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ONsOzZ

TUSIAD, ¢zel sekioril temsil eden sanayici ve isadamlar: tara-
Sindan 1971 yihimda Anayasanuzin ve Dernekler Kanununun il-
gili bitkiimlerine uygun olarak kurulmus, kamu yararina cali-
san bir dernek olup géniillii bir sivil toplum orgritiidiir.

TUSIAD, demokrasi ve insan haklar: evrensel ilkelerine bagh,
girisim, inan¢ ve diustince dzgtirliiklerine saygih, yalnizca asli
Gorevierine odaklanmas etkin bir devletin varoldugu Tiirkiye'de,
Atatirk'tin ¢agdas wygariik hedefine ve ilkelerine sadik toplumsal
yapwn gelismesine ve demokratik sivil toplum ve laik hukuk dev-
leti anlayisinin yerlesmesine yardimct olur. TUSIAD, piyasa eko-
nomisinin bukuksal ve kurumsal altyvapisivun yerlesmesine ve is
diinyasmun evrensel is ablak: ilkelerine wygun bir bicimde faali-
yette bulunmaswma ¢ahsir. TUSIAD, uluslararas: entegrasyon be-
defi dogrultusunda Tiirk sanayi ve bizmet kesiminin rekabet gri-
cintin artilarak, ulusliararas: ekonomik sistemde belirgin ve
kalic1 bir yer edinmesi gerekligine inanwr ve bu yénde cahgwr. TU-
SIAD, Tiirkiye'de liberal ekonomi kurallarimin yerlesmesinin ya-
misira, tilkenin insan ve dogal kaynaklarivmin teknolojik yenilik-
lerie desteklenerek en etkin bicimde kullaniminy, verimlilik ve ka-
lite yiikseligini stivekli kilacak ortanun yaratimas: yoluyla reka-
bet grictiniin artirdmasin bedef alan politikalar: destekler.

TUSIAD amacg ve faaliyetlerini, iilke giindeminde bulunan
ekonomik ve sosyal konulardaki gériislerini, bilimsel cahsmalar
ile destekleyerek kamuoyuna duyuruy.

"1997 Yilmma Girerken Tiirk Ekonomisi” adli bu ¢calisma, 1996
Aralik ay itibariyle bilinen son rakamlara ve 1997 yili tabminle-
rine dayanilarak baziwrlanmistir. Bu rapor, TUSIAD Ekonomik
Arastirmalar Bolumii'niin denetimi altinda Eczacibasi Menkul
Degerler A.S. Arastirma Departman tarafindan kaleme alinmig-
fir.

OCAK 1997
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TEMEL EKONOMIK
GOSTERGELER VE GENEL
DEGERLENDIRME






GENEL DEGERLENDIRME

1996 yili, siyasi gelismelerin ekonomik gelismelerin 6niine gectigi bir
yi olmustur. Segimlerin bir partiyi én plana ¢ikaracak bicimde sonug-
lanmamast, siyasal istikrarsizligy artirict yénde etki yaratarak, tilkenin
bir kez daha koalisyon hiikiimetleri ile yénetilme zorunlulugunu do-
gurmustur. Son koalisyon hitkiimetinin hassas bir parlamento aritmeti-
gine dayaniyor olmast uzun zamandir ihtiyact duyulan orta vadeli bir
istikrar programimnm uygulanmasini bir kez daha engellemistir.

Ulkede yasanan siyasal belirsizlik, dogal olarak sosyal ve ekonomik
yagami da olumsuz yoénde etkilemistir. Styasal otorite boslugunda eko-
nomik hedeflerden biylik 6l¢tide sapildigi ve makrockonomik denge-
sizliklerin streklilik kazandigi gézlenmistir.

Bilindigi gibi, 1994'de 5 nisan istikfar dnlemleri ve Uluslararas: Para
Fonu (IMF) ile imzalanan “Stand-by” anlasmas: cercevesinde istikrar
politikalart uygulanmusti. Ancak, 1995 sonundaki erken genel secimler
nedeniyle bu politikalardan 6diin verilmesi, yilin son ceyreginde ge-
nislemeci bir stire¢ yagsanmasina yol acrmisti. Bu durumda, kriz sonrasi
ekonomik dengelerde elde edilmis olan iyilesme devam ettirilememis,
béylece istikrar ugrunda harcanan g¢abalar ve 6denen agir fatura bosa
gitmisti.

Tirkiye ekonomisine, yilin ilk yansinda uzun siire hikiimet kurulama-
mast ve daha sonra ilk koalisyon hiikiimetinin dagilmasi nedeniyle
onemli ¢apta belirsizlik egemen olmustur. Yilin ikinci yansinda ise, ge-
nislemeci politikalar uygulanmustir. Bu kosullar altinda, ekonomi 1996
yilinda bir kez daha beklenenden fazla biyiimiistiir. 1995 sonunda
ekonomide secimlerle yaratilan genisleme ve sonrasinda yasanan siya-
sal istikrarsizlik déneminde uygulanmayan kisitlayici politikalar nede-
niyle, %4.5 olarak hedeflenen Gayri Safi Milli Hasila’daki (GSMH) reel
blytimenin, Devlet Planlama Tegkilati (DPT) verilerine gore %7.5'1 bul-
mast beklenmektedir. Boylece, dolar diizeyinde milli gelirin 180 milyar
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dolara ulasmas: ongdrilmektedir. Toplam yurtici talebin %9.5 artmasi
beklenirken, bliiyiimeye en fazla katkry:, kaynagini 1995 sonundaki ge-
nislemeci politikalardan ve kisa vadeli yabanci sermaye girisi ile reel
faiz gelirlerinden alan, yurtici tiiketim talebinin yaptigi tahmin edil-
mektedir. Toplam tiiketimin %9.6, toplam yatirmmlarmn ise %9 oraninda
buylimesi beklenmektedir.

Sektorel diizeyde katma deger artis1 incelendiginde, en yliksek artisin
%8.8 ile hizmetler sektdrinde gerceklesmesi beklenmektedir. Sanayi

ve tarimda ise, sirasiyla %6.9 ve %2.8 oranlarinda katma deZer artist.

saglanaca@ tahmin edilmektedir.

1996 vil1, kamu maliyesinin énemli dlgiide bozuldugu bir yil olmustur.
1995 sonunda, TBMM'de erken genel secimler nedeniyle 1996 konso-
lide biitce taslaginin onaylanamamasi sonucu, yilin ilk dort ayinda ge-
cici butce uygulanmustir. Ancak, gecici biitcenin taslakta hedeflenen yil
sonu agigini dort ay icinde olusturmasi Ustiine, 1996 biitcesi yeniden,
861 trilyon TL agk verecek bicimde diizenlenmistir. Buna ragmen, re-
el faizlerin ytksek seyretmesi nedeniyle faiz yukiniin artmasi, yilin
ikinci yanisinda kamu aylik ve ficretlerine planlanandan daha yiksek
artis yapimasi ve sosyal giivenlik sistemindeki agigin hizla biytiyerek
bu kuruluslara yapilan transferleri artirmasi sonucunda biitce hedefleri
daha onceki yillarda oldugu gibi tutturulamamustir. 1996 sonunda biit-
ce aciginin 1.3 katrilyon TL'ye ulasarak GSMH’ya oraninin %4’ten
%8.8’e yiikselmesi beklenmektedir.

5 Nisan dnlemleri ¢ercevesinde kisitan harcamalara bagl: olarak faiz di-
st blitge dengesinde fazla olusturulmustu. 1994 ve 1995 yillarinda
GSMH'nin, strasiyla %3.9 ve %3.3'11 kadar fazla vermis olan faiz dis:
dengenin, 1996 yilinda harcamalarin artinlmas: sonucu azalarak
GSMH'nin %1.4'Une gerilemesi beklenmektedir. Faiz dis1 dengede
olugturulan fazla, hizla biylyen faiz yikintun agulig alunda ezilen
bitcenin son dayanak noktasidir. Burada da acik olusmasi durumunda
kamu maliyesinin ekonomi Ustiindeki ylikti daha da agirlasacaktir.
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Aciklarin hizla biyiyerek son derece kaygt verici Eoyutlara ulastig:
sosyal givenlik sisteminde reformun zaman kaybetmeden gerceklesti-
rilmesi sartur. DPT verilerine gore, 1996 yilinda a¢igm 290 trilyon TL'ye
yiikselmesi beklenmektedir. Bu alanda emeklilikle ilgili diizenlemele-
rin daha fazla geciktirilmeden yapilmasi ve 6zel sigorta sisteminin yer-
lestirilmesi gerekmektedir. Ozel sektoriin sistemde yer almast sadece
kamunun tstindeki yiikt azaltmakla kalmayip finansal piyasalarin de-
rinlik kazanmasma da olanak taniyacakur.

Kamu kesiminin cesitli alanlarinda buylyen agiklarin Kamu Kesimi
Bor¢lanma Geregi'ni (KKBG) 1996’da %9.6’yva yikseltmesi beklenmek-
tedir. Bu boyuttaki bir agikla enflasyonla miicadele edilemeyecegi gibi,
stirdiirtilebilir bir bor¢lanma programu da kolay uygulanamaz.

1994 yilindaki rekor diizeyinden yogun istikrar dnlemleri ve erken ge-
nel secimler cercevesinde 1995'de asagiya cekilmis olan enflasyon,
1996 yilinda yeniden yikselerek ekonomide ve sosyal yasamda en bii-
yiik sorun olmayi strdiirmustir. Yiksek kamu aciklarin: diglirmeye
yonelik onlemlerin alinmamast enflasyonu kahct kilmaktadir.

Kamu kesimindeki a¢igin bu kadar buiyiik oldugu bir ekonomide, para
politikasinun etkinligi de azalmaktadir. Buna, TL'ye glivenin giderek
azalmasma bagli olarak ortaya ¢ikan yuksek diizeydeki para ikamesi
de eklendiginde, parasal kontrol zorlagsmaktadir. Bu nedenle para po-
litikast finansal piyaszilarda istikrarin korunmast ve kamu a¢i@min fi-
nansmaninda karsilasiian zorluklarin giderilmesi i¢in kullanilmusur. Uy-
gulanan politikalar sonucunda finansal piyasalarda dengeler korunur-
ken, yilinn ilk yarisinda gértilen parasal kontroliin ikinci yar yilda yeri-
ni parasal genislemeye biraktig1 gérilmiistar.

1996 yili, i¢c dengelerin yanisira dis dengenin de bozuldugu bir yil ol-
mustur. Ancak, bu bozulmanin boyutu veri eksikligi nedeniyle bir tah-
minden 6teye gidememektedir. Gimrik Birligi'ne tyeligin ilk yilinda
dis ticaret a¢igmin buyimesi beklenmekteydi. Ancak, i¢ talepteki ge-
nigslemeye bagli olarak dis acigin beklentilerin 6tesinde bityidiigt bir
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gercektir. DPT, 1996 sonunda dis ticaret aci@nin 20.5 milyar dolar dii-
zeyine yikselmesini, cari islemier dengesinde ise 6.9 milyar dolar acik
olusmasini beklemektedir. Béylece, 1995 yilinda 91.4 olan cari agigin
GSMH’ya orani, 1996’da %3.8’e ulasacaktir. Dis ticaret acigindaki ge-
nislemeye ragmen, cari islemler agginin tehlikeli boyutlara ulagmama-
s1 gbrinmeyenier ve karsiliksiz transferier kalemlerindeki olumlu gelis-
melerden kaynaklanmaktadir 1994 yilinda 3.8 milyar dolar diizeyinde
olan net gbriinmeyen gelirlerin, 1995 yilinda 6.4 milyar dolara ulastik-
tan sonra 1996 sonunda 8.3 milyar dolara yitkselmesi beklenmektedir.

Ilk 11 aylik rezerv hareketleri incelendiginde, dis agigin finansmanmda
bir zorlukla karsilagilmadig antagilmaktadir. Cari islemler aciginin (is-
tinde gergeklesen yabanci sermaye girisleri sonucunda resmi rezerv-
lerde 1995 sonuna gore bir artis meydana gelmistir. Ancak, sermaye gi-
riglerinin blytik bir bolimu, faiz-kur makasmnin yarattigt yiksek getiri-
den pay almak i¢in tilkeye giren kisa vadeli sermaye niteligindedir. Bu
tlirden kisa vadeli finansman kaynagina giivenerek yurtici talebi genis-
letici politikalar uygulamanin sakincalar: yakin dénemde gdriimiistiir.

1997 yili Tirkiye ekonomisi acisindan kritik bir vil olmaya adaydir,
Yurtici talepteki genislemeye bagh olarak, iki yil Ust tiste yiiksek oran-
da biiylime gdsteren ekonomide makro dengesizlikler kroniklesmekte-
dir. Ugtinci bir yil daha yliksek biiytime hedeflenerek genislemeci po-
litikalar uygulanmas: durumunda, dengesizlikler daha da artacaktir.
Kamu kesiminde agigin daha da biiyiimesi durumunda, enflasyon (g
haneli diizeylere ulasabilecek, bunun sonucunda baglayabilecek
TL’den kacis, doviz kurlar Ustiinde baski yaratabilecektir. Buna ek ola-
rak, yurtici talebin dis ac1g1 daha fazla biiyitmesi durumunda, bu aci-
gin finansmaninda zorluklarla karsilasilabilecek ve kurlarda ikinci bir
baski kaynagi olusabilecektir. Bu baglamda, 1997 yiinda dis borclan-
ma gerceklestirilebilmesi buylik 6nem kazanmakradir.

Yeni bir darbogaz yasanmasi durumunda, 1994’de oldugu gibi, bun-

dan toplumun her kesimi zarar gorecektir. Ozellikle, reel ticretlerin ani
olarak yeniden diismesiyle, olduk¢a bozuk olan gelir dagilimi daha da

12

Dis acigin finansma-
ni, kisa vadeli serma-
ve girisine dayan-
maktadir

1997 ekonomi acisin-
dan kritik bir yil ola-
caktir

Darbogazlar sonucu
reel licretlerde dists

yasanabilir




olumsuz etkilenecek; sonucta, tilkede sosyal rahatsizliklar bas gostere-
bilecektir.

Biitiin bu nedenlerden &tlird, en kisa siirede bir orta-uzun vadeli istik-
rar program: uygulamaya konulmalidir. Hikiimet tarafindan olusturu-
lan kaynak paketleri ekonominin yeniden yapilanmas: yerine, siirege-
len kamu a¢i@inin finansmanini saglamaya yonelik tedbirlerle sinirh
kalmaktadir. Oysa, diinya ckonomisindeki egilimler dikkate alindiin-
da 1996’da aciklanan kaynak paketleri benzeri uygulamalar, Tiirki-
ye’'nin rekabet glciiniin korunmast agisindan yeterli olmavacaktir, Bu
nedenle, fiyat istikrart hedeflenirken ayni zamanda kisi basina gelir ar-
tis hizinin yiiksek ve strdirtilebilir bir diizeye cekilebilmesi gereklidir.
Bu hedeflerin yakalanabilmesi de ancak toplumun tim kesimlerine
izah edilen ve bu kesimlerin destegini alan gercekci orta-uzun vadeli
bir istikrar programmin uygulanmasiyla miimkiin olacaktir. 1996 yilin-
da ortaya konan ve gecici coziimler. Sneren Kaynak Paketi benzeri uy-
gulamalarin ¢6ziim olamayacagi aciktir.
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KAYNAK-HARCAMA DENGESI

Turkiye ekonomisi, 1995 yilinin ardindan, 1996 yilinda bir kez daha
Ongoriilen diizeyden hizli buytmustiir. Baylik olctide dis kaynaga da-
yal genigleyici talep politikalanindan gilic alan bu bitylime slireci sonu-
cunda, i¢ dengede olusan acik biyiiyerek kriz dncesi diizeyine yaklas-
maktadir. D1s dengeye iliskin veriler eksik olmasina ragmen, dis acgikta
da artis beklenmektedir. Tirkiye ekonomisinin biiylik ol¢ide dis kay-
naga dayanan bir bliylime modelini siirdirilebilmesi hassas dengelere
ve istikrara baghdir. Bu durumda, son yillarda gézlemlenen dalgali bu-
yume siirecinin tekrar etme olasiligi artmaktadir. DPT'nin verilerine go-
re, 1996 yilinda toplam yurtici talebin %9.5 oraninda biiylimesi bekle-
nirken, talepteki bu artisin titketim harcamalan yaninda yatirim harca-
malarnndan da kaynaklandigt tahmin edilmektedir.

Kaynak-Harcama Dengesi
(Sabit fiyatlarla % degisim) - 1996 1996
1995 program tahmin
GSMIT 8.0 45 7.5
Dis kaynak (1) -3.4 -1.4 -2.1
Toplam kaynaklar 11.5 5.9 9.5
Sabit sermaye yatirimlari 9.6 9.6 10.0
Kamu -1.4 24.8 18.6
Ozel 12.4 6.0 8.1
Stok degismesi (1) 4.4 0.4 -0.1
Kamu 0.9 0.6 0.3
Ozel | 3.5 -0.1 0.4
Toplam yatirimlar 31.2 11.5 9.0
Kamu 22.7 41.2 27.0
Ozel 33.0 5.3 5.6
Toplam tiiketim 6.1 4.2 9.6
Kamu 5.4 6.8 8.2
Ozel 6.2 3.8 9.9

(1) Yiizde degisimler GSMH biiytimesine katkilar géstermelctedir.
Kaynak: DPT :
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1995 yili sonunda gerceklesen erken genel secimlerin kamu harcama-
larinda yaratug artig, politik istikrarsizliga ragmen yiiksek reel faizlerin
cektigi yiklt miktardaki yabanci sermaye girisi, ekonomik birimlerin
kamu i¢ bor¢clanma senetlerinden elde ettikleri reel faiz ve sermaye ge-
lirleri, yurtici tiiketimin yilin ilk yarisinda giiclenmesini saglayan faktor-
ler olmustur. Bunlara ek olarak, yilin ikinei yarisinda kamu sektdri tic-
ret ve maaglarinda gerceklestirilen %50 oranindaki zammin yaninda as-
gari Ucretin %102 oraninda artirdmasi, yilin ikinci yansinda da ic tike-
timin canli kalmasint saglamistir. Buna gore, DPT 1996 yilinda kamu
kesiminde tiiketimin %8.2 oraninda, &zel sektdrde ise %9.9 oraninda
artmasini beklemektedir.

Tiiketim (Yilik % degisim)

12,0 7— — e m — m e — e e
10.0
804 -
6.0 4 --
404
204 -

0.0 A

204 - - L ____ |- ———

40d - LM

S
1988 1989 1990 1991

1992 1993 1994

1995 1996¢

* DPT tabmini M Kamu [0 Ozel

Kaynalk: DIE, DPT

Tuketim harcamalarnda ortaya ¢ikan artisa paralel olarak yatirimlarda
da ciddi oranda buytime oldugu samlmaktadir. Reel faizlerin bu denli
yuksek oldugu bir ekonomik ortamda yatirim harcamalarimin biiyiime-
si, Turk sanayinin finansman yapisini borglanmadan ¢ok &zkaynaga
dayandirdigina isaret ctmektedir. DPT, 1996 yilinda &zel sektodr sabit
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i

sermaye vyatinm harcamalarinin %8.1 oraninda bliyimesini beklerken,
bu oranin kamu kesiminde, 1995 yilinda yasanan azalmaya bir dlciide
baglt olarak, %18.6 gibi yiiksek bir diizeyde gerceklesmesini 6ngor-
mektedir.

Sabit Sermaye Yatirimlar: (Yidlik % degisim)

0.0 4
-10.0 4
-20.0

-30.0

40041 - - . e
: 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996*

*DPT tabmini B Kamu [ Ozel

Kaynak:DIE, DPT

Ote yandan, Tirkiye'nin Avrupa Gumrik Birligi tiyeliginin ilk yilinda  Das ticaret verileri-
dis ticarete iliskin saglikli veriler bulunmamaktadir. I'Jyeli-gin ilk yilinda,  mnin gecikmesi saglik-
indirilen gtimrik duvarlan ile birlikte, ic talepteki genislemenin ve do-  In bir degerlendirme
viz kurlarindaki artisin enflasyonun az da olsa gerisinde kalmay: siir-  yapilmasini giigles-
dirmesinin olumsuz etkisiyle ithalat diizeyinde bir artis s6z konusu-  tirmektedir

dur. Thracat alaninda ise, Almanya gibi dis ticaretimizde dnemli payi

bulunan piyasalarda yasanan ekonomik durgunluk dissatis artis hizinin

azalmasina yol agmustir. Bu durumda, dis ticaret a¢iginda énemli dl¢i-

de biiylime beklenirken, cari dengede olusacak a¢i@in biyukligi sag-

likli olarak tespit edilememektedir.
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GSMH ve Sektorel Buyume

1994 yilinda yasanan finansal krizden sonra uygulamaya konulan istik-  Bitylime hizt beklen-
rar paketi Tirkiye ekonomisini yeniden biiylime rayina oturtmugtur.  tilerin iizerinde ger-
1995 yilinda GSMH'nin %8 gibi bir diizeyde artmasindan sonra, 1996  geklegmistir

yilinda da yiiksek oranh bir bitytime performanst yakalanmugtir. Ancak,

yukarida da belirtildigi gibi, yurti¢i tasarruf agigini gidermek amaciyla

buyiik dlciide dis kaynaga dayanan bityiime modeli, politik istikrarsiz-

ligin sik¢a yasandig: tilkemizde orta vadede strdurtilebilir olmamakta,

bu nedenle konjonktiirel dalgalanmalarin derinligi artarken araligi da

siklasmaktadir.

GSMH: Yillik Biiyiime 1987-1996

10.0 -

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996*

80L

* DPT tabmini
Kaynak: DIE, DPT

DPT, 1996 yilinda GSMH’nun cari fiyatlarla %88.1, 1994 sabit fiyatlarty-  1996’da GSMH’nan
la %7.5 oraninda biiyliyerek 14.78 katrilyon TL'ye ulasacagini éngor- — %7.5 oraninda biyd-
mektedir. Béylece, %1.7 oraminda bir niifus artigt varsayumi alunda, ki- ~ mesi ve 180 milyar
si basina milli gelirin 2,788 dolardan 2,901 dolara ¢ikacag hesaplan- ~ dolar diizeyine yiik-
makiadir. Sektorel olarak reel diizeyde katma deger artisinin ise tarim,  Selmesi beklenmek-
sanayi ve hizmetler sektérlerinde sirasiyla %2.8, %6.9 ve %8.8 olmasi ~ tedir
beklenmektedir. |
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Kisi Basima Milli Gelir
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Kaynak: DIE, DPFT

DIEnin gegici verilerine gore, GSMH yilin ilk Gi¢ ceyreginde sabit fiyat-
larla sirastyla %9.6, %8.9 ve %5.4 oranlarinda artmis ve yilin ilk 9 aymn-
da bliyime hizi %7.5 gibi yiiksek bir orana ulasmustir.

Sektorler jtibariyle yilin ilk 9 ayinda en yiiksek katma deger artis: hiz-
metler sektoriinde, %7.5 olarak gerceklesmistir. Hizmetler alt sektorle-
ri icinde ticaret, artan ithalat diizeyinden de giic alip %9.8 oraninda bii-
yiyerek ilk siray1 alirken, ulastirma ve haberlesme sektériinde biylime
%9 olmustur. 1994 yilindaki krizde bliytik darbe yiyen ingaat sektorii
ise yin ilk 9 ayinda ancak %1.5 oraninda bir katma deger artis1 yarata-
bilmigtir. Hizmetler sektorint sanayi sektorii %7.171ik bir artisla izler-
ken, tarimda bityiime %1.5 ile sinirh kalmigtir. Ote yandan, hizla biiyu-
yen ithalat hacmine paralel olarak ithalat vergilerinde %39.4 gibi yiik-
sek bir artis saglanmistir.
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GSMH vilin ilk 9
ayinda %7.5 oranin-
da artoustur

Ilk 9 ayda en hizh bii-

yiiyen sektdr %7.5 ile
hizmetler olmustur



Faaliyet Kollar1 ve Uretici Fiyatlari itibariyle GSMH
(Sabit fiyatlar itibariyle yillik % degisim)

95/1 95/I1 95/I0 95/IVv  96/1 96/  96/I

Tanm 0.2 3.9 2.8 -1.2 -1.3 3.2 1.4
Sanayi -1.3 20.3 17.9 11.9 8.8 7.4 5.5
Ingaat -5.3 1.1 -3.5 -11.1 -14 1.2 3.7
Ticaret -1.7 19.6 14.1 12.6 11.2 11.5 7.8
Ulastirma-haberlesme 4.0 12.4 5.4 1.9 11.8 9.8 6.4
Mali kuruluslar -1.6 -1.5 1.8 2.5 0.8 3.5 1.8
GSY'H -1.5 13.5 9.0 6.6 8.2 8.2 5.5
GSMH -0.2 12.6 10.0 8.0 9.6 8.9 5.4
Kaynak: DIE

Sanayi Uretimi

DiEnin ti¢ aylik sanayi iiretim endeksine gore, 1995 yilinda ortalama

%12.6 artis gdsteren sanayi Uretimi, 1996 yilinda da artan tiiketime pa-

ralel olarak 6zel sektoriin liderliginde biyiimesini stirdirmiistar. ik 9

aylik verilere gore, sanayi Uretimi toplamda %7.3 oraninda artis saglar-

ken, bunun tamamu, %11.5’lik bir Gretim artis1 yakalayan ozel sektor ta-

rafindan gerceklestirilmistir. Kamu sektdriinde ise Uretim %0.9 oranin-

da gerilemistir.

