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TÜSİAD: �İstikrar arayõşlarõnda mevcut ekonomik program tek referanstõr�  
 
Türk Sanayicileri ve İşadamlarõ Derneği (TÜSİAD)�õn üç ayda bir yayõnlanan ekonomik değerlendirme 
raporu Konjonktür�ün Ocak-Nisan 2003 dönemini kapsayan 35. sayõsõ yayõnlandõ. �Ekonominin Çõkmaz 
Sokaklarõ� başlõğõnõ taşõyan bu sayõda, hükümetin ekonomi politikalarõnda ilk beş aylõk performansõ ve 
Irak savaşõnõn Türkiye ekonomisi üzerindeki etkilerinin yanõ sõra, yõlõn ilk üç ayõnda yurtiçinde ve 
dünyada yaşanan ekonomik gelişmeler ve TÜSİAD�õn 2003 yõlõ üç aylõk ve yõllõk tahminleri yer 
almaktadõr. Raporda yapõlan değerlendirmede aşağõdaki görüşlere yer verildi:  
 
�Türkiye ekonomisinin istikrar arayõşlarõ, yaşanõlan ekonomik daralmalarõ takip eden genişleme 
dönemlerinde ekseriyetle kesintiye uğramõştõr. 2000 yõlõnda başlayan kapsamlõ ekonomik program da, 
önemli yapõsal değişimlerin hayata geçirilmesi aşamasõnda tõkanmõş, yaşanan krizlerle ertelenmiş, 
yeniden yapõlandõrõlmõş, koalisyon hükümetinin sona ermesinde önemli rol oynarken geçici olarak rafa 
kaldõrõlmõş ve nihayet seçimlerin ertesinde de dõş konjonktürün gölgesinde kalarak uzun bir süre atõl 
bõrakõlmõştõr. Oysa seçimlerin hemen ardõndan yaşanan aşõrõ iyimserliğin temelinde, düşen enflasyon ve 
ivmelenen büyüme sayesinde sosyal maliyetleri büyük ölçüde geride bõrakõlmõş ekonomik programa yeni 
hükümetin kararlõlõkla devam edeceği beklentisi yatmaktaydõ.  
 
Türkiye�yi bekleyen olumsuz dõş konjonktür öncesinde, sõğõnõlacak en güvenli limanõn ekonomik 
programõn uygulanmasõ olacağõ geniş kesimler tarafõndan dile getirilmiş olsa da, hükümet beklentilerin 
aksine program konusunda kararlõ bir tutum sergilememiştir. Hükümetin ekonomik programa yönelik 
kararsõz tutumu, özellikle tezkerenin reddinden önce söz konusu olan yüksek rakamlõ kredi paketinin de 
etkisiyle programla çelişen net sinyallere dönüşmüştür. Aynõ süreç içerisinde bütçenin ve IMF�ye 
sunulacak niyet mektubunun da önemli gecikmelere maruz kalmasõ, tüm aktörlerin bekleyişlerinin son 
derece kõsa döneme odaklanmasõna neden olmuştur.  
 
Sonuç olarak, Irak savaşõ esnasõnda ve öncesinde Türkiye�ye yönelik beklentiler, hükümetin ekonomi 
politikalarõndan ya da makroekonomik gerçeklerden ziyade uluslararasõ kuruluşlardan sağlanacak hibe ya 
da krediler üzerinde yoğunlaşmõştõr. Dõş finansman imkanlarõnõn ortadan kalkmasõyla hükümet tekrar 
ekonomik programa ve IMF görüşmelerine odaklanmõş, Nisan ayõ başõnda IMF�ye verilen Niyet 
Mektubu�nda, seçim öncesi ve sonrasõnda yapõlan tüm tartõşmalar geride bõrakõlarak programõn tüm temel 
politikalarõna bağlõlõk ifade edilmiştir. Dolayõsõyla, yeni hükümet ilk beş ayõnõn sonunda önemli bir 
gecikmeyle, ekonomik programõn kaldõğõ yerden devam edeceği bir noktaya gelmiş bulunmaktadõr. 
 
2003 yõlõ tahminleri açõsõndan yõlõn ilk üç ayõnda finansal piyasalarda yaşanan çalkantõ belirleyici 
olmuştur. Türkiye açõsõndan dõş riskler azalõrken, hükümetin ekonomik performansõ önem kazanmaktadõr. 
Nisan ayõ itibariyle değerlendirildiğinde, Irak savaşõnõn kõsa süreli, hõzlõ ve Türkiye�nin mali kaybõnõn 
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Amerika tarafõndan sağlanacak hibe/kredi imkanõyla bir şekilde telafi edilerek gerçekleşeceğini öngören 
temel senaryomuzla uyumlu geliştiği gözlenmektedir. Daha önceki senaryolarõmõzda temel risk olarak 
almadõğõmõz hükümetin ekonomik programa bağlõlõğõ ise yurtiçi ve yurtdõşõ aktörlerin öncelikli 
değerlendirme kriteri haline gelmiş, IMF ile iki ayda bir yapõlacak gözden geçirmeler önem kazanmõştõr. 
 
