaklar ile
gecelik islemler Analitik Bilancoda pasif tarafta, menkul kiymet islemlerinden menkul olarak bor¢ ve alacaklar ise aktif tarafta,
Bankamiz Portfoyii baghgr altinda netlestirilmistir.

E) 18 Ekim 1999 tarihi itibariyla, Analitik Bilango “Dis Yiikuimliiliikler” kaleminde yer alan IMF'e borcumuz, Acil Yardim tutar1 kadar
arttirlmis, karsihg “Ic Varhiklar” baghg altinda “IMF Acil Yardim Takip Hesab1 (Hazine)” hesabinda, kur farki ise Aktifte Degerleme
hesabinda gosterilmistir. Ancak, 6 Mayis 2002 tarihinde Hazine Miistesarligi ile TCMB arasinda imzalanan protokol uyarinca “IMF
Acil Yardim Kredisi Takip Hesabi (Hazine)” kalemi, 21 Haziran 2002 tarihinden itibaren “Hazine Yukiimliilugi” olarak
degerlendirilmistir.
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TABLO 42
IHRAC EDILEN MENKUL DEGERLER
(Milyar TL)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
KAMU KESIMi 26 685 862 164 183 336 58900026 101 777 186 102 028 851
Devlet Tahvili 5782683 45429899 66403099 56461198 61 556 829
Hazine Bonosu 32 468 545 209 613 235 125303 125 158 238 383 163 585 680
OZEL KESIM 5792296 5730395 4193318 7 881726
Tahvil - - - -
Hisse Senedi (2) 3007974 1684498 1597317 1749597 3826540
Banka Bonosu 12 471 147 697 83614 - -
MKYF Katilma Belgesi (2) 2767908 3830879 2405346 6118693 6870351
Yabanci Yatirim Fonu Katilma Belgesi (3) 3043 67 321 107 041 13 437 -
Kaynak: HM, SPK.
(1) Gegici.

(2) Satisa sunulan fiyat tizerinden ihrag tutari.
(3) Yabanci yatinm fonlar1 pay sayisi iizerinden kayda alinmistir. Kayit tarihi itibariyla kayda alinan
paylarin Merkez Bankas1 doviz satig kuru tizerinden dolar karsilig1 Tiirk Liras: tutarlaridir.

TABLO 43
ULUSLARARASI REZERVLER
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
ALTIN (2) 1 006 1032 1279 1558 1635
BRUT DOVIZ REZERVLERI 33179 29 180 36 803 43410 52044
Merkez Bankasi 22172 18 787 26 807 33616 36 006
Bankalar 11 007 10 392 9996 91795 16 038
BRUT ULUSLARARASI REZERVLER 34 185 30212 38 082 44 968 53679
Muhabir Agiklar1 (Overdrafts) 26 20 15 11 1
NET REZERVLER 34 159 30 192 38 067 44 957 53 678
Kaynak: TCMB.
(1) Gegici.

