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TUSIAD, ézel sekténi temsil eden sanayici ve isadamlan tarafin -
dan 1971 yilmda Anayasamizin ve Dernekler Kanununun ilgili hii -
kiimlerine wygun olarak kurulmus, kamu yararna ¢alisan bir dernek
olup géniillti bir sivil toplum Srgtitiidtir.

TUSIAD, demokrasi ve insan haklar evrensel ilkelerine bagh, gi-
risim, inang ve diistince ozgtirliiklerine saygil, yalwmzca asli gérevleri -
ne odaklanmis etkin bir devletin varoldugu Ttirkiye de, Atattirk iin
cagdas uygarlik bhedefine ve ilkelerine sadik toplumsal yapuun gelisme-
sine ve demokratik sivil toplum ve laik hukuk devleti anlayisiun yerles
mesine yardimct olur. TUSIAD, piyasa ekonomisinin hukuksadal ve Ru-
rumsal altyapisunun yerlesmesine ve is diinyasvun evrensel is ablakt il -
kelerine uygun bir bicimde faaliyette bulunmasina caliswr. TUSIAD,
uluslararasi entegrasyon hedefi dogrultusunda Ttirk sanayi ve hizmet
kesiminin rekabet gtictintin artinlarak, uluslararasi ekonomik sistem -
de belirgin ve kalict bir yer edinmesi gerektigine inanmr ve bu yénde ¢a
lisir TUSIAD, Triirkiye'de liberal ekonomi kurallarvun yeresmesinin
yanisira, tilkenin insan ve dogal kaynaklarmin teknolojik yeniliklerle
desteklenerek en etkin bicimde kullavumn; verimlilik ve kalite yiikselt
sini stirekli kilacak ortammn yaratiimast yoluyla rekabet gtictintin arti -
rimasin hedef alan politikalar destekler.

TUSIAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri cercevesinde, 1il -
ke gtindeminde bulunan konularia ilgili goriislerini bilimsel ¢alisma -
larla destekleyerek kamuoyuna duyurur ve bu goriislerden hareketle
kamuoyunda tartisma platformlarmm olusmasvu saglar.

“Ttirkiye Ekonomisi 2001” adl bu ¢alisma, 2001 Aralik ayt iti -
banyla bilinen son rakamlara ve 2002 yili tabminlerine dayailarak
bazilanmistyr. Bu ¢alismada 2001 ve 2002 yillar icin verilen tabmin -
ler, metin icinde aksi belirtilmedikce, DPT tarafindan bazirlanan
2002 Yilr Programi'ndan alimmistu.

Bu calisma, TUSIAD Ekonomik Arastwmalar Béliimii tarafin -
dan bazirlanmistir.
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TABLO I- A

Temel Ekonomik Gostergeler
Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002
GSMH (1987 Sabit Fiyatlarryla) % Degisme 7.1 8.3 3.9 -6.1 6.1 -8.5 4.0
Tarim 4.4 -2.3 8.4 -5.0 4.1 -5.8 2.5
Sanayi 7.1 10.4 2.0 -5.0 5.6 -5.7 4.1
Hizmetler 7.6 8.6 2.4 -4.5 8. -6.5 43
Niifus Bin kisi 61,425 62,411 63,391 64,337 65293 66,275 67,273
Kisi Basmna GSMH Dolar 3005 3,110 3247 2914 3,095 2261 2316
Sabit Sermaye Yatrmlar % Degisme 14.1 148 -39  -160 142 277 0.5
Kamu 24 .4 28.4 13.9 -4.1 20.6 -27.8 2.7
Ozel 12.1 11.9 -8.3 -19.6 115 -27.7 2.0
Toplam Tiiketim % Degisme
Kamu 8.6 4.1 7.8 6.5 4.5 -0.0 1.5
Ozel 8.5 8.4 0.6 -3.1 7.1 -7.1 3.6
GSMH Deflatorii % 78.0 81.2 75.3 55.8 51.6 60.3 46.0
Issizlik % Eyliil
Genel 5.8 6.9 6.4 7.4 6.6 8.0 7.5
Kent 9.3 9.7 9.9 10.4 8.9 11.6 ..
Kir 2.9 4.2 3.2 4.1 3.7 3.9
Enflasyon (1) %
Toptan esya (Ortalama) 75.9 81.8 71.8 53.1 51.4 61.6 45.6
Tiiketici (Ortalama) 80.4 85.7 84.6 64.9 54.9 54.4 46.4
Kammu Kesimi Dengesi (GSMH'ye Oran) %
Kamu kesimi acig1 8.8 7.7 9.4 15.6 125 15.4 8.0
Biitce acigt 83 7.6 7.3 11.9 10.9 15.1 9.6
KIT a¢1g1 -0.5 -0.2 1.4 2.5 2.2 0.6 0.0
Diger 1.0 0.3 0.7 1.2 -0.6 -0.3 -1.6
Konsolide Biitce Trilyon TL
Biitce gelirleri 2,702 5750 11,706 18,809 33,245 50,151 71,118
Biitce harcamalari 3,940 7,991 15,601 28,094 46970 77,998 98,071
Biitce acig1 1,238 2241 3895 9285 13,725 27,847 26,953
ic Borg Stoku (2) Trilyon TL
Tahvil 1,250 3,571 5,772 19,683 34,363 102,873
Hazine bonosu 1,528 2,375 5,841 3,237 2,058 14,372
Kamu kagitlari 2,778 5,046 11,613 22920 36,421 117,245
MB avanst 371 338 0 0 0 0
Kur farklari 0 0 0 0 0 0
Toplam 3,149 6,284 11,613 22,920 36,421 117,245

(1) 2001 rakamlian gerceklesmedir.

