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DÜNYA EKONOMİSİ

ABD ekonomisi…

· ABD ekonomisinde geçen hafta açıklanan veriler ekonomik büyümenin yavaşlamakta olduğunu, enflasyonist baskıların da düşüş yönünde olduğunu göstermektedir. 
· Geçici verilere göre ABD ekonomisi yılın ikinci çeyreğinde %2.9 büyümüştür. Beklentiler büyümenin %3 olması yolundaydı. Özel tüketim harcamaları %2.6 artarken, çekirdek PCE (tüketim harcamaları fiyat artışı) endeksi %2.8 yükselmiştir.  

· ABD'de tüketici güveninin göstergelerinden biri olan Conference Board'ın  açıkladığı endeks Ağustos'ta son dokuz ayın en düşük seviyesine gerilemiştir. Açıklamaya göre endeks, Ağustos'ta 99.6 puanla Kasım 2005'teki 98.3 puandan bu yana en düşük seviyeye inmiştir. Ağustos için 103 puan olacağı tahmin edilen endeks Temmuz'da 107 puandaydı.

· ABD’de, işsizlik maaşı almak için başvuranların sayısı geçen hafta 316,000  olarak açıklanmıştır. İşsizlik maaşı başvurularının ortalama 315,000 olması bekleniyordu.

· Ülkede tarım dışı istihdam artışı Ağustos'ta 128,000 ile  beklentilerle paralel olarak açıklanırken, işsizlik oranının %4.7 olduğu belirtilmiştir. 
· Amerikan Merkez Bankası’nın (FED) 8 Ağustos’taki toplantısına ilişkin tutanaklar açıklanmıştır. Tutanaklara göre üyelerin çoğunluğu faiz oranlarında artışa ara verilmesine yönelik karara katılmışlar ve enflasyonist baskıların azalacağına ve sürdürülen politikanın da büyüme ile uyumlu olduğuna yönelik görüşlerini dile getirmişlerdir. 

 AB ekonomisi…

Euro bölgesinde ekonomik büyüme ikinci çeyrekte iç talepteki artışla altı yılın en hızlı  seviyesine taşınmış ve daha önce yukarı doğru revize edilen birinci çeyrek GSYİH’sını aşmıştır. Eurostat, bölgedeki GSYİH artışının Nisan-Haziran arasındaki çeyrekte %0.9 olduğunu belirterek daha önceki tahminini teyit etmiş ve yılın aynı dönemine göre büyümeyi daha önce  tahmin edilenden daha yüksek olan %2.6'ya revize etmiştir. Avrupa Merkez Bankası (ECB) beklendiği gibi gösterge faiz oranlarını değiştirmemiş  ve %3 seviyesinde bırakmıştır. Ağustos ayında faiz oranlarını %0.25 artıran ECB'nin faiz oranlarını Ekim ayında artırması beklenmektedir. 

· Almanya: Almanya’da işsizlik oranı Ağustos’ta %10.6 olarak açıklanmış ve bir önceki aya göre sabit kalmıştır. Ülkede perakende satışlar ise Temmuz’da bir önceki aya göre %1.5 gerilemiştir. Ülkede hane halkı harcamaları için öncü bir gösterge kabul edilen Gfk tüketici güven endeksi Eylül’de 8.6’ya çıkarak Kasım 2001’den bu yana en yüksek değere ulaşmıştır.   

· Macaristan: Macaristan Merkez Bankası gösterge faiz oranını 50 baz puan artırarak %7.25’e yükseltmiştir. Artış bankanın 2007 enflasyon beklentisini %3.3’ten %7’ye revize etmesinden sonra gerçekleşmiştir. 

Diğer ülke ekonomileri…

· Çin:  Çin'de devlete ait önde gelen bir ekonomi gazetesi,  politikaların dünya ekonomisi ile dengede tutulması için faiz oranlarının daha da artırılması  hatta gerekirse yuan kurunun ayarlanması gerektiğini yazmıştır. Çin'de ekonomik büyümenin, birçok parasal ve idari sıkılaştırma önleminin ardından Temmuz'da  yavaşladığı yönünde bazı sinyaller alınmaktadır. Ancak kesin olmayan belirtilere rağmen Merkez Bankası, yatırım ve  kredilerdeki hızlı artışı yavaşlatmak için 18 Ağustos'ta son iki aydaki ikinci faiz artışını yapmıştı.