TÜSİAD temel makroekonomik senaryosunda, Ortadoğu�da gerginliklerin geride kaldõğõ varsayõmõyla 
turizm performansõnõn toparlanacağõ, Irak�õn yeniden yapõlandõrõlmasõnda Türkiye�nin iştirakinin inşaat 
başta olmak üzere sektörel performanslarõ artõracağõ ve devam edecek başarõlõ ihracat performansõyla 
sanayi üretiminin 2003 yõlõ büyümesinin temel belirleyicisi olacağõ beklenmektedir. Bu beklentiler 
altõnda, TÜSİAD  sene başõndaki yüzde 4.5�lik GSYİH büyüme tahmininin halen geçerliliğini 
koruduğuna inanmaktadõr. Yõl sonu itibariyle TEFE ve TÜFE artõşlarõnõn sõrasõyla yüzde 29.4 ve yüzde 
26.7 olmasõ beklenirken, TL�nin dolara karşõ reel bazda değer kazancõnõn devam edeceği ve ortalama reel 
faizin yüzde 13 civarõnda olacağõ tahmin edilmektedir. TÜSİAD, konsolide bütçe faiz dõşõ fazlasõnõn milli 
gelire oranõnõn yüzde 5.7 olmasõnõ beklerken, cari işlemler açõğõnõn ise 2.7 milyar dolar olacağõnõ tahmin 
etmektedir.�  
 
 
EK: TÜSİAD Makroekonomik senaryo  
 
 
 
 
 
NOT: TÜSİAD Konjonktür�ün 35.sayõsõ www.tusiad.org adresinden temin edilebilir.  

 



Tahmin Tarihi: 25 Nisan 2003
Hükümet

I. Çeyrek II. Çeyrek III. Çeyrek IV. Çeyrek Yõllõk I. Çeyrek II. Çeyrek III. Çeyrek IV. Çeyrek Yõllõk I. Çeyrek II. Çeyrek III. Çeyrek IV. Çeyrek Yõllõk Programõ
GELİR ve FİYAT
GSMH(sabit fiyatlarla)* -3,3 -12,3 -9,1 -12,3 -9,5 0,4 10,4 7,9 11,5 7,8 5,0 3,4 5,3 3,9 4,4 5,0
GSYİH(sabit fiyatlarla)* -0,8 -9,6 -7,4 -10,4 -7,4 2,1 8,9 7,9 11,4 7,8 5,2 3,7 5,1 4,0 4,5
Enflasyon (TEFE)* 30,1 56,8 70,0 84,9 61,6 86,7 51,2 43,5 33,2 50,1 33,7 35,7 33,2 30,2 33,1 17.4(a)
Enflasyon (TÜFE)* 35,6 52,3 58,6 67,5 54,4 70,3 47,0 39,5 31,6 45,0 27,6 30,4 30,2 27,0 28,8 20.0(a)
Rezerv Para * 36,6 38,5 58,5 33,9 41,7 51,1 40,8 33,3 34,2 38,9 41,8 25,6 22,4 18,1 26,3
KONSOLİDE BÜTÇE
Konsolide Bütçe Geliri (tril TL) 10.561 12.367 13.445 15.439 51.813 15.028 20.793 19.583 20.997 76.400 20.364 23.102 25.050 27.800 96.316 100.782
Konsolide Bütçe Gideri (tril TL) 10.651 20.381 23.776 25.572 80.379 27.663 26.032 26.287 35.503 115.486 31.253 31.502 35.050 47.530 145.335 145.949
Konsolide Bütçe Dengesi (tril TL) -90 -8.014 -10.330 -10.132 -28.566 -12.636 -5.239 -6.704 -14.507 -39.085 -10.889 -8.400 -10.000 -19.730 -49.019 -45.167
Faiz Harcamalarõ (tril TL) 4.809 10.932 13.774 11.549 41.065 16.540 11.925 10.857 12.549 51.871 15.787 15.800 19.900 18.520 70.007 65.450
Konsolide Bütçe Dengesi (milyar $) -0,1 -6,8 -7,4 -6,7 -23,3 -9,3 -3,7 -4,1 -9,0 -26,0 -6,6 -4,9 -5,3 -9,7 -26,6
Faiz Dõşõ Bütçe Dengesi (GSMH'ya oranõ, %) 7,1 4,8 5,7 5,7
Kons.Büt.Dengesi(GSMH'ya oranõ, %) -16,2 -14,8 -13,3 -12,7
DÖVİZ KURLARI
Nominal Döviz Kuru (TL/$) 797.557 1.186.825 1.398.014 1.519.706 1.225.525 1.353.699 1.410.648 1.643.660 1.612.151 1.505.039 1.645.316 1.705.000 1.884.000 2.026.000 1.815.079 1.770.000
Nominal Döviz Kuru* 41,7 94,9 116,6 123,9 96,4 69,7 18,9 17,6 6,1 22,8 21,5 20,9 14,6 25,7 20,6
Reel Döviz Kuru (1999=100)** 120,9 97,9 91,8 97,6 102,0 121,3 121,1 108,9 121,1 118,1 127,4 130,7 123,7 122,3 126,0
Reel Döviz Kuru* -4,3 -21,9 -26,8 -25,2 -19,6 0,4 23,7 18,6 24,1 15,7 5,0 7,9 13,6 1,0 6,7