(2) 2001 yih, Ocak-Kasim donemini kapsamaktadir.
* DPT Gergeklesme Tabmini

** DPT 2002 Y1l Programi

Kaynak: DPT, DIE, Hazine Miistesarlig



TABLO I- B

Temel Ekonomik Gostergeler
Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001  2002**
Bilesik Faiz Oram %
Yillik agirlikli ortalama 132.8 108.1 115.2 108.8 37.0 99.1
Doviz Kudann  (Ortalama) % Degisme
Dolar 77.5 80.6 71.6 60.5 49.4 96.4
Mark 69.1 62.0 09.8 52.7 29.4 90.5
Parasal Gelismeler (Ortalama) % Degisme
Emisyon 67.8 86.0 81.2 58.9 68.6 55.5
M1 729 1021 73.6 69.6 84.4 57.4
M2 97.0 106.6 100.0 102.0 58.6 57.6
M2Y 106.8 100.2 95.3 90.8 71.1 76.1
Toplam TL mevduat 103.0 1101 102.8 107.8 57.6 57.9
Mevduat bankalari TL kredileri 135.2 137.1 103.4 41.8 60.0 42.4
Dss Ticaret * Milyar dolar
Thracat 23.2 26.2 26.9 26.6 27.8 30.8 32.0
[thalat 43.6 48.6 459 40.7 54.5 43.6 455
Dis acik 20.4 22.4 19.0 14.1 26.7 12.8 135
Odemeler Dengesi * Milyar dolar
Dis ticaret dengesi 9.6 -15.5 -14.3 -10.4 224 -5.5 -8.4
Gortinmeyen islemler dengesi 8.1 12.7 16.2 9.1 12.6 8.6 8.5
Cari islemler dengesi -1.5 -2.8 1.9 -1.4 -9.8 29 0.1
Cari islemler Dengesi (GSMH'ye oran) % -0.8 -14 0.9 -0.7 -4.1 23 0.1
Sermaye hareketleri Milyar dolar 8.8 8.7 0.8 4.6 11.6 -17.0 2.4
Dogrudan yatirimlar 0.6 0.6 0.6 0.1 0.1 3.3 1.0
Portféy yatirimlar 0.6 1.6 0.4 3.4 7.5 -4.8 1.5
Uzun vadeli sermaye hareketleri 1.6 47 4.0 0.3 1.4 -1.8 -0.5
Kisa vadeli sermaye hareketleri 5.9 1.8 2.6 0.8 2.6 -13.7 4.4
Uluslararast Rezervler Milyar dolar
Merkez Bankasi 16.5 18.4 19.7 23.2 19.6 18.7
Ticari Bankalar 7.4 7.6 10.9 14.3 16.1 13.4
Altin 1.4 1.1 1.1 1.0 1.0 1.0
Toplam 25.2 27.2 31.7 38.5 36.8 33.1
Dis Borg Stoku (1) Milyar dolar
Orta ve uzun vadeli 62.3 066.8 76.0 79.6 90.7 98.0
Kisa vadeli 17.3 18.0 21.2 23.5 289 20.8
Toplam 79.6 84.9 97.2 103.1 119.6 118.8
Dis Borg Stoku (GSMH'ye oran) %
Orta ve uzun vadeli 33.9 34.7 36.6 43.2 44.2 52.4
Kisa vadeli 9.4 9.4 10.3 12.7 14.4 13.4
Toplam 43.4 44.1 46.9 55.8 58.6 65.7

(D Eyliil ayr itibariyle
* 2001 rakamlar, DPT Gergeklesme Tabminidir
** DPT 2002 Programu
Kaynak: DPT, TCMB, DIE, Hazine Miistesarigi
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GENEL DEGERLENDIRME

1980 yilinda ekonomisini disa acma ve liberallestirme yolunda ciddi
bir reform gecirmis olan Turkiye, aradan gecen yirmi yildan sonra eko-
nomisini global ekonominin gereklerine gore yeniden yapilandirma
yolunda yeni bir atilim icine girmistir. 1980’1 yillarin basinda gortilen
reform siirecine benzer bir sekilde, Ttrkiye bir kez daha ekonomik is-
tikrar tesis ederken, yeni bir biiylime stratejisi olusturmak dogrultu-
sunda cok ciddi adimlar atmaktadir. Bu stirecin, ticli bir koalisyon hi-
kiimeti tarafindan derin bir ekonomik krizin icinde isletilmesi, reform-
lara iliskin yasal mevzuatin tamamlanmasini ve uygulamaya konmasini
zorlastirmaktadir. Her bir reform alaninda ortaya cikan miuicadele ve
zaman kaybi, kriz ortamindan cikarak saglikli ve stirdirilebilir bir bu-
ylime siirecine gecisi ertelemekte, reform siirecinin sosyal maliyetini
artirmaktadir. 1999 sonunda baslayan bu siirecin énemli asamalarinin
2002 yili icinde tamamlanmasi, boylece tim toplumsal kesimlerin
uzunca bir siredir bekledigi ekonomik istikrar icinde kalkinma hamle-
sinin baslamasi beklenmektedir.

1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ile baslayan kisa
vadeli sermaye girisi, lUlke icinde secim kampanyalarina kosut olarak
yuritilen "sabit ve dar gelirli kesimlere" kaynak aktarimi politikas: ile
birleserek yurtici tiketim talebinde ve bagli olarak biylime hizinda
yiksek artislara neden olmustur. Bu donem icinde 6zellikle dayanikli
tiketim talebinde gorilen yillik %28ler civarindaki reel artis, tim ke-
simlerin artan gelirden pay almasina olanak saglamistir. Kisi basina
milli gelirin 2000 dolar seviyelerinden %50 artisla 3000 dolar seviyele-
rine ulastigt bu yillarda izlenen politikalarin dogal sonucu olarak mak-
roekonomik dengesizlikler de birikmeye baslamustir. Ozellikle, bu bii-
ylime stratejisinin finansmani, cari islemler dengesi ve kamu kesiminde
aciklarin yuksek boyutlu artmasina neden olmus, bu aciklarin kapatil-
masi, i¢c ve dis bor¢ stoklarini artirirken, enflasyon oraninin, reel ve no-
minal faiz oranlarinin yiiksek olmasina, yatirim ve tasarruf oranlarinin
gerilemesine yol acmistir. Yurtdisindan kaynak aktarimi devam ettigi
siirece slrdurilebilen bu biiyiime stratejisi, siirece katilan tim yerel
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ekonomik aktorlerin cari yil refah diizeylerinde artist olanakli kilmustir.
Refah artisi, yillar gectikce artik strdirilemez noktalara dogru tasinan
makroekonomik dengesizliklerin bilinmesine ragmen, bu dengesizlik-
lerle kuvvetli bir sekilde miicadele edilmesini engellemistir. Dengesiz-
liklerin iyice arttigt yillarda (1991, 1994, 1998) ekonomiye istikrar ka-
zandirmak icin baslatilan girisimler ancak kisa bir donem devam ettiri-
lebilmis, dengesizliklerdeki asirt artisin ginti kurtarmaya yonelik 6n-
lemlerle torpiilenmesiyle uygulanmakta olan istikrar programlari terke-
dilmistir. Bu istikrar programlarinin temel 6zelligi, ekonomide uzun
donem egilimlerin tekrar tesis edilmesiyle, yurtdisindan kaynak girisi-
ne dayali biytime politikasina geri dontilmesi olmustur. Bu cercevede,
enflasyon orani, faiz oranlari, kurlar, i¢ ve dis fiyat hadleri ve reel Gicret
seviyeleri Uzerinden yapilan dizenlemelerle yetinilmistir. Bu istikrar
programlarinda, sorunun kokeninde yatan yapisal sorunlarla ilgili kap-
samli bir arayis icinde olunmamis ya da bu konuda gosterilen perfor-
mans yetersiz kalmistir.

