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R Ek ik krizlerden iki tiirld cik Biri V seklinde, bir di U seklinde. K

. . onomik krizlerden iki turli cikis var. Biri V seklinde, bir digeri ise U seklinde. Kimi-
NERESINDEYIZ? lerine gore L seklinde bir gidis de olabilir, yani dibe inip, artik hep orada kalmak. Ama bu-
nun gerceklesme olasiligi hemen hemen hic yok, tim krizler bir glin mutlaka biter.

1994 ve 2001°de yasadigimiz krizleri biz “yaratmistik” ve yurticinde bazi adimlari atin-
ca krizden kisa siirede c¢ikiverdik. En basta aldigimiz dnlem de, asiri degerlenmis Tirk
parasini gercek degerine getirmek, en azindan yaklastirmak olmustu. Boylece dis pazar-
larda yeniden rekabet giicline kavusan sanayi krizden hemen siyrilmisti. Bu sayede de
soz konusu krizlerden V seklinde bir cikis gerceklestirebilmistik.

Oysa simdi kosullar cok farkli. Krizden V biciminde bir ¢ikis s6z konusu degil. Clinki
iceride alacagimiz onlemlerle krizi geride birakamayiz. Biz yurticinde ne yaparsak yapa-
um (bu, kuskusuz hicbir sey yapmamiza gerek yok anlamina gelmez), tim diinyayi ve
ozellikle de en biiyiik pazarimiz konumundaki AB’yi etkileyen krizi ne zaman atlatacagi-
miz yalnizca bize bagli degil. Komsunun evi yanarken, bizim evdeki yangini sondiirmiis
olmamiz ki tamamiyla sondiirmis de degiliz, tehlikenin gecmediginin isareti. Dolayisiy-
la, diinyada heniiz bir iyilesme olmadigini, iceride de dogru diriist 6nlemler uygulamaya
koymadigimizi dikkate alirsak, bu krizin dyle birka¢ ayda geride kalacagini kimse soyle-
yemez, zaten sdyleyen de yok.

Bu asamada tartisilan, krizde hangi noktada oldugumuz, U'nun tabanina ne kadar
yaklastigimiz ve tabana indikten sonra orada ne kadar siireyle kalacagimiz. Tabana ne
kadar yaklastigimizi hangi gostergelere bakarak anlariz? Basta sanayiye iliskin goster-
geler geliyor; yani kapasite kullanim orani ve sanayi liretimi. Ancak, bu gostergeleri ge-
cen yilin ayni aylariyla kiyaslayip ne kadar gerileme oldugunu soylemek, artik fazla an-
lam tasimiyor. Egilimi gormek icin gecen yilin son ¢eyreginden bu yana olan oranlari bir
onceki aya bakarak irdelemek gerekiyor. Sanayi tiretimi, aralikta kasima gore yilizde 15,2
gerilemisti, ocakta ise aralik ayina gore yiizde 5,2’lik gerileme oldu. Durum, daha az ko-
td. Ayni sekilde kapasite kullanim orani bir 6nceki aya gore ekimde 3,1 puan, kasimda 3,8
puan, aralikta 8,2 puan diistii. Ocaktaki diisiis 0,9 puana indi, subatta ise ocak ayina gore
degisme olmad. imalat sanayi, ocak ve subatta yiizde 63,8 kapasiteyle calisti. Subatta
ocaktaki diizeyin korunmasi 6nemli, bunu imalat sanayi lretiminde de gorebiliriz. Yine
vurgulayalim, subatta ocaktaki kadar liretim yapilsa bile gecen yilin ¢ok altinda kalina-
cak, ama artik bunun, istatistiksel bir degerlendirme disinda fazla bir anlami kalmadi.
Hem hangi isadami, hangi sanayici liretimine, aldi§i siparise bakarken, “gecen yil duru-
mum soyleydi” diye diistinliyor; herkes “gecen aya gore su durumdayim” diye hesap ki-
tap yapmiyor mu? Ciinki 6nemli olan egilim.

iste kapasite kullanim oraninda subatta bir 6nceki aya gére gerileme olmamasi ve sa-
nayi uretimindeki diisiistin hiz kesmesi, U'nun dibine yaklasilmakta oldugunun isaretle-
ri. Ne kadar yaklasildigini tam olarak sdyleyebilmek elbette miimkiin degil, ancak biz
U’'nun en az dortte tciliniin geride kaldigini diistiiniiyoruz.

Kalan dortte birin de yil yarilanmadan geride kalmasi ve tabana inilmesi beklenebilir.
0 asamada sorun, dipte ne kadar kalinacagi. Bu konuda simdiden bir 6ngdriide bulunmak
zorsa da, yilin o sekilde tamamlanacagini sdylemek pek yanlis bir degerlendirme olma-
sa gerek. Oyle anlasiliyor ki, ekonominin bir biitiin olarak canlanmasi en erken yilsonu-
na dogru olacak.
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— DOVIZ TIRMANIR MI?

Dalgali kura gecildikten sonra Merkez Bankasi'nin ddvize ihaleler yoluyla ya da
dogrudan miidahalesi genellikle alim yoniinde oldu. Doviz satisina ise cok fazla gerek
duyulmadi. En yogun satis miidahalesine 2006 yilinin haziran ayinda gitmek gerekti.
Merkez Bankasi, 2006 yilinda 13 Haziran’da 494, 23 Haziran’'da 763, 26 Haziran’da 848
milyon dolarlik satis miidahalesinde bulundu. Ayrica, 26 ve 27 Haziran’daki iki ihalede
500’er milyon dolarlik satis gerceklestirdi.

Gecen yil ekim ayinda ise giinliik 50 milyon dolarlik ddviz satis ihalesine baslayan
Merkez Bankasi, bu satisi yalnizca iki giin stirdiirdii. 24 ve 27 Ekim giinlerinde 50’ser
milyon dolarlik satis yapildi, tansiyonun diismesiyle birlikte ihalelere son verildi.

Gerek 2006, gerekse 2008 yillarinda daviz artarken, bu doévizi almak i¢in Turk pa-
rasi yaratilabilecek alanlarda ciddi hareketler yasaniyordu. Hisse senedi fiyatlar dii-
siyor, devlet ic bor¢clanma senetleri de elden cikariliyor, yani bu senetlerin de fiyat
diisliyor, dolayisiyla faizi artiyordu. Oysa bu donemde, ne Borsa’'da kayda deger bir fi-
yat hareketi ve yabanci payinda onemli bir azalma goriiyoruz, ne de faizlerde bir artis.
Dolayisiyla, doviz almak icin Tiirk parasi elde edilebilecek alanlarda hareket yok. Bu
da bize dovizdeki cikisin uzun soluklu olmayacaginin isaretini veriyordu. Nitekim Mer-
kez Bankasi'nin doviz satim ihalelerine baslamasiyla da tansiyon diistii. Dovizin tirma-
nisa gecip gecmeyecegini anlamak icin Borsa ve DIBS piyasasindaki fiyat hareketleri-
ni ve her iki piyasadaki yabanci payinin seyrini iyi izlemek gerekiyor.

—> ENFLASYON
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Ekonomideki durgunluk fiyat artislarinin ¢ok sinirli kalmasiyla sonuclaniyor. Ara-
likta gerileyen, ocakta
cok az artis gosteren o
tuketici fiyatlari, subat- AYLIK TUFE
ta yeniden geriledi.
Boylece yillik TUFE su-
bat itibariyle ylzde
7.73’e indi.
UFE ise subat ayinda
yizde 1.17 ile son alti
ayin en hizli artisini
gosterdi. Ancak, bu
oran bile gecen y|l|n ay- Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haz. Tem. Agus. Eylil Ekim Kasim Aralik
ni aylndaki oranin [yﬁZ- 080 129 09 168 149 -036 058 -0,24 0,45 260 0,83 -0,41
de 2.56) cok altinda. 02 0%
UFE’de yillik artis, subat
itibariyle yilizde 6.43'e .
geriledi. Bu oran, ge- YILLIK TUFE
cen yil basindan bu ya-
na kaydedilen en dii-
siik orana isaret edi-
yor.
Enflasyon, “simdi-
lik” sorun olmaktan
ctkmisa benziyor. Ya
da, baska oyle sorun-

larla karsi karsiya kal-
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haz. Tem. Agus. Eyliil Ekim Kasim Aralik

dik ki, enflasyonla ilgi-
e 2008 817 9,10 9,15 9,66 10,74 10,61 12,0611,77 11,13 11,99 10,76 10,06
lenecek halde degiliz QeI AL

de diyebiliriz.




UFE
(Yiizde Deg,)

TUFE
(Yiizde Deg,)

ihracat
[Aylik-Milyon Dolar)

ithalat
(Aylik-Milyon Dolar)

Cari Denge
(Milyon Dolar)

i¢ Borg Stoku
(Milyar YTL)

ic Borg Faizi
(Yiizde)

Biitce Geliri
(Aylik-Milyon YTL)

Biitce Gideri
(Aylik-Milyon YTL)

Reel Kur End.
(1995=100)

Aylik Ort. Dolar
(YTL)

Aylik Ort. Avro
(YTL)

Mevduat
(Milyar YTL)

DTH
[Milyar dolar)

Kredi
[Milyar YTL)

Tiik. Kredileri
(Milyar YTL)

Kredi Kartlari
(Milyar YTL)

San.Ur. Endeksi
(2005=100)

Protestolu Senet
[Milyon YTL)

Dis Borg Ode.
(Milyon Dolar]

Ocak

Subat

Haziran Temmuz

0.06
1.25

Agustos

Eyliil Kasim Aralik

-0.73
0.58

8,938
12,592

15,214
20,557

-2,877
-3,996

256.1
2611

17.56
20.53

13,136
17,920

19,207
21,237

176.9
181.0

1.2759
1.2100

1.7486
1.9097

190.4
232.7

89.3
106.4

193.5
255.8

55.7
78.2

23.8
30.3

117.0
121.4

505.0
558.6

1,263
1,118
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(Yiizde degisim) Fiyatlar (Yiizde degisim)

2009 2008 2009 2008
Birinci ceyrek : L UFE TUFE
ikinci geyrek . . .Subat 117 2.56 .Subat -0.34 1.29
Uciincii ceyrek ! ki aylik 1.40 3.00 ki aylik -0.06 2.1
Dordiincii geyrek b Yillik 6.43 8.15 Yillik 7.73 9.10
Yillik ’ Yillk ortalama 12.63 5.94 Yillk ortalama 10.41 8.53

Dis Ticaret (Milyon ABD Dolari) it,' bor¢lanma (iskontolu ihaleler)

2009 2008 Deglyiizde) 2009 2008
Ocak Tutar (Milyon YTL)  Faiz [yiizde) Tutar (Milyon YTL)  Faiz (yiizde)
. Ihracat 7,891 10,626 -25.74 Subat 17,626 14.99 3,144 16.72
. ithalat 9.271 16,339 -63.26 Ocak-Subat 22377 15.2 8,169 1642
. Acik -1,380 -5,713 -75.84
i 0,
R 81 650 Yurticindekilerin toplam YTL mevduati (3in YTL)

. Ihracat 129,239 111,334 16.08 o—
.ithalat 194,753 175,810 10.77 L L gt
" Pl 65,514 64476 161 TOPLAM 273,439,963 216,099,690 26.53
Jhracat/ithalat (%) 66.4 63.3 . Vadesiz 37,793,928 30,410,843 24.28
Vadeli 235,646,035 185,688,847 26.90
Bankalara gore
Cari Islemler Dengesi (Milyon Dolar) (Ocak) - Kamu UL s T 24.60
— . Ozel 121,615,648 91,137,155 33.44
2009 2008 Fark  Deg,(Yiizde) . Yabanai 31,898,221 25,494,109 25.12
CARI ISLEMLER DENGESI 291 4,149 4,440 000
Doz S I G i Yurtici yerlesiklere ait DTH (Milyon dolar)
. Ihracat 8711 11,214 -2,503 2232
Tt - - " 5 27/2/09 26/12/08 28/12/07  29/12/06
TOPLAM 83,141 89,760 94,767 75,784
. ABD Dolari 47,039 51,168 52,963 45,353
ger . Euro 27,145 26,206 27,066 21,849
Dovzoiden gl =2 LA et (Dolar karsiligi) 34,459 36,778 39,808 28,772
- Ithalat -8,789 -15.815 -7,026 -44.43 Diger dévizler (dolar karsiig) 1,642 1,813 1,996 1,659
. Faiz -580 -547 33 6.03
Turizm 219 274 5 1.82 Mevduatin vade dagilimi (Bin YTL)

-Diger -1.522 -1,605 -83 -5.17 27/2/09 29/2/08  Deg. yiizde)
Yillik cari denge (milyon $) Ocak itibariyle-37,183 -39,167 -5.07 a- YTL mevduat 285,865,660 227,342,465 25.74
. Vadesiz ve yedi giin ihbarli 38,495,922 31,199,964 23.38
P . . Bir ay vadeli 83,639,095 59,866,238 39.71
Merkez Bankasi Doviz Rezervi Nt 152,737,003 123,650,897 23.52
06/3/2009 26/12/2008 28/12/2007 29/12/2006 . Alti ay vadeli 6,851,060 9,159,385 -25.20
TSFFAM _ Zggéé ;gg‘;g %gzg Zgglg . Bir yil vadeli ve daha uzun vadeli 4142580 3465981 19.52

.Déviz rezervi ! | 0 L
‘Altin 3229 3272 2764 2373 b-Yabahcw para .me”vdgat 153,932,649 119,471,882 28.84
. Vadesiz ve yedi giin ihbarli 22,864,268 20,968,535 9.04
. Bir ay vadeli 51,504,009 39,113,936 31.68
H L Ue ay vadeli 58,438,294 39,381,274 48.39

1995=100

Reel kur endeks‘ [ 5 ] . Alti ay vadeli 8,344,573 7,547,748 10.56
TUFE'ye gére UFE'ye gére(*) TUFE'ye gére UFE'ye gdre(*) . Bir yil vadeli ve daha uzun vadeli 12,781,505 12,460,388 2.58
Subat-00 131.5 113.3 Subat-05 156.0 140.9
Subat-01 138.4 . Subat-06 174.6 150.6

Subat-02 135.8 ! Subat-07 167.9 146.9 S S AT
eg. yiizde!

S 122 : S 2 B2 TOPLAM 263,611,100 228,688,636 15.27
Subat-04 149.1 : Subat-09 1627 1338 Yurtici krediler 262,257,745 227,010,550 15.53
(12005 8ncesi TEFE'ye gére TL krediler 229,206,765 201,485,616 13.76
.Yabanci para krediler 33,050,980 25,524,934 29.49

Yurtdisi krediler 1,353,355 1,678,086 -19.35

TRV Tiiketici kredileri ve kredi kartlari (Bin YTL)

. Gelir 15,781 031 6/3/09 28/3/08  Ded.lyiizde)
Harcama 16,306 15.27 TOPLAM 113468819 93,120,118 21.85
. Tiiketici kredileri 80,175,749 71,401,793 1229
D 525 464.95 175, 400,
Ell= 5 Y Konut 37,083,355 33832816 9.62
- Faiz dist denge 375 -78. Tasit 4817264 5771525 1653
Diger 38,270,150 31,797,452 2036
Kredi kartlari 32572411 27151581 19.97
I¢ borg stoku (Milyon YTL) (Ocak sonu) Tasfiye olunacak
s . Tiiketici kredileri 2301,198 1100273 109.15
2009 2008 Deg.lyiizde) - Kredi kartlar 2226138 679,766 227.49
Tutar 279,236 258,468 8.04

Vadeye kalan siire (ay) 233 24.9 -6.43 Repo hac BinY

6/3/09 26/12/08 28/12/07 29/12/06
. Miisterilerle yapilan 2,931,744 2,198,722 2,732,995 2,201,789
. Mali kuruluslar arasinda yapilan 18,892,092 14,061,334 18,238,880 14,255,652

. Isi dovizi 50 110 -60 -54.55
- Diger 1,832 1,883 -51 2271

Mevduat bankalari kredileri (Bin YTL)

olide hiitge (Milyon YTL) (Ocak)
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ket k usla

YTL mevduata ABD Dolari mevduata Euro mevduata 2009 2008 Deg.(yiizde)
uygulanan faiz [yiizde) uygulanan faiz lyiizde) uygulanan faiz (yiizde) - Kurulan 7312 10,501 -32.92
. Bir aya kadar vadeli . Bir aya kadar vadeli . Bir aya kadar vadeli - Kapanan 2,457 2,474 -0.69

~800-2500 125-1000 1.25-1000 - — -
. Uc aya kadar vadeli . Uc aya kadar vadeli . Uc aya kadar vadeli Insaat ruhsati ve yapi kullanma izin belgesl
8,00 - 25,00 1,25 - 10,00 1,25-10,00

. Alti aya kadar vadeli . Alti aya kadar vadeli . Alti aya kadar vadeli Yapi sayisi (Ocak-Haziran) 2008 2007 Deg.(yiizde)
8,00 - 25,00 1,25-10,00 1,25-10,00 - Ruhsat 47,032 54,419 -13.57
. Bir yila kadar vadeli . Bir yila kadar vadeli . Bir yila kadar vadeli . Yapi kullanma izin belgesi 30,376 32,807 -7.41

8,00 - 25,00 1,25 - 10,00 1,25 - 10,00
Protestolu senetler (0cak)

2009 2008  Ded.lyiizde)

27/2/09 29/2/08  Deg. lyuzde] - Adet 104,672 92217 13.51

. 86,459,007 73,511,514 . Tutar (Bin YTL) 718,686 545,339 31.79
DOLASIMDAKI PARA 30,579,954 24,773,441 23 AA .
Dolasima Cikan Banknot + Madeni Para 33,994,759 27,388,997 24.12 Herbirinin tutari 1.000 YTL'nin dstiindeki senetler
Banka Kasalari (-) 3,414,804 2,615,555 30.56
VADESIZ MEVDUAT (TL) 33,336,559 28,317,071 17.73
Mevduat Bankalari 31,563,497 26,922,442 17.24 —
Katiim Bankalari 1,762,634 1,375,124 L 2007  Ded.lyiizde)
TCMB 10,428 19,505 b Toplam 3,871 -48.75
VADESIZ MEVDUAT (YP) 22,542,495 20,421,002 I . Kamu ] 3,493 -56.57
Mevduat Bankalari 21,225,286 19,323,286 4 . Merkez Bankasi 40 90.00

Katilim Bankalari 1,241:640 b . ™
TCMB 75,568 X . IMF'ye 6demeler 338 15.68

M2 - 444,374,802 ; : —— L

VADELI MEVDUAT (TL. 241,386,782 8

Mevduat Bankalari 230,703,821 80 278 262 cesl L gos erge er

Katilim Bankalari 10,682,961 6,851,249 2008 (3.C.) 2008 (2.C.) 2008 (1.C.) 2007 2006
TCMB = = Toplam dis bor stoku (Milyon Dolar) 289,318 284,771 263,269 247,418 205,727
VADELI MEVDUAT (YP) 116,529,013 91,254,588 . Kisa vade 56,309 52,015 44727 41,747 40,969
Mevduat Bankalari 109,588,102 85,568,656 : Orta-uzun vade 233,009 232,756 218542 205671 164,758
Katiim Bankalari 6,940,911 5,685,932 i Kamu 78,744 77.638 74,392 73.451 71582

TCMB = =
M3 470,955,135 376,698,231 Kisa Vade 3,139 1,729 2,336 2,163 1,750

REPO Siorit 4108605 Orta-Uzun Vade 75,605 75,909 72058 71288 69,832

PARA PIYASAS| FONLARI (B TiPi LIKIT FONLAR] 23,156,189 20,697,013 TCcMB 14,339 16,204 18590 15,801 15,678
Kisa Vade 1,980 2.273 2357 2.82 2563

Orta-Uzun Vade 12,359 13,931 14,233 13,519 13,115
H T = = . o Ozel 196,235 190,929 172,287 158,166 118,467
Issizlik verileri (Bin kisi) 51190 00 37302

Kisa Vade 48,013 36,656
Aralik 08 Kasim 08 Aralik 07 Orta-Uzun Vade (1) 145,045 142,916 132,253 120,864 81,811

15 ve daha yukari yastaki niifus 50 339 50 268 49575 E'S lb"fc stokunun GSYH'ye orani [Yiizde) . .
lsgiicii durumu 24009 2310 22879 S : !

.. Istihdam edilenler 20736 21315 20443 s Vit 6.4 !

... Issizler 3274 2995 2436 Otz Vgt 31.4 31.3
Issizlik orani (%) 13.6 12.3 10.6 Kamu 1.2 .

