ODEMELER

BILANCOSU

1.ODEMELER BiLANCOSUNUN TANIMI

Odemeler bilancosu, bir tilkenin genellikle bir yillik bir dénem icinde, iilke-
de yerlesik olarak kabul edilenlerle, diinyanin geri kalan kismi arasindaki ekonomik
iliskilerin ve 6demelerin sistematik olarak cesitli hesap gruplar altinda tutuldugu
istatistiki bir rapordur. Bu raporun sematik yapisi asagida verilmistir.

Genel yapisi asagidaki gibi olmakla birlikte, 6zet, analitik ve ayrintili su-
numlar seklinde 6demeler bilangolari da hazirlanmaktadir. Ozet sunum, yalnizca
odemeler bilangosundaki baslica kalemleri kapsamakta olup, kisi ve kurumlarin
bilgilendirilmesi amaciyla hazirlanmaktadir. Arka sayfadaki sema buna ornektir.
Analitik sunum, ekonominin genel olarak gelisme seyri hakkinda bilgi vererek eko-
nominin yapisinin analiz edilmesine imkan saglamaktadir. Ayrintili sunum ise, 6éde-
meler bilangosu hakkindaki en ayrintili bilgiyi verir ve en alt hesaplar da kapsar.
Turkiye’de 6demeler bilangosu, analitik ve ayrintili sunum olmak tzere iki sekilde
yayinlanmaktadir.
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STANDART ODEMELER BiLANCOSU

1.CARI iSLEMLER HESABI
a) Mal ve Hizmetler
e Mallar
e Hizmetler
b) Gelirler
c) Cari transferler
2.SERMAYE VE FINANS HESAPLARI
a) Sermaye Hesabi
b) Finans Hesaplari
Dogrudan Yatirimlar
Portfoy Yatirimlari
Finansal Tirevler
Diger Yatirnmlar
Rezerv Varliklar
3.NET HATA VE NOKSAN

2.0ODEMELER BILANCOSUNUN ONEMi

Odemeler bilangosu birgok yénden énemi olan bir ekonomik gdstergedir.
Bir ekonominin dis diinya ile olan tiim iliskilerini gosterir. Belli bir donem ekonomiyi
yonetenlerin basarili olup olmadigini 6demeler bilangosundaki rakamlardan anla-
mak mimkiindir. Ayrica ekonominin mevcut ve gelecekteki durumu ile hiikiimetle-
rin uygulayabilecekleri politikalar hakkinda da fikir vermektedir.

Odemeler bilangosunun acik ya da fazla vermesi, ayrica alt hesaplardaki
dengesizlikler milli ekonomi Gzerinde 6nemli etkiler yaratir. Ekonomide milli gelir,
istihdam dizeyi, yatinmlar, tasarruflar, toplam talep, toplam arz, faiz oranlari, top-
lam harcamalar, kalkinma veya bliyiime hizi, enflasyon, doviz kurlari, dis borglar,
rezervlerdeki degismeler gibi temel makro ekonomik parametreleri degistirir. Eko-
nominin gelismesini saglayabilecegi gibi krizlere girmesine de neden olabilir.

Bu bakimdan, 6demeler bilangosu ekonomiyi yoneten resmi kisi ve kurum-
lar tarafindan yakindan izlenir. Bir agik olmasi durumunda aciklari kapatmak igin
politika uygulanmasi, fazla durumunda ise ters yonde politikalarin uygulanmasi
gerekir. Hem hangi politikalarin ne yonde uygulanacagini, hem de ne kadar uygula-
nacagini ddemeler bilancosu hesaplarindaki rakamlar gostermektedir. Gelismeleri
onceden fark edip ekonomide bugiinden 6nlemler almak, ekonomide ortaya ¢ikabi-
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lecek olumsuz gelismeleri yok edebilir. Bu nedenle ekonomiyi yéneten maliye ba-
kanligi, merkez bankasi, hazine, devlet planlama teskilati gibi kuruluslar tarafindan
siirekli ve dnemle incelenir. Ornegin, dis aciklarin fazla oldugu durumlarda, talep
fazlaligindan dolayi gelecekte doviz kurlarinin yiikselmesi beklenebilir. Bunu &nle-
mek icin merkez bankasi piyasaya miidahale ederek doviz satmaya baglar. Boylece,
kurlarin yukselmesi 6nlenmis olur.

Odemeler bilangosu, ihracatg, ithalatgl ve dis yatirm yapan firmalar igin
de dnemlidir. Bu firmalar gelecekte ddviz kurlarindaki gelismeleri 6demeler bilan-
¢osu kayitlarina bakarak buglinden tahmin edebilirler. Ona goére ihrag fiyatlarini
belirlerler veya ithalat yapmaya karar verirler. Dis yatirimcilar da yatirnmlarin mali-
yeti ve getirisini tahmin etmek icin 6demeler bilangosunu izlerler. Ayrica yabanci bir
Ulkenin 6demeler bilangosunu inceleyerek o lilkede yatirim yapip yapmamaya karar
verebilirler.

Odemeler Bilangosu, forward, future, opsiyon ve swap piyasalari gibi gele-
cege yonelik doviz piyasalarinda islem yapan spekilatorler ve kur riskine karsi ko-
runmak isteyenler icin son derece 6nemlidir. Ornegin, bugiinden kote edilen
forward kurlarin, vadesi geldigi giinki spot kurlari yansitip yansitmayacaginin tah-
min edilmesi gerekir. Bunu ddemeler bilangosundaki gelismelere bakarak anlamak
mumkindir. Dolarin 90 giinlik forward kuru 1,40 TL olarak kote edilmis ise ve
odemeler bilangosunda fazla miktarda agik varsa, o zaman spekilatorler, 90 gin
sonra kurlarin ¢ok daha fazla yiikselebilecegini tahmin edebilirler. Simdiden 90
glnlik forward piyasalardan doviz alis sozlesmeleri yaparlar. 90 giin sonrasi geldi-
ginde tahminleri tutar ve dolar kuru 1,50 TL olursa, sdzlesmede belirlenen miktarda
dolan 1,40 TL’den alir ve spot piyasada 1,50 TL'den satarlar. Boylece dolar basina
10 kurus kazanmis olurlar. Hedging islemi yapanlar icin de ayni mantik gecerlidir.

Dovize bagl islem yapacak herkes ve her firma 6demeler bilangosunu
izlemelidir. Ornegin déviz cinsinden taksitle ev, araba alacak olanlar bile gelecekte
doviz kurlarinin ne olacagl konusunda fikir sahibi olmalidir. Gegmiste Tirkiye’de
Emlak Bankasindan doviz bazinda konut alanlarin magduriyeti halen unutulmamis-
tir.

Bankalar, doviz pozisyonlarini ayarlarken, uluslararasi sendikasyon kredileri
alirken veya doviz bazinda krediler verirken, istiraklerde bulunurken, déviz kurlarin-
da meydana gelebilecek degismeleri tahmin etmelidir. Bunu 6demeler bilangosun-
daki gelismelerden anlamak miamkinddir.

Dinya Bankasi, IMF, Avrupa Yatirim Bankasi gibi kredi veren kuruluslar, bir
Ulkeye kredi verip vermemeye karar verirken, o llkenin diger verileri yaninda éde-
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meler bilangosu rakamlarina da bakarlar. IMF, 6demeler bilangosundaki gelismelere
gore o Ulke icin rapor hazirlar ve yesil 1s1gin1 yakip yakmamaya karar verir.

Ulkelere kredi notu veren S&P, Moody’s gibi kuruluslar birgok parametre-
nin yaninda édemeler bilangolarini da incelerler. Ona gore kredi notunu degistirir-
ler. Bir ulke icin kredi notunun dismesi, uluslararasi finans piyasalarindan kredi
bulamamasi, bulsa bile kisa vadeli ve yiiksek faizli olmasi anlamina gelir. Ulke hak-
kinda yanhs not vermek ise bazi yatirimcilarin o lilkede yatirim yaptiklari igin iflas
etmelerine neden olabilir.

3.0DEMELER BILANCOSUNUN OZELLIKLERI

a) islem Siiresi

Odemeler bilancosu kayitlari bir yilliktir. Aslinda daha kisa dénemler itiba-
riyle de 6demeler bilangolari yayinlanmaktadir. Ginimizde istatistik ve bilgi islem
sistemlerinin hizli gelismesiyle aylik ve (g aylik olarak da kayitlar agiklanabilmekte-
dir. Ornegin, Tirkiye’de aylk ve ¢ aylik 6demeler bilancosu kayitlarina ulasmak
mumkindir. Ancak, yildan yila dis ekonomik iliskilerdeki degisiklikleri izlemek ve
uluslararasi karsilastirmalar yapabilmek icin bir yilik 6demeler bilangosu kayitlari
esas alinmaktadir. Mevsimlik veya aylik karsilastirmalarin yapilmasinin sakincalari
vardir. Clnkl doviz giris ve gikislari mevsimler itibariyle tlkeden (ilkeye ¢ok farkhlik
gosterebilir. Ornegin, kis turizmine hitap eden (lkelerde kis aylarinda turizmden
elde edilen dovizler daha fazla olurken, yaz turizmine hitap eden (lkelerde ise yaz
aylarinda daha fazla doviz girisleri s6z konusu olur. Bu durumdaki iki tilkenin belirli
bir ayda 6demeler bilangcosu kayitlari karsilastirilarak mantikli sonuglara ulasilamaz.

b) Ulkede Yerlesik Olma

Odemeler bilancosu kayitlari iilkede yerlesik olanlarla, diinyanin geri kalan
kismi yani disarida yerlesik olanlar arasindaki ekonomik iliskileri ve 6demeleri kap-
sar. Bir ekonominin yerlesikleri, o tlkenin topraklarinda, karasularinda, hava saha-
sinda bir yildan daha fazla siire ile devamli ve diizenli olarak ikamet eden kurumlar,
kisiler, hikimetler, kar amaci gitmeyen 06zel kuruluslar ve ticari isletmelerden
olusmaktadir.

Kisiler

Kisiler, bir Glke topraginda bir yildan daha uzun bir siire ikamet eden, mal
ve hizmetler satin alan, Uretime katkida bulunan ve diger ekonomik faaliyetlere
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katilanlardir. Turistler, sporcular, yabanci Ulkelerde 6grenim géren 6grenciler, bir
Ulkede gegici olarak konaklayan ulastirma tasitlari personeli, ilkeye bir makineyi ve
tesisi monte etmeye gelen personel, yabanci llke hikimetleri veya uluslararasi
kuruluslar tarafindan bir yildan kisa sireli géreviendirilen personel, mevsimlik isci-
ler, sinir iscileri ikamet ettikleri ilkede yerlesik sayilirlar.

Hiikiimetler

Hiklimetler, Gilke topraklarinda yerlesik bulunan biitiin resmi kurum ve ku-
ruluglari, merkezi ve yerel idareleri, tlke topraklar disinda yerlesik bulunan elgilik-
leri, musavirlikleri, askeri kuruluslari ve diger resmi kurum ve kuruluslari kapsar.

Kar Amaci Giitmeyen Ozel Kuruluslar

Kar amaci giitmeyen kuruluslar, egitim, saghk, kiltir, eglence, spor gibi
toplumsal hizmetleri (icretsiz veya maliyetlerinin altinda bir fiyatla sunan, devlet
tarafindan finanse edilmeyen tiim kuruluslardir. Bunlar hangi tlkede yerlesik iseler
ve faaliyetlerini yuritliyorlarsa, o Ulkenin yerlesik ekonomik kuruluslari olarak kabul
edilirler.