Uc Aylik Sanayi Uretimi
(Yullik % degisim, ilk 9 ay)
1995 1996
Kamu Ozel Toplam Kamu Ozel Toplam
Toplam sanayi -1.0 21.6 12.7 09 115 7.3
Madencilik -9.0 49.8 0.8 11.3 -17.9 4.0
Enerji -20.7 8.5 -15.7 -6.9 121.9 10.2
Imalat -1.8 20.1 13.8 0.1 9.3 7.0
Gida 6.5 10.4 4.6 5.8 5.4 5.5
Mensucat -28.8 15.0 12.9 -13.5 9.6 9.0
Orman {r. ve mob. 1.6 232 20.3 -65.7 11.2 2.6
Kagit ve basim 217 10.3 11.6 -36.5 -2.5 -6.4
Kimya 6.8 27.8 16.5 -1.0 7.8 3.5
Tag-Top. day. dr. 14.0 10.2 8.8 -19.7 5.0 3.5
Metal -17.3 22.8 7.1 15.3 -0.4 4.3
Makina 2.2 18.5 17.6 -8.4 18.9 17.5
Diger imalat 47.8 52.2 52.0 57.9 7.2 8.8

Kaynak. DIE
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Sanayi firetiminde
ozel sektor kaynaklh

arti§ yasanmistir




Sektorler itibariyle, yilin ilk 3 ceyreginde en ylksek {iretim artist %10.2
ile enerji sektdrinde gerceklesmistir. Bunu imalat sanayi ve madenci-
lik, sirasiyla %7 ve %4 ile izlemislerdir. Imalat sanayi alt sektorleri ara-
sinda en yiiksek Uretim artist makina sanayinde, %17.5 olarak gercek-
lesmistir; bu durum yatirum talebinin giicli oldugunu ortaya koymakta-
dir. Bu alt sektorii mensucat ve gida sektorleri, sirasiyla %9 ve %5.5 ile
izlemiglerdir. Uretimi gerileyen tek alt sektér ise kamu agirlikls olan ka-
git ve basim sanayi olmustur. Bu sektordeki kamu tretimi, %36.5 gibi
yiksek bir oranda gerileyerek sektoriin toplam Uretiminde %6.4 ora-
ninda distise yol acmistir,

Kamu sektériinde yilin ikinci yanisinda yapilan yiksek diizeydeki ticret
ayarlamalarinin tiketim Ustindeki artiricr etkisine bagh olarak sanayi
tretiminde yiin son c¢eyreginde yeniden bir canlanma beklenebilir.
Ekim ayna iligkin aylik sanayi lretim endeksi bunu dogrular nitelikte-
dir. Gegen yilin ayni dénemine gore sanayi Uretimi ekim aymnda %15.5
oranunda artmustir.

Kapasite Kullanum

1995 yilinda artan lretime paralel olarak yiikselen kapasite kullanims,
1996 yilinin ilk G¢ ¢eyreginde de yiiksek diizeyini korumustur. DIE'nin
Uc¢ aylik imalat sanayi egilim anketine gére kapasite kullanimi 1995 yi-
linin ilk ceyreginde %75.3’ten, bu yilin ayn: déneminde %76.7'ye yuk-
selmistir. Bunu izleyen iki dénemde ise, 1996 yilinda, sirasiyla %77.9
ve %78.3 dizeylerinde olugarak 1995’in ayni dénemlerinde gercekle-
sen %79.4 ve %79.8lik oranlarin alunda kalmistir, Uretimi gerileyen ka-
mu sektorliiniin, 6zel sektdre oranla daha yiiksek kapasitede ¢alismasi
ise dikkat ¢ekicidir.
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Sanayide en yiiksek
iiretim artisi enerji

sektoriinde olmustur

Kapasite kullanimi
yiiksek diizeyini ko-

rumustur



Uc Aylik Kapasite Kullanim Orani
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Kaynal: DIE
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Istihdam

DIE tarafindan aciklanan en son verilere gore, Turkiye'de issizlik eko-
nomide yasanan canlanmaya bagli olarak azalmay1 sGrdiirmuistiir. Issiz-
lik orani, ekim 1995'teki %6.6 diizeyinden nisan 1996’da %6.3 diizeyine
gerilemigtir. Bu gerilemedeki en buyuk pay, kentsel kesimdeki igsizlik
oraninin ayni dénemlerde %10’dan %9.3’e diismesinden kaynaklanmus-
tir. Kursal kesimde ise igsizlik, %3.8 oraniyla hemen hemen ayni kalmus-
tir. Istihdam verileri icinde carpict bir nokta, DIE'nin “egitimli gen¢” ola-
rak adlandurdigt gruba ait issizlik oranmin duzeyidir. Kentsel kesimde
15-24 yas arasi lise ve daha yiksek egitimli kisilerden olusan bu grubun
igssizlik orani %28.4 (ekim 1995'de %29) olarak belirlenmigtir.

Bunun yaninda, Tirkiye’de en az igsizlik kadar dnemli bir olgu niteli-

gini tastyan eksik istihdam oraninda ise, ekim 1995’e gére bir degisik-
lik olmamus ve bu oran %6.3 dizeyinde kalmistir.
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Ekonomik biiyiime
issizligi azaltmagtar




Istihdam

1990 1991 1992 1993 1994 1995  1996*

Toplam istihdam

(bin kisi) 21,562 21,238 21,703 21,628 22,136 22,900 22,809
issiz (bin kisD) 1,616 1,787 1,745 1722 1,740 1522 1431
Issizlik orani (%) 7.5 8.4 8.0 8.0 7.9 6.6 6.3
Kent 10.9 12.3 12.0 12.0 11.1 10.0 9.3
Kir 4.9 5.5 4.9 4.5 5.1 39 3.8

Eksik istihdam orani (%) 7.0 6.5 7.3 7.3 8.7 6.3 6.3

* Nisan itibariyle
Kaynak: DIE
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KAMU MALITESI






KAMU KESIMI DENGESI

1996 yili, yapisal reformlarin gerceklestirilememis olmas: nedeniyle ka-
mu kesimindeki a¢igin, esi goriilmemis bicimde bozuldugu bir yil ol-
mustur. 1993 yilinda GSMH’ya orani %11.8 diizeyine ulasarak rekor ki-
ran kamu kesimi a¢iginin, 1996'da yeniden %9.6'ya ulasmast beklen-
mektedir. 5 nisan istikrar tedbirleri kamu kesimi ac¢igim 1994 ve 1995
yillarinda, sirasiyla GSMHnin %8.4 ve %5.7'sine indirmekte basarli ol-
mustu. Ancak, 1995 yilinin sonunda yapilan erken genel secimler ve
sonrasinda uygulanan politikalar a¢igmm hizla biyiimesine yol acmistir.

Kamu Kesimi Ac1g1/GSMH

g 88 8 % T £ 8 B 8 2 & 7z & 8 & & %
= [ =% =i S I+ G\ N 5N & [N & & &~ &y o &
— — = i L] L] — — — — — — — — l — =
* DPT tabmint
Kaynak: DPT

Kamu kesimi ac¢ig1 ig:iﬁde konsolide biitce her zaman oldugu gibi en
yiiksek paya sahip olmayi stirdiirmustiir. Istikrar paketini izleyen erken
secim kararin alindidi ekim 1995 tarihine kadar uygun olgilerde ki-
stimig olan biitge cari harcamalari, yilin son aylarinda oldukc¢a artmustir.
Ote yandan, secimlerin getirdigi belirsizlik ortami nedeniyle agin yik-
sek reel faiz ve cok kisa vadelerde cevrilmek zorunda kalan i¢ borglar,
1996 yilinda butcedeki faiz yiikiint rekor diizeye ulagtirmistir.

1996 yilinin dnceki donemlerden énemli bir farks, yillardan beri siire-

gelen biitge digt harcamalarin, secimlerden sonra kurulan ilk koalisyon
hiikiimeti tarafindan kamunun mali muhasebesini daha saglikli bir ya-
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Kamu Kkesimi aci-
£1/GSMH oraninin
%9.6’ya yilkselmesi
beklenmektedir

1996’da biitge dis1
harcamalar azaltil-

mistir




prya kavusturmak amaciyla konsolide biitce icine katilmas: olmustur,
Nitekim, énceki yillarda toplam KKBG'nin genellikle %50 ya da %60
arasindaki bolimiinii olusturan konsolide biitge agiginin, 1996 yilinda
toplam acik icindeki payin1 %90’a ¢ikarmasi beklenmektedir.

KKBG/GSMH (%)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996*

Konsolide biitce 3.0 5.3 4.3 6.7 3.9 40 88
KiT 3.8 31 3.3 2.5 1.4 -0.2 0.3
Mahalli idareler 0.0 0.3 0.8 0.8 0.4 04 0.2
Sosyal givenlik kurumlart  -0.3 0.1 0.2 0.6 0.6 06 02
Diger 0.8 1.3 2.0 1.1 1.6 0.5 0.1
Toplam 74 102 106 117 7.9 54 9.6

* Gergeklesme tahmini
Kaynalk: DPT

Ote yandan, 1995 yilinda kamu kesimi a¢1g: icinde konsolide biitceden
sonra en fazla paya sahip bulunan sosyal glvenlik kuruluglart agiklari-
min, 1995 yilindaki 120 trilyon TL dizeyinden 1996 yilinda 290 trilyon
TL've ulagsmasi bekienmektedir. Boylelikle, sistemdeki agigin GSMH’ya
oraninin %1.5'den %2’ye yukselecegi sanidmaktadir. Sosyal glivenlik
reformunun daha fazla geciktirilmesi durumunda sistemdeki acigin
1997 yilinda daha da biytimesi kacinilmaz olacaktir. Nitekim, DPT aci-
gin éniimuzdeki yilda 470 trilyon TL'ye yilikselecegini 6ng6rmektedir.

KiTler agisindan durum biraz daha farkhdir. Onceki yillarda kamu ke-
simi a¢i1g1 icinde konsolide bﬁtgeden sonra en fazla paya sahip olan
KITlerin finansman dengesinde ve kdrliliklarinda 1994 yilint izleyen
doénemde gozle goriliir diizelme meydana gelmisti. 1995 yilin 6 tril-
yon TL diizeyinde kirla kapayan ozellestirme kapsami disindaki islet-
meci KiTlerin finansman dengesi de kiigiik bir fazla vermisti. Ancak,
1996 yilinda karhliklar: siren bu kuruluslarin finansman dengesinin
35.2 trilyon TL acik vermesi beklenmektedir. Biitceden yapilan trans-
ferler hari¢ tutuldugunda, KiT acig1 80 trilyon TL’yi asmaktadir.
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Sosyal giivenlik siste-
minin acig hyzla bii-
yimektedir

KiT’lerin finansman

acigi bityiimektedir




Konsolide Biitce

1995 yilinda taslak olarak 198 trilyon TL dizeyinde planlanan konsoli-
de biitce acigy, yil icinde birkac kez duzeltilerek yil sonunda ek biitge

ile beraber 316 trilyon TL'ye ulasarak, GSMH'ya oranim %4’e yiikselt-

misti. 1996 konsolide biitce taslaginda harcamalar 2.78 katrilyon TL dii-
zeyinde belirlenirken, 410 trilyon TL tutarinda bir agik (GSMH’nin
%3.6’s1) olusacagi ongorulmistii. Ancak, erken genel secimler dolayi-
styla 1996 biitce tastagini goriisiip onaylamaya firsat bulamayan TBMM
tarafindan 1996'nmn ilk dort ay1 icin hikiimete 900 trilyon TL tutarinda
harcama yetkisi veren gecici bir blitce onaylanmisti. Ne var ki,
1996’nin daha hemen basinda, sadece gecici biitcenin tek basina tiim
yil igin 6ngoriilen agi@i olusturacaginmn anlasilmas tistiine, TBMM Plan
ve Bilitce Komisyonu tarafindan bitge taslaginda énemli degisiklikler
yapildi. Buna gore, toplam harcamalar 3.51 katrilyon diizeyine yiiksel-
tilirken, gelirlerin 2.65 katrilyon TE'ye ulasacag éngériilerek, acigin
861 trilyon TL'ye (GSMHnin %6.5') ulagmasi plantand.

Biitce Ac181/GSMH
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* DPT tabmini

Kaynak: DPT, DIE
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Biitcenin 1996°da 861
trilyvon TL acik ver-
mesi planlanmist



1996 biitcesinde 1995’e oranla daha hizli biyime gorilmustiir. Ozel-
likle transfer harcamalarindaki artig, bitgedeki faiz ylikliniin agirlagsma-
st yamnda, KIT ve sosyal giivenlik kurumlarnna biitce digindan ya-
pilan harcamalarin blitce kapsamina alinmasindan kaynaklanmistir.
1996 yilinda, biitce aciginda 1994 ve 1995 yillarinda saglanan disiplin
ortadan kalkarken, kamu muhasebe sistemindeki degisiklik de acik ra-
kamin bliylitmUstiir.

Konsolide Biitce (Trilyon TL)

1995 1996 1996
gerceklesme taslak diizeltme tahmin
Gelirler- 1,404.1 2,370.0 2,650.0  2,646.7
Vergiler 1,085.4 1,800.0 2.073.0  2,200.0
Harcamalar 1,720.6 2,780.0 3,511.0  3,946.7
Personel 502.7 800.0 910.0 975.0
Diger cari 142.5 270.4 302.7 330.0
Yatirim 102.4 189.6 238.7 226.5
Faiz 6demeleri 576.1 940.0 1,345.0 1,507.0
t¢c bore 475.5 - 1,165.0  1,300.0
Dis borg 100.6 - 180.0 207.0
KiTlere transferler 45.5 - 51.0 47.5
Sos. giiv. kur. transferler 108.2 - 231.1 345.0
Diger transferler 243.2 580.0 432.5 515.7
Faiz dig1 denge 259.5 530.0 , 4840 207.0

Biitce dengesi -316.6 -410.0 -861.0  -1,300.0

Kaynak: Hazine Miistesarli

1996 biitgesinin gelirleri incelendiginde, dolayl vergilerin toplam vergi
gelirleri icinde payini artirmay: siirdiirdiigii goriilmektedir. Oyle ki, do-
layl: vergilerin paymin 1995 yilindaki %59 diizeyini asarak 1996 yilinda
%60 oraninin tzerine ¢tkmast beklenmektedir. 1980 yilinda bu oranin
%37 oldugu gdzdniine alindifinda, vergi sisteminin dolayli vergilere
ne kadar bagmli duruma geldigi ortaya cikmaktadir. Gergeklestirile-
meyen vergi reformu nedeniyle dolayli vergilerin pay1 artarken, vergi
adaletsizligi bliylimekte ve kayit dist ekonomik etkinlikler yayginlag-
maktadir. - '
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Erken genel secimler
kamu maliyesini her
zaman oldugu gibi

olumsuz etkilemistir

Vergi gelirleri icinde
dolayh vergilerin pa-
y1 artmaktadir




Biitce Gelirlerinin Oransal Dagilimi (%)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996*

Dolayli ver./Vergi g. 479 477 49.6 51.4 51.7 593 60.1
Vergi g./Top. gelir 80.2 788 81.3 75.2 781 77.3 831
Vergi g./Top. harcama 66.2 604 639 545 654 631 557

* Gergeklesme tahmini
Kaynak: Hazine Milstegariigi, DPT

1996 biitcesinin harcamalar yapist incelendiginde, transfer giderlerinin

toplam icindeki payinin artisi dikkat ¢ekicidir. Bu durum ozellikle faiz
yikiindeki ve sosyal sigortalar kurumlarnna yapiacak transferlerdeki
biiyiimeden kaynaklanmaktadir. 1996 bilitcesinde toplam faiz 6demele-
rinin %133 aruisla, 1.3 katrilyon TL'yi agmast 6ngoriilmiisti. Bunun
icinde i¢ borg faiz 6demelerinin %145 oraninda artarak 1.2 katrilyon
TL'ye yaklagmas: planlanmugti. Faiz ddemelerinin bu denli yiikselerek
toplam vergi gelirlerinin %65’ini agan bir buiyiiklige ulagmasinin 6éng6-
rilmesi oldukca diisiindariicadiir. Yiksek ve son yillarda oldukca dal-
gali bir seyir izleyen kronik enflasyon ortaminda, kamu maliyesinde

dengenin saglanamamasi ve aqigin giderek blytmesi, bu a¢igin fi--

nansmaninn yiiksek reel faiz 6denerek ve hizla artan tutarlarda borg-
lanilarak yapilmasmi gerektirmektedir. Bu durumda, faiz yiikii, vergi
gelirlerinin timiine denk bir dizeye dogru ilerlemektedir.

Faiz Giderlerinin Vergi Gelirlerine Orani

1980
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996

* DPT tabmini
Kaynak: Hazine Miistegsarliii, DPT
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Faiz yukii ¢1g gibi bi-
viimektedir



Harcamalar icinde hizli artistyla dikkat ¢eken bir bagka alan, sosyal gi-
venlik kurumlarnina yapilacak olan transferlerdir. Bu giderlerin %114
oraninda artarak 230 trilyon TL'ye ulasmast 6ngdriilmiistii. Bu alanda
da reformlarin geciktirilmesi sonucunda sistem darbogaza stiriiklenmis
ve hizla biiylyen acik, biitce tistiinde ciddi baskilar olusturmaya bagla-
mistiir.

Faiz yuki alunda ezilip 6nemli dlctilerde agik vermesi beklenen biitge-
nin tek dayanak noktas: olan faiz disi dengede 484 trilyon TL fazla
olusmasi planlanmisti. Boylece, bu fazlanin GSMH'yva oraninin %3.5
dizeyine yikselmesi 6ngérilmiuisti.

Yilin ilk on ayindaki biitge gerceklesmeleri incelendiginde, biitce agigi-
nin 693 trilyon TL'ye ulasugi, nakit acigimin ise 910 trilyon TLyi agtig
gortilmektedir. Boylece, 1996 biitcesinin de énceki yillarda oldugu gi-
bi hedeflerden sapacag ortaya ¢iknustir. Hiktimet ekim ayinda biitge
ac1@1 hedefini 861 trilyon TL'den 1.3 katrilyon TL'ye yiikseltirken, ka-
sim ay1 sonunda da yaklagik 447 trilyon TL harcama yetkisi veren bir
ek biitce olusturmustur. Boylece, bitce aciZimin GSMH’ya oraninin
%8.8’e ulagmas: beklenmektedir.

Konsolide Biitce (Trilyon TL)

Ocak-Ekim Ocak-Ekim %
1995 1996 degisim

Gelirler 1,108.2 2,105.4 90.0
Vergiler 859.3 1,750.6 . 103.7
Dolaysiz 355.2 715.4 101.4
Dolayh 504.1 1,033.2 105.3
Vergi disi gelirler 2305 322.1 39.7
Katma biitge - 18.4 327 78.0
Harcamalar 1,138.5 2,798.7 145.8
Personel 376.3 782.3 107.9
Diger cari 84.6 170.2 101.2
Yatirim 63.1 147.1 133.0
Faiz ddemeleri 3347 1,053.5 214.7
Ic bore 263.8 918.6 248.2

Dis borg 70.9 135.0 90.3
KiTlere transferler 38.0 50.0 31.5
Sos. giiv. kur. trans. - - -
Diger transferler 241.8 595.7 146.4
Faiz dist denge 304.4 360.2 18.3
Biitge dengesi -30.3 -693.3 2,188.7
Biitge nakit dengesi -151.1 -913.4 504.6
TUFE artis1 (%) 79.6

Kaynak: Hazine Miistesarhi:
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Sosyal giivelik ku-
rumlarina 230 tril-
yon TL transfer 6n-
gorillmekteydi

Faiz dis1 dengedeki
fazlanin artmas1

planlanmistir

Ilk on aylik biitce agi-
g1 hedeflerin tutma-
yacagim gostermistir




Biitce acigmin hedeften sapmasinda baglica etken, ar_t‘an faiz ve perso-
nel harcamalart olmustur. Bilindigi gibi, yilin ilk yarisinda yasanan siya-
sal gelismeler, Hazine'nin i¢ bor¢clanma vadesini bir tiirhii uzatamayarak
cok kisa streli bor¢lanmasina ve béylece biitgedeki faiz yiktintin bek-
Jenenin tstiinde artmasina neden olmustur. Ayrica, haziran ay: sonun-
da kurulan yeni hitkimetin kamu kesiminde biitcede 6ngoriilenin us-
riinde yapuigt maag ve Ucret ayarlamas, biitge yiikiintiin daha da artma-
sina yol acmustir. Bu ortamda, yil sonunda faiz giderlerinin toplam ver-
gi gelirlerine oraninin %70’e ulagmast beklenmektedir. Sosyal giivenlik
kuruluslarina yapilacak transferlerin de yil sonunda 345 trilyon TL'ye
ulasmas1 6ngorillmustiir. Bagka bir gelisme ise, gectigimiz donemlerde
biitce icindeki pay1 strekli olarak gerilemis olan yatirim harcamalarinin
1996'da da bu durumdan kurtulamamasidir. 1995’e oranla %121 ora-
ninda artmasi planlanan yatirim harcamalarinin biitce harcamalarn igin-
deki payinin, %6’'dan %5.7'ye gerileyecegi tahmin edilmektedir.

Biitce Harcamalarinin Dagilion
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Kaynak: DIE, DPT

Bu arada, hitkimet, vergi gelirlerinin de hedeflenenden yiiksek -olma-
smi beklemektedir. Y1l sonunda 2.2 katrilyon TL'ye ulasmast hesapla-
nan vergi gelirleri boylelikle 1995’e gére %103 oranmnda artig gostermis
olacaktr. Bu artisin arkasinda canlt ekonomik etkinligin yattigi soyle-
nebilir. Vergi gelirlerindeki bu artisa ragmen, toplam gelirlerde bir yiik-
selme 6ngoriilmemesi ise dikkat cekicidir. Ozellikle, dzellestirmeden
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beklenen gelirlerin saglanamamig olmasi, vergi dist gelirlerin hedefle-
rin altinda kalmasina yol acmistir.

Ote yandan, 6zellikle personel harcamalarindaki artis faiz disi fazlayr  Faiz digt fazla gide-
olumsuz yénde etkilemistir. Bu fazlanin GSMH'ya oraninin %1.4’e geri-  rek azalmaktadir
lemesi Ongoriilmektedir. Faiz harcamalarinin genislemesi yaninda, faiz

dig1 dengenin de azalmast kamu borg¢lanmasi Ustiinde yaratacag: baski

nedeniyle olumsuz bir gelisme olarak degerlendirilmelidir.

Finansman ve Faizler

1996 biitge aciginin finansmani, borclanma siiresinin uzayacagi varsay-  A¢igin finansmani
mu altinda, agirlikli olarak tahvil sunumuna dayandirlmusts. Hazine, si-  sadece kisa vadeli i¢
resi gelen i¢ ve dig borglarini cevirmek ve 861 trilyon TL olarak hedef-  bor¢lanmaya dayan-
lenen biitce agifim finanse etmek lizere 292 trilyon TL tutarinda dig ~ durdougtir

bor¢ kullaniminin yaninda yaklasik 3.2 katrilyon TLlik i¢ bor¢lanmaya

gitmeyi tasarlamusti. I¢ borclanmanin 705 trilyon TL'sinin ise tahvil cin-

sinden gerceklestirilmesi programlanmustt. Ancak, ilk on aylik donem-

de, glincel gelismeler nedeniyle bu hedeflere ulasilamamis ve gerekli fi-

nansman bir tahvil ihract disinda tlimuyle kisa vadeli bono ¢ikarilmasi

ve gerek duyuldugunda Merkez Bankasi avanslan yoluyla saglanmistr.

Nakit Dengesi ve Finansmani (Trilyon TL)

1996 Ocak-Ekim Ocak-Ekim % 1996
program 1995 1996 degisim tahmin
Nakit dengesi -861.0 -151.1 -913.4 504.6 -1,300.0
Finansman 861.0 151.1 913.4 - 1,300.0
Dis borglanma (ner) -113.5 -94.6 -98.4 4.1 -108.2
Kullanim 201.9 69.2 196.5 183.8 317.2
Devirli krediler - 17.9 21.1 17.5 -
Odeme -405.4 -181.7 -316.0 73.9 -425.4
I¢ bor¢lanma (net) 403.5 103.8 -53.4 - 76.7
Satg 704.9 218.8 210.8 3.7 378.5
Odeme -301.4 -115.0 -264.2 129.7 -301.8
Kisa vadeli borg. (net) ) 571.0 183.6 1,141.0 521.5 1,331.5
Merkez Bankas: (net} 179.0 24.5 22.6 7.7 179.0
Hazine bonosu (net) 392.0 159.1 1,118.3 603.1 1,152.5
Satis 2,272.0 939.6 3,036.8 223.2 3,626.5
Odeme -1,880.0 -780.6 -1,918.5 145.8 -2,474.0

Diger - -41.7 75.8 81.6 -

Kaynak: Hazine Miistegarligr
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Hazine, ocak-ekim ddneminde olusan 913 trilyon TL !tutarmdaki nakit
acigina ek olarak, vadesi gelen i¢ ve dis borcun karsilanabilmesi icin
net 1.1 katrilyon TL'yi agkin bono ¢ikarirken, Merkez Bankasr’ndan sa-
dece net 22 trilyon TL kisa vadeli avans kullanmugtir. Bu arada, 98 tril-
yon TL tutarinda net dis bor¢ 6demesi gerceklestirilitken, tahvil cinsin-
den borclanmanin sinirli kalmasi nedeniyle net 53 trilyon TL tahvil ge-
i 6ddemesi yapilmistir.

Finansmanin bu ttrden kisa stireli borclanmaya dayandirimast ve ge-
rek siyasal, gerekse ekonomik alanda stiregelen belirsizlikler nedeniy-
le faiz oranlar1 1995 yilina gére genel olarak cok yiikseklere ulagmustir.
1995 yili sonunda genel secim nedeniyle bilesik diizeyde %240%a ula-
san Hazine bonosu faizleri, 1996 bagindan itibaren belirsizligin yavas
yavas ortadan kalkmasiyla inise gecerek, mayis aymna gelindiginde va-
desine bagh olarak %110-%120 araligina oturmustur. Ancak, bunu izle-
yven dénemde ilk koalisyon hitkiimetinin dagilmasi ve ardindan kuru-
lan hiikiimetin ilk uygulamalarinin olusturdugu belirsizlik ortami, ge-
nelde olumlu mevsimsel etkilere bagli olarak sakin gecmesi beklenen
yaz aylarinda Hazine'nin bor¢lanmasinin duraklamasma ve dolayistyla
faizlerin yiikselmesine neden olmustur. Bu ddénemde bilesik faizler ye-
niden %140 oranina ulagmustir.

Hazine ihalelerinde Agirlikli Vade ve Faiz
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Kaynalk: TCMB
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Eyliil ayina gelindiginde, rekor diizeyde i¢ bor¢ geri 6demeleriyle kar-
st karstya kalan Hazine’nin, Merkez Bankasi ile isbirligi icinde piyasa
beklentileri dogrultusunda hareket etmesi Gizerine finansal piyasalarda
istikrar korunarak faizler asagiya cekilmistir. Bu gelismelerde hiikiime-
tin 1997 basindan itibaren vadesi dolan devlet i¢ bor¢lanma senetlerin-
den elde edilecek faiz gelirinden alinmasin: kararlasurdigr %10 oranin-
daki stopaj vergisini ytrtrlige sokacak olan kararnameyi ertelemesi de
dnemli rol oynamigtir. Vergiden muaf olan devlet kagitlarina gelen agi-
r1 talepten yararlanan Hazine, hem bor¢lanma maliyetini diglirmiig
hem de vadeyi uzatmustir. Bilesik faizler bir kez daha %110 oraninin al-
nna gerilerken, 1995 yazindan bu yana itk kez bir yillik tahvil ihalesi
gerceklestirilmistir. Enflasyonist baskilarin arttgt bu dénemde kasim
ayma kadar disiik malivetlerle ve uzayan vadelerde yiliksek diizeyde
ic borclanma gergeklestirilerek, yalniz i¢ borclar gevrilmekle kalmamus,
aymi zamanda dis bor¢ yikumlilikleri de karsilanmugtir. Ayrica, TL
cinsinden i¢ borclanmaya ek olarak ekim ayinda yurt iginde ilk kez do-
viz cinsinden bor¢lanmaya da gidilmistir.

