


DOVIZ KURU RISK]

e Cokuluslu isletmecilik faaliyetlerinde karsilasilan
risklerin en dnemlisi déviz kuru riskidir.

1973 vyilindan sonra, esnek doviz kuru sistemine
gecilmesi ile birlikte, doviz kurlarinda o©6nemli
dalgalanmalar s6z konusu olmustur.

* Bu dalgalanmalar; isletmeleri faaliyet karlarini,
sermaye karlihgini ve dolayisi ile isletme surekliligini ve
rekabet glicinu etkilemektedir.
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DOVIZ KURU RISK] ®

* Doviz kuru riski; doviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeni ile, isletme karhhginin ve firma degerinin
beklenen degerden farkli olmasi riski seklinde
tanimlanmaktadir.

* Doviz kuru riski nedeni ile doviz islem maliyetinin
artmasi veya beklenen gelirin disme olasiligi so6z
konusu olabilecektir.

 Odeme ve tahsilat tarihinde dovizin degerinde
meydana gelen degisme nedeni ile satici beklediginden
az gelir elde ederken, alici beklediginden daha fazla
miktarda 6deme yapmak zorunda kalabilecektir.

et \_/ \ et \ /
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7 DOVIZ KURU RISK]

_* Bu nedenle, doviz kuru riskinin isletmeler, 6zellikle
cokuluslu isletmeler Gzerindeki etkilerinin bilinmesi, bu
etkilerin  Olcilmesi ve bu etkinin yonetilmesi
gerekmektedir.

* Doviz kuru riskinin yonetilebilmesi icin de o6ncelikle

uluslararasi doviz piyasalarini etkileyen unsurlari,
uluslararasi para sistemini, doéviz piyasalarini ve
bunlarin olusumu incelenmek zorundadir.

* Bu dogrultuda,

oUlkelerin déviz kuru riskini belirleyen o6demeler
dengesi,

o Esnek kur sistemine gecilinceye kadar donemdeki 2

uluslar arasi para sistemi ve bu sistemi etkileyen ,
4
kurumlar,

o Doviz piyasasi ve kur sistenias lizerinde durulacaktir. /



ODEMELER DENGESI

. Qdem_eler dengesi, isletmelerin doviz kuru riskini belirleyen en
=~ onemli unsurdur.

e Doviz kuru degisimleri uluslararasi piyasalar ve bu piyasalarda
faaliyet gosteren CUI icin hayati onem tasimaktadir.

e Cunku;
1.D6viz kurlarindaki degisimler yurtici enflasyonun belirleyici
unsurlarindan biridir.

> Kurlar yikseldiginde, ithal girdilerin veya temel girdi mallarinin
fiyati yukselmekte, uretim maliyetleri artmakta ve bu durum
maliyet enflasyonuna neden olmaktadir.

2.Diger taraftan doviz; hem yatirrm hem de enflasyona karsi
korunma araci olarak kullanilmaktadir.

* Ozetle; dis 6deme dengesizlikleri ve buna bagl olarak ortaya
ctkan kur de%i§meleri (kur riski) hem yerel isletmelerin hem de
CUl'in  karliigini  ve rekabet glcinu cok vyakindan
etkilemektedir. N
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“ODEMELER BILANCOSUNUN ONEMI

. Odemeler bilancosu; Ulkenin d6viz kurlari Gzerindeki baskinin dnemili bir
goOstergesidir. (Boylece, bir ulke ile ticaret yapan isletme ya da
yatirimcilarin doviz kazanci ya da zarari ile karsilagsma olasihgi vardir.)

> Odemeler dengesi, bir Glke parasinin arzi ve talebi ile ilgili ayrintilh bilgi
saglar.

» Eger bir Ulke, ihrac ettiginden fazlasini ithal ederse, ulusal para arzinin,
talebi gecme olasiligi vardir. Ulke parasi diger paralar karsisinda deger
kaybi baskisi altina girebilir.

» Eger bir Ulke, ithal ettiginden fazla ihrac ederse, o zaman yerel para
birimi deger kazanabilir.

- Odemeler bilangosu, ulkenin 6zellikle, kisa donem pazar potansiyelinin
tahminine yardimci olmaktadir (Onemll tutarda 6demeler dengesi acigi
olan dlkenin ¢ok fazla ithalat yapmayacagi beklenmektedir.)
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hareketleri (kar transfer
Uzerinde gelecekte bazi
yolunda bir isaret olarak
ulkelerin uluslararasi eko
lke performansinin sag

i

ODEMELER BILANCOSUNUN ONEM|

» Odemeler bilancosundaki siirekli aciklar, sermaye

Kd

1k

eri, Ucretler, faizler vb.)

controllerin olabilecegi
oul edilmektedir. Bu tur

nomik rekabet ortaminda

| olmadigi soylenebilir.

(Uluslararasi rekabetten yoksun)

e Odemeler bilancosundaki stirekli fazlaliklar, tilkenin

u

0
k
0

uru?uglarln
abilecektir.

