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Oz: 2004-2012 dénemi KKTC Odemeler Dengesinde raahve noksan kaleminin cok yiiksek
rakamlara ulastigi gorilmektedir. KKTC Odemeler Dengesi 2003 yilikadar hicbir yil 2004-2012
doneminde oldgu kadar yiiksek net hata ve noksan kalemi ile soraminamsti. Iste bu
calismanin baglica amaci sadece 2004-2012 doneminde ortaya ¢g@hyiksek net hata ve noksan
kalemini, yeni bir ydontemi veya parametreler bitunii devreye koyarak, en aza ve kabul edilebilir
tek haneli seviyelere gekmek olacaktir. Ancak enstaa belirtmek gerekir ki, 2004-2012 arasi
dénemde KKTC Odemeler Dengesi Rezerv Hareketldn gelistirilen bu yeni yontem o donemle
ilgili yayinlanan cari islemler ve d¢ acik rakamlarini hicbir sekilde etkilemeyecektir. Yapilacak
olan, 2004-2012 déneminde bir rezerv para olarakrifiLirasina artan ragbet dolayisiyla, sadece
dovizin dgil, KKTC'de hem yerli hem de yabanci para birimiastk kullanilan Turk Lirasinin da
rezerv hareketlerine katilmasini gkayacak bir yontemin geftiriimesinden ibarettir. Gelstirilen bu
yeni yontemle, 2004-2012 dénemi KKTC Odemeler Daimyge iic haneli rakamlara ulgan net
hata ve noksan kaleminin tek haneli rakamlara ingligorilecektir.

Anahtar Kelimeler: Genel denge, rezerv hareketledijviz kuru, menkul dgerler ctizdani, net hata
ve noksan

Abstract: For a nine year period between 2004-201t% TRNC's Balance of Payments faced very
high levels of net error and omissions, at timesching three digit figures. Until 2004 the net enro
and omissions item in the TRNC's Balance of Paymertad been mostly kept at single digit
figures. In this paper the reasons for this suddeise in the net error and omission item of the
balance of payments of the TRNC will be investigatind looked into. After a thorough research to
determine the causes of this huge increase a newhoe will be introduced to tackle the problem of
abnormal high levels of net error and omission ftine period 2004-2012. It should be mentioned
from the very beginning that this new method wilh ino way alter the current account deficit
figures of the TRNC for the period 2004-2012 studimply what will be done is to include the
Turkish Lira (TL) — used in the TRNC both as a dostee and foreign currency — in calculating the
foreign exchange reserve movements of the TRNC.hhiie introduction of this new method it will
be observed that the net error and omissions itenthe Balance of Payments in the TRNC falls to
its normal single-digit levels for the period 20@012.

Keywords: General balance, reserve movements, fpregxchange rate, portfolio investment, net
error and omissions
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1. GIiRis

2003 yilindan sonra, KKTC’de fayda, ¢ikar ve galimaksimize etmeye ¢aln
uretici ile tuketicilerin gelecekle ilgili beklemdrinde bir dgisim meydana geldi.
2003’'e kadar degerli yabanci paralar (doviz) kasinda devamli devalie edilen ve
deser kaybeden Turk Liras’ndan kacan uUretici ve tidder, 2003'den sonra
deserlenen Turk Lirasini elde tutmayastzalilar. iktisatcilarin deyiiyle 2003 yilina
kadar surekli dger kaybettgi icin bir an evvel elden cikarilip harcanan “kdéra”
Tark Lirasi, surekli dger kazanan ve rezerv olarak elde tutulmagilereen “iyi
para” dovizi piyasadan kovdu. Daha ©nce ellerindéldrcamadiklari parayi
degserlenmesi beklenen dovizde tutan tiketici, Ureteclyatirimcilar, 2003'den sonra
paralarini dgerlenen ve daha da ghrlenmesi beklenen Turk Lirasi’'nda tutmaya
basladilar. Bu gekme bankalardaki mevduatlarin glaminda da gorulebilir.
2003'den o6nce genelde KKTC'de doévigidukli olan mevduatlar 2003 yilindan
itibaren Turk lirasi mevduatlara giau bir yonels oldu.

TUm bu beklentilerdeki dgsim, KKTC Odemeler Dengesi'nde de yansimasini
buldu. Daha Onceleri 6demeler dengesi ¢ikarilikatiece déviz mevduatlari rezerv
olarak dikkate alinirken, net hata ve noksan kalkep tek haneli rakamlardaydi.
Ancak 2003'den sonra beklentilerin @lgmesi sonucu sadece dovizlerin rezerv
olarak d§ 6demelerde hesap edilmesi, iki haneli giderek &@igeh hata ve noksan
kalemlerine neden oldu. Ka Uzerinde mevduat hesaplarinda duruyarngibi
gortiinen dovizler, 2003'den sonra artik kredi veinalarak piyasalarda kullanilir
hale geldi. Bu durumda hesaplarda durmayan ve satillece kat Uzerinde goriinen
doviz mevduatlarinin hala rezerv hareketlerinstltan kalem olarak kabul gérmesi,
O0demeler dengesinde 2003 yilindan sonra ¢ok yiukstkata ve noksan rakamlarina
yol actil soylenebilir (DPO, 2003-2012).

Herhangi bir tlkenin 6édemeler dengesi c¢ikarilirkesinlikle bir miktar net hata
ve noksan olacaktir. Ber bir deysle “sifirll” bir net hata ve noksan kalemi
neredeyse olanaksizdir. Ancak KKTC’'de gidwgibi 2004-2012 arasindaki her yilda
net hata ve noksan kalemi ¢ok yuksek c¢ikiyorsadaricoziulmesi gereken bir sorun
var demektir. Uluslararasi Para Fonu'nun yayi@adOdemeler Dengesi El
Kitabr’'nin (Balance of Payments Manual) en sosiri@ baskisinda, surekli her yil
net hata ve noksan kaleminin yiksek ¢cikmasininm@étier dengesinin gavenigii
acisindan ciddi sikinti ve 6demeler dengesi rakamiamakroekonomik analizlerde
kullaniimasi konusunda tereddiide yol agatelirtiimektedir (IMF, 1993).

Bu gelsmeler siginda 6demeler dengesiyle ilgili rezerv hareketidngsaplarken
sadece dovizi dg@l Tirk Lirasini da dikkate alan yeni bir yontengerekliligi ortaya
cikti. Bu amac dgrultusunda bu calmada geltirilen boylesi yeni bir yontem,
2004-2012 doneminin ¢ok yuksek seviyedeki net kataoksan kalemini tekrar tek
haneli rakamlara cekiii gorilecektir.

KKTC Odemeler Dengesi'nin 2004-2012 doénemi icinigellen bu yontemin
temel @elerisodyle siralanabilir:

1. KKTC Merkez Bankas! ve ticari bankalarda yil somida doner
(likit) aktif degerlerde biriken ve yil sonunda harcanmadan durddantar,
Menkul Deserler Cuzdani (MDC) dahil, 6demeler dengesi rezerv
hareketlerinin temel kaygadir. Bu likit (doner) dgerler bir dnceki yila gére
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artmgsa (-) kalem olarak, azalgsa (+) kalem olarak gosterilir (KKTCMB,
2003-2012).

2. Ancak aktif hesaplarda likit (doner) girler olarak duran bu miktarin
sadece bir bolumi giodemelerle ilgili olup, dier bir bolumu ulke igi
o0demelerle ilgilidir. Bu nedenle 6demeler dengesingbrilecek rezerv
hareketleri, o yilki toplam mal ithalatinin GSMH’yaranina goére
belirlenecektir. Orngin 2011 yiinda KKTC’de toplam mal ithalatinin
GSMH'ya orani % 43.8 ise, bu aktif hesaplarda I(kibtner) dgerler olarak
biriken ve harcanmayan tutarlardaki gdgmin % 43.8'i artmgsa (-),
azalmgsa (+) seklinde gosterilerek, o yilki ddemeler dengesingzerv
hareketi olarak kabul edilecektir.

3. Yeni yoOntemin uygulanmasinda MDC’lerin 6nemli biglevi
bulunmaktadir. KKTC Merkez Bankasi’'nin 2012 yilaiaison verilerine gore
MDC'’lerin yaklasik % 85-90'1 Turkiye Cumhuriyeti Hazine bono ve des
senetlerinden  olmaktadir. MDC’ler hem doéner aktiflerin 6nemli bir
kismini olgturmakta hem de kisa vadeli sermaye hareketi oladsmeler
dengesinde o©nemli bir yer tutmaktadir. Bu durumdamén paraya
cevrilebilen MDC’ler bir yandan 6demeler dengeskidezerv hareketlerinin
onemli bir bolimind olgturmakta, dier yandan atil duran bu rezervlerin bir
boliumunun TC hazine bonolarina menkugeleseklinde yatirilmasi sonucu
faiz geliri sglamaktadir.

Bu yeni yéntemde MDC'ler iki turslev gérmektedir. Birinciglevi ekonominin
normal ve istikrarli bir seyir takip egii donemlerde, turizm, gtim ve diger
ekonomik faaliyetler sonucu alan kaynaklarin dgerlendiriimesinde, TC hazine
bonosuna yatirilarak bir faiz gelirigamasi bigcimindedir. Ekonominin normal seyri
derken, KKTC'nin tim ithalat ve Uretim gereksinimie sikintisiz kagilayabilen ve
olusan fazlalgi da MDC ile dgerlendirebilen bir ekonomi kastedilmektedir. Normal
bir seyir icindeki ekonomide kisa vadeli dalgalatamase krizler sorun dgldir.
Daha o6nce okturulan MDC’ler hemen likit duruma dostiirilerek 6demeler
dengesi ile ilgili bu kisa vadeli sorunlari zamatargozime kawturulabilmektedir.