(2) Altin 2000 yili sonunda ise 269 dolar/ons, 2001 yil1 sonunda 276.5 dolar/ons, 2002 yil1 sonunda 342.75 dolar/ons,
2003 yili sonunda 417.25 dolar/ons, 2004 yili sonunda 438 dolar/ons iizerinden degerlendirilmistir.
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TABLO 44
DIS TICARET
Milyon TL Milyon ABD dolar1
Dis Ticaret Dis Ticaret
Ithalat Thracat Hacmi Ithalat Thracat Dengesi
1970 10 348 6409 1536 948 588 -360
1971 17725 9087 1 847 1171 677 -494
1972 22 344 11876 2 448 1563 885 -678
1973 29 791 18 031 3403 2086 1317 -769
1974 53112 21190 5310 3778 1532 -2 246
1975 68993 20077 6 140 4739 1401 -3 338
1976 82930 30775 7 089 5129 1 960 -3 169
1977 104 855 31344 7 549 5796 1753 -4 043
1978 113274 55351 6 887 4599 2288 -2 311
1979 178 495 75750 7331 5069 2261 -2 808
1980 613292 221498 10 819 7909 2910 -4999
1981 1002 325 530726 13 636 8933 4703 -4.230
1982 1461425 937311 14 589 8 843 5746 -3097
1983 2127 081 1298 945 14 963 9235 5728 -3507
1984 4034939 2 608 332 17 891 10 757 7134 -3623
1985 5994 754 4152927 19 301 11343 7958 -3 385
1986 7561157 5012 345 18 561 11105 7457 -3648
1987 12 353 041 8 844 331 24 348 14 158 10 190 -3 968
1988 20470 614 16 809 242 25997 14 335 11662 -2 673
1989 33827597 24 819 337 27 417 15792 11625 -4 167
1990 58 813592 34 033 944 35261 22 302 12 959 -9 343
1991 88918 000 57 387 400 34 640 21047 13593 -7 454
1992 159 628 300 101901 200 37 586 22 871 14715 -8 156
1993 329 022 100 170 699 400 44 773 29 428 15345 -14 083
1994 683 826 641 550 041707 41 376 23270 18 106 -5 164
1995 1649154021 1001 123478 57 346 35709 21637 -14 072
1996 3559029759 1907001 834 66 851 43 627 23224 -20 403
1997 7419624416 4039401 624 74 820 48 559 26 261 -22 298
1998 11898371328 7032148731 72 895 45921 26974 -18 947
1999 17 185041882 11211265206 67 258 40 671 26 587 -14 084
2000 34227081 874 17 347 694 857 82 278 54 503 2717175 -26 728
2001 50550213 196 38770 187 935 72 733 41399 31334 -10 065
2002 78389702 304 54 621624 134 87 613 51554 36 059 -15 495
2003 103 424 769 215 70 369 503 260 116 593 69 340 47253 -22 087
2004 (1) 139395919 694 90 115282 123 160 358 97 341 63017 -34 324
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 45
ULUSLARARASI STANDART SANAYI SINIFLAMASINA GORE IHRACAT
(ISIC R3)
(Milyon ABD dolart)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Tarim ve Hayvancilik 1 652 1968 1744 2105 2516
Ormancilik ve Tomrukculuk 7 9 10 16 16
Balikcilik 25 30 51 81 101
Maden Komiirii, Linyit ve Turb 2 4 1 1 2
Ham Petrol ve Dogalgaz 5 3 3 3 0
Metal Cevherleri 128 81 102 101 186
Tasocakcilig1 ve Diger Madencilik 266 261 281 364 460
Gida Uriinleri ve icecek 1 836 2016 1881 2 650 3345
Tiitiin Uriinleri 123 81 100 90 78
Tekstil Uriinleri 4614 4943 5533 6 841 7995
Giyim Esyasi 5417 5398 6615 8 154 9338
Bavul, Saraciye, Ayakkabi 190 212 214 286 328
Agac ve Mantar Uriinleri 63 109 118 146 202
Kagit ve Kagit Uriinleri 164 242 303 367 456
Basim ve Yayim 43 43 49 67 79
Kok Komiirii, Petrol Uriinleri ve Niikleer Yakit 301 416 670 954 1 345
Kimyasal Madde ve Uriinler 1397 1481 1581 1926 2554
Plastik ve Kaucuk Uriinleri 781 941 1085 1 464 1957
Metalik Olmayan Diger Mineraller 1121 1231 1468 1 800 2314
Ana Metal Sanayii 2247 2921 3239 3884 6738
Metal Esya Sanayii (Makine ve Techizat Haric) 661 733 932 1503 2195
Baska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Techizat 1376 1564 2078 3119 3910
Biiro, Muhasebe ve Bilgi islem Makineleri 63 52 40 41 52
Baska Yerde Siniflandirilmamis Elektrikli Makine ve
Cihazlar 825 1038 1 057 1221 1575
Haberlesme Techizat1 ve Cihazlar 962 1002 1575 1948 2 883
Tibbi, Hassas, Optik Aletler ve Saat 75 77 89 129 173
Motorlu Kara Tasitlar1 ve Rémorklar 1745 2 657 3603 5437 8 812
Diger Ulasim Araclar1 882 948 529 1037 1343
Mobilya 631 719 945 1315 1770
Yeniden Degerlendirme 0 0 0 0 0
Elektrik, Gaz 20 20 16 20 60
Atik ve Hurdalar 136 127 147 183 231
Diger Is Faaliyetleri 0 1 0 0 1
Eglence, Kiiltiir ve Sporla Ilgili Faaliyetler 16 4 1 1 2
Diger Hizmet Faaliyetleri 0 0 0 0 0
TOPLAM 271775 31334 36 059 47 253 63017
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 46
ULUSLARARASI STANDART SANAYI SINIFLAMASINA GORE ITHALAT
(ISIC R3)
(Milyon ABD dolary)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Tarim ve Hayvancilik 1974 1321 1591 2384 2493
Ormancilik ve Tomrukguluk 149 88 112 152 226
Balik¢ilik 2 1 1 2 8
Maden Komiirii, Linyit ve Turb 615 300 689 929 1222
Ham Petrol ve Dogalgaz 6 196 6076 6193 7766 9366
Metal Cevherleri 149 110 190 186 231
Tasocakgilig1 ve Diger Madencilik 136 91 120 139 162
Gida Uriinleri ve Igecek 1156 1014 1362 1634 1 898
Tiitiin Uriinleri 43 40 46 58 73
Tekstil Uriinleri 1853 1683 2500 3094 3784
Giyim Esyas1 266 277 346 450 602
Bavul, Saraciye, Ayakkabi 312 269 331 437 619
Agac ve Mantar Uriinleri 207 106 153 241 399
Kagit ve Kagit Uriinleri 1152 785 1007 1319 1712
Basim ve Yayim 251 220 200 251 282
Kok Komiirii, Petrol Uriinleri ve Niikleer Yakt 2587 1799 2191 2833 3758
Kimyasal Madde ve Uriinler 8 084 6775 8 661 11238 15089
Plastik ve Kauguk Uriinleri 1039 813 1074 1434 1941
Metalik Olmayan Diger Mineraller 428 325 412 516 717
Ana Metal Sanayii 3534 3612 4707 7304 11060
Metal Esya Sanayii (Makine ve Techizat Harig) 873 871 1 085 1133 1573
Baska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Teghizat 5838 4937 6474 8141 10358
Biiro, Muhasebe ve Bilgi Islem Makineleri 1595 782 988 1213 1764
Baska Yerde Siniflandirilmamis Elektrikli Makine ve
Cihazlar 1601 1221 1701 2036 3164
Haberlesme Teghizati ve Cihazlar 3994 2035 2336 3029 4530
Tibbi, Hassas, Optik Aletler ve Saat 1341 1001 1156 1437 2053
Motorlu Kara Tasitlar1 ve Romorklar 5966 2206 2918 6411 11796
Diger Ulasim Araglar1 1474 1360 961 524 1 890
Mobilya 608 556 773 960 1247
Yeniden Degerlendirme 0 0 0 0 0
Elektrik, Gaz 132 162 128 43 16
Atk ve Hurdalar 830 543 1139 2040 3298
Diger Is Faaliyetleri 5 8 2 1 1
Eglence, Kiiltiir ve Sporla Ilgili Faaliyetler 114 13 5 7 10
Diger Hizmet Faaliyetleri 0 0 0 0 0
TOPLAM 54 503 41399 51554 69340 97341
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 47
FASILLARA GORE THRACAT (Milyon ABD dolart)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Orme Giyim Esyas1 3729 3 641 4443 5733 6258
Oriilmemis Giyim Esyas1 2 506 2 639 3254 3814 4535
Elektrikli Makine ve Cihazlar 1978 2260 2 867 3475 4786
Demir ve Celik 1624 2070 2270 2969 5286
Yenilen Meyveler 1030 1201 1193 1392 1 896
Kazanlar, Makineler, Mekanik Cihazlar 1418 1745 2142 2993 4123
Dokumaya Elverisli Maddelerden Hazir Esya 1021 1 055 1255 1632 1 856
Kara Tasitlar1 ve Bunlarin Aksami 1593 2335 3304 5272 8 288
Pamuk, Pamuk Ipligi, Pamuklu Mensucat 713 843 811 997 1219
Sentetik ve Suni Devamsiz Lifler 608 640 654 767 925
Demir veya Celikten Esya 697 976 1244 1391 2224
Sebze ve Meyvelerden Elde Edilen Miistahzarlar 486 528 516 671 980
Tiittin ve Tiitin Mamulleri 491 435 385 419 478
Plastik ve Mamulleri 499 610 680 926 1322
Tuz, Kiikiirt, Topraklar ve Taglar 485 537 615 733 916
Yenilen Sebzeler 264 375 322 473 482
Sentetik ve Suni Flamentler 490 470 502 639 796
Cam ve Cam Egya 386 411 446 520 614
Hayvansal ve Bitkisel Kat1 ve Sivi Yaglar 157 235 156 347 277
Hali ve Diger Yer Kaplamalari 295 263 287 381 517
Kauguk ve Kauguktan Esya 383 459 514 684 841
Deri Egya 307 328 307 316 324
Diger Fasillar 6615 7277 7891 10 709 14 072
TOPLAM 27 775 31334 36 059 47 253 63 017
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 48
FASILLARA GORE ITHALAT (Milyon ABD dolary)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
Kazanlar, Makineler, Mekanik Cihazlar 7817 6304 8174 10 294 13 449
Mineral Yakitlar, Mineral Yaglar 9541 8339 9204 11 575 14 368
Ham Petrol 4208 3878 4088 4777 6 092
Elektrikli Makine ve Cihazlar 6113 3636 4356 5520 8361
Kara Tasitlar1 ve Bunlarin Aksami 5467 1827 2333 5383 10 237
Demir ve Celik 2778 1797 2905 4748 7989
Plastik ve Mamulleri 2179 1733 2382 3236 4763
Organik Kimyasal Uriinler 2037 1625 1 888 2332 2982
Optik Alet ve Cihazlar 1242 953 1089 1361 1928
Pamuk, Pamuk ipligi, Pamuklu Mensucat 1 080 950 1293 1 641 1981
Hava Tasitlan 937 250 296 153 1211
Sentetik ve Suni Flamentler 695 567 751 861 1 008
Kagit ve Karton 939 652 855 1164 1528
Eczacihik Uriinleri 1035 1088 1439 2019 2710
Debagatte ve Boyacilikta Kullanilan Hulasalar 614 492 681 850 1030
Demir veya Celikten Esya 705 845 709 827 928
Sentetik ve Suni Devamsiz Lifler 665 550 858 952 1174
Muhtelif Kimyasal Maddeler 512 484 580 743 960
Hayvansal ve Bitkisel Kat1 ve Sivi Yaglar 364 314 402 495 510
Ham Postlar ve Deriler 383 427 621 615 574
Aluminyum ve Alimunyumdan Esya 548 418 526 715 960
Kauguk ve Kauguktan Esya 538 365 523 764 1 064
Diger Fasillar 4106 3904 5601 8313 11 535
TOPLAM 54 503 41399 51554 69 340 97 341
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 49
ULKELERE GORE IHRACAT
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)