Bu arada, Çin’de döviz işlemcileri, Merkez Bankası’nın, bankaların rezervlerinde tutmaları gereken döviz mevduatlarının oranını %3’ten %4’e yükselteceğini söylerken bir gazete hükümetin Çin'e 3 milyar dolar getirmesi beklenen 3 yurtdışı tahvil  satışını bloke edeceğini bildirmiştir.  Merkez bankasından bir sözcü, işlemcilerin 15 Eylül'de yürürlüğe gireceğini söylediği artışı teyit etmekten veya yalanlamaktan kaçınmıştır. 

· Brezilya: Brezilya Merkez Bankası gösterge borç verme faiz oranlarını,  yedi yılın en düşük enflasyon seviyesinde ekonomik faaliyetleri artırmak istemesiyle beklentilerden daha fazla  düşürerek %14.75'ten %14.25'e çekmiştir. Para Politikası Kurulu oybirliği ile faiz oranlarını düşürmüş ve önümüzdeki  faiz oranı adımları için herhangi bir ipucu vermemiştir. Brezilya Merkez Bankası faiz oranlarını Temmuz ayındaki toplantısında da %0.5 düşürmüştü.
· Japonya: Japonya’da işsizlik Temmuz ayında %4.1’e gerilemiştir. Hane halkı harcamaları ise Temmuz ayında -%1.3 ile beklenenden fazla düşmüştür.

Artan jeopolitik riskler sonucu petrol fiyatları rekor düzeylere yükseldi.

Haziran ayında ortalama $/varil 68,1 olan Brent türü petrol fiyatları, ABD ve Çin’in güçlü petrol talebi, Kuzey Kore’nin füze denemeleri, İran’ın nükleer programına ilişkin tutumu, Nijerya’daki petrol boru hattına düzenlenen terörist saldırılar ve Ortadoğu’da artan gerginlikler nedeniyle Temmuz ayında ortalama $/varil 73,5 düzeyine yükselmiştir. Ortadoğu’daki gerginliklerin kısa vadede çözümlenememesi halinde petrol fiyatlarının $/varil 80 düzeyine ulaşabileceği tahmin edilmektedir.

TÜRKİYE EKONOMİSİ
2006 yılının ilk yedi aylık dış ticaret açığı 30.4 milyar dolar…. 
Geçici verilere göre 2006 yılı Temmuz ayında; geçen yılın aynı ayına göre ihracat %19,2 oranında artmış ve  6.868 Milyon Dolara ulaşmıştır. İthalat ise %19,3 oranında artarak 11.448 Milyon Dolar olarak gerçekleşmiştir. Aynı dönemde dış ticaret açığı da %19,5 oranında artarak 3.833 Milyon Dolardan 4.580 Milyon Dolara yükselmiştir.

2006 Ocak - Temmuz döneminde; 2005 yılının  aynı dönemine göre ihracat  %13 artarak 46.485 Milyon Dolar; ithalat ise %18,8 artarak 76.879 Milyon Dolar olarak gerçekleşmiştir. 2005 Ocak-Temmuz döneminde 23.542 Milyon Dolar olan dış ticaret açığı, 2006 yılı Ocak-Temmuz döneminde % 29,1 oranında artarak 30.394 Milyon Dolara yükselmiştir.

	DIŞ TİCARET VERİLERİ

	(Milyon ABD Dolar)
	Temmuz

2005

(I)
	Temmuz

2006

(II)
	% Değişime
(II)/(I)
	Ocak-Temmuz

2005

(III)
	Ocak-Temmuz

2006

(IV)
	%

Değişme (IV)/(III)