1999 sonunda kabul edilen ve IMF Stand-by anlasmastyla da destekle-
nen istikrar programi, yaklasimi ve icerigi itibariyle dncekilerden ayril-
maktadir. Yurtdisindan fon girisine bagli hizli biiytime stratejisinin stir-
dirtilemez oldugu gercegi, uzunca bir siredir konunun uzmanlari ta-
rafindan vurgulanmaktaydi. Ekonominin, stirdirtilemezlik noktasina
cok yaklasmis olmast ve bu durumun 6niine gecilebilmesi icin kap-
samli yapisal reform ihtiyaci, 1999 sonunda hazirlanan istikrar progra-
minin temel 6zelligini olusturmaktadir. Ancak, kisa sirede cok kap-
samli yapisal reformlar yapma gereksiniminin donemin koalisyon hii-
kiimeti tarafindan ayni yogunlukta benimsenmemis olmasi, bu progra-
min da basart sansini zayiflatmistir. 2000 yilt sonlarina gelindiginde, uy-
gulanmakta olan istikrar programinin enflasyonun distrilmesi ve ka-
mu aciginin azaltilmasi konularinda saglamis oldugu kismi basariya
ragmen, yapisal reformlarda gereken hizda ilerleme kaydedilmemis ol-
mast programin sonunu hazirlamistir. Yabanct yatirimcilar arasinda
yayginlasan "yolun sonuna gelindigi" kanist yurtdisindan fon girisinin
kesilmesine ve sonucta ekonominin ¢tkmaza girmesine yol acmuistir.
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Kamu bor¢ stokunun GSMH'nin %100’tine ulastigi, bor¢ faiz 6demele-
rinin vergi gelirlerinin timinid gotirdigl bir ekonomide, bir yeniden
yapilanmaya giderek yeni bir biiylime patikasina oturmak disinda ge-
cerli bir alternatif olmadigt asikardir. 1989 sonrast donemde uygulan-
mis olan biiylime politikasinin artik tikandigi, bu biiylimeyi finanse et-
mis olan yurtdist fonlarin sahipleri tarafindan kabul edilmektedir. Bu
durumda, eski politikalarla devam edilmesinin maddi temelleri ortadan
kalkmistir. Ekonomiyi saglikli bir yapiya kavusturmadan yurtdisindan
fon girisi olmayacagina ve buna bagli olarak hizli refah artist gortle-
meyecegine gore, ciddi bir yeniden yapilanma siirecinden gecmekten
baska saglikli bir alternatif bulunmamaktadir.

2000 Kasim ve 2001 Subat aylarinda yasanan krizler, ekonomideki be-
lirsizligi had sathaya cikartmistir. Doviz kurunun 6ngorilemeyen bir
bicimde artmakta olusu ve kamu bor¢ stokunun cevrilebilmesi konu-
sunda duyulan endiseler, ekonomik karar alma strecini kilitlemistir.
2001 yilinda izlenen ekonomik politikalar, alinan 6nlemler ve acikla-
nan programlar da bu sikintilarin asidlmast dogrultusunda olmustur.
Makroekonomik ortamin enflasyonla miicadeleyi geri plana itmesi so-
nucunda, ekonomik politikalarda oncelik, piyasalarin yeniden calisir
hale gelmesinin hedeflenmesi ve kapsamali bir reform programinin
yuritilmesi olmustur. Bir 6nceki programda yapisal dontsimler ve
enflasyonla miicadele esanli ve birbirini destekler sekilde tasarlanmis-
tt. Yeni programda ise, Tuirkiye'nin icinde bulundugu bor¢ sarmalindan
"odeyebilirligini" kazanarak cikmasi ve saglikli bir piyasa ekonomisi
icin gerekli altyapinin olusturulmasi icin iddiali bir yapisal dontsim
programi 6ngorilmis ve enflasyonla miicadelenin cercevesi bu asa-
manin basarilmasindan sonraya birakilmustir.

2002 yili basina gelindiginde, izlenen politikalar sonucunda, 2001 yili-
na damgasini vuran temel endiseler ortadan kalkmistir. Doviz kurlarin-
daki yukselis durmus, hatta kurlarda reel ve nominal degerlenme go-
riilmustiir. I¢ bor¢ stokunun cevrilebilmesi acisindan tasinan endiseler
azalarak faiz oranlarinda dustsler yasanmistir. Bununla birlikte temel
makroekonomik dengeler, krizler nedeniyle bir 6nceki yila kiyasla bo-
zulmustur. 2001 senesinde ekonomik ve sosyal boyutlariyla tarihimizin
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en ciddi krizlerinden biri yasanmis ve tlkedeki tim kesimler bundan
olumsuz etkilenmistir. Subat devaltiasyonu sonrasinda ekonominin
icerisine girdigi daralma sireci hizlanmis, istthdam kayiplarinin yani si-
ra reel Ucretler azalirken sirketlerin sermayeleri de sabit fiyatlarla geri-
lemistir. Krizin siiratle ortaya c¢ikan bu cari etkilerinin yanisira, banka-
cilik reformu cercevesinde kamu kesiminin seffafliktan uzak bir sekil-
de biriktirdigi zararlar da realize olmus ve mevcut kaynak dagilimi ya-
pisinin daha da bozuldugu gozlenmistir. Bankacilik operasyonu sonu-
cu kamu borc¢ stokunda gozlenen yaklasik %40’lik artis, aslinda
1990’1arin basindan itibaren farkl: iktidarlar tarafindan siyasetin ekono-
mik iliskilere miidahaleleri sonucunda seffaf olmayan bir sekilde orta-
ya cikan birikimin yansimasidir. Kamu bankalarinin aktif yapilarinin
glclendirilmesinin de etkisiyle kamu bor¢ stoku/GSMH orant, 1999 yi-
linda %64 iken 2001 sonunda %100’e ulasmustir. 2001 sonu icin yapilan
tahminlere gore, bir dnceki yila kiyasla biitce acigi %10’dan %16’ya
yukselirken, faiz dist buitce fazlasi %6’dan %7’ye ¢cikmistir. Cari islemler
aci1gi ise 8.6 milyar dolardan yaklasik 3.5 milyar dolar fazlaya donmis-
tir. 1999 sonunda %62.9 olan TEFE enflasyonu 2001 sonunda %88.6
olmustur. Ekonomik aktivitenin durmasi sonucunda biiyime hizinin
yaklasik —%68.5’e distigli tahmin edilmektedir.

2001 Mayis ayinda aciklanan Glcli Ekonomiye Gecgis programi, mak-
roekonomik istikrarin tesis edilmesi icin uygulanmasi gereken para ve
biitce politikalarinin ¢ok oOtesine gecen bir anlayisa sahiptir. Aralik
1999’ta imzalanan Stand-by ile giindeme gelen yapisal reformlarla, ka-
mu maliyesinde yeniden yapilanma, (kamu ihale sistemi, biitce ici ve
biitce disi fonlarin kapatiimasi, kamu bor¢clanma kanunu, Merkez Ban-
kasi kanunu vb. reformlar) enerji, telekomiinikasyon gibi sektorlerin
rekabete acilmasi, cesitli sektorlerde rekabet kosullarini diizenleyen
tst kurullarin kurulmasi, bankacilik sektoriinde yeniden yapilanma
(BDDK'nin faaliyete gecmesi, bankalar kanunu, bankalarin yeniden
sermayelendirilmesi, kamu bankalarinin yeni yonetim yapist, risk yo-
netimi, sermaye yeterliligi, seffaflik, uluslararasi normlara uyumlu mu-
hasebe standartlart vb. reformlar), tarim sektoriinde, cumhuriyetin ilk
yillarindan bu yana stirdiirtilen destekleme politikalarinin terk edilme-
si gibi cok kapsamli degisimler hedeflenmistir. Bu énlemler, basit bir
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istikrar programinin ¢ok otesinde kapsamli bir reform programidir. Bu
reformlar olmaksizin, para ve maliye politikalarinin istikrar tesis etme-
ye yetmeyeceginin, 6zel sektor, blirokrasi ve politika yapicilart tarafin-
dan kabul gormesi, reformlarin hayata gecirilmesi icin saglam bir ze-
min olusturmaktadir.