MDC’lerin ikinci tur islevi ise olganiustl ekonomik kwillarin gecerli oldgu
kriz donemlerinde ortaya c¢ikmaktadir. 2007-2012sia@aki 6 yillik donem
ekonomik kriz ve olganusti keullarin ortaya ¢ik&l bir donem idi ve MDC’lerin bu
donemdeki glevi dis 6demelerle ilgili sorunlardan c¢ok igteki ekononkikzle ilgili
sorunlarin ¢oéziminde kullaniimakeklinde oldu. 2007 yilindan 6énce Annan
Planr’nin yurirlige girememesi, daha sonra Orams davasinin KKTC iakeyh
sonuclanmasi gaat sektoriine ve yabancilarin konut alimina buyarkel vurdu. Bu
alana girmek icin gelen sermaye yatirrmdan cayalidg birikimlerini yiksek faizle
deserlendirmek icin MDC’lere kaydi. Konut sektdriindekkinti 2008'de artarak
devam etti ve kriz 2009 yilinda tavan yapti. 201lbngla toparlanmaya bkayan
ekonomiyi KTHY krizi ve 2012 yilindaki Belediyelérizi olumsuz etkiledi. Tim bu
altt yilhk donemde MDC'’ler yurt i¢ci 6demelerdekaynak yetersizfiine bir nebze
olsun nefes aldirdi. 2007 yilinda nereye gigetebilemeyen yerli ve yabanci
sermayenin MDC'’lere yonelmesi daha sonraki yuéda (2008-2012) ortaya ¢ikacak
kaynak yetersizfiine TC kredileri ile birlikte care oldu.
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2. ODEMELER DENGESINDE NET HATA VE NOKSAN

Odemeler Dengesi makroekonomik  hesaplamalardan  bamesidir.
Makroekonomik hesaplamalarla tlke ekonomisindgagan ekonomik dgsimlerin
sistemli birsekilde ortaya konmasi ve detayli analizlerin yapgmamaclanmaktadir.
Makorekonomik hesaplamalar milli gelir, ekonomikylitne, édemeler dengesi,
bitce dengesi gibi temel hesaplamalari icermektedir

Odemeler dengesi, “bir Ulkede vyaile ekonomik birimlerin dy alemle
iliskilerini gosteren bir tablodur” (Yikseler, 1998). démeler dengesi
kakroekonomik gostergeler olarak kabul edilen eyien, ekonomik buyime, doviz
kuru ve gelir dgihmi gibi gostergelerle de etkiien icindedir. Bu nedenle bir
ulkenin makroekonomik acidan hedeflerinesoiasi 6demeler dengesi ile yakindan
ilgilidir. Di ger taraftan bir Glkenin 6demeler dengesi o Ulkeddeme gucli ve
uygulanan makroekonomik politikalaringdaasi ile ilgili Gnemli bir gosterge olarak
kabul edilmektedir.

Odemeler dengesi bilancosu cafeimler, sermaye ve finans hareketleri ile net
hata ve noksan kalemlerinden ghaktadir (Stern, 2007). Caglemler ile sermaye
ve finans hareketleri toplaminin (rezerv varliktahil) sifirdan farkh olmasi fark
kadar hata ve noksan okluseklinde kabul edilip, bu hata ve noksan farkin ters
isareti ile hesaba “net hata ve noksan” kalemi olastakil edilir (Ciplak, 2005).
Ciplak (2005) net hata ve noksan ile ilgili galasinda 6demeler dengesinde yer alan
net hata ve noksanin nedenlegnisekilde siralamaktadir:

« Ithalat ve ihracatta malin hareketi ile 6deme doénanfarkli olmasindan
bilangoya farkli donemlerde yansimasi,

e Gumruk sirasinda yapilan hatali beyanlar,

« Odemeler dengesindeki bazi kaynaklarin kayinai cikariimast,

* Bazi verilerin anket yoluyla elde edilmesi nedelei kesin rakamlara
ulasilamamasi.

Ayni calsmada bu nedenlere ek olarak Merkez Bankasi verderiyer alan
doviz rezerv rakamlarinda hata olmasi beklenmemie&taber, 6zellikle kendi para
birimi olmayan KKTC gibi Ulkelerde, 6zel sektor radieki doviz varliklarin tam
olarak izlenememesi, net hata ve noksan kalemkiiegen dier bir neden olarak
gOsterilmektedir.

Net hata ve noksan kalemi gmtiis ve gelsmekte olan Ulkelerin genelinde (-)
veya (+) olarak yer almaktadir. Turkiye'de yapistirmalarda 6zellikle ekonomik
istikrarin mevcut oldgu dénemlerde net hata ve noksan pozitifken ekonddrik
donemlerinde negatif olgu gozlenmektedir (European Central Bank, 2013).

KKTC 6demeler dengesine bakgthda genelde ekonominin yiuksgd oldugu
donemlerde net hata ve noksanin pozitif, kriz ddeende ise negatif bir seyir
izledigi gorulmektedir. Grafik 1'de net hata ve noksaninSNGH paylari
gorilmektedir.
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Sekil 1: 2000-2012 Yillar1 Arasinda KKTC Net Hata veNoksan (GSMH %)
Kaynak: DPO (2013), Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Lgdk¢www.devplan.org)

Sekil 1'de de goruldgu gibi KKTC'de net hata ve noksan ekonomik geielere
paralel olarak istikrarsiz bir yapiya sahiptir. Banyaninda secilrgibazi tlkelerin
GSMH net hata ve noksan paylarina bakiltbla 2004-2012 déneminde KKTC’nin
oldukga yiiksek net hata ve noksana sahipgaldydrilmektedir (bkz. Eurostafiste
bu calsmada yiksek sayilabilecek net hata ve noksan kalexagiya cekecek yeni
bir yontem gektiriimis bulunmaktadir. KKTC igin Onerilen yeni ydntemin
degiskenleri ise bir sonraki tictinct bolimin konusu daaia alinmgtir.

3. KKTC ICIN ONERILEN YENT YONTEM iN DEGISKENLER

2004 ve sonrasi KKTC Odemeler Dengesi icin sgelien yeni yontemin
parametrelerini ortaya koyduktan sonra daha iyesabilmesi acisindan yapilan
teknik calsmanin gamali olarak ve yillar itibariyle aciklanmasi garedktedir.

Ancak yontemin teknik aciklamasina gecmeden 6nedride durulmasi gereken
KKTC Odemeler Dengesi'nde caglemlerle (ds ticaret + goriinmeyen kalemlerle)
ve onlarin sonucunda ortaya cikan caemler acgl (dis acik) ile yeni yoéntemde
herhangi bir dgisikli ge gidilmedgi ve boyle bir deéisikli gin s6z konusu olmaghdir.
Diger bir deysle cari slemler acgl (dis acik) eski modelde neyse yeni modelde de
Oyle kalacaktir. Yeni yontem ile getirilen @giklik sadece Turk Liras’’'nin da ¢
O0demelerde yabanci para (doviz) gibi rezerv halekeicinde gdsterilebilmesini
salamaktan ibarettir. Boylelikle Turk LirasI’nin dasdbdemeler dengesinde yabanci
paralarla birlikte rezerv olarak gosterilebilmekirakli hale gelnsiolacaktir.

Amac¢ KKTC Odemeler Dengesi'ndeki rezerv harekatiegin dgru ve gergge
yakin sekilde belirleyerek net hata ne noksan kaleminaea indirmektir. Bu amag
dogrultusunda olgturulan yeni yontemin dgskenlerini soyle siralayabiliriz (bkz.
Tablo 1).

1. 2003 yi ve oncesinde kullanilan eski yontemde, TKK Odemeler
Dengesi'ndeki rezerv hareketlerinin belirlenmeskidemel degisken, her
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yilin sonunda KKTC Merkez Bankas! ve ticari bankdéa biriken doviz

mevduati idi. Yeni yontemde ise rezerv hareketvetirlenirken yil sonunda
KKTC Merkez Bankas! ve ticari bankalarin Turk Lirastl yabanci para
(doviz) olarak doner (likit) aktiflerinde duran gkxler dikkate alinmaktadir.
Ancak bu doéner aktiflerin timi desdbdemelerle ilgili olmadiindan, o yilin

toplam ithalata/lGSMH orani dikkate alinarals didemelerle ilgili rezerv
hareketleri belirlenebilmektedir.

2. Her ne kadar MDC’ler KKTC Merkez BankasI’'nin ra@srhda déner
(likit) aktiflerin parcasi olarak gorinmekteyse @#emeler dengesi acisindan
kisa vadeli sermaye Ozglide tgimaktadir. Bu nedenle MDC’ler bir yildan
diger yila arty gosteriyorsa sermaye hareketlerinde (-) kalem a&lar
gosterilmeli, bir yildan dgier yilla azaliyorsa, KKTC'ye sermaye d@&ii
oldugu icin (+) kalem olarak yansitilmalidir. Ekonomirmtegan ve normal
calistigl bir yilda MDC’ler Turkiye hazine senet ve bonater yapilan kisa
vadeli yatinm oOzelli tasidigindan dg¢a giden bir sermaye olarak
degerlendiriimesi  gerekmektedir. MDC’ler suratle paaay (likite)
cevrilebildiginden, olganusti kriz doénemlerinde i¢ 6demelerde kaynak
olarak da kullanilabilmektedir. Bu gibi dénemlerdenesin 2007, 2009 ve
2010 yillarinda oldgu gibi, MDC’ler tamamen veya kismen, i¢c 6demelerde
kullanildigr  icin  6demeler dengesinin rezerv hareketleri sirdia
degerlendirilmelidir.

3. Yeni modelde uygulanan yéntemde Turk Lirasi olaghém géren MDC ve
diger doner aktiflerin ABD dolarina dostiirilmesinde kur dgsken
olabilmektedir.