~—

uslararasi alanda saglam bir rekabet Gstunligu
dugunun gostergesi olabilecektir ve boylece yan —
faaliyetleri

icin iyi bir bolge
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4 ODEMELER BILANCOSU

e Odemeler bilancosu (balance of payments); bir tlkede
verlesik gercek Kkisi, isletme veya kurumlarin tim diger
ulkelerde yerlesik bulunanlar ile yarutttkleri ekonomik
islemlerin sistematik sekilde tutulan kaydidir.

* IMF tanimina gore; 6demeler bilancosu, belirli bir sire
icinde, bir ekonominin yerlileri ile yabancilar arasinda
meydana gelen ekonomik akimlara bagh degerlerin,
transfer odemelerinin ve rezervlerde meydana gelen
degismelerin sistematik ve muhasebe kayitlarina uygun
olarak belirlendigi istatistiki belgedir.

» Odemeler bilancosu ilke olarak yillik hazirlanir. Ancab
blrc;ok ulkede, 6demeler bilancosu istatistikleri aylik ve
Uc ayhk olarak yayinlanmaktadir. (Turkiye’de aylik ve ABD

S
dolari cinsinden.)

¥ N/ ~ 1\ ).
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ODEMELER BILANCOSU

Yerle§iklxik Kavrami:

* Tanimdan da anlasilacagi tizere OB’na kaydedilen islemler yerle§ii2/
_kisi ve kurumlar ile yabancilar arasindaki islemlerdir.

* Yerlesiklik kavrami; bir yildan fazla sire ile o Glkede devamli ve
duzenli olarak ikamet edenleri ifade etmektedir. Bunlar;

-Kisiler,

-Merkezi ve mahalli kamu kuruluslari,
-Bakanliklar ve bunlara bagl birimler,
-Isletmeler,

-Kar amaci gitmeyen kuruluslar olabilir.

e Ancak, Yerle§ik olmaktan kasit, sadece o ulke yurttailarl degildir.
Yerlesiklikten anlasilan, kisiler icin o Ulkede sirekli oturmak,
isletmeler icin faaliyetlerin normal olarak o Ulkede
gerceklestirilmesidir. ®)

e CUI'in yerle?ik yan kuruluslarinin yabancilarla yaptiklari islemler
ekonomik islem olarak kabul edilerek, OB’na kaydedilir.

-’
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' ODEMELER BILANCOSU

_Uluslararasi ekonomik islem:

e Buterim, mal ve hizmet ile birlikte tim Uretim
faktorleri Gzerindeki islemleri de kapsamaktadir.

> Ornegin;

e

Uluslararasi mal ve hizmet ticareti veya uretimi

2. Uluslararasi kisa ve uzun sureli mali sermaye ve
dolaysiz sermaye yatirimlari

3. Bankaclilik, sigortacilik, tasimacilik, danismanlik
faaliyetleri,

4. Uluslararasi isglict hareketleri

10

5. Teknoloji transferi tanim kapsamindadir.

\O
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ODEMELER BILANCOSU
 Odemeler bilancosunda;

“» Ulkeye doviz girisi saglayan islemler alacakli,

> Utkeden doviz cikisina neden olan islemler ise borclu islem
olarak

kaydedilir.

2 y

Ihracat
Turizm Gelirleri

Kisa ve Uzun Vadeli Sermaye Girisi > Alacakl
Dolaysiz Yabanci Yatirimlar

Ithalat

Yurtdisi Gezi Harcamalar j> Borclu P g
Mali ve Dolaysiz Sermaye CiKisi~ S )




- ODEMELER BILANCOSU

Cari islemlerde; Mal Ve Hizmet ihracati,
Finans Hesabinda; Yukumlulik Artisi,

Varlik Azalisi

Cari Islemlerde; Mal Ve Hizmet ithalati,

Finans Hesabinda; Yakimlaluk Azalisi

Varlik Artisi

Alacak ya da Arti Olarak Kaydedilir

Borc¢ ya da Eksi Olarak Kaydedilir



— ODEMELER BILANCOSU J

Miulkiyet degisimi; c¢ift kayit sistemi cercevesinde
ekonomik islemlerin alacak ve borg¢ kayitlari milkiyetin el
degistirdigi anda yapilir.

Piyasa degeri; ekonomik islemlerin kayda gecirilmesinde
piyasa fiyatlari esas alinir. Piyasa fiyati, islemin
gerceklestigi, alici ile saticinin almaya ve satmaya raz
olduklari fiyat olarak tanimlanabilir.

¥ N/ ~ 1\ ).



ODEMELER BILANCOSU

«"Odemeler bilancosu “cift tarafl kayit” sistemine gére tutulur: —

»>0Ornegin ekonomiden disariya 100 USD tutarinda mal ihrac
edildiginde bu islem; ihracat hesabina alacak olarak ya da arti
kayitla, diger yatirimlar, varliklar, efektif ve mevduat hesabina
borc olarak ya da eksi kayitla yazilir.