Ticari Isletmeler

Ticari isletmeler, bir Glkenin topraklarinda mal ve hizmet lretimi, gayri-
menkul islemleri, kiralama, kullanim haklari, mimessillik, patentler, telif haklari ve
o ulke hikiumetinin c¢ikardigl diger maddi olmayan islemlerle ugrasan birimlerdir.
Bunlar 6zel veya kamu sektériiniin sahip oldugu veya kontrol ettigi parasal ve diger
kuruluslardir. Birden fazla (lkenin topraklarinda faaliyet gésteren g¢ok uluslu sirket-
ler, birden fazla Glkenin topraklarindan gecen boru hatti veya demiryolu isletmeleri
bolimlendirilir ve her bolim hangi (ilkede faaliyet gosteriyorsa o Ulkenin yerlesigi
olarak kabul edilir. Ugaklar, gemiler, trenler, kamyonlar, balik¢l tekneleri, dogalgaz
ve petrol sontaj donanimlar gibi hareketli ekipmanlar hangi isletmeye ait ise o
isletmenin yerlesik oldugu Ulkelerde yerlesik kabul edilirler. Benzer sekilde kirala-
nan sermaye mallari da hangi isletme tarafindan kiralanmis ise o isletmenin yerlesik
oldugu ulkede yerlesik kabul edilirler’.

c) Ekonomik islemler

Dis 6demeler bilangosu ekonomik bir tablo olduguna gore tlkede yerlesik
olanlarla olmayanlarin yaptigi ekonomik islemlerin kayitlarini tutmaktadir. Ulkede
yerlesik olan mal ve hizmet veya menkul kiymet ihrag edildiginde karsiliginda doviz
girisi olur. Tersine, disarida yerlesik olarak kabul edilen mal ve hizmet veya menkul

! http://www.hazine.gov.tr/arastirma/odemelerdengesi.pdf
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kiymet ithalinde ise karsilik olarak doviz gikisi olacaktir. Mal hareketleri, sermaye
hareketleri ve karsiligindaki mali hareketler ekonomik olarak kabul edilirler. Ancak
bunun istisnalari da vardir. Ornegin, bir firmanin bir donanimi Glkeye gegici olarak
sokup, islem yaptiktan sonra g¢ikarmasi karsiliginda bir déviz akimi olmayacaktir.
Ulkelerin afet zamanlarinda birbirlerine yaptiklari insani yardimlar, hibeler, hediye-
ler veya disarida yerlesik lilke vatandaslarinin llkeye yapmis olduklari nakit veya
mal transferleri, bedelleri yurt disinda kazanilmis mallarin tlkeye girisi veya tlkeden
¢ikisi karsihginda bir déviz akimi s6z konusu olmaz. Bir mal hareketinin karsihginda
her zaman bir doviz akimi olmaz, bazen de mal veya sermaye akimlari s6z konusu
olabilmektedir. Ornegin takas, kliring gibi karsilikl ticaret sistemlerinin kullanildig
durumlarda, bir ithalat bagka bir ihracata veya bir ihracat baska bir ithalata bagla-
nabilir. Ulkeye kisa siireli sicak para girisleri karsiliginda da bir mal ¢ikisi olmayacak-
tir. Ancak bunlarin her biri 6demeler kayitlarina gegmektedir.

d) Hesaplarin Calisma Sekli

Odemeler dengesi hesaplarinin galisma sekli, ¢ift tarafli muhasebe sistemi-
ne goredir. Bu bakimdan hesaplar alacakli (+) ve borglu (-) islemler olmak lzere
ikiye ayrilirlar. Bir islem sonucunda ulkeye doviz giriyorsa veya (ke lehine bir alacak
hakki doguyorsa buna alacakli islem denir ve 6demeler bilangosuna pozitif olarak
kaydedilir. Eger bir islem sonucunda (ilkeden déviz gikiyorsa veya Ulke borg yikim-
IGlGgu altina giriyorsa buna borglu islem denir ve 6demeler bilangosuna negatif
olarak kaydedilir. Diger taraftan, borg kayitlari cari islemler hesabi i¢in mal ve hiz-
met ithalatini, sermaye-finans hesaplari igin yikiimlalik azalisini veya varlik artisini
gosterir. Alacak kayitlari ise cari islemler hesabi icin mal ve hizmet ihracatini, ser-
maye-finans hesaplari icin yikimlalik artisi veya varlik azalisini gdsterir. Odemeler
bilangosu kayit sistemi isletmelerin bilangolarindan farkhdir. Calismasi kar-zarar
hesabininkine benzer. Buna gore, hesaplar ve ¢alisma sekli asagidaki tabloda veril-
migtir.

Sonug, bakiye olarak negatif veya pozitif olarak 6demeler bilangosunda

gosterilir.

Ekonomik islemlerin alacak ve borg kayitlari mulkiyet degisiminin gercek-
lestirildigi anda yapilir. islemlerin degerlendirmesinde alici ve saticinin islemi ger-
ceklestirdigi andaki piyasa fiyatlar kullanihr.
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ALACAK BORC
Doviz Girisleri Doviz Cikislar
HESAPLAR Ma! ve Hizmet Mal_ve Hizmet
lhracati Ithalati
Yikiimliiliik Artigi | Yukamliliik Azahsi
Varlik Azalisi Varlik Artisi

CARI ISLEMLER HESABI
Mal Ticareti Hesabi
Hizmet Ticareti Hesabi
Tek Yanl Transfer Hesabi
SERMAYE VE FINANS HESABI
Uzun Vadeli Sermaye Hesabi
Kisa Vadeli Sermaye Hesabi

Asagida 6demeler bilangosuna yapilan kayitlarla ilgili 6rnekler verilmistirz.

ORNEK 1: ihracat mal bedeli olarak ihracatcinin yurtiginde yerlesik bir ban-
ka nezdindeki doviz tevdiat hebasina, yurtdisinda yerlesik ithalatgl tarafindan yurt-
disindan transfer edilen 100 dolarlik islemin kaydi asagidaki sekilde yapilr.

| . ALACAK | BORG
FARI ISLEMLER HESABI 100 $

Ilhracat

SERMAYE VE FINANS HESAPLARI 100$
Diger Yatinmlar/Varliklar/ Bankalarin Doviz Varliklar

ORNEK 2: Yurtdisinda yerlesik bankalardan yurticinde yerlesik bir bankanin

sagladigi 100 dolarlik sendikasyon kredisi kullaniminin kaydi asagidaki sekilde yapi-
lir.

| ALACAK | BORG
SERMAYE VE FINANS HESAPLARI

Diger Yatirimlar/Varliklar/ Bankalarin Doviz Varliklari 1003

SERMAYE VE FINANS HESAPLARI 1008
Diger Yatinnmlar/Yukumltlukler/ Krediler

2 TCMB, Istatistik Genel Miidiirliigii, Odemeler Dengesi Miidiirliigii, Odemeler Bilangosu-Tamm ve
Tirkiye Uygulamasi adli yayindan alinmustir.
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ORNEK 3: Yurticinde yerlesik bir ithalatginin yurtdisinda yerlesik ihracatgi-
dan 100 dolar tutarindaki malin bedelini fiili ithalatin yapilmasindan sonraki vadede
6demek tizere mal alimi yapilmasinin kaydi asagidaki gibi yapilir. (Not:Nakit 6deme
icermeyen bazi islemler de 6demeler dengesi kayitlarina alinmaktadir.)

ilk kayit mal ithal edildiginde sdyle yapilir:

ALACAK BORC

CARI ISLEMLER HESABI
Mallar

SERMAYE VE FINANS HESAPLARI
Diger Yatinmlar/Yukumlaltkler/ Ticari Krediler

100 $

Vadesi geldiginde ve ihracat¢lya mal beledi 6dendiginde de su kayit yapilir:

ALACAK BORC

SERMAYE VE FINANS HESAPLARI 100 $

Diger Yatinmlar/Varliklar/ Bankalarin Doviz Varliklar

SERMAYE VE FINANS HESAPLARI
Diger Yatinmlar/Yukumlaltkler/ Ticari Krediler

e) Otonom ve Denklestirici Hesaplar

Odemeler bilancosundaki hesaplar veya islemler otonom ve denklestirici
olmak tzere ikiye ayrilir.

Otonom Hesaplar

Otonom hesaplar, cari islemler hesabi ile sermaye ve finans hesaplaridir.
Bunlar ekonominin gereklerine gore calisirlar. Ornegin, karlihk amacina yénelik
olarak ithalatcilar disaridan mal ithal ederler. ihracatcilar ise karlarini maksimize
edebilmek icin dis piyasalara mal satarlar. Sermaye islemleriyle ilgilenenler de yine
kendi dislincelerine gére sermaye ihrac ve ithalinde bulunabilirler. Ayni islemleri
kamu kesimi de yapabilir. Bu islemleri yapanlar 6demeler bilangosunun acik ya da
fazla vermesiyle ilgilenmezler. Ama yaptiklar islemler sonucunda dengesizlikler
ortaya cikabilir. Ayrica istatistiki verilerin toplanmasi ve islenmesi sirasindaki hata-
lar, unutmalar ve eksik kayitlar da 6demeler bilancosunun dengesiz ¢ikmasina ne-
den olur, fakat bu ekonomik bir islem degildir. Bu ylizden bu hesaplara dengesizlik
doguran hesaplar, onlarla ilgili yapilan islemlere de dengesizlik doguran islemler adi
verilir.
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1.CARIi iISLEMLER HESABI
Dengesizlik a) Mal ve Hizmetler
Doguran Mallar
(Otonom) Hizmetler

Hesaplar b) Gelirler
¢) Cari transferler
2.SERMAYE VE FINANS HESAPLARI
a) Sermaye Hesab1
b) Finans Hesaplar1
Dogrudan yatirimlar
Portfoy yatirimlari
Finansal Tiirevler
Diger Yatirimlar

Cizgi Ustii
Hesaplar
veya
Islemler

Denklestirici Rezerv varliklar
Hesaplar 3.NET HATA VE NOKSAN
Cizgi Alt1

Hesaplar

veya

Islemler

Denklestirici Hesaplar

Diger taraftan rezerv varliklar hesabina ise denklestirici hesap ve onunla il-
gili islemlere de denklestirici islemler denilir. Bir yil icerisinde, cari islemler ile ser-
maye ve finans islemleri sonucunda toplam doviz gikislari toplam doviz girislerinden
daha fazla ise aradaki fark bir sekilde karsilanacaktir. Bu ise resmi rezervlerdeki
azalma ile sonuglanir. Clinkli 6demelerin gergeklesebilmesi icin merkez bankasin-
dan doviz alinacaktir. Bunun yaninda eger 6demelerde parasal altin kullaniliyorsa
altin rezervlerinde azalma, SDR kullaniliyorsa SDR pozisyonunda azalma s6z konusu
olur. Ayrica denklestirme amaciyla dis krediler de alinabilmektedir. Tersine, bir yil
icerisindeki doéviz girisleri doviz cikislarindan daha fazla oluyorsa, resmi rezervlerde
artis olacaktir. Gozetimli kur sistemlerinde merkez bankalarinin déviz piyasasinda
yapmis olduklar agik piyasa islemleri sonucunda, rezervlerde degismeler ortaya
cikmaktadir. Eger llkede doviz girisleri doviz cikislarindan daha fazla ise yani dis
fazla varsa, doviz arzi doviz talebinden daha fazla olacak demektir. Bu durumda,
doviz kurlari dismeye baslar. Bunu 6nlemek izere merkez bankasi piyasadan doéviz
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satin alir. Satin alinan doévizler resmi déviz rezervlerini artiracaktir. Diger taraftan,
doviz girisleri doviz ¢ikislarina gore daha az ise yani dis agik varsa, doviz talebi doviz
arzindan daha fazla olacak ve kurlar yikselmeye baslayacaktir. Bunu 6nlemek igin
merkez bankasi piyasaya doviz satar ve resmi doviz rezervleri azalir.

Odemeler bilangosunda, otonom hesaplar ile denklestirici hesaplar arasina
bir ¢izgi ¢izilir. Ustiinde kalan hesaplar otonom hesaplar oldugu icin buna ayni za-
manda ¢izgi lsti hesaplar da denir. Cizginin altinda kalan denklestirici resmi rezerv-
ler hesabina da ayni zamanda c¢izgi alti hesaplar denir.

f) Hesap Birimi

Odemeler bilancosu kayitlari genellikle dolar olarak tutulmaktadir. Ulkenin
milli parasi cinsinden veya diger uluslararasi gegerliligi olan konvertibl paralar cin-
sinden tutulmasina engel yoktur. Ancak para birimi segilirken o para biriminin istik-
rarh olmasina dikkat edilir. Dis ekonomik iliskiler hangi doviz cinsinden yapilirsa
yapilsin ¢apraz kurlar (izerinden bir paraya cevrilir. Dolar olarak tutulmasinin nede-
ni, hem istikrarli olmasi ve yildan yila karsilastirmalarin yapilabilmesinden hem de
uluslararasi karsilastirmalara imkan saglamasindan kaynaklanmaktadir.

g) Akim Kavrami

Odemeler bilangosunun gosterdigi rakamlar stok dedil, akim rakamlardir.
Kayitlar her yil 1 Ocakta baslar ve 31 Aralikta son bulur. Dolayisiyla ihracat, ithalat
ve benzeri rakamlar bir yilliktir. Daha 6nceki yillarda yapilmis olanlari kapsamazlar.
Dis borg stoku veya ulkedeki toplam yabanci sermaye yatirimlari 6demeler bilango-
sunda yer almaz. Sadece dis borglardaki ve yabanci sermaye yatirimlarindaki bir
yillik degismeler cikarilabilir. Bu bakimdan édemeler bilangosu stok kavram degil,
bir akim kavramdir.

h) Bilgi Kaynaklari

Odemeler bilangosunun bilgi kaynaklari, hesap cesitlerine gére degismek-
tedir. Cari islemler hesabinin 6zellikle fiziki mal ihrag ve ithalati degerleri glimrik
beyannamelerine dayanmaktadir. Bunlarin yeterli olmadigi durumlarda, 6rnegin
turizm gelirlerinde dogrudan ilgili firmalardan bilgi alinmakta veya anketler yapila-
rak bilgi saglanmaktadir. Cari transferler hesabina kaydedilen yabanc (lkelerden
gelen hibe ve hediyelerin degeri ise tahmin yoluyla bulunmaya calisilir. Sermaye
hareketleri ile resmi rezerv hareketleri merkez bankasi ve hazine kayitlarindan elde
edilmektedir. Odemeler bilancosu kayitlari bu verilere dayanilarak merkez bankasi
tarafindan tutulur. Tarkiye’'nin cesitli yillara ait 6demeler bilangolarina yillik ekono-
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mik raporlardan ulasilabilir. Ancak pratik olarak ve yeni bilgilere ulagmak igin
www.tcmb.gov.tr, www.tuik.gov.tr, internet adreslerini ziyaret etmek gerekir.