MDC’ler ve doner aktiflerdeki bir yildaki harekdik, ddemeler dengesinde
ortalama kurun bulunmasinda kullanilan ithalatsiakiaki hareketlige uyumlu
olmayabilir. Bu nedenle sadece rezerv hareketlernjturan MDC’lerde ve doner
aktiflerde, net hata ve noksan kalemini en azarémdiyil ortalama kuru (YOK), il
sonu kuru (YSK) veya her ikisinin ortalamasi bir KW XK) kullanilarak MDC’ler
ve doner aktifler Turk Liras’'ndan ABD dolarina @k Tablo 1)
donistartlebilmektedir.
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Tablo 1(a): KKTC Merkez Bankasi Toplam Déner Aktiflerde Yillik Degisim (2003-2012)

Yil Milyon YOK YSK YOK YSK YXK YOK YSK YXK
TL ($)'in ($)'in Milyon $ | Milyon | Milyon $ Yillik Yillik Yillik

TL Kur TL Kur $ Degisim Degisim Degisim

Degeri Degeri Milyon $ | Milyon $ | Milyon $
2003 515.6 1.4856 1.3958 34711 369.4 358.3 - -
2004 674.0 1.428] 1.342[1 4720 502.2 48]7.1 -124.9 132.8 -128.8
2005 803.9 1.3505 1.352D 5953 594.6 595.0 -123.3  92.4- -107.9
2006 971.1 1.4415 1.4056 6737 690.9 68P2.3 -18.4 6.3-9 -87.3
2007 1,194.5 1.298 1.1593 920.3 1,030.4 975.4 6246 -339.5 -293.1]
2008 1,494.7 1.283% 1.5218 1,164.6 98p.2 1,073.4 442 +48.2 -98.0
2009 1,708.4 1.5461 1.4873 1,108.0 1,14B8.7 1,126.9 +59.6 -166.5 -53.9
2010 1,719.4 1.506% 1,537/6 1,141.3 1,11B.2 1,129.8 -36.3 +30.5 -2.9
2011 2,048.2 1.6782 1.8889 1,220.5 1,084.3 1,1%52.4 -79.2 +33.9 -22.6
2012 2,454.65 1.8006 1.7882 1,363.2 137R.6 1,367.9 -142.7 -288.3 -215.5

Tablo 1(b): KKTC Ticari Bankalardaki Yil Sonu itibariyle Toplam Déner Aktiflerde Yillik
Degisim (2003-2012)

Yil Milyon YOK YSK YOK YSK YXK YOK YSK Yilhk YXK
TL ($)'in ($)'in Milyon | Milyon $ | Milyon $ Yillik Degisim Yillik
TL Kur TL Kur $ Degisim Milyon $ Degisim
Degeri Degeri Milyon $ Milyon $
2003 1,664.6 1.485¢ 1.39598 1,120.5 1,19P.6 1,156.6 - - -
2004 1,964.2 1.4281 1.3421 1,373.4 1,46B.5 1,419.5 -254.9 -270.9 -262.9
2005 2,020.3 1.350% 1.3520 1,496.0 1,494.3 1,495.0 -120.6 -30.8 -75.5
2006 2,594 .4 1.4414 1.4096 1,799.8 1,854.8 1,822.8 -303.8 -351.5 -357.9
2007 2,448.9 1.298 1.1593 1,886.7 2,11p.4 1,999.6 -86.9 -266.6 -176.9
2008 2,560.1 1.2834 15218 1,994.6 1,68R.3 1,888.5 -107.9 +430.1 +164.1
2009 3,062.8 1.5461 1.4873 1,981.0 2,059.3 2,020.2 +13.6 -377.0 -181.7
2010 2,994.0 1.506 15376 1,987.7 1,94[7.2 19675 -6.7 +112.1 +52.7|
2011 3,380.6) 1.6782 1.8889 2,014.4 1,78D.7 1,902.1 -26.7 +157.5 +65.4
2012 3,517.3 1.800¢ 1.7882 1,953.4 1,96[7.0 1,960.2 +61.0 -177.3 -58.1

Tablo 1(c): KKTC Merkez Bankasi Y1l Sonuitibariyle MDC’lerde Yillik De gisim (2003-2012)

Yil Milyon YOK YSK YOK YSK YXK YOK YSK Yillik YXK
TL ($)'in ($)'in Milyon $ | Milyon $ | Milyon $ Yillik Degisim Yillik

TL Kur TL Kur Degisim Milyon $ Degisim

Degeri Degeri Milyon $ Milyon $
2003 302.5 1.4856 1.3958 2036 216.7 210.2 - -
2004 336.6 1.4281 1.3421 2357 250.8 248.3 -32.1 4.1-8 -33.1
2005 369.7 1.3505 1.3520 27318 273.4 273.6 -38.1 2.6-2 -30.4
2006 373.7 1.4415% 1.4056 2592 265.8 26R.5 +14.6 6 +7 +11.1
2007 502.5 1.2980 1.1598 38711 433.5 410.3 -1279  167.3 -147.6
2008 630.6 1.2835 1.5218 4913 414.4 45p.9 -104.2 19.1+ -42.6
2009 225.9 1.5461 1.4873 1461 151.9 149.0 +345.2 2625 +303.9
2010 5.4 1.5063 1.5376 36 35 3.6 +14P.5 +148.4 4581
2011 23.3 1.6782 1.888P 13)9 12.3 13.1 -10.3 8.8 9.6
2012 42.6 1.8006 1.788p 23|6 23.8 23.7 -p.7 -11.5 10.6-
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Tablo 1(d): KKTC Ticari Bankalardaki MDC’lerde Yill 1k Degisim (2003-2012)

Yil Milyon YOK YSK YOK YSK YXK YOK YSK Yillik YXK
TL ($)'in ($)'in Milyon $ | Milyon $ | Milyon $ Yillik Degisim Yillik
TL Kur TL Kur Degisim Milyon $ Degisim
Degeri Degeri Milyon $ Milyon $

2003 260.2 1.4856 1.3958 1751 156.4 180.8 - -
2004 283.3 1.4281 1.3421 198|2 211.1 204.7 -23.2 4.7-p -24.0
2005 168.7 1.3504 1.3520 124|9 124.7 124.6 +13.3 6.4+8 +80.1
2006 181.7 1.4415 1.4056 126/0 129.3 12)7.7 1.1 6 4. -3.1
2007 256.4 1.298( 1.1598 197|5 221.2 20p.4 -{1.5 1.9-9 -81.7
2008 400.6 1.2834 1.5218 3121 263.2 287.7 -114.6 42.0- -78.3
2009 702.3 1.5461 1.4878 4542 472.2 46B.2 -142.1  209.0 -175.5
2010 500.2 1.5063 1.5376 33211 325.3 32B.7 +122.1 14698 +134.5
2011 836.5 1.6782 1.8889 498,5 442.9 470.7 -166.4  117.6 -142.0
2012 401.3 1.8006 1.788p 22219 224.4 22B.7 +275.6 2185 +247.0

Not: Tablo 1 KKTC Merkez Bankasi Yillik Raporl@003-2012) kullanilarak okturulmustur.

*Yil : Rakamlar yil sonu itibariyle

*»* YOK : Y1l ortalama kuruna gére 1 ABD dolarinifL karsiligi

*k YSK Y1l sonu kuruna gére 1 ABD dolarinin Tkaril gl

Fkk Y XK : Yukaridaki 2 kurun ortalamasi : YOK+YSK

ek Yillik De gisim : Bir yildaki arts (-), azalg (+) olarak gosterilngir.

4. YENiI YONTEMDE 2004-2012 DONEM REZERV HAREKETLER i

KKTC Odemeler Dengesi igin gglirilen yeni yontemde uygulamayi daha iyi
anlayabilmek acisindan “2004-2012 yillari arasirklidTC Odemeler Dengesi
Rezerv Hareketlerini indirgeme Yontemi” tablosunu (Tablo 2) izlemek
gerekmektedir. Modeli ve uygulama yontemiiamali olarak aciklarken Tablo
2'deki sutun bgliklarini, 6rnein (1), (2) gibi izlemek yararl olacaktir.

Birinci A sama: Eski yontemdeki Genel Denge (1) miktari esas ediaticari
bankalardaki MDC (2) miktarindaki yilhik agti (-) veya azal (+), yine KKTC
Merkez Bankasi’'ndaki MDC (3) miktarindaki yilliktay (-) veya azakl (+) dikkate
alinarak toplam bankalardaki (TC+MB) MDC (4) yilldesisim miktari belirlenecek,
EGD (1) miktarindan diiilerek Yeni Genel Dengeye (5) silacaktir. Bu samada
kisa vadeli sermaye hareketi olarak kabul edilenQM& (4) Turk Lirasi’ndanglem
gordigunden, yilhik ortalama kur (YOK), yil sonu kuru (Kp veya her ikisini
ortalamasi (YXK) bir kurdan hesap edilerek 3 sek&nelarak ABD dolarina,
Tablo 1'den de izlenebilege gibi donistirilmekte ve YGD (5)'de 3 secenekli
olarak Tablo 2'de gosterilmektedir.

ikinci Asama: Bu aamada Ticari Bankalarin (6) ve KKTC Merkez Bank@®)
doner aktiflerin yillik dgisim miktarlari — MDC’ler dahil — toplami (8) yine AB
dolar itibariyle 3 secenekli olarak belirlenir. @lam doner aktiflerin (8) belirlenmesi
ise iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Biringekilde, ki bu daha 6énce s6z konusu edilen
normal ve olgan sartlarda cakan bir ekonomi icin gecerlidir, MDC’ler toplam
doner aktiflerin (8) icerisinde ve onun parcasirakayer alir.ikinci sekilde ise
olaganiusti ekonomilsartlarin ve krizlerin surditi donemlerde MDC’ler kismen
veya tamamen gliddemelerde dgl de ic 6deme maksadiyla kullanggindan,
oddemeler dengesindeki rezerv hareketleri belirkamiro yilin toplam déner aktiflerin
degisim miktarindan (8) dgiilmesi gerekir. Boylelikle oantsti kriz donemlerinde,
0demeler dengesindeki rezerv hareketlerinin belmesinde ikinci ve ger bir
toplam doner aktif dgsim miktari elde edilny olur (11).
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Tablo 2: 2004-2012 Dénemigin KKTC Odemeler Dengesi Rezerv Hareketleriniindirgeme Yéntemi (Milyon $)