Cari islemler hesabi alacak borg

- Ihracat 100

Finans hesabi

- Diger yatirimlar/efektif ve mevduatlar/net varlik edinimi/bankalar 100

o Bu nedenle, muhasebe kayitlari acisindan o6demeler bilancosu her
Zaman dengededlr

o Ekonomik anlamda ise, dengede olmayabilir. Bunun analizi icin, bazi
ozel bilgilere gereksinim vardir. 1
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—" ODEMELER BILANCOSU ®

Odemeler dengesi 5 dengeden olusur: cari islemler hesab,
sermaye hesabi, finans hesabi, net hata ve noksan, rezerv
varliklar. Bunlarin toplami (cift kayit sistemi geregi) sifira
esit olmalidir. Denge de sdyle olusur:

ODEMELER DENGESI = CARI ISLEMLER HESABI + SERMAYE HESABI +
FINANS HESABI + NET HATA VE NOKSAN + REZERV VARLIKLAR =0

(BU DENKLEMDEKI iISARETLER DURUMA GORE EKSi OLABILIR.)

2014 yili aralik ayi itibariyle aciklanan 6demeler dengesi verilerini bu
denkleme koyalim:

15 N
ODEMELER DENGESI = —45.947 — 66 + 43.058 + 2.487 + 468 =0

¥ N/ = J.
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— ODEMELER BILANCOSUNUN YAPIS

— ¢ Odemeler bilancosuna kaydedilen uluslararasi ekonomik
islemler, birbirlerine benzerliklerine ve ekonomik etkilerine
gore gruplandirilmis olarak kaydedilirler.

* Temel Hesap Gruplari:
> Cari Islemler Hesabi
»Sermaye Hesabi

» Finans Hesab

> Net Hata ve Noksan Hesabi



-
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~  ODEMELER BILANCOSUNUN YAPIS|

CARI ISLEMLER HESABI

(CURRENT ACCOUNT)

A. Dis Ticaret Dengesi ve Hizmetler
B. Birincil Gelir

C. Ikincil Gelir (Karsiliksiz Transferler)
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| OPEMELER BILANCOSUNUN YAPISI
1.CARTISLEMLER HESABI
A. DIS TICARET DENGESI VE HIZMETLER
~ 1.DIS TICARET DENGESI (MALLAR HESABI)

* Ulkenin yurtdisi ile yaptig ticareti raporlar.
* Bu grupta;

. ithalat ve ihracat,

. Parasal olmayan altin (ticari altin)

. Net transit ticaret geliri

A W N

. Limanlarda saglanan mallar (yakit, kumanya) yer alir.

> Ithalat borglu (-), ihracat alacakl (+) islemlerdir.

(Uygulamada dis ticaret kayitlari 6zel ticaret ve genel ticaret seklinde tutulabilir.

=
- Ozel ticaret. Gumruk giris cikislari dikkate alinir, serbest bolge ticareti dikkate
alinmaz.

- Genel ticaret: Milli sinirlardan giren ya da ¢ikan tim mallar dikkate alinir.) 3 .

e \J e /
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« — ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

1.CARI ISLEMLER HESABI
A. DIS TICARET DENGESI

TUIK; ihracat verilerini FOB; ithalat verileni ise CIF seklinde
yayinlanmaktadir.

Dis ticaret dengesi; genellikle ekonomideki uzun dénemli
yapisal degismelerin, ulkenin kendi kendine yeterliliginin ve
rekabet gliciinun gostergesi olarak kabul edilmektedir.

=
**Dis ticaret bilancosu ile 6demeler bilancosu kavramlari birbiri

ile karistirilmamalidir. A

uu N



|.CARI ISLEMLER HESABI
—A. DIS TICARET DENGESI
1. GENEL MAL TiCARETI
1.1. IHRACAT (FOB)
IHRACAT (FOB)
BAVUL TICARETI
UYARLAMA: DIGER MALLAR
1.2. ITHALAT (FOB)
ITHALAT (CIF)
UYARLAMA (NAVLUN VE SIGORTA)(-)
UYARLAMA: DIGER MALLAR
NET TRANSIT TICARET GELIRI
2. PARASAL OLMAYAN ALTIN (NET)
3. LIMANLARDA SAGLANAN MALLAR

N
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/% ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

(e"

—

1.CARI ISLEMLER HESABI
B/ HIZMETLER DENGESI
(GORUNMEZ TICARET — INVISIBLE TRADE)
Hizmet ihrac ve ithaline iliskin gelir ve giderlerin kaydedildigi ana hesaptir.

Bt B W N e

=
~ O

12.
13.

ISLEM GOREN MALLAR

TAMIR VE BAKIM HiZMETLERI

TASIMACILIK (NAVLUN DAHIL)

SEYAHAT

INSAAT HiZMETLERI

SIGORTA HiZMETLERI

FINANSAL HiZMETLER

FIKRI MULKIYET HAKLARI KULLANIM UCRETLERI
TELEKOMUNIKASYON

. BILGISAYAR VE BILGi HiZMETLERI
. BiAc”sHEIIE)TiCARi HIZMETLER (TEKNIK HIZMETLER, TICARI HIZMETLER VE OPERASYONEL KIRALAMA

KiSISEL, KULTUREL VE EGLENCE HiZMETLERI
RESMi HiZMETLER (HUKUMET DIS TESKILAT HiZMET GELIR VE GIDERLERI) ;

*ULUSLAR ARASI HiZMET GELIR VE GIDERLERI FARKINA “HiZMETLER DENGESI” DENIR.

e \J e /
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~  ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

1.CARI ISLEMLER BILANCOSU
C. BIRINCIL GELIR DENGESI
Ucret Odemeleri ve Yatirim Geliri alt hesaplarindan olusur.