Tarkiye'nin 6demeler bilangosu istatistikleri verilirken yararlanilan baslica
bilgi kaynaklari §unlard|r3:

. T.C. Merkez Bankasi ve Tiirkiye’de yerlesik bankalarin dévizli islem
raporlari,

e Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinlanan dis ticaret
istatistikleri,

° TUIK’ten saglanan mal ticaretine iliskin navlun ve sigorta gelir ve
giderleri,

e T.C Kiiltiir ve Turizm Bakanliéi, TUIK, T.C. Merkez Bankasi tarafin-
dan yiiriitiilen anketler,

° Kuruluslardan dogrudan saglanan veriler,

° Yurtdisinda yerlesik kisilerin portféy yatirimlarina iliskin olarak
saklama hizmeti veren bankalardan saglanan stok veriler,

° Dogrudan yatirim anketleri,
° Yazili ve gérsel basin.

T.C. Merkez Bankasi ve Tirkiye’de yerlesik bankalarin dovizli islem kayitla-
r, islem mahiyetlerine gore belirlenen yaklasik 600 istatistik kod esas alinarak aylik
olarak elektronik ortamda raporlanmaktadir. Bu kaynak, cogunlukla Finans Hesap-
larinin derlenmesinde kullaniimaktadir. Cari islemler Hesabi’'nda yer alan énemli
kalemlerin veri kaynagi TUiK’tir. TUIK tarafindan derlenen ihracat ve ithalat verileri
dis ticaret rakamlarini olusturmakta, ayrica, ihracat ve ithalatin 6deme sekillerinden
ticari kredilerin belirlenmesinde yararlanilmaktadir. Mal ticaretine iliskin navlun ve
sigorta bedelleri yine TUIK tarafindan aylik olarak gergeklestirilen calismadan sag-
lanmaktadir. Bavul ticareti ile turizm gelir ve giderleri TUIK tarafindan yiiriitilen
anketlerden elde edilmektedir.

® Bu boliimde, TCMB, Istatistik Genel Miidiirliigii, Odemeler Dengesi Miidiirliigii, Odemeler Bilangosu
istatistikleri-Tamm ve Tiirkiye Uygulamasi adl1 eserin
http://www.tcmb.gov.tr/odemedenge/odemet.pdf internet dokiimanindan 24 Eyliil 2008 tarihinde alinmis-
tir. Adi gegen dokiimandan biiyiik 6l¢iide yararlanilmustir.
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4.0DEMELER BILANCOSUNUN HESAPLARI

Odemeler bilangosu ii¢ ana hesap ve onlarin alt hesaplarindan olusur. Ana
hesaplar olarak sematik yapisi soyledir:

ODEMELER BIiLANCOSU

A) CARI ISLEMLER HESABI
B) SERMAYE VE FINANS HESABI
C) NET HATA VE NOKSAN HESABI

ODEMELER DENGESI

Bu hesaplarin net bakiyesi 6demeler bilangosu dengesini vermektedir.
Odemeler bilangosu kayit teknigi olarak cift tarafli kayit sistemine gére tutulur. O
nedenle 6demeler bilangosu dengesi daima sifir olur. Bir hesaptaki acgik, diger he-
saptaki fazla ile veya denklestirici hesap olan resmi rezervlerdeki azalma ile denge-
lenir. Bir hesaptaki fazla ise baska bir hesabin acgik vermesi veya resmi rezervlerdeki
artis ile dengelenmektedir. Odemeler bilancosundaki dengesizlikler icindeki hesap-
larda ortaya ¢ikmaktadir.

A) Cari islemler Hesabi

Cari islemler hesabi édemeler bilangosunun en dnemli hesabidir. Ulkenin
dis ticaret dengesi, hizmet dengesi, gelir dengesi ve cari transferler olmak Uzere
dort alt hesap grubu vardir. Bir Gilkenin mal, hizmet ve faktor ihracati ile elde ettigi
dovizler ile mal hizmet ve faktor ithalati karsiliginda 6dedigi dovizler bu hesaba
kaydedilir. Ayrica yatirimlarin gelir ve giderleri ile karsiliksiz olarak llkeye giren ve
cikan mal, hizmet, faktor ve dovizler de bu hesaba kaydedilir. Cari islemler bilanco-
sunun sematik yapisi soyledir:

Bir yil icerisinde cari islemler hesabindaki déviz giris ve cikislari birbirine
esit veya cok yakinsa cari islemler dengesi veya dis denge saglanmistir denilir. Eger
bu hesapta doviz girisleri doviz cikislarindan daha fazla ise cari islemler fazlasi veya
dis fazla, déviz girisleri doviz cikislarindan daha az ise cari islemler acigi veya dis agik
s6z konusu olur. Cari islemleri hesabinin alt hesap gruplari asagida incelenmistir.
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I.CARI iISLEMLER HESABI

A. DIS TICARET DENGESI
1. Genel Mal Ticareti
1.1. ihracat f.o.b.
1.1.1. ihracat f.o.b.
1.1.2. Bavul Ticareti
1.1.3. Uyarlama: Diger Mallar
1.2. ithalat f.0.b.
1.2.1. ithalat c.i.f.
1.2.2. Uyarlama: Navlun ve Sigorta
1.2.3. Uyarlama: Diger Mallar
. Parasal Olmayan Altin
. Limanlarda Saglanan Mallar
. HIZMETLER DENGESI
. Tagimacilik
1.1. Navlun
1.2. Diger Tasimacilk
. Turizm
. ingaat Hizmetleri
. Sigorta Hizmetleri
. Finansal Hizmetler
. Diger Ticari Hizmetler
. Resmi Hizmetler
. Diger Hizmetler

. GELiR DENGESi

. Ucret Odemeleri
. Yatirim Geliri
2.1. Dogrudan Yatirimlar
2.2. Portfoy Yatinnmlari
2.3. Diger Yatirimlar
2.3.1. Faiz Geliri
2.3.2. Faiz Gideri
2.3.2.1. Uzun Vade
2.3.2.1.1. Merkez Bankasi
2.3.2.1.2. Genel Hukimet
2.3.2.1.3. Bankalar
2.3.2.1.4. Diger Sektorler
2.3.2.2. Kisa Vade

2
3
4
5
6
7
8
C
1
p
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D. CARi TRANSFERLER
1. Genel Hukiimet

2. Diger Sektorler
2.1. isci Gelirleri
2.2. Diger Transferler

a) Dis Ticaret Dengesi Hesabi

Dis ticaret dengesi, genel mal ticareti, parasal olmayan altin ve limanlarda
saglanan mallar olmak lizere Ui alt hesaba ayrilr.

Genel mal ticareti hesabi fiziki mallarin ticaretini kayit altina aldigi igin go-
riintr ticaret olarak da adlandinlir. Genel anlamiyla, yerlesik kisilerle yabancilar
arasindaki tiim tasinabilir mallarin ticaretini kapsar. Gegmiste édemeler bilangosu
kavrami ortaya atilmamisken, bir tlkenin dis ekonomik iliskileri bu hesaptan izlenir-
di. Odemeler bilangosunun en ¢ok calisan hesabidir. Ulkelere ve yillara goére degis-
mekle birlikte, 6demeler bilangosu igindeki agirhgi %30 ile %50 arasinda degismek-
tedir. Bu hesaptaki gelismeler Ulkenin reel ekonomisindeki degismelerin gosterge-
sidir.

Mal ihracati Glkeye doviz kazandirici veya Ulkeyi dis diinyadan alacakli du-
ruma getiren bir islemdir. Bu ylizden 6demeler bilangosuna pozitif olarak FOB bedel
Gizerinden kaydedilir. Genel ihracat, bavul ticareti kapsamindaki ihracat ve diger
mallar adinda alt hesaplar vardir. Tirkiye’'nin 6demeler bilangosunun ayrintil
sunumunda, standart kalemlerde bulunmayan bavul ticareti gibi bazi alt hesap
kalemlerine yer verilmistir. Her {ilkeye 6zgii benzeri uygulamalar da vardir. Ornegin,
petrol ihracatgisi Glkelerin 6demeler bilangosunda petrol ticareti gibi 6zel hesaplari
bulunmaktadir.

Mal ithalati ise llkeden doviz gikisina sebep olan veya llkeyi dis diinyaya
karsi bor¢lu hale getiren bir islem oldugu icin 6demeler bilangosuna negatif olarak
FOB bedel Gzerinden kaydedilir. Ancak, alt hesaplarda CIF bedel Uzerinden ithalat,
navlun ve sigorta ile diger mallar adinda alt hesaplari da vardir.

Parasal olmayan altin, altindan yapilmis her tirlu tiketim esyasini kapsa-
maktadir. Ornegin, bilezik, ylziik, gbzliik cercevesi gibi altindan yapilmis ve kuyum-
cularda satilan mallarin ithalati ve ihracati bu hesaba kaydedilir.

Bir yil icinde ihrag edilen mal, parasal olmayan altin ve limanlarda saglanan
mallarin parasal degeri ile bunlardan ithal edilenlerin degeri birbirine esit ise dis
ticaret dengesi saglanmistir denilir. Eger ihracat ithalattan daha buyukse dis ticaret
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fazlasi, tersine ihracat ithalattan daha kiglikse dis ticaret agigr s6z konusu olur.
ihracati ile ithalat bedellerinin toplami dis ticaret hacmi ihracat fiyat indeksinin
ithalat fiyat indeksine orani dis ticaret haddi, ihracat degerinin ithalat degerine
oraniise ihracatin ithalatr karsilama orani olarak adlandirilir.

IMF’in 6demeler bilangosu kayit sistemine gére, mal ihracati ve mal ithalati
degerleri FOB bedel Uizerinden kaydedilmelidir. Ancak uygulamada CIF bedel uze-
rinden kayit yapan ulkeler de vardir. Tirkiye’de ise hem ihracat, hem de ithalat FOB
esasina gore kaydedilir. Ancak alt hesaplarda navlun ve sigorta ayrilarak ithalat CIF
olarak da gosterilmektedir.

Turkiye’'de, dis ticaret dengesi ve bunun alt hesaplari ile ilgili uygulamalar
TC. Merkez Bankasi tarafindan asagidaki gibi ag|klanmaktad|r4.

Dis ticaret verileri icin TUIK tarafindan yayimlanan Ozel Ticaret sistemine
gdre saptanan dis ticaret istatistikleri, uyarlama kalemi araciligiyla, TUiK’ten ayrica
temin edilen serbest bolge verileriyle Genel Ticaret sistemine dénistirilmektedir.
Mallarin glimriikten gegisleri sirasinda kayit altina alinmasi, kayit zamani agisindan
odemeler dengesi istatistiklerinin mulkiyet degisimi ilkesiyle de uyumlu olmaktadir.

TUIK tarafindan ihracat verileri FOB, ithalat verileri ise CIF bazda parasal
olmayan altin ticaretini de icermek (izere yayimlanmaktadir. ihracat ve ithalat ra-
kamlarinin icindeki altin verileri ve ihracat rakamlarinin icindeki limanlarda saglanan
yakit ve kumanya verileri, Diger Mallar kalemlerinde; CIF olarak degerlendirilen
ithalat rakamlarinin igindeki navlun ve sigorta ise Navlun ve Sigorta kaleminde gos-
terilerek disiilmektedir. Boylece altin verileri ile limanlarda saglanan mallar verileri
ayri bir yerde gosterilmek UGzere sirasiyla Parasal Olmayan Altin ve Limanlarda Sag-
lanan Mallar kalemlerine aktariimakta; CIF degerde yayinlanan ithalat verileri ise
FOB degere donistirilerek sadece mal bedelini yansitmaktadir.

Ayrica, gegcici ithalat kapsaminda yapilan ve dis ticaret istatistiklerinde yer
almayan Finansal Kiralama yoluyla yapilan ithalat bedelleri, Cari islemler Hesabi
altinda Genel Mal Ticareti / ithalat FOB / Uyarlama: Diger Mallar kalemine, karsilik
kalemi de Finansal Hesaplar altinda Diger Yatinnmlar / Yikimliliikler / Krediler /
Diger Sektor kalemine kredi kullanimi olarak ilave edilmektedir.

Sovyetler Birligi’nin dagilmasindan sonra kurulan Glkelerden ve son yillarda
Dogu Avrupa ulkelerinden gelen yabanci ziyaretgilerin yurtdisinda satmak (zere
Glkemizden satin aldiklari ve yolcu beraberi olarak tanimlanan mallar dis ticaret

* Bu bilgiler http://www.tcmb.gov.tr/odemedenge/odemet.pdf internet dokiimanindan 24 Eyliil 2008
tarihinde alinmustir.
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istatistikleri igerisinde yer almamaktadir. Tlrkiye i¢in dnemli bir déviz kaynagi hali-
ne gelen ve Bavul Ticareti olarak adlandirilan bu ihracatin degeri, TUIK tarafindan
bavul ticaretini yapan kisilerin ¢ikis yaptigi kara, hava ve deniz glimriik kapilarinda,
Ucer aylik donemlerde gergeklestirilen Bavul Ticareti Anketi yoluyla saptanmakta-
dir.

b) Hizmetler Dengesi Hesabi

Uluslararasi hizmetler ve gériinmez islemler hesabi olarak da adlandirilir.
Hizmet ihrag ve ithaline iliskin gelir ve giderlerin kaydedildigi ana hesaptir. Kapsa-
mini, tasimacilik (navlun dahil), turizm gelir ve giderleri, haberlesme hizmetleri,
insaat hizmetleri, sigorta hizmetleri, finansal hizmetler, bilgisayar ve bilgi hizmetleri,
patent ve lisans komisyonlari, ticari ve ticaret baglantih diger hizmetler, finansal
kiralama (leasing) hizmetleri, gesitli teknik hizmetler, kisisel, kilturel ve egitsel hiz-
metler ile resmi hizmetler olusturur. Ulkedeki yerlesiklerce yabancilara sunulan
hizmetler karsihginda elde edilen dévizler hizmet geliri alt hesabina pozitif olarak
kaydedilir. Yabancilardan satin alinan hizmetler karsiliginda 6denen dévizler hizmet
giderleri alt hesabina negatif olarak kaydedilir. Ayrica, yabancilara gegici olarak
sunulan faktérlerin karsiliginda elde edilen licret, faiz, rant, kar gibi faktor gelirleri
hizmet gelirleri hesabina pozitif, yabancilardan gegici olarak saglanan faktorlerin
karsihgindaki doviz giderleri ise negatif olarak bu hesaba kaydedilir.