Bu reformlarin tamamlanmasi, kamunun, ekonomik rasyonaliteye de-
gil siyasi cikar hesaplarina dayali olarak kaynak dagitma sirecini de
sona erdirecektir. Bu durum veri iken, ekonominin 6éniimiizdeki do-
nemde saglikli bir yapiya oturtulmasi, ek kaynak taleplerinin karsilan-
masi zemininin ortadan kalktigint géren tim toplum kesimlerinin ¢ika-

rina olacaktir.

Toplumun tim kesimlerinin cikarina olan degisikliklerin gerceklestiril-
mesi durumunda, kisa bir stire icinde Turkiye ekonomisinin cehresi
degisecektir. Ger¢eklestirilecek yapisal reformlarin 6zlint, piyasa eko-
nomisinin tim kurum ve kurallariyla islemesinin saglanmasi ve politik
rant dagitma mekanizmalarinin ortadan kaldirilmasi olusturmaktadir.
Politik rant dagitma mekanizmasinin ortadan kaldirilmasi, kamu acikla-
rinin da yapisal olarak sonunu getirecek ve bu aciklarin finansmaninin
finansal sektor tizerinde yarattigi baskiyr giderecektir. Boylece, ekono-
mideki tim kesimler asli faaliyet alanlarina geri donecekler, bankacilik
reel kesime kredi saglarken, yatirim ve tiretim artacak, istihdam genis-
leyecektir. Bu donemde buylimenin finansmaninin kisa vadeli sermaye
girislerinden, dogrudan yabancit sermaye yatirimlarina ve ihracat gelir-
lerine kaymasi beklenmektedir.

Turkiye’nin bir buylme stratejisinden bir digerine gecmesi, sorunsuz
ve mutlak bir siire¢ olarak distinilmemelidir. Tarihsel ortalamalar ola-
rak yillik %4.5 civarinda bir reel gelir artisina alismis olan Turkiye’de
son bes yillik biytime hizt ancak %0.6’dir. Niifus artis hizt da dikkate
alinirsa, reel gelirlerin bu stre icinde her yil, %1 civarinda geriledigi
hesaplanmaktadir. Dolar bazinda kisi basina gelir diizeylerine bakildi-
ginda ise, son krizlerin faturast Turkiye'yi 10-15 yil geriye gotiirmek ol-
mustur. Her ne kadar bu rakamlar Turkiye’nin bu tir gerilemeler yasa-
mamak Uzere yapisinit gliclendirmesi gerektigini gosterse de, ayni za-
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manda, 6nimiizdeki yeniden yapilanma sirecinin basarisindaki glic-
liklere de dikkat cekmektedir.

Bir yapisal dontisim stirecinde, gecmis donem aliskanliklarinin orta-
dan kalkiyor olmasi, buna karsilik yeni donem yapisinin da hentiz tam
olarak oturmamis olmasi, siirecte belirsizlik ve bilinmezlige neden ol-
maktadir. Bu nedenle, eski yapida karli olan, ancak yeni ortaya cik-
makta olan yapiya uyum gosteremeyen isletmeler kapanmakta ve eko-
nomik aktiviteyi sinirlamaktadir. Krize giren ve krizden cikis icin bir re-
form programi uygulayan tim tlkelerde bu sireclerde ekonomik ve
sosyal sikintilar yasanmustir.

Turkiye’de de uygulanmakta olan reform programinin basarisi, reform-
larin derinligi ile ekonomideki bliyiimenin uyumunun saglanmasinda
gosterilecek basariya bagli olacaktir. Benzer siireclerden gecmis tlkele-
rin deneyimlerinden gerekli dersler cikartilarak reform programi karar-
lilikla ve yeterli esneklikle uygulanmalidir. Bu cercevede ozellikle re-
formlarin stire ve derinlik olarak toplumsal acidan strdirilebilitligine
dikkat edilmelidir. Reform siirecinin kisa ve cok yogun olmasi, ekono-
mik sikintilari artirarak stirecin basarisini toplumsal olarak tehlikeye
atabilir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, siire¢ tamamlandiginda
artik sagligina kavusmus ekonomik yapida iretimin tekrar baslamasina
engel olacak capta bir erozyonun ortaya ¢ikmamasidir. Derin ve uzun
sureli bir ekonomik kriz ortaminda, krizleri tireten yapiy1 ortadan kal-
dirmayt hedefleyen reform programlarinin, istihdam ve biiyime pers-
pektifini tamamen g6z ardi ederek krizi derinlestirmesi, amaclananin
tersi sonuclar dogurabilecektir. Ekonomik aktivitenin yeniden canlana-
bilmesi icin Gretim ve finans sektorlerinin canli kalabilmis olmast gere-
kir. Diger taraftan, siirecin cok yavas islemesi, saglikli bir yapinin kurul-
masini erteleyeceginden, reformlardan vazgecilmesi tehlikesini icerir.

2002 yilinin ilk ginlerinde yogun olarak giindeme gelen bankacilik
sektorindeki degisiklikler ve bununla birlikte reel sektoriin finansman
kisiti problemleri, bu cercevede, reform siirecinin basarisi acisindan
belirleyici olacaktir. 2001 yilinda finansal sektordeki sikinti, ekonomi-
nin krizden hizla ¢ikmasint ve yeniden biiytimeye baslamasint engelle-
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mistir. Mali sistem hizla daralmaya baslayinca ilk sonuc¢ kredi arzinin
daralmasi olmustur. Daralan talep ve satis ortaminda sirketler, artan fi-
nansman ihtiyaclart karsisinda daralan finansman olanaklari ve yukla
maliyetlerle karsilasmislardir. Uretim kesimindeki sikinti artarken,
1999 yilinda baslayan kredilerin geri 6denme sikintilari giderek yogun-
lasmistir. Dokuz aylik bilancolarda firmalarin aktifleri 6nemli olctide
erimis; bankalarin tasfiye olacak alacaklarinin toplam kredilere orani %
20’leri asarken, reform amaclanan bankacilik sektoriintin reel sektorde
yarattigt sikintilar dongtisel olarak tekrar finansal kesimi etkilemeye
baslamistir. Tirkiye’de finans sektoriiniin bir an once uluslararasi
normlara uygun bir yapiya gelmesi, biytimeyi tetikleyecek olan ya-
banct sermaye girisi acisindan da cok onemlidir. Bankacilik sektorin-
de gerek kamu bankalarinda gerekse 6zel sektor bankalarinda uygu-
lanmakta olan reform programi sonucunda saglanacak olan gticli bir
sermaye yapisi, saglikli bir risk yonetimi, uluslararasi standartlara uy-
gun bir bilanco sistemi, cesitlenen araclar ve seffaflik, krizlerle birlikte
bankacilik sektoriine karst olusan giivensizligi ortadan kaldiracaktir.
Guclenmis bir bankacilik sektorii, krizden cikisin ve yeniden biiytime-
ye gecisin anahtart olacaktir.