1. UCRET ODEMELERI, Turkiye’de calisan yabancilarin kazandigi Ucretler
doviz cikisi olarak gosterilmektedir.

2. YATIRIM GELIRI Uc alt basliktan olusmaktadir:
1.DOGRUDAN YATIRIMLAR L)
2.PORTFOY YATIRIMLARI
3.DIGER YATIRIMLAR

22



J\\/VODEMELER BiLANCOSUNUN YAPISI

1.CARI ISLEMLER BILANCOSU
C. BIRINCIL GELIR DENGESI
DOGRUDAN YATIRIMLAR

Bu kalem dogrudan yatirimlar ile ilgili olarak hisse gelirleri, kar
paylari, sermayeye katilan kazanclar ile sirketler arasi diger
yatirimlardan dogan gelir ve giderleri icermektedir.

Yurt disinda yapilan dogrudan yatirimlardan elde edilen karlar
gelir, yurticinde yapilan dogrudan yatirimlar nedeni ile yapilan
kar transferleri gider olarak kaydedilir. /

Dagitilan ve sermayeye ilave edilen karlar da dikkate alinir. ** N

V\J u\ /
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—0ODEMELER BILANCOSUNUN YAPIS| _

1:€ARI| ISLEMLER BILANCOSU
C. BIRINCIL GELIR DENGESI
PORTFOY YATIRIMLARI

Portfoy yatirim geliri, dogrudan yatirrm amaci disinda, hisse
senedi tahvil ve bono seklindeki yatirimlarin gelirlerinden
olusmaktadir.

» TCMB ve bankalarin sahip olduklari menkul kiymetlerin kar
ve zararlari,

» Kisilerin yurt disinda ihra¢c edilmis menkul kiymetlerden
elde ettikleri gelirler,

» Hazine mistesarligl ve bankalarin yurt disinda ihrac etmis
oldugu menkul kiymetlere iliskin giderler bu kaleme
kaydedilmektedir. >

=
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2 ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI e

S’

1.CARI ISLEMLER BILANCOSU
C. BIRINCIL GELIR DENGESI
DIGER YATIRIMLAR

Mevduat, kredi ve ticari kredilere ait faiz gelir ve giderleri
diger yatirimlar kalemine kaydedilmektedir.

Yurt disindan bor¢clanmanin artmasi ve yabanci yatirrmlarin
yogunlastigl ulkelerde son yillarda yurt disina aktarilan
faiz ve kar rakamlarinda ciddi artislar meydana™
gelmektedir.

9, \/ o /
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ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

1.CARI EL_EM LER BILANCOSU
D™KINCIL GELIR DENGESI -/
Genel Hikimet ve Diger Sektorler kalemlerinden olusmaktadir.

Tek Tarafli Transferler (Unilateral Transfers) Hesabi olarak da bilinir ve geri dénmeyen
odemeleri kapsar.
Tek yonli alima sahiptir.

Diger (Ulkelerden gonderilen hediyeler, hibeler, savas tazminatlari, bedelli askerlik icin
yurtdisi yerlesik vatandaslarimizdan alinan Ucretler, takas seklindeki ticaret, teknoloji
veya yonetim bilgisi seklindeki yabanci sermaye ve is¢i gelirleri (cesitli Glkelerde yerlesik
vatandaslarimizin Turkiye'deki yakinlarina gonderdikleri tutarlar) bu hesap grubunda yer
alr.

I. CARI ISLEMLER HESABI
D. CARi TRANSFERLER
1. GENEL HUKUMET
2. DIGER SEKTORLER
2.1. KiSISEL TRANSFERLER
2.1.1iSCi GELIRLERI

2.1.1.DIGER KiSiSEL TRANSFERLER

2.2.DIGER TRANSFERLER & / Nt /



ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

e Cari islemler bilancosu; dis ticaret dengesi ve hizmetler,
“birincil gelir dengesi ve ikincil gelir dengesi toplamidir.

* Alacaklar ve borclar birbirine esit olmadiginda bir acik
va da fazladan soz edilir.

* CIB’nun alacak bakiyeli olmasi, cari islemlerden
saglanan doviz girisinin; borclu olmasi durumunda
doviz cikisinin daha fazla oldugu, yani bilanconun acik
verdigi anlamina gelir.

 Cari islemler dengesi, 6zellikle dis ticaret dengesi, doviz
kuru degisikliklerine karsi oldukca duyarhdir.

* Ithalat ve ihracat arasindaki farkin, yatirnrm ve tuketim
harcamalari ile birlikte milli geliri olusturan G¢ unsurdan
biri olmasi nedeni ile cari islemler bilangosu son derece_ _
onem tasir.

"
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. OREMELER BILANCOSUNUN YAPISI

*2:5ERMAVYE VE FINANS HESAPLARI -

Sermaye giris ve cikislarinin kayit edildigi bolimdur. Sermaye ve Finans Hesaplari olarak iki
baslik altinda kaydedilir.