	İhracat
	 5 763
	 6 868
	19.2
	 41 148
	 46 485
	13.0

	İthalat
	 9 596
	 11 448
	19.3
	 64 691
	 76 879
	18.8

	Sermeye malları ithalatı
	 1 687
	 1 735
	2.8
	 10 968
	 12 297
	12.1

	Ara malları ithalatı
	 6 785
	 8 328
	22.7
	 46 233
	 54 948
	18.9

	Tüketim malları ithalatı
	 1 072
	 1 321
	23.3
	 7 173
	 9 365
	30.6

	Dış Ticaret Denge
	- 3 833
	- 4 580
	19.5
	- 23 542
	- 30 394
	29.1

	İhracatın İthalatı Karşılama Oranı
	60
	60
	-
	64
	60
	-


2005 yılının ilk yedi ayında ihracatın ithalatı karşılama oranı %64 iken 2006 yılının aynı döneminde bu oran %60 olarak gerçekleşmiştir.
2006 Ocak-Temmuz döneminde de Avrupa Birliği’nin (AB) ihracattaki ağırlığı devam etmektedir. Toplam ihracat içinde AB ülkelerinin payı %52,7 iken, Türkiye Serbest Bölgelerinin payı %3,5, Diğer ülkelerin payı ise %43,8 olmuştur. Bu dönemde; en fazla ihracat yapılan ülke 5.387 Milyon Dolarla Almanya olmuştur. Almanya’yı İngiltere, İtalya, Amerika Birleşik Devletleri ve Fransa izlemiştir. Temmuzda en fazla ithalatın yapıldığı ülke ise Rusya'dır.
2006 Ocak-Temmuz döneminde fasıllar bazında en büyük ihracat kalemi Kara taşıtları ve bunların aksam, parçaları (6.753 Milyon Dolar) olurken, bu fasılı örme giyim eşyası (3.960 Milyon Dolar), makinalar, mekanik cihazlar, kazanlar, aksam ve parçaları (3.439 Milyon Dolar) izlemiştir.

Aynı dönemde, ithalatta ise en büyük kalem mineral yakıtlar, mineral yağlar (15.985 Milyon Dolar) olmuştur. Bu fasılı makinalar, mekanik cihazlar, kazanlar, aksam ve parçaları (10.526 Milyon Dolar) izlemiştir. İthalattaki payı yüzde 71.5 olan ara mallarının ithalatı geçen yılın aynı dönemine göre yüzde 18.9 oranında artmıştır. Bu sanayi üretiminde ve ihracattaki artışın da kaynağının üretimimizin ara mallara olan bağımlılığını ve bağımlılığının giderek arttığını göstermektedir. 
Cari işlemler açığı yılın ilk yarısında 18,7 milyar dolara ulaştı…
Haziran ayı cari işlemler açığı 2,5 milyar dolar olarak gerçekleşti. Mayıs ve Haziran aylarına yaşanan ekonomik dalgalanmaya bağlı döviz kurundaki yükselme Haziran ayı cari açığının bir önceki aya göre düşmesine neden olmuştur. Buna rağmen 2006 yılının ilk altı ayında gerçekleşen cari açık 18,7 milyar dolar olmuştur. 
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Yapılan analizlere göre; Önümüzdeki dönemde, dış ticaret dengesindeki genişlemenin yavaşlamasının ve turizm gelirlerinde yaşanabilecek artışın cari açık üzerinde olumlu etkide bulunacağı tahmin edilmektedir. YTL’nin değer kaybıyla başlayan sürecin de, faiz oranlarındaki artışla birlikte iç talebi gerileteceği ve buna bağlı olarak ithalat rakamlarının azalması, ihracatın ise az da olsa ivmelenmesi muhtemel görülmektedir. Böylece, cari açık 25-26 milyar dolara kadar inebileceği ancak bu rakamların bile, yurtiçi hasılaya oranla yüksek bir oran  olacağı belirtilmektedir. Bununla birlikte, Ortadoğu’da artan siyasi gerginlik ile başta petrol olmak üzere emtia fiyatlarında yaşanabilecek yükselişler, sözkonusu beklentinin gerçekleşmesini sınırlayabilecektir.
Bu denli yüksek seyreden cari açık ekonomi açından önemli bir risk olmaya devam etmektedir. Bu durum Türkiye ekonomisini düşük kur-yüksek reel faiz politikasına mahkum etmektedir.

	ÖDEMELER DENGESİNDEKİ GELİŞMELER

	(Milyon Dolar)
	Ocak-Haziran
2005
	Ocak-Haziran
2006

	Cari Hesap
	-13,194
	-18,655

	   Mallar Dengesi
	-14,766
	-19,936

	   Hizmetler Dengesi
	3,950
	3,598

	   Yatıreım Gelirleri Dengesi
	-3,002
	-2,973

	   Cari Tranferler
	624
	656

	Finansal Hesap 
	19,117
	26,153

	   Doğrudan Yatırımlar
	782
	8,822

	   Portföy Yatırımları
	6,858
	-977

	   Diğer Yatırımlar
	11,477
	18,308

	        Merkez Bankası
	-317
	-481

	        Genel Hükümet
	-1,013
	-386

	        Bankalar
	6,245
	5,123

	        Diğer Yatırımla
	6,562
	14,052

	Net Hata ve Noksanlar
	3,241
	246

	Rezerv Varlıklar*
	-9,164
	-7,744

	    Remi Rezervler*
	-6,654
	-4,125

	    IMF Kredileri
	-2,510
	-3,619

	* Eksi işaret rezervlerdeki artışa hizmet etmektedir.

	


Ağustos  ayında TÜFE %-0,44, ÜFE %-0,75…

Ağustos ayında Tüketici Fiyatları Endeksi (TÜFE) binde 44 düşerken Üretici Fiyatları Endeksi (ÜFE) binde 75 oranında düşmüştür. Böylece yıllık enflasyon oranı da bir önceki yılın aynı ayına göre TÜFE’de yüzde 10.26 oranında, ÜFE’de de yüzde 12.32 olarak gerçekleşmiştir. 
	SEÇİLMİŞ ENFLASYON VERİLERİ

	
	Ağustos-2006
(% değişim)
	Ağustos 2005 – Ağustos 2006
(% değişim)

	Tüketici Fiyatları (TÜFE)
	-0.44
	10.26

	      Gıda ve alkolsüz içecekler
	-1.21
	10.78

	      Alkollü içecekler ve tütün
	-0.01
	10.02

	      Giyim ve ayakkabı
	-6.92
	-1.37

	      Konut
	1.18
	14.53

	      Ulaştırma
	0.04
	13.23

	Üretici Fiyatları (üfe)
	-0.75
	12.32

	     Tarım
	-1.28
	11.23

	     İmalat sanayi
	-0.62
	12.33

	     Madencilik ve taşocakçılığı
	0.87
	18.53

	     Elektrik, gaz ve su
	0.03
	5.17


Temmuz ayından bu yana döviz kurlarında gerçekleşen gerilemenin, uluslararası piyasalarda petrol ve emtia fiyatlarında kaydedilen düşüşün ve olumlu mevsimsel etkilerin Ağustos ayında enflasyon oranlarının düşük çıkmasında etkili olduğu ifade edilmektedir. Sonuç olarak, Temmuz ayında %11.69 olan yıllık TÜFE artışı Ağustos ayında %10.26 seviyesine gelirken, aynı dönemde yıllık ÜFE artışı ise %14.34’ten %12.32’ye gerilemiştir. 

TÜFE’nin detayları incelendiğinde, gıda ve alkolsüz içecekler ile giyim ve ayakkabı sektörlerinde kaydedilen fiyat düşüşlerinin Ağustos ayı enflasyonunun eksi gerçekleşmesinde etkili olduğu görülmektedir. Mevsimsel nedenlerden dolayı her iki sektörde de fiyatların gerilemesi beklenen bir gelişme olsa da, Ağustos ayında kaydedilen rakamlar şaşırtıcı olmuştur. 
Söz konusu sektörlerdeki gelişmeler, büyük ölçüde, mevsimsel unsurların Ağustos ayı enflasyonu üzerindeki olumlu etkilerini yansıtmaktadır. Nitekim, mevsimlik ürünler hariç tutularak hesaplanan özel kapsamlı TÜFE göstergesinin (A) Ağustos ayında %0.81 gibi yüksek oranlı bir artış kaydetmiş olması mevsimsel faktörlerin TÜFE üzerindeki olumlu etkisini açıkça göstermektedir. 

ÜFE’nin detayları incelendiğinde ise, YTL’nin değer kazancı ile petrol ve emtia fiyatlarındaki düşüşün etkilerinin TÜFE’ye kıyasla daha belirgin olduğu dikkat çekmektedir. Mevsimsel koşullardan dolayı tarım fiyatlarındaki %1.28’lik gerileme ve imalat sanayi fiyatlarındaki %0.62’lik düşüş Ağustos ayında ÜFE’nin gerilemesinde etkili olmuştur. 

Sanayi üretim endeksi (2006/II. Dönem)….
Üç Aylık Sanayi Üretim Endeksi, 2006 yılı II.döneminde bir önceki yılın aynı dönemine göre devlet sektörü endeksi % 11,8 artarak 96,7’den 108,1’e, özel sektör endeksi % 8,8 artarak 144,8’den 157,5’e, toplam sanayi ise % 9,4 artış göstererek 131,5’den 143,8’e yükselmiştir.