Ancak, gliclenmis bir bankacilik sektorti, Tirkiye ekonomisindeki ye-
niden yapilanmanin gerekli sarti olmakla birlikte yeterli sarti degildir.
Ekonomideki yeniden yapilanma stireci, kamu maliyesi ve finans sek-
torindeki reformlarin 6tesine gececektir. Bu alanlarda gerceklesmekte
olan degisim, diinya ekonomisiyle artan entegrasyon ve AB uyelik
perspektifleri, sektor ve firma diizeyinde de yeniden yapilanmalari
glindeme getirecektir.

2001 yili ile kiyaslandiginda, 2002 yili, piyasalarin tekrar normale don-
digt, kamu bor¢ stokunun cevrilmesi konusundaki endiselerin orta-
dan kalktgi, bankacilik sisteminin giiclendirilmesi yolunda 6nemli
adimlarin atildigi, ekonomideki yeniden yapilanma strecinin biytik
Olctiide tamamlandigt bir yil olacaktir. Bu makroekonomik ortam,
2001’de terk edilmis olan enflasyonla miicadelenin yeniden giindeme
gelmesini mimkiin ve zorunlu kilacaktir. Biylimenin strdirilebilirli-
ginin gerekli kosullart olan bu dontistimler sonrasinda yapilmasi gere-
ken enflasyonun kalict olarak asagi cekilmesidir. Turkiye’nin gecmis
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tecriibesi, enflasyonla miicadelede buglin kullanilabilecek araclart si-
nirlamistir. Merkez Bankast'nin 2002 yilt icinde enflasyon hedeflemesi-
ne gitmek icin gerekli hazirliklart tamamlamasi, bu yontemin Tirki-
ye'nin 6zgin kosullarinda sonug alict olarak kullanilabilmesi icin ge-
rekli hazirliklart yapmast gerekmektedir.

2002 yil1, Turkiye'nin bu cok boyutlu yeniden yapilanma siirecinin ba-
sartya ulasmast acisindan cok onemlidir. Baslatilan atilimin, kararliik-
la devam ettirilmesi, toplumsal uzlasma ile desteklenmesi, teknik bilgi
ve beceri ile yuritilmesi gerekmektedir. Boylece, saglikli bir makro-
ekonomik yapi tesis edilirken istihdam ve gelirin artmaya baslamast, is-
tikrar arayisinin gerceklesmesine imkan tanryacaktir.

Sanayi Uretimi
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Kaynak: OECD

Ayrica, 2002 senesinin ikinci yarisinda tekrar biiyime trendine girmesi
beklenen AB ve ABD ekonomisinde yasanan resesyonun seyri de Tir-
kiye'nin yetersiz i¢ talebi toparlanana kadar biyiime potansiyelini be-
lirleyecektir. Son olarak, OPEC’in 2002 basindan itibaren petrol arzini
kisma ve oldukca disen petrol fiyatlarini yiikseltme stratejisinin etkile-
ri ve AB parasal birligi icinde tek para birimi olan Euro'nun dolar kar-
sisindaki paritesi de ekonomideki fiyatlar Gizerinde etkili olacaktir.
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Kaynak-Harcama Dengesi

Turkiye, gelismekte olan ekonomiler arasinda her zaman insan kay-
naklari, jeopolitik 6nem, pazarlara yakinlik ve ekonomik kaynaklar
acisindan potansiyeli cok yiiksek bir tilke olarak gorilmustiir. 1950 yi-
lindan itibaren onar yillik biyime rakamlarina bakildiginda, Turki-
ye'nin ylksek biiylime oranlarinin azalmaya baslayarak yaklasik yari-
landigi, piyasalarin dis diinyaya entegre olmasiyla da, 6zellikle son on
yilda yiksek biylime oranlarini yine ciddi daralmalarin takip ettigi
gozlemlenmistir. Ekonomik teori cercevesinde, bir ekonomide cevrim-
sel hareketlerin olmamasi diistiniilemez; fakat Turkiye, son on yilda
ozellikle sanayilesmis tlkelerden bu baglamda ayrilmaya baslamis ve
cevrimlerin siiresi azalirken gecisler de oldukca sert ortaya cikmaya
baslamistir. Ekonominin temel dengelerinden uzaklasmasi ve strdiiri-
lemez politikalarla kisa vadeye odaklanmasi ise sorunlarin stirekli ge-
lecege havale edilmesine yol acmustir.

Kaynak-Harcama Dengesi
(1998 fiyatlariyla % degisim)

2000 2001* 2002**
GSMH 6.1 -8.5 4.0
Dis kaynak @ -3.0 7.7 -1.7
Toplam kaynaklar 8.8 -15.3 5.8
Sabit sermaye yatirimlari 14.2 -27.7 0.5
Kamu 20.6 -27.8 -2.7
Ozel 11.5 -27.7 2.0
Stok degismesi (D 0.6 -4.0 3.0
Kamu 0.0 -0.6 0.5
Ozel 0.6 -3.4 2.5
Toplam yatirimlar 16.0 -40.7 17.9
Kamu 20.7 -36.0 5.6
Ozel 14.1 -42.7 23.7
Toplam tiketim 6.7 -6.9 3.3
Kamu 4.5 -6.0 1.5
Ozel 7.1 7.1 3.6

(1) Yiizde degisimler GSMH biiyiimesine katkilar: gostermektedir.
* Gergeklesme Tabmini

** DPT 2002 Programi

Kaynak: DPT
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1999 yilinin ikinci yarisinda bitce aciklarina ve yuksek enflasyona da-
yalt biyiime modelinin daha fazla strdirilemez bir noktaya ulasmasi
ile yeni bir istikrar programi ihtiyacit ortaya ¢ikmistir. Kamu kesiminin
yeniden yapilandirilmasi vasitasiyla ti¢c senelik cercevede enflasyonun
tek haneli rakamlara indirilmesini ve stirdiirtilebilir biytime icin saglik-
l1 bir temel olusturulmasini amaclayan program, yaklasik ondort ay yu-
rirlikte kalarak makroekonomik buytklikler Gizerinde olumlu sonuc-
lar ortaya cikarmis, fakat yasanan krizlerin ardindan Subat ayinda yasa-
nan devaliiasyon ile fiilen uygulamadan kaldirilmistir. Krizlerin ardinda
yatan sebepler kamuoyunda uzun stireden beri tartisilmakta olsa da,
programin yapisal degisimleri konusunda siyasi otoritenin isteksiz kal-
dig1 ve nihai tahlilde krizlerin ardinda siyasetin yattigi konusunda go-
ris birligi vardir.