. SERMAYE VE FINANS HESABI
A. SERMAYE HESABI
B. FINANS HESAPLARI
1.DOGRUDAN YATIRIMLAR
2.PORTFQOY YATIRIMLARI
3.FINANSAL TUREVLER
4.DIGER YATIRIMLAR
5.REZERV VARLIKLAR
A. SERMAYE HESABI C)

Bu bolimde, sermaye transferleri (borcun bagislanmasi, diger sermaye transferleri gibi

transferleri vb.) Uretilmeyen, finansal olmayan varliklar (kara parcasi gibi Uretilmeyen
varliklarin alim satimi, patent yayimlama hakki, telif, transfer sozlesmeleri gibiz?nadal

olmayan varliklar) smlflandlrllmaktadlr.v | o /
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/.. ODEMELER BILANCOSUNUN YAPIS|

-
™BT™FINANS HESABI -
Uluslararasi sermaye hareketleri bu hesapta izlenir.

1.DOGRUDAN YATIRIMLAR

-Yeni sirket kurmak veya sube acmalk,

-Menkul kiymet borsalari disinda hisse almalk,

-Menkul kiymet borsalarindan en az % 10 orani ya da ayni oranda oy hakki saglayan
edinimler yolu ile mevcut sirkete ortak olmak dogrudan yatirim olarak tanimlanir.(4875
sayili dogrudan yabanci yatirimlar kanunu)

B. FINANS HESAPLARI
1. DOGRUDAN YATIRIMLAR
1.1. YURTDISINDA
1.2. YURTICINDE
1.2.1.SERMAYE
1.2.2.DIGER SERMAYE(NET) (ANA iSL. SAGLADIGI KREDi VE GERI ODEMELER}), e

1.2.3.GAYRIMENKUL (NET) &) J I /
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B. FINANS HESABI
S

PORTFOY YATIRIMLARI

Hazine bonosu, finansman bonosu, devlet tahvili, 6zel sektor tahvili ve hisse
senedi vb. Men. Kiy. Yapilan yatirimlari ifade eder.

Portfoy yatirimlarinda yerlesik sirket Gzerinde, yonetim ve denetim hakki so6z
konusu degildir.

B. FINANS HESABI
2. PORTFOY YATIRIMLARI
2.1. VARLIKLAR
2.2. YOKUMLULUKLER ~
2.2.1. HISSE SENETLERI

2.2.2.BORC SENETLERI

uu o



~_ODEMELER BILANCOSUNUN YAPIS

B. FINANS HESABI
2. PORTFQOY YATIRIMLARI
VARLIKLAR

Yurticinde yerlesik kisilerin yurtdisinda alim satimini yaptiklari
menkul kiymetleri kapsamaktadir.

YUKUMLULUKLER

-Yurtdisinda yerlesik kisilerin yurtici piyasalardan satin aldiklari
hisse senedi ve devlet i¢c borclanma senetleri gibi menkul
kiymetler ve ~/

-Yurtici yerlesiklerin yurtdisi piyasalarda ihrac ettikleri tahvil31vb
menkul kiymetler izlenmektedir.

¥ N/ > J.
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J .~ ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI @

B/ FINANS HESABI

3. FINANSAL TUREVLER

Finansal turevler, bir dayanak varligin degerine bagli, ancak bu dayanak
varliktan bagimsiz olarak alim-satimi yapilan finansal araclardir.

Turev islemler, ileri bir tarihte yapilacak alim-satimin sartlarini
bugtinden belirleyen ve taraflari hukuki olarak baglayan sozlesmeler ile
gerceklestirilir.

=

Bu sozlesmeler 0demeler dengesi metodolojisine gore vadeli_ve ..
opsiyon tipi sozlesmeler olmak Uizere iki temel grupta toplanir.

e \/ et /
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~_ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI
" BFINANS HESAPLARI
Z. DIGER YATIRIMLAR
Net varlik edinimi ve net yukumluilik olusumu seklinde kaydedilir.

Asagidaki kalemler bu bolime kaydedilir:

EFEKTIF VE MEVDUATLAR,

KREDILER,

TICARi KREDILER VE AVANSLAR (IHRACAT VE ITHALAT IiCIN
ACILAN KREDILER),

DIGER ALACAK VE BORCLAR o)
OZEL CEKME HAKLARI
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5. RESMI REZERV HESABI

—

RRH; merkez bankasi tarafindan gerektiginde (6deme dengesizliklerini finanse
etmek, doviz kuru seviyesini etkilemek ve/veya doviz kurundaki asiri
dalgalanmalari gidermek vb. nedenlerle) kullanilmak Uzere, tutulan 6deme
araclaridir.

*Doviz, altin ve IMF nezdindeki varliklar (Ozel Cekme Haklari ve Fon Nezdindeki
Rezervler)dan olusur.

*Merkez bankasinin dis rezervlerindeki degismeyi gdsteren hesaptir.

B. FINANS HESABI
5. REZERV VARLIKLAR
5.1.ULUSLARARASI PARA FONU NEZD. VARLIKLAR L
5.2.RESMi REZERVLER
5.2.1.DOVIiZ VARLIKLARI
5.2.2.MENKUL KIYMETLER
5.2.3.DIGER DOViZ VARLIKLARI
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D) O RESMI REZERV HESAP

-

* IMF Ulke rezervinin yeterliligi icin, doviz rezervlerinin asgari uc aylik
ithalat tutari kadar olmasinin uygun oldugunu belirtir. Diger literattr
calismalarinda 4 ile 6 aylik ithalat tutarini karsilamasi gerektigi ileri
sirulmektedir.