2 (3) (5)= (1)-4)
Q) Ticari Bankalarda (TB) Merkez Bankasi (MB) 4)=(2)+(3) Yeni Genel Denge
Eski MDC’de Yillik Degisim MCD’de Yillik Degisim Toplam Bankalarda (TB+MB) (YGD)
Genel (- Artig, + Azals) (-Artig, +Azalig) MCD’de Yillik Degisim
Yil Denge (-Artig, +Azalis)
(EGD) YOK YSK YXK YOK YSK YXK YOK YSK YXK YOK YSK YXK
2003 2449 - - - - - E E 1
2004 240.6 -23.2 -24.7 -24.0 -3211 -34.1 -38.1 355. -58.8 -57.1 185.3 181.8 183|5
2005 6.9 +73.3 +86.4 +7909 -38/1 -22.8 -30.5 5.23 +63.6 +49.4 42.1 70.5 563
2006 187.3 -1.1 -4.6 2.9 +14)6 +7.6 +11.1 +1B.5 .0+43 +8.2 200.8 190.3 195.6
2007 84.6 -71.5 -91.9 -81.7 -127|9 -167.3 -147.8 -199.4 -259.2 -229.5 -114.8 -17416 -144.9
2008 20.2 -114.6 -42. -78.8 -104.2 +19.1 -4p.6 8:21 -22.9 -120.9 -198.4 2.7 -100{7
2009 429.6 -142.1 -209.p -175|6 +348.2 +26[1.5 +#803. +203.1 +52.5 +127.8 6327 482\1 557.4
2010 142.9 +122.1 +146.p +134{5 +142.5 +148.4 H145. +264.6 +295.3 +280. 4075 438.2 422.9
2011 153.4 -166.4 -117.6 -142/0 -10.3 -8.8 -0.6 617 -126.4 -151.6 -23. +27.0 +1|8
2012 220.3 +275.6 +218.5 +247(0 -9.7 -11.5 -10.6 5942 207.0 +236.4 +486.2 +427(3 +456.7
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t*

(6)= (1)-(4) (6) (7) (8)= (6)+(7)
Ticari Bankalarin Déner MB Déner Aktiflerin Toplam TB+MB Doner Aktif
Yeni Genel Denge Aktiflerinde (MDC dabhil) (MDC dahil) Degerlerinin (GDAD) Deisimi
Yillik Degisim Yillik Degisim (MDC dahil)
Vil (-Artis, + Azals) (-Artis, + Azals) (-Artis, + Azals)
YOK YSK YXK YOK YSK YXK YOK YSK YXK YOK YSK YXK YDK
2003 - - - - - - - - - - - -
2004 185.3 181.8 1833 -254.9 -270[9 -262.9 -124.9 a32.  -128.8 -379.8 -403.] -391.7
2005 42.1 70.5 56.3 -120.4 -30.8 -75[5 -123.3 -9b.4 Aad7  -243.9 -123.2 -183.4
2006 200.8 190.3 1955 -303.8 -351]5 -327.8 -78.4 963  -87.3 -382.2 -447.8 -415.1
2007 -114.8 -174.6]  -144d -86.9 -266]6 -174.8 2456  9:33 -293.1 -333.5 -606.1 -469J9 -210.
2008 -198.6 2.7 -100.7 -107.9 +430[1 +164.1 -24h.3 248. -98.0 -342.2 +478.3 +66.1L
2009 632.7 482.1 557.4 +13.6 -377|0 -181.7 +50.6 -16.5  -535 +73.2 -543.9 -235.% -580.4%
2010 407.5 438.2 4224 6.7 +112[1 +52.7 -36.3 +30.5 9{2. -430 +142.6 +49.8 -338.3*+
2011 -23.3 -27.0 1.8 -26.7 +157.5 +65|4 -79.2 +33.9 722, -105.9 +191.4 -42.1
2012 487.0 428.1 467.] -214.6 -395[7 -308.1 -138.0 276.  -204.9 -347.6 -627.4 -510.p

*Ticari Banka ve Merkez Banka MDC'si dahilgle
** Ticari banka MDC'si dahil, Merkez Banka MDG'dahil degil.
*** Ticari Banka ve Merkez Banka MDC'si dahil gi¢
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(9)= (5):(8) veya (5):11) (10) 1) 4) (5) (11)= (8)-(4) veya (8)-(2)
Ithalat EGD | TB+MB YGD MDC'siz Déner Aktif Dezerlerinin
Yil Yeni Genel Denge/GDAD M/GSMH MDC Degisimi
% %
YOK YSK YXK YDK YOK YSK YXK YDK
% % % %
2003 - - - - 37.5 1
2004 48.8 45.( 46.8 - 480 - - - - - - -
2005 17.3 57.2 30.Y - 541 - - - - - - -
2006 52.5 42.5 47.1 - 48,4 - - - - - - -
2007 63.1 24 .4 35.2 40,2 42.8 84.6 0 84.6 -134.1 46.8| -240.4 -210.7
2008 - - - 41.5 42.( - - E - - - -
2009 80.9 27.4 50.6 417 37,9 429.6 209 220.6 .2 -805.0/ -538.6 -580.4
2010 52.9 - 70.7 48.1 4216 142.9 0 162.7 -307.6 2.5 -230.2 -338.3
2011 - - 54.6 - 46.5 - - E - - - -
2012 62.4 32.9 43.2 44,8 43.4 221.1 - 221.1  -613.5879.6| -746.4 .
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o | O | W | wo | WY | veveom | wesuw | OO o) aagen| 6
2004 185.3 (YOK) -254.9 (YOK) -124.9 (YOK) -379.8 (YOK) 48.8 48.0 -122.4 -59.9 -182.3 -3.0
2005 70.5 (YSK) -30.8 (YSK) -92.4 (YSK) -123.2 (YSK) 57.2 54.1 -16.7 -50.0 -66.7 -3.8
2006 195.5 (YXK) -327.8 (YXK) -87.3 (YXK) -415.1 (YXK) 47.1 48.4 -158.7 422 -200.9 +5.4
2007 84.6 (EGD) -84.9 (YDK) -125.8 (YDK) -210.7 (YDK) 40.2 42.8 -36.3 -53.9 -90.2 +5.6
2008 -198.6 (YOK) +430.1 (YSK) +48.2 (YSK) +478.3 (YSK) 41.5 42.0 +180.6 +20.3 +200.9 2.3
2009 220.6 (YSK) -181.7 (YXK) -398.7 (YDK) -580.4 (YDK) 41.7 37.9 -68.9 -151.1 -220.0 -0.6
2010 142.7 (EGD) -153.6 (YDK) -184.7 (YDK) -338.3 (YDK) 42.2 42.6 -65.4 -78.7 -144.1 +1.2
2011 -23.3 (YOK) +65.4 (YSK) -22.7 (YXK) +42.7 (YDK) 54.6 46.5 +30.4 -10.6 +19.8 +3.5
2012 221.1(EGD) -305.1(YXK -204.9(YXK -510.0(YXK 43.2 43.4 -132.4 -88.9 -221.3 +0.2

Not: Tablo 2’'nin devami olan bu tabloda MDC sermbgeeketlerinin parcasi olarak alingtir.
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Yil (1) (2) (3) (4) (12) (12) (12) (12)+(2) (12)+(3) | (12)+(4) | (13)
EGD TBMDC MBMDC GMDC TBRH MBRH GRH TBRH+ | MBRH+ | GRH+ | NHN
TBMDC | MBMDC | GMDC

2004 240.6|  -23.2(YOK)| -32.1(YOK)| -55.3 (YOK) -122.4 -59.9 -182.3 -145.6 -92.0 -237.6] -3.0
2005 6.9|  +86.4 (YSK) -22.8 (YSK) -63.6 (YSK) -16.7 -50.0 -16.7 +69.7 -72.8 31| -3.8
2006 187.3 2.9 (YXK) | +11.1 (YXK) +8.2 (YXK) 158.7 -42.2 -200.9 -161.5 -31.2 192.7| +5.4
2007 84.6 0 0 0 -36.3 -53.9 -90.2 -36.3 -53.9 -90.2| +5.6
2008 20.2| -114.6 (YOK)| -104.2(YOK)| +218.8(YSK)|  +180.6 +20.3|  +200.9 +66.0 -83.9 179|  -2.3
2009 429.6|  -209.0 (YSK) 0 -209.0 (YDK) -68.9 -151.1 -220.0 -277.9 -151.1 -429.0| -0.6
2010 142.9 0 0 0 -65.4 -78.7 -144.1 -65.4 -78.7 1441 +1.2
2011 153.4|  -166.4 (YOK) -10.3(YOK) | -176.7 (YOK) +30.4 -10.6 +19.8 -136.0 -20.9 -156.9| +3.5
2012 221.1 0 0 0 -132.4 -88.9 -221.3 -132.4 889 2213 | +0.2

Not: Tablo 2'nin devami olan bu tabloda MDC sermayeshatlerinin parcasi olarak alinttir.