.Tarim disi issizlik orani (%) 17.3 15.4 13.0 TcmB 2.4

" PR 0 Ozel 241
.Geng niifusta issizlik orani (%) 25.7 g 20.6 e eI T

. . . . Toplam I I I 100.0
Tuketici guven endeksi Kisa Vade . ; . 169
Orta-Uzun Vade i . il 83.1
. . _ Subat 09 Ocak 09  Deg. lYuzdel Kamu 29.7
TUKETICI GUVEN ENDEKSI 74.01 .56 3.4 TCMB b4
Satin alma gicii (mevcut donem) 63.34 b 0. 99 Ozel 43.9
.Satin alma giici (gelecek dénem) 71.04 . 0.92
.Genel ekonomik durum (gelecek dénem) 65.38 i 2.36
JIs bulma olanaklar (gelecek dénem) 65.20 X 0.43
.Mevcut donemin dayanikl tiiketim 105.08 i 9.58
mallari satin almak icin uygunlugu

Dis bor¢ stokundaki yiizde degisim (Yiizde)
Toplam J b t 20.3
Kisa Vade I o 5 1.9
Orta-Uzun Vade L y b 248
Kamu 4 4 a 2.6
. . . B TCMB ] y | 0.8
Imalat sanayi kapasite kullanim orani (Yiizde - Subat) Gzel ] j . 35
FINANSAL GOSTERGELER (Yiizde)
Toplam dis bor¢ stoku / ihracat (FOB) . | y 230.6
- Toplam - : Dis borg servisi / GSYH 74
. Kamu R . Dis borg servisi / ihracat (FOB) d Y L 45.4
- Ozel - - Ozel sektdr borcu / ihracat (FOB) J ! . 147.4
- . Faiz / GSYH 1.6
Aylk sanayi iiretimi degisimi (Yiizde) et (RO} : - : L0
TCMB rezervler (net) / Dis borg stoku R A ! 30.9
TCMB rezervler (net) / Kisa vadeli borglar i g ! 183.1
2009 TCMB rezervler (briit) / Toplam dis borg d . | 29.6
Toplam 213 . TCMB rezervler (briit / Kisa vadeli borclar . 8 J 175.6
‘Madencilik .38 . TCMB rezerv (briit) / Ithalat (CIF) g } -41. -43.1
.imalat 242 i TCMB rezerv net)/ ithalat (CIF) L I -43. 449
Elektrik, gaz ve su 6.0 I Cari islemler dengesi / TCMB rezervi (briit) 5 5 -53. -52.1
Cari islemler dengesi / TCMB rezervi (net) ’ ’ -51. -50.0
N N Cari islemler dengesi / GSYH -5.8
Yatirim tesvik belgeleri (Bin YTL) (Ocak-Subat) Makro ekonomik biyiklikler [Milyon Dolar)
GSYH (Milyon Dolar) 655,886 526,429
2009 2008  Ded, lyiizde) ihracat [FOB] (2) (3] 136,313 126543 117,088 107272 85535
. Tarim 31,492 38,308 -17.79 ithalat (CIF) (3) -211,904 -198,578  -184,032 -170,063  -139,576
. Madencilik 21,650 208,510 -89.62 Cari islemler dengesi (3) -47,358 -46,368 -41,036  -38,217 -31,893
. Imalat sanayi 1,187,184 1,806,838 -34.29 TCMB rezervler (briit) 77,521 75,908 76,476 73,317 60,912
- Enerji 668350 984,100 32.09 TCMB rezervler (net) 80,792 79385 79,967 76439 63,285
 Himeicr 644,221 1916017 66,38 Dis kredi kullanimlari (3) 68913 67947 64572 63906 51390
Toplam 2,552,897 4,953,773 -48.47 Dis borg servisi (3) 50,217 49,098 51,484 48,733 40,071
Anapara 38,585 37,500 40,243 37,923 30,707
Faiz 11,632 11,598 11,241 10,810 9,364

(1) 1 Ekim 2001 tarihinden itibaren Merkez Bankasi tarafindan izleniyor (2) Bavul

2009 2008 Ded.(yiizde) ticareti ve diger mallar haric
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751,817 782,786 -3.96 (3) 12 aylik toplam
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