 Bir ulkenin disardan elde ettigi doviz gelirleri, doviz giderlerini
karsiliyorsa, doviz kurlarinda 6nemli bir degisme olmaz. Bu durumda
MB’nin mudahalesine gerek yoktur.

e Ancak, doéviz giderleri, ddviz gelirlerini karsilamiyorsa (gider>gelir);
doviz kurlari artmaya baslar, Ulke parasi deger kaybeder, tersi
. . I v 35 N
durumda ise, kurlar dismeye baslar ve llke parasi deger kazanur.
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ODEMELER BILANCOSUNUN YAPISI

5. RESMI REZERV HESABI

*MB; zaman zaman, kur istikrarini saglamak amaci ile doviz
piyasasina mudahalede bulunmak zorunda kalir ve kurlari istenen
seviyede tutulmasini saglar.

- Doviz talebi fazla ise doviz satar.
- Doviz arzi fazla ise doviz alir.

* MB’nin bu mudahaleleri resmi rezervlerde degisimlere neden
olur. Doviz satisinda rezerv azalir, doviz alimlarinda artar.
*Rezervdeki net degisimler, 6demeler bilancosuna kaydedilir.

o Resmi rezervdeki azalma (MB’nin doviz satislari) alacak,
rezervdeki artis (MB’nin doviz alislari) borg¢ olarak kaydedilir.

o Muhasebe teknigi olarak net azalma alacakli (+), net artis
borclu (-) olarak kaydedilir. o\

o et /



OD,EVI\/FE'éR BILANCOSUNUN YAPISI

\4/.1%4 HATA VE NOKSAN HESABI (ISTATISTIKSEL FARKLAR HESABI):

Odemeler dengesi islemlerinin alacak ve borg olarak, cift tarafli kaydedilmelet

S’

nedeni ile cari islemler ve sermaye hesabi toplaminin her zaman finans
hesabina esit olmasi beklenir. Fakat uygulamada bu esitlige ulasmak pek
mumbkun degildir.

Bunun nedenlerini soyle siralamak mimkundur.

- Turizm gelirlerinin tam olarak hesaplanamamasi (anket ile belirlenmesi),

- Dis ticarete iliskin mal hareketlerinin gumrik kayitlarindan, édemelerin
banka kayitlarindan alinmasi,

- Mal ve sermaye kacakeliligi,

- Uluslar arasi isletmelerin yaptigi transfer fiyatlamasi,

- Ekonomik islemlerin olusturdugu tarih ve o6demeler arasinda zaman
farkhliginin olmasi vb. Nedenler

statistiksel farklar hesabi denklik saglamak ve kayitlardaki hatalari diizeltmék
amaci ile kullanilan hesaplardir.

“Net hata ve noksan” olarak ifade edilir.

9 \J 9 /
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OTONOM VE DENKLESTIRICI HESAPLAR =~

«.Odemeler bilancosuna kaydedilen hesaplarin bir kismi
otonom (cizgi Ustu), bir kismi denklestirici (cizgi alti)
hesap niteligindedir.

* Otonom hesaplar; 6demeler bilancosunda acik ve fazla
yaratan hesaplardir. Bunlar, ekonomik hayatin genel
isleyisi sonucu ortaya cikar. Cari islemler ve finans
hesaplarinin buyudk boalimu bu sekilde olan hesaplardir.

* Denklestirici hesaplar ise; otonom islemlerin ortaya
cikardigi dengesizlikleri ortadan kaldirmak amaci ile
kullanilan islemlerdir. (Net hata noksan)

=

CARI ISLEMLER + SERMAYE HESABI + NET HATA = FINANS HESABI 38 S’
DENGESI DENGESI VE NOKSA NET BAKIYESI
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] ~ A\



4
y
\J

. " ODEMELER BILANCOSU DENGELERI '~

1. ODEMELER BILANCOSU MUHASEBE TEKNIGI OLARAK
DENGEDEDIR.

2. EKONOMIK ANLAMDA BIiR DENGESIiZLIGI BULMAK OZEL BIiLGi
VE UZMANLIK GEREKTIRIR.

3. DENGE VE DENGESIZLIK OTONOM ISLEMLERIN (GELIR VE
GIDERLERIN) NET SONUGLARINA BAGLIDIR.

4. DENKLESTIRIC ISLEMLER, OTONOM YATIRIMLARIN YARATTIGI

ACIK VEYA FAZLAYI KARSILAMAK UZERE YAPILIR. s,
39
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ODEMELER DENGESINDEKI ACIK VE <
- FAZLALIKLARIN YONETIMI

* Geleneksel olarak, 6demeler bilancosu acik ve fazlalari, tlkelerin doviz
kurlari Gzerinde baski yaratir.

e Odemeler dengesizlikleri karsisinda Ulkeler farkl  yontemler
izleyebilirler:

1) Aciklar gecici oldugunda, finanse edilir, duizeltici dnlemler alinmayabilir.

2) Aciklar surekli oldugunda, dis finans da sinirli oldugundan, finans disi
yollar aranabilir.