Not: Tablo 2 ile ilgili kislatmalar Ek 1’ de yer almtddir.
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Uclincli Asama: Bu aamada Yeni Genel Denge — YGD (5) toplam doéner
aktiflerdeki yillik desisime — GDAD (8) oranlanir ve o yil gdan toplam mal ithalati
IGSMH oraniyla kanlastirilarak, dort secenekten en yakin oran o yilirere
hareketi (9) olarak 6demeler dengesindeki yerimi. afGD/GDAD orani (9) ile
ithalat/GSMH orani (10) arasindaki fark o yilin retta ve noksani olarak kabul
edilecektir. Ancak olganustu kriz donemlerinde MDC'ler i¢ ddemeler makgiad
kullanildigindan o yillarda MDC’ler kisa vadeli dsermaye hareketi olaraklem
gormeyecginden o yillarda Eski Genel Denge — EGD(1) gegégitl koruyacaktir.
Soyle ki, toplam bankalardaki MDC’lerdeki bir yillikesisim miktari (4), toplam
bankalardaki doner aktif gerlerin dgisiminden (8) dgulerek o yil icin MDC'siz 4
secenekli doner aktif geim miktarlari elde edilecektir (11). Daha sonra bu
miktarlar (11) EGD’ye (1) oranlanarak elde edilemrdar (11) ile ithalat /GSMH
(10) orani kagilastirilarak en yakin secenek (9) o yilin demelergdsimdeki rezerv
hareketi olarak kabul edilecektiiki oran (9) ve (10) arasindaki fark ise o yilin net
hata ve noksan kalemi olarak 6demeler dengesindia yacaktir.

Uclincii gamada toplam doner aktiflerin (GDAD) MDC'li yeni 6&l Dengeye
(YGD), veya MDC'siz Eski Genel Dengeye (EGD) orahnirken dort secegim
s6z konusu oldgu belirtilmisti. ikinci asamada Turk Lirasi DAD ve MDC derleri
ABD dolarina dongtaralirken sadece U¢ secenek, YOK, YSK ve YXK
kullanilmisti. Oyleyse (guncu samada neden doérdincu bir seganeihtiyac
duyuldyzunun aciklanmasi zorunl@u ortaya cikmaktadir. Daha 6nce rezerv
hareketlerinin belirlenmesinde kullanilan DAD ve K@eki yillik degisimin, bir yil
siiresince meydana gelen srtf-) veya azafin (+), KKTC Odemeler Dengesi'nde
cari islemler ve sermaye hareketlerinde yil ortalama ku@K) belirlenmesinde
kullanilan mal ithalat aki ile ayni paralelde hareket edemeyebif@ceah edilmiti.
Zaten YOK ile birlikte bu nedenle YSK ve YXK secéiexi gelistirilmisti. Ayni
sekilde bu sefer ddemeler dengesinde rezerv haegketlolusturan DAD ve
MDC'’lerin de paralel bir akiveya dgisim gosteremeyebilecekleri her zaman icin
yuksek bir olasiliktir.

Ornezin bir yildan Merkez Bankasr’ndaki DAD’lerdeki gigim YOK’'tan hesap
edilirken yine ayni donemde ticari bankalarin DA&deki dgisimi YSK'den,
Merkez Bankasi’'nin MDC’deki derini YXK’den ve ticari bankalardaki MDC'ni
yine YSK'den hesap etmek, ddemeler dengesindgacék net hata ve noksan
kalemini en aza indirmek icin gerekebilir. Boyle burumda doérdinct bir secenek
olan ve “dger’ diye tanimlanan karma bir kur uygulamasina lgeektir. Bu
dordinctu secenek Tablo 2'de “yil gér kuru” veya kisaca (YDK) olarak
gOsterilecektir.

KKTC Odemeler Dengesinde, rezerv hareketlerini mimn net hata ve noksan
ile saptayan yeni yontemin 3aamasindan sonra, daha iyi agmlabilmesi icin 2004-
2011 arasindaki her yil uygulamali olarak tabloe2gbsterilmgtir. Kullanilan tim
rakamlar KKTC Merkez Bankasi'nin yillar itibariylegayinladgl raporlardan
derlenmgtir. Turk Lirasi olarak yayinlanan tum gkyler Tablo1l'de gdsterildi gibi
yillik ortalama kur (YOK), yil sonu kuru (YSK), hekisinin ortalamasi bir kur
(YXK), veya bu 3 secern karmasi bir dier dordinct kurdan (YDK) hesap
edilerek ABD dolarina dostiralmistar.
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KKTC Odemeler Dengesi igin 2004-2012 arasi gjelien yontem, rezerv
hareketlerini en dgru ve bilimselsekilde belirleyip, net hata ve noksan kalemini en
aza indirmek amaci ile ortaya kongtwr. Bu amaca yonelik olarak uygulanacak yeni
yontemin en iyisekilde anlailabilmesi i¢cin 2004-2012 arasi her yil igcin rezerv
hareketleri belirlenmgi uygulama bicimi tablo 2'deki sutun ¢dklari ile
numaralanarak, (1), (2)..... gibi, yeni yontemdekir H@r aamanin eksiksiz
aciklanmasina calimistir.

Tablo 2'deki her sutundaki tum gerler Tablo 1’den derlenstir. Tablo 1'deki
degserler KKTC Merkez Bankasrnin (2003-2012) yayinfadraporlardan elde
edilmistir. Degerler Turk Liras’'ndan ABD dolarina gevrilirken &genekli (YOK,
YSK ve YXK) olarak tablo 1'de yerini almgtir. Yine Tablo 2'de rezerv hareketleri
hesap edilirken, yukaridaki 3 se¢gimekarmasi olan ger bir dordiinct kur (YDK)
modele dahil edilerek uygulamaya kongrue KKTC Odemeler Dengesi’ndeki net
hata ve noksan kalemi en aza ¢ekilmeyesdatistir.

5. YENI YONTEMIN SECILM IS YILLAR IiTIBARIYLA
UYGULANMASI

5.1. Yeni Yontemin 2004 Yili Uygulamasi

Birinci A sama: Eski Genel Denge (EGD)'den (1), ticari bankalakenkul
Degerler Cuzdanindaki (MDC) bir yillik agt(2) (-arts, +azals) ve KKTC Merkez
Bankasinin MDC’deki bir yillik ar§in (3) cikarilarak yeni bir genel denge (5) elde
edilmesi gerekmektedir. MDC’ler Turkiye hazine sene bonolarina yapilan
disariya d@ru kisa vadeli bir sermaye hareketi gijdadan ve yeni yontemde TL da
rezerv olarak hesaplara katgchdan toplam MDC'ler (4), EGD (1) cikarilarak Yeni
Genel Denge veya YGD (5) elde edilecektir.

ikinci Asama: Ticari Bankalarin Déner Aktiflerin (MDC dabhil) yik degisimi
(6) ile MB Doner Aktiflerin (MDC dahil (7)) toplandegisim miktarlari hesaplanir
(8). Daha once de belirtilgii gibi Bankalarin doner aktiflerinde yil sonundaraiu
degerler (TL+Ddviz) aninda likite ¢evrilebildi icin yeni modelde KKTC dédemeler
Dengesinin rezerv hareketlerini (azalf+), arts (-) seklinde) olgturmaktadir.
Odemeler Dengesinde rezerv hareketlerinin 6nemieGBengeyi sifirlamasindan
kaynaklanmaktadir. Genel Denge ile Rezerv Harekettasindaki herhangi bir fark
Net Hata ve Noksan kalemi ile sifirlanmaktadir. &gzHareketleri dgru bir sekilde
belirlenemedii takdirde net hata ve noksan kaleminin yiksek ekoiasilg
artacaktir. 2. Aamada toplam bankalarin Doéner Aktif gzelerin (GDAD) vyillik
degisimi, yil ortalama kuru (YOK), yil sonu kuru (YSK)evikisinin ortalama
kurundan (YXK) Uc¢ secenekli olarak belirlendikteonga (8), YGD (5) yine ¢
secenekli GDAD’ye (9) oranlanarak yuzgelbulunur. 2004 yilinin ithalat/GSMH
yuzde oranina (10) en yakin YGD/GDAD orani (9) 209dinin 6demeler
dengesindeki rezerv hareketlerini glurdusu kabul edilir.

Uclincii Asama ve Sonug:2004 yilinda % 48.0 olarak belirlenen ithalat/GSMH
oranina (10) en yakin YGD/GDAD oraninin % 48.8 gdy9) ve Yil Ortalama
Kuruna (YOK) denk gelgii tablo 2’den izlenebilir. Boylelikle 2004’de yilralama
kurundan % 48.8 oranini gluran YGD/GDAD dgerlerinin $185.3 / 379.8 = %
48.8’e gitlendigi ortaya cikar. Dier bir deysle 2004 yilinda toplam doner aktif
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degerlerdeki (GDAD) dgisim YOK'dan rezerv hareketlerinin $379.8 milyon
arttigini gostermektedir ($-379.8 artlemek oluyor). Ancak bu rezerv hareketlerinin
sadece %48.0'i Ithalat/GSMH) & 6demelerle ilgilidir. Oyleyse 2004 yilinda
ddemeler dengesindeki rezerv hareketlerine yanskyd®lim $-379.8 milyonun
%48.0 olacaktir. Cger bir deysle $-379.8 x 0.48= $-182.3 milyonaittenecektir.
YGD (5) yil ortalama kuruyla (YOK) $185.3 milyondugundan, ikisi arasindaki
farki sifirlayan $-3.0 milyon 2004 yilinin net hata noksan kalemi olacaktir. Eski
yontemdeki net hata ve noksan kalemi 2004 yil §84.4 milyon idi. 2004 yilinda
0demeler dengesinde rezerv hareketleri yeni yomte$il82.3 milyon artmi
bulunmaktadir. Bu rezerv atnin yine YOK itibariyle ($-254.9x0.48) $122.4
milyonu Ticari Bankalar nezdinde (6), ($-124.9x0.459.9 milyon KKTC Merkez
Bankasi nezdinde (7) toplam ($-379.8x0.48) $182Igam olarak belirlenmitir (8).
Ayni sekilde YOK itibariyle 2004'de ticari bankalardakillk MDC artisi $23.2
milyon (2), KKTC Merkez Bankasi’'ndaki yilik MDC g1 $32.1 milyon (3), toplam
MDC artsi $55.3 milyon olarak hesaplargnr (4). Eski 6demeler dengesi
yonteminde genel denge (1) 2004 yili itibariyle @54 milyon idi. Bu rakamdan
toplam bankalardaki MDC agti olan $55.3 milyon diilldigiinde (4) Yeni Genel
Denge rakami olan $185.3 milyona wlmaktadir (5). Yeni ddemeler dengesi
modelindeki yontem uygulamaya korigunda 2004 yilinda gercekkn rezerv argl
$-182.3 milyon oldguna gére YGD'yi sifirlayan ve rezerv artile esitleyen net
hata ve noksan kalemi $-3.0 milyon olacaktir. Bgkitemde 2004 yili i¢in net hata
ve noksan kalemi $81.4 milyon olgluna gore uygulanan yeni yontemin ¢ok biyuk
bir iyilestirme s&ladigi gorilmektedir.