Sanayinin alt sektörleri düzeyinde, 2006 yılı II. döneminde, bir önceki yılın aynı dönemine göre,  Madencilik sektörü, %  9,5; İmalat sanayi sektörü  % 9,4 ve Elektrik, gaz, su sektörü % 9,0 artış göstermiştir.

2005 yılının oniki aylık ortalaması yine bir önceki yılın oniki aylık ortalaması ile karşılaştırıldığında, toplam sanayide devlet sektörü % 5,4 artarak 92,7’den 97,7’ye, özel sektör % 5,3 artarak 135,2’den 142,4’e, toplamda ise % 5,3 artış göstererek 123,5’den 130,0’a yükselmiştir. Sanayinin alt sektörleri düzeyinde, 2005 yılı on iki aylık ortalama değişim oranları ise, Madencilik sektöründe % 13,8; İmalat sanayi sektöründe % 4,8 ve Elektrik, gaz, su sektöründe % 7,6 şeklinde gerçekleşmiştir. 

İşgüne katılım oranı düştü...
İşsizlik oranı, 2001 yılının üçüncü çeyreğindeki oran seviyesi olan %8.8 seviyesine düşmüş, ancak işsizlik oranındaki gerilemede işgücüne katılım oranındaki düşüş ve tarımdışı istihdamdaki artış etkili olmuştur. Tarım istihdamının toplam istihdam içerisindeki payı azalmaya devam etmektedir. Ekonomideki büyüme trendinin önümüzdeki dönemde tarımdışı sektörlerde istihdamı olumlu yönde etkilemesi beklenmektedir.

Açıklanan fındık taban fiyatı infiale yol açtı....

Geçen yıl Fiskobirlik'in 7 YTL'den aldığı fındığı TMO bu yıl 4 YTL'den alacağını ilan etti. Bu açıklama Sakarya'dan Trabzon'a tüm Karadeniz bölgesinde haklı infaale yol açtı. Böylece hiçbir ithal mal katkısı olmadan geçen yıl 2 milyar dolar döviz girdisi sağlayan fındıktan bu yıl ancak 800-900 milyon dolar döviz girdisi sağlanabilecek.

İç borç stoku Temmuz ayı sonu itibariyle 249,7 milyar YTL…
Temmuz ayı sonu itibariyle iç borç stoku 249,7 milyar YTL olarak gerçekleşmiştir.  İç borç stokunun alıcı gruplarına göre dağılımı ise aşağıdaki gibidir.
	2006 TEMMUZ (*)
	Million YTL
	Milyon
	(%)

	
	
	ABD Doları
	

	TOPLAM
	249.738
	167,0
	100,0

	KAMU
	75.357
	50,4
	30,2

	   MERKEZ BANKASI
	18.078
	12,1
	7,2

	   KAMU BANKALARI(1)
	24.106
	16,1
	9,7

	   TMSF 
	4.766
	3,2
	1,9

	   DİĞER KAMU (2)
	28.406
	19,0
	11,4

	PİYASA (3)
	174.381
	116,6
	69,8
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Bütçe gelişmeleri...

2006 yılı Temmuz ayı sonu itibariyle faiz dışı fazla yaklaşık 28 milyar dolar olarak gerçekleşmiştir. Bu rakam 2006 yılı için bütçelenen 33 milyar dolar rakamın yaklaşık %84’üne tekabül etmektedir. Genel bütçe açığı ise bu dönemde 785 milyon YTL olarak gerçekleşmiştir. Bu rakamda 2006 yılı için öngörülen bütçe aşığının yaklaşık %6’sı civarındadır.
Önümüzdeki dönemde, yükselen döviz kuru ve faizlerin etkisiyle faiz harcamalarının artabileceği, kredi maliyetleri ve fiyatların iç talebi sınırlamasıyla dolaylı vergilerin azalabileceği tahmin edilmektedir.
	GENEL BÜTÇE GERÇEKLEŞMELERİ
(Milyon YTL)

	 
	Ocak –Tem.
2006
	2006 Bütçe
	Haziran 2006/ Yıl Sonu Hedefi(%)

	GENEL BÜTÇE GELİRLERİ
	96,899
	156,850
	61.8

	   Vergi Geliri
	77,869
	132,199
	58.9

	   Vergi Dışı Gelirler
	18,408
	22,008
	83.6

	   Diğer
	622
	2,643
	23.5

	HARCAMALAR
	97,684
	170,157
	57.4

	   Faiz Dışı Harcamalar
	69,047
	123,897
	55.7

	      I. Personel
	22,253
	36,750
	60.6

	      II. Mal ve Hizmetler
	7,902
	15,195
	52.0

	      III. Cari Transferler
	31,173
	53,969
	57.8

	      IV. Sermaye harcamaları
	3,508
	9,640
	36.4

	      V. Diğer harcamalar 
	4,211
	8,343
	50.5

	Faiz Harcamaları
	28,638
	46,260
	61.9

	Faiz Dışı Fazla
	27,853
	32,953
	84.5

	Bütçe Dengesi
	-785
	-13,307
	5.9


Yeni vergiler mi geliyor....
Türkiye Ekonomi Politikaları Araştırma Vakfı (TEPAV) İstikrar Enstitüsü Mali İzleme Raporu’nu açıkladı. Rapora göre; Orta Vadeli Mali Plan’da yapılan revizyonla seçim yılı olan 2007 yılı için harcamalar artırıldı. Buna karşılık bütçe açığında düşüş öngörüldü. Giderlerdeki artışa karşılık açıktaki düşüş bütçe gelirlerinde öngörülen büyük artıştan kaynaklandı.

Raporda, Maliye Bakanlığı’nca hazırlanan Orta Vadeli Mali Plan (OVMP)’da yapılan revizyon 2007 yılında yeni bir vergi ya da özelleştirme dalgasının gündemde olduğunu ortaya çıkardığı tespiti yapılmaktadır.
FİNANSAL PİYASALAR

Faiz ve kurlar…

24 Ağustos Perşembe günü toplanan Merkez Bankası (MB) Para Politikası Kurulu (PPK), Banka’nın bünyesindeki bankalararası para piyasası ve İMKB repo–ters repo pazarında uygulanmakta olan kısa vadeli faiz oranlarının sabit tutulmasına karar verdi. Buna göre, MB’nın gecelik borçlanma faiz oranı %17,50, borç verme faiz oranı %22,50 seviyesinde kaldı. 
Ağustos ayı sonu itibariyle aylık ve yılın başından bu yana döviz kurlarındaki değişimi gösteren tablo aşağıda verilmiştir.
	DÖVİZ KURLARI


	
	(1)

30.12.05
	(2)

31.07.06
	(3)

31.08.06
	(2)/(1)

 % değ.
	(2)/(1) 

reel % değiş. ***
	(3)/(2)

 % değiş.
	(3)/(2)

 reel % değiş. ***

	YTL / $*
	1.3483
	1.4882
	1.4548
	10.4
	4.4
	-2.2
	-1.8

	YTL / Avro *
	1.5952
	1.8988
	1.8699
	19.0
	12.5
	-1.5
	-1.1

	FX sepet **
	2.5766
	2.9503
	2.8946
	14.5
	8.3
	-1.9
	-1.5

	Avro/$ 
	1.1831
	1.2759
	1.2853
	7.8
	-
	0.7
	-

	* Merkez Bankası Satış Kuru; ** 1 $ + 0.77 avro; *** Reel değişme TÜFE’ye göre hesaplanmıştır


Eylül ayı borç ödemesi ve borçlanma programı…

Ağustos ayı borçlanma programında Hazine, 17,2 iç borç itfası, 1,0 dış borç ödemesi olmak üzere toplam 18,2 milyar ödeme yapacağını açıkladı. Bunun finansmanı, 10,7 milyar YTL iç piyasadan borçlanma geri kalanı da diğer finansman araçlarının kullanımı ile sağlanacaktır.

	HAZİNE’NİN FİNANSMAN DENGESİ

	(Milyar YTL)
	Eylül 2006

	Ödemeler
	18.2

	   İç borç servisi
	17.2

	      Anapara
	14.4

	      Faiz
	2.8

	   Dış borç servisi 
	1.0

	      Anapara
	0.4

	      Faiz
	0.5

	Finansman
	18.2

	   Piyasadan iç borçlanma
	10.7

	     İhale yoluyla iç borçlanma
	2.5

	     Diğer
	8.2

	   Diğer finansman
	7.5

	      Faiz dışı fazla
	0.4

	      Kamuya satışlar
	1.4

	      Dış borçlanma (*)
	-

	      Kasa kullanımı 
	5.7

	


TCMB yıllık TÜFE’de Haziran ayı için belirlenmiş olan %8,5’lik üst sınırın aşılması nedeniyle Hükümet’e ve IMF’ye gönderdiği açık mektupta ve yayımladığı Enflasyon Raporu’nda 2006 ve 2007 yılları için tahminlerini açıklamıştır. TCMB, kısa vadeli faizlerin 2006 yılının geri kalanında ölçülü bir şekilde artırıldığı ve 2007’den itibaren düşüş eğilimine gireceği varsayımı altında %70 olasılıkla 2006 yılsonu enflasyonunun %9,1-10,5, 2007 yılsonu enflasyonunun %3-6,5 aralığında gerçekleşebileceğini tahmin etmektedir. Öte yandan, Temmuz 2006’dan itibaren faizlerin bir yıl boyunca sabit kaldığı varsayımı altında, 2007 yılsonu enflasyonu %70 olasılıkla %3,5-7 aralıđında gerçekleşebilecektir. 
Bu çerçevede, TCMB’nin önümüzdeki aylarda iç talep ve kurlarda yaşanabilecek gelişmeler paralelinde faizleri 100 baz puan artırması beklenmektedir.

Sıcak para stoku büyümeye başladı...

Mayıs ayında piyasalarda başlayan dalgalanmaya faiz oranlarını artırarak ve YTL'yi yeni bir hızlı değerlenme sürecine sokarak atlatan Türkiye'deki yabancılara ait sıcak para stoku da buna bağlı olarak yeniden hızla büyümeye başladı. 
Merkez Bankası, Hazine, Merkezi  Kayıt Kuruluşu ve Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu'nun verilerinden yapılan hesaplamaya göre hem para çıkışı, hem de hisse senedi ve tahvil-bono fiyatlarındaki düşüş nedeniyle haziranda 41.7 milyar dolara kadar gerileyen yabancıların  Türkiye'deki sıcak para stoku temmuzda 6.7 milyar dolar artarak yeniden 48.4 milyar dolara kadar yükseldi.
Türkiye'deki yabancılara ait sıcak para stoku piyasalarda dalgalanmanın başlamasından önce nisan ayı sonunda 63.4 milyar dolar düzeyinde bulunuyordu. 
ABD, AB, Japonya gibi ülkelerin faiz artırımına gitmesi nedeniyle bir kısmının Türkiye gibi nispeten riskli ülkelerden çıkmasıyla başlayan dalgalanma, Türkiye'den de sıcak para çıkışına yol açmış ve bu gelişme döviz kurlarıyla faiz oranlarının artmasıyla sonuçlanmıştı. Bu gelişme nedeniyle yabancıların Türkiye'deki sıcak para stoku mayısta 48.9 milyar dolar haziranda ise 41.7 milyar dolara kadar gerilemişti.

Portföy değeri arttı

Temmuzda  155 milyon dolarla İMKB'de net satıcı olmalarına rağmen döviz kurlarındaki düşüş ve hisse senedi fiyatlarındaki yükseliş yabancıların portföyünün değerini 3 milyar dolar artırarak 29.4 milyar dolara kadar çıkardı. Yabancıların Türkiye'deki Hazine iç borçlanma  kağıtları stoku ise temmuzda 1.7 milyar dolarlık bir büyüme kaydetti. Yabancıların DİBS portföyünün tutarı temmuz sonunda yeniden 15.5 milyar dolara yükseldi. Yabancıların Türkiye'deki bankalarda bulunan döviz tevdiat hesabı ve YTL hesapları ise temmuzda 158 milyon dolar azalarak 3.5 milyar dolar olarak gerçekleşti. Böylece yabancıların sıcak para olarak nitelendirilen Türkiye'deki hisse senedi, iç borçlanma kağıdı ve mevduat olarak tuttukları  tutar temmuzda 6.7 milyar dolarlık bir büyümeyle 48.4 milyar dolar oldu
Bankacılık Sektörü