Nominal Döviz Kuru (TL/€) 733.423 1.036.296 1.245.521 1.360.145 1.093.846 1.186.136 1.299.433 1.616.606 1.615.321 1.429.374 1.766.431 1.820.940 1.961.244 2.088.806 1.909.355
Nominal Döviz Kuru* 32,1 82,1 113,4 130,8 90,5 61,7 25,4 29,8 18,8 30,7 48,9 40,1 21,3 29,3 33,6
Reel Döviz Kuru (1999=100) 114,5 97,7 89,8 95,0 99,2 120,6 114,6 96,4 105,3 109,2 103,3 106,6 103,5 103,4 104,2
Reel Döviz Kuru* 2,6 -16,4 -25,7 -27,4 -17,3 5,3 17,3 7,4 10,8 10,1 -14,3 -7,0 7,4 -1,8 -4,6
€/$*100 92,0 87,3 89,1 89,5 89,5 87,6 92,1 98,4 100,2 94,6 107,4 106,8 104,1 103,1 105,3
DİBS FAİZİ
Nominal Faiz (bileşik %) 125,4 100,3 91,3 79,6 99,1 72,8 62,9 67,0 55,9 64,6 57,2 48,6 40,9 36,7 45,9
Reel Faiz (bileşik %) 66,2 31,5 20,6 7,3 29,0 1,5 10,8 19,8 18,5 13,6 23,2 14,0 8,2 7,7 13,3
DIŞ TİCARET ve CARİ İŞLEMLER
İthalat (cif, milyar $) 10,8 9,9 10,4 10,4 41,4 9,8 12,1 13,4 14,8 50,0 12,5 13,4 13,9 14,8 54,6 55,6
İhracat (fob, bavul tic. dahil, milyar $) 8,1 8,8 8,4 9,1 34,4 8,8 9,3 10,2 10,8 39,1 9,7 10,4 11,0 12,4 43,5 44,9
Dõş Ticaret Dengesi (milyar $) -2,7 -1,1 -1,9 -1,3 -7,0 -1,0 -2,8 -3,2 -3,9 -10,9 -2,8 -3,0 -2,9 -2,4 -11,1 -10,7

Görünmeyen Kalemler (diğer cari)(milyar$) 2,2 2,4 3,9 1,9 10,4 0,7 2,1 4,1 2,6 9,5 0,3 1,5 3,8 2,8 8,4 7,2
Cari İşlemler Dengesi (milyar$) -0,5 1,3 2,0 0,6 3,4 -0,3 -0,6 0,9 -1,3 -1,4 -2,5 -1,5 0,9 0,4 -2,7 -3,5

İthalat (cif)(milyar $)* -4,9 -30,1 -27,0 -30,1 -24,0 -9,1 22,4 29,0 42,4 20,9 27,6 10,6 4,0 0,3 9,1
İhracat (fob)(milyar $)* 6,4 10,0 8,5 9,2 8,6 9,2 6,3 20,9 18,8 13,9 9,9 11,5 7,9 14,7 11,1

İtalik kõrmõzõ rakamlar TÜSİAD tahminidir.
(*) Bir önceki yõlõn aynõ dönemine göre yõllõk yüzde değişmeyi gösterir.
(**)Reel döviz kuru endeksindeki düşüş TL'nin dolar karşõsõnda değer
kaybettiğini göstermektedir. 
(a) Yõl sonu, TÜSİAD'õn 2003 yõl sonu rakamlarõ TEFE %29.4, TÜFE %26.7'dir.
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