Yeni yontemin eskisine goére @adigi iyilestirmeyi daha iyi anlayabilmek
acisindan 2004 yil icingagidaki kagilastirmayi yapmak yararli olacaktir.

Tablo 3(a): 2004 Y1l Karsilastirmali KKTC Odemeler Dengesi Eski ve Yeni Yontemlee
Gore Genel Denge ve Rezerv Hareketleri

(i) (if) (iii)
2004 2004 2004
(Milyon $) (Milyon $) (Milyon $)
Eski Yonteme | Yeni Yonteme Gore| Yeni Yonteme
Gore Genel MDC Sermaye Gore Genel Denge
Denge ve Rezerv| Hareketleri parcasi| ve MDC Rezerv
Hareketleri olarak Genel Denge Hareketleri Parcas
ve Rezerv Olarak
Hareketleri
Carilslemler Dengesi -14.1 -14.11 -14{1
Sermaye Hareketleri
1. TC Kredileri 175.3 175.3 175.3
2. Diger Sermaye Hareketleri 7914 79.4 79.4
3. Kisa Vadeli Serm. Har. (MDC) F -55.8 -
a. Merkez Bankasl Nezdinde - -32|1
b. Ticari Bankalar Nezdinde H -23.2 -
Sermaye Hareketleri Dengesi 254.7 199.4 284.7
Genel Denge 240.6 185.3 240.6
Rezerv Hareketleri (-Arg| +Azalis)
a. Merkez Bankasi Nezdinde 45|0 -59.9 -92.0
b. Ticari Bankalar Nezdinde -367.0 -122\4 -14%.6
Toplam Rezerv (-Arti, +Azalisi) -322.0 -182.3 -237.4
Net Hata ve Noksan 814 -3/0 -3.0
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Eski ve yeni yontemler kaitastirildiginda ve TL'nin yabanci paralar ve doviz
gibi rezerv hareketlerinin parcasi olarak kabulddginde, net hata ve noksanin eski
yontemde 2004 yili icin hayli yiksek olan $81.4 yoiidan $-3.0 milyona gtiigu
gorulmektedir. Yeni yontemde — bakiniz tablo 3'in ye (iii)) sutunlari — eski
yonteme gore iki alternatifli bir ggsiklik s6z konusudur. Ya (ii) sUtundaki
alternatife goére MDC, rezerv hareketlerinden aylarak kisa vadeli sermaye
hareketlerinin parcasi olarak, ya da (iii) sUtundafenebilecgi gibi rezerv
hareketlerinin igerisinde onun bir parcasi olaraktgrilebilir. MDC aninda likiditeye
cevrilebildigi icin ve gerekiginde sadece gliddemelerde dgl ic ddemelerde de
kullanilabildigi icin rezerv hareketlerinin parcasi olarak kabthek en uygunu
olacaktir.

5.2 Yeni Yontemin 2009 Yili Uygulamasi

2009 yili ekonomik buydmenin durgu bir dénem olmasi dolayisiyla Merkez
Bankasi MDC’leri i¢ 6demelerde kullanilgnive bu nedenle 2009 yilindasdi
O0demelerin parcasi olaralglem gormemytir. Ayni sekilde 2009 yili 6demler
dengesinde rezerv hareketleri belirlenirken i¢ oelenaksatlari igin kullanil@indan
o yilin toplam doner aktiflerinden (GDAD) glilmUstdr.

EGD = $429.6, TBMDC = $-209.0 (YSK), MBMDC = $0
GMDC = $-209.0+$0 = $-209.0 (YSK)

YGD = EGD — GMDC= $429.6 — $209.0 = $220.6
TBDAD = $-181.7 (YXK), MBDAD = $-53.5 (YXK)
GDAD = $-181.7 + $-53.5 = $-235.2 (YXK)

2009 yilinda Merkez Bankasina ait MDC’ler i¢ 6deendé kullanildgindan
2009 yih toplam (genel) doner aktif glgim (GDAD) distilmesi gerekmektedir.

GDAD; — MBMDC = GDAD,

$-235.2 (X) - $345.2 (YOK) = $-580.4 (D)

YGD/GDAD, = $220.6 / $-580.4 = %38.0

M/GSMH = %37.9

MBDAD , = MBDAD; — MBMDC =$-53.5 (YXK) - $345.2 (YOK) = $-398.7
MBRH = MBDAD,x M/GSMH = $-398.7 x %37.9 = $-151.1
TBRH = TBDAD x M/GSMH = $-181.7 x %37.9 = $-68.9
GRH = GDAD, x M/IGSMH =$-580.4 x %37.9 = $-220.0
Net Hata ve Noksan = YGD + GRH =0

Net Hata ve Noksan = $220.6 + $- 220.0=0

Net Hata ve Noksan = $-0.6
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Tablo 3(b): 2009 Yili KKTC Odemeler Dengesi Eski & Yeni Yontem Karsilastirmasi

495.

2009 Yili 2009 Yili 2009 Yili
Eski Yonteme Gore Yeni Yonteme Gore Yeni Yonteme
(Milyon $) MDC Sermaye Gore
Hareketleriicinde MDC Rezerv
(Milyon $) Hareketleri
icinde
(Milyon $)
Carilslemler Dengesi -65.4 -65.4 -65
Sermaye Hareketleri
1. TC Kredileri 425.3 425.3 425.3
1. Diger Sermaye 69.7 69.7 69.7
Hareketleri
3. Kisa Vadeli Serm. Har, 136.2
(MDC)
a. Merkez Bankasi 345.2
Nezdinde
b. Ticari Bankalar -209.0
Nezdinde
Sermaye Hareketleri Dengesi 498.0 63[.2
Genel Denge 429.6 565.8 429.4
Rezerv Hareketleri (-Arg)
+Azalis)
a. Merkez Bankasi -496.3 -151.1
Nezdinde
b. Ticari  Bankalar -68.9 -277.9
Nezdinde
Toplam Rezerv (-Arfi, +Azalsi) -172.1 -565.2 -429.(
Net Hata ve Noksan -257.5 -0|6 -0

5.3. Yeni Yontemin 2012 Yili Uygulamasi

2012'de cari glemler acggl (dis acik) $125.1 milyon olarak gercekikken,
GSMH gerceklgme tahmini $3,927.6 olarak belirlengtii. Bu durumda 2012'de
toplam mali ithalati (M/GSMH orani % 43.4 ($1,705:dyon / $3,9027.6 milyon X
100 % 43.4) olarak saptargnr.

Ekonomik kriz tim dunyada ve Turkiye'de etkisinisggrmi ve KKTC’de bu
krizden etkilenmekle kalmam)ibuna ek olarak 2012 yilinda bir LefleoBelediye
krizi yasanmstir. Bu nedenle 2012’de MDC’deki birikimler artmgdigibi tam
tersine i¢c ddemelerde kullaniimak suretiyle 6neonéinda azaldi. Ercan havalimani
Ozellestirmesinden gelen kaynak ise ancak 10 Aralik 20&62/d yil sonuna dipu
gerceklgtiginden, ekonomi Gizerinde yaratrahatlama ve etki kisitli kald.

TUum bu gelgmeler dolayisiyla 2012 yili KKTC ekonomisi kendishir krizin
icerisinde bulmg ve bu kriz stirecinde MDC’deki birikimler nakde gd#erek icte
kullanilma zorunlulgu ortaya cikmgtir. Bu nedenle 2012 yilinda MDC sdi
0demelerde d#l ici ddemelerde kullanilgandan ve 2012’de gliddemelerin parcasi
olmadgindan, 2012 6demeler dengesindeki rezerv harekbgérlenirken MDC’de
2012'de olgan deisimin, 2012’de doner (likit) aktiflerde ofan deisimden
distlmesi gerekmektedir. Bu durumda 2012’de MDC’niredler dengesi reverv
hareketleri Uzerindeki etkisi sifir olarak kalacak YGD’de bu nedenle 2012'de
EGD ile ayni kalacaktir. @er bir deysle hem YGD hem EGD'nin tutari $221.1

milyon olacaktir.
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(1) EGD = $221.1, TBMDC = $0, MBMDC = $0, GMDC = $0

(5) YGD = (1) EGD —(4) GMDC = $221.1-$ 0 = $221.1

(6) TBDAD = (6)TBDAS((YXK)-TBMDG(YXK), $-58.1-$2470=$-305.1((YXK)

(7) MBDAD =(7) MBDAD(YXK)-MBMDC(YXK)=$-215.5-($-10.6)=$-204.9(YXK)

(8) GDAD= (8) GDAD(YXK)-GMDC(YXK)=$-273.6-$-236.4=$-510.0(XK)