Ancak, kasim ayinda yirtrliige giren stopaj kararnamesi, dogal olarak
nominal faizlerin yeniden artmas: yontinde bask: yaratmustir. Ne var ki,
hiikiimet faizlerin ylkselmesini dnlemek amaciyla i¢ bor¢lanmanin
azaltilmas: yoluna gitmis ve Merkez Bankas: kaynaklarina bagvurmayi
yeglemistir. Ote yandan, aralik ayinin ortasinda Tiirkiyenin kredi notu-
nun diistriilmesine ragmen, ilk kez 13 ay vadeli bono ihract gercekles-
tirerek, geri ddemelerin 1998 yilina kaydirilmasiyla 1997 buitcesindeki
faiz ytikiinin azaltdmas: yoninde ilk isareti vermistir.

ic Borclar

Yapisal dnlemlerin geciktiritmesi sonucunda, kamu kesimi a¢iginun gi-
derek artan bicimde i¢ borgclanmayla karsilanmasi, 1996 yilinda &zellik-
le belirgin bir nitelik almustir. 1995 yilinin son ¢eyreginden baglayarak
cok kisa vadelerde ve asir1 yuksek reel faizlerle bor¢laniimas: sonucu,
ic borglar 1996 yilinda esi goriilmemis bicimde artis gdstermistir. 1995
yili sonunda GSMH'nin %17.3'ne denk gelen ve 1.36 katrilyon TL di-
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zeyinde bulunan i¢ bor¢ stoku, 1996'nin kasum ay1 sonunda %117 artig-
la 3 katrilyon TL'ye yaklagmustir.

Ic Borc Stoku (Trilyon TL)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Tahvil 18.8 24.7 86.4 190.5 239.4 511.8 995.8
Bono 5.5 18.3 422 64.5 304.2 631.3 1,745.6
Avans 2.9 13.6 31.0 70.4 122.3 192.0 216.1
Kur farki  30.0 41.1 34.6 31.9 133.4 25.9 0.0
Toplam 57.2 97.7 194.2 357.3 7993  1,361.0 2,957.5

* Kasim 1996 itibariyle
Kaynak: Hazine Miistesarlig

I¢ borglarin ¢1g gibi biiylimesinin yaninda, vade yapisindaki olumsuz ~ Bono stokunun top-
degisim de dikkat cekici boyuttadir. 1995 sonunda toplam stokun  lamdaki pay: %59’a
%46’sin1 olusturan Hazine bonosu stoku, payim kasim 1996 itibariyle  ulagnugtur

9%59’a yikselterek 1.7 katrilyon TL'yi asmastir. Bu arada Devlet tahvili

stokunun pay1 ise %38’den %34’e gerileyerek, 1 katrilyon TL tutarinda

kalmustir. Aralik ayina kadar satigt yapilan tahvillerin %55'i nakit diss is-

lemlerle gerceklestirilmis ve yil icinde sadece (¢ adet tahvil ihalesi ya-

pilabilmistir.

ic Borclarin Dagilimi

100% -

80% 1

60% +

40% +

20% 1

A

0% +— : t t : + 1
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

¥ Ocab-Kasym M Bono B Tahvil [ MB avans: [ Kur farks
Kaynak: Hazine Miistesarlif
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Kamu lktisadi Tesebbiisleri

Kamu ac¢ig icinde 6énceki yillarda énemli bir yer tutan KIT sisteminin
mali yapisinda, istikrar programi ¢ercevesinde goreceli olarak iyilesme
saglanabilmistir. Boylece, ozellestirme kapsamu disindaki isletmeci
KiTler 1995 vilinda kiiclik de olsa kdr edebilmisler ve finansman den-
geleri, blitce transferleri disinda 2 trilyon TL kadar fazla vermistir.

Ancak, yapisal reformlar icinde ilk sirada yer alan 6zellestirme progra-
minda erken secimlerden sonra yasanan otorite boglugu ve siyasal is-
tikrarsizliga bagl olarak herhangi bir ilerleme saglanamamas: sonu-
cunda, 1996 yilinda bu kuruluslar yeniden acgik vermeye baglamustir.
DPT verilerine gore, 1996'da 57 trilyon TL'ye yakin kir gerceklegtirme-
si beklenen &zellestirme kapsamu disindaki isletmeci KiTlerin finans-
man dengesi, buna ragmen, bitge transferleri disinda 84 trilyon TL'ye
yakin acik verecektir.

Isletmeci KiT'ler Hakkinda Ozet Bilgiler (Milyar TL)*

1996 1997
1993 1994 1995 tahmin program

Toplam personel sayisi 523,580 462,872 415,198 413,113 406,178
Toplam personel harcamalann 84,214 123,685 173,355 292,291 472,801
Mal ve hizmet satis hasilati 231,620 512,342 817,755 1,450,977 2,553,331

Gorev zararn tahakkuklan 11,624 16,693 14,030 21,516 29,907
Isletme faaliyet kar/zarar 9,033 76,839 119331 212,098 354,699
Faiz 6demeleri 25,843 65,704 74,568 98500 130,473
Dénem kar/zaran 34911 -65,111 6,253 56,841 127,628
Sabit sermaye yaurimlar 33148 45812 064,328 140,144 244,570
Biitge transferleri 26,235 21,370 45941 48,500 92,455
Bor¢lanma geredi 55,261 47,254  -48,162 35,235 54,493
KIT acigr* 81,406 68,624  -2221 83,735 146948
Borglanma geregi/GSMH (%) 4.1 1.8 0.0 0.6 0.6

* Ozellestirme kapsarmndaki kurufuglar haric.
** Borglanma gereginden biitge transferleri diigiilerek hesaplanmugtir.
Kaynak: DPT '
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PARA POLITIKASI VE GELISMELER

Gelismis tilkelerde siyasal gelismelerden dogrudan etkilenmeyen Mer-
kez Bankalar, bagimsiz kimlikleriyle ekonomide giiven ortamu olugtu-
rarak, para politikasinin bagariya ulasmasinda 6n kogulu yerine getire-
bilmektedirler. Ulkemizde ise son yillarda yasanan siyasal ve ekono-
mik calkantilardan, Merkez Bankast (TCMB) olumsuz yonde etkilen-
mistir. 1993 yilinun ikinci yarisindan itibaren gecen Gg¢ yili biraz agkin
stirede, bu kurulus dort ayr bagkan yonetiminde ¢aligmugtir. Bu duru-
ma, bir de para ikamesi ile kamu mali yapisinda giderek agirlagan den-
gesizliklerin baskisi eklenince, para politikasinin etkinligi azalmakta,
Merkez Bankast ana gorevi olan fiyat istikrannt saglayacak oncelikli
politikalart uygulayamamaktadir. 1996 yitinda da, 6zellikle yilin ilk ya-
nsinda yasanan siyasal kargasaya ve belirsizlige bagh olarak, TCMB
ana gorevini yerine getirecek politikalar icin gerekli ortami ve gicu
bulamamustir. Biitiin bu olumsuzluklara ragmen, TCMB’nin parasal
otorite kimligi ile finansal piyasalardaki dalgalanmalarin engellenme-
sinde ve Hazine’'nin gérece diisiik maliyetlerle borglanmasinda énemli
bir rold olmustur.

5 nisan istikrar programi ve IMF ile yapilan “Stand-by” anlagmast ¢erge-
vesinde 1994 ve 1995 yillarinda enflasyonun kontrol altina alinmasi ve
fiyat istikrarinin saglanmasi yéniinde siki para politikast izlenecegi du-
yurulmustu. Bu amagla olusturulan para programinda, TCMB bilango-
sundaki parasal biiyiikliiklerin artigina sinirlamalar getirilerek, hedefler
ticer aylik donemler itibariyle aciklanmist. 1996 yilinda ise para politi-
kasinda fiyat istikrarmi saglamaktan ¢ok finansal piyasalardaki dalga-
lanmalart en aza indirmeye ydnelik uygulamalara ¢ncelik verilmistir.

Bu cercevede, para politikasinin ana ilkesi olarak, enflasyonla yakimn-
dan {liskisi oldugu diistniilen rezerv paramn kontrolii yoluyla parasal
buyikliiklerin etkilenmesi benimsenmigtir. Ote yandan, yiiksek doviz
rezervlerinden gii¢ alinarak, déviz piyasalarmda gerektiginde muidaha-
leci olmak ve bunun yaminda faiz oranlarinin serbest piyasa kosullar
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alunda olugmasini saglamak tizere dizenleyici rol Ustlenmek amaclan-
mistir.

Erken secimlerin sona ermesiyle bir 6lciide azalan belirsizlik ve asir1  Yilbasindan itibaren
yukselmis olan faiz oranlari nedeniyle 1996'nin hemen basinda ekono-  déviz rezervleri yeni-
mik birimlerin portfoy tercihlerinde TL cinsinden menkul kiymetler le- den artmaya basla-
hine degisiklik belirmigtir. Ortaya ¢ikan bu tercihler sonucunda, sabit  mustir

getirili menkul kiymetlere olan talep artisi, bir yandan faizlerin hizla

diismeye baglamasina, 6te yandan da, bozdurulan dévizler yoluyla re-

zervlerin artmasina yol agcnusgtir. Oyle ki, 1995 yihinin son iki ayinda 4.3

milyar dolardan fazla azalan déviz rezervleri bu gelismeler sonucunda

1996’nin ilk iki ayinda 2 milyar dolarin {stinde artis saglamustir. zle-

yen aylarda da rezervler yiikselmeye devam ederek, kasim sonunda

17.5 milyar dolarlik rekor diizeyine ulasmistir. Bu ters yonde para ika-

mesi sonucunda ortaya ¢ikan parasal genisleme ise TCMB tarafindan

agik piyasa islemleri yoluyla kontrol altinda tutulmustur.

TCMB Doviz Rezervleri
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Mart-haziran déneminde, yeni kurulan hiikiimetin sik: para politikast  Yun ikinci yarisinda
uygulamast sonucunda Merkez Bankasi kaynaklarimin Hazine tarafin-  siki para politikasi
dan kullanimi durmusgtur. Kisa vadeli avans miktar1 azalmis, buna bag-  terkedilmistir

It olarak i¢ krediler gerilemistir. Haziran ayinin sonunda kurulan yeni

koalisyon hiikiimetinin ilk uygulamalart belirli bir huzursuziuk yarat-
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mustir. Goreve gelen REFAHYOL hikiimetinin ortaya koydugu popt-
list politikalarn bir uzantisi olarak giindeme gelen faizlerin distrGlme-
si, Hazine nakit ihtiyacinm karslanmasinda Merkez Bankast kaynakla-
rina agirhik verilmesine neden olmustur. Bu politikanin uygulamaya
konulmasi para piyasalarindaki dalgalanmalarin siddetini arttirmis, pi-
yasalarda olusan fiyatlar hizla yiikselise gecmistir.

Eyliil ayindan baglayarak iki ay boyunca, yikli i¢ bor¢ geri ¢demeleri-
ne ek olarak dis bor¢ yukumliliklerini karsilamak amaciyla buyilik
capta i¢ bor¢lanmaya giden Hazine, para piyasalarinda nakit kaynakla-
rin sikismasma neden olmustur. Bu durumda, TCMB piyasalarin nakit
gereksinimini gidermek ve faizlerde meydana gelebilecek oynakligi en
aza indirmek amaciyla piyasalarin fon ihtiyacini diizenli olarak karsila-
mustir.

Déviz kuru politikasi, genel anlamda TL'nin daha fazla deger kazan-
masin1 onlemek cercevesinde uygulanmustir. Buna gore, daha 6nce
IMF anlasmasi ¢cercevesinde bir dolar ve bir buguk mark’tan olusan doé-
viz sepetinin TL karsisindaki deger artist enflasyon dizeyinde tutulma-
ya calisilmistir. Béylece, yilin ilk 11 ayinda %77.9 artan toptan esya fi-
yatlarina karst sepetteki ortalama artis %69.5 oraninda gerceklesmis ve
dis dinyadaki fiyat artislar: da gz Online alindiginda, TL reel anlamda
az bir dlciide deger kazanmustir.

Doviz Sepetinin Deger Kazanci ve Enflasyon

12.0
10.0
8.0
6.0
4.0
2.0
0.0

95/1
95/3
95/5
95/7
95/9
95/11
96/1
96/3
96/5
96/7
96/9
96/11

M Doviz sepeti [J TEFE
Kaynak: DIE, TCMB
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TCMB Bilancosu

Yilin ilk yarist ile ikinci yarisinda uygulanan farkli politikalar sonucun-
da, bilanco yapisinda degisik gelismeler gozlendiginden, bilanconun
iki ayr1 donem icinde incelenmesi daha dogru olacaktr. Bu cercevede,
ilk alt1 ayda erken genel secimlerin yaratti: olumsuz etkilerin silinme-
si ile saglikli bir yaptya kavusturulan bilanco, ikinci alt1 ayda hiikiimet-
ce uygulanan politikalar sonucunda yeniden olumsuz etkilenmistir. Bu
kogullar altinda, TCMB enflasyonla mﬁczldeleye ayirmast gereken stire-
nin ¢ogunu izlenen politikalarin olumsuz etkilerini dengeleyebilmek
ve bilanco yapisini diizeltmek ugrunda harcamak zorunda kalmustir.

Y1l basinda yiiksek reel faizlerin 6zendirdigi yabanct sermaye girisi ve
ters yonde gelisen para ikamesi sonucu doviz varhiklars hizla artmaya
baslamustir, Bu nedenle, 1995 sonunda 2.2 milyar dolarin tistlinde agik
vermis olan dig varliklar ile doviz ylkumlilikleri arasindaki farktan
olusan doviz pozisyonu hizla kapanmugtir. Mart ayinda devaltasyon
beklentileri nedeniyle déviz piyasalarinda bir stire satict durumunda
kalan TCMB, bunun disinda alict olmus ve bdylece doviz pozisyonu
haziran sonunda 400 milyon dolar fazlaya donismiistiir.

TCMB Analitik Bilancosu
(Secilmis Kalemler, Trilyon TL)
95/1V 96/1 96/l 96/  96/IV

Net chis varliklar . -136.5 -103.5 32.4 14.9 31.1
I¢ varliklar 509.3 545.9 466.3 524.5 497.9
Avans 192.0 260.8 140.7 183.6 212.6
Degerleme 45.0 45.0 13.5 12.5 12.7
MB parast 372.8 442.5 498.7 539.4 529.0
Rezerv para 343.5 381.6 455.9 555.0 572.1
Emisyon 223.9 2422 289.3 362.8 356.6
Acik piyasa isl. borg. 15.9 46.2 26.1 -36.5 -63.0

Kaynak: TCMB
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Hazine'nin ilk alt1 ayda sorunsuz bicimde uygulayak;ildigi bor¢lanma
programi Merkez Bankasi kaynaklarina asin 6él¢tide bagvurulmasin en-
gellemistir. Boylelikle, TCMB’ye yapilan kisa vadeli avans geri édeme-
leri ile déviz pozisyonundaki fazlaya bagli olarak ortaya ¢ikan kur ka-
rinin degerleme hesabini azaltmast nedeniyle i¢ varliklarda distis belir-
migtir. Bunun sonucunda, haziran sonunda i¢ varliklar 1995 sonuna
gore 43 trilyon TL gerileyerek, %8.5 oraninda azalis gdstermistir.

Doviz varliklarinda yilin ilk yarisinda yasanan hizh artig karsilifinda ya-
ratilan TL tutari, 1995'te oldugu gibi sorun yaratan bir boyutta olma-
mustir. DSviz alimiart yoluyla yaratilan TL tutarinin bir bdlimu i¢c varhk-
lardaki azalma nedeniyle ortadan kalkinca Merkez Bankas: parasinda-
ki artis stnirh kalmustir. Yilin ilk yansinda bu kalemdeki 126 trilyon TL
dizeyindeki artig, %34.8'lik bir bliyumeyi gostermektedir. Bunun ya-
ninda, rezerv paranin kontroliinii amaclayan TCMB, bu kalemin kont-
rolini acik piyasa islemleri yoluyla gerceklestirerek, ilk altt ayda
%32.7 diizeyinde bir biiylimeye izin vermistir. Ilk alti ayda tiiketici fi-
yatlanindaki artisin %36.7 oraninda gerceklestigi gz onune alindigin-
da, Merkez Bankast parasi ile rezerv paranin reel anlamda geriledikle-
ri anlasilmaktadir. '

Déviz Pozisyonu ve Degerleme Hesabi
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Kaynak: TCMB
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Kamuya aculan kredi-
ler i¢ bor¢lanmadaki
basariya bagh olarak
azalmustir,

Yilin ilk yarisinda TL
yaratim sinurls kal-

mistir



Bilindigi gibi, yilin ikinci yarisinin hemen basinda gorev alan koalisyon
hukiimetinin ilk uygulamalan piyasalarda huzursuzluk yaratmistir. Bu
ortamda, doviz talebindeki artisa paralel olarak déviz pozisyonu tem-
muzda yeniden acik vermigtir. Ancak, TCMB ve Hazine’'nin girigimleri
ile saglanan istikrar, pozisyonu agustosta fazlaya donistirerek ekim
sonunda 400 milyon dolarlik diizeyde korunmasini olanakli kidmustir.
Kasim ayinda ise, hitkiimetin faizleri diistirme ¢abasi i¢ine girmesiyle
birlikte yaratilan likidite fazlas1 dovize kayinca TCMB miidahale etmek
durumunda kalmis ve kasim ortasinda doviz pozisyonu 600 milyon do-
larin Gstiinde agik vermistir. Ancak, ay sonunda pozisyon yeniden faz-
laya dontiserek 300 milyon dolara ulasmistir,

Bu arada, duraklayan i¢ bor¢lanma nedeniyle temmuz ayinda esi go-
riilmemis Slciide TCMB kaynaklarina bagvurulmustur. Iki hafta icinde
175 trilyon TL dizeyinde kisa vadeli avans kullanilmas: sonucunda i¢
varliklar kaleminde temmuzda 145 trilyon TL'den fazla artis meydana
gelmistir. Boylece, ilk altt ayda %8 oraninda azalan i¢ varliklar, sadece
temmuz ayinda %32’lik bir artis gdstermistir. Agustos ayinda i¢c borg-
lanmanin tekrar rayina oturmasiyla bilanco tstiindeki baski hafiflemis
ve avanslarin geri ddenmesiyle i¢ varliklarda digis belirmistir. Ancak,
yilin son iki ayinda uygulamaya konulan faizleri disiirmeye yonelik
politikalar yeniden i¢ varliklardaki artig yoluyla parasal genisleme ya-
ratmaya baslamistir.

Ikinci yaryilda, bilangonun yuktumliluklerinde onemli depisiklikler
meydana gelmistir. Temmuz ayinda yasanan i¢ varliklardaki olaganiis-
tii genisleme Merkez Bankasi paras: tistiinde etkisini gostermistir. Ilk
alti ayda reel dizeyde gerilemis olan Merkez Bankas: parasi, sadece
temmuz ayimnda %22'yve yaklasan bir artigla ilk yedi ayda reel biytime
gostermistir. Bu durumda, TCMB bu tiirden bir parasal genislemenin
enflasyonist etkilerini azaltabilmek amaciyla agik pivasa iglemleri yo-
luyla fazla paranin piyasalardan cekilmesini saglamistir. Boylece, re-
zerv paradaki yedi aylik artis %42 dizeyinde sinurlandirdmistir.
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ikinci koalisyonla
birlikte parasal ge-
nisleme baslamistir

Kamuya acilan kredi-
ler ikinci yar1 yilda

genislemistir




Eylul ayinda baglayan yiliksek olgekli i¢ borglanmanin piyasalarda ya-
raty likidite sikisiklign ise TCMB’nin piyasalart diizenli olarak fonla-
mast ve acik piyasa iglemlerinde alacaklt duruma gecmesi nedenivle
rezerv parada blylimeye neden olmustur. Kasim sonunda, yil basin-
dan itibaren rezerv paradaki artis %66.5’e ulasmistir. Finansal piyasala-
rnn Hazine’nin giderek bliyliyen bor¢lanmasini finanse etmek icin ge-
rekli olan fon buytkligiini yaratabilecek derinlikte olmamast sonucu
Merkez Bankasi likidite yaratmak durumunda kalmistir. Béylece,
TCMB kaynaklarina dogrudan bagvurmayan Hazine, acik piyasa islem-
lerinden yaratilan parayla dolayl olarak TCMB kaynaklarini kullanmuis-
tr. Bu durumda, istikrart korumak ugruna duzenli olarak piyasalarin
fon ihtiyacin: karsilayan TCMB, para politikasimin ana ilkesi olan re-
zerv paranun kontroliinden 6din vermek zorunda kalmustir.

Merkez Bankasi1 Parasi,-Rezerv Para ve TUFE
94/12-100
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Kaynak: TCMB, DIiE

Parasal Buyiiklikler

1995 yilinda 6nce doviz rezervlerindeki artistan, daha sonra da erken
genel secimlerden kaynaklanan parasal genisleme sonucu para arzinda
reel anlamda artig olmustu. Bu yilin ilk yarisinda ise, TCMB’nin bilan-
cosundaki biiyiiklakleri etkin bir bicimde kontrol altunda tutabilmesiy-
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Hazine dolayl: yol-
lardan TCMB kay-
naklarina basvur-

mustur

Vadeli tasarruf mev-
duatlarindaki artis
M2 para arzini genis-
letmistir



le bir dlctide parasal disiplin saglanmugtir. Ancak, para arzinda yine de
ekonomik etkinlige paralel olarak artan para talebi nedeniyle kiiclik
diizeyde bir reel buylime gerceklesmistir. Bdylece, mali sistemin TL
cinsinden buyukliginiin bir gostergesi olan ve dolasundaki para ile

vadeli ve vadesiz mevduattan olusan M2, yilin ilk yarisinda %44.6 ora-

ninda buylirken, tiketici fiyatlarindaki artis %36.7'da kalmistir. Yilin
ikinci yarisinda ise vadeli tasarruf mevduatunda beliren artig M2'deki
biiytimeyi hizlandirmustir. Béylece kasim sonunda M2'nin yil sonuna
gore artist %108.5’e ulasarak tiiketici fivatlanindaki %73.8’lik yiikselisin
oldukga iistiine cikmistir. Dogal olarak para arzinda bu boyutta bir re-
el blyliimenin ileride enflasyonist baskilar: artirmasi beklenebilir.

Parasal Bityikliiklerde Aylik Gelisme
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Kaynak: TCMB, DIE

1995’in son ¢eyreginde erken genel secimlere bagl olarak hizlanan pa-
ra ikamesi, doviz tevdiat hesaplarinda (DTH) ¢nemli artisa yol acmust1.
1996'nin basinda ise ekonomik birimlerin yeniden TL cinsinden varlik-
lara gecmesi sonucunda DTH’da kisa stireli azalma meydana gelmistir.
Ancak, derinlesen siyasal belirsizlik ve giderek kétillesen makroeko-
nomik dengesizlikler nedeniyle yil bagmdé 22.2 milyar dolar olan DTH
toplami, kasim sonunda 24.8 milyar dolara yiikselmistir. Boylece M2'ye
ek olarak DTH'1 da icine alan genis kapsamlt para arzi M2Y, 11 aylik
dénemde %106 oraninda artig gdstermistir.
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DTH, TL cinsinden
getirilerin yliksekli-
gine ragmen artis

gostermistir




M2Y'nin Bilesimi (%)

‘ 91 92 93 94 95 96/I 96/I 96/II
' Dolagmdaki para 119 110 106 88 81 77 73 66
" yadesiz mevduat 140 127 123 90 75 69 66 79
Vadeli mevduat 450 391 299 324 348 352 366 363
. péviz tevdiat hesaplan 29.1 371 471 498 496 502 495 492

100.0 100.0 1000 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Toplam
Kaynak: TCMB

TL mevduatta ise 11 aylik strede, vadeli tasarruflarda gbzlenen artiga

bagl olarak, %11 3.6 oraninda biiyiime gerceklesmis ve toplam mevduat
2.4 katrilyon TL'ye yaklasmustir. Yiizde 23’e varan bu reel artista dogal
- olarak yiiksek reel faiz getirisi 6nemli rol oynamistir. Mevduatin yapist
' incelendiginde, vadeli tasarruflarda %126.9'luk artis oldugu gortimekte-
~ dir. Boylece, bu grubun toplam mevduat icindeki pay1 1995 sonundaki
. %56.2'lik diizeyinden, kasim ay1 sonunda %59.7'ye yiikselmistir.
Toplam Mevduat

" milyar §
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Ekonomik etkinliklerdeki canliliga bagli olarak, bankacilik kesiminin
aktif yapist icinde kredilerin payinda genisleme yasanmustir. Oyle ki,
mevduat bankalarinin kredilerinde ilk 11 aydaki %132'nin tzerindeki
artig, reel olarak %33.6ik bir biytimeyi simgelemektedir. Bankalar
Birligi'nin derlemelerine gore, 1996'nimn ilk yansinda yabanct para cin-
Sinden krediler, TL olarak kullandirilan kredilerden daha hizh artmis
Ylece toplam krediler icindeki pay1 haziran 1995'teki %49 dizeyin-
den, haziran 1996'da %52'ye yiikselmistir.
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Mevduat Bankalar1 Kredileri
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Kaynek: TCMB, DIE

1994 yilinda déviz pozisyon agiggint hizla kapatan bankacilik sektériin-
de, yiiksek TL getirilerinden yararlanabilmek amaciyla 1995 yilinda ye-
niden pozisyon agig1 olusmustur. Boylece, 1995 sonunda 3 milyar do-
lar diizeyine viikselen pozisyon ac¢igt, 1996’da TL'nin hizlanan deger
kaybina bagh olarak bankalarin yabanci para aktiflerini artirmalart so-
nucu haziran sonunda 2.4 milyar dolara gerilemistir.