1991 yilinda dis konjonkturin getirdigi ekonomik yavaslama ve yone-
tim hatalarinin realize ettigi 1994 krizleri disarida tutuldugunda, Turki-
ye ekonomisi 1990’l1 yillarda Rusya krizine dek ortalama %8’in tizerin-
de bluyume saglamistir. 1998 yilinda uygulanmakta olan anti-enflasyo-
nist politikalarin etkileriyle, 1998 yili ikinci doneminden itibaren GSMH
biylime hizi gerilemeye baslamistir. 1997 yili Asya Krizi ardindan
Agustos 1998'de Rusya Krizi'nin derinlesmesi, hem Rusya ve Turkiye
arasindaki yakin ticari iliskiler hem de gelismekte olan pazarlardan ser-
maye cikislart dolayisiyla Turkiye'deki ekonomik durgunlugu kortkle-
mistir. 1999 yilinda yasanan deprem felaketlerinin sanayi ve ntfusun
yogun oldugu bir bolgeye zarar vermesi, daralmay1 hizlandirirken, sa-
nayi, ticaret ve insaat hizla kiictilen sektorler olmuslardir. 2000 yilinda
uygulamaya konulan kur c¢ipali istikrar programi, diger tilke uygulama-
larina paralel olarak bir kredi genislemesi ve tiilketim patlamas: yarat-
mis bunun sonucunda beklenenin tizerinde bir biiylime saglanmustir.
Ne var ki, Kasim kriziyle bankacilik sektoriiniin programi tastyamaya-
cagi ortaya cikmis ve Subat devaliiasyonu ile program fiilen sona erdi-
rilirken tekrar cok ciddi bir daralma donemine girilmistir. Makroekono-
mik dengeler acisindan altyapist saglam olmayan Tirkiye ekonomisin-
de, her kiiciilmeden sonra yasanan ytiksek buytime basart olarak nite-
lendirilirken orta ve uzun vadede strdurilebilir biytime icin gerekli
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yapisal calismalar yapilmamis ve biiyiimenin ne sekilde finanse edildi-
gi tizerinde durulmamistir. Ekonomik teorinin énerdigi sekliyle, enflas-
yon, issizlik seviyesi ve dis denge arasinda, iki tanesinde iyilesme sag-
lanmasinin ancak tGc¢tinctide bir bozulma ile miimkiin oldugu gercegi-
ni Turkiye yasadigi 6demeler dengesi krizleriyle teyit etmistir.

GSMH (Sabit fiyatlarla, yillik % degisme)
(%)
10

8
6
4
| |

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000  2001*

Kaynak: DIE

Turkiye tarihinin en derin ekonomik krizlerinden birini yasamaktadir.
Bu krizi diger gecirmis oldugumuz krizlerden ayiran en 6nemli 6zellik,
mevcut krizin derinligi ve siresi olmustur. Krizin hem reel sektorde
hem de bankacilik sektoriinde es anli olarak yasanmast bu sonuca yol
acmakta ve sektorlerde yasanan zorluklar artarak dongtisel olarak bir
digerini etkilemektedir. Subat ayinda yasanan devaliiasyon ertesinde
negatif toplamli bir oyun ortaya c¢ikmis ve bankacilik kesimi, firmalar
kesimi ve hanehalklar1 ciddi gelir ve servet kaybina ugrarken kamu
maliyesi de bozulmustur.
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Kamu ve Ozel Nihai Tiiketim Harcamalari
(yillik % biiyiime)

I

ual 1

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001*
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-10 -

B Kamu O Ozel
*Dokuz ayhk ortalama

Kaynak: DIE

1999 yili sonunda IMF ile imzalanan uc¢ yillik Stand-By anlasmast,
programlanan para ve doviz kuru politikalart ve akabinde hiikkiimetin
hemen yilbasinda 6zellestirme ve yapisal reformlardaki gosterdigi is-
tekli ve kararli tutum sayesinde beklentileri hizla olumluya cevirirken,
faiz oranlart dismius ve ic¢ talepte hizli bir canlanma yasanmustir. Ertele-
nen yatirim ve tiiketim kararlarinin realize edilmesi ve kur avantajiyla
genisleyen ithalatin yukar ittigi GSYIH biiylimesi yil sonunda %7.4’e
yukselirken dayanakli tiiketim mallari ve kamunun diger cari harcama-
lart basta olmak tizere tiikketim harcamalarinda bir genisleme yasanmis-
tir. 2000 senesinde biiylimenin motoru olan bankalarin tiketici kredile-
ri ile finanse edilen 6zel tiikketim harcamalart krizler sonrasinda ani da-
ralma kaydetmis ve Ozvarliklarini kaybeden ve finansman sikintisi ya-
sayan firmalar kesimi de yatirnm ve uretim planlarini ertelemistir. Sabit
fiyatlarla 2001 senesinde tiketim harcamalarinin %7.1 daralmasi bekle-
nirken, toplam yatirimlarda beklenen daralma %401 asmaktadir.
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Sabit Sermaye Yatirimlar: (GSYIH icindeki pay, %)
(%)
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*Dokuz aylhk ortalama
Kaynak: DIE

2001 senesinde sabit sermaye yatirimlarinin GSMH icindeki payinin
yaklasik 5 puanlik bir dustsle %18.4’e gerilmesi beklenmektedir. Ka-
mu ve Ozel sektor olarak bakildiginda bu oranlar sirasityla %5.7 ve
%12.7 olmaktadir. Orta ve uzun donemde yatirim-tretim bagintisi g6z
ontine alindiginda yasanilan krizin etkilerinin kisa vadenin 6tesinde ol-
dugu aciktir. Kamu maliyesindeki bozulma sonucunda altyap1 ve yati-
rimlara pay ayrilmasindaki guicliklerin 6nimuzdeki senelerde de de-
vam edecegi ve Ozel sektoriin ekonominin tepe noktasina ulastigi 1997
yilindan sonra yasanan krizlerle stirekli yatirim kararlarini ertelemesi
sonucunda orta vadede buylime performansi zarar gormektedir. Hiku-
metin acikladigr 2002 yili programinda sabit sermaye yatirimlarindaki
artis sadece %0.5 olarak aciklanmis ve GSMH icindeki payindaki dists
devam ederek %17.8’e gerileyecegi ongorilmustir. Bu noktada, 2002
yilt biylime projeksiyonundaki 6zel sektoriin oldukca hizli stok ayar-
lamas: (GSMH’ya katk1 olarak %2.5), olumsuz dis konjonktir, yavas to-
parlanmasi 6ngorilen i¢ talep, siki maliye politiklariyla kiictiilen kamu
kesimi, piyasalar tarafindan inandirict bulunmayan enflasyon hedefleri
ve kurdaki belirsizlik ortaminda gercekci goziikmemektedir.
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GSMH ve Sektorel Biiyiime