(5) YGD/(8)GDAD=$216.5/$-510.0X100=%42.5
M/GSMH=$1,704.2/3,927.6X100=Y443.4

(9) TBRH 0 (6) TBDAD X M/GSMH = $-204.9 X %43.4 =132.4

(10) MBRH = (7)MBDAD X M/GSMH = $-204.9 X %43.4 =§8.9

(11) GRH = (8) GDAD X M/GSMH = $-510.0 X %43.4 =221.3

(12) NHN 0 (5) YGD + (11) GRH=0

(12) NHN =221.1 -$221.3=0

(12) NHN = 0.2

Tablo 3(c): 2012 Yili KKTC Odemeler Dengesi Eskie Yeni Yontem Karsilastirmasi

2012 Yih 2012 Yih 2012 Yih
Eski Yontem Gore Yeni Yontem Gore Yeni Yonteme
(Milyon $) MDC Sermaye Gore
Hareketleriiginde MDC Rezerv
(Milyon $) Hareketleriiginde
(Milyon $)
Carilslemler Dengesi -125.1 -125/1 -125.1
Sermaye Hareketleri
1. TC Kredileri 226.1 226.1 226.1
2. Diger Sermaye 120.1 120.1 120.1
Hareketleri
3. Kisa Vadeli Serm - 236.4 -
Har. (MDC)
a. Merkez Bankas - -10.6 -
Nezdinde
b. Ticari Bankalar - 247.0 -
Nezdinde
Sermaye Hareketleri Dengesi 346.2 58P.6 346.2
Genel Denge 221.1 45715 221.1
Rezerv  Hareketleri  (-Arg -340.8 -457.7 -221.3
+Azalig)
a. Merkez Bankas - -78.3 -88.9
Nezdinde
b. Ticari Bankalar - -379.4 -132.9
Nezdinde
Net Hata ve Noksan 119)7 0,2 Q.2

6. YENI YONTEMLE iLGILI GENEL BIR ANAL iz

Yeni yontemin uygulamaya konmasi ile birlikte, eskintemde 2004-2012
yillarinda ¢ok yuksek rakamlara séan net hata ve noksan kaleminin calegaara

ve kabul edilebilir seviyelere cekilebilgdi gorilmektedir. Ancak burada uzerinde

durulmasi gereken nokta yeni yontemde TL'nin da izlév birlikte rezerv
hareketlerinin parcasi olarak kabul edilmesi sonudidDC’lerin oynadgl 6nemli
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rolin go6zardi edilmemesidir. Ozdgjli itibariyle MDC’ler hemen nakit paraya
cevirebilmeleri dolayisiyla sadece kisa vadeli $ermaye hareketi olarak gk
rezerv hareketlerinin bir parcasi olarak dasigiinek gerekmektedir. Rezerv
hareketlerinin bir parcasi olarakgdintilmesi ise MDC’lerin dier bir 6zellgini, hem

ic 6demelerde hem de sdodemelerde gereksinime duyufdunda kullanilabilme
kapasitesini ortaya koymaktir.

KKTC’de ekonominin krize gir@i dénemler olan 2007, 2009, 2010 ve 2012
yillarinda MDC’ler i¢ 6demelerde kullanilgnive bu nedenle bu ddnemlerde
MDC’ler 6demeler dengesinin rezerv hareketleringlirenmesinde, doner (likit)
aktif miktarlarindan dglilmdstir. Tablo 2'den de izlenebilege gibi bu kriz
yillarinda MDC miktarlari doner aktiflerden gilmezse yontem camayacaktir.
Bu durum tablo 2'den de (gorulege gibi yontemin uygulanmasini
olanaksizlgtirmaktadir. Yeni yonteme 2007, 2009, 2010 ve 2¢dldarinda klerlik
kazandirabilmek icin o yillarda toplam doéner aktilien MCD’lerin, Tablo 2, sttun
(11) de izlenegg gibi, distlmesi gerekmektedir. Stutun (11) ‘deki rakamlarasih
elde edildgi Tablo 2(a), (b) ve (c)'den izlenebilir.

Yine Tablo 2 ve tablo 4(a) ile 4(b)'den yeni yame gore ddemeler dengesi
rezerv hareketleri MCD’li ve MCD’siz olarak iki &tnatifli olarak gosterilnstir.
Her iki alternatifte de net hata ve noksan kaleymidr. Tablo 4(a)'da gorulege
gibi eski yonteme gore dovizle birlikte TL da rezedarak kabul edilny, sadece
rezerv hareketlerinde bir dizeltme gercgtilderek net hata ve noksan kalemi kabul
edilebilir bir seviyeye cekilebilngtir. Tablo 4(a) alternatifinde MDC’ler kisa vadeli
sermaye hareketi g# de rezerv hareketlerinin bir pargasi olarak Kadulildiginden
eski yontemdeki Genel Denge Rakami (Eski Genel PelgsD olarak tablolarda
yerini almaktadir) d@smeyecektir. Sadece rezerv hareketlerinde ve net masan
kaleminde bir dgisiklik ortaya cikacaktir.4(b) alternatifinde ise M kisa vadeli
sermaye hareketi olarak kabul ed#ididen eski yontemdeki Genel Denge rakami da
desismek durumunda kalacak ve YGD — Yeni Genel Dengeakléablolarda yerini
alacaktir. Odemeler Dengesi icin gétilen yeni yontemde alternatif 4(a)’nin tercih
edilmesi en dgrusu olacaktir. Buekilde eski yonteme gore fazla bir gikgkli ge
gerek duyulmayacak, sadece rezerv hareketleri vdata ve noksan kalemlerinde
degisikli ge gidilecektir.

Yeni yontemdeki dier bir deisiklik ddemeler dengesindeki gerleri ABD
dolarina cevirirken kullanilan kurla ilgilidir. Eskyontemde tum deerleri ABD
dolarina dongtirtrken kulanilan tek kur , KKTC'yi yapilan aylikhalat degerleri
ortalamasi dikkate alinarak belirleniyordu. Yenintgmde, eski yontemde olgiu
gibi tek bir ortalama kur uygulangiisadece rezerv hareketlerini gluran MDC'’ler
ve ticari bankalar ile KKTC merkez bankasinin dortifleri ABD dolarina
donistaralirken tek kur yerine karma kur yontemi uygumagtir. DOner aktif
degerlerin ve MDC’lerin herhangi bir yilda aydan ayagg@iminin (azalsi veya
artigl) ithalat akgi ile ayni paralelde olmayabilegieicin “tek ortalama kur ” yerine
“karma ortalama kur” yontemi kullaniigiuve her yil icin 2004-2012 déneminde
uygulanan kur, yil ortalama kuru (YOK), yil sonurbu(YSK), bu ikisinin ortalama
bir kur (YXK) veya 3’nin ortalamasi bir kur (YDK)mustur. Boylelikle karma kur
yonteminin devreye konmasi ile rezerv hareketlariem bilimsel ve dgru sekilde
belirlenmesine, net hata ve noksan kaleminin envaz&abul edilebilir seviyeye
cekilmesine gayret sarf edilgtir.
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Tablo 4(a): Yeni KKTC Odemeler Dengesi Yonteminde &maye Hareketleri, Genel Denge,
Rezerv Hareketleri ve Net Hata ve Noksan MDC’ler Reerv Hareketlerinin Pargasi Olarak
(Rakamlar Milyon $ itibariyledir)

Yillar 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201p 2011 2012
Carilslemler Dengesi -14.1  -276.3  -203{6 -250.4 -390.3 65.4| -275.8| -173.1
125.1
1. Sermaye Hareketleri
1.1 TC Kredileri 175.3| 217.2 218.0| 209.1| 337.1| 4253| 363.9| 268.2| 226.1
1.2 Diger Sermaye
Hareketleri 79.4 66.0 172.9| 1259 73.4 69.7 54.8 58.3| 120.1
Sermaye Hareketleri Dengesi 254.7 288.2 390.9 385.210.5 495.0 418.7 326.6  346(2
Genel Denge 240.4 6.9 187{3 84.6 20.2 429.6 142.953.41 221.1
2. Rezerv Hareketleri -
(- Artis, + Azalk) -237.6 -3.1| -192.7| -90.2 -17.9 | -429.0| -144.1| -156.9| 221.3
a. Merkez Bankasi
Nezdinde -92.0 -72.8 -31.2 -53.9 -83.9| -151.1| -78.7 -20.9 | -88.9

b. Bankalar Nezdinde
-145.6 69.7 -161.5 -36.3 66.0 | -277.9 -65.4 | -136.0 -
132.4

3. Net Hata ve Noksan -3.0 -3.8 5|4 5.6 -2.3 -0.6 1.2 3.5 0.2
Eski Yonteme Gore Net Hata e
Noksan 81.4 46.1 246.0 -43.4 | -289.7| -257.5 -485| -106.1| 119.7

Tablo 4(b): Yeni KKTC Odemeler Dengesi Yonteminde 8rmaye Hareketleri, Genel Denge,
Rezerv Hareketleri ve Net Hata ve Noksan MDC’ler Senaye Hareketlerinin Parcasi Olarak

(Milyon $)
Yillar 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Cariislemler Dengesi -14.1 -276.8 -20316 -250.4 -39D.3 654 -275.8 -173.1 -125.1
1. Sermaye
Hareketleri 175.3 217.2 218.0 209.1 337.1 425.3 363.9 268.2 226.1
1.1 TC 79.4 66.0 172.9 125.9 73.4 69.7 54.8 58.3 120.1
Kredileri
1.2 Diger -55.3 63.6 8.2 | -259.2| -218.8 136.2 2953 | -176.7 236.4
Sermaye
Hareketleri
1.3 Kisa
Vadeli
Sermaye
Hareketleri
(MDC)
Sermaye Hareketlerf 199.4 346.8 399.1 75.8 191(7 631.2 714.0 149.8 6582.
Dengesi
Genel Denge 185. 70.6 195|5 -174.6 -19B.6 565.8 8.248 -23.3 457.5
2. Rezerv
Hareketleri -182.3 -66.7 | -200.9 169.0 200.9 -565.2 | -439.4 19.8 | -457.7
(- Arts, +
Azalig)
a. Merkez -59.9 -50.0 -42.2 113.4 20.3 -496.3 | -227.1 -10.6 -78.3
Bankasi -122.4 -16.7 | -158.7 55.6 180.6 -68.9 | -212.3 30.4| -379.4
Nezdinde
b. Bankalar
Nezdinde
3. Net Hata ve -3.0 -3.8 5.4 5.6| -2.3 -0.6 1.p 35 0.2
Noksan
Eski Yonteme Goére Ne 81.4 46.1 246.0 -43.4 -289.[7 -257/5 -48.5 -106.1 9.11
Hata ve Noksan
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7. SONUC

KKTC Odemeler Dengesi 1981 yilindan beri kullanileezerv hareketlerini
belirleyen yontem ile cok duk sayilabilecek net hata ve noksangetéerine
ulasabiliyordu. Ancak 2003 yilindan itibaren kullanilgme ayni yontem olmakla
beraber net hata ve noksan kalemi ¢ok yuksderer vermeye bdadi. Acik bir
deysle 1981'den beri bgariyla kullanilan eski yontem 2003 yilindan itiba@taya
cikan gelgmelere cevap verememeyeskaall.