Bankalarin Doviz Pozisyonu

milyar $

Kaynak: Bankalar Birligi
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Bankacilik sistemin-
deki doviz pozisyon

acig siirmektedir
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1996 yilinin ilk yaris: bankacilik sektériintin karlilig a’(_;131ndan doyuru-
cu bir donem olmamugtir. Sektériin konsolide gelir tablosuna gére,
bankalar 54 trilyon TL diizeyinde kir elde etmiglerdir. Ancak, 1995 yi-
linin aynm1 déneminde gerceklegtirilen 50 trilyon TLlik kir ile karsilasti-
nldiginda, sektoriin kirliligimin reel olarak dnemli élciide azaldigr go-
riilmektedir. Bu gerilemenin 6zellikle kamu kesimi bankalarinin zarar-
larindan kaynaklandig: tahmin edilmektedir. Karlilik diizeyinin yil so-
nunda 6zellikle faiz gelirlerindeki mevsimsel artisa baglt olarak artma-
st beklenebilir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas: (IMKB)

1995 yilin1 40,024 dizeyinde kapatan IMKB Bilesik Endeksi, 1996 yali-
nin ilk iki ayinda, merkez sagdaki iki partinin secim sonrasinda koalis-
yon hiiklimeti kurmas: beklentileri ve i¢ bor¢glanmada yasanan olumlu
gelismeler ile hizla gerileyen faizlere bagh olarak %51 oraninda yiikse-
lerek 60,547 diizeyine ulagmistir. Mart ayinda da koalisyon hiikiimeti-
nin kurulmasi ve sorunsuz i¢ borglanma nedeniyle artis siirmiis, boyle-
ce Endeks ilk ¢eyregi TL degeriyle %61 (dolar degeriyle %45) yiiksele-
rek, 67,045 puan diizeyinde kapatmustir,

Nisan ayinda hentiz ikinci ayini doldurmus olan koalisyon hiikiimeti-
nin yolsuzluk iddialar: ile dagilma noktasina gelmesi Borsa’y1 da etki-
lemis ve Endeks yil basindan beri ilk kez aylik olarak azalarak 64,723
puana gerilemigtir. Hitkiimet bunaliminm mayis ayinda da siiregelme-
si, buna ek olarak da Anayasa Mahkemesi'nin hiikiimetin almis oldugu
giiven oylamasini gecersiz kilmasi, Endeksin mayis ayini %6 azalsla
61,150 puan diizeyinde bitirmesine neden olmustur.
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Bankalarin karliigs
ilk alt1 ayda reel ola-
rak onemli dlgiide
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IMKB 1996’ya huzlt
baslamustir



IMKB Bilesik Endeksi
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Kaynak: iIMKB

Haziran ayinda, koalisyon hiikiimetinin dagilmasmin Borsa istinde  Yalin ilk yarisinda
oldukc¢a olumsuz bir etki yaratmas: dusiiniiliirken, 6ngdriilenin tersine  Endeks dolar dege-
yeni hiikiimet beklentilerinin yogunlagmasi ve alternatif yatiim aracla-  riyle %32 oraninda
nndaki durgunluktan dolayi Endeks yiikselis ile baglamis ve yukari  yiikselmigtir

dogru hareketini ay boyunca siirdiirerek yilin itk yansint TL degeriyle

%72lik ve dolar degeriyle de %32'lik bir yikselisle tamamlamigur.

Temmuz ayina ikinci koalisyon hitkiimetinin kurulmasi nedeniyle ytik-

selisle girilmesine kargin, Maliye Bakant'nin finansal piyasalar kaygi-

landiran aciklamalan nedeniyle Endeks temmuz aylml%lO’luk bir geri-

leme ile 63,365 puan dizeyinde kapatmugtir.

Apustos ile onu izleyen iki ay icinde ise hitkiimet tarafindan agiklanan
ve dzellestirme konusunda olumlu beklentiler yaratan kaynak paketle-
ri ile diistis gosteren faiz oranlarina bagli olarak onemli bir alim dalga-
st baslamustir. Boylece, Endeks, agustos-ekim aylarini kapsayan t¢ ay-
lik dénem icinde %29 oraninda ylikselmistir.
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Kasim ayinda kamu kagitlarindaki talebe, Endeks’te a§1r11g1 olan diger
hisselerdeki alumlar eklenince, Japon kredi degerleme kurulusu JCR'1n
Tirkiye’'nin kredi notunu diglirmesine ragmen Borsa yeni rekorlara
imza atmug ve ay1 91,759 puanda kapatmistir. Boylece, 1996 nin ilk 11
ayinda Endeks TL degeriyle %130 artarken, bu artis dolar degeriyle
%35 olmustur. Bu durumda, IMKB’de islem goren sirketlerin piyasa de-
gerleri toplamt kasim 1996 itibariyle 3.133 katrilyon TL’ye (30.9 milyar
dolar) ulasarak, gecen yiin ayn1 dénemine goére %156 artarken, IMKB
fiyat/kazang oranit (12 aylik kiimilatif karlara gore) 1995 kasim ay1 so-
nundaki 10.7 diizeyinden, bu yilin kasim ay1 sonunda 11.8 diizeyine
yikselmistir. Ayni dénemde Borsa’da iglem goéren sirket sayisi ise 25
artarak toplamda 228’e ulagmustir.

milyar $ IMKB Toplam Piyasa Degeri
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Kaynak: IMKB

1996 yilinda politik ve ekonomik dalgalanmalarin yil boyunca yaratug:
durgunluk nedeni ile IMKB'nin islem dizeyi 6nemli sekilde azalmis ve
1995 sonundaki toplam 52.36 milyar dolar degerinden 1996 kasim so-
nunda 34.61 milyar dolara diismiistiir.
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IMKB Aylik islem Hacmi

milyon $
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Kaynak: IMKB

1996 vilt Giclinct ¢eyrek verilerine gore, Borsa'da islem gbren sirketle-
rin net satislarinu reel olarak %2.1 oraninda artirmalarina karsilik, bu
durum karhliklarina ayn: oranda yansimamis ve konsolide net kirlar
reel degerlerde %14.7 azalmstir.

Sektorel diizeyde satiglar incelendiginde, medya sektorii promosyonla-
ra bagli olarak satiglari artinirken, ekonomik canliiga bagl bicimde
artan elektrik tiketimi, enerji sektériinde buylimeye yol acrstr. Be-
yaz esya sektori de ihracatin artmasina paralel olarak biylimiistiir.
Giimriik Birligi ile patlama yapmast beklenen tekstil sektorii ise dzel-
likle Avrupa’da yasanan ekonomik durgunluk ve artan uluslararasi re-
kabet yiiziinden belirgin bir bilyiime gerceklestirememistir. Ote taraf-
tan, diinya genelinde diigen kagit fiyatlar, kagit ve orman UGrtinleri sek-
toriiniin satiglarinm kiictilmesine yol acarken, yine dis piyasalarda ce-
lik fiyatlarinin diigsmesi de metal isleme sektdrinii olumsuz yénde etki-
lemistir.
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IMKB'de islem Goren Sirketlerin Sektorler itibariyle Satis ve Kar
Durumlari

Net Satis Net Kér
(Ocak-Eylil) (Ocak-Eyliil)

(Milyar TL) Reel Reel
Sektor 1995 1996 Deg. (%) 1995 1996 Deg. (%)
Bira 12,408 24,127 85 3394 4927 -19.0
Boya 10,825 20,811 7.2 823 1,595 8.1
Beyaz esya 64,271 128473 115 4,495 12,230 517
Cam 7,634 13523 -12 2327 2,878 -31.0
Cimento 30,712 49,137 -10.8 5,207 8,442 9.6
Demir celik 35,438 63,748 0.3 8,701 2,802 -82.0
Enerji 17,407 37,257 194 1,883 7,511 1225
Gida 31,743 53,489 -0.0 3,149 3622 -358
Giibre 10,434 20471 9.4 850 1,312 -13.9
Holding 26,965 77,475 60.2 5,787 11,744 132
flac 7112 13324 45 521 1,177 259
Insaat malzemeleri 8,456 14,569 -39 935 1,957 16.7
Kagit 14,860 18,764 -296 3,616 3,767 -41.9
Lastik 23,355 45,679 9.1 3,792 9,366  37.7
Medya 17,460 40,206 28.4 1,618 3,623 318
Metal isleme 28,890 46,792 97 2,883 3851 -25.5
Otomotiv 30,498 78,347 106 3,955 9920 399
Petrol ve petrol Urtinleri 301,005 545,808 1.1 19,202 22983 -33.2
Pazarlama 75,080 122,821 -88 434 1,253  61.1
Porselen ve seramik 8,466 14,569  -4.0 1,144 1,340 -34.7
Tekstil 79194 139,454 -1.8 11,025 17,843 9.7
Telekomiinikasyon 15,914 33,063 159 3,879 5,567 -20.0
Turizm 4,864 8880 18 496 842 -5.2
Otomotiv yan lirtinleri 7.877 14,289 1.2 1,098 1,345 -31.7
Finans 295,107 689,072 30.2 44 472 94,448 18.4
Diger 2,911 6,084 166 759 1,756  29.1
Toplam 1,208,052 2,324,772 73 137,161 239,132 -2.8

Kaynak: Eczacibast Menkul Degerler Arastirma Boltimii
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ENFLASYON







ENFLASYON

Yirmi yili agkin bir siiredir yiiksek ve kronik bi¢imde stiren enflasyo-
nist ortam ekonomik geligimi tehdit etmektedir. Gelismis tlkelerde si-
yasal iktidarlarin dncelikli hedefi olan fiyat istikrari, enflasyonla miica-
deleyi 6n planda tutan politikalann uygulanmasma neden olurken,
Turkiye'de iktidarlar bu konuda gerekli adimlar yeteri kadar atmamus-
lardir. ‘

Enflasyon
(12 aylik ortalama % degisim)
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W TEFE [ TOUFE

1995 yilinda déviz kurlannin enflasyonun altinda ve oldukca yavag bir
seyir izlemesi ve kamu kesiminde Uretilen mal ve hizmet fiyatlariun st-
nurl: olciide yiikseltilmesi, enflasyonda gerileme olmasma yol a¢cmisti.
Kamu kesiminde fiyat ayarlamalarinin ertelenmesi, ozellikle erken ge-
nel secimlerden once belirgin bir durum almisti. Bu tiirden bir ertele-
menin KiTler tstiinde yaratti@ baski, fiyat ayarlamalarimin secimler
sonrasinda hizla baslatiimasina ve yapay olarak yikselmesi engellen-
mis bulunan enflasyonun 1996 yili basinda yeniden artmasmna neden
olmustur. 1995 secimlerinin ardindan, kamu kesimi fiyat ayarlamalar
diizenli bir takvime baglanarak piyasa ekonomisinin gerekleri yerine
getirilmis ve enflasyon sorununu ¢6zecek yapisal reformlarin geciktiril-
mesinden dogan bedelin KIT kuruluglar1 ve igletmeleri tarafindan
Odenmesi dnlenmistir.
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Aylik Enflasyon
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Kaynak: DIE W TEFE O TIFE

DIE tarafindan 1996 yili basinda agiklanmaya baglanan ve 1994 = 100
temel alinan toptan esya fivat endeksine (TEFE) gore, 1995 sonunda
%65.5 diizeyinde bulunan 12 aylik enflasyon, kasim ayinda %85.7’ye
ylikselmigtir. Ozel sektor ile kamu kesimindeki fiyat artiglar arasmndaki
fark, secim sonras: donemde kamu sektérii fiyat ayarlamalarindan kay-
naklanmistir. 11 aylik dénemde kamu kesimindeki fiyat artiglar %95.2
diizeyinde gerceklesirken, bu oran 6zel sektérde %73.3’te kalmustir.

Toptan egya fiyatlan sektor bazinda incelendiginde, en yiiksek yillik ar-
s %120.2 ile fiyatlarin deviet tarafindan belirlendigi enerji sektdriin-
de gerceklestigi gorilmektedir. Kamu sektoriinde diizenli olarak yapi-
lan fiyat ayarlamalar bu diizeyde bir fiyat artisgina neden olmustur. 1996
yil basindan bu yana, ¢zellikle petrol trtinleri fiyatlarinda yapilan aylik
ayarlamalar sonucu, akaryakit fiyatlarinda 6nemli artis gérilmustir. ka-
simda yillik diizeyde normal benzinde fiyat artis1 %140.1 olmusgtur.

Fiyat artisinda enerji sektorund, sirasiyla %102.4 ve %95.8 ile madenci-
lik ve tarim izlemistir. Imalat sanayinde ise yillik fiyat artisi daha disiik
kalarak %79.7 dizeyinde gerceklesmistir. Bu sektdrde de yine kamu
ile 6zel sektorler arasindaki enflasyon fark: dikkat cekmektedir. Kamu
kesimi fiyatlarindaki artis %93.2 olurken, 6zel sekttrde fiyat artist
%71.8’de kalmustr. '
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Toptan esya fiyat en-
deksindeki ydlk ar-
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Fiyat artiglarinda ka-
mu ile 6zel sektor
arasindaki fark dik-
kat ¢ekicidir




Secilmis Sektorlerde Enflasyon
(12 aylik ortalamalara gore % degisim)

(1994=100) 1995 1996 *
Genel 86.0 74.4
Tarim 107.0 86.1
Madencilik 85.6 87.9
Enerji 56.4 94.7
Imalat sanayi 80.2 68.6
Gida ve icki 83.8 81.7
Tekstil Gininleri 78.9 51.4
Kagit ve kagit tirGnleri 119.1 20.3
Kimyasal madde trtnleri 78.3 55.2
Ana metal sanayi 81.2 54.6
Makine ve techizat imalati 87.3 70.5
* Ocak-Kasin
Kaynak: DIE

Imalat sanayi alt sektorlerinde ortaya c¢ikan fiyat artiglan incelendigin-
de, en yiksek oranin %130.7 ile kok komiirt ve rafine edilmis petrol
Uriinlerinde gergeklestigi gortulmektedir. Bunu, yine fiyatlarin devlet
tarafindan belirlendigi tiitiin Griinlerindeki 9688.6'lik oran izlerken, en
digiik fiyat artigi, arzdaki biiylimeye ve uluslararasi piyasalardaki fiyat
disugline bagh olarak %30.7 ile kagit ve kagit Grunleri imalatinda ya-

sanmugtir.

1996'nin basindan itibaren yeniden baglanan kamu kesimi fiyat ayarla-
malari, aylik dizeyde toptan esya fivatlarindaki artis: tiiketici fiyatlarin-
daki artisin Gstline ¢ikarmustir. Béylece, yillik olarak bu iki endeks ara-
sindaki fark kapanmustir. Agustos ayindan itibaren ise tiketici fiyatlar
daha fazla artig géstermeye baglamigtir. 1995 sonunda %75.9 diizeyin-
deki 12 aylik tiketici enflasyonu, kasimda %80.4'e ylikselmistir. Ana
harcama gruplan arasinda, tiiketici fiyatlarinda en yiiksek artis ulagtir-
ma ve saglik harcamalarinda, sirastyla %110.9 ve %106.9 olurken, en
dusiik artis %63.8 ile ev esyasi giderlerinde gerceklesmistir. Gida har-

camalarmda ise yillik artis % 72.9 olmustur.
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Kasimda yulik tilketi-
ci fiyat artis1 % 80.4
olmustur.
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DIS EKONOMIK ILISKILER






ODEMELER DENGESI

1996, dis ekonomik iligkiler agisindan bir déntim yili olmustur, Trki-
ye'nin Avrupa Gumrik Birligine uyeligi sonucu bu tlkelerle yapilan
sanayi mallar ticaretinde tim korumalar kaldirilirken, diger tlkelerle
ticarette de Avrupa Birligi'nin Ortak Gumriik Tarifesi uygulanmaya
baslanmustir, Guimruiik Birligi ile birlikte gerek gimriik kurallarinda, ge-
rekse belge ve kayit sisteminde meydana gelen degisikliklerin gerektir-
digi diizenlemelerin zamaninda yapilamamasi, dis diinya ile ekonomik
iliskilerimize dair resmi ve saglikli verilerin yayinlanmasini geciktirmis-
tir. Uyeligin ilk yilinda, édemeler bilancosunda ortaya ¢ikan degisiklik-
lerin boyutunun izlenememesi tedirginlik yaratmaktadir. Bu kogullar-
da, ddemeler dengesine iliskin saglikli bir analiz yapilabilmesi olduk¢a
glclesmektedir.

Di1s Ticaret

Bilindigi gibi, 1996 yii da, bir énceki yil gibi i¢ titketim talebinin giicla
olmasi nedeniyle, dis ticaret {istinde olumsuz etkiler yaratmigtir. Ote
yandan, ticaret hacmimizde en yiiksek paya sahip bulunan Avrupa Bir-
ligi Gyeleriyle gimriiklerin sifirlanmasi ithalatin canlanmasina yol agan
bir baska 6nemli etken olmustur. Bunlarin yaninda, TL'nin yabanc pa-
ralar karsisinda az da olsa deger kazanarak 1995 yilinda asinmis olan
rekabet glictinli azaltmay: stirdirmesi ve onemli dis pazarlarda yaga-
nan durgunluk ihracatin artis hizinda gortilen azalmaya katkida bulun-
mustur. Bu gelismeler cercevesinde, DPT ihracatin 1996 sonunda
%13.2 artisla 24.5 milyar dolara ulasacagmi ongodrmektedir. ithalatin ise
%26 artigla 45 milyar dolar diizeyine erigerek, dis ticaret agigim 20.5
milyar dolara yiikseltmesi beklenmektedir.

67

Dis ticarete iliskin
veriler gecikmektedir

DPT yil sonunda dis
ticaret agigron 20.5
milyar dolara ulasma-
simu beklemektedir




Di1s Ticaret (Milyar $)

% % %

1994 degisim 1995 degisim 1996* degisim
thracat 181 180 21.6 195 245 13.2
{thalat 233 209 35.7 53.5 45 26.0
Dig ticaret acigi 52 -63.3 14.1 172.5 205 45.7
thracat/ithalat (%) 77.8 - 60.6 - 544 -
Dis tic. a¢i/GSYIH (%) 4.0 - 8.5 - 113 -

* DPT tahmini
Kaynak: DIE, DPT

Yil sonuna gelinmesine karsmn, dis ticarete iliskin resmi veriler mart  Yihn ilk ¢eyreginde
1996 ile simirhdir. DiFnin yaymmladig istatistiklere gore, yilin ilk {i¢  dag ticaret acig1 4 mil-
ayinda ihracat 5.5 milyar dolar (199%’in aym donemine gére %15.7'lik  yar dolar olmustur
artg) dizeyinde gerceklesirken, ithalat %37.9'luk artisla 9.5 milyar do-

lara ulagmustir. Bu durumda dis ticaret acig1 4 milyar dolar ile gegen y1-

la gore %88.4 oraninda artmustir. Uc aylik verilere gore, Gumrik Birli-

gi'nin etkisi ile bu Ulkelerle dis ticaretimizde aleyhimize bir gelisme ya-

sanmustir. Bu llkelere ihracatimiz %9.8 artarken, ithalatimizda %59.2

oraninda buyiime kaydedilmistir. Boylece toplam ihracatimizda bu l-

kelerin payt %52 diizeyinden %49'a gerilerken, bu tlkelerden gercek-

lestirilen ithalatin toplam icindeki pay: %45 den %52'ye ytikselmistir.

Di1s Ticaret
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* DPT tabmini Dengesi
Kaynak: DIE
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Ithalat ve ihracatin sektérel dagiimi incelendiginde, ’1'1(_; aylik verilere
gore sanayi UGriinlerinin toplam ithalat ve ihracatta sirasiyla 1995°deki
%82 ve %86°lik paymi korudugu gorilmektedir. DPT verilerine gore
imalat sanayinde ithalatin %27.7 artigla 38.7 milyar dolara ulasmasi
beklenmektedir. Aynt sektdrde ihracat artisinin ise %12.7 ile sinurl ka-
larak bu alandaki digsatimlarin 22.9 milyar dolara ylikselmesi 6ngoril-
mektedir. Boylelikle, bu sektordeki dig ticaret acig 1995’de 10 milyar
dolardan, 1996’dza 15.8 milyar dolara yiikselecektir. Madencilik sektd-
rinde de benzer bir gelisme sonucu dis ticaret aciginimn 3.6 milyar do-
lardan 4.3 milyar dolara ulasmas: beklenmektedir. Ote yandan, tarim
sektorinde 1996 yilinda yasanan olumlu gelismelere bagl olarak bu
sektordeki acigin 499 milyon dolardan, 400 milyon dolara gerileyecegi
sanilmaktadir.

Ana Sektérlerde ithalat ve ihracat (Milyon $)

ithalat 1995 1996*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Taim ‘ 1,446 4.0 1,600 3.6 10.7
Madencilik : 3,961 11.1 4,700 10.4 18.7
Imalat sanayii 30,301 84.9 38,700 86.0 27.7
Tarima dayah san. 2,282 6.4 2,650 5.9 16.1
Diger sanayiler 28,019 78.5 36,050 80.1 28.7
Thracat 1995 1996*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Tarm 947 4.4 1,200 4.9 26,7
Madencilik - 391 1.8 420 1.7 7.4
Imalat sanayii 20,298 938 22,880 93.4 12.7
Tanma dayali san. 3,407 15.7 3,650 14.9 7.1
Diger sanayiler 16,891 78.1 19,230 78.5 13.8
* DPT tahmiini

Kaynak: DIE, DPT

Mal gruplannda ithalatin yapisi incelendiginde, tiketim talebindeki
canliiga bagli olarak tiiketim mallann disalimindaki artis dikkat cek-
mektedir. Yilin ilk i¢c ayinda tiketim mallan ithalat gecen yilin aym
dénemine gore %53 oraninda artis gostermistir. DPT tahminlerine go-
re, bu mal grubunun 1996’daki disalimlarinin %30.3 oraninda artarak
5.75 milyar dolara ulasmas: beklenmektedir, Bunun yaninda, Giimriik
Birligi nedeniyle artan yatinm istegine bagli olarak 1995 yilinda %52
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Imalat sektériindeki
dis ticaret aciginin
i5.8 milyar dolara
yikselmesi beklen-
mektedir

Titketimy mallar: itha-
latinin %30.3 oranin-
da artacagi sanilimak-
tadir




oraninda biiyliyen yatirtm mallari ithalatinin 1996 yilinda da %22 dize-

yinde artacagi ongoriliirken, bu grubun toplam ithalatinin 12.8 milyar

dolara yiikselecegi tahmin edilmistir, Bu mal grubunun ilk G¢ aydaki it-
halat artis1 ise %72 olarak gerceklesmistir. Hammadde ithalatnin ise
%27.1’lik bir artigla yil sonunda 26.45 milyar dolara ulagmasi beklen-

mektedir.

Cari Islemler Dengesi

1995 yilinda 2.3 milyar dolar acik veren cari islemler dengesinde, 1996
yilinda acik diizeyinin 3.8 milyar dolara ulagsacagl dngodrilmisti. An-
cak, dis ticarette yasanan gelismeler sonucunda cari islemler a1t DPT

tarafindan 6.85 milyar dolara yiikseltilmistir.
Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

1996 1996
1995 program tahmin

Mal ihracat (fob) 21,975 25,400 24,900
Thracat (fob) 21,636 25,000 24,500
Transit ticaret 339 400 400
Mal ithalat (fob) -35,187 -40,500 -44,250
Tthalat (cif) -35,709 -41,000 -45,000
Alun (cip 1,322 -1,600 -1,600
Transit ticaret -301 -350 -350
Ithalat sigortasi ve naviunu 2,145 2,450 2,700
Dis ticaret dengesi -13,212 -15,100 -19,350
Diger mal ve hizmet gelirleri 16,094 18,300 19,250
Turizm 4,957 6,100 6,000
Faiz : 1,488 1,600 1,650
Digerleri 9,649 10,600 11,600
Diger mal ve hizmet giderleri -9,717 -11,150 -11,000
Turizm -911 -1,200 -1,200
Faiz -4,303 -4,650 -4,400
Digerleri -4,503 -5,300 -5,400
Toplam mal ve hizmet dengesi -6,835 -7,950 -11,100
Ozel karsiliks:z transferler (gelirler) 3,425 3,380 3,600
Gocmen transferleri 0 - 0
Isci gelirteri 3,327 - 3,400
Digerleri 98 - 200
Ozel karsiliksiz transferler (giderler) 0 0 0
Kargiliksiz resmi transferler (net) 1,071 770 650
Isci gelirleri 38 - 50
Digerleri (net) ' 1,033 - 600
Cari iglemler dengesi -2,339 -3,800 -6,850

Kaynak: DPT, TCMB
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Yil sonunda cari acr-
g 6.85 milyar dolar
olacag: Ongorillmek-
tedir




Cari islemler dengesine ait veriler de dig ticaret verilerinde oldugu gibi
mart 1996 ile siurhidir. TCMB'nin gegici verilerine gore, yilin ilk ¢eyre-
ginde dis ticaret dengesinde olusan yiiksek aciga ragmen, goriinmeyen
kalemlerdeki giiclii artisa bagh olarak cari islemler agig1 718 milyon
dolarda kalmisur. Ozellikle, 1995 yilinda yiksek artis sonucu, icerigi-
nin tam olarak bilinmemesi nedeniyle spekilasyonlara konu olan “di-
ger goriinmeyen gelirler” kaleminde artisin stirmesi ocak-mart done-
minde cari acig1 siurlamustir. Bu kalemin 1996 yilinda %20 artigla 11.6
milyar dolara ulasmas: beklenmektedir.