Hizmet ticareti hesabi, mal ticareti hesabi kadar blyiik degildir. Bunun ne-
denlerinden birincisi her tir hizmetin tasinamamasi ve uluslararasi ticaretinin ya-
pilmasinin miimkin olmamasi, ikincisi ise Glkelerin hizmet ticaretine koymus olduk-
lari kisitlamalardir. Uluslararasi ticarete konu olan hizmetler séyle 6zetlenebilir:

Turizm

Turizm, uluslararasi hizmetler icerisinde en fazla olanidir. Bazi tlkelerin d6-
viz gelirlerinin tamamina yakini turizmden saglanir. Bu 6neminden dolayi turizmden
dumansiz endiistri olarak da bahsedilir. Bir lilkede yerlesik kisilerin yabanci tlkeler-
de yapmis olduklari turistik harcamalar hizmet ithalati olarak degerlendirilir. Doviz
cikisina sebep oldugu veya llkeyi dis diinyaya karsi borg yikimlGlugu altina soktu-
gu icin hizmet giderleri hesabina negatif olarak kaydedilir. Yabancilarin {lkeye gele-
rek yapmis olduklari turistik harcamalar da hizmet ihracati olarak degerlendirilir ve
Glkeye doviz girisi sagladig veya dis diinyaya karsi alacakli duruma getirdigi icin
hizmet gelirleri hesabina pozitif olarak kaydedilir. Ornegin, yabanci bir {ilkede yerle-
sik bir kisinin bir haftaligina Trabzon’a gelerek, Simela manastirini ziyaret etmesi,
Macka’da alabalik ve yéresel yemekler yemesi, KTU sahil tesislerinde Tiirk rakisi
esliginde balik yemesi ve konaklamasi, gece diskoda eglenmesi, ertesi giin Ayder
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kaplicalarina gitmesi karsiliginda yapmis oldugu harcamalarin tamami hizmet gelir-
leri hesabina pozitif olarak kaydedilir.

Turizm gelirleri, T.C. Kiltiir ve Turizm Bakanhg), TUIK ve T.C. Merkez Ban-
kas’’nin ortak calismasi kapsaminda, TUIK tarafindan yiiritilen Cikis Yapan Ziyaret-
ciler Anketinden elde edilmektedir. Anket ¢alismasinda Tirkiye'yi ziyaret ederek
yurtdisina ¢ikis yapan yabancilar ile 6demeler dengesi metodolojisi ¢ergevesinde
yurtdisinda yerlesik sayilan Tirk vatandaslarinin Tirkiye’de yaptiklari turizm har-
camalarinin saptanmasi amaglanmaktadir.

Anketler, ¢ikis yollarina gore sinir kapilarinda milliyet bazinda liger aylik
donemleri kapsayacak sekilde yilda dort donem olmak tizere yapilmaktadir. Anket
sonucunda yabanci ziyaretgiler icin milliyet bazinda, geceleme yapanlar ile giintibir-
likgiler ayrimlarina gére ve turla gelenlerin tura 6dedikleri bedellerin Tirkiye'de
kalan kisimlari da degerlendirilerek elde edilen ortalama harcamalar; ilgili déneme
ait Emniyet Genel Miudurligi kayitlarindan saglanan kisi sayilariyla genisletilmekte-
dir. Ayni sekilde, yurtdisinda yerlesik Tiirk vatandaslarinin anketten elde edilen
ortalama harcamalari, kisi sayisinin saptanmasi icin gerceklestirilen anket sonuglari
ile genisletilmektedir.

Turizm giderleri ise yine TUIK tarafindan yiritilmekte olan Vatandas Giris
Anketi sonuglarindan elde edilmektedir. Uger aylik dénemler itibariyle yapilan anket
calismasinda, yurtdisi llkeleri ziyaret edip Tirkiye’ye giris yapan yurtiginde yerlesik
kisilerin yurtdisinda yaptiklari harcamalarin saptanmasi amaclanmaktadir.

Tasimacilik

Tasimacilik, mal ticaretine iliskin tasimacilik verilerini iceren Naviun kalemi
ile uluslararasi yolcu ve bagaj tasimacilik islemlerini iceren Diger Tasimacilik kale-
minden olusmaktadir.

Navlun hizmeti bir ekonomide yerlesik kisiler tarafindan verildigi gibi yurt-
disinda yerlesik kisiler tarafindan da saglanabilmektedir. Ancak 6demeler dengesi
istatistiklerinde yer alan navlun hizmetlerinde, ihracat mallari icin yurticinde yerle-
sik kisilerce gerceklestirilen tasima bedelleri gelir olarak; ithalat mallarinda ise yurt-
disinda yerlesik kisilerce gerceklestirilen tasima bedelleri gider olarak kaydedilir.

Ulastirma hizmetleri kara, hava, demir, deniz, boru hatti tasimaciliklari ve
kombine tasimacilik yollariyla yapilabilmektedir. Mallarin tasinmasindan alinan
bedele navlun denir ve tasima hizmetleri ile baglantili olan yan hizmetleri de kap-
samaktadir. Bu yollarla tlkede yerlesik ulastirma firmalari tarafindan yabancilara bir
nakliye hizmeti veriliyorsa, yabancilardan doviz elde edilir veya alacakh duruma
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gecilir ve hizmet gelirleri hesabina pozitif olarak kaydedilir. Tersine bu hizmetler
Ulkede yerlesik olanlarca, yabancilardan satin aliniyorsa, karsiliginda doviz 6demesi
yapilacak veya borglu kalinacaktir ve hizmet giderleri hesabina negatif olarak kayit
diistilecektir. Yerlesik nakliyeceler yine ayni lilkede yerlesik ihracatgI veya ithalatgi-
larin mallarini uluslararasi tasirsa, yapmis oldugu hizmet 6demeler bilangosuna
kaydedilmez ancak lilkeye doviz tasarrufu saglar. Bir yabanciya liglinci bir tlkeden
baska bir Gglinct Ulkeye tasimacilik hizmeti verilirse, hizmet gelirleri hesabina pozi-
tif olarak kaydedilir. Ancak yerlesiklere ulke topraklarina hi¢c ugramadan, bir yabanci
tilkeden baska bir yabanci lkeye tasimacilik hizmeti verilirse yine 6demeler bilan-
¢osu kayitlarina gegmez. Buradaki kriter yabancilara nakliye hizmeti karsili§inda
doviz vermek veya almaktir.

Son yillarda kombine tasimacilik hizli gelisme gostermistir. Bu tasimacilik
sekli ¢esitli ulastirma sistemlerini birlestirmektedir. Ayrica, depolama, gimrik for-
maliteleri, belge saglanmasi, sigorta yaptirma (police bedeli harig), yiukleme, bo-
saltma, gesitli liman veya havaalani hizmetleri gibi her tirli islemler de gergeklesti-
rilmektedir. Bunlarin yaptirilmasi hizmeti de ulastirma hizmeti olarak sayilmaktadir.

Bir malin yabanc bir lilkeden gelip, baska bir yabanci llkeye yabanci tasi-
ma firmalari tarafindan tasinmasina transit tasimacilik denir. Ulkeden gegisleri es-
nasinda, onlara bir kisim hizmetler saglanir. Bunun karsiliginda yabancilardan doéviz
alinir ve hizmet gelirleri hesabina pozitif olarak kaydedilir. Ornegin, Romanya’dan
gelip Kapikule sinir kapisindan giris yaparak, hicbir indirme-bindirme yapmadan
Sarp sinir kapisindan Gurcistan’a yabanci tasima firmalari tarafindan mal tasinmasi
bir transit ticarettir. Kapikule’den Sarp’a kadar almis olduklari hizmetlerin karsili-
ginda bir doéviz 6demesinde bulunurlar. Bir lkede yerlesik tasima firmalari baska
bir Glkeden benzer sekilde geciyorlarsa ve gesitli hizmetler satin aliyorlarsa, disariya
doviz 6demesinde bulunuluyor demektir. O zaman da hizmet giderleri hesabinin
borg tarafina negatif olarak kayit disulir.

S6z konusu veriler, TUIK tarafindan aylik olarak yapilan ¢alismayla giimriik
beyanname formlariyla birlikte diizenlenen faturalardan elde edilen bilgiler cerce-
vesinde hesaplanmaktadir. Diger tasimacilik kalemi ise tasimacilik sirketlerinden
saglanan bilgilerden elde edilmektedir.

Uluslararasi Bankacilik ve Sigortacilik Hizmetleri

Son yillarda iletisim teknolojisinin gelismesi ve dinya ticaretinin kiiresel-
lesmesine paralel olarak uluslararasi bankacilik hizmetlerinde hizli gelismeler ol-
mustur. Bilindigi gibi bankalar, uluslararasi ticarette uluslararasi yatirim ve her tirla
odeme islemlerine aracilik ederler. Yapmis olduklari bu hizmetlerin karsiliginda da
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bir komisyon veya masraf alirlar. iste bunlara bankacilik hizmetleri denilir. Ornegin,
bir Glkeden yabanci bir llkeye doviz havalesi génderilmesi hizmeti karsiliginda ban-
kalar bir bedel alirlar. Eger bunu (ilkede yerlesik olanlardan almislar ise 6demeler
bilangosu kayitlarina girmez. Bir yabancidan almislarsa, hizmet gelirleri hesabinin
alacakll tarafina pozitif olarak kaydedilir. Ulkede yerlesik olanlar yabanci bankalara
hizmetleri karsiliginda bir doviz 6demesinde bulunulursa, o zaman da hizmet gider-
leri hesabinin borglu kismina negatif olarak kaydedilir.

Dis ticaret islemleri sirasinda mallar ¢esitli risklere karsi sigortalanirlar.
Eger yabanci bir sigorta firmasi, tlkede yerlesik kisi veya firmalara bir sigorta hizme-
ti vermigse, karsiliginda 6denen police bedelleri hizmet ithalati sayilir ve hizmet
giderleri hesabinin borglu kismina negatif olarak kaydedilir. Aksi durumda, tlkede
yerlesik sigorta firmalari, yabancilara bir sigorta hizmeti veriyor ve karsihginda poli-
ce bedeli olarak doviz aliyorsa, bu da hizmet ihracati olarak kabul edilir ve hizmet
gelirleri hesabinin alacak kismina pozitif olarak kaydedilir.

Navlun sigortasi disinda yurtdisinda yerlesik kisilerle gerceklestirilen diger
sigorta ve reaslirans islemlerine iliskin veriler, Turkiye’de yerlesik sigorta ve reasi-
rans sirketlerinden dogrudan elde edilmektedir. Navlun sigortasi ise, TUIK tarafin-
dan aylik olarak yapilan ¢alismayla glimriik beyanname formlariyla birlikte diizenle-
nen faturalardan elde edilen bilgiler cercevesinde hesaplanmaktadir.

Uluslararasi Egitim ve Saghk Hizmetleri

Universite okumak, yiiksek lisans, doktora egitimi gérmek, dil 8grenmek,
cesitli sertifika programlarina katilmak, staj yapmak tzere bir tlkeden diger Ulkeye
gecisler olmaktadir. Eger, Ulkede yerlesik olanlar, bir yabanci tlkede egitim almak
Uzere o llkeye gidiyorlarsa ve egitim kurumlarina bir bedel édiyorlarsa bunlar
egitim hizmeti ithalatidir. Hizmet giderleri hesabina negatif olarak kaydedilir. Tersi-
ne yabanci ulkelerden gelen 6grencilerin lilkede yerlesik kabul edilen egitim kurum-
larina 6dedikleri dovizler de egitim ihracatidir ve hizmet gelirleri hesabina pozitif
olarak kaydedilir. Ozellikle Tiirkiye’den ingiltere ve ABD’ye dgrenci gitmekte ve
Turkiye o ulkelerden egitim hizmeti ithal etmektedir. Son vyillarda, 6zel bir anlas-
mayla, Tiirk Cumhuriyetleri, Akraba ve Topluluklarindan Turkiye’'ye gelerek egitim
gorenlerin egitim bedelleri Tirkiye tarafindan karsilandigi icin 6demeler bilancosu
kayitlarina girmemektedir.