A-AVRUPA BIRLIGI ULKELERI (AB) 15 086 16 854 19 468 25 899 34 399

Avrupa Birligi Ulkeleri (15) 14 510 16 118 18 459 24 484 32538

Avrupa Birligi Ulkeleri (10) 575 736 1010 1415 1861
B-TURKIYE SERBEST BOLGELERI 895 934 1438 1928 2562
C-DIGER ULKELER 11794 13 546 15 152 19 426 26 056

Diger Avrupa (AB Harig) 2433 2787 3554 4857 6 605

Kuzey Afrika 1 087 1150 1267 1577 2203

Diger Afrika 285 371 430 554 760

Kuzey Amerika 3309 3297 3596 3973 5174

Orta Amerika ve Karayipler 167 201 197 166 331

Giiney Amerika 120 186 121 131 193

Yakin ve Orta Dogu 2573 3261 3440 5465 7900

Diger Asya 1298 1331 1790 2 348 2543

Avustralya ve Yeni Zelanda 135 98 122 158 264

Diger Ulke ve Bolgeler 385 864 637 197 84
TOPLAM 271775 31334 36 059 47253 63017
SECILMIS ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 19 006 20616 23551 30425 40425
EFTA Ulkeleri 324 316 409 538 657
Karadeniz Ekonomik Igbirligi 2467 2932 3599 5044 6763
Ekonomik Isbirligi Tegkilat: 874 972 1042 1569 2203
Bagimsiz Devletler Toplulugu 1 649 1978 2279 2963 3956
Tiirk Cumhuriyetleri 572 557 619 899 974
Islam Konferansi Teskilat: 3573 4197 4725 7 205 10 193
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 50
ULKELERE GORE ITHALAT
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)

A-AVRUPA BIRLIGI ULKELERI (AB) 27 388 18 949 24519 33495 45428

Avrupa Birligi Ulkeleri (15) 26 610 18 280 23 321 31 696 42 347

Avrupa Birligi Ulkeleri (10) 777 668 1198 1799 3081
B-TURKIYE SERBEST BOLGELERI 496 303 575 589 811
C-DIGER ULKELER 26 619 22 147 26 461 35256 51101