* Acik oldugunda, dis ticaret ve kambiyo sinirlari ile acik baski altina
alinabilir. Bunun icin, gimrik tarifeleri, kotalar ve doviz kisitlamalari ile
ithalat hacmi daraltilmaya yurtdisina sermaye cikisi azaltilmaya calisilir.

o Ancak, alinabilecek bu onlemler , liberallesme ve globallesme ile
uyusmaz.

* Bunun disinda o6demeler bilancosunun denklestiriimesine yéi‘ﬁelik\/
politikalar uygulanmaktadir. Buglardan iri doviz kuru ayarlal/malarldlr.
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ODEMELER DENGESINDEKI ACIK VE
FAZLALIKLARIN YONETIMI

* Ornegin; midahalenin s6z konusu olmadigl esnek kur

R

sisteminin benimsendigi bir Glkede, dis ticaret acik
veriyorsa (ithalat>ihracat) ve bu aclk net sermaye
girisleri ile dengelenemiyorsa; o ulkenin parasi denge
saglanincaya kadar deger kaybina ugrar.

* Bununla birlikte, tlkenin faiz oranlarinin, diger ulke faiz
oranlarina gore daha yuksek olusu, sermaye girisini

arttirabilir ve paranin dis deger kaybi riskini azaltabilir.
41 —
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ODEMELER DENGESINDEKI ACIK VE
2 FAZLALIKLARIN YONETIMI

* Ancak, uygulamada mudahalesiz bir kur sistemine
rastlamak pek mumkun degildir.

e Sabit kur sistemini benimseyen bir Glke icin (Avrupa
para sistemine dahil), dis ticaret aciklari, sermaye
akislari ile kapatilamiyorsa, bu aciklarin
kapatilabilmesi icin, bazi midahaleler gerekebilir:

1) Ulke 6ncelikle rezervlerini (altin, déviz, ECU, SDR,
IMF borclanmasi) kullanir.

2) Rezervler vyeterli olmazsa, denge saglanincaya
kadar devaltasyon yapilir. Yani acik veren ulkede doviz
kuru yukseltilir. 42
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ODEMELER DENGESINDEKI ACIK VE =
B FAZLALIKLARIN YONETIMI

* Ancak, tamamen esnek doviz kuru sistemlerinde,

ddemeler bilancosu surekli sifira esittir. Clnkd,
doviz kurlarindaki degisme sayesinde denge
saglanmaktadir.

GIDER>GELIR KUR ARTAR, PARA DEGER
KAYBEDER. -

GELIR>GIDER KUR DUSER, PARA DEGERLENIR =
>\ \ > J.
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ity DOVIZ KURLARI VE ODEMELER DENGESI
ARASINDAKI ILISK]

Sy

* Doviz kurlari ile 6demeler dengesi arasindaki iliski
su sekilde ifade edilebilir.

(X-M) — (CI — CO) +/\XR = ODEMELER DENGESI

X : MAL VE HIZMET IHRACATI

M : MAL VE HIZMET ITHALATI

Cl : SERMAYE GIRISI

CO : SERMAYE CIKISI ~/

/ XR : RESMi REZERVDEKi DEGiSiM

¥ N/ - J.



CARI DENGE = (Mal ihracati Gelirleri + Satilan Hizmetlerden Saglanan
Gelirler + Diger Gelirler) — (Mal ithalati Giderleri + Satin Alinan
Hizmetlere Odenen Giderleri + Diger Giderler) +/- Cari Transferler

Hizmetler; ulastirma, turizm, haberlesme hizmetleri, insaat hizmetleri
sigorta hizmetleri, mali hizmetler, kisisel, kilturel hizmetler..

Diger gelirler; dogrudan yatirim, portfoy yatirimlari ve diger
yatirimlardan elde edilen faiz, hisse geliri, kar pay!...

Cari transferler (karsiliksiz transferler); 6rnegin yurtdisindaki
iscilerimizin gonderdigi paralar.

’
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CARI ISLEMLER HESABI (2017 Yil)
ihracat
ithalat
Mal Dengesi
Hizmet Gelirleri
Hizmet Giderleri
Mal ve Hizmet Dengesi

Birincil Yatirirm Kaynakh Gelirler

Birincil Yatirim Kaynakli Giderler

Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi

ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler (Cari Transferler)

\ 4

-47.478
166.159
225.114
-58.955
43.669
23.730
-39.016
4.937

16.113

-50.192

2.714

2017 icin =) Cari Agik/GSYH = 47,4/851,4*100=%56
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2017 Yili igin (Milyon $)

A. CARI iSLEMLER HESABI -47.347 _ J

B. SERMAYE HESABI 17 47.330

C. FINANS HESABI -38.509
8. Dogrudan Yatirnmlar: Net Varhk Edinimi 2.701

9. Dogrudan Yatirimlar: Net Yikimliilik Olusumu  EEICHTS (9-8) 8.845

/o =0 bt

10. Portfoy Yatirirmlari: Net Varlik Edinimi -394
11. Portféy Yatirimlari: Net Yikiimliiliik Olusumu 24.082 (11-10) 24.476
12. Diger Yatirinmlar: Net Varlik Edinimi 8.095 (-12)