Kaliteli saglik hizmeti veren gelismis Ulkelere saghk hizmeti almak icin gi-
dilmektedir. Saglik hizmeti karsiliginda yatirilan dovizler de hizmet giderleri hesabi-
nin bor¢ kismina negatif olarak kaydedilir. Ornegin, tlkede sakatlanan yerlesik bir
futbolcunun Almanya’da tedavi olup gelmesi ve karsiliginda bir bedel 6demesi Tir-
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kiye’nin saghk hizmeti ithalatidir. Benzer sekilde yabanci llkelerden bobrek tedavisi
icin Turkiye'ye gelenlerin ilgili saglik kurumuna yatirdiklari bedeller de saglk hizmeti
ihracati olarak degerlendirilir. Hizmet gelirleri hesabina pozitif olarak kaydedilir.

Diger Hizmetler

insaat ve Miiteahhitlik hizmetleri, telekomiinikasyon, posta, telefon hiz-
metleri, gorsel ve yazili basinda reklam verilmesi, gesitli komisyonculuk hizmetleri,
isletme ve muhasebe hizmetleri, abone olunan dergi ve gazete bedelleri, danisman-
lik, mUhendislik, eksperlik, bakim onarim, elgilik, konsolosluk ve musavirlik gorevli-
lerinin Uicret ve maaglari, biiro malzemeleri ve mobilyalari, yakit, elektrik, su, tele-
fon gibi giderler, binalarin kiralari, bakim ve onarimlari, yabanci (ilkelerdeki askeri
birliklerin almis oldugu cesitli hizmetler gibi 6rneklerle sayilari ¢cogaltilabilir. Bunlar-
dan yabancilara satiglar hizmet ihracati, yabancilardan aliglar ise hizmet ithalati
olarak kaydedilirler. Bu hizmetlerin {ilke degistirmesi sart degildir.

Telekomiinikasyon ve haber ajanslari hizmetleri verileri ilgili sirketlerden,
diger veriler ise T.C. Merkez Bankasi ve banka raporlarindan elde edilmektedir.

Hizmet gelir ve giderleri karsilastirildiginda hizmetler bilancosuna ulasilir.
Eger hizmet giderleri ile hizmet gelirleri birbirine esit ise hizmetler bilangosu denge-
si, hizmet gelirleri daha fazla ise hizmetler bilancosu fazlasi, aksi durumda hizmetler
bilancosu agigr s6z konusudur.

Mal ticareti ile hizmet ticareti birlikte karsilastirildiginda ise mal ve hizmet
bilangcosuna ulasilir. Benzer sekilde, bu bilangconun da dengede olmasi, agik veya
fazla vermesi s6z konusudur. Bu bilanco dis ekonomik iliskilerin reel gostergesi
olarak kabul edilir.

c) Gelir Dengesi Hesabi

Calisanlarin (cretleri, dogrudan yatirim, portféy yatirimlari ve diger yati-
rimlardan elde edilen gelir ve 6denen tutarlar icermektedir. Bu kalem dogrudan
yatirimlar ile ilgili olarak hisse gelirleri, kar paylari, sermayeye katilan kazanclar ile
sirketler arasi diger yatirnmlardan dogan gelir ve giderleri icermektedir. Portfoy
yatirimlarinda da hisse senetlerinden elde edilen gelirler (kar), tahvil ve benzeri
borglanma araclari ile ilgili gelir ve giderleri (faiz) kapsamaktadir. Diger yatirimlarda
ise diger borclanma ile ilgili gelir ve giderler (faiz) kaydedilmektedir.

Bu hesap son yillarda Turkiye’nin 6demeler bilancosu kayitlarinda, hizmet
ticareti hesabindan ayri olarak gosterilmektedir. Gegmis yillarda ise hizmet ticareti
hesabinin altinda aciklanmakta idi. Eger bir tlkede yerlesik olanlar yabanci ilkelere
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bir yatirirm yapmislar ise bu yatirimlardan saglanan gelirler iilkeye transfer edildi-
ginde, doviz girdisi oldugu icin yatirim gelirleri hesabina pozitif olarak kaydedilir.
Yabancilar Ulkede yaptiklari yatirimlarin karsiliginda elde ettikleri gelirleri yurt digi-
na transfer ettiklerinde ise yatirim giderleri hesabina negatif olarak kaydedilir. Ozel-
likle portfoy, sabit sermaye ve kisa vadeli olarak para piyasasina yapilan yatirimlarin
gelir ve giderleri, bu hesapta tutulur. Bu hesaba yapilan pozitif ve negatif kayitlar
birbirine esitse, yatirimlarin gelir gider dengesinden bahsedilir.

Ucret édemeleri alt hesabina Tiirkiye’de calismakta olan yabancilarin elde
ettikleri Uicretler kaydedilmektedir. Ucret 6demeleri verisi, T.C. Calisma ve Sosyal
Guvenlik Bakanlig tarafindan galisma izni verilen yabanci sayisi esas alinarak hesap-
lanmaktadir.

Dogrudan yatirimlar alt hesabina, yurtdisinda yapilan dogrudan yatirim-
lardan elde edilen karlar Gelir olarak, yurtiginde yapilan dogrudan yatirimlar nede-
niyle yurtdisina yapilan kar transferleri Gider olarak kaydedilmektedir. Gider kale-
minde dagitilan karlarin yani sira karin sermayeye katilimi da yer almaktadir. Dagiti-
lan karlar banka raporlarindan; sermayeye katilan dagitilmayan karlar ise yillik ola-
rak yapilan Dogrudan Yatirim Anketinden elde edilmektedir.

Portféy yatirim geliri alt hesabi, dogrudan yatirim amaci disinda gergekles-
tirilen hisse ile tahvil ve bono seklindeki borg¢ senetleri yatirmlarinin gelirlerinden
olusmaktadir. T.C. Merkez Bankasi ve bankalarin sahip olduklari menkul kiymetlerin
kar ve zararlari, kisilerin yurtdisinda ihrag¢ edilmis menkul kiymet varliklarina iliskin
gelirleri ile Hazine Mustesarligi ve bankalarin yurtdisinda ihrag ettikleri menkul
kiymetlere iliskin giderler bu kaleme kaydedilmektedir. Bu veriler, T.C. Merkez Ban-
kasi ve banka raporlarindan elde edilmektedir.

Diger yatirimlar alt hesabr mevduat, kredi ve ticari kredilere ait faiz gelir ve
giderlerini kapsar. Veri kaynagi, T.C. Merkez Bankasi ve bankalarin ayrintili raporla-
ridir.

d) Cari (Karsiliksiz) Transferler Hesabi

Cari Transferler, Genel Hiikiimet ve Diger Sektérler alt hesaplarindan olus-
maktadir.

Genel Hiikiimet alt hesabinda lkelerarasi hibeler, yabanci ve Turk elcilik
ve konsolosluklarinin yaptiklari islemler nedeniyle sagladiklari gelirler, yurtdisinda
yerlesik Tirk vatandaslarinin bedelli askerlik icin 6dedigi tutarlar izlenmektedir. Bu
veriler, T.C. Merkez Bankasi ve banka raporlarindan elde edilmektedir.



476

ULUSLARARASI iKTiSAT Prof.Dr.Kenan CELIK

Diger sektérler alt hesabinda, isci Gelirleri, yurtdisinda yerlesik Tiirk vatan-
daslari tarafindan Turkiye’deki bankalar araciligiyla yakinlarina havale olarak génde-
rilen Turk lirasi karsihgi alisi yapilan tutarlardan olusmaktadir. Bankalar nezdindeki
hesaplarina gonderdikleri tutarlar ise Finans Hesaplari altinda Mevduatlar kalemine
kaydedilmektedir. Bu veriler banka raporlarindan elde edilmektedir.

Diger Transferler alt hesabinda, Sigorta hizmetlerine kaydedilen sigorta is-
lemlerinden elde edilen prim ve tazminatlar ile 6denen prim ve tazminatlarin net-
lestirilmesinden olusan veriler bu alt hesaba kaydedilmektedir.

Ulkeden disariya veya disaridan ilkeye bir mal, hizmet ve faktdr hareketi
oldugunda karsiliginda ters yénde bir déviz akimi olmaktadir. Ornegin, bir mal ihrag
edildiginde karsiliginda doviz girmekte, bir mal ithal edildiginde ise karsiliginda
doviz ¢cikmaktadir. Tersini de soylemek mimkiindir. Doviz giris veya ¢ikisi oldugun-
da karsilik olarak ters yonde mal, hizmet veya faktor akimi goriliir. Ancak bazi mal,
hizmet, faktor ve doviz hareketleri vardir ki onlarin karsihiginda herhangi bir sey
o6denmez. Buna karsiliksiz transferler adi verilir ve bu sekildeki giris ve gikislar karsi-
liksiz transferler hesabinda tutulabilmektedir. Eger bir karsiliksiz transfer tlke igine
yapiliyorsa pozitif, Glkeden disariya yapiliyorsa negatif olarak bu hesaba kaydedilir.
Cari transferlerin kendi iginde gesitleri vardir. Bunlar;

isci Gelirleri

Yabanci bir llkede istihdam edilen ve o Ulkenin yerlesigi kabul edilen tlke
vatandaslarinin (lkelerine yaptiklari cari transferleri kapsar. Bir yildan daha uzun
sire yurt disinda calisanlar veya calismasi beklenenler yabanci tlkede yerlesik kabul
edilirler. Ornegin, Almanya’da uzun yillardan beri ¢alisan Tirk iscileri, Almanya’da
yerlesik kabul edilirler ve onlarin Tiirkiye’ye gonderdigi her tirli mal, hizmet veya
dovizler karsiliksiz transferler hesabina kaydedilir. Bir yildan daha kisa sireler icin
yurt disinda galisanlarin tlkelerine transfer ettikleri dovizler ise hizmet ticareti he-
sabina faktor ihracati veya faktor ithalati seklinde kaydedilir.

Bedelsiz ithalat

Yurt disinda calisarak elde edilen kazanglarla alinan ve giimrikli veya glim-
riikstiz tlkeye getirilen mallar bedelsiz ithalat olarak adlandirilir. Cink, disaridan
bir mal girisi vardir ama karsiligi olarak déviz veya mal cikisi yoktur. Ornegin, Al-
manya’da calisan bir isci orada kazandig paralarla bir otomobil almis ve yurda ge-
tirmis ise, gimrik islemleri normal ithalat gibi yapilir ancak karsihiginda tlkeden
disari bir doéviz ¢ikmadigl icin bedelsiz ithalat olarak adlandirilir. Bedelsiz ithalat
karsiliksiz transferler hesabina pozitif olarak kaydedilir.
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Resmi Transferler

Bir Ulkenin resmi kesimleri ile yabanci tlkelerin resmi kesimleri arasindaki
para ve mal olarak yapilan askeri yardimlari kapsar. Savunma yardimlari, génalla
hikimet yardimlari, borglarin gondilli olarak silinmesi, teknik yardim hibeleri, savas
tazminatlari, uluslararasi kuruluslara 6denen Uyelik aidatlari, 6grencilere verilen
karsiliksiz resmi burslar, vergiler, para cezalari, avlanma haklari icin 6denen lcret-
ler, hiikiimetlerin kontrollindeki piyango bileti satislari, devlet baskanlarinin ziyaret-
leri sirasinda getirdikleri hediyeler resmi transferler arasinda sayilabilir. Bunlarin
Ulkeye doviz girisi saglamasi veya doviz cikisina neden olmasi kriterine gore negatif
veya pozitif olarak kayitlari yapilir.

Ozel Transferler

Resmi kisi veya kurumlarin disinda kalan karsiliksiz transferlerdir. Her tarlu
hediyeler, ceyizler, miras, nafaka ve diger yan gelirler, resmi olmayan piyango kuru-
luslarinin sattiklari piyango biletleri ve onlardan kazanilan odiiller, s6zlesme disi
emeklilik maaslari, hasar tazminati, dini, bilimsel, kiltirel kurumlara ve hayir ku-
rumlarina katkilar ve kar amaci glitmeyen uluslararasi kurum ve kuruluslara 6denen
Uyelik aidatlar bu hesaba yine llkeye doviz kazandirma veya doviz ¢ikisina neden
olma kriterine gore kaydedilir.

Cari transferler hesabinin iki tarafina da kayitlar yapilir. Doviz girisleri pozi-
tif, cikislar ise negatif olur. Donem sonunda, pozitif ve negatif kayitlar birbirine esit
ise karsiliksiz transferler hesabi dengededir denir. Eger pozitif kayitlar daha fazla ise
bu hesabin fazlasindan, aksi durumda da agigindan bahsedilir.

Mal ticareti, hizmet ticareti, yatirimlarin gelir ve giderleri ile cari transferler
hesabina yapilan kayitlarin net bakiyesi cari islemler bilancosunu verir. Pozitif ve
negatif kayitlar birbirine esitse denge, pozitif kayitlar fazla ise fazla, negatif kayitlar
fazlaise agik vardir.

B) Sermaye ve Finans Hesaplari

Uluslararasi sermaye ve finans hareketleri bu hesapta tutulur. Bu hesabin
donemlere ve (lkelere gore ayrintili alt hesap kalemleri olabilmektedir. Ancak genel
olarak bakildiginda uzun ve kisa vadeli olmak tizere ikiye ayrilabilir.