Uygulanan makroekonomik programin temel hedefi, 2001 yilinda ka-
mu ve fon bankalarina yonelik operasyonlarla artan bor¢ yiikiintin str-
durtlebilirligini saglamak olmus ve IMF kredileriyle beraber kaynakla-
rin 6nemli bir kismt bu amaca ayrilmistir. Ne var ki, kisa vadeli serma-
ye cikislarindaki hizlanma ve finansal piyasalarda saglanamayan giiven
ortamt nedeniyle yiiksek kalan faiz oranlart ve devaltiasyon sonucu
olusan negatif gelir etkisiyle, krizin ardindan yurtici talepte 6nemli bir
distis yasanmis ve ekonomik aktivitedeki daralma hizlanmistir. Yilin
ilk dokuz ayinda GSMH’da yasanan ortalama %8.2’lik daralma, Turki-
ye'nin icinde bulundugu krizin ciddiyetini ortaya koymaktadir. Artan
belirsizlik ortami ve azalan satin alma giicl, yilbasindan itibaren yati-
rim ve tiketim kararlarinin hizla ertelenmesine neden olmus, Eylil so-
nu itibariyle 6zel tiketim harcamalart %8.2 ve yatirim harcamalar:
%28.2 azalmistir. Kamunun artan borclanma ihtiyact nedeniyle finansal
piyasalardan dislanan reel sektor, devaliiasyon sonrasinda umut bagla-
nan ihracat araciligryla krizi yumasatmayt basaramamustir. Yasanan de-
valtiasyon sonrasinda reel olarak mal ve hizmet ithalat1 %23.7 azalirken
ihracattaki artis %7.6 olmustur. Dis konjonktiirde Eyliil ayinda yasanan
terorist saldirilar ve Afganistan’a diizenlenen operasyonlar sonucunda,
yilin geri kalant icin gerek turizm gerek ihracat acisindan olumlu bir
gelisme beklenmemektedir.

GSMH
(Sabit fiyatlarla, yillik % degisim)
2000 2001

I. 1L I1I. I\A L. II. I1I.
Tarim 1.8 2.3 1.9 122 6.3 -3.7 4.8
Sanayi 2.8 4.0 9.8 5.2 -1.2 -74 9.0
insaat -1.3 3.0 111 6.7 6.2  -75 -10.8
Ticaret 10.1 11.0 13.0 11.6 -4.0  -10.7 -7.0
Ulastirma-haberlesme 5.1 5.1 4.2 6.1 -3.3 -7.8 4.3
Mali kuruluslar 2.1 1.4 0.7 -0.4 53 -10.0 92
GSYIH 5.6 64 7.8 8.3 21 85 71
GSMH 4.2 4.9 7.2 7.6 44  -11.0 -8.4
Kaynak: DIE
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Uretim tarafinda daralma tiim sektorlerde siddetle hissedilmistir. Ilk
dokuz ayda toptan ve perakende ticaret, insaat sektorii ve mali sektor
sirastyla %11, %8.6 ve %8.2’lik daralmayla en ¢ok etkilenen sektorler
olmuslardir. Bankacilik sektortinde baslayan kriz, firmalar kesiminin fi-
nansman kaynaklarinin kesilmesi ve devaltiasyon sonucu hanehalki
gelirinde ortaya cikan negatif etki sonucu tim kesimlerde artarak his-
sedilmistir. 2001 yilinin ilk ceyreginde tarim kesiminde yasanan
%06.3’ltik biiytime ilk dokuz ayda sektordeki daralmayi ortalama olarak
%3.6’da tutarken, ayni donemde imalat sanayindeki daralma %6.2 ol-

mustur.
Kisi Basina Milli Gelir (GSMH, cari fiyatlarla, USD)
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3500
L e S o
2500 -~ - - - e
2000 S EEREEEEREEE
1500 e -~
100001 I B B B B B B B B B B B
SORE B BE B BN B B BR B BR B B BE B a B
0_
S A N = D U U - - T > N = G- R N
© H W™ B® W DN B XD D XA A AR QDX KNS D O
[®) [®) [®) [©) [®) [®)N [@) [ [ [®) [®) [®) [®) [®) [ [®) [®) (=] (=] (=]
* DPT 2002 Programi
Kaynak: DIE

1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi, Turkiye ekono-
misi acisindan 6nemli bir doniim noktast olmustur. 1990’l1 yillarda uy-
gulanan sicak para politikastyla saglanan sermaye girisi, yeni yaratilan
ve harcanabilir kaynak olarak yurtici bolisimde kullanilmistir. 1980’li
yillarda yogun tesvik ve devaltiasyonlarla desteklenen ihracata dayali
buytme politikalart kisi basina milli geliri 1500 dolar seviyelerinden
1989 yilinda 2000 dolar seviyesine tastyabilmistir. Finansal liberalizas-
yon stireciyle milli gelir yeni bir platoya tasinirken (1993 yilinda kisi
basina GSMH 3093 dolar), sermaye hareketlerinde kisa vade ve port-
foy yatirimlarinin agirligi, sistemi sermaye cikislarina hassas hale getir-
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mistir. Sermaye hareketlerinde tam serbesti veri olarak alindiginda, po-
litika yapicilart faiz ve doviz kuru enstrimanlarindan sadece birini
fonksiyonel olarak kullanabilmis ve artan dolarizasyon ve bozulan ka-
mu maliyesi ekonominin temel dengesizliklerini derinlestirmistir. 2001
krizi sonucunda kisi basina milli gelir yaklasik 2100 dolara kadar dis-
mustir. Benzeri bir gerilemenin gortldigli 1994 yilindan farkli olarak,
kisi basina milli gelirde 2002 yilinda hizli bir toparlanma beklenme-
mektedir. Bu durum son zamanlarda tekrar glindeme gelen sermaye
girislerinin tlkenin fiziksel sermaye stokunu artirict katkt yapmasi ge-
rekliligini teyit etmistir.