13. Diger Yatinmlar: Net Yikiimliilik Olusumu 13.283 (+13)

D. NET HATA VE NOKSAN 614

_ m‘
47.330 (9-8+11-10-12+13+D+F) =

Cari islemler Hesabi + Sermaye %aﬁ@ans asabi (olmasi g%:




2018 2019
Milyon ABD Dolari
A.CARI ISLEMLER HESABI -20.745,00 8.022,00
B.SERMAYE HESABI 62,00 34,00
C.FINANS HESABI -526,00 -4.474,00
C.8.Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 3.649,00 2.879,00
C.9.Dogrudan Yatirimlar: Net Yukiumlalik Olusumu 13.023,00 8.419,00
C.10.Portfoy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi 3.147,00 4.654,00
C.11.Portfoy Yatirimlari: Net Yukumluluk Olusumu 32,00 3.408,00
C.12.Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 10.380,00 10.083,00
C.13.Diger Yatirimlar: Net Yukiumluluk Olusumu 4.647,00 10.263,00°
D.NET HATA VE NOKSAN 9.780,00 -6.206,00
E.REZERV VARLIKLAR -10.377,00 6.324,00 N’
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Bltce Dengesi

« Butce Dengesi = Butce Gelirleri (Vergi Gelirleri + Diger Gelirler) — Bltce ™~
Giderleri (Faiz Dis1 Giderler + Faiz Giderleri)

—

» (Faiz Dis1 Giderler; Personel Giderleri, Yatirim Giderleri, Diger Cari Giderler.)
» Faiz Dis1 Denge = Bltce Gelirleri — Faiz Dis1 Giderler

e 2017 Yilinin Butge Sonuglar :
» Bitce Gelirleri = 610,2 Milyar TL (Vergi Gelirleri: 536,6; Diger Gelirler 73,6)
» Bltce Giderleri = 659,5 Milyar TL (Faiz Disi Giderler: 602,8; Faiz Giderleri:
56,7)
» Blitce Dengesi = (610,2 — 659,5) = - 49,3 Milyar TL (agik vermis)
» Faiz Disi Denge = (610,2 — 602,8) = 7,4 Milyar TL (fazla vermis)

» Bltce gelirleri, faiz disi giderleri karsiladiktan sonra, toplam 56,7 milyar

TL'lik faiz giderlerinin 7,4 milyar TL'lik kismini da karsilamistir.

=
» 2017 yili icin GSYH 3.156 milyar TL; dyleyse bitce aciginin GSYH'ya orani %

5

49 N’

* 2018: Butce Acigl 72,6 Milyar TL (3,7trilyon TL-GSYH’ya orani %1,96)
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Blitce Dengesi /GSYH
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Blitce Dengesi/GSYH
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o Blyume — Cari Agik Iliskisi
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 UguzAcik: Tasarruf Yatirim Dengesi — Biitce Dengesi — Cari Denge
Acigindan Olusuyor.

D) (S=1)+(T-G)=(X—M)yada
« (S=)+(T-G)-(X-M)=0
> (S —1) Ozel Kesimin Dengesini,
» (T — G) Kamu Kesimi Dengesini (Blitce Dengesini),
» (X = M) Cari Dengeyi gosteriyor.

* Denklemin sol yani ekonominin i¢c dengesini, sag yani da dis dengesini
veriyor.

* Denkleme gore bir ekonomide i¢c denge dis dengeye esit olmak zorunda.

* Bir ekonomide bu dengelerin Ucl de acik veriyorsa ekonomi Uguz acik, ikisi
acik veriyorsa ikiz acik sorunuyla karsi karsiya demektir.

e (T—G) VE (X— M) SUREKLI (AYLIK OLARAK) OLCULUR.

* Buna karsilik (S — 1) bu kadar sik 6lcilemedigi icin gozler daha cok (T— G) ViE e’
(X — M) dengeleri Gzerinde olur.

A J - %
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Bir ekonominin belirli bir kisi basina gelir diizeyine ulastiktan sonraorada =
sikisip kalmasi haline orta gelir tuzag: denir.

Nt

Kisi basina yilhk ortalama gelir (Diinya Bankasi
siniflandirmasi)
Dustlik gelirli ekonomiler 1,045 USD ve alti
Orta gelirli ekonomiler 1,045 USD’den fazla— 12,746 USD’den az
Alt orta gelirli ekonomiler 1,045 USD’den fazla—4.125 USD’den az

Ust orta gelirli ekonomiler 4.125 USD’den fazla— 12.746 USD’den az

Yiiksek gelirli ekonomiler 12,746 USD ve Uzeri

. A ) N\



ORTA GELIR TUZAGI

~,* Orta gelir tuzagina disen ekonomilerde,
» Tasarruflar ve dolayisiyla yatirimlar diistik diizeyde kalir.
> imalat sanayisinde gelisme yavas yirdr.
» Sanayide cesitlenme ortaya cikmaz.
» Emek piyasasinda kosullar zayif kalir.
v’ Orta gelir tuzagindan cikmanin en kisa yolu ekonomiyi bliytitmekten,
v  Ekonomiyi buyutmenin yolu yatirimlari artirmaktan,
v’ Yatirimlari artirmanin yolu tasarruflari artirmaktan,

v’ Tasarruflari artirmanin yolu faizleri artirmaktan geciyor.
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