Uzun vadeli sermaye hareketleri, bir yildan daha uzun sireli sermaye ha-
reketlerini kapsamaktadir. Bunlar dogrudan 06zel yabanci sermaye yatirimlari ve
ozel portféy yatinmlari ile aynilarinin resmi olarak yapilanlarini kapsar. Dogrudan
yatinmlar mal ve hizmet Uretiminde bulunmak icin fiziki olarak yapilan yatirimlar-
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dir. Ulkeye giren dogrudan sermayeler pozitif, iilkeden g¢ikan dogrudan sermayeler
ise negatif olarak bu hesaba kaydedilir.

Portféy yatirimlari ise uzun vadeli finansman bonosu, uzun vadeli devlet
tahvili ve hisse senetleri gibi kiymetli evraklarin uluslararasi hareketini kapsamakta-
dir. Hisse senetleri Gizerinde vade olmadigi i¢in uzun vadeli olarak kabul edilirler.
Portfoy islemleri faiz ve kar saglamak amaciyla yapilir. Yabanci bir tlkeye portfoy
yatinnmi yapildiginda tlkeden doéviz ¢ikisi oldugu icin negatif, yabanci bir tlkeden
tilke icine yatirm yapilmigsa déviz girisi olacagindan pozitif olarak kaydedilir. Orne-
gin, yabancilarin BIST'dan hisse senedi almalar Turkiye'ye doéviz kazandirdigi igin
o6demeler bilangosuna pozitif olarak kaydedilir. Tersine Turkiye’de yerlesiklerin New
York borsasindan hisse senedi almalari, Tirkiye’den doéviz ¢ikisina neden oldugu igin
odemeler bilangosunun ilgili hesabina negatif olarak kaydedilmelidir.

Resmi sermaye islemleri, hiikiimetlerin dis diinyadan sagladiklari kaynak-
lari ve dis dlinyaya verdikleri kredileri kapsamaktadir. WB, IMF, IFC, IDA, IBRD gibi
uluslararasi finans kuruluslarindan alinan uzun vadeli krediler, yabanci hiikiimetler-
den alinan uzun vadeli krediler, uluslararasi piyasalara tahvil ihrag¢ ederek saglanan
fonlar, diger 6zel finans kuruluslarindan alinan hiikiimet kredileri bu hesaba kayde-
dilir. Ayni olayin tersini de distiinmek gerekir. Hikiimetler tarafindan yabanc bir
lkeye uzun vadeli kredi verilebilir veya onlarin ¢ikardigi tahviller satin alinabilir.

Kisa vadeli sermaye hareketleri ise bir yildan daha kisa siireli olan sermaye
hareketlerini kapsamaktadir. Genellikle 30, 60, 90 giin gibi ¢cok kisa strelerle islem-
ler yapilir. Bunlara sicak para hareketleri de denir. Ginimuizde kisa vadeli mali
yatirim araglan c¢ok cesitlenmistir. Finansman bonolari, hazine bonolari, ihracat
kredileri, mevduat sertifikalari, prefinansman kredileri, vadeli banka mevduatlari,
muhabir aciklari bunlar arasinda sayilabilir. Eger Ulkeye kisa vadeli fon girisi oluyor-
sa, doviz miktarini artirdigi icin pozitif olarak, tilkeden fon c¢ikisi oluyorsa negatif
olarak kaydedilir.

Sicak para girislerinin amaci kisa vadeli faiz geliri elde etmektir. Eger Ulke
risklerinin olmadigl bir tlkede faiz oranlari yiikselmisse, o llkeye hizla sicak para
girisi olur. Bu girisler, kisa vadeli olarak dis agiklari kapatir. Cok fazla miktarda gir-
mesi ise konjonktirin genislemesine ve enflasyona neden olabilir. Ayrica bu fonla-
rin ne zaman cikacagl belli degildir. Faiz oranlar diistigiinde veya baska bir tlkede
faizler daha fazla yukseldiginde, yatirildiklari Glkede siyasi, ekonomik, toplumsal
istikrarsizliklar ortaya ciktiginda veya belirtileri goruldiigiinde aninda Ulkeyi terk
ederler. Ginimuzde sicak para fonlarinin bir (ilkeden diger bir Ulkeye gitmesi, in-
ternet veya diger online hat gibi hizli iletisim sayesinde saniyelerle dlctilmektedir.
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iste sicak para fonlarinin birden ilkeden ¢ikmasiyla, iilke finansal krize yakalanir ve
ekonomi Uzerindeki tahribatlari cok agir olur. O ylizden sicak para giris ve cikislari
hiukimetler tarafindan kontrol edilmeye ¢alisilir.

Sermaye ve finans hesabina bir yil icinde yapilan negatif ve pozitif kayitlar
birbirine esit ise sermaye hesabi veya bilangosu dengededir denilir. Eger pozitif
kayitlar daha fazla ise sermaye bilangosu fazlasindan, aksi durumda sermaye bilan-
¢osu agigindan bahsedilir.

S6z konusu sermaye yatirnnmlarindan elde edilen kar, temetti, faiz gibi ge-
lirler veya giderler sermaye hesabina degil, cari islemler bilangosunun yatirimlarin
gelir ve gideri hesabina kaydedilir.

Bu hesap Sermaye Hesaplari ve Finans Hesaplari olarak iki gruba ayril-
maktadir.

Sermaye Hesabi, borcun bagislanmasi, gogmen transferleri gibi sermaye
transferleri ile kara pargasi gibi UGretilmeyen, patent yayimlama hakki gibi maddi
olmayan varliklarin alim/satimini kapsamaktadir. Bunlara, finansal olmayan varliklar
da denilmektedir. Bir baska Ulkeden go¢ eden kisilerin yurt disindaki varliklarinin
Ulkeye aktarimina iliskin tutarlarn icermekte olup veri kaynagi olarak resmi kayitlar
kullanilmaktadir.

Finans hesaplari, Ozel ve kamu kuruluslari tarafindan yapilan kisa ve uzun
vadeli uluslararasi sermaye akimlarini kapsamaktadir. Finans Hesaplari sermaye
sekline gore; dogrudan yatirimlar, portfdy yatirimlari, finansal tiirevler, diger yati-
rimlar, rezerv varlklar gibi alt hesaplara ayrilmaktadir. Rezerv varliklar disindaki alt
hesaplar, varlik ve yiikiimliliik ayrimina tabi tutulur. dogrudan yatirimlar yatirmin
yoniine gore; portfoy yatirimlari sektor ve finansal arag tiirine gore; finansal tiirev-
ler sektorlere gore; Diger Yatirimlar ise finansal arag tird, sektor ve vadeye gore alt
gruplara ayrilmaktadir.

Sektdrler, parasal otorite (Merkez Bankasi), merkezi hilkiimet (hiikiimet ve
ona bagli teskilatlar, mahalli idareler vb.), bankalar (kamu ve 6zel bankalar), diger
sektorler (kamu ve 6zel kuruluslar) olarak siniflandiriimaktadir.

Vadeler ise, vadesi 1 yila kadar olanlar kisa vade, vadesi 1 yildan uzun olan-
lar ise uzun vade olarak tanimlanmaktadir.
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‘ Il. SERMAYE VE FINANS HESAPLARI

A. SERMAYE HESABI
1. Gogmen Transferleri

‘ B. FINANS HESAPLARI

1. Dogrudan Yatirimlar
1.1. Yurtdisinda
1.2. Yurtiginde
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3.2. Yiikimlulukler




BOLUM 19: ODEMELER BiLANGCOSU

481

3.2.1. Ticari Krediler
3.2.1.1. Uzun Vade
3.2.1.1.1. Kullanim
3.2.1.1.2. Geri Odeme
3.2.1.2. Kisa Vade
3.2.1.2.1. Kullanim
3.2.1.2.2. Geri Odeme

3.2.2. Krediler
3.2.2.1. Merkez Bankasi
3.2.2.1.1. Uluslararasi Para Fonu Kredileri
3.2.2.1.1.1. Kullanim
3.2.2.1.1.2. Geri Odeme
3.2.2.1.2. Uzun Vade
3.2.2.1.2.1. Kullanim
3.2.2.1.2.2. Geri Odeme
3.2.2.1.3. Kisa Vade
3.2.2.2. Genel Hiikiimet
3.2.2.2.1. Uluslararasi Para Fonu Kredileri
3.2.2.2.1.1. Kullanim
3.2.2.2.1.2. Geri Odeme
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3.2.4. Diger Yukimlultukler

4. Rezerv Varliklar
4.1. Uluslararasi Para Fonu Nezdindeki Varliklar
4.2. Resmi Rezervler
4.2.1. Doviz Varliklari
4.2.2. Menkul Kiymetler

Dogrudan yatirimlar

Dogrudan yatirim, yatirmcinin yerlesigi oldugu ekonomi disindaki bir eko-
nomide yaptigl uzun vadeli yatirmi gosterir. Burada yatirimcinin kurulusun serma-
yesinde % 10’dan (dahil) fazla paya sahip olmasi veya yonetiminde s6z sahibi olmasi
esastir.

Dogrudan yatirim alt hesabi, yabanci sermaye yatirrminin yapildigi iilke ve
yabanci sermayeyi getiren (ilke ayriminda, sermaye, karin sermayeye katilimi, diger
sermaye olarak g alt hesap halinde siniflandiriimaktadir. Sermaye, dogrudan yati-
rimcinin ana merkezinin bulundugu ekonomi disindaki ekonomilerde yeni bir sirket
kurulmasi, mevcut sirketlere istirak edilmesi icin getirdigi sermayeyi kayit altina alir.
Kdrin Sermayeye Katilimi, dogrudan yatinmlardan elde edilen karlarin dagitiimaksi-
zin sermayeye ilave edilmesini kayit altina alir. Diger Sermaye ise ana sirket ile yati-
rim yapilan sirket arasindaki borglanmadan dogan yatirimlari ifade etmektedir.

Yurtdisinda Dogrudan Yatirimlar alt hesabinda yurtiginde yerlesik kisile-
rin, yurtdisinda yerlesik bir sirket kurmak, kurulmus bir sirkete ortak olmak, sube
acmak yoluyla dogrudan yatinm amaciyla yaptiklari yatinmlar ile bu yatirimlarin
tasfiyesi ve yurtdisinda gayrimenkul alimlari izlenmektedir. Bu veriler islem bazinda,
yatirimin yapildigi Glke, sektor ve kurulus bilgilerini de icerecek sekilde banka rapor-
larindan elde edilmektedir.

Yurticinde Dogrudan Yatirimlar, Tlrkiye'de sermaye, diger sermaye ve gay-
rimenkul olmak Gzere (g alt hesap halinde tutulmaktadir.

Yurtdisinda yerlesik kisilerin, Tirkiye’de yerlesik bir sirket kurmak, kurul-
mus bir sirkete ortak olmak, sube agmak yoluyla dogrudan yatirrm amaciyla Turki-
ye’ye getirdikleri sermaye tutarlari ile karlarin sermayeye katilimi Sermaye alt hesa-
bini olusturmaktadir. Bu veriler; banka raporlari, Dogrudan Yatirim Anketi, Hazine
Mustesarligl kayitlarindan saglanan nakdi ve ayni sermayeye iliskin aylik veriler ile
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Giinliik Biiltenleri ve basina yansiyan haberler-
den derlenmektedir.
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Diger sermaye alt hesabi, dogrudan yatirnm yapan kurulusun yatirim yapti-
g1 kurulusa sagladigi kredilerin kullanimlari ile geri 6demelerinden olusmaktadir.
Veri kaynagi, 6zel sektérin yurtdisindan kullandigi kredilerin kredi bazinda ayrinti-
sina iliskin banka raporlaridir.

Gayrimenkul alt hesabi, yurtdiginda yerlesik kisilerin Tiirkiye’de alim sati-
mini yaptiklari gayrimenkul bedellerini gostermektedir. Veri kaynagi, Tapu Kadastro
Genel Mudirligi’niin, alim satimi yapilan gayrimenkullerin Glke ayriminda sayilari-
na iliskin kayitlar ile TUIK tarafindan gerceklestirilen Ziyaretciler Gelir Anketi gerge-
vesinde hesaplanan birim fiyatlardir.

Portféy yatirimlar

Menkul degerlere yapilan yatirimlar olarak tanimlanan portféy yatirimlari,
genellikle devlet ya da 6zel kuruluslarin bono ve tahvilleri ile hisse senedi ve diger
para piyasasi araglarini icermektedir. Dogrudan yatirim ile portféy yatirimlari ara-
sinda bazi 6nemli farkliliklar vardir. Bunlar;

e Dogrudan yatirm durumunda, sirket yénetimi ve denetiminde et-
kili olunmaktadir. Oysa, portfoy yatirnmlarinda yerlesik sirket lize-
rinde yonetim hakki veya denetim s6z konusu degildir. Bu yolla
yerlesik sirket uluslararasi piyasalardan kaynak saglamis olur.

e Dogrudan yatirimlarda yatinmcinin yatirim sermayesinin yani sira
tretim teknolojisi ve isletmecilik bilgisini de beraberinde getire-
bilmektedir. Portféy yatirimlarinda ise yabanci yatirimci sermaye-
den baska bir katkida bulunmamaktadir.

Portfoy yatirimlar alt hesabi, varlik ve yikimlilik ana basliklari altinda;
hisse senetleri ile bor¢ senetleri ayriminda ve sektorel dagihmi da icerecek sekilde
siniflandirilmaktadir. Diger bir ifade ile portféy yatirimlari, yabanci sermaye yatirim-
lari ve rezerv varliklar kapsami disindaki hisse senetleri ve borg senetleridir.