Uc Aylik Sanayi Uretimi
(1997=100, yillik % degisim)
2000 2001*
Kamu Ozel Toplam Kamu Ozel Toplam
Toplam sanayi -4.4 10.5 6.1 -1.7  -10.0 -7.8
Madencilik -7.2 16.1 -2.8 -6.4 0.2 -5.0
Enerji 1.4 29.9 7.4 -7.3 14.2 -2.1
Imalat 0.3 9.8 0.5 22 -109 806
Gida ve icecek -14.4 6.2 3.7 10.6 -4.5 -3.2
Tekstil Urtinleri -6.3 10.1 10.0 -19.4 -5.4 -5.6
Giyim Esyast -50.4 7.4 6.6 -32.7 -1.1 -1.2
Rafine Edilmis Petrol Urtinleri  -10.3  -16.5  -11.4 13.9 -6.3 9.8
Kimyasal Madde Uriinleri -2.6 11.2 9.0 -8.7  -13.1  -125
Metalik Olmayan Dig. Mineraller 5.4 7.6 7.7 1.1 -10.1  -10.0
Ana Metal 8.1 1.0 3.7 -18.1 2.4 -5.8
Makina ve Techizat -15.3 9.6 6.7 -343 205 -21.7
Tasit Araclari ve Karoseri 0.0 47.8 47.8 - 420  -42.0

* Ocak-Eyliil donemi
Kaynak. DIE

ilk dokuz ay icin sanayi (retimi verileri, yasadigimiz krizin siddetini
yansitmaktadir. Marmara depremlerinden sonra uzun stire faaliyetleri
duran ve 2000 yilinda da, disiik kapasiteyle calisan rafinerilerden do-
layt %11.4 kiculen petrol Grlinleri imalatt disarida tutuldugunda, 2001
senesinde tim sektorlerde ciddi daralma yasanmistir. Enerji Giretiminde
nispi kisith daralmaya ragmen, madencilik ve imalat sanayi sektorlerin-
de Uretiminin 6nemli oranda dismesi, toplam sanayi Uretiminin %7.8
gerilemesine neden olmustur. Madencilik sektorii Gretimi ilk dokuz ay-
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da %5 diserken, imalat sanayi tiretimindeki diisiis %8.6’dir. Imalat sa-
nayinde tretim kaybi, petrol tirtinleri disarida tutuldugunda buytk 6l-
ctde 6zel sektor tretimindeki distise yaklasmaktadir. 2000 senesinde-
ki kredi genislemesiyle biiytik artis kaydeden tasit araclari Gretimi 2001
yilinda %42 daralirken, diisen sabit sermaye yatirimlarina paralel ola-
rak makine ve techizat tiretimi de %21.7 azalmustir.

Kapasite Kullanim Orani (Imalat Sanayi, ii¢ aylik)
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Kaynak: DIE

Imalat sanayi kapasite kullanim oranlar1 da tiretime paralel bir seyir iz-
lemektedir. 2000 yilindaki kismi diizelmenin ertesinde Aralik ay1 itiba-
riyle dismeye baslayan kapasite kullanim orani, 2001’in ilk ¢ceyreginde
%069.8’e dismustiir. 1994 krizi ve 1999’un ilk ceyreginde ekonominin
dip noktaya ulastig: seviyelerden farkli olarak, 2001 senesinde hizli dii-
stistin ardindan, kapasite kullanim orant yil boyunca dip seviyesinde
kalmistir. 2000 y1li sonunda patlak veren kriz daralma sinyallerinin he-
niiz tam olarak realize olmadigt bir doneme denk gelmis ve firmalar
kesimi krize yiiksek stoklarla yakalanmislardir. Subat krizinden sonra
finansal piyasalardaki belirsizligin giderilememesi tretim, yatirim ve
tiketim kararlarinin ertelenmesine neden olmus, enerji ve hammadde
fiyatlarinda gortlen yiiksek artislar ihracat acisindan bile stoklarin kul-
lanilmasint zorunlu kilmustir. Uglincii ceyrek itibariyle kapasite kulla-
nim orant kismi bir iyilesme ile %71.6 seviyesine yiikselmistir. Duistik
kapasite kullaniminda i¢ pazardaki talep yetersizligi %54.8 ile en
onemli etken olurken, finansman kisitinin toplam icindeki payit da
%5.6’ya yiikselmistir.
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Istihdam

Eylil 2001 itibariyle, calisabilir yastaki niifus 45.8 milyon kisiye, isgtict
ise 23.8 milyon kisiye ulasmistir. Toplam istihdamda cok kisitlt bir artis
olmasina ragmen, isgiiciindeki artisin yiiksekligi issizlik oranint artira-
rak %8’e yiikseltmistir. Issizlik oranlarina kentsel ve kirsal ayirimi yapi-
larak bakildiginda kentsel niifustaki issizlik oranindaki 6nemli artis go-
ze carpmaktadir.

Istihdam
1998 1999 2000 2001*
15 yas ve usti Niifus (bin kisi) 43,080 44,039 44,765 45,820
isgiicti (bin kisi) 22,929 22,925 22,029 23,782
Isgliciine katillim orani (%) 53.2 52.1 49.2 51.9
Toplam istihdam (bin kisi) 21,393 21,236 20,578 21,875
Issiz (bin kisi) 1,536 1,689 1,451 1,907
Issizlik orani (%) 6.7 7.4 6.6 8.0
Kent 10.3 10.4 8.9 11.6
Egitimli gen¢ orani 28.5 28.2 22.4 32.3
Kir 2.9 4.1 3.7 3.9
Egitimli gen¢ orant 25.2 23.4 19.9 19.1
Eksik istihdam orani (%) 5.9 10.2 7.0 5.7

* Ocak-Eyliil Dénemi
Kaynak: DIE

Sanayilesme stirecinde tarimin toplam katma deger icindeki pay1 aza-
lirken, kirsal nifus da kentlere dogru kayarak tarim dist isgiicii arzinda
bir artisa yol agcmaktadir. Bu durumda, 2001 senesi gibi ekonomik kri-
zin derinden hissedildigi yillarda istihdam tzerinde ciddi baskilar orta-
ya cikabilmektedir. Daha 6nceki yillardan farkli olarak, bankacilik kri-
ziyle bir cok beyaz yakali issiz ortaya ¢ikmis ve yurt ici talepte 6nemli
daralmalar yasanmustir.

Bankacilik sektoriinde yasanan sorunlarin etkilerinin reel sektor ve ha-
nehalklar tizerinde artan finansman kisitlart ve reel gelir kaybi olarak
ortaya cikmastyla, firmalar acisindan gerek dissatim gerek yurtici pa-
zarlara yonelis oldukca kisith kalmistir. Kapasite kullanim oranlarinin
piyasa kosullarina adapte olmasi ise istihdam tizerinde ciddi baskilar
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ortaya cikarmustir. %06.1 oraninda biiytime yasanilan 2000 senesinde bi-
le bir 6nceki yila gore %2.4 oraninda azalan imalat sanayi tretimde ca-
lisanlar endeksi, Eylil ayi itibariyle %11.7’lik azalis gostermektedir.

Ucretler

1980°li yillarda uygulanan gelirler politikast sonucu keskin ve stirekli
sekilde gerileyen reel tcretler, 1989 secimleri itibariyle seyrini degistir-
mistir. 1991 yilinda hitkiimete gelen koalisyon, 80’li yillarin kaybeden
kesimleri olan ve kendilerini iktidar yapan isci, ciftci ve yurtici piyasa-
ya Uretim yapan sanayi kesimini destekleyici politikalar izlemislerdir.
1991 yilinda imalat sanayinde calisilan saat basina reel Ