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DÜNYA EKONOMİSİ

Uluslar arası piyasalar…

ABD doları yen karşısında son üç haftanın en yüksek düzeylerinde seyretmektedir. Euro ise dolara karşı hafif değer kaybına uğramıştır.  Euro/dolar paritesi 1,2081 düzeyinde seyrederken; dolar/yen 117,63 düzeyindedir. 

Ham petrol piyasasında arz tarafına ilişkin kaygıların devam ederken fiyatlar yeniden yükselişe geçti. Brent ham petrolünün varil fiyatı 66, ABD hafif ham petrolünki ise 68 doların üzerinde seyretmektedir. İran’ın nükleer programına ilişkin yaşanan anlaşmazlıklar ve Nijerya’daki karışıklıkların petrol fiyatlarındaki yükselişte etkili olduğu ifade edilmektedir. 

Altının onsu New York piyasasında 563 dolar civarındadır. 

IMF’nin gelirleri borçlanan ülke sayısının azalmasıyla birlikte düşmüştür. IMF, gelirlerini artırmak için rezervlerinin bir bölümünü yatırıma yönlendirmek gibi bazı seçenekler üzerinde çalışmaktadır. IMF’nin en büyük borçlularından Brezilya ve Arjantin, Fon’a olan borçlarının tamamını vadesinden önce kapatmışlardır. IMF’nin verdiği borçlar, 1990’daki kısa bir dönemin dışında 1980’lerden beri gördüğü en düşük düzeyde bulunmaktadır.

Brezilya…


Brezilya, kamu borç yükünün getirdiği riskleri azaltmak yönünde bir adım atarak, Ocak içerisinde dolara endeksli iç borcunun tamamını kapattığını açıkladı. Brezilya Merkez Bankası’ndan yapılan açıklamada, dolar cinsi yükümlülüklerini karşılamakta kullanılan faize endeksli döviz swap işlemlerine de devam edileceği bildirilmiştir. 2002 yılı itibariyle dolar cinsi yükümlülükler ülkenin iç borcunun %40’ını oluşturuyordu. Merkez Bankası, Ekim ayından bu yana 74 kez dolar alımı gerçekleştirmiş ve bunun sonucunda döviz rezervleri son yıllara göre yaklaşık üçe katlanarak 53.8 milyar dolara yükselmiştir.
Arjantin…

Arjantin Merkez Bankası, ülkenin yeniden yapılandırma planını kabul etmeyen iki alacaklının talebi üzerine alınan 150 milyon dolarlık rezervlerin dondurulma kararının kaldırıldığını açıkladı. Arjantin’in geçen yıl içerisinde açıkladığı yaklaşık 102 milyar dolarlık borcunun yeniden yapılandırma planı, alacaklarının %70’i aşkın bir bölümü tarafından kabul görmüştü. Ancak, uluslararası kuruluşlar, planı kabul etmeyen alacaklılar için çözüm bulunmasını istemektedir. 
Çİn…

Çin ekonomisi 2005 yılında %9,9 oranında büyümüştür. Çin’in milli geliri 2.26 trilyon dolara ulaşmıştır. Çin ekonomisinin İngiltere’yi geçip dünyanın en büyük dördüncü ekonomisi olması beklenmektedir. Çin, 2004 yılında %10,1, 2003 yılında ise %10 büyüme sağlamıştı.  Çin ekonomisi 2005’te 101,9 milyar dolar dış ticaret fazlası vermiştir. Bu rakam, 2004 yılına göre 69,9 milyar dolar artış ifade etmektedir. Geçen yıl ihracat %28,4 artarak 762 milyar dolara, ithalat %17,6 artarak 660,12 milyar dolara ulaşmıştır.
ABD…

2005 yılında ABD’de GSYİH artışı %3,5 olmuştur. 2004 yılındaki büyüme %4,2 olarak gerçekleşmişti. GSYİH artışının beklentinin çok altında kalmasında, tüketim harcamalarının beklenenden zayıf gelmesi, konut inşaasındaki büyümenin yavaşlaması ve iş dünyasının da yatırım yapma isteğinin azalması etkili olmuştur. 2005’in dördüncü çeyreğinde fiyat baskılarının da arttığı görülmüştür. 
Japonya…