KKTC Odemeler Dengesi igcin 1981 yilindan itibaregzarv hareketlerinin
belirlenmesinde kullanilan yontemde déviz mimkunrtetee rezerv veya ihtiyatta
tutulan bir tasarruf veya der birimi olarak gorilmgi O0demelerin hep dger
kaybeden veya devalie edilmesi beklenen TL ile Iyegs1 tercih edilnsitir.
iktisatcilarin deyimiyle “kotii” para “iyi” parayl pasadan kovrmyiur. Soyle ki,
gelirini, karini ve faydasini maksimize etmeye ggali tiketici ve Ureticiler
tasarruflarini ve heniiz kullanmadiklar nakit kagtaani, gecmgte surekli dger
kaybeden ve gelecekte de bugee kaybinin devam etmesi beklenen TL yerine,
gecmite surekli dger kazanan ve gelecekte de bgetekazanimina devam eden
dovizde, dger bir deyjle Sterlin, ABD Dolarisvigre Franki, Fransiz Franki, Alman
Marki, Japon Yeni veya daha sonra ortaya ¢ikan Barmtacaktir. Bu nedenle sirf
bu nedenle 2003 yilina kadar banka mevduatlarimemdi bir bolimd TL'nin
disinda yabanci para birimlerinden gliyordu.

Sonu¢ olarak ddemeler dengesi acisindan rezenkdibe hesaplanirken bu
durum dikkate alinmy) sadece KKTC ticari bankalarinda ve KKTC Merkez
Bankasi'nda yil sonu itibariyle azalip artabilerviddbirikim ve tasarruflari 6demeler
dengesinin rezerv hareketleri kalemi olarak hesapkatiimstir. Kabul edilen bu
yontem 2003 yilina kadar KKTC Odemeler Dengesi'qilkariimasinda net hata ve
noksan kaleminin kabul edilebilir limitler icindattulmasini sglamistir.

Ancak 2003 yilindan itibaren ortaya c¢ikan iki 6negelismenin bu yontemi
gecersiz kildti ve KKTC Odemeler Dengesi’'nin bu nedenle ¢ok yiikset hata ve
noksan rakamlari vermeye dedigi soylenebilir. Agikcasi bu iki yeni geine
nedeniyle eski yontemin artik gorevini yerine gatiez oldgu goruldd. Bu
gelismelerden birincisi 2003 yilindan itibaren Turkiye'duygulanan ekonomik
politikalarin sonucunda, TC Hazine ve Bonolaringlee yuksek faizin de etkisiyle,
Tarkiye’de dovizin bollamasi ve bu gelme sonucunda TL'nin déviz kasinda
degser kazanmasidir. KKTC’de de paralel bir gele izlenmg, Annan Plani sirasinda
yaratilan pozitif ortamda yabancilarin KKTC'de konarsa alimi ve dolayisiyla
insaat sektoriine ¢cok miktarda kaynak aktarmalari soU€TC piyasasinda énemli
doviz artsl olusmustur. Sonug itibariyle daha dnceleri olabgutice dgerlenen ve kit
olan dovizi tasarruf araci olarak rezervde tutupnT 6ddeme araci olarak kullanma
tercihi ortadan kalkngioldu.

Ikinci gelisme dévizin bollamasi sonucu kredi olarak dovizin 2003’den itibaren
giderek daha fazla kullaniliyor olmasidir. TL meathu uygulanan ytiksek faiz, TL
kredilere de yansigy TL'la bor¢glanma ve kredi faizleri, dovizle borgima ve kredi
faizlerine goére cok ylksek kalgtir. Bu gelsmenin sonucu olarak daha onceleri
kullanilmayan kaynaklar ger kazanmalari igin dovizde tutulurken, trend TL'na
donmi, yil sonunda kullaniimayan kaynaklar, rezerviertasarruflar dovize gore
degserlenen TL'na yoOnelngtir. 2003'den sonra hizlanan ekonomik buylimenin
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yarattgl kredi talebi dovizle borclanmaya kawmr. Boylelikle TL mevduatlara
uygulanan reel faiz oranlari, 2003’'den sonra KKTéKidenflasyonun tek haneli
rakamlara d§mesi sonucu, doviz mevduatlarina uygulanan reeldian cok Uzerine
ctkmasina neden olrgwe tasarruf araci olarak TL'na olan talebi aratarTL'nin
doviz kagisinda dgerlenmesini ve revalle edilmesini gianistir. TL'nin
degerlenmesi sonucu TL rezerv para olarak dovizlekbaltutulmaya, kullanimda ve
dolasimda olan para isezalikli olarak TL olmaktan ¢ikarak, doviz de TL ikerlikte
0deme araci olarak kullaniimaya sk@andi. Acikcasi KKTC'de 2003'den sonra,
borclanmanin giderek daha cok doéviz kredisiyle ygmn olmasi daha onceleri
yerinde duran doviz mevduatlarining didemeler dengesi acgisindan rezerv para
olarak kullaniimasini, artik yerinde durmghdan, glclgirdi. Yabanci para veya
doviz olarak tutulan mevduatlar, icte kredi olataKlanildigindan ve artik sadece
kagit Uzerinde yerinde duran rezerv olarak goriiohidlen, 2003 yilindan sonra
sadece doviz mevduatlarinin rezerv hareketi olakakbul edilmesi 6demeler
dengesindeki net hata ve noksan kaleminin cok yilesne yol acf
anlggilmaktadir. Kisaca 2003 yilindan sonra bir tasamneifdolayisiyla rezerv araci
olarak dgerlenen TL'na olan talep agtj dovizle birlikte TL'nin da ddemeler
dengesi cikarilirken rezerv hareketlerine katilmiasyerektirdgi gorulmektedir.
KKTC’de bankalardaki mevduatlarin TL cinsinden diivigbre arfa gecmesi
dikkate alindginda TL'nin da dgerli bir para birimi olarak giddemeler dengesinin
rezerv hareketlerinde yerini almasi gergktahatlikla sdylenebilir.

Sonucta gegtirilen yeni yontemde sadece doviz gde TL'da o6demeler
dengesinde rezerv hareketlerinin bir parcasi olatsgerlendirilmistir. Yeni
yontemde 2004-2012 déneminde KKTC Odemeler Dengesiindan doviz rezerv
hareketlerinin TL ile birlikte dgerlendiriimesi ve buna ek olarak KKTC’nin
Turkiye'den yapt TC Hazine ve Devlet Bonosu alim satimlarinin (Mg
dikkate alinmasi sonucu, net hata ve noksan kalaninemli oranda s@giya
cekildigi gorulmektedir. Boylelikle KKTC Odemeler Dengesin gelktirilen yeni
yontemin sonugcta iki avantaji ortaya ¢ikmaktadir:

1. 2004 yihindan itibaren KKTC Odemeler Dengesi'nolesan net hata ve
noksan kalemi makul ve kabul edilebilir bir sevigegekilerek, KKTC Odemeler
Dengesi icin yapilan hesap ve tahminlere guvenkdikandirmaktadir.

2. Eski yontemde 2004 yilindan 6nce var olan Oden2éngesi'ndeki giacik
rakamini ve ilgili hesap ve tahminleri, sermayeekatleri ve rezerv hareketleri ile
denetleme ve kontrol sistemini 2004 yili ve sonigisitekrar tesis etmektedir.

Sonu¢ olarak bu camada geltirilen yeni yontemle ve onun iced
degsiskenlerle rezerv hareketleri yeniden belirlenerekt hata ve noksan kalemi
2004-2012 arasinda kabul edilebilir makul ve norseadiyelere cekilebilmektedir.
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Ek 1: Tablo 2le Ilgili Kisaltmalar ve Aciklamalari

EGD . Eski Genel Denge
2. TBMDC :Ticari Bankalar Menkul Dgerler Cuzdani (Yillik Dgisim)
3. MBMDC : KKTC Merkez Bankasi Menkul Bxerler Ciizdani (Yillik Dgisim)
4. GMDC : Genel (Toplam) Menkul Berler Cuzdani (Yillik Dgisim)
5. YGD : Yeni Genel Denge
6. TBDAD : Ticari Bankalarin Doner Aktiflerindeki (MD@ahil Yillik Degisim)
7. MBDAD : KKTC Merkez Bankasi Done Aktiflerdeki (MD@ahil Yillik Degisim)
8. GDAD : Genel (Toplam) Doner Aktiflerdeki (MDC daMillik Degisim)
9. YGD/GDAD (YDK) :Yil Diger (Karma) Kur
10. M/GSMH : Toplam Malithalat/Gayri Safi Milli Hasila

11. GDAD(8)-GMDC(4) : Toplam MDC'siz toplam doner alktirdeki desisim

12. GDAD(8)-TBMDC(2) : TBMDC'siz genel (toplam) donektiflerdeki degisim

13. MBRH, TBRH ve GRH : Merkez Bankasl, Ticari Bankalezdinde ve Toplam Rezerv
hareketleri

14. NHN : Net Hata ve Noksan NHNSW+GRH = 0 veya
NHN = EGD-(GRH + GMDC)
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