Varliklar alt hesabi yurtigcinde yerlesik kisilerin yurtdisinda alim satimini
yaptiklari menkul kiymetleri kapsamaktadir. Verilere alim vaadiyle satim islemleri
ile yurticinde yerlesik kisilerin (6rnegin Hazine Miustesarligl) yurtdisi piyasalarda
ihrac ettigi menkul kiymetlerden alim ve satimlari da dahildir. Sektérel ayrimi da
yapilan bu verinin kaynagi banka raporlaridir.

Yiikiimliliikler alt hesabinda yurtdisinda yerlesik kisilerin yurtici borsalar-
da alim satimini yaptiklari hisse ve devlet ic bor¢clanma senetleri (DIBS), yurticinde
yerlesik kisilerin yurtdisi piyasalarda tahvil ihraci yoluyla sagladigi bor¢clanma (6rne-
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gin Hazine Mustesarliginin ihrag ettigi Eurobond’lar) izlenmektedir. Tahvil ihraglari-
nin veri kaynagi, T.C. Merkez Bankasi ve banka raporlaridir. Hisse senetleri ve DIBS
verileri saklama hizmeti veren bankalarin raporlarindan, menkul kiymet bazinda,
stok deger degisimlerinin kur ve fiyat degisimlerinden arindiriimasi yoluyla hesap-
lanmaktadir.

Finansal Tiirevler

Finansal tirevler, bir dayanak varligin degerine bagh ancak bu dayanak var-
liktan bagimsiz olarak alim-satimi yapilan finansal araglardir. Turev islemler, ileri bir
tarihte yapilacak alim-satimin sartlarini bugiinden belirleyen ve taraflari hukuki
olarak baglayan sozlesmeler ile gergeklestirilir. Bu sdzlesmeler 6demeler dengesi
metodolojisine gore vadeli ve opsiyon tipi sozlesmeler olmak lizere iki temel grupta
toplanir.

Diger Yatirimlar

Dogrudan yatirim, portféy yatirnmlari, finansal tirevler ve rezerv disinda
kalan diger tiim sermaye hareketleri bu bolimde yer almaktadir. Portféy yatirimla-
rinda oldugu gibi, varlik ve yukimllik ayriminda, tirlerine ve sektoriine gore alt
ayrimlar bulunmaktadir. Bunlar;

e Mal alim satimi seklindeki ticari krediler
e  Nakit Krediler

e Déviz mevcutlari ve mevduat hesaplari
e Diger varlik ve yiikiimliiliiklerdir.

Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yerlesik kisilere actigi ticari ve nakit
krediler, bankalarin yurtdisi muhabirleri nezdindeki doéviz varliklarn Varliklar alt
hesabinda izlenmektedir. Varliklar Alt hesabi su bilesenlerden olusmaktadir:

Ticari Krediler

Yurticinde yerlesik ihracatcilarin yurtdisinda yerlesik ithalatgilara yaptiklar
vadeli mal satislari (Verilen Kredi) ile bu satislarin vadelerinde tahsil edilen bedelle-
rinden olusmaktadir. Verilen krediler icin veri kaynagi; TUIK tarafindan derlenen
ihracatin vadeli ddeme sekilleridir. Odemeler; 6deme vadelerine iliskin olarak ihra-
catcl firmalarla gergeklestirilen anket sonuglarina gore belirlenen vadelerde, hare-
ketli ortalamalar yoluyla hesaplanmaktadir.
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Krediler

Merkez Bankasi ile bankalarin yurtdisina actiklari krediler ile bankalarin
muhabir iliskileri olmayan bankalara yaptiklari plasmanlardan olusmaktadir. Veri
kaynagi Merkez Bankasi ve banka raporlaridir.

Bankalarin D6viz Varliklari

Merkez Bankasi haricindeki bankalarin yurtdisi muhabirleri nezdindeki do6-
viz hesaplarindaki degisimlerini gostermektedir. Doviz hesaplarindaki degisim, ge-
rek yurtdisinda yerlesik gerek yurticinde yerlesik kisilerle doviz Uzerinden gergekles-
tirilen islemlerin timiinl yansitmaktadir. Veri kaynagi banka raporlaridir.

Diger Varliklar

Yabanci para lzerinden nakit alisverisin yogun olarak yapildigi bavul ticare-
ti nedeniyle, yurticinde yerlesik kisilerin kasalarinda bulundurduklari bankacilik
sistemi kayitlarina girmeyen tutarlardir. 2004 yilindan itibaren sifir kabul edilen bu
verinin gegcmis yillar icin kaynagi bavul ticareti nedeniyle yapilan arastirmalardir.

Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yerlesik kisilerden sagladiklan ticari
ve nakit krediler ile Merkez Bankasi ve bankalar nezdinde yurtdisi yerlesik isiler
adina acilan doviz hesaplari Yiikiimliliikler alt hesabinda izlenmektedir. Yukimli-
lGkler alt hesabi su bilesenlerden olusmaktadir:

° Ticari Krediler; yurtdisinda yerlesik ihracatcilarin yurticinde yerle-
sik ithalatgilara yaptiklari mal satislari (kullanilan kredi) ile bu sa-
tislarin vadelerinde yapilan 6demelerini (kredi 6demesini) icer-
mektedir. Veri kaynag, kullanimlar icin; TUIK tarafindan derlenen
mal mukabili 6deme sekline gore ithalat tutari ile bankalar rapor-
larindan elde edilen diger vadeli 6deme sekillerine gore ithalattir.
Odemeler, ithalatgl firmalar nezdinde &deme vadelerine iliskin
olarak gercgeklestirilen anket sonuglarina gore belirlenen vadeler-
de, hareketli ortalamalar yoluyla hesaplanmaktadir.

° Krediler; yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda yerlesik kisilerden
sagladigi nakit kredilerin (Uluslararasi Para Fonu tarafindan sagla-
nanlar dahil) borglu sektérlere ve vadelerine gére dagihmini gés-
termektedir. Veri kaynagi T.C. Merkez Bankasi ve banka raporlari-
dir. Ayrica, yurtdisindan saglanan kisa vadeli krediler ile 6zel sek-
tor tarafindan saglanan uzun vadeli ticari ve nakit krediler, banka
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raporlarindan islem bazinda ayrintili olarak takip edilmekte ve dis
borg istatistiklerine stok veri Gretilmektedir.

e  Mevduatlar; yurtdisinda yerlesik kisilerin T.C. Merkez Bankasi ve
bankalar nezdindeki mevduatlari bu kalemde yer almaktadir. T.C.
Merkez Bankasi nezdindeki mevduatlar, yurtdisinda yerlesik va-
tandaglarimiza ait Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesaplari ile Si-
per Doviz Hesaplarinin degisimlerinden olusmakta, bankalardaki
mevduatlar ise, yurtdisinda yerlesik kisi ve kuruluslar ile bankala-
rin mevduatlarina iliskin degisimi yansitmaktadir. Veri kaynaklari,
T.C. Merkez Bankasi ve banka raporlaridir.

Rezerv Varliklar Hesabi

Bu hesaba geg¢mis yillarda resmi rezervler hesabi denilmekteydi ve 6deme-
ler bilangosunun dort ana hesabindan bir tanesiydi. Ancak, son yillarda IMF Uyesi
Glkelerde, bu hesap sermaye ve finans hesabinin bir alt hesabi olarak kullanilmaya
baslandi ve adi resmi varliklar hesabi olarak degistirildi.

Rezerv varliklar hesabi, otonom hesaplardaki dengesizlikler sonucu calisir.
Eger otonom hesaplarda bir agik varsa, rezerv varliklar azalir. Fazla oldugu durum-
larda ise rezerv varliklar artar. Eger otonom hesaplar birbirini dengeliyorsa, o za-
man rezerv varliklarin toplam degerinde bir degisme olmaz. Ornegin cari islemler
hesabi 5 milyar dolar agik verdiginde, dogrudan yatirimlar hesabi 5 milyar dolar
fazla veriyorsa rezerv varliklarinin toplaminda bir degisme olmayacaktir. Rezerv
varliklar hesabi baslica bes alt hesaptan olusmaktadir. Ancak, lGlkeden ilkeye ve
yildan yila bu alt hesaplarda degisiklikler olabilmektedir. Bazen ¢alismayan hesaplar
ddemeler bilancosuna hi¢ konulmaz. Alt hesaplar, Parasal altin, Ozel Cekme Hakki
(SDR), IMF nezdindeki rezerv pozisyonu, doviz rezervleri ve diger alacak haklaridir.
Bunlar maddeler halinde soyle agiklanabilir:

e Parasal Altin Rezervleri, Glkenin parasal yetkilisinin elinde tuttugu
parasal altin rezervleridir.

° Ozel Cekme Haklari (SDR), IMF tarafindan yaratilan ve tye ulkele-
rin kotalari cercevesinde Uye Ulkelere rezerv saglamak amaciyla
tahsis edilen bir uluslararasi rezerv seklidir.

° IMF Nezdindeki Rezerv Pozisyonu, Uye Ulkelerin IMF'deki rezerv
pozisyonlari, Gye llkelerin kredi dilimlerinden satin alislarinin top-
lami olup, Uye Ulkeye her an 6denebilen tutarlardir. IMF'den satin
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alinan tutarlar, doviz rezervlerinde artis, rezerv pozisyonunda aza-
ligi gbstermektedir.

e Doviz Rezervleri, parasal otoritenin elinde tuttugu 6demelerde
hemen kullanilabilecek yabanci paralar, menkul kiymetler ile
yurtdisinda gegerli gek, polige, senet ve benzeri 6deme araglarin-
dan olugsmaktadir.

° Diger Alacak Haklari, rezerv varlklar igerisinde yukarida sinifla-
nanlar disinda kalan diger rezerv varliklaridir. Ornegin, bankalarin
elinde tuttugu rezerv varliklarin parasal yetkilinin kontroliine gir-
mesi durumunda bu baslikta kaydedilir.

Turkiye’'de rezerv varliklar hesabinin altinda IMF nezdindeki rezerv varliklar
ile resmi rezervler olmak Uzere iki hesap kullanilmaktadir. Uluslararasi Para Fonu
Nezdindeki Varliklar, IMF nezdindeki rezerv varliklardaki degisimi yansitmakta olup
en son yapilan kota degisimi 1999 yilinda gergeklesmistir. Resmi Rezervler ise T.C.
Merkez Bankasi’'nin yurtdisi muhabir mevcutlarindaki degisim ile portfoy yonetimi
amaciyla alim satimini yaptigi menkul kiymetlerden olusmaktadir. Rezervlerdeki
degisim, gerek yurtdisinda yerlesik kisilerle gerek yurticinde yerlesik kisilerle déviz
Uzerinden gergeklestirilen islemlerin tUm{n{ yansitmaktadir. Rezerv varliklar hesa-
binin veri kaynagi T.C. Merkez Bankasi raporlaridir.

Ulkelerin en fazla tuttuklarn rezerv, dévizdir. Dis acgiklar oldugunda déviz
rezervlerinde azalma, dis fazlalar oldugunda da doviz rezervlerinde artis olabilir.
Ancak, doviz rezervlerindeki degisme, ozellikle merkez bankalarinin déviz piyasala-
rina yapacaklari midahalelere gére degismektedir. Bunun, mal ve hizmet ticareti ve
sermaye hareketleri ile de yakindan ilgisi vardir. Eger, (lkeye fazla miktarda doéviz
girmisse ve doviz kurlarn dasliyorsa, merkez bankasi déviz piyasasindan doéviz alarak
bir doviz talebi yaratir ve doviz kurlarinin diismesini engeller. Bu arada resmi doviz
rezervlerinde bir artis olur. Eger llkeden daha fazla doviz ¢ikmissa ve talep baski-
sindan dolayi kurlar yukseliyorsa, merkez bankasi doviz satarak bir déviz arzi yaratir
ve doviz kurlarinin yiikselmesini engeller. Bu durumda da resmi doviz rezervlerinde
azalma olur. Ulkeler resmi ddviz rezervlerini gesitli tilke paralari cinsinden tutabilir-
ler. Hangi Glkenin parasini daha fazla tutacaklari o paranin istikrarinin yanisira, o
Ulke ile yapilan ticaret hacmine ve dengesine de baghdir. Diinya’da resmi doviz
rezervlerinin blylk bir kismi dolar olarak tutulmaktadir.

Parasal altinlar da 6nemli bir rezerv kaynagidir. Altin para sistemi olmama-
sina ragmen Ulkeler, herhangi bir borcuna karsilik altin verebilmekte veya alacagina
karsihk altin alabilmektedir. Dévize ihtiyaglan oldugunda altin satarak doéviz elde
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edebilirler. Dovizlerini altina da donilstlrebilirler. Bu islemler sirasinda altinlar bir
Ulkeden digerine fiziki olarak tasinabilir ve ayni zamanda miilkiyetleri de devredile-
bilir. Tagima maliyetlerinden dolayi genellikle ikincisi tercih edilmektedir. Londra,
Paris, Bern gibi glivenli yerlerdeki bliylik bankalarin kasalarinda altinlar saklanir. Bir
Ulke bagka bir Ulkeye altin verirken, bir yaziyla altinlari hangi tlkeye devredecegini o
merkeze bildirir. Altinlar diger tlkenin hesabina kaydedilerek islemler tamamlanmig
olur. Uluslararasi 6demelerde kullanilan altinlar, belirli bir standardi olan ve esya
haline donustirilmemis altinlardir. Altindan yapilmis, saat, ylziik, gozlik cercevesi
gibi esyalar mal olarak kabul edilir ve mal ticareti hesabina kaydedilir. Doviz rezerv-
lerindekine benzer sekilde altin rezervlerinde de degismeler olabilmektedir.