Diger Avrupa (AB Hari¢) 7288 6613 8658 11987 18 348

Kuzey Afrika 2257 2115 2138 2519 3231

Diger Afrika 457 704 558 820 1551

Kuzey Amerika 4167 3390 3421 3741 5066

Orta Amerika ve Karayipler 80 41 103 169 206

Giiney Amerika 551 410 541 1012 1271

Yakin ve Orta Dogu 3373 3016 3186 4 455 5577

Diger Asya 6933 4884 6530 9 644 15483

Avustralya ve Yeni Zelanda 305 232 313 247 302

Diger Ulke ve Bolgeler 1208 741 1013 662 67
TOPLAM 54 503 41399 51554 69 340 97 341
SECILMIS ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 35682 26011 32985 43 899 59 563
EFTA Ulkeleri 1155 1481 2512 3396 3890
Karadeniz Ekonomik Isbirligi 6 746 5553 6588 9298 15317
Ekonomik Isbirligi Tegkilat: 1543 1238 1548 2736 3215
Bagimsiz Devletler Toplulugu 5693 4630 5555 7777 12 886
Tiirk Cumhuriyetleri 628 283 468 623 752
Islam Konferansi Teskilat: 6321 5540 6072 8 195 10 588
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 51
GENIS EKONOMIK KATEGORILERE (BEC) GORE DIS TICARET
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
IHRACAT 27775 31334 36 059 471253 63017
Sermaye Mallar1 2176 2 658 2790 4344 6527
Ara Mallar1 11 565 13 369 14 657 18 494 25 839
Tiiketim Mallari 13 987 15262 18 465 24 125 30462
Digerleri 47 46 147 289 189
ITHALAT 54 503 41399 51554 69 340 97 341
Sermaye Mallar1 11365 6 940 8400 11326 17 379
Ara Mallar1 36 010 30301 37 656 49 735 67 373
Ham Petrol 4208 3878 4088 4777 6092
Tiiketim Mallari 6928 3813 4 898 7813 12 096
Digerleri 199 344 600 466 493
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
TABLO 52
DIS TICARET FIYAT ENDEKSLERI (Yillik Ortalamalar)(ISIC R3)
(1994=100)
2000 2001 2002 2003 2004(1)
[HRACAT
GENEL 87.8 85.5 84.0 92.4 107.1
IMALAT 86.6 85.1 83.5 92.8 106.7
Gida Uriinleri ve Igecek 85.2 81.5 82.6 89.2 106.8
Tekstil 83.6 82.2 79.9 88.9 98.8
Kimyasal Madde ve Uriinler 94.4 90.4 84.5 90.2 99.9
Ana Metal Sanayii 83.6 81.5 83.9 103.2 140.2
Makine ve Techizat imalat 89.2 85.7 80.2 86.1 99.2
Motorlu Kara Tasit1 ve Romorklar 85.0 85.1 88.3 100.0 114.8
ITHALAT
GENEL 94.9 94.6 93.5 100.9 113.5
Ham Petrol ve Dogalgaz 169.7 153.4 150.5 177.0 212.8
IMALAT 88.5 88.8 88.1 93.9 105.0
Gida Uriinleri ve Igecek 79.3 81.2 93.6 97.4 110.3
Tekstil 84.3 85.9 82.5 87.4 97.2
Kimyasal Madde ve Uriinler 93.9 932 91.1 101.1 113.1
Ana Metal Sanayii 89.9 83.8 83.8 91.7 142.1
Makine ve Techizat imalat 87.5 90.5 89.7 94.4 97.6
Motorlu Kara Tasit1 ve Romorklar 83.7 81.4 84.5 91.9 104.3
Kaynak: DIE.
(1) Gegici.
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TABLO 53
ODEMELER DENGESI
(Milyon ABD dolart)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
I. CARI ISLEMLER HESABI -9 819 3390 -1 522 -8 037 -15451
A.Dis Ticaret Dengesi -21959 -3733 -7 283 -14 010 -23 830
1.Genel Mal Ticareti -20 059 2770 -5 928 -11 488 -20424
fhracat FOB 30 721 34 347 40 071 51130 66 805
fhracat 271775 31334 36 059 47 253 63016
Bavul Ticareti 2 946 3039 4065 3953 3880
Uyarlama: Diger Mallar -26 -53 -76 91
ithalat FOB -50 780 -37 117 -45 999 -62 618 -87 229
ithalat (CIF) -54 503 -41 399 -51 554 -69 340 -97 341
Uyarlama: Navlun ve Sigorta 3272 2 483 3093 4100 5787
Uyarlama: Diger Mallar 451 1799 2 462 2 622 4325
2.Parasal Olmayan Altin (net) -1 900 -963 -1 355 -2522 -3 406
B.Hizmetler Dengesi (Net) 11368 9130 7879 10 505 12768
Tasimacilik 492 833 861 -523 -1067
Turizm 5923 6352 6599 11 090 13 364
Insaat Hizmetleri 968 654 832 682 724
Finansal Hizmetler -303 -391 -400 -83 -89
Diger Ticari Hizmetler 4082 1 693 -68 -25 131
Resmi Hizmetler =277 -319 -572 -715 -734
Diger Hizmetler 483 308 627 79 439
C.Yatirnm Geliri Dengesi (Net) -4 002 -5 000 -4 554 -5559 -5516
Dogrudan Yatirimlar 89 52 -86 -400 -672
Portfoy Yatirimlari -434 -694 -835 -1207 -1195
Diger Yatirimlari -3 657 -4 358 -3633 -3952 -3 649
Faiz Geliri 1168 1139 784 634 697
Faiz Gideri -4 825 -5497 -4 417 -4 586 -4 346
D.Cari Transferler 4774 2993 2 436 1027 1127
Isci Gelirleri 4560 2 786 1936 729 804
Bedelsiz Ithalat 214 207 500 298 323

Resmi Transferler
II. SERMAYE VE FINANS HESAPLARI 12 581 -1719 1373 2 994 12 469
A.SERMAYE HESABI 0 0 0 0 0
B.FINANS HESAPLARI 12 581 -1719 1373 2 994 12 469
1.Dogrudan Yatirimlar (Net) 112 2769 863 1195 1711
2.Portfoy Yatirimlar1 (Net) 1022 -4 515 -593 2 569 8070
3.Diger Yatirimlar (Net) 11 801 -2 667 7256 3277 3512
Varliklar -1939 -601 =777 -986 -7 296
Ticari Krediler -26 -445 -921 -910 -1563
Krediler 116 -734 19 -404 506
Bankalarin D6viz Varliklari -1 690 927 594 724 -5 849
Diger Varliklar -339 -349 -469 -396 -390
Yiikiimliiliikler 13 740 -2 066 8 033 4263 10 808
Ticari Krediler 805 -1 930 2 483 2 181 4168
Krediler 12 868 614 5105 606 6089
Mevduatlar -20 -832 348 1368 393
Diger Yiikiimliiliikler 87 82 97 108 158
4 Rezerv Varliklar -354 2 694 -6 153 -4 047 -824
Uluslararasi Para Fonu Nezdindeki Varliklarimiz 0 0 0 0 0
Resmi Rezervler -354 2 694 -6 153 -4 047 -824
III. NET HATA VE NOKSAN -2762 -1 671 149 5043 2982

Kaynak: TCMB.
(1) Gegici.

240 Yillik Rapor 2004



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast

TABLO 54
ODEMELER DENGESINDEKI BAZI KALEMLERIN AYRINTILARI
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004 (1)
CARI ISLEMLER DENGESI 9819 3390 -1522 -8037 -15451
SERMAYE VE FINANS HESAPLARI 12 581 -1719 1373 2994 12 469
DOGRUDAN YATIRIMLAR 112 2769 863 1195 1711
Yurt Diginda -870 -497 -175 -499 -857
Yurt I¢inde 982 3266 1038 1694 2568
PORTFOY YATIRIMLARI 1022 -4515 -593 2569 8070
Varliklar -593 -788 -2096 -1386 -1139
Yiikiimliiliikler 1615 -3727 1503 3955 9209
Hisse Senetleri 489 -79 -16 1009 1427
Borg Senetleri 1126 -3648 1519 2946 7782
DIGER YATIRIMLAR 11801 -2 667 7256 3277 3512
Varliklar -1939 -601 177 -986 -7 296
Ticari Krediler -26 -445 -921 -910 -1563
Krediler 116 -734 19 -404 506
Bankalarin Déviz Varliklar -1690 927 594 724 -5849
Diger Varliklar -339 -349 -469 -396 -390
Yiikiimliiliikler 13 740 -2 066 8033 4263 10 808
Ticari Krediler 805 -1 930 2483 2 181 4168
Uzun Vade 8 11 1353 966 486
Kisa Vade 797 -1941 1130 1215 3682
Krediler 12 868 614 5105 606 6 089
Merkez Bankasi 3348 10 229 -6 138 -1 479 -4 414
Uluslarlaras1 Para Fonu Kredileri 3351 10230 -6 138 -1 479 -4 414
Uzun Vade -3 -1 0 0 0
Kisa Vade 0 0 0 0 0
Genel Hiikiimet 117 -1977 11 834 -765 -267
Uluslararas1 Para Fonu Kredileri 0 0 12 503 1429 896
Uzun Vade -883 977 -669 -2 194 -1163
Kisa Vade 1 000 -1 000 0 0 0
Bankalar 4378 -8 076 -1028 1975 5642
Uzun Vade -363 -1024 -297 -40 2295
Kisa Vade 4741 -7 052 -731 2015 3347
Diger Sektorler 5025 438 437 875 5128
Uzun Vade 4897 255 1165 587 4787
Kisa Vade 128 183 -728 288 341
Mevduatlar -20 -832 348 1368 393
Merkez Bankas1 622 736 1336 497 -209
Bankalar -642 -1568 -988 871 602
Diger Yiikiimliiliikler 87 82 97 108 158
REZERV VARLIKLAR -354 2 694 -6 153 -4 047 -824
Kaynak: TCMB.
(1) Gegici.
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TABLO 55
DIS BOR(C STOKU (Milyon ABD dolar1)

2000 2001 2002 2003 2004 (1)
DIS BORC STOKU 118 802 113 895 130 353 145 805 153 160
KISA VADELI DIS BORCLAR 28 301 16 403 16 424 23013 29316
UZUN VADELI DIS BORCLAR 90 501 97 492 113 929 122792 123 844

BORCLULARA GORE
KISA VADELI DIS BORCLAR 28 301 16 403 16 424 23013 29 316
Merkez Bankasi 653 752 1655 2 860 3014
Krediler 26 20 15 11 2
Kredi Mektuplu DTH 627 732 1640 2 849 3012
Genel Hitkumet 1 000 0 0 0 0
Ticari Bankalar 16 900 7997 6344 9692 12 677
Diger Sektorler 9748 7 654 8425 10 461 13 625
UZUN VADELI DIS BORCLAR 90 501 97 492 113 929 122792 123 844
A-Kamu Sektorii 47919 46 413 63 981 70 293 71376
1-Genel Hiikiimet 42502 41276 59 178 65 566 66 780
a-Konsolide Biitge 39522 38 760 56 830 63 453 64 942
b-Yerel Yonetimler 2380 1937 1676 1535 1347
c-Fonlar 594 557 646 549 466
d-Universiteler 6 23 26 29 25
2-Diger Kamu 1205 1129 1045 1201 1384
3 KiT ler 4212 4008 3758 3526 3212
B-Merkez Bankast 13 429 23 591 20 340 21 504 17 791
Krediler 3705 13 643 8 068 7272 3935
Kredi Mektuplu DTH 9724 9948 12272 14 232 13 856
C-Ozel Sektor 29 153 27 488 29 608 30995 34677
Finansal 7582 4789 4586 4972 6 047
Finansal Olmayan 21571 22 699 25022 26 023 28 630
ALACAKLILARA GORE 118 802 113 895 130 353 145 805 153 160
KISA VADELI DIS BORCLAR 28 301 16 403 16 424 23013 29 316
Ticar? Banka Kredileri 17 306 71775 5187 8260 11 330
Ozel Kesim Kredileri 10 995 8628 11237 14753 17 986
UZUN VADELI DIS BORCLAR 90 501 97 492 113 929 122792 123 844
A-Resmi Alacaklilar 20172 30 643 40 151 42926 41110
Hikiimet Kuruluslar 8705 8581 9302 9457 8 608
Uluslararas1 Kuruluglar 11 467 22 062 30 849 33 469 32502
B-Ozel Alacakhilar 70329 66 849 73778 79 866 82734
1-Krediler 48 194 45511 49932 52288 54 492
Ticari Bankalar 27 362 27 504 28 505 28 768 30 830
Bankacilik Dis1 Finansman Kuruluglar 5602 3371 3304 3003 2580
Parasal Olmayan Kuruluslar 4280 3933 4745 4637 4 860
Kiy1 Bankalart 1203 732 1098 1639 2357
Ozel Yatirim ve Kalkinma Bankalart 15 0 0 0 0
Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesaplart 9724 9948 12272 14 232 13 856
Garantisiz Ticari Bor¢lar 8 8 8 9 9
Diger 15 0 0 0
2-Tahvil 22 135 21 338 23 846 27 578 28 242

Kaynak: HM, TCMB.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
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TABLO 56
DIS BORC STOKUNUN DONEM SONU KURLARIYLA
DOVIZ CINSLERINE GORE DAGILIMI

(Milyon ABD dolart)
DOVIiZ CINSI 2000 2001 2002 2003 2004 (1)
ABD dolar1 64 589 57 532 61 127 66 545 76 687
Alman marki 23 147 826 0 0 0
Euro 14 832 34 187 39 859 48 587 49 315
SDR 4186 14 106 22018 24 012 21510
Isvigre frangi 783 686 719 883 915
Ingiliz sterlini 809 709 733 654 659
Japon yeni 7447 5176 5312 4517 3277
Fransiz frangi 1014 23 0 0 0
Hollanda florini 647 21 0 0 0
Diger (ABD dolar1) 1348 629 585 607 797
TOPLAM 118 802 113 895 130 353 145 805 153 160
Kaynak: TCMB, HM.
(1) Gegici (Eyliil 2004 itibariyla).
TABLO 57
KREDI MEKTUPLU DOVIZ TEVDIAT HESAPLARI
(Milyon ABD dolart)

2000 2001 2002 2003  2004(1)
TOPLAM 10514 10807 14097 17300 18611
Yurt Dist Adresliler 10351 10680 13912 17081 18405
Kisa Vadeli 627 732 1640 2849 3286
Orta — Uzun Vadeli 9724 9948 12272 14232 15119
Yurt i¢i Adresliler 163 127 185 219 206

Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesaplar1 Doviz Bilesimi
(Orijinal Déviz Cinsleri Itibariyla) (Milyon)

ABD dolar1 476 850 1203 1313 1258
Alman marki 19 898 0 0 0 0
Fransiz frangi 548 0 0 0 0
Hollanda florini 911 0 0 0 0
Isvigre frangi 116 121 125 118 104
Euro 150 11215 12 277 12 702 12 673
Ingiliz sterlini 3 4 6 7 6
Kaynak: TCMB.

(1) Gegici.
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TABLO 58
DOVIZ TEVDIAT HESAPLARI
(Milyon ABD dolart)
2000 2001 2002 2003 2004(1)
Doviz Tevdiat Hesaplart 49 329 52 864 52224 57 143 64 535
Yurt Dis1 Adresliler 5760 3992 3149 4372 5035
Yurt Igi Adresliler 43 569 48 872 49 075 52771 59 500
Bankalararas1 5526 5693 4238 3918 3221
Diger 38 043 43179 44 837 48 853 56 279
Doviz Tevdiat Hesaplart Munzam Karsiligi 3766 4257 4555 6 146 6522
Doviz Tevdiat Hesaplart Doviz Bilesimi
(Orijinal Déviz Cinsleri Itibariyla) (Milyon)
ABD dolar1 35188 38 080 36 886 36783 38 545
Alman marki 21 643 2787 0 0 0
Fransiz frangi 2072 177 0 0 0
Hollanda florini 856 105 0 0 0
Euro 2598 14 224 13 696 15 166 17 874
Isvicre frang 402 465 362 344 323
Japon yeni 1653 2019 3155 6 603 41779
Ingiliz sterlini 317 382 421 524 609
Kaynak: TCMB.
(1) Gegici.
TABLO 59
ORTA VE UZUN VADELI DIS BORC ODEMELERI PROJEKSIYONU
(BORCLULARA GORE)
(Milyon ABD dolart)
2004 Q4 2005 2006 2007 2008 2009 2010+ (2)
TOPLAM 8559 34301 28 804 15916 13497 9 840 43978
Anapara 6755 27743 23936 11 966 10 362 7313 31570
Faiz (1) 1804 6558 4 868 3951 3135 2527 12 408
Kamu Sektorii
Anapara 2330 12 248 17 780 8390 7588 4 864 27 843
Faiz (1) 1173 5009 3814 3077 2 458 1993 11394
Merkez Bankasi
Anapara 1093 2842 0 0 0 0 0
Faiz (1) 35 47 1 0 0 0 0
Ozel Sektor
Anapara 3332 12 654 6 156 3576 2774 2 449 3727
Faiz (1) 595 1502 1053 874 677 534 1014
Kaynak: HM.

(1) Faiz 6demelerine masraf ve iicretler dahildir.
(2) NGTA ve Dresdner hesabina iliskin geri 6demeler harig.
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TABLO 60
2004 YILI DEVLET IC BORCLANMA SENETLERI IHALE FAIZLERI
(Yiizde)
6 Aylik 12 Aylik
Aylar (182 giine kadar) (567 giine kadar)
Ocak 25.25 24.72
Subat 23.30 23.58
Mart 22.06 24.92
Nisan 21.57 23.44
May1s 25.96 29.71
Haziran 24.62 28.46
Temmuz 23.04 26.79
Agustos 22.55 25.38
Eyliil 19.18 27.30
Ekim 19.59 23.36
Kasim 19.58 23.76
Aralik 19.87 24.44
Kayngk: TCMB.
Not: Iskontolu kiymetlerin nominal satis tutarlari iizerinden, net basit faiz oranlarina gore hesaplanmustir.
Ortalama ve opsiyonlu satislar dahil edilmistir.
TABLO 61
2004 YILI DEVLET IC BORCLANMA SENETLERI
IHALELERINDE SATILAN MIKTARLAR
(Milyar TL)

6 Aylk 12 Ayhk
Aylar (182 giine kadar) (567 giine kadar)
Ocak 2452 638 9 046 366
Subat 1651935 6592014
Mart 1 405 464 10 470 205
Nisan 2304 935 10 820 661
Mayis 4 865 252 6 790 226
Haziran 2979 099 3 388 286
Temmuz 2083 484 9227 864
Agustos 2724 361 13 998 255
Eyliil 1 494 389 7681 307
Ekim 2072762 9697 395
Kasim 2334979 13772 923
Aralik 1 434 909 9 893 085
Kaynak: TCMB.
Not: Iskontolu kiymet ihalelerindeki nominal satis miktarlar1 kullanilmigtir. Ortalama ve opsiyonlu satiglar
dahil edilmistir.
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TABLO 62

2004 YILI BANKALARARASI PARA PIYASASI ISLEMLERI

Giinliik Cift Tarafli  Giinliik Cift Tarafli Gergeklesen Bir Giinliik Basit Faizler (%)
Aylar Islem Adedi Islem Hacmi En En
(1) (Milyar TL) (1) Diisiik Yiiksek Ortalama
Ocak 80 5209 757 26.00 26.00 26.00
Subat 100 7362 671 24.00 24.00 24.00
Mart 82 5 860 553 22.00 24.00 22.98
Nisan 94 8323 838 22.00 22.00 22.00
Mayis 76 6 356 545 22.00 22.00 22.00
Haziran 70 5 855795 22.00 22.00 22.00
Temmuz 70 7 004 636 22.00 22.00 22.00
Agustos 64 6 448 590 22.00 22.00 22.00
Eyliil 58 6 670 232 20.00 22.00 20.44
Ekim 62 7 920 945 20.00 20.00 20.00
Kasim 58 5623410 20.00 20.00 20.00
Aralik 48 3935413 18.00 20.00 18.69
Kaynak: TCMB.
(1) Aylik ortalamalar.
TABLO 63
2004 YILI DOVIiZ VE EFEKTIF PIYASALARI ISLEMLERI
TL/ABD dolar1 Gosterge Kuru
Bankalararas1 Doviz Piyasas1 Islemleri (Cift Tarafl1) (f1an Tarihine Gore)
Aylik Kurlar Aylik
Aylik Toplam (TL/ABD dolar1) Ortalama
Toplam Islem Ayin Ay Katilan
Islem Hacmi En Yiiksek En Diisiik Kurulug En En Aylik
Tarih Sayisi Milyon Kuru Kuru Sayisi Yiiksek Diisiik Ortalama
ABD dolar1
Ocak 938 3163 1345500 1320 900 11 1395983 1321924 1347 207
Subat 1022 3653 1351500 1317 400 15 1 348 606 1317 509 1329 287
Mart 1652 5064 1337000 1315500 16 1332769 1316538 1321720
Nisan 1400 4869 1390000 1 305 600 14 1447074 1307 617 1363 007
Mayis 566 2029 - - 9 1558 189 1438616 1512337
Haziran 636 2284 - - 9 1524393 1473 545 1495418
Temmuz 638 2 480 - - 9 1492 454 1429 287 1454 390
Agustos 626 2251 - - 9 1516 160 1447379 1476 333
Eyliil 716 2 466 - - 9 1538 766 1 490 869 1505 352
Ekim 604 2 386 - - 8 1511665 1476 342 1491277
Kasim 494 1828 - - 8 1478 993 1426 245 1450177
Aralik 764 2427 1390 000 1 343 950 9 1 440 800 1342 700 1396 142

Kaynak: TCMB.
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TUKETICi FIYATLARI ENDEKSINE GORE

TABLO 64
REEL EFEKTIF DOViZ KURU ENDEKSLERI
(1995=100)

Ocak  Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil ~ Ekim Kasim Aralik
1998 1193 1174 1162 116.1 1157 1155 1163 1185 121.1 1225 1228 1209
1999 1215 1212 121.8 121.8 121.0 121.5 1224 122.1 1241 1261 1264 1273
2000 128.6 131.5 1324 1329 1357 1323 1335 1359 139.0 1424 1465 147.6
2001 148.1 1384 1135 101.2 1142 111.8 105.1 98.9 98.5 96.6 107.4 1163
2002 130.3 135.8 1384 1438 1334 1189 107.6 1122 1152 119.0 123.7 1254
2003 119.2 1227 1235 1279 1358 140.6 1451 1472 1515 1429 140.5 140.6
2004 147.0 149.1 1542 1525 1382 137.5 1405 140.1 138.1 1399 1413 143.2*

Kaynak: TCMB.

* Gegicl.

TOPTAN ESYA FiYATLARI ENDEKSINE GORE

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
1998 113.1  111.7 1108 1102 109.8 108.7 108.7 1094 110.6 1104 1102 107.8
1999 107.1 107.5 1079 1085 107.8 106.7 107.3 1059 1074 107.2 107.1 108.7
2000 1105 1134 1142 1147 1161 1124 111.8 112.5 114.0 116.0 1179 1182
2001 118.1 111.7 954 88.3 101.1 98.9 942 89.1 835 89.0 978 1072
2002 119.0 1252 1285 1333 123.6 110.8 101.3 105.6 1079 111.2 1143 117.0
2003 113.7 117.8 1185 1232 1282 1303 1344 1359 1375 128.6 1264 1263
2004 1340 137.1 1433 1442 1299 128.0 128.0 127.6* 126.8* 129.1* 129.4* 131.0*
Kaynak: TCMB.
* Gegici.
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TABLO 65

SINIFLARINA GORE FIiLi PERSONEL DURUMU
(31 Aralik 2004)
Genel Idari Teknik Saghik  Avukathk  Yardimci
Kadro Hizmetler =~ Hizmetler Hizmetler Hizmetler Hizmetler Toplam Sozlesmeli  Genel
Subeler Adedi K E K E K E K E K E K E K E  Toplam
Idare Merkezi 2959 774 798 28 258 8 4 6 26 243 842 1303 192 264 2601
Adana 91 24 34 4 1 4 5 29 43 5 77
Ankara 373 128 143 2 9 130 152 8 21 311
Antalya 81 17 32 7 17 39 1 9 66
Bursa 105 29 38 1 4 29 43 1 14 87
Denizli 75 13 31 1 2 13 34 2 10 59
Diyarbakir 69 4 33 1 1 6 5 40 13 58
Edirne 62 10 24 1 4 12 29 2 7 50
Erzurum 64 3 29 1 1 5 4 35 3 9 51
Eskisehir 72 14 32 1 5 14 38 2 5 59
Gaziantep 74 10 32 1 8 10 41 2 5 58
Iskenderun 65 14 29 2 1 8 15 39 3 1 58
Istanbul 546 151 189 10 5 2 1 13 57 173 257 12 31 473
[zmir 231 70 86 3 8 2 1 11 28 87 122 1 5 215
[zmit 90 24 37 4 1 4 25 45 3 9 82
Kayseri 80 6 41 1 2 4 8 46 4 11 69
Konya 72 7 39 2 1 4 8 45 1 9 63
Malatya 71 8 35 1 1 7 9 43 3 9 64
Mersin 75 24 29 2 2 6 26 37 6 69
Samsun 78 11 35 2 3 11 40 1 9 61
Trabzon 79 7 38 1 1 6 8 45 3 16 72
Van 61 3 28 1 1 5 4 34 14 52
TOPLAM 5473 1351 1812 33 303 16 4 9 1 70 430 1479 2550 244 482 4755
Kaynak: TCMB.

Toplam Personel Sayist ..........ccoooiiiiiiiniiiiiiiiiiices
Banknot Matbaas1 Genel Midiirliigii {sci Sayisi...
TOPIAM ..o
31 Aralik 2003 Tarihindeki Personel Mevcudu ....
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TABLO 66
TURKIYE CUMHl{RI’)(E_T MERKEZ BANKASI
SUBE, TEMSILCILIK VE BUROLAR

Acilis Yili Personel Sayis1 (2004 Sonu)
SUBELER
Adana 1969 77
Ankara 1931 311
Antalya 1963 66
Bursa 1969 87
Denizli 1974 59
Diyarbakir 1955 58
Edirne 1963 50
Erzurum 1959 51
Eskisehir 1954 59
Gaziantep 1956 58
Iskenderun 1951 58
Istanbul 1931 473
Izmir 1932 215
Izmit 1983 82
Kayseri 1968 69
Konya 1974 63
Malatya 1977 64
Mersin 1933 69
Samsun 1933 61
Trabzon 1963 72
Van 1978 52
TEMSILCILIK VE BUROLAR
Frankfurt Temsilciligi 1976 8
Berlin Biirosu 1982 3
Londra Temsilciligi 1977 4
New York Temsilciligi 1977 4
Tokyo Temsilciligi 1997 1
Kaynak: TCMB.
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2003-2004
BILANCO KARSILASTIRMALARI
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2003 -2004 BIiLANCOLARINI

N
(MILYON

I- Altin Meveudu
A- Uluslararas: Stand. Olan ..
B- Uluslararas: Stand. Olmayan

1I- Diviz Borglular:

A- Konvertibl
a- Efektif DepOsU...........oouiiiiiiiiiiiiiii i
b- Muhabir Hesaplar:
c¢- Rezerv Dilimi Pozisyonu

B- Konvertibl Olmayan
a- Efektif Depost
b- Muhabir Hesaplari...............ooooiii s

III- Madeni Para
IV- Dahildeki Muhabirler

V- Menkul Degerler Ciizdam
A- Devlet i¢ Borglanma Senetleri

b- Kuponsuz
B DIOT. ..ot

VI- i¢ Krediler
A- Bankacihk Sektorii
a- Reeskont Kredileri
b- 1211 S.K.40/1-c kap.Kul Kred.
¢ Diger
B- TMSF’ye Kullandirilan Krediler

VII- Acik Piyasa islemleri
A- Ropor Bor¢lular:
a.Nakit
i- Doviz.
ii- Menkul Deger.
b- Menkul
B- Diger

VIII- Di Krediler
IX- istirakler
X- Gayrimenkuller ve Demirbaglar

A- Gayrimenkuller
Amorti -).