Bunun yaninda, net turizm gelirlerinde 1995'in ilk ti¢ ayina gére dnem-
li bir artis yasanmamugtir. Turizmde yil sonunda 4.8 milyar dolar tuta-
rinda net déviz girdisi beklenmektedir. Onemli bir déviz kaynag: olan
isci gelirlerinde ise, yihin ilk ii¢ ayinda gozlenen artigin duraklayarak,
yil sonunda sadece %2.2lik artig sonucu 3.4 milyar dolar giris olacag:

umulmaktadir. . )
Cari Islemler Dengesi

milyar $
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Kaynak: TCMB, DIE, DPT

Goriinmeyen gelirlerdeki yiksek duzeyde artis olumlu ve dikkat ge-
ken bir geligmedir. 1993 yili ile kargilastirildiginda, glinimiizde ekono-
minin gortinmeyen kalemlerden dnemli tutarlarda doviz kazanir duru-
ma geldigi gorilmektedir. 1994 yilindan bu yana strekli artan net go-
rinmeyen gelirlerin 1996 sonunda 8.25 milyar dolara ulagmasi beklen-
mektedir. Boylece, hizla biiyliiyen dis ticaret aci@ina karsihik, cari den-
gede olusan acik sinurl bir diizeyde artmaktadir.
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Ik iic ayda, 718 mil-
yvon dolar cari agik
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Net turizm gelirleri-
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Goriinmeyen gelir-
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aciktaki artis1 sunirla-
maktadir




Sermaye Hareketleri

TCMB, saglikli bilgi akist yaratabilmek ve bir dl¢lide, ddemeler bilan-
cosuna 151k tutarak belirsizlikleri giderebilmek amaciyla ilk dokuz aylik
sermaye hareketleri beklentilerini yaymlamistir, Buna gore, ocak-eyliil
1996 déneminde tlkeye 7.59 milyar dolar net sermaye girigi olurken,
bu tutar 1995'in ayn1 dénemindeki giristen yaklasik 1.7 milyar dolar
fazladir. DPT verilerine gore, yil sonunda net girisin 10 milyar dolar
asmast beklenmektedir.

Bu arada, yofun sermaye girisi sonucunda resmi rezervlerde dokuz
aylik donemde 5.4 milyar dolara yakin artis olmustur. “Net hata ve
noksan” kaleminin buiytkligi bilinmemekle birlikte, bu dénemde 4.9
milyar dolar diizeyinde gerceklestigi tahmin edilen cari islemier acif-
na gore, bu kalemin 2.7 milyar dolar diizeyinde oldugu séylenebilir.
DPT tahminlerine gore, net hata ve noksanm yil sonunda 2.1 milyar
dolar diizeyinde olacag: dngoriilmektedir.

Sermaye Hareketleri (Milyon $) 1996 1996
1995 program tahmin

Sermaye hareketleri (rezerv haric) 4,722 6,300 10,020
Dogrudan yatinmlar (net) 772 1,200 650
Portfy yatinmlan (net) 1,724 3,180 2,100
Diger uzun vadeli sermaye -79 300 800
Kredi kullanimi 4,126 5,000 5,000
Anapara geri ddemesi -5,667 -6,200 -5,700
Dresdner hesab 1,462 1,500 1,500
Kisa vadeli sermaye 2,305 1,620 6,470
Varliklar -1,791 -1,300 300
Verilen krediler 293 -300 -400
Bankalar rezervi ve diger var. -2,084 -1,000 700
Yikiimliliikler 4,096 2,920 6,170
Saglanan krediler 3,096 2,300 5,500
Mevduat 1,000 620 670

Net hata ve noksan 2,275 0 2,130
Odemeler dengesi finansmani 0 0 0
Denge kalemleri 0 0 ¢
Genel denge 4,658 2,500 5,300
Rezerv degismesi (1) -4,658 -2,500 -5,300
IMF 347 0 it
Resmi rezervler (1) -5,005 -2,500 -5,300

(1) () artigt gostermekredir.
Kaynak: DPT, TGMB

72

Hk 9 ayda, 7.6 milyar
dolar tutarinda net
sermaye girisi yasan-
st

Yogun sermaye girisi
resmi rezervlerde 5.4
milyar dolarlik artisa
neden olmustur




Sermaye hareketlerinin yapis: incelendiginde, dis déngedeki acigin
onemli dlcude kisa vadeli sermaye girigleri ile finanse edildigi goril-
mektedir. Bunun yaninda, 1995 ile karsilastirildiginda portfoy yatirim-
larninda da ytksek artis gerceklesmistir. Dogrudan yatunmlar ile orta ve
uzun vadeli kredilerden ise yeteri kadar yararlanilamamaktadir.

Dokuz aylik verilere gore, net kisa vadeli sermaye girisinin %33’10k ar-
tisla 6.16 milyar dolar oldugu, portféy yatinmlarnin ise %43 oraninda-
ki biiylimeyle 1.45 milyar dolara ulastift sanilmaktadir. Gumriik Birligi
nedeniyle biyiik artis beklenen dogrudan yatirimlar ise siyasal istikrar-
s1zliga bagl olarak ciliz kalmis ve ancak 440 milyon dolar diizeyinde
gerceklesmistir. Ote yandan, dis bor¢ anapara 6demelerinin 4.5 milyar
dolar oldugu dokuz aylik donemde, orta ve uzun vadeli kredi kullani-
munin 3 milyar dolarda kalmas: ve kredi mektuplu doviz tevdiat hesap-
larinda sadece 1.04 milyar dolar artis olmast nedeniyle, net olarak 460
milyon dolar tutarinda orta ve uzun vadeli kredi borcu 6denmistir.

Uluslararasi Rezervler

TCMB ve ticari bankalardaki altin ve dévizlerden olusan uluslararasi
rezervler, 1996 yilinda da siiren yogun sermaye girisine bagl olarak ar-
tis gostermis ve rekor dizeylere ylkselmistir. 1995 sonunda 23.9 mil-
yar dolar diizeyinde bulunan uluslararas: briit rezervler, TCMB’nin ge-
cici verilerine gore, kasim 1996 sonunda 28 milyar dolara yaklagmustir.

Uluslararas: Rezervler

milyar $
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Kaynak: TCMB
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Onbir aylik donemde altin rezervlerinde degisiklik yasanmazken, tica-
ri bankalarin rezervlerinde 1.1 milyar dolarin Ustiinde azalma gozlen-
migtir. Kasim sonunda altin rezervleri yil basindaki 1.4 milyar dolarhk
diizeyi korumus, bankalarin rezervleri ise 10.2 milyar dolardan 9 mil-
yar dolara gerilemistir. TCMB rezervleri ise 5.1 milyar dolar artigla 17.5
milyar dolar dlizeyine erigmistir.

D1s Borg¢lar

1995 yili sonunda 73.28 milyar dolar diizeyinde olan dis borg¢ stoku,
1996 yilinda, 6zellikle kisa vadeli dig bor¢larda meydana gelen artisa
bagl: olarak capraz kurlardaki degisimin azaltici etkisine karsin, hazi-
ran 1996 sonunda 75.76 milyar dolara yiikselmistir. Kisa vadeli borg
stoku yilin ilk yarisinda 2.81 milyar dolar artarak 18.52 milyar dolara
ulasirken, orta ve uzun vadeli borglar 339 milyon dolar azalarak 57.24
milyar dolara gerilemigtir. Boylece, kisa vadeli bor¢larin toplam stok
icindeki payr %21.5'ten, %24.5’e yikselmistir.

D15 Bor¢ Stoku (Milyon $)

1994 1995 1996/1 1996/11*

Orta-uzun vade 54,291 57,577 56,949 57,238
Kamu setorii 48,147 49,958 49,200 49,239
Ozel sektdér 6,144 7,619 7,749 7,999
Kisa vade ' 11,310 15,701 15,144 18,519
Toplam 65,601 73,278 72,093 75,757
Kur farki 4,301 1,970 -1,360 -2,674

* Gegicf
Kaynalk: Hazine Mistegarlig

1996’mun ilk yansinda dis borglarda gézlemlenen artis rezervlerin biiyi-
mesine yol acmustir. Kur farki hesaba katilmadiginda ortaya cikan ilk
yart ydaki 5.15 milyar dolarlik artiga karst, resmi rezervlerde 5.4 mil-
yar dolar diizeyinde biiylime olmustur. Boylece tilkenin dig agiginin fi-
nansmanunda gerekli olan bor¢lanmadan fazlasini gerceklestirdigi anla-
| stlmaktadir. '
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Bu arada TCMB verilerine gore, 1996'nin 11 ayinda kamu sektoriinde
toplam 8.3 milyar dolar dis bor¢ édemesi (anapara ve faiz) yapilmstir.
Bunun 6.5 milyar dolart Hazine tarafindan gerceklestirilirken, geri ka-
lan: TCMB, genel ve katma bitgeli kuruluslar ve Tlrk Savunma Fonu
tarafindan yapidmustir,

Doviz Kurlart

Tiirk Liras1 1994 yilinda gerceklesen devaliasyon ve yasanan krizle bir-
likte diger para birimleri karsisinda hizla deger kaybetmisti. 1994'lin ilk
dort ayinda tartili efektif reel kurda %31 oraninda diisiis kaydedilmisti.
Ancak, takip eden kur politikalann TL'nin yeniden deger kazanmasina
yol acmugti. Istikrar tedbirleri ¢ercevesinde, 1994 yihinin ikinci yarisin-
dan itibaren déviz kurunun enflasyonla micadelede nominal ¢apa go-
revi gdrmesi bunda etkin rol oynamisti. Boylece, TL 1995 sonunda da-
ha 6nceki deger kaybinm blylk bolimind geri almugti.

Tartil1 Efektif Reel Kur

1990=100

B m— — — — o e — e — e e s e — e e — L. - - — _
7‘7 A .

74
71
68 4
65 -
62 -
59 4
56 4
53 -
50

Kaynak: TCMB

1996 yilinda kur politikasi, tlkenin dis piyasalarda rekabet gicinii
asmndirmamak amacryla TL'nin daha fazla deger kazanmasini engelle-
meye yonelik olarak sekillendirilmistir. Bu dogrultuda, kur artigslarnin
enflasyona paralel bir bicimde gelismesi amaclanmigtir. Boylece, déviz
kurlar: reel anlamda 1996’da istikrarli bir seyir izleyerek 1995 sonunda-
ki seviyelerini korumustur.
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1997 YILINDA TURKIYE EKONOMISi:
HEDEFLER VE BEKLENTILER

1997 yili Turkiye ekonomisi agisindan oldukga kritik bir yil olacaktir.
1995 yilinin sonunda gerceklesen erken genel secimler ve sonrasinda
devam eden siyasal belirsizlik, 5 nisan istikrar 6nlemlerinin olumlu et-
kilerinin aginmasina neden olmustur, Istikrar dnlemlerinden uzaklagil-
mas1 ve uygulanan genisleyici politikalara bagh olarak i¢ talebe dayali
yiksek bluylme, ekonomide hissedilir bir 1sinma yaratmustir. Bu ne-
denle, 1997 yilinda uygulanacak politikalar, ekonomik gelismeler aci-
sindan son derece dnemlidir.

1997°de de yiiksek biyime amaclayan genislemeci politikalarin uygu-
lanmas1 durumunda i¢ ve dis dengelerde daha fazla bozulma meydana
gelebilecektir. Boylece, son iki yilda yakalanan yiiksek biiytime stireci-
nin yeni bir darbogazla sonug¢lanmas: riski artacaktir,

Kaynak-Harcama Dengesi
(Sabit fiyatlarla % degisim) 1996 1996
program tahmin
GSMH 7.5 4.0
Dig kaynak (1) 2.1 1.1
Toplam kaynaklar 9.5 2.8
Sabit sermaye yatirimlari 10.0 7.5
Kamu ' 18.6 17.3
Ozel 8.1 5.2
Stok degismesi (1) -0.1 -0.6
Kamu 0.3 0.2
Ozel -0.4 -0.8
Toplam yatnmlar 9.0 4.8
Kamu 27.0 21.2
Ozel 5.6 1.1
Toplam tiiketim 9.6 2.1
Kamu 8.2 5.4
Ozel 9.9 1.6

(1} Yiizde degisimler GSMH biiyiimesine katkilar géstenmnektedir.
Kaynak: DPT
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1997 yili ekonomik programinda agiklanan DPT hedefleri, ekonomik
biiytimede gecen yilki beklentilerde gozlendigi gibi, yavaslama olacag:
izlenimi vermektedir. GSMHnun %4 oraminda artmasi ongoriiliirken,
dis kaynak girisinin tersine ¢evrilmesine bagh olarak toplam kaynakla-
rin yalniz %2.8 oraninda biiyliyecegi anlagilmaktadyr. Dikkat ¢eken bir
nokta, ekonomik etkinliklerdeki yavaglamanin ¢zellikle biiytime s-
tiinde agulig bulunan 6zel sektor tiketim talebindeki azalmadan kay-
naklanmasmin beklenmesidir. Oyle ki, 6zel sektor tiikketiminin sadece
%1.6 oraninda artacag varsayumi altinda toplam tiiketimin %2.1 biiyu-
mesi Ongdriilmustiir. I¢ tiketim talebini dizginleyecek politikalar uygu-
lanmadig: takdirde ekonomik biiyiime 1996’da oldugu gibi beklenen-
den yiiksek olabilecektir. Ote yandan, 1996'da %8.2 biytumesi bekle-
nen kamu tiiketiminin, 1997'de de %5.4 gibi ytksek bir artis saglamasi
Ongodrilmuistir.

Yatrimlarin ise, 1997 yilinda kamuda %21.2, 6zel sektdrde %1.1 ve
toplamda da %4.8 oraninda artmast planlanmaktadir. Sabit sermaye
yatirimlarinin kamu kesiminde %17.3, 6zel kesimde ise %5.2 dizeyin-
de biiyliyerek, toplam sabit sermaye yatinmlarinda %7.5’e varan artig
yaratmast beklenmektedir. Azalan toplam stok artisinun ise GSMH bii-
yimesine olumsuz yonde 0.6 puanlk bir katkist olacag: hesaplan-
maktadir.

GSMHnin 1997 yilinda cari fiyatlaria %71.6 oramn;:la artarak 25.4 kat-
rilyon TL olmas: beklenmektedir. Kigi bagina milli gelirin ise 2,947 do-
lara ¢itkmasi 6ngoriilmektedir. Sektorel dizeyde reel katma deger arti-
sinin tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinde, sirasiyla %3, %4.5 ve %4
olacagi hesaplanmaktadir.

GSMH ve Sektorler Aras: Bayiime (%)

1996 1997

tahmin program
Tarun 2.8 3.0
Sanayi 6.9 4.5
Hizmetler 8.8 4.0
GSYIH ' 7.4 4.0
GSMH 7.5 4.0

Kaynak: DPT
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Enflasyonda ise, ekonomik bliyimedeki yavaslamaya ’bagh olarak iyi-
lesme beklenmektedir. 1996'da %75 olmasi beklenen GSMH deflatorii-
niin 1997'de %65’e gerileyecegi tahmin edilmektedir. Toptan egya fi-
vatlarinda ortalama olarak %65, yil sonu itibariyle ise %57.7 artis 6ngo-
ralmektedir. Gegmis yillarda oldugu gibi, bu enflasyon hedeflerinin de
oldukga iyimser ve gerceklestirilmesi zor gorinmektedir. Yurtici talep-
te yeterli daralma meydana gelmemesi ve kamu ag¢iklarinin yapisal re-
formlarla kalici bicimde dusiirilememesi durumunda, bu hedeflerin
tutturulmasi zordur.

Fiyat Gelismeleri
1996 1997
tahmin program

GSMH deflatdrll (% degisme) 75.0 65.0
Toptan egya fiyatlar: (% degisme)

Y1l sonu 86.0 57.7

Ortalama ' 76.0 065.0
Kur sepeti {(13+1.5DM) (Ortalama) 162,564 269,750
Kaynak: DPT

5 Nisan istikrar dnlemlerinden sonra uygulanan politikalanin etkisiyle
1994*in ikinci yanisinda TL hizli bir bicimde 6teki paralar karsisinda re-
el anlamda yeniden deger kazanmugti. 1996 yilinda kur artiglar: enflas-
yona paralel olarak gotirtilmeye calisilmustir. 1997 yilinda da bu uygu-
lamanin stirdiirilmesi amaclanmaktadir. Boylece, 1 dolar ve 1.5 mark-
tan olusan déviz sepetinin yillik ortalamasinmn 269,750 TL olmas: 6ngo-
rulmiistiir. Ancak, enflasyon hedefinin agilmasi ve cari iglemler agciginin
bayimesi durumunda kur artisinin da hizlanmasi olasiligiyla karsilag:-
labilecektir.

1997°de kamu maliyesinde radikal degisiklikler gerceklestirilmesi he-
deflenmistir. Bunlarin basinda, denk biitce hedefi gelmektedir. Blitce-
nin 6.26 katrilyon TL buytiklugtiindeki gelir ve giderlerinin denk olma-
st planlanmustic. Bu denklik, 6zellestirme ve kamuya ait tasinmazlarin
satis1 yoluyla saglanacak vergi disi gelirler ve faiz yukiintin 6énemli 6l1-
ctide hafifleyecegi varsayunlarina dayanmaktadir.
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Konsolide Biitce (Trilyon TL)

1996 1997
tahmin prograin % deg. % pay

Gelirler 2,646.7 6,255.0 136.3 100.0
Vergi gelirleri 2,200.0 4,368.0 98.5 09.8
Vergi dig1 gelirler 446.7 1,887.0 322.4 30.2
Harcamalar 3,946.7 6,255.0 58.5 100.0
Personel 975.0 1,675.0 71.8 26.8
Diger cari 330.0 669.8 103.0 10.7
Yaurim 226.5 524.6 131.6 8.4
Faiz ddemeleri 1,507.0 1,864.0 23.7 20.8
f¢ borg 1,300.0 1,568.0 20.6 -

Dis borg 207.0 296.0 43.0 -
KiT'lere transfer 47.5 91.0 91.6 1.5
Sos. Gliv. Kur. trans. 345.0 530.0 53.6 8.5
Diger transferler 515.7 900.7 74.6 14.4
Biit¢e dengesi -1,300.0 - - -
Faiz dig1 denge 207.0 1,864.0 800.5 -

Kaynak: DPT

Bilindigi gibi, hikiimet kamu borclanma gereksiniminin azaltilmasim
amaclayan bir dizi kaynak paketi olusturmustur. Bu paketler cerceve-
sindeki uygulamalarla da vergi dist normal gelirlerde cok yiiksek bir
artig hedeflemistir. Buna gore; 1996 yilinda 167 trilyon TL olmasi bek-
lenen bu gelirlerin, 1997'de 1.45 katrilyon TL’ye ulagarak, toplam gelir-
ler icindeki payim %6.3'den %23.1’e yiikseltmesi beklenmektedir. Kay-
nak paketleri ile vergi dist normal gelirlerde, Tirk Telekom lisans ve
hisse satiglarindan 585 trilyon TL, kamu tasinmazlarinin satislarindan
240 trilyon TL ve oteki dnlemler yoluyla 335 trilyon TL olmak {izere,
toplam 1.16 katrilyon TL elde edilmesi planlanmustir.

Ancak, kaynak paketlerinin icerigine bakildiginda bu hedeflerin tuttu-
rulmasinin zor oldugu acgikca gorilmektedir. Oyle ki, paketlerde kay-
nak olarak nitelendirilen fonlarin énemli bir b&limu, yeni tir araclar
yoluyla yapilacak bor¢clanmadan olugmaktadir. En ylksek kaynagi ya-
ratmasi beklenen doviz cinsinden borclanma senetleri ile bedelsiz itha-
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lat karsiliginda acilacak yeni doviz tevdiat hesaplari buna 6rnek verile-
bilir.

Ote yandan, dzellestirmeden elde edilecek gelirler de oldukca yiiksek
bir diizeyde hedeflenmistir. Hedeflerin 1997 yili icinde gerceklestiril-
mesi zor gorilmektedir. Bunun yaninda, sadece biitceye destek olmak
icin sosyal yonleri goz ¢niine alinmadan uygulanacak bir 6zellegtirme
programu da ulke icin yararli olmayacaktir. Buna karsilik, kamu tagin-
mazlannin satisindan belirli bir gelir elde edilebilecegi gbzard: edilme-
melidir.

1997 Biitce Gelirlerine Kaynak Paketlerinin Etkisi

(Trilyon TL)

Vergi gelirleri 258.0
Vergi digt normal gelirler 1,160.0

Ozellestirme 585.0

Tasinmaz satiglar 240.0

Diger gelirler 335.0
Toplam 1,418.0
Kaynak: DPT

Hukiimet, vergi gelirlerinde de yiksek bir artig éngdrmiistiir. Ancak,
onemli oranda dolayli vergilere dayanan bu gelirlerde, ekonomik can-
lihgin yavaglamasina bagli olarak, hedeflere ulasilamama olasiligt var-
dir. Buna ek olarak, kaynak paketlerinin icerdigi bir takim vergi di-
zenlemelerinin de istenilen diizeyde gelir yaratmas: gii¢ olacaktr.
Ozellikle, devlet i¢ bor¢lanma senetlerine getirilen stopaj vergisinin net
gelir kayb: yaratmasi beklenebilir. Kaynakta kesilen bu vergiler, bir
yandan vergi gelirlerini artirirken, 6te yandan da nominal faizlerdeki
artisla faiz yikini yukseltecektir. Faizlerdeki artis diizeyinin stopaj
oranindan fazla olmast durumunda ise, bu uygulamanun btce Gstlin-
deki net etkisi acig1 buyltecek nitelik tasiyabilecektir.
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1997 biitce tasarisina, harcamalar yoniinden bakildiginda, faiz giderle-
rinin sadece %24 gibi dusiik bir diizeyde artacagi éngdrilmektedir. Bu
ongéril altinda, borglanma programinda ortalama vade ve faizin, sira-
styla 10 ay ve %90 olacag: yatmaktadir. Ancak, enflasyon hedefinin tut-
turulamamast durumunda faizlerde dnemli oranda diists elde edileme-
yecektir. Bu alanda bir élctide iyilestirme i¢ bor¢lanmanmn dig borglan-
ma ile karsilanabilmesi ve i¢ bor¢lanma vadesindeki uzama ile faiz
ddemelerinin 1998 yilina kaydirilmas: durumunda saglanabilecektir.
Buna ek olarak, vergi dis1 gelirlerde belirgin bir artis saglanmas: duru-
munda, finansman ihtiyacinin gerilemesi ile azalan i¢ bor¢lanma da fa-
iz yukini distrebilecektir.

Sosyal giivenlik sisteminde biiyiiyen acik, biitceye giderek daha fazla
yuk olusturmaktadir. Bununla baglantil olarak, sosyal givenlik kuru-
luslarina bitceden aktarilan kaynagin 1997’de 530 trilyon TL’ye yiksel-
mesi beklenirken, KiTlere yapilacak toplam transfer 91 trilyon TL ola-
rak ongdriilmistir. Bu iki alanda gerekli reform ve diizenlemeler daha
fazla geciktirilirse, bu transferlerin yil sonunda tahmin edilenden daha
fazla olmasi kacinitmaz gorinmektedir.

Son olarak, biitcede yatirim 6denekleri %131.6 gibi yiiksek bir oranda
artirtlmistic. Boylece, bu 6denegin GSMH igindeki paymnimn %1.5'ten
%2.1’e yiikseltilmesi planlanmustir. Personel giderlerinin ise, %71.8 du-
zeyinde bir artigla GSMH i¢indeki payinm korunmas: amaglanmugtir.

Biitiin bu verilerin 1518inda, 1997 konsolide bitcesinde hedeflenen
denklige ulasilmasinin mimktn olmayacag: gortilmektedir. Butce agi-
ginin buyukligl ise, elde edilmesi planlanan gelirlerin diizeyine bagh
olarak belirlenecektir.

Denk olmasi hedeflenen konsolide biitge taslag: cercevesinde, kamu
kesimi aciginin GSMH’ya oranmin 1996 icin éngdrilen %9.6 dizeyin-
den, 1997’de %0.4’e gerilemesi umulmaktadir. Ancak, yukarida sirala-
nan nedenlerden dolayr bu hedefin tutturulmasi mimkiin degildir.
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DPT verilerine gore, dzellestirme ve tasinmazlarin sét1§lar1ndan elde
edilecek gelirler dista tutuldugunda, 1997°de kamu kesimi borglanma
gereginin %5.4 olacagi hesaplanmaktadir.

Kamu Kesimi Ac1g1/GSMH (%)

1996 1997
tahmin program
Konsolide biitge 8.8 0.0
Biitge faiz ddemeleri 10.2 7.4
KiT 0.3 0.2
Isletmeci KIT 0.2 0.2
Mahalli idareler 0.2 0.2
Sosyal guivenlik kur. 0.2 0.2
Fonlar 0.1 -0.2
Toplam 9.6 0.4
Toplam (Biitce faiz édemeleri haric) -0.6 -6.9
Toplam (Kaynak paketi gelirleri hari¢) " 98 5.4

 Kaynak: DPT

1997 yilinda i¢ dengede 6nemli dizeyde azalulmast hedeflenen acigin
yaninda, dis dengede a¢igin siirmesi beklenmektedir. Bilindigi gibi, dis
denge tstiindeki en biyik bask: yurtici talepteki artistan gelmektedir.
Bu nedenle, 1997 yilinda ekonomik etkinliklerdeki canliik diizeyi, dis
ticaret dizeyini de etkileyecek en énemli etken olacaktir. Bunun ya-
ninda, reel kurlardaki gelisim de bir bagka dnemli etkendir. Bu ortam-
da, doviz kuru politikasinin tlkenin rekabet gliciinii bozmayacak bi-
cimde uygulanmasi beklenebilir. DPT verilerine gore, 1997 yilinda ih-
racatin %20.4 artisla 29.5 milyar dolara, ithalatin ise %11.1 biyiyerek
50 milyar dolara yilikselecegi dngdriimektedir. Boylece, dis ticaret act-
ginin 20.5 milyar dolarda kalacag: tahmin edilmektedir.
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Odemeler Dengesi (Milyon $)

1996 1997
tahmin program

fhracat (fob) 24,900 30,100
Ithalat (cif) 44 250 49,450
Dig ticaret acigt -19,350 -19,350
Turizm gelirleri (net) 4,800 5,500
Isci gelirleri (net) 3,450 3,450
Faiz gelitleri (net) -2,750 -2,900
Cari islemler dengesi -6,850 -5,600
Sermaye hareketleri (rezerv haric) 10,020 8,600
Dogrudan yatinmlar (net) 650 750
Portféy yaturunlan (net) 2,100 4,450
Diger uzun vadeli sermaye 800 300
Kisa vadeli sermaye 6,470 3,100
Net hata ve noksan 2,130 0
Rezerv degismesi (1) -5,300 -3,000

(1) (-) arug: gostermektedir.
Kaynak: DPT, TCMB

Gortinmeyen gelirler icerisinde net turizm gelirleri ile net diger gelirier-
deki artiga bagli olarak, cari islemler aciginda 1996’ya gore bir gerileme
yasanmast ve agigin 5.6 milyar dolar olmas: 6éngorilmiuisttir.