Japonya’da dış ticaret fazlası yıllık olarak %19,3 daralmış ve 914 milyar yen olmuştur. Buna karşılık, ekonomik canlanmaya paralel olarak hem ihracatta hem ithalatta önemli artışlar görülmüştür. Hükümet, 31 Mart’ta sona erecek mali yılda ekonominin %2,7 dolayında büyümesini beklemektedir. 

TÜRKİYE EKONOMİSİ
2006 Ocak ayında kapanan şirket sayısında artış...

2006 Ocak ayında; 2005’in aynı ayına göre kapanan şirket ve kooperatif sayısı   % 23,9 artarak 1250’den 1549’a yükselmiştir. Kapanan ticaret unvanlı işyeri sayısı ise   % 17,6 azalarak 2174’den 1792’ye düşmüştür. 2006 Ocak ayında; 2005’in aynı ayına göre kurulan şirket ve kooperatif sayısı      % 2,9 artarak 4440’dan 4568’e,  kurulan ticaret ünvanlı işyeri sayısı da  % 9,9 azalarak 3576’dan 3222’ye düşmüştür. 

Her dört kişiden biri yoksul…

14 Şubat 2006’da açıklanan 2004 Hanehalkı Bütçe Anketi sonuçlarından elde edilen Yoksulluk Çalışmasına göre; Türkiye’de fertlerin %1,29’u sadece gıda harcamalarını içeren açlık sınırının, %25,6’sı ise gıda ve gıda dışı harcamaları içeren yoksulluk sınırının altında yaşamaktadır. Kırsal yerleşim yerlerinde yaşayanların yoksulluk riski kentsel yerlerde yaşayanların yoksulluk riskinden fazladır.
2004 yılında Türkiye’de yaklaşık 909 bin kişi açlık sınırının; 17 milyon 991 bin kişi ise yoksulluk sınırının altındadır. 2004 yılında, 4 kişilik hanenin aylık açlık sınırı 182 milyon TL, aylık yoksulluk sınırı ise 429 milyon TL'dir.

2005 yılında dış ticaret açığı rekor seviyede: 43 milyar dolar…
2005 yılında 73 milyar dolar ihracat, 116 milyar dolar ithalat yapılmıştır. Dış ticaret açığı ise 43 milyar dolar olarak gerçekleşmiştir. Bir önceki yıla göre ihracat %16 düzeyinde artarken ihracat %19 düzeyinde artmıştır. Dış ticaret açığındaki bir önceki yıla göre artış oranı ise %15.8 olmuştur. İhracatın ithalatı karşılama oranı 2004 yılında %64,3 iken 2005 yılında bu oran ihracat aleyhine gerçekleşerek %63’e gerilemiştir.
	DIŞ TİCARET VERİLERİ

	(milyon dolar)
	Aralık
2004

(I)
	Aralık
2005

(II)
	% değişim

(II)/(I)
	Ocak-Aralık
2004

(III)
	Ocak-Aralık 2005 (IV)
	% değişim

(IV)/(III)

	İhracat
	6,541
	6,963
	6.4
	63,167
	73,122
	15.8

	İthalat
	10,474
	11,213
	7.1
	97,540
	116,048
	19.0

	Dış Tic. Dengesi
	-3,933
	-4,250
	8.1
	-34,373
	-42,926
	24.9

	Karşılama Oranı (%)
	62.4
	62.1
	
	64.8
	63.0
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Dış Ticaret Açığı