B- Demirbaslar
Amorti ().

XI- Takipteki Alacaklar (Net)
A- Takipteki Alacaklar
B- Takipteki Alacaklar Karsih (-)
XII- SDR Tahsisati Nedeniyle Hazine Yiikiimliiliigii
XIII- Degerleme Hesabi
XIV- Faiz ve Gelir Reeskontlar:
XV- Muvakkat Borglular
XVI- Diger Aktifler

XVII- Dénem Zarart

XVIII- Gegmis Yillar Zarart

NAZIM HESAPLAR ......

2003 2004

2.234.170.898 2.254.793.278
2.174.039.472 2.194.299.896
60.131.427 60.493.383
46.922.503.744 48.327.454.952
46.922.114.362
982.681.877
45.705.242.453

48.327.454.115
427.123.897
47.664.867.295

234.190.031 235.462.923
389.382 837
380.209 837

9.173
7.377.912 2.931.769

1.758.775.474 1.144.224.101
27.645.805.802
27.645.805.802
27.645.805.802

23.164.478.819
23.164.478.819
23.164.478.819

309.977.715
6.556.133 7.677.722
6.556.133 7.677.722

302.299.993

432.999.998 127.999.999
432.999.998 127.999.999
432.999.998 127.999.999
166.346.625 113.274.082
20.786.547 20.904.100
257.792.337 289.588.841
269.029.580 307.975.633
-24.380.233 -33.591.927
45.548.606 59.258.298
-32.405.617 -44.053.163
0 0
1.774.972.635 1.728.113.901
-1.774.972.635 -1.728.113.901
233.218.176 234.485.785
723.478.393 2.032.526.096
7.346.510 74.275.476
33.981.289 5.563.075
19.824.646 19.714.747
1.548.363.435 509.726.063
3.912.749.921

85.932.077.840 78.631.918.898

400.112.786.330 498.607.709.562
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KARSILASTIRILMASI

TL)

L Tedaviildeki Banknotlar

1L Hazine'nin Alacaklar:
A. Altin

2003

B. Rezerv Dilimi imkam

C. Diger (Net)

1IL Diviz Alacakhlar:
A. Konvertibl

B. Konvertibl Olmayan.

IV. Mevduat
A. Kamu Sektorii
a. Hazine Genel ve Katma
Biitgeli idareler.
b. Kamu ikt. Kuruluslari.
c. Iktisadi Dev. Tesekkilllers
d. Diger(Belediyeler ve Ozel

TATRIET). ...

B. Bankacihk Sektorii
a. Yurt igindeki Bankalar
b. Yurt Digindaki Bankalar
c. Zorunlu Kargilik
(1211 S.K. Md.40)
i.Nakit...
ii.Alun (Safi Gr.
d. Diger (Valorlii Islemler)

C. Muhtelif
a. KM.D.Tevdiat
b. Diger.
D. Uluslara
E. Fonlar
a. Tasarruf Mevduati Sigorta

1 Kuruluglar

V. Acik Piyasa Islemleri
A. Ropor Alacakhlar
a. Nakit

B. Diger

VL Dis Krediler
A. Kisa Vadeli

B. Orta ve Uzun Vadeli

VIL ithalat Akreditif Bedelleri,
Teminat ve Depozitolar
A. Diviz satigt yapilmis Akreditif
Bedelleri

B. Mal bedeli ve T

VIIL Odenecek Senet ve Havaleler
IX. SDR Tahsisat:

X. Sermaye
A. Odenmis Sermaye

B. Sermaye Enflasyon Diizeltme Fark

XI. ihtiyat Akcesi

A. Adi ve F a

B. Hususi ( Bank.Kan Md.59)

C. Ihtiyat Akgeleri Enflasy

Farklart

XIL Karsiliklar

A. Emekli ikr. Ve Kid. Tzm. Kar.

B. Vergi Karsiliklar
C. Diger Kz 2

XIIL Degerleme Hesabt
XIV. Faiz ve Gider Reeskontlar:
XIIL Muvakkat Alacakhilar
XIV. Diger Pasifler

XV. Kar

NAZIM HESAPLAR ......

10.675.527.631
294.029.190
6.470.876
234.190.031
53.368.283
85.411.923
15.177.964
70.233.959

56.260.799.995
5.533.000.819

5.421.420.786
543.702
20.053.278
90.983.053
14.387.652.351
4.882.174.703
1.901.016
9.503.435.704
140.928
24.261.957.908
24.148.387.150
113.570.759
10.199.971.789
1.878.217.128

1.927.858
1.876.289.270

8.260.095.369

433.645.369

433.645.369

7.826.450.000

12.093.985

12.093.985

837.448.514

837.444.392
4.122

12.818.666
233.218.176
40.612.613
25.000
40.587.613
6.588.141.748
2.477.946.742
68.147
4.110.126.859
76.810.833
47.119.588

29.691.245

2.429.838.953

82.929.824

42.300.420

13.465.236.966
291.421.841
6.531.180
235.462.923
49.427.738
41.404.207
1.184.974
40.219.233

56.044.673.836
6.100.260.282

5.942.386.823
348.000
49.316.213
108.209.246
19.999.220.855
8.129.270.663
1.000.380
11.868.739.411
210.401
25.060.793.586
24.978.894.739
81.898.847
4.038.731.131
845.667.982

25.868.562
819.799.420

3.622.089.369

128.189.369

128.189.369

3.493.900.000

12.158.192

12.158.192

1.096.905.436

1.093.539.874
3.365.562

19.783.353
234.485.785
46.233.524
25.000
46.208.524
1.283.130.781
929.583.307
174.997
353.372.477
92.522.327
58.567.813

33.954.514

2.215.887.190

103.800.423

62.185.668

85.932.077.840

78.631.918.898

400.112.786.330

498.607.709.562
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