Bankacılık sektörü mevduat hacmi, 21 Temmuz 2006 itibarıyla 2005 sonuna göre %13,4 artarken bir önceki ayın aynı haftasına göre %3,6 gerileyerek YTL275,7 milyar düzeyinde gerçekleşmiştir.
Banka dışı kesimin menkul değerler portföyü incelendiğinde, 21 Temmuz 2006 itibarıyla Nisan sonuna göre yurtiçi yerleşiklerin portföylerini nominal bazda YTL8,3 milyar artırdıkları, yurtdışı yerleşiklerin ise YTL5,5 milyar azalttıkları görülmektedir. 
Yurtdışı yerleşiklerin bakiyesindeki azalmada DİBS portföylerindeki düşüş etkili olmuştur. Son hafta yurtdışı yerleşiklerin bakiyeleri artış eğilimine girmiştir.
Kredi hacmi, 21 Temmuz 2006 itibarıyla 2005 sonuna göre %30 artarken, bir önceki ayın aynı haftasına göre %0,4 gerileyerek YTL191,8 milyar düzeyinde gerçekleşmiştir. Faizlerindeki yükseliş tüketici kredilerindeki artışı yavaşlatmıştır. 
Nitekim, konut kredilerinde 2006’nın ilk 4 ayında ortalama %9 civarında seyreden aylık artış oranı özellikle Haziran ayının ikinci yarısından sonra gerilemeye başlamış, 21 Temmuz itibarıyla ise %0,9 ile oldukça düşük bir düzeyde gerçekleşmiştir. 
Tüketici kredilerindeki yavaşlama eğilimine rağmen kredi kartlarının artış hızında bir gerileme görülmemektedir.

Ayrıca, ticari kredilerde de son haftalarda bir duraklama yaşandığı görülmektedir. 
Bu gelişmelere bağlı olarak, önümüzdeki aylarda yatırım ve tüketim talebinin de bir miktar yavaşlayacağı tahmin edilmektedir.

EKONOMİDE SON GÖSTERGELER (7 Eylül 2006)
	BÜYÜME:

	GSMH 
	2005 Yıllık
2005 I. Çeyrek

2006 I. Çeyrek
	% 7,6
% 7,5
% 6,3

	GSYİH
	2005 Yıllık
2005 I. Çeyrek

2006 I. Çeyrek
	%7,4
% 6,6

% 6,4

	FİYASALAR (ENFLASYON): 

	Tüketici Fiyatları (TÜFE)
	Ağustos– 2006, Yıllık

Ağustos – 2006, Aylık
	% 10,26
% -0,44

	Üretici Fiyatları (ÜFE)
	Ağustos – 2006, Yıllık

Ağustos – 2006, Aylık
	% 12,32
%-0,75

	DIŞ TİCARET VE ÖDEMELER DENGESİ:

	İhracat (bavul ticareti hariç)
	Ocak-Temmuz 2006 
	 46,5 milyar $

	İthalat
	Ocak- Temmuz 2006 
	 76,9 milyar $

	Dış Ticaret Dengesi
	Ocak- Temmuz 2006  
	-30,4milyar $

	Cari İşlemler Dengesi
	Ocak – Temmuz 2006  
	-18,7 milyar $

	MERKEZ BANKASI VE PARASAL BÜYÜKLÜKLER: 

	Merkez Bankası Döviz Rezervi
	25.08.2006
	57,1 milyar $

	Uluslararası Rezervler
	11.08.2006
	86,3 milyar $

	Toplam TL Mevduat
	30.12.2005 – 18.08.2006, % değişim 
	%11.9

	Mevduat Bank. Yurtiçi Kredileri
	30.12.2005 – 18.08.2006, % değişim 
	%27.9

	M1: M0+ Vadesiz Mevduat
	30.12.2005 – 18.08.2006, % değişim 
	%7.1

	M2: M1 + Vadeli Mevduat
	30.12.2005 – 18.08.2006, % değişim
	%14.9

	M2Y: M2 + Yerleşiklerin DTH
	30.12.2005 – 18.08.2006, % değişim 
	%15.0

	KAMU MALİYESİ ve DIŞ BORÇ:

	Konsolide Bütçe Dengesi
	Ocak – Temmuz 2006
	0,5 milyon YTL

	Kons. Bütçe Faiz Dışı Faz.
	Ocak  - Temmuz 2006
	29,1 milyar YTL

	İç Borç Stoku
	Temmuz 2006
	249,7 milyar YTL

	Dış Borç Stoku
	2006 I. Çeyrek
	185,02 milyar $

	DÖVİZ KURLARINDAKİ DEĞİŞİM:

	TL/$
	Ağustos (Aylık)

Ağustos (Yılb.Göre)
	%-2,2
%7,9

	TL/EURO
	Ağustos – (Aylık)
Ağustos -Yılbaşı. Göre
	%-1,5
%17,2

	IMKB: İMKB Bileşik Endeksi
	30.12.2005-31.08.2006 , % Değişim
	%-6,3
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