AKP hükümeti 2005 yılında da rekor bir dış ticaret açığı gerçekleştirmiştir. 2005 yılında dış ticaret açığının yaklaşık 43 milyar dolar olarak gerçekleşmiştir.  2002 yılında ihracatın ithalatı karşılama oranı yüzde 80’in üzerinde iken 2005 yılında bu oranın yüzde 63 seviyesine düşmüştür.
Cari işlemler açığı 2005 yılında 22,9 milyar dolar…
2005 yılı pek çok açıdan ödemeler dengesinde rekorların yaşandığı bir yıl olmuştur. Aralık ayında cari işlemler dengesinin 3,6 milyar dolar açık vermesiyle birlikte 2005 yılında toplam cari işlemler açığı 22,9 milyar dolar olarak gerçekleşmiştir. Bu rakam, cari işlemler dengesi açığının tarihinde ulaştığı en yüksek seviyedir. 
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Cari İşlemler Açığı



	(Milyon ABD Dolar)
	Ocak-Aralık

2004
	Ocak-Aralık

2005

	CARİ İŞLEMLER HESABI
	-15,604
	-22,852

	       Mal Dengesi
	-23,878
	-32,576

	       Hizmet Geliri Dengesi
	12,784
	14,004

	       Yatırım Geliri Dengesi
	-5,637
	-5,748

	       Cari Transferler
	1,127
	1,468

	FİNANS HESABI
	17,679
	44,069

	       Doğrudan Yatırımlar
	1,988
	8,603

	       Portföy Yatırımları
	8,023
	13,709

	       Diğer Yatırımlar
	7,668
	21,757

	            Merkez Bankası
	-233
	-803

	            Genel Hükümet
	-1,163
	-2,165

	            Bankalar
	1,240
	10,316

	            Diğer Sektörler
	7,824
	14,409

	NET HATA VE NOKSAN
	2,267
	1,983

	REZERV VARLIKLAR*
	-4,342
	-23,200

	       Resmi Rezervler
	-824
	-17,847

	       Uluslararası Para Fonu Kredileri
	-3,518
	-5,353

	* Rezervlerdeki artı işareti artışa işaret etmektedir.
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İç Borç Stoku

Aralık ayında kaydedilen rekor yüksek cari işlemler açığının arkasındaki temel etkenler, yılsonunda dış ticaret açığında kaydedilen artış ile turizm gelirlerinin azalmasıdır. 2005 yılının bütünü incelendiğinde, geçtiğimiz yıla göre cari açığın 7,2 milyar dolar arttığı ve bunun asıl olarak dış ticaret açığının 8.7 milyar dolar artmasından kaynaklandığı gözlenmektedir. Dış ticaret açığındaki artış ise, ekonomik büyümeye paralel olarak ithalat gereksiniminin artması ve uluslararası petrol fiyatlarındaki artıştan kaynaklanmıştır. 2005 yılında %19 oranında artan ithalatın 14 puanlık kısmı ham petrol, doğalgaz ve rafine edilmemiş petrol ürünleri dışında kalan mal ithalatından, 5 puanlık kısmı ise petrolle ilgili ürünlerin ithalatından oluşmaktadır.

Borç yaratan sermaye girişleri incelendiğinde, özel sektör borçları olarak tanımladığımız banka ve diğer sektör kredilerinin 2005 yılında 23,4 milyar dolar olarak gerçekleştiği ve bunun sadece 7,2 milyar dolarlık kısmını kısa vadeli borçların oluşturduğu gözlenmektedir.
Açığın 2005 yılı için öngörülen Gayrı Safi Yurtiçi Hâsıla’ya (GSYİH) oranı ise %6,3 seviyesindedir. Geçen yıl açığın GSYİH’ya oranı %5,2 seviyesindeydi.

Enflasyon 2006 yılının ilk ayında beklenenin üzerinde…
Ocak ayında tüketici fiyatları (TÜFE) %0.75 oranında, üretici fiyatları (ÜFE) %1.96 artmıştır. Böylece, yıllık enflasyon TÜFE’de %7.93, ÜFE’de ise %5.11 olarak gerçekleşmiştir. Bilindiği 2006 Ocak yılından itibaren açık enflasyon hedeflemesine geçilmiş ve yıllık bazda TÜFE enflasyonu % 5 olarak hedeflenmişti.
TÜFE’ye ilişkin veriler ayrıntılı olarak incelendiğinde; bazı sektörlerde yaşanan mevsimsel fiyat artışlarına ilave olarak enerji fiyatları ve kamu sektöründeki fiyat artışları enflasyon oranının beklenenin üzerinde gerçekleşmesine neden olmuştur. Yiyecek ve içecek fiyatlarındaki % 1.32’lik artışta yoğun kış şartlarının etkili olduğu ifade edilmektedir. Dönemde konaklama sektöründe (hotel, kafe, restoran)  fiyat artışları, giyim ve ayakkabı da ise fiyat düşüşleri devam etmiştir.   
ÜFE’ye ilişkin veriler ayrıntılı incelendiğinde ise uluslararası petrol fiyatlarındaki artış ile elektrik sektöründeki fiyat ayarlamalarının önemli etken olmuştur. Bununla birlikte kötü hava şartlarına bağlı olarak tarım ürünleri fiyatlarındaki artışın da etkili olduğu ifade edilmektedir.

2005 yılı Ocak ayından itibaren yıllık TÜFE enflasyonu aylar itibariyle sürekli düşüş kaydetmiş, bu düşüş Kasım ayına kadar devam etmişti. Kasım ayında yıllık enflasyon %1,6’ya kadar gerilemişti. Aralık ayında yıllık enflasyon artma eğilimine girmiş bu yılın Ocak ayında oran %5,11 olarak gerçekleşmiştir. ÜFE bazında da 2005 yılında aylar itibariyle önemli miktarlarda olmasa da düşüş devam etmiş Kasım ayında en düşük seviyesine gelmiştir. TÜFE’de olduğu gibi ÜFE’de de Aralık ayından itibaren yıllık enflasyon oranı yükselmeye başlamıştır. Kasım ayında % 7,61 olan yıllık enflasyon bu yılın Ocak ayında % 7,93 olarak gerçekleşmiştir.


Aylar itibariyle yıllık enflasyondaki gelişmeler aşağıda grafik ve tablo şeklinde verilmiştir:
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İç borç stoku Aralık ayında 244,8 milyar YTL’ye ulaştı…
Kasım sonunda 244 milyar YTL seviyesinde bulunan iç borç stoku Aralık ayı sonunda 244,8 milyar YTL’ye yükselmiştir. Dolar bazında hesaplandığında ise, Ekim ayında 180,2 milyar dolar seviyesinde bulunan iç borç stokunun Aralık sonunda 182,4 milyar dolara yükseldiği görülmektedir. İç borç stoku 2004 yıl sonunda 167,3 milyar dolar (224,5 milyar YTL) seviyesindeydi. 

2002 yılı sonunda 150 Milyar YTL olan iç borç stoku 2003 yılı sonunda 194,4 Milyar YTL’ye, 2004 yılı sonunda 224 Milyar YTL’ye 2005 yılı sonunda da 244,8 Milyar YTL’ye çıkmıştır. 
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İç borç stokunun borçlanma araçlarına göre kompozisyonu ise şöyledir:
 

	
	Milyar YTL
	% 

	
	Aralık

2004
	Aralık

2005
	Aralık

2004
	Aralık 

2005

	İç Borç Stoku
	224.5
	244.8
	100.0
	100.0

	   Devlet Tahvili
	194.2
	227.0
	86.5
	92.7

	   Hazine Bonosu
	30.3
	17.8
	13.5
	7.3


 FİNANSAL PİYASALAR

Faiz ve kur…

Bilindiği gibi 2006 yılında çıkarılan tahvil ve bonolardan elde edilen faiz gelirlerine %15 oranında gelir vergisi kesintisi getirilmiştir. Bu düzenlemenin doğal sonucu olarak faiz oranlarında bir miktar artışın olması beklenmekteydi. Ancak böyle bir artış ne birincil ne de ikincil piyasalarda söz konusu olmadı. Sonuç olarak, ikincil piyasalardaki faiz oranları Aralık ayının ilk yarısında %14, ikinci yarısında %13,8 iken, Ocak ayında bir artış beklenirken bu oran %13,4–13,6 civarında olmuştur. Bu durum ekonomi çevrelerinde kamu bankaları aracılığıyla müdahale yapıldığı biçiminde iddia ve değerlendirmelere neden olmuştur.
Merkez Bankası tarafından yayınlanan enflasyon raporundan sonra ve Ocak ayı enflasyon rakamlarının beklenenin üzerinde çıkmasından sonra 6 Şubat tarihinde likit bono faiz oranları %13.9 olarak gerçekleşti.
Ocak ayında YTL dolar karşısında  %1,6 oranında değer kazanırken Avro karşısında %07 oranında değer kaybetmiştir.
	KUR DEĞİŞİM TABLOSU

	
	(1)

31.12.04
	(2)

30.12.05
	(3)

30.01.06
	(3)/(1)

% değişim
	(3)/(1) 

reel

% 

değişim**
	(3)/(2)

% değişim
	(3)/(2) 

reel

% 

değişim**

	ABD Doları  (TL/$)*
	1.3427
	1.3483
	1.3263
	0.4
	-6.8
	-1.6
	-2.4

	Euro*
	1.8321
	1.5952
	1.6060
	-12.9
	-19.2
	0.7
	-0.1

	Döviz Sepeti ***
	2.7534
	2.5766
	2.5629
	-6.4
	-13.1
	-0.5
	-1.3

	Euro-dolar paritesi
	1.3645
	1.1831
	1.2109
	-13.3
	-
	2.3
	-

	*     TCMB döviz satış kuru 

**   Reel % değişim için tüketici fiyat endeksi kullanılmıştır. 

*** 1$+0.77 €


Ocak ayında yatırım araçlarının getiri oranları…

2006 Ocak ayında finansal yatırım araçlarından Borsa Endeksi, ÜFE ile indirgendiğinde      %10,56, TÜFE ile indirgendiğinde  %11,89 ile en yüksek oranda aylık reel getiri sağlamıştır. Yıllık olarak en yüksek reel getiri Borsa Endeksi'nde gerçekleşmiş olup, ÜFE ile indirgendiğinde  %57,56, TÜFE ile indirgendiğinde  %53,44 oranında reel getiri sağlamıştır
	Finansal 

 yatırım araçları 
	Ocak 2006

  (Bir önceki aya göre)
	 2006 Ocak / 2005 Ocak

 Yıllık Reel Getiri (%) 

	 
	Getiri (%)
	ÜFE
	TÜFE
	ÜFE
	TÜFE

	Mevduat faizi (Brüt)
	1,28
	-0,67
	0,53
	12,74
	9,79

	 
	
	
	
	
	

	Borsa Endeksi
	12,73
	10,56
	11,89
	57,56
	53,44

	 
	
	
	
	
	

	Dolar
	-1,38
	-3,28
	-2,11
	-6,54
	-8,98

	 
	
	
	
	
	

	Euro
	0,71
	-1,23
	-0,04
	-13,87
	-16,12

	 
	
	
	
	
	

	Külçe altın
	1,80
	-0,16
	1,04
	15,46
	12,44



[image: image2]
Hazinenin Ocak ayında borç çevirme oranı %84…

Hazine Ocak ayında 12,4 milyar YTL iç borç itfası yaparken, açtığı dört ihaleyle net 10,4 milyar YTL borçlandı. Hazinenin Ocak ayı borç çevirme oranı %84 olmuştur.

Şubat ayı borç ödemesi ve borçlanma programı…

Şubat ayı borçlanma programında Hazine, 15,1 iç borç itfası, 3,2 milyar YTL de dış borç ödemesi yapacağını açıkladı. 1.2 milyar YTL’ye karşılık gelen dış borç servisi ile birlikte, Hazine’nin Ocak ayındaki finansman gereksinimi 13,6 milyar YTL düzeyindedir.

	HAZİNE’NİN FİNANSMAN DENGESİ

	(Milyar YTL)
	Şubat 2006

	Ödemeler
	18.3

	   İç borç servisi
	15.1

	      Anapara
	9.2

	      Faiz
	5.9

	   Dış borç servisi 
	3.2

	      Anapara
	2.3

	      Faiz
	0.9

	Finansman
	18.3

	   Piyasadan iç borçlanma
	9.3

	     İhale yoluyla iç borçlanma
	2.3

	     Diğer
	7.0

	   Diğer finansman
	9.0

	      Faiz dışı fazla
	1.0

	      Kamuya satışlar
	2.7

	      Dış borçlanma 
	0.0

	      Kasa kullanımı 
	5.3

	


EKONOMİDE SON GÖSTERGELER (10 Şubat 2006)
	BÜYÜME:

	GSMH 
	2005 – 1. Çeyrek

2005 – 2. Çeyrek

2005 – 3. Çeyrek
2005 – 9 aylık
	% 5.3
% 3.4

% 7.3
% 5.5

	GSYİH
	2005 – 1. Çeyrek

2005 – 2. Çeyrek

2005 – 3. Çeyrek
2005 – 6 aylık
	% 4.8
% 4.2

% 7.0
% 5.5

	FİYATLAR (ENFLASYON): 

	Tüketici Fiyatları (TÜFE)
	Ocak – 2006, Yıllık

Ocak – 2006, Aylık
	% 7.93
% 0.75

	Üretici Fiyatları (ÜFE)
	Ocak – 2006, Yıllık

Ocak – 2006, Aylık
	% 5.11
%1.96

	DIŞ TİCARET VE ÖDEMELER DENGESİ:

	İhracat (bavul ticareti hariç)
	Aralık-2005 12 aylık toplam
	73.1 milyar $

	İthalat
	Aralık-2005 12 Aylık toplam
	116.0 milyar $

	Dış Ticaret Dengesi
	Aralık 2005  12 Aylık toplam
	– 42.9 milyar $

	Cari İşlemler Dengesi
	Ocak – Aralık 2005  
	-22,9 milyar $

	MERKEZ BANKASI VE PARASAL BÜYÜKLÜKLER: 

	Merkez Bankası Döviz Rezervi
	27.1.2006
	53.2 milyar dolar 

	Uluslararası Rezervler
	6.1.2006
	75.4 milyar dolar

	Toplam TL Mevduat
	30.12.2005 – 20.01.2006, % Değ.
	-2.6%

	Mevduat Bank. Yurtiçi Kredileri
	30.12.2005 – 20.01.2006, % Değ.
	-2.2%

	M1: M0+ Vadesiz Mevduat
	30.12.2005 – 20.01.2006, % Değ.
	-3.5%

	M2: M1 + Vadeli Mevduat
	30.12.2005 – 20.01.2006, % Değ.
	-1.0%

	M2Y: M2 + Yerleşiklerin DTH
	30.12.2005 – 20.01.2006, % Değ.
	-0.6%

	KAMU MALİYESİ:

	Konsolide Bütçe Açığı
	Ocak – Aralık 2005
	-9.7 Milyar YTL

	Kons. Bütçe Faiz Dışı Faz.
	Ocak – Aralık  2005
	35,9 Milyar YTL

	İç Borç Stoku
	Aralık 2005
	244.8 Milyar YTL

	Dış Borç Stoku
	2005 III. Çeyrek
	165.3 Milyar $

	DÖVİZ KURLARINDAKİ DEĞİŞİM:

	TL/$
	Ocak (Aylık)

Ocak (Yılb.Göre)
	%-1.6
%-1.6

	TL/EURO
	Ocak - Aylık

Ocak -Yılbaşı. Göre
	%0.7
%0.7

	IMKB: İMKB Bileşik Endeksi
	30.12.2005-31.1.2006 , % Değişim
	%12.1
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