Bu ag¢igin finansmanini saglayacak sermaye girislerinin ise net 8.6 mil-
yar dolar dizeyinde gercekleserek, resmi rezervlerde 3 milyar dolarlik
artisa neden olmas: beklenmektedir. Sermaye hareketlerinin yapist in-
celendiginde, net kisa vadeli sermaye giriglerinin azalarak 3.1 milyar
dolar, portféy yatimlarinin ise artarak 4.5 milyar dolar olacagi anlasil-
maktadir. '

Degerlendirmeleri yapilan 1997 yili program hedefleri, hemen her
alanda c¢ok iddiali olup, erisilmesi kolay gorinmemektedir. Gectigimiz
yilarda gerceklesmeler, program hedeflerinden dnemli ol¢ilerde sap-
mustir. Bu durum, ekonomik hedeflere olan givenilirligi azaltarak, uy-
gulanan politikalarin etkinliginin azalmasma yol a¢cmaktadir. Kamu
otoritesi tarafindan gerceklestirilmesi miimkiin ekonomik hedeflerin
belirlenerek politikalarin bu dogrultuda uygulanmas: gerekmektedir.
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v

Ekonominin Genel Dengesi (Carxi fiyatlaria)

(Milyar TL)
(D/@ .. &Q % Pay
o~ 1995 1996* 1997+ 1995 1996 1997
I 1. Gayn Safi Milli Hasila 7,854,887 14,777,000 25,360,000 100.0 100.0 100.0
2. D15 Kaynak 256,712 814,531 1,134,000 3.3 5.5 45
3, Toplam Kaynaklar 8,111,399 15,591,531 26,494,000 103.3 105.5 104.5
4. Toplam Yaunmlar 1,946,048 3,711,470 6,402,030 24.8 25.1 25.2
3. Sabit Sermaye Yatieim 1,830,774 3,543,800 6,282,569 23.4 240 24.8
5.1 Kamu 326,721 677,460 1,306,266 4.2 46 5.2
5.2 Ozel 1,513,053 2,866,340 4,976,303 19.3 19.4 19.6
6. Stok Degigmesi 106,274 167,671 119,460 1.4 1.1 0.5
6.1 Kamu -29,940 -14,778 17,376 -0.4 -0.1 0.0
6.2 Ozel 136,214 182,449 102,084 1.7 1.2 0.4
7. Toplam Tiketim 6,163,551 11,880,061 20,091,970 78.5 80.4 79.2
1I. 8. Kamu Harcanabilir Geliri 723,242 1,000,773 2,868,214 9.2 6.8 11.3
9. Kamu Tiketimi 751,021 1,523,419 2,708,853 2.6 103 10.7
10¢.Kamu Tasarrufu -27,779 -522.646 159,361 0.4 -3.5 0.6
11.Kamu Yatirim 296,781 662,682 1,323,642 3.8 45 5.2
12,Kamu (Tas.~-Yat.) Farki -324,560 -1,185,328 -1,164,282 -4.1 -8.0 -4.6
1. 13.0zel Harcanabilir Gelir 7,131,645 13,776,227 22,491,786 90.8 93,2 88.7
14.0zel Tiketim 5,414,530 10,356,642 17,383,117 68.9 70.1 68.5
15.0ze} Tasarruf 1,717,115 3,419,585 5,108,669 219 23.1 20.1
16.0zel Yatnm 1,649,268 3,048,789 5,078,387 21.0 20.6 20.0
17.0zel {Tas.-Yat.) Farki 67,847 370,797 2(),282 09 25 0.1
18.0zel Tasarruf Orant 24.1 24.8 22.7
19.Topiam Yurti¢i Tasarruflar 1,689,336 2,896,939 5,268,030 21.5 19.6 20.8
20.8.8ermaye Yatirimi/GSMH 23.4 24.0 24.8
21.Yurtici Tasarruflar/GSMH 21.5 19.6 208
Ekonominin Genel Dengesi (1994 fiyatlariyla)
(Milyar TL)
% Degigim
) 1995 1996 1997 1996 1997"
I. 1. Gayn Safi Milli Hasila 4,197,095 4,511,877 4,692,353 7.5 4.0
2. Dis Kaynak (1) 75,884 165,504 114,800 2.1 1.1
3. Toplam Kaynaklar 4,272,980 4.677,381 4,807,153 9.5 2.8
4. Toplam Yatirzmlar 1,005,849 1,194,154 1,251,341 9.0 4.8
3. Sabit Sermaye Yatnmi 1,038,722 1,142,942 1,229,228 10,0 7.5
5,1 Kamu 188,634 223,690 262,420 18.6 17.3
5.2 Ozel 850,087 919,252 966,307 8.1 5.2
6. Stok Degismesi (1) 57,128 51,211 22,113 -0.1 -0.6
6.1 Kamu -16,094 -4,514 3,216 0.3 0.2
6.2 Ozel 73,222 55,725 18,807 -0.4 -0.8
7. Toplam Tiketim 3,177,130 3,483,227 3,555,812 9.6 21
1I. 8. Kamu Harcanabilir Geliri 421,193 288,325 533,954 -31.5 85,2
9. Kamu Tiketimi 437,965 473,907 499,573 8.2 5.4
10.Kamu Tasarrufu -16,772 -185,582 34,381
11.Kamu Yatirimi 172,540 219,176 265,637 27.0 21.2
12.Kamu (Tas.-Yat.) Farki -189,312 -404,758 -231,256
. 13.Ozel Harcanabilir Gelir 3,775,902 4,223,553 4,158,398 11.9 -1.5
14.Ozel Titketim 2,739,165 3,009,320 3,056,239 2.9 1.6
15.0zel Tasarruf 1,036,737 1,214,232 1,102,160 17.1 9.2
16.0zel Yanrm 923,310 974,977 985,704 5.6 1.1
17.0zel (Tas.-Yat.) Farki 113,428 239,255 116,456
18.0ze! Tasarruf Orani 27.5 287 26.5
19.Toplam Yurti¢i Tasarruflar 1,019,965 1,028,650 1,136,541 0.9 10.5
20.5.Sermaye Yatrum/GSMH 247 253 26.2
21.Yurtici Tasarruflar/GSMH 243 22.8 24.2

(1) yitzde degismeleri GSMH biiyimesine katkidanm gostermekiedir.
* Gergeklesme Tahmini
**Program

Kaynak: DPT
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GSMH Sektorel Birytime Hezy
(1987 fiyatlariyla, % degisme) uw 5
T 1995&
1990 1991 1992 1993 1994 1995 L it I, V. L. O UL

Tarm 6.8 -0.9 4.3 -1.3 -0.7 2.0 02 39 28 -1z2 -1.3 32 14
Sanayl 8.6 27 5.9 8.2 -5.7 12.1 -1.3° 203 179 119 88 74 55

Maden -2.5 4.5 0.3 6.4 8.0 69 -113 76 34 -61 06 32 73

fmalat 9.7 24 5.8 9.3 -7.6 13.9 -1.4 240 208 131 86 74 51

Enerji 8.6 4.5 11.8 8.9 3.4 9.6 47 105 97 133 144 96 83
tngaat 1.1 11 62 79 20 47 53 11 35 -11.1  -14 12 37
Ticaret 12.3 -0.7 6.9 11.6 -7.6 115 G117 196 141 126 11.2 115 7.8
Ulagtirma 11.9 0.4 8.1 108 -20 5.7 40 124 54 19 118 98 64
Mali Milesseseler 2.0 08 -21 -0.4 -1.5 0.3 -1.6 <15 18 2.5 08 35 18
Konut 2.5 24 2.5 2.8 2.8 2.1 22 20 2.0 23 24 24 24
Serbest Meslek ve Hizmetler 8.1 0.9 5.5 69 43 7.3 -0.7 136 88 66 7.7 74 46
(-) 1zafi Banka Hizmetleri . 1.9 02 23 06 -18 -0.3 -19 22 09 1.9 06 26 09
Sektorler Toplami 8.3 0.7 5.9 72 40 7.3 -05 137 87 6.2 79 75 47
Devlet Hizmetleri 2.9 2.4 3.4 1.8 0.8 2.5 27 29 27 18 03 07 04
Kar Amact Olmayan Ozel Hizmet Kuruluglan 10,3 3.5 2.2 3.0 25 -1.3 27 06 33 -30 28 14 02
Ithalar Vergisi 48.3 4.1 113 328 352 11.5 -20.6 278 30,6 224 248 3352 334
GSY'H (Alict Fiyatlari) 9.3 0.9 6.0 80 55 7.2 15 135 9.0 66 82 82 55
Net Dis Alem.Faktor Geliri 19.3  -467 749 17.8  -62.0 - - - - 969 834 2.2
GSMH (Alicr Fiyatlary) 9.4 0.4 6.4 81 -61 8.0 -2 126 100 80 96 89 54
Sektérlerin GSMH licindeki Paylart
(1987 fiyatlariyla, %)

1995 1996
1990 1991 1992 1993 1994 1995 L. L IH Iv. . Im I

Tarim 16.8 16,5 16.2 148 157 14.8 59 104 254 114 52 99 244
Sanayi 264 27.0 269 269 270 28.0 322 301 229 298 312 208 229

Maden 1.8 1.9 1.8 1.6 13 1.5 1.7 1.4 1.3 1.6 15 1.4 14

Imaiat 221 22.6 22,4 227 22.3 23.5 268 255 193 250 260 252 192

Enerji 2.4 2.5 2.6 2.6 29 2.9 37 30 23 3.3 37 30 23
Ingaat . 6.4 6.4 6.4 6.4 6.7 5.9 62 66 56 355 55 61 55
Ticaret 19.9 19.7 9.8 20.4 20.1 20.8 202 211 203 215 20.8 21.7 208
Ulastirma . 12.0 11.9 121 12.4 12.9 12.6 135 132 11.2 135 13.7 133 113
Mali Miiesseseler 3.0 30 27 25 26 24 31 26 18 26 28 25 17
Konut 5.5 5.6 5.4 5.1 5.6 53 68 358 40 54 62 55 39
Serbest Meslek ve Hizmetler 23 2.3 2.3 2.2 23 2.3 22 23 2.3 23 22 22 23
(-) 1zafi Banka Hizmetleri 26 2.6 2.3 2.2 23 2.1 27 22 1.5 2.2 24 21 15
Sektorler Toplami 89.6 899 894 886 906 90.1 875 898 919 899 852 888 913
Devlet Hizmetleri 4.8 4.8 4.7 4.4 4.8 45 59 50 34 4.6 53 46 32
Kar Amaci Olmayan Ozel Hizmet Kuruluglant 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 04 04 03 04 04 04 03
Tthalat Vergisi 4.1 4.2 4.4 5.4 37 39 46 38 3.0 4.5 59 47 38
GSYIH (Al Fiyatlar) 98.8 994  99.0 989 996 08.8 98.4 990 987 993 968 985 987
Net Dis Alem.Faktor Geliri 1.2 0.6 1.0 1.1 0.4 1.2 1.6 1.0 1.3 0.7 32 15 2.2
GSMH (aAlic1 Fiyatlar) 100.0  100.0 100.¢ 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 10C.0 100.0 100.0

t

‘Kaynak: DIE . 3 ‘ < ?‘
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Sabit Sermaye Yatirmmlarmin Sektbrel Dagilima (3%)

Toplam Yatirimlar .

Sektorler 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996* 1997**
Tarim 6.6 7.0 5.9 5.1 4.2 5.3 5.6 5.9
Madencilik 2.1 2.2 1.9 1.4 1.4 1.2 1.1 1.1
Imalat 19.2 19.3 18.8 18.1 20.9 21.9 217 20.5
Enerji 10.0 8.5 6.7 3.8 2.8 2.7 3.1 47
Ulastirma 22.3 24.3 26.6 25.8 18.3 189 19.3 19.2
Turizm 3.9 3.9 3.4 2.3 2.3 2.4 23 2.3
Konut 23.9 21.2 20.6 315 39.0 37.3 35.0 32.9
Egitim 3.2 33 4.0 3.2 2.1 2.0 26 3.2
Saglik 1.7 1.9 2.2 2.1 21 1.7 2.2 2.6
Diger Hizmetler 7.0 8.4 9.9 6.8 6.7 6.5 7.0 7.6
Toplam 1060.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Kamu Yatirtmlars

Sektorler 1990 . 1991 1992 1993 1994 1995 1996* 1997
Tarim 0.2 10.4 8.1 9.6 9.9 11.8 10.3 10.5
Madencilik 34 3.3 3.0 2.5 24 1.9 1.7 15
Imalat 4.5 5.2 5.5 3.2 3.0 5.5 4.5 2.4
Enerii 219 16.8 14.2 119 11.5 12.9 12.3 16.3
Ulastirma 34.3 36.8 35.6 425 414 33.3 32.4 27.9
Turizm 1.1 1.5 1.6 1.8 2.1 2.5 2.5 1.9
Konut 3.8 2.0 2.3 1.2 1.7 14 0.8 0.7
Egitim 0.9 6.6 8.3 9.2 7.4 8.4 10.7 121
Saglik 2.8 2.6 3.3 3.8 4.0 4 4.6 5
Diger Hizmetler 121 14,7 18.2 14.3 16.6 18.2 20.2 21.6
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 160.0
Ozel Sektor Yatirmmlar:

Sektorler ) 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996~ 1997*
Tarm 4.7 4.3 42 3.3 2.7 39 45 4.7
Madencilik 1.2 13 1.1 09 1.2 1.1 0.9 0.9
Imalat 30.0 30.5 201 24.1 25.5 25.4 25.7 25.3
Enerji 1.3 1.9 1.0 0.5 0.6 0.5 0.9 1.7
Ulagtirma 13.5 14.4 19.6 19.1 12.4 15.8 16.2 16.9
Turizm 5.9 5.8 49 25 2.4 2.4 2.3 2.5
Konut 38.6 36.3 34.7 43.6 485 45.1 431 41.4
Egitim 0.6 0.7 0.7 0.8 0.8 0.7 0.7 0.8
Saplik 0.9 13 13 1.4 16 1.2 17 1.9
Diger Hizmetler 33 3.5 3.5 3.8 4.2 4.0 39 3.9
‘Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

* Gergeklegme rahmini
** Program
Kaynak: DPT
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Yatirim Tesvik Belgelerinin Sektorel Dagilima (%)

Sektorler 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Tarm 10.6 1.5 1.3 1.1 1.0 0.4 1.9
Madencilik 2.7 3.6 29 2.8 2.0 0.6 1.1
fmalat 68.8 62.6 66.3 69.5 60.0 87.7 74.6
Gida-I¢ki 7.7 7.1 9.8 5.6 4.0 29 7.1
Dokuma-Giyim 30.8 20.1 25.0 28.1 23.7 71.9 31.2
Orman Uriinleri 1.6 1.0 1.0 2.4 2.4 0.3 0.9
Kagit 0.9 0.4 0.2 0.4 1.1 1.0 1.3
Deri ve Kdsele 0.9 0.6 0.6 1.1 0.7 0.6 0.5
Lastik 1.4 1.0 1.3 0.6 0.5 0.6 1.8
Kimya 3.3 10.1 5.2 31 7.4 24 11.2
Cam 0.4 0.6 0.8 0.5 0.5 0.4 0.8
Demir-Celik 3.8 1.6 1.4 0.7 11 0.8 1.2
Demir Dig1 Metaller 0.2 1.3 0.5 0.4 0.2 0.4 0.7
Tasit Araclan 4.6 47 4.2 5.9 5.5 1.5 5.4
Madeni Esya 2.7 2.8 4.2 5.8 2.3 0.6 2.1
Mesleki, Bilim ve Olcii 0.2 0.3 0.2 0.4 0.2 0.1 0.1
Makina Imalat 0.3 0.8 0.7 0.7 0.2 0.2 1.6
Elektrik Makinalar 1.4 1.1 1.7 3.6 0.3 0.5 0.9
Elektronik 2.2 0.8 1.8 0.8 0.1 0.0 0.4
Cimento 2.2 4.4 4.2 5.7 6.5 0.6 2.8
Pigmis Kil ve Ciment.Ger. 1.2 0.9 0.6 0.6 1.0 0.4 0.5
Seramik 1.5 1.6 1.3 2.0 1.5 1.3 0.5
Digerleri ‘ 1.5 1.4 1.6 1.3 0.8 1.2 35
Enesji 2.0 43 2.2 5.6 49 2.4 3.6
Hizmetler 15.9 28.0 27.3 21.0 32.0 9.1 18.8
Ulastirma 2.7 9.0 10.2 11.0 14.7 6.2 12.2
Turizm : 7.4 4.0 3.4 2.9 31 0.9 1.4
Diger Hizmetler 5.7 15.0 13.8 7.1 14.2 1.9 5.2
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 ©100.0 100.0
Yatirim Tutart (Milyar TL) 22,629 38,175 51,393 229,248 214,032 2,187,011 1,766,472
* Ocak-Kasim
Kaynak: Hazine Muistegarligt, DPT ~
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Baglica Sanayi Uriinleri Uretimi

Ocak-Ekim
Birim 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1995 1996
Madencilik
Tas komini (Bin Ton) 5,629 5,210 4,791 4,609 4,211 7,139. 1,836 1,985
Linyit (Bin Ton) 46,892 50,769 - 54,458 51,339 55,049 57,152 42,132 42,865
Ham petrol (Bin Ton) 3,720 4,520 4,296 3,892 3,686 3,514 2,921 2,930
Imalat Sanayi
Pamuk ipligi (Ton) 229,926 47,366 47,177 43,744 35,066 32,305 27,302 21;241
Yin ipligi (Ton) 12,341 4,001 3,739 5,425 4,784 3,360 2,748 2,979
Filtreli sigara (Ton) 56,480 67,740 61,602 69,803 77,938 75,382 61,193 57,571
Raki ve bira (Milyon Lt.) 432 480 543 620 666 740 635 655
Gazete kagids (Bin Ton) 166 96 135 94 110 135 113 67
Kraft kagidi (Bin Ton) 103 88 88 72 78 74 61 50
Siilfirik asit (Bin Ton) 716 532 642 757 730 630 516 528
Polietilen (Ton) 235,599 256,001 260,571 270,772 282,964 301,087 248,042 250,161
PVC (Ton) 136,655 131,638 150,453 159,204 156,492 181,036 148,332 166,519
LPG {(Bin Ton) 692 709 769 707 733 792 670 697
Nafta (Bin Ton) 1,525 1,140 1,242 1,249 1,266 1,473 1,266 1,366
Benzin (Bin Ton) 2,915 2,772 2,946 3,215 3,339 3,555 2,032 2,805
Motorin (Bin Tomn) 6,548 6,332 6,565 7,252 7,399 7,983 6,672 6,320
Fuel oil (Bin Ton) 7,129 7,304 7,188 7,725 7,588 7,786 6,523 6,339
Sige ve cam egya (Bin Ton) 377 358 422 437 440 506 428 414
Ham sivt demir (Bin Ton) 4,827 4,594 4,508 4,355 4,604 4,363 3,809 4,372
Sv1 gelik (Bin Ton) 9,413 9,398 10,343 11,519 12,179 12,809 10,862 11,017
Blister bakir (Ton) 18,840 28,380 26,092 33,453 30,437 24,416 18,484 23,845
Allimina (Ton) 177,915 159,091 156,474 141,550 155,299 171,978 153,464 134,558
Cimento (Bin Ton) 24,416 26,159 28,552 31,311 29,425 33,084 28,525 29,782
Traktor (Ader) 30,739 21,964 23,012 33,294 24,249 38,300 20,485 39,199
Otomobil (Adet) 166,222 195,599 265,090 343,481 208,531 212,048 177,351 161,549
Kamyon (Adet) 16,679 16,906 20,743 .« 29,739 11,235 19,172 14,107 22,716
Otobiis ve miniblis  (Adet) 14,331 15,584 19,302 21,585 87791 12,419 9,496 14,233
Dayamkh Tiketim Mallar :
Buzdolain (Ader) 086,574 1,019,627 1,040,127 1,253,791 1,258,353 1,662,835 1,389,409 1,374,614
Camagir makinasi (AdeD 743,957 836,986 801,661 979,717 780,015 865,747 694,909 848,408
Firn (LPG) {Adet) 594,318 731,568 709,626 629,778 448,613 511,229 410,449 469,300
Elektrik siiptirgesi (Adet) 516,041 553,444 596,466 715,351 436,750 878,923 692,112 818,135
Dikis makinas: {Adet} 255,667 237,631 387,954 170,349 119,145 150,980 114,366 107,411
Televizyon (Adet) 1,994,621 2,567,775 2,111,089 1,921,704 1,528,255 1,859,333 1,388,205 1,905,339
Video (Adet) 118,857 80,484 46,153 17,141 8,148 2,769 2,769 3,985
Muzik seri (Ader 141,989 192,204 123,575 87,416 90,450 95,996 74,452 79,071
Enerji
Flektrik enerjisi (Milyon Kwh} 57,543 60,246 67,342 73,808 78,322 86,247 70,498 77,875
Kaynak: DIE
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Q&\ Enerji Uretim ve Tijketimi

> .
Y Birim 1990 1991 1992 1993 1994 1995 | 1996° 1997
Birincil Eneriji ‘[7
Uretim - BTEP 28,829 28,629 30,572 31,579 32,554 32,686 :‘\ 34,109 35,201
Tiketim BTEP 55,757 57,072 59,939 64,694 62,927 67,260 ; 71,324 74,465
Kisi bagma KEP 992 997 1,028 1,089 1,040 1,076 1,116 1,140
Elekirik Enerjisi i
Kurulu Gag MW 16,315 17,206 18,714 20,358 20,857 21,148 | 21,877 22,868
Termik MW 9,551 10,003 10,335 10,653 10,993 11,284 : 11,712 12,306 ;
Hidrolik MW 6,764 7,113 8,379 9,705 9,864 9,864 [ 10,165 10,562- 1
" Uretim GWH 57,543 60,246 67,342 73,727 78,322 86,341 94,300 100,000 :
Termik GWH 34,395 37,563 40,774 39,764 47,736 50,800 | 54,900 63,000
Hidrolik GWH 23,148 22,683 206,568 33,963 30,586 35,541 : 39,400 37,000 i
Tthalat (thracat) GWH 731 253 -125 -376 539 696 | = -200 1,000
Tiiketim GWH 56,812 60,499 67,217 73,351 77,783 85,645 ','/ 94,100 101,000 ’
Kisi bagina KWH 1,01t 1,057 1,153 1,235 1,271 1,370 ' f 1,473 1,547 i
¥ 2
*Gerceklesme tahmini . ___,"_3 VSO - ,
*Program
Elektrik Enerjisi Titketiminin Sektorel Dagdion
T (Yillik % degigme) |
Sektorler 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996* i
Cimento 3.3 10.4 3.2 2.3 4.1 9.1 0.4
Gitbre 3.5 114 29 -16.1 1160 142 183 |
Aliiminyum 15 -3.0 2.8 -6.4 4.5 -5.4 -3.5 '
Bakir ve Cinko 1.9 9.8 -1.9 -10.0 5.2 0.1 -3.9
Metalurji -2.7 8.0 9.4 14.2 2.4 -4 -16
Demir Celik 26.2 3.6 14 8.7 -1.4 2.2 21
Kagit 9.7 -11.9 12,2 8.4 35 1.2 -5.8
Z{ Petro Kimya -7.8 -20.1 10.0 -1.7 2.8 85 0.2
- Lastik Kauguk «19.6 45.9 3.4 4.8 141 6.4 7
. Organize Sanayii 10.2 16.7 203 12.6 5.6 42.4 104
- Cam 17.9 -3.6 3.2 2.5 -3.7 6.5 6.5
N Toprak -4.1 38 -0.4 2.3 2.1 20 4.6
Guda-Igki ( -14.9 5.2 2.8 8.6 -3.4 8.5 6.5
Makina Teghizat T~ 17.4 0.8 48 9.5 9.7 2.1 73
Komiir Ocakiars CO\"“‘ &? 1.8 -6.6 4.5 -3.8 -2.8 -9.4 -0.8
llag ve Kimya =~ 2.4 8.8 2.9 53 28.6 8.4 39
Tekstil 2.1 -8.4 5.4 -3.4 -5.1 7.5 2.1
Diger 9.8 -3.9 7.8 -6.8 -1.8 5.1 0.7
Sanayi Toplarmu 3.9 -2.9 6.0 2.7 0.2 5.6 -0.9
Sehirler Toplami ) 8.9 7.9 13.5 11.4 5.6 13.2 18.3
Toplam 6.3 25 10.0 7.4 3.2 9.9 104

* Ocak-Nisan
Kaynak: DPT

et

(0



k. 1

(- . .o
E/ gz’k” y\i NP LR -y Ve A
Toptan Esya Fiyat Endeksi
(%de§i§me)
1§04
]331.100 1 I m v Y VI v Vi | 5.4 X h.11 X0 Ort.

1 ’Eﬁ,
Aflk BE Tl 44 4.6 42 24 15 15 17 4.4 5.8 46 2.8 25 34

ayhk AB 582 595 60.5 56.1 51.8 49.1 442 4658 51.4 54.1 521 48.6 52.7
1991 (1)
Aylik 4.6 49 5.2 5.4 29 1.4 22 47 4.4 3.5 3.9 4.4 4.0
12 aylik 488 494 50.7 55.1 572 57.1 57.9 58.3 56.3 546 563 302 551
1992 (/)
Ayhk 111 5.2 4.3 2.2 0.7 0.2 1.8 4.8 6.3 5.6 35 3.6 41
12 ayhik @0 6 681 630 595 577 5.1 57.2 601 633 627 615 624 @XQ/

A\
1993 ¢ !) - TR
Aylik 5.0 5.2 48 2.6 29 2.3 4.7 38 4.0 36 6.4 29 4.0 WL
12 aylik 526 527 53.3 54.0 57.3 60.6 65.2 63.6 60.1 570 614 603 582 0
1994 ;o N :
Aylik 53' 101 85 328 9.0 19 09 27 5.4 6.9 6.4 8.3 82 | o
12 aylik 607 680 740 1253 1386 1376 1288 1265 1296 1369 1370 1496 117.7 e, 1
' - / f

1995 (1) i ]
Aylik 10.2 7.1 5.5 5.2 18 13 23 23 46 37 3.5 43 43 |
12 aylik 1397 1383 1351 92.3 80.6 78.0 77.7 76.3 76.5 724 688 656 9L8 ]
1996 ¢id-
Aylik 9.8 5.8 7.0 8.1 41 27 24 3.8 5.1 55 5.1 54
12 aylik 649 3.0 65.3 09 .737 76.2 763 79.0 79.8 828 857 74.2
Titketici Fiyat Endeksi .
(% degisme)
1987=100 1] it o v v vI VI VIR X X X1 X Ot
1990
Aylik 38 4.4 5.2 6.6 3.1 14 0.9 25 87 68 5.0 17 40
12'ayhk 600  59.5 62.8 63.5 636 62.6 56.3 54.8 59.3 603 615 604 604
1991 (1)
Aylik 4.9 5.4 44 6.6 53 3.0 1.3 40 6.1 6.6 5.2 4.4 46
12 aylik 620 635 62.3 62.1 625 64.9 686 71D 66.9 665 668 7Ll 657
1992 () '
Ayhk 9.3 5.0 49 38 0.9 0.5 13 3.8 7.4 7.6 49 27 4.3
12 ayhk 785 778 78.7 74.1 69.9 65.8 65.8 65.5 67.7 69.2 686 660 706
1993 (¢ :}
Aylk 5.3 4.0 48 44 47 1.8 4.9 2.7 5.6 6.9 6.4 3.6 4.6
12 aylik 59.8 58.2 58.0 59.0 65.0 67.2 73.1 71.2 68.2 67.2 69.6 71.1 65.6
1994
Ayhk 4.4 6.0 5.2 24.7 10.0 0.9 17 2,0 7.2 9.5 8.1 63 72
12 ayhk 69.6 729 736 1074 1178 1158 109.3  108.0 1111 1163 1197 1255 1039
1995 G
Aylik 7.0 4.8 45 5.8 3.3 25 3.0 4.3 7.6 6.3 4.7 3.7 48
12 aylik 1258 1224 1196 8R.4 79.8 80.9 80.8 83.4 26.0 843  BL5 760 924
1996 (13—
Aylik 83 45 5.6 67 4.5 2.5 21 48 6.1 6.5 52 5.2
12 aylik 781 774 793 80.8 82.9 82.9 81.2 81,9 793 796 804 80.3

S Ju0 |
(1) 1994=100
Kaynak: DIE
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A
Kamu Kesimi Toplam Gelir ve Harcamalari
(Cari fiyatlarla, Milyar TL)
/\
1992 1993 1994 1995 1996 1997*
Vergiler 192,998 355,347 729,581 1,351,512 2,652,660 5,195,047
Vasitasiz 80,149 142,643 314,023 511,786 974,910 2,005,241
Vasital; 110,780 200,068 403,251 823,444 1,649,762 3,144,143
Servet 2,069 3,635 12,307 16,282 27,988 45,663
Vergi digit nominal gelirler 14,563 27,546 57,853 120,811 107,510 175,416
Faktor gelirleri -467 12,817 78,253 257,431 566,272 897,918
Sosyal fonlar -4,913 -18,046 -48,012 -130,884 -322,517 593,964
Toplam Gelir 202,181 377,664 817,675 1,598,869 3,003,925 5,674,417
Cari harcamalar 135,736 245,765 415,607 751,021 1,523,419 2,708,853
Yatinm harcamatan 73,417 139,526 140,597 296,781 662,679 1,323,643
Sabit sermaye 80,069 137,965 191,229 326,721 677,459 1,306,266
Stok degismesi -6,652 1,561 -50,632 -29,940 14,780 17,377
Transfer harcamalan 87,615 194,497 485,288 014,100 2,106,309 2,819,341
Stok degisim fonu 22,206 31,848 100,927 87,758 160,287 203,10?
Toplam Harcama 318,973 611,635 1,142,419 2,049,660 4,452,694 7,054,943
Borglanma Gerepi 116,792 233972 303,666 425,576 1,420,269 164,885
‘\:\" Konsolide biitge 47,434 133,857 152,180 316,623 1,300,000 0]
UOKIT 36,313 48,965 54,870 -16,928 40,455 48,671
e Isletmeci 41,541 55,261 47,254 -48,162 35,235 54,493
Tasarrufcu -5,228 -6,296 7,616 31,234 5,220 -5,822
~; Mahalli idareler 8,788 16,143 14,597 33,956 36,336 62,880
. Déner sermaye 78 86 261 3,119 1,321 1,351
¢ Sosyal Giivenlik Kuruluslan 2,603 11,537 22,568 49,577 22,475 44,249
™\; Fonlar 13,876 9,335 35,049 49,542 20,144 -43,291
N\ Ozellestitme Kapsammndaki Kuruluglar 7,701 14,049 26,142 -10,314 463 -8,975
* Gergeklesme Tahmini
** Program
Kaynak: DPT
100



&
Konsolide Biitce
(Milyar TL)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996* 1997+
Gelirler 56,573 96,747 174,224 351,392 753,440 1,404,071 2,646,700 6,255,000
Dolaysiz vergiler 23657 41094 TI353 128324 283813 441,745 878,000 1,813,000
Dolayli vergiler j 21,742 37,549 70,209 135,949 304,278 643,670 1,322,000 2,555,000
Vergi disi gelirler — 8,032 8,723 29,542 82,165 155,046 289,365 167,000 1,445,000
Diger gelirler — 3,142 9,381 3,080 4,954 10,303 29,291 279,700 442 000
Harcamalar 68,527 130,263 r2_2_1,_6§§_._ | 485,249 7 899,375 1,720,647 3,946,700 6,255,000
Personel — 26,465 49,291 94,076 169,511 272,872 502,724 975,000 1,675,000
Diger cari — 6,987 11,112 20,145 35,318 73,437 142,468 330,000 669,700
Yatrim - 10,055 17,146 29,239 53,161 76,778 102,354 226,500 524,600
Faiz tdemeleri 13,966 24,073 40298 116470 298,284 576,115 1,507,000 1,864,000
o Dig 4,353 7,132 9,753 23,952 65,117 100,596 207,000 300,000 210,
— i 9613 16941 30,545 92518 233,167 475519 1,300,000 1,564,000 {43 \

KiTlere transferler 7 1,265 12,191 8,14 (@ 25,850 21,029 45,512 47,500 91,000
Diger transferler ) 9,789 1? 459 29,75 84,939 156,975 351,474 860,700 1,430,700
_ Biitce Dengesi : A1054  -HB16 47434 133857 145935 316576 1,300,000 0
./ Biitge Emanetleri . - 1,161 3,555 778 10905 20,092 52,057 0 0
..* Avanslar P 1561 346511227 3,151  -19837  -20.737 0 0
Nakit Dengesi -12,354 -33,426 -59.439  -126,103 -145,680 -294,256 -1,300,000 0

12,354 33,426 59,439 126,103 145,680 294,256 1,300,000 79,800

Finansman Ty ) ¥ [} 3 ) ) 3 ) k]
: giil; Boré]anma., %; T 41 1,921 4,038 21,002 -68,515 -81,238 -108,200 -113,500

g pKullanim 4834 9891 18835 45168 32781 157,746 317,200 291,900
iDevirli Krediler 655 998 883 972 9,908 - - -

—  =kddenen e e 5448 8968  -15680  -25078 -111,204  -238,984 425,400 -405,400
I Borglanma\ IU e, 7,942 2279 15,408 30,135  -70,338 85,657 76,700 1,412,100

=, Satis 12,523 11,510 35657 64,820 24858 222,453 378,500 1,630,200

: -&denen % 458L— 9231 20249 34685 95197 136796 -301,800  -218,100
" Kisa Vadeli Borglanma - 21263 23,509 41,372 75,251 296,073 201,941 1,331,500 -1,218,800
~Merkez Bank.,net 331 10,719 17,394 53,010~ 51,857 94,723 179,000 135,600

zine bonosu,net 1932 12,790 23,978 22,241 244216 197,218 1,152,500 -1,354,400

@z ats -~ — . 8443 34278 75918 171,155 624,169 1,147,241 3,626,500 1,129,000
@denen - . 6511 -21,488  -51940 -148,913  -379,952 950,023  -2,474,000 -2,483,400

Diger 2,108 5718 -1,380 345 -11,539 2,104 0 0
Diger emanetler 3,542 5,590 3,148 9,715 -2,992 9,429 - -

Nakit degismesi -1,133 47 -4,359 -9,996 -8,476 -11,764 - -

Net hata -301 81 169 -64 71 231 - -

* Gerceklesme Tahmini
** Program

Kaynak: Hazine Milstegarlig: v h
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Kamu Kagitlar1 Borclanmasimin Vade Yapist
(Milyar TL) B ,
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995* 1996**
Vade
~1Y1 3,691 2,861 8,351 28,680 62,899 15,648 195,040 22,866
1.5 Y1l 0 0 0 0 Y 0 1,083 0
2Yd 3,085 4,734 1,469 1,924 187 0 6,375 372
3y 1,750 2,902 1,090 1,167 115 0 2,084 0
4 Y1l 205 588 0 0 0 0 0 0
5 Y1 1 1,108 37 0 0 0 48 0
Halka Saug 1 Yil 0 0 0 87 0 347 0 0
Hesaben 245 266 564 876 1,619 3,746 5,805 9,806
Déviz Bife Hes. 0 0 0 0 0 1,367 2,407 0-
Tahvil Toplam 8,984 12,458 11,510 32,734 64,820 21,107 212,842 33,045
1Ay 683 ] 0 0 0 38,222 0 Q
1 3 Ay 2,325 2,843 17,096 47,823 46,433 329,809 372,671 117,862
| 6Ay 2,291 3,183 10,453 14,660 54,197 80,247 120,451 101,259
. 9 Ay 2,336 2,416 6,247 9,053 23,099 21,304 184,660 0
Ozel Bono 4 Ay 0 0 240 0 0 0 0 0
Ozel Bone 6 Ay 0 0 240 ] 0 0 ] ]
Halka Saus 3 Ay 0 0 0 3,914 10,377 124,007 58,377 38,357
Halka Satis 6 Ay 0 0 0 477 32,568 10,370 41,011 71,037
Halka Sats 9 Ay 0 0 0 0 0 234 0 0
Kirik Vade 0 0 0 0 2,476 6,580 370,646 1,425,962
Konsinye 0 0 0 0 0 12,577 0 0
Bono Toplam 7,634 8,443 34,277 75,926 171,151 623,349 1,147,817 1,754,476
Genel Toplam 16,618 20,901 45,788 108,660 235,971 644,457 1,360,658 1,787,520
Diger*+* 2,077 3,301 9,949 41,029 94,062 196,943 304,845 449,740
Kamu Kagitiar: Stokunun Vade Yapist
(Milyar TL) -
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995* 1996
Vade
1 Y1l 3,691 2,861 8,351 28,680 62,899 15,648 195,043 84,730
15 ¥l . 309 0 0 0 0 0 1,083 1,083
2 Y1l 3,394 7,819 6,203 3,393 2,111 187 6,375 6,747
3 Yill 2,402 5,004 5,749 4,913 2,373 1,282 1,591 1,718
4yl 552 1,140 1,140 688 588 0 0 0
5 Y1l 1 1,109 1,927 3,519 5,217 15,675 257 220
Halka Sats 1 Yil 0 0 0 87 0 347 ¢ 0
Hesaben 513 779 1,308 2,182 3,785 7,520 13,236 23,036
Déviz Biife Hes. 0 0 0 0 0 1,347 3,371 0
Konsinye 0 0 0 0 0 6,559 0 0
Tahvil Topiam 10,363 18,801 24,678 43,462 76,973 48,565 220,955 117,534
3 Ay 421 1,548 5.991 25,883 864 171,518 69,503 117,623
6 Ay 1,357 2,244 7,431 7,735 24,920 77,981 Q 101,259
9 Ay 1,759 1,677 4,355 5,238 18,481 . 9,404 99,867 0
Ozel Bono 4 Ay 0 0 240 0 0 0 0 0
Ozel Bono 6 Ay 0 ] 240 0 0 0 0 ]
Halka Satig 3 Ay 0 0 ] 2,915 0 36,201 28,604 0
Halka Satg 6 Ay 0 0 0 477 20,224 8,893 8,171 71,037
Halka Saug 9 Ay 0 ] 0 0 0 234 0 1]
Kirik Vade 0 0 0 0 0 0 306,154 968,405
Bono Toplam 3,537 5,469 18,258 42,247 64,488 304,230 512,299 1,238,324
Genel Toplam 14,400 24,270 42,930 85,708 141,461 352,795 733,254 1,375,858
Diger* 4,038 3,722 8,727 42,926 113,533 190,819 409,814 667,327
* Gegici
**  Eyliil

*** Diger kaleminde Ozel Amach Tahviller, Tahkim Tahvilleri, leaz Tahvilleri ve Dovize Endeksli Tahvillerin kur farks yer almakeadir.
Kaynak: Hazine Mlistegarlig ) .
h o by |
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Parasal Biiyiiklikler
(Dénem sonu, Mityar TL)

AN S

(41

—

1990 1991 1992 1993 1994 (19951 '1995Ir 19951 19950V Y 19961 199611 1996-II
a ‘ A\
M1 27,3574 40,565 67,677 116,366 214,193 241,763 302,526 364,970 376,288 419,518 484,085 607,187 \:‘}'
Dolagimdald pasa 12,209 18564 31373 53933 105418 129259 164,543 193452 196,072 220,540 233947 330,252 - r"‘§
Vadesiz mevduar Gy —(:?.Q‘Ss 15045 21,918 36,230 62307 108,556 112,376 137,906 171,344 180,166 198,859 229988 276,882 p et
M2 . 68,765 111,016 179,161 268,063 604,136 753509 045864 1,118,361 1216321 1428754 1,758967 2,197,939 lé&)
Vadeli mevduar S G g0 41391 70451 111484 151,697 389,943 512146 643,338 733391 840,033 1,009,236 1,274,882 1,590,752 a
M2y 87482 156,548 284,830 506,637 1,203,907 1481744 1,710,209 2,019,070 2415070 2,867,168 3,484,109 4,300,096 A
Déviz tevdiat hesab 18717 45532 105669 238,574 599771 727,835 764,435 900,709 1,198,749 1438414 1,725,142 2,102,157
Toplam TL Mevduat (Tirlerine Gore) ‘\
(Dénem sonu, Milyar TL) : »
1990 1991 1992 1993 1994 19951  1995-H  1995-1 19951V 1996-1 199610 199610 /{"5)
/~Toplam Mevduat 50928 96,860 155,087 228617 522,703 649,824  B19,045 964,953 1,060403 1278558 1,589,580 1,969,382 (‘*Q-)
/ Resmi . 3,302 4,490 7373 14,614 24208 25,301 37,802 40,219 40,204 70,463 84,712 101,749
/ Ticari 11,245 16,390 26,106 43,408 87,754 94,533 110465 140,444 172,463 174963 210,783 260,401 \(b
. Tasarruf 31,542 55,121 87,546 119202 317,642 411917 541,853 630,560 675824 833,660 1,049,101 1,304,473
{ ~Mevduat Sertifikas:A) 2,355 3305 3,720 3,015 4,715 5,960 7,314 7.925 7,449 7,425 8,299 9,892
miger 11,394 17,554 30,342 48,289 88385 112,113 121,611 145806 164,463 192,047 236,685 292,868
T :
1 H
b
b
f
| Toptam TL. Mevduat (Vadelerine Gore)
| (Dénem’sonu, Milyar TL)
A ' 1990 1991 1892 1993 1994 1995-1  1995-1  1995-m1  1995-IV 1996-1 1996.1 1996-IIF
' \ ; \/, :{"\-\
\ 1_199133 Mevduat $9928 96860 135,087 228617 _ 522,703 649824 819,045 964955 1060403 1,278,558 1,569,580 1,969,382 Q{k.\
; Vaqéli mevduat 30200 67,238 107966 149,168 386713 507,820 638002 748,384 83605t 1,007,155 1,274,018 1,591,099 /\(j
§ N\ vadgsiz mevduat - -- 18364 26,317 43401, 76434 131,276 136,044 173640 208644 216903 263979 307,264 368,391
Vo U Mevduar Senifikast L./ 2355 3305 3720 3015 4715 5960 7314 7925 7,449 7,425 8209~ 987
Toplam TL Kredi Stoka
(Dénem somu, Milyar TL)
1990 1991 1992 1993 1994 19951 1995010 199500 19951V 1996-1 1996-0 199610 :
AN
Toplam Kredi S8843 102,633 188,306 369,803 661,481 820911 912,644 1,078,205 1,386,814 1,824,611 2,017,072 2,445,755 L
Merkez Bankas: kredileri 3977 15580 36,577 79,507 135125 154802 111,539 122511 163,237 240,097 175501 218,748 ‘?f)
Mevduat Bankalan kred, *° 50,185 76,938 137,695 266,772 480,602 621,606 743,335 892,956 1,149,305 1480414 1,727,521 2,088,423 }3\
KYB kredileri 4,681 10,106 14,124 23,524 45,753 53,504 37,770 62,738 74,272 95,100 113,960 138,584
Kayrmak: TCMB
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Falzler ve Diviz Kurlari
Mevduat Faizleri (%) 1 1 m v v Vi VIE VIL o X X1 X
1990
% ayhik 47.00 46.70 46,70 46,70 46,80 46.90 4700 47.00 47.10 48.00 50.60 50.70
12 ayhk 57.00 56.70 56.70 56.70 56.90 56.80 56.90 56.90 57.0¢ 5790 60.20 59.4¢
1991
A aylk 51.92 53.36 59.31 60.81 61.96 6120 62.10 63.79 68.50 69.62 69.79 69,60
12 aylk 59.84 61.20 64.39 6446 66.04 6191 62.46 64.20 71.09 72.46 7284 7270
1992
3 aylk 68.67 68.08 68.00 69.20 69.40 62.70 69.40 68.40 68.10 68.00 468.80 69.10
12 aylik 72.24 71 .70 F400 74.50 74.70 74.70 74,10 7390 73.80 74.20 74.20
1993
3 aylk 69.10 66.40 63.70 463.80 64.00 64.00 54.00 64.00 64.00 5400 64.00 64.00
12 ayhk 74.20 74.50 74.00 74.00 74.60 74.60 74.50 74.60 74.50 74.60 7470 7470
1994
3 aylik 67.70 85.40 87.10 131.40 131.80 121.70 76.30 67.50 67.30 62,50 74,50 77.30
12 aylk 78.10 95.00 96.90 117.20 121.30 125.30 116.10 96.90 98.10 96.10 95.30 95.60
1995
3 aybk 87.00 8740 7870 7370 73.10 73.10 69.10 6B.80 69.10 69.40 78.20 8350
12 aylik 100.5¢ 100.70 56.00 91.50 90.80 91.10 86.80 86.50 85.50 86.60 90.3¢ 92.30
1996
3ayhk 8350 84.80 8270 79.70 79.40 79.10 79.60 7969 70.63
12 aylk 93.20 93.70 92,70 $1.80 91.60 9160 92.45 92.78 83.24
Interbank (Ortalama, %) 1 i m v v b1 Yo Y = X X1 X
1990 320 424 42.4 479 56.9 616 54.5 54.4 35.0 533 59.6 627
1991 63.3 67.5 1043 108.1 80.8 721 66.2 64.5 628 61.8 617 59.9 q
1992 60.4 63.0 63.8 65.8 67.6 68.5 66,7 64.9 63.3 657 66.7 67.8
1993 65.2 9.3 66.9 62.6 62.3 39.5 59.4 58.1 57.5 579 75.6 69.6 A]
1994 o1 1927 3505 258.4 2628 53.9 434 87.4 69.1 7190 65.0 92.0 ’
1995 87.4 67.0 66.0 688 765 7.8 48,2 39.0 732 75.5 818 106.3
1956 95.2 83.5 20.1 771 64.4 67.0 74.5 68.7
Hazine Bonosu (%) 1 hi ! m v v Vi Yo Vi X X X1 XL
1990
3ayhk 100 0.2 1.1 10.1 10.} 10.2 10.7 113 118 12.0 12.6 13.8
12 aylk 50.8 50.3 504 505 50.3 50.4 - 50.5 50.6 - 523 53.7 589
1991
3 ayhk 136 14.9 16.1 170 179 16.9 16.9 167 17.1 18.1 188 17.1
12 aylik 60.1 654 69.7 72.9 75.1 61.0 61.0 - 70.7 75.2 770 730
1992
3 ayhk 16.9 16.% 169 17.1 18.0 187 19.2 18.9 186 18.6 18.7 187
12 ayhk 719 715 71.5 725 744 774 78.2 7.6 72 775 7746 78
1993
3aylk 187 17.4 16.3 165 16.8 16.7 16.7 16.4 16.2 158 - -
12 aylik 78.1 800 823 839 85.3 85.9 86.5 87.4 88.0 867 87.9 89.2
1994 .
3 avlik - 248 4.8 - 328 40.8 25.2 234 22.1 19. 227 4.2
12 aylik 94.0 125.0 1300 126.6 2223 - - - - - - -
1995
3 ayhk . 2B0 - - 19.3 202 180 17.3 17.1 - - - 30.2
12 ayhk - - 123.3 98.0 115.8 - 10%.1 99.8 - - - -
1996
3 aylhk - - - - 204 - - - - - -
12 ayhk . - - - - - - - - - 121.9 -
Déviz Kurlaty (yillk degislm %) I n m v v Vi I vl x X X1 X
1990 é .
ABD Dolan o 248 24.9 22.6 Z15 237 24.2 24.1 21.6 22.2 209 21.9 26.6
Alman Marl 39.0 34.3 363 346 48.0 44.9 454 523 46.1 45.1 45.9 42.7
1991
ABD Dalan 29.6 383 49.0 567 56.4 63.1 65.8 70.7 726 7.4 801 734
Alman Marki 45.1 529 49.2 50.1 43.5 50.0 52.1 53.0 60.0 61.1 646 715
1992 .
ADD Dolan 80.3 76.2 68.7 66.8 69.2 58.6 60.6 53.6 35.1 56.2 63.6 68.6
Alman Mark 69.0 64,0 736 788 7.7 838 830 89.3 8.7 747 65.9 58.8
1993
ABD Dolan 80.7 56.6 51.4 46.3 48.4 58.1 634 66.6 65.1 647 65.7 69.0
Alman Mark: 59.5 56.1 53.2 536 49.7 421 39.6 40.5 46.6 513 35.0 57.4
1994
ABD Dolan 5.2 98.8 134.2 253.2 213.4 187.0 169.0¢ -180.5 817 176.3 164.7 165.7
Alman Markt BL7 90.2 127.1 2345 2037 2075 193.5 196.3 193.3 210.0 190.3 195.7
1995
ABD Dolan 1348 125.8 82.1 4.0 34.0 36.7 44.7 44.9 438 4138 483 54.9
Alman Mari 168.2 165.9 127.2 404 58.9 558 66.7 55.8 56.5 50.5 627 682
1996 5
ABD Dolan 54.5 589 68.6 75.6 829 909 849 79.7 86.0 876
Alman Marki 57.3 589 59.8 58.4 66.1 737 73.3 784 736 75.1

N - Ea
Kaynak: TCMB, DPT, Hazine Mstegarlgt
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Ihracatin Sektorlere Gore Dagilimu
(Milyon §)

75 TiEa

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1995 1996
Genel Toplam 12,959 13,593 14714 15344 18107 ~2L60L _@156 5,502
Tarm turiinleri 2,588 2,732 2,259 2,381 2,470 2,313 599 699
Maden ve tasoca@ Grlnleri 329 286 264 238 270 406 71 92
Sanayi trtinleri 10,242 10,575 12,191 12,726 15368 18,886 4,086 4,710
Ihracatin Ulke Gruplarina Gore Dagilumt
(Milyon §)
Ocak - Mart
1990 1991 - 1992 1993 1994 /1999 1995 1996
I
Genel Toplam 12,959 13,593 14,714 15,344 18,107 21,601 4,756 5,502
I. OECD ilkeleri 8,810 8,857 9,348 9,067 1@,741 > 13213 3007 3,375
A. AB iilkeleri 6,893 7,042 7,600 7,288 8,268 11,074 2484 2,729
B. EFTA ulkeleri 618 591 632 558 645 293 G4 98
C. Digger OECD iilkeleri 1,300 1,224 1,116 1,221 1,828 1,846 459 549
II. OECD dis1 iilkeler 4,149 4,736 5,367 6,276 7,370 8,380 1750 2,127
'
Ithalatin Mal Gruplarina Gére Dagidim:
(Milyon §) i
J(O(-'.-ak - Mart
1999/ 1991 1992 1993 1994 1995l 1995 1996
_ ‘ : T
Genel Toplam ~ / 22}562 21,047 22,870 29,427 23270 357138 6854 9,453
Yatiim L Seeanend L5790 6,052 6,771 9,566 6,899 104841} 1,572 2,698
Titketim Pridedan T 3003 2010 2971 4118 2783 44200 860 1317
Hammadde ° A....-"'=" 13480 12085 13,127 15747 13,590 2081213 4,422 5438
'D'.}ﬂ/ ! ML
Ithalatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimy
(Milyon §)
Ocak - Mart
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1995 1996
Genel Toplam 22,302 21,047 22,870 29,427 23270 35713 6854 9,453
I. OECD Ulkeleri 14,225 14,071 15422 19974 15312 23,550 4,301 6,514
A. AB iilkeleri 9,328 9222 10,050 12,948 10,287 16,865 3,056 4,867
B. EFTA iilkeleri 1,166 1,215 1,400 1,652 1,201 896 143 267
C. Diger OECD tilkeleri 3,731 3,634 3,972 5,374 3,824 5789 1,103 1,381
III. OECD dig: tilkeler 8,077 6,976 7,448 9,453 7,958 12,162 2553 2,939

Kaynak: DIE
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Odemeler Dengest
(Milyon §)

1990 1991 1992 1993 1994 1995

A. Cari Islemler Dengesi
thracat F.O.B. 13,026 13,667 14,801 15611 18390 21975 4822 5,591
Ihracat 12,959 13,593 14,715 15,345 18,106 21,636 4757 5,502
Transit ticaret 67 74 176 266 284 339 65 89
Ithalat F.O.B. -22,581 -21,007 -23,081 -29,771 -22,606 -35,187 -6,623 -9,255
tthalat C.LF. 22302 -21,047 22871 -20428 23270  -35709 6854 -9.453
Alun ithalati -1,532 -1,161 -1,430 -1,881 -480 -1,322 -123 -288
‘Transit ticaret 46 -64 -151 -229 -251 -301 -57 81
Navlun ve sigorta 1,299 1,265 1,371 1,767 1,395 2,145 411 567
Dig Ticaret Dengest 9,355 -7,340 -8,190  -14,160 4,216 -13,212 -1,801  -3,664
Diger Mal ve Hizmet Gelirleri 8,933 9,307 10,419 11,788 11,691 16,094 2,917 4,198
Turizm 3,225 2,654 3,639 3,959 4,321 4,957 501 554
Faiz gelirleri 917 935 1,012 1,135 890 1,488 311 428
Diger 4,791 5,718 5,768 6,694 6,480 9,649 2105 3,216
Diger Mal ve Hizmet Giderleri -6,496 6,816 -7,262 -7.820 -7,936 9,717 2,058 -2,343
Turizm -320 -592 =776 -934 866 911 -177 -224
Faiz giderleri -3,264 3,440 -3,430 -3,574 -3,923 -4,303 -913 922
Diger -2,712 -2,784 -3,047 -3,321 -3,147 -4,503 0968 -1,197
Toplam mal ve hizmetler -7,118 -4,849 -5,033 -10,201 -461 -6,835 942 -1,809
Kargihksiz Transfer Girigleri (Ozel) 3,374 2,879 3,147 3,035 2,709 3,425 780 905
Gogmen transferteri . 0 o 0 o 0 0 0 0
Isci gelirterd 3,246 2,819 3,008 2,919 2,627 3,327 747 870
Diger 128 60 139 116 82 98 33 35
Karsiliksiz Transfer Cikuglan (Ozel) -25 -25 0 ] 0 ] 0 ]
Kargihiksiz Transfer (Resmi): Net 1,144 2,245 912 733 383 1,071 590 186
1s¢i gelirleri 79 82 a6 44 37 38 14 24
Diger 1,065 2,163 846 689 346 1,033 576 162
Cari isiemler dengesi -2,625 250 974 -6,433 2,631 -2,339 428 -718
B. Sermaye Hareketleri (Rezerv Harig) 4,037 -2,397 3,648 8,963 -4,194 4,722 1,800 2,456
Dogrudan Yatrmlar 700 783 779 622 559 772 126 201
Portfoy Yaunmlan 547 623 2,411 3,917 1,158 1,724 =510 798
Diger Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri -210 ~783 938 1,370 -784 -79 -360 -334
Kulfammlar 3,679 3,784 3,523 4,857 3,349 4,126 327 755
Odemeler . -3,938 -4,070 -4.871 4,412 -5,448 -5,667 21,322 -1,425
Kredi mektuplu déviz tevdiat hesab: 49 497 410 925 1,315 1,462 445 336
Kysa Vadeli Sermaye Hareketleri 3,000 -3,020 1,396 3,054 -5,127 2,305 2,544 1,791
Varliklar -409 -2,563 -2,438 -3,291 2,423 -1,791 1,202 1,452
Verilen krediler 156 -811 -327 -289 -38 293 162 -247
Banka rezervi ve diger varliklar -565 -1,752 2111 -2.002 2,461 -2,084 1,040 1,699
Yitktimlilikler (Net) 3,409 -457 3,834 6,345 -7,5350 4,096 1,342 339
Saglanan krediler 2,520 590 4,00 5,681 -7,495 3,006 1,388 480
Mevduatlar 889 -1,047 -257 664 -55 1,000 -46 -141
C. Net Hata ve Noksan -468 948 -1,190 -2,222 1,769 2,275 1,429 10
D. Odemeler Dengesi Finansmam 0 0 ] 0 0 0 0 ]
. E. Karstlik Hareketleri 364 170 0 0 0 0 0 v}
Genel Denge 1,308 -1,029 1,484 308 206 4,658 3,657 1,748
F. Rezerv Hareketleri -1,308 1,020 -1,484 -308 -206 -4 658 -3,657 -1,748
IMF -53 0 0 0 340 347 0 0
Resmi Rezervier -1,255 1,029 -1,484 -308 -546 -5,005 -3,657 -1,748

Kaynak: TCMB
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Yabanci Sermaye fzinlerinin Sektorlere Gére Dagilumi

(Milyon $)
1990 1991 1992 1993 1994 1995  1996*
Tarun 66 22 36 31 29 32 38
Madencilik 47 40 19 12 6 61 8
Imalat Sanayi 1214 1,006 1274 1727 1,106 1997 573
Gida-Icki 74 373 303 249 220 193 75
Cimento 352 80 54 32 138 291 148
Kimya 85 192 251 267 188 367 69
Gibre ¢ ¢ 0 0 0 0 0
Lastik 26 ) 7 46 34 39 4]
Plastik 4 47 11 25 11 35 10
Orman Uriinleri 0 2 17 1 0 1 4
Kagit 19 2 3 5 7 7 1
Dokuma-Giyim 36 39 33 36 24 41 38
Cam 6 . 4 5 1 7 2
Pigmis Kilden ve Cim. Ger. 9 4 1 3 1 7
Demir-Celik 58 83 98 47 35 2 28
Demircis1 Metaller 10 41 43 30 23 46 0
Madeni Egya 11 6 8 16 7 6 8
Makina 0 0 0 1 0 3 3
Ugak 21 0 37 6 8 0 7
Elektrik ve Elektronik 108 91 128 167 79 221 34
Tasit Araglars 309 32 178 723 254 577 37
Tagit Araglart Yan Sanayi 55 42 46 47 35 119 47
Digerleri 30 52 47 25 36 40 61
Hizmetler 534 810 492 356 343 850 573
Ticaret 49 149 97 77 98 114 120
Turizm 264 240 108 . 107 57 175 94
Bankacilik 96 108 103 64 63 83 34
Kara Tagimacilig 0 0 0 1 1 4 4
Hava Tagimacihig ' 7 8 3 3 6 0
Deniz Tagimaciligt 3 6 2 2 0 1 0
Yatriin Finansmant 20 15 19 53 6 19 60
Digerleri 95 282 161 49 112 452 261
Genel Toplam 1,861 1,967 1,820 2,125 1,485 2,938 1,192
* Ocak-Kasim
Kaynak: Hazine Miistegarlig
A



Yabanci Sermaye Izinlerinin Ulkelere Gore Dagilimi

(Milyon $)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996*
1. OECD Ulkeleri 1,680.50 1,774.30 1,612.80 2,042.80 1,373.33 2,759.00 1,003.33
A. AT Ulkeleri 1,296,00 1,050.50 1,127.90 1,182.00 974.33  1,869.00 839.78
Avusturya 6.50 8.40 8.80 5.60 3.60 32.90 9.30
Almanya 145.90 196.40 20240 158.40 223.50 392.10 18315
Belgika-Liikksemburg 21.90 38.60 45.20 33.10 61.33 §7.90 74.26
Danimarka 15.80 4,70 3.70 5.20 8.60 3.60 0.43
Fransa 669.10 249.20 353.60 225.60 256.30 476.10 40.47
Hollanda 80.00  281.90 272.80 211.60 196.00 559.30  304.07
Ingiltere 280.70 80.60 109.30 114.70 51.40 161.40 177.26
trlanda 0.40 0.50 0.50 0.90 4.90 8.90 1.77
ftalya 65.70 180.70 119.30 419.30 164.00 98.60 35.17
Yunanistan 0.60 1.40 2.70 3.00 1.10 3.00 0.28
Ispanya 9.60 8.00 9.60 4.70 3.40 2.80 8.20
Portekiz 0.00 0.10 0.10 0.00 0.10 0.10
~ Isvec 0.00 0.00 0.00 0,006 00090 0.00\to 3.42.a0.0%
=~ Finlandiya 0.00 0.00 0.00 0.0049 (.00 0000 202 Q.
B. Diger-OECD Trikeleri 384.50 724.10 484.80 860.80 399.10 885.05 163.55
ABD 127.80 460.90 197.60 399.70 157.30 231.40 123.40
Japonya 102:70 54.60 36.60 237.10 125.90 283.80 0.05
tsvicre 127.70 106.10 203.00 141.90 54.30 327.80 32.77
Digerleri 26.20 99.50 47.60 82.20 61.60 42.15 7.33
IL. islam Ulkeleri 62.90 122.90 127.10 78.70 45.30 70.30 79.27
A. Ortadopu 54.10 105.10 115.30 74.30 41.59 55.30 69.19
Iran 5.50 3.20 9.00 5.80 4.00 5.60 4.36
Irak 1.40 24.00 3.30 1.80 2.80 15.20 426
Suudi Arabistan 4.60 44,00 34.10 15.10 8.40 11.80 8.81
Kuveyt 1.30 2.80 2.00 0.50 0.70 1.80 0.10
Liibnan 11.20 1.10 4.40 2.30 1.00 1.30 5.01
Suriye 11.10 3.60 1.00 270 1.70 1.50 10.47
Urdiin 0.40 0.50 0.60 0.20 0.60 5.20 1.08
Bahreyn 4.40 6.90 49.70 25.90 12.00 6.40 18.44
Katar 5.00 5.10 0.10 8.40 3.84 0.10
KKTC 1.70 5.00 10.10 5.70 5.18 3.60 9.99
Islam Kalkinma Bankast 1.40 0.90 0.80 1.20 0.80 1.80 6.07
BAE 6.00 8.00 0.30 3.40 0.31 0.20
Yemen 0.10 0.10 0.10 6.00 0.16 0.70
B. Kuzey Afrika 8.40 17.50 10.80 3.80 0.50 13.30 8.99
Libya 8.20 17.40 10.30 2.50 0.00 11.60 8.40
Misir 0.10 0.10 0.50 1.30 0.50 1.60 0.36
Tunus 0.00 0.00 0.10 0.00 0.00 0.00 0.22
C. Diger Islam Ulkeleri 0.40 0.30 1.00 0.60 3.20 1.70 1.10
I, Diger Ulkeler 117.60 70.10 80.10 3.60 66.00 109.00 108.833
Genel Toplam 1,861.00 1,967.30 1,820.00 2,125.00 1,48473 2,938.30 1,191.44
* Ocak - Kasim & '
Kaynak: Hazine Miistegarlig v Q([ q/ p
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Kaynak: Hazine Miistegarlifh, TCMB

Tiirkiye Dig Borg Stoku
(Milyon $)
1986 1987 1988 1989 1990 1991 1592 1993 1994 1995 19961
Dis Borg Stoku 32,206 40,326 40722 41,751 49,035 50,489 55,392 67356 65,601 73,2781 72,003
Orta ve Uzun Vadeli 25,857 32,703 34,305 36,006 39,535 41,372 42032 48823 54,201 57,577 ;= 56,949
Kisa Vadeli 6,349 7,623 6,417 5,745 9,500 9,117 12,660 18,533 11,310 15,701 15,144
Borgluya Gore
Orta ve Uzun Vadeli 25,857 32,703 34,305 36,006 39535 41,372 42,932 48825 54,291 57,577 56949
Kamu (KIT'ler dahil} 19,046 24,340 26,234 27425 30,416 32500 33508 36,237 39550 39,472/, 38711
Merkez Bankas: 5,860 7,090 6,546 6975 7,321 6,530 6,150 6,618 8,597 10,486 v 10,489
(Dresdner hesatn) -3,069 -4,569 4,723 -5,500 -6,255 -5,713 -5,771 -6,282 -8,308  -10,397 -10,401
Ozel Sekusr 951 1,273 1,525 1,606 1,798 2,252 3,184 5,968 6,144 7619V 7,749
Kisa Vadell 6,349 7.623 6,417 5,745 9,500 9,117 12,660 18,533 11,310 15i ,7013 15,144
] Merkez Bankasi 1,757 2,539 1,830 799 855 357 572 667 828 093 997
. (Dresdner hesabr) <730 871 747 -733 -695 -553 -369 -666 -823 973 -962
Ticari Bankalar 1,937 2873 2,767 3,118 5,373 5,216 7,157 11,127 4,684 665 ¥ 5956
Diger Sektérler 2,655 2,211 1,820 1,828 3,272 3,344 4,931 6,739 5,798 8,049/ 8191
Alacakllara Gére
Orta ve Uzan Vadell 25,857 32,703 34,305 36,006 39,535 41,372 42,932 48,823 54,201 57,577, 56949
Uluslararas: Kuruluglar 7,827 9,778 9,192 8,740 9,564 10,069 9,160 8,674 9,183 9,081 8710
Ikili Anlagmalar 9,885 11,759 11,382 11,431 12,984 14,587 15,035 18,153 20,678 21,558, 21,191
Ticari Bankalar 4,630 5,722 5,570 5,043 4,843 4,309 3,640 3,083 2,325 (2346 2,337
Tahvil thraglar: 217 712 3,321 5,226 5,877 6,683 9,316 12,623 13,788 14,186 v~ 14,301
Ozel Kesim 3,298 4,732 4,840 5,566 6,267 5,724 5,781 6,290 8317 10,406 v 10,410
Kisa Vadel 6,349 7,623 6,417 5,745 9,500 9,117 12,660 18,533 11,310 15,701 - 15,144
Ticari Banka Kredileri 2,673 3,725 2,950 1,841 3,845 4,144 6,490 9,526 2,901 4,263 4006
Ozel Kesim Kredileri 3,676 3,898 3,467 3,904 5,655 4,973 6,170 9,007 8,409 11,438+ 11,138
Kredi Tiriine Goére
Orta ve Uzun Vadell 25,857 32,703 34305 36006 39,535 41,372 42932 48823 54,201 57,577 56,945
# Proje ve Program Kredileri 15,749 19,775 19,169 18,929 21,116 22,815 21,819 21,760 25,219 27,258 z
“Uluslararas: Para Piy. Krd. 4,630 5,722 5,570 5,043 4,843 4,309 3,640 3,083 2,325 2,346 2,337
. #Tahvil thraglan 217 712 3321 5,226 5877 6,683 9316 12623 13788 ir"‘lqléséﬂ’ 14,301
{__ /Erelenmis Borglar 1,624 1,139 503 66 12 1 10 8 9. T e 9
: anw T 1,166 833 329 o 0 0 0 0 o, T
i er Kredileri. 229 143 57 0 0 0 0 0 o o 0}
| ofrankisit Ticafl Borglar 229 163 17 66 iz 1 10 8 9 | ) 9
Szel Krediler 3,637 5,355 5,802 6,742 7,687 7,554 8,147 11,349 12950 ' 17.438% 17,443
Knsa Vadeli - 6,349 7,623 6,417 5,74% 9,500 9,117 12,660 18533 11,310 15,201 15,144
'_‘-‘_,,fm_e\dﬂer V4 . 4,363 5,004 3.984 2,950 5,524 6136 10065 15436 8044 11230 3303
Baiiker Krediferi - 944 1,383 914 35 51 L0 0 0 0 0 0
Muhabir /Aélklan 77 282 168 30 24 3 2 1 5 20 35
Kabul Kfediter 1,061 1,205 903 891 1,386 1,504 2,630 4,762 3,772 5,361 5318
Pre-fifansman Kredileri . 629 74 131 218 146 486 945 1,148 1,371 1,606 1,707
; Bankalarin Sag. Déviz Kre. 687 1,128 1,082 1,057 2,093 2,787 5,132 8,696 2,241 3,161 2,805
&‘ Kuruluglann Sag. D8viz Kre. 965 932 786 719 1,740 1,354 1,356 829 655 1,082 1,166
Diger ¢ 0 0 0 84 0 0 0 0 0 0
Mevduatlar 1,986 2,619 2,433 2,795. 3,976 2,983 2,595 3,007 3,266 b A71 " 4113
—Q — Doz TévdEt Aesaphan 1,250 1,745 1,685 2,061 3,280 2,429 2,025 2,451 2,443 3,498 3,151
' Dresdder Hesab 730 871 747 733 695 553 569 666 823 973 962
\ DCMer 6 3 1 1 1 1 1 0 o 0 0
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TUSIAD UYELERE BEKLENTI ANKETI SONUCLARI
1996 ARALIK

Tirkiye ekonomisindeki gelismeleri daha gercekci olarak ve yakindan izleyebilmek amaciy-
la 1985 yilindan beri TUSIAD iiyeleri arasinda bir anket diizenlenmekte ve sonuglar: deger-
lendirilmektedir. 1996 yilinda anket 104 Uye tarafindan cevaplandirilmustr.

TUISIAD anket sonuclart, gelecegi tahmin ¢ahgmalarna bilytik énem verilmekte oldugunu
gostermektedir. Anketi cevaplayanlarin % 67'si, bagh olduklart kuruluglarda 6ngorityle ug-
rasan 6zel grup veya kigilerin bulundugunu belirtmiglerdir.

Gelecegi Tahmin ile Ugrasan Kisi Sayilari

Kisgi (%)
0 33.0
19 60.0
10+ 7.0

Genel ekonomik durum degerlendirildiginde, ankete cevap veren tiyelerin % 74.8'inin 1997
yilindan Gmitli olmadig anlagimaktadir. 1997 yilnin 1996'dan daha iyi olacagim disiinen
tyelerimizin orani ancak % 25.2'dir.

1997 Yilinin 1996 Yilryla Karsilagtirilmasi (%)

Degerlendirme
1996 yilindan daha iyi olacak 25.2
1996 yilindan daha iyi olmayacak 74.8

Her yil iki kez yapilan anketlerde, Giyelerimizin anketlere verilen cevaplarda belirttikleri en
snemli ekonomik sorun incelendiginde, zaman icinde, siyasi sorunlarmn ekonomik
sorunlarin dniine gecmeye basladig: dikkati ¢ekmektedir. 1996 yilinda yapilan ikinci
ankette tiyelerimizin % 31.6’st siyasi istikrarsizligt ve % 10.5°1 terordl ekonomimizin kars: kar-

113




stya oldugu en 6nemli sorun olarak bildirmislerdir. Siyasi sorunlarin ardindan ylksek enf-
lasyon ve yiksek kamu agiklar en dnemli ekonomik sorunlar olarak belirtilmistir. Dis ica-
ret a¢igi, buylime hizi ve ylksek faiz oranlar genellikle kriz yillarinda éne ¢ikan problem-
ler olmuslardir. Bes yil sonraya iliskin beklentiler de degerlendirildiginde, bu degiskenlerin
tiyelerimize gore ekonomimizin uzun vadeli sorunlar arasinda yer almadigi anlagilmaktadir.
Yillar itibariyle verilen yanitlar incelendiginde, tyelerimize gore, issizlik, gelir dagilimi ile
egitim ve saglik sorunlarn ise biiylik bir agirhk tasimamakla birlikte her ankette yer almakta-
dir. Ayrica, gelecege iliskin degerlendirmelerde bu sorunlarin paymnin ciddi bi¢cimde artma-
s1, ekonomimizin uzun vadeli yapisal sorunlarina isaret etmektedir.

En Onemli Sorun Olarak Gosterilme Yiizdeleri

Faktorler 1994-1 1994-2 1995-1 1995-2 1996-1 1996-2
Siyasi istikrarsizlik - - - - 13.8 31.6
Teror - 8.6 14.3 41 7.4 10.5
Enflasyon 12.9 30.1 33.3 46.9 33.0 31.6
Kamu Harcamalar/Ag¢iklar 34.3 26.9 17.9 17.3 16.0 10.5
Yiiksek faiz 21.4 3.2 2.4 2.0 3.2 21
Das ticaret ac1@/Doviz Darbogazi 14.3 0.0 0.0 0.0 0.0 1.1
Biiylime oranm 1.4 10.8 4.8 0.0 0.0 0.0
Gelir dagilimt 0.0 3.2 1.2 2.0 4.3 3.2
Issizlik 4.3 2.2 2..4 3.1 3.2 2.1
Egitim, saghk 14 6.5 2.4 3.1 43 1.1
Diger 10.0 8.5 21.3 215 14.8 6.2
Toplam _ 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

1996 ylhrida ekonomimizin karsi karstya oldugu en 6nemli sorun olarak ankete cevap veren
Uyelerimizin % 62.2'si siyasi istikrarsizlik ya da enflasyonu bildirmislerdir. Uyelerimiz
tarafindan siyasi istikrarsizlik ve enflasyon esit nemde gorilmiistir. Uyelerin %10.5' kamu
aciklary, yine % 10.5' terdr, % 3.2'si gelir dagilimi ve % 2.1'1 igsizlik konusunu en dnemli
problem olarak gdrmektedirler.
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Ekonominin karsi kargiya oldugu en dnemii sorunlar bes yillik bir perspektif icinde deger-
lendirildiginde ortaya biraz daha farkl bir tablo ¢ikmaktadir. Enflasyon ve kamu agiklar gi-
bi sorunlann agirligt azaliwken, egitim, saglik, gelir dagilimi ve issizlik gibi yapisal sorunlarin
Onemi artmaktadir.

En Onemli Sorun Olarak Gosterilme Yiizdeleri

Faktorler 2001

Egitim, saglik 15.8
Siyasi istikrarstzlik 13.9
Gelir dagilimi 13.9
Enflasyon 12.9
Issizlik 11.9
Kamu aciklart 9.9
Sosyal gtivenlik sistemi agi1 5.0
Dis ticaret agifi 3.0
Terdr 2.0
Yiiksek faiz 2.0
Diger 9.7
Toplam 100.0

2001 yilinda Tirkiye ekonomisinin karst karstya olacagi en énemli sorun olarak egitim ve
saglig1 gosterenlerin %si 15.8'dir. Uyelerin % 13.9'u siyasi istikrarsizhigin bir diger % 13.9'u
da gelir dagiliminin en onemli sorun olmaya devam edecegini diisiinmektedir. Bu sorunla-
11 % 12.9 ile enflasyon ve % 11.9 ile issizlik izlemektedir. Anket sonuclarina goére 6énimiiz-
deki bes yil icinde kamu ag¢iklarinin azaltdmas: yoniinde ciddi bir ilerleme saglanmasi bek-
lenmemektedir. 1996 yilinda kamu aciklarinin en énemli sorunlar arasinda % 10.5 olan pa-
y1 2001 yilinda sadece %9.9’a inmektedir. -

Uyelerimizin biiylik ¢ogunlugu giimriik birliginin, firmalarinda kalite iyilesmesi ve

teknolojik iyilesme acisindan olumlu etkisi oldugunu dilsinmektedir. Gimriik birliginin ele
alinan diger faktorler tizerindeki etkisi ise liyelerimizin ¢ogunluguna gdre nispeten sinurls
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olmustur. Uyelerimizin % 31.1'i firmalarinda dis piyasaya satislanmn giimrik birligi etkisiyle
arttigini, % 34.4'0 girdi maliyetlerinin azaldigini belirtmislerdir. Uyelerin % 38.9'u kar
marjlarmun gmrik birligi etkisiyle azaldigimi distuniirken, % 57.9'u da degismedigini
dustinmektedir. Uyelerin buylik ¢ogunlugu yabanci sermaye yatirimlar, ic piyasaya satiglar
ve sabit sermaye yatirimlari Gzerinde giimrik birliginin énemli bir etkisi olmadigini
distinmektedir.

Giimriik Birligi'nin Firmalar Uzerindeki Etkileri (%)

Faktorler Artt1 Azaldx Degismedi
Girdi maliyetleri 15.1 34.4 50.5
I¢ piyasaya satiglar 17.0 18.1 64.9
Dis piyasaya satiglar 311 7.8 61.1
Uretim 29.0 8.6 62.4
Kar marilari 3.2 38.9 57.9
Rekabet giicii 28.1 16.7 55.2
Yabanci sermaye yatirmlar 12.8 7.0 80.2
Sabit sermaye yatirimlar 27.3 8.0 64.8
Teknolojik iyilesme 58.0 0.0 42.0
Ar-Ge Faaliyetleri 49.4 1.1 49.4
Kalite iyilesmesi 72.0 0.0 28.0

Uyelerimizin % 54.3'4 glimriik birligine girilmesinin AB'den ithalat: arttirdiging, % 44.6's1 de-
gistirmedigini diistinmektedir. Uyelerimizin ancak % 30'una gore giimriik birligi ihracat: art-
tormustir.

Giimriik Birligi’ne Girilmesinin Dis Ticaret Uzerindeki Etkileri (%)

Faktorler Artts Azaldy Degismedi
AB'den ithalat : 54.3 1.1 44.6
Diger tilkelerden ithalat 12.4 27.0 60.7
AB'ye ihracat 30.0 6.7 63.3
Diger tilkelere ihracat 250 6.8 68.2
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Ankete cevap veren Uyelerimizden % 31.1'0 siyasi istikrarsizligin sabit sermaye
yatirimlarinda olumsuz etkisi oldugunu distinmektedir. Siyasi istikrarsizligs % 28.3 ile
yiiksek faiz ve % 27.3 ckonomik istikrarsizlik takip etmektedir.

Sabit Sermaye Yatirimlarmi Olumsuz Etkileyen Fakt6r Siralamasi (%)

Faktorler

Siyasi istikrarsizlik 31.3
Yiiksek faiz 28.3
Ekonomik istikrarsizlik 27.3
I¢ talep yetersizligi 7.1
Kredi yetersizligi 4.0
Dis talep yetersizligi 1.0
Kalifiye eleman-Is¢i sorunu 1.0

1996 yili bir énceki yila gore degerlendiren tyelerimizin ¢ogunlugu iretim, toplam siparis,
kapasite kullamm orani ve sabit sermaye yatirimlarinun arttigini belirtmiglerdir.

1996 Yilinin 1995 Yilina Gore Degerlendirilmesi (%)

Faktorler Artia Ay Azald1 Cevap yok
Uretim 64.6 23.2 11.1 1.0
Kapasite kullanim orani 57.0 29.0 11.0 3.0
Sabit Sermaye Yatirimlari 56.8 295 10.5 32
Ortalama stoklar 22.0 42.0 24.0 6.0
Toplam siparis 58.0 24.0 11.0 3.0
yurdigindan iletilen siparis ' 49.0 22.0 12.0 12.0
Kredi kullanimi 40.0 30. 16.0 7.0
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Ankete cevap veren Uyelerin % 53.3 {iretimin, % 49.5'1 kapasite kullanum oranimnn, % 48.3
sabit sermaye yatrimlarinin 1997 yilinda da artmaya devam edecegini beklemekteditler.

1996 Yilina Gore 1997‘ Y1ilt Beklentileri (%)

Faktorler Artacak Aym Azalacak Cevap yok
Uretim 53.3 33.3 5.6 7.8
Kapasite kullanim oran: 49.5 30.3 6.6 7.7
Sabit Sermaye Yatirimlar 48.3 30.3 13.5 7.9
Ortalama stoklar 15.0 41.0 22.0 8.0
Toplam siparis 46.0 26. 9.0 7.0
Yurdigindan iletilen siparis 47.0 23.0 4.0 14.0
Kredi kullanimi 26.0 33.0 19.0 8.0

Anketi cevaplayan Uyelerin % 39'u goreli fiyat seviyesinin 1994 yilinda enflasyon oranmin
altunda , % 48' 1995 yilinda enflasyon oranin altinda oldugunu bildirmistir. 1996 yilinda ise
% 406'st enflasyon orant ile ayn: oldugunu diisiinmektedir.

Goreli Fiyat Seviyesi (%)

Degerlendirme 1995 1996 1997
Enflasyon oranina gore daha fazla 9.0 8.0 5.0
Enflasyon orani ile ayni 35.0 35.0 46.0
Enflasyon oraninin altinda 39.0 48.0 29.0
Cevap yok 5.0 4.0 9.0
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