Ozel cekme haklari olan IMF’deki SDR’ler de resmi rezerv olarak kabul edi-
lir. SDR ile ilgili bilgiler IMF bélimiinde verilmistir. SDR’ler iki parti halinde, uluslara-
rasi likidite sorununu ¢dzmek icin ¢ikarilmis ve Gye (lkelerin hesaplarina fona isti-
rakleri oraninda gegirilmistir. Bir borcun 6denmesinde kullanilabilecegi gibi, alacaga
karsilk da kabul edilmektedir. Dolayisiyla SDR’ler otonom islemlerde kullaniimis ise,
miktarinda artis veya azalislar olabilir. Her an kullanima hazir olduklari igin resmi
rezerv olarak kabul edilirler.

IMF rezerv pozisyonu da dis aciklarin kapatiimasinda kisa vadeli olarak kul-
lanildigi icin resmi rezerv olarak kabul edilir. Bu, IMF'nin birinci dilim kredi transidir.
Performans kriterlerine, niyet mektubu ve stand by antlasmalarina tabi degildir.
Alacagl kredi Ulkenin kotasinin %25’i kadardir. Kredi aldik¢a bu kaynak azalir, geri
o6deme yapildikga eski haline dogru yikselir.

C) Net Hata ve Noksan Hesabi

Odemeler dengesinin her islemin iki ayr isaretle (alacak ve bor¢ kaydi)
kaydedildigi bir muhasebe sistemi olmasi nedeniyle, demeler dengesi konusu her
islem, mabhiyeti itibariyle ilgili kaleme kaydedilirken, karsi kaydinin da bir baska bir
hesapta yer almasi, yani, her islemin esit degerde alacak ve borg kayitlariyla kayde-
dilmesi, bdylece Cari islemler Hesabinin her zaman Sermaye ve Finans Hesaplarina
mutlak deger olarak esit olmasi gerekmektedir. Ancak, uygulamada; bu teorik so-
nuca ulasmak her zaman mimkiin olmamaktadir. Verilerin degisik kaynaklardan
elde edilmesi, degerleme, 6lcme ve kayit zamani farkliliklari yaratmakta; sonug
itibariyle olusan farklar Net Hata ve Noksan (NHN) kalemine kalinti seklinde yansi-
maktadir. Ornegin dis ticarete iliskin mal hareketlerinin giimriik kayitlarindan elde
edilmesine karsin 6demelerin banka kayitlarindan alinmasi, islemlerin karsihkli
kayitlarinin ayni degerle kaydedilmesini zorlastirmaktadir. Gimrik kayitlarinda
fatura degerine gore 100 birim olarak goriilen ihracat mal bedelinin, ihracatginin
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yurticinde yerlesik bankadaki hesabina 70 birim olarak gelmesi, kalan 30 birim tuta-
rindaki kisminin ise yurtdisindaki bir banka nezdindeki hesabinda kalmasi halinde,
bankalar sisteminden alinan veriler igerisinde goriilmeyen 30 birimlik tutar NHN
kalemine yansimaktadir. Bu sekilde olusan NHN ancak 30 birimlik tutarin da yurda
getirilmesi halinde daha sonraki bir dénemde giderilmektedir. NHN kaleminin varli-
gina neden olabilecek bir diger 6rnek turizm gelir ve giderlerinin hesaplanabilmesi
icin ylrutilen anket ¢alismalari olabilmektedir. Anket sonucundan hesaplanan 100
birimlik turizm gelir veya gideri, banka varliklarinda 100 birimlik artis veya azalig
olarak yansimamissa aradaki fark NHN kaleminde gorulecektir.

Sonug olarak denge; alacak veya borg kayitlarinin birbirine esit olmamasi
sonucunda ortaya cikan farkin Net Hata ve Noksan hesabina yansimasi ile gergek-
lesmektedir. Diger bir ifadeyle, NHN kalemi ayrica hesaplanan bir kalem olmayip,
(+) ve (-) kayitlarin arasindaki farktan olusan bir kalintidir.

Demek ki, istatistiki farklar olarak da adlandirilan bu hesap, 6édemeler bi-
langosu istatistiklerini muhasebe anlaminda denklestirmek amaciyla tek tarafli
olarak kullanilir. Kayit teknigi olarak otonom islemler ile rezerv hareketleri mutlak
deger olarak birbirine esitlenmelidir. Ancak, toplanan istatistik ve diger bilgilerle bu
esitlik saglanamayabilir. Bunun bazi nedenleri vardir. Bunlar;

e GUmrik beyannamelerinden elde edilen ihracat ve ithalat rakamlari
gercegi yansitmayabilir. Kagakgilik yapmak veya dis ticaret kisitlama-
larindan kurtulmak icin yanlis beyanlarda bulunulabilir. Ayni sekilde
sermaye ve doviz kagakeiligindan da bahsedilebilir.

e Tahmin ve anket yoluyla her zaman isabetli bilgiler elde edilemez.
Devletin vergi koyabilecegini veya baska tirll bir zarara ugrayacagini
dusinenler anketorlere gercek bilgileri vermekten kaginirlar.

o Dis ekonomik iliskiler farkh doévizler cinsinden yapilabilmektedir. Diger
dovizlerin dolara donistirilmesi farkli zamanlarda yapilabilir. Donis-
tirme zamanindaki kur farkliliklarr da istatistiki hatalara neden olabi-
lir.

e Bir ihracatin yapilmasi ile mallarin tlke disina ¢ikmasi arasinda zaman
farki olabilir. Benzer sekilde mallar ihrag edildiginde karsiligi olan d6-
vizlerin girisi farkli zamanlara ve farkli bilanco dénemlerine denk ge-
lebilir.

e Bazen veri kaynaklarindaki bilgiler onlari isleyenler tarafindan yanls
okunabilir veya yanlis yazilabilir. Bilgileri isleyen elemanlarin dis tica-
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ret bedellerinden birini, bir sifir eksik okumalari veya bilgisayara bir
sifir eksik girmeleri istatistiki farklar ortaya ¢ikarir. Gimriklerden ali-
nan bilgilerin veya belgelerin islenmesi tamamen de unutulabilir.

iste, hatalar, unutmalar, eksikler, gecikmeler, eksik bilgi alma, kacakgilik gi-
bi olaylardan dolayi otonom hesaplarin toplami ile rezervler hareketleri hesabinin
toplami mutlak deger olarak birbirini tutmayabilir. Bu durumlarda net hata ve nok-
san hesabinin bir tarafina tek kalem olarak dénem sonu itibariyla kayit dasilar.

Bu hesap ddemeler bilangosunun muhasebe anlaminda da olsa, dengesini
saglamaya yardimci oldugu icin denklestirici hesap olarak kabul edilmektedir.

5.0DEMELER BiLANCOSUNDAKI DENGELER

Odemeler bilangosunda, temel denge, likidite dengesi ve resmi rezervler
dengesi olmak Uzere lg¢ denge vardir. Bunlar asagida agiklanmistir.

a)Temel Denge

Cari islemler hesabi ile uzun vadeli sermaye hesaplarinin toplamindan
olusur. Ekonomideki uzun vadeli yapisal degismeleri gosterir. Kisa vadeli spekilatif
ve raslantisal dalgalanmalarin etkisi bu dengede gorilmez. Bu denge otonom he-
saplarin toplami olarak da ifade edilebilir. Bu ylzden temel ¢izgi temel dengenin
altindan cizilir. Burada kisa vadeli sermaye hareketleri, denklestirici oldugu kabul
edilerek, cizgi altina alinir.

Cizgi Gstlindeki kalemlerde, borglar toplami alacaklar toplamini gegiyorsa,
diger bir ifade ile negatif kayitlar pozitif kayitlardan daha fazla ise aradaki fark kadar
Glkenin temel denge acigi vardir. Tersi durumda, alacaklar toplami yani pozitif kayit-
lar daha fazla ise aradaki fark kadar temel denge fazlasi vardir. Agiklar ¢gizgi altindaki
kisa vadeli sermaye ve resmi rezervlerden finanse edildigi icin kisa vadeli borglarin
artmasi ve resmi rezervlerin azalmasi (bir tanesi veya ikisi birden olabilir) s6z konu-
sudur. Fazlalar ise kisa vadeli borglari azaltir ve resmi rezervleri (bir tanesi veya ikisi
birden olabilir) artirir.

Bu denge Tirkiye ve ingiltere gibi Ulkelerde kullanilmakta, ABD’de son
yillarda kullanilmamaktadir.

b)Likidite Dengesi

Temel dengeye, kisa vadeli 6zel likit olmayan sermaye ve IMF’in SDR tahsi-
sinin eklenmesiyle bulunur. Bu hesaplara net hata ve noksan hesabi da eklenerek
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hepsi birden ¢izgi Ustline kaydedilir. Bunun nedeni, kisa vadeli 6zel likit olmayan
sermaye ve SDR hareketlerinin, dis ticaretin finansmanindan kaynaklanmasidir.

c)Resmi Rezervler Dengesi

Likidite dengesine, kisa vadeli 6zel likit sermaye hareketlerinin eklenmesiy-
le bulunur. Boylece, biitiin uluslararasi 6zel islemler ¢izgi Gistline kaydedilir. Cizginin
altinda ise resmi rezervler hesabi ile onun alt hesaplar yer alir. Denklestirici olarak
sadece resmi rezervler hesabi kabul edilir. Bu dengenin hesaplanmasinin amaci,
milli paranin veya doévizin degerinde gelecekteki muhtemel degismeleri 6lgmektir.
Ornegin merkez bankasinin dolar rezervleri arttik¢a, fazlasini satmak isteyebilir. O
zaman da dolar kuru duser yani milli para deger kazanir.

6.ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

Son yillarda uluslararasi yatirrm pozisyonu adl bir tablo 6demeler bilango-
su istatistiklerinin yaninda yayinlanmaya baslanmistir. Bu tablo, bir {ilkenin yurtdisi
varlik ve yukumluliklerinin belli bir tarihteki stok degerlerini gosterir. IMF'nin belir-
ledigi tanim, kapsam ve siniflandirmalara gére merkez bankasi tarafindan olusturu-
lur. Tablo varlik ve yiikimlilik kalemlerinden olusur. Tirkiye’de yerlesik kisilerin
yurtdisinda yerlesik kisilerden alacaklari ile yurtdisinda yerlesik kisilere olan yiikiim-
lGlUklerini gostermektedir. Aslinda 6demeler bilangosunun Sermaye ve Finans He-
saplarinin altindaki finans hareketleri ile yakindan iliskilidir. Ancak birbirinin tama-
men ayni degildir. Odemeler bilangosundaki rakamlar belirli bir andaki durumu
gosterir, yani stok kavramdir. Uluslararasi yatirnm pozisyonu ise yil icinde ortaya
cikan mali akimlari da gosterir. Yani bir akim kavramdir. Tablo, Tirkiye’de 2008 yil
Mayis ayina kadar yil sonlari itibariyla agiklanmistir. Bu tarihten itibaren aylik olarak
yayinlanmaya baslanmistir.

Bu tablo sayesinde bir tlkenin dis varliklari ile dis yikimluliklerini karsilas-
tirma miamkiin hale gelir. Varlklar yiktimlaliklerden daha fazla ise, demek ki bu
Ulke yabanci Ulkelere daha fazla yatinm yapmistir. Eger yikimlalukler varhklardan
daha fazla ise llkenin dis borcu var demektir.

Yil sonlari itibariyle hazirlanan tablo Varliklar ve Yiikiimliiliikler olmak (izere
baslica iki bolimden olusmaktadir. Varlk ve yikimlilikler sermaye sekline goére
dort gruba ayrilmaktadir. Bunlar:

e Dogrudan yatirrmlar

e Portféy yatirrmlan
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e Diger yatirimlar
e Rezerv varliklar

Bunlardan Rezerv Varliklar digindaki diger kalemler, hem Varlik ve hem de Yukimlu-
Ik ayriminda,

e Dogrudan Yatirimlar, yatirrmin yéniine gére;
e Portfoy Yatinmlari, sektér ve mali araca gére;
e Diger Yatinmlar ise mali arag, sektér ve vadeye gére
alt gruplara ayrilmaktadir.
Sektorler, dort baslik gruptan olusmaktadir. Bunlar;
e Parasal otorite (Merkez Bankasi)

e Genel Hiikiimet (Merkezi hiikiimet ve ona bagl teskilatlar, mahalli
idareler vb.)

e Bankalar (Kamu ve 6zel bankalar)
o Diger sektérler (Kamu fktisadi Tesebbiisleri-KiT’ler ve Ozel Sektér)

Vadeler ise, bir yila kadar olanlar kisa vade, bir yildan uzun olanlar ise uzun
vade olarak tanimlanmaktadir.

Tirkiye’nin Uluslararasi Yatirim Pozisyonu tablosu hakkindaki giincel veri-
ler www.tcmb.gov.tr adresinden elde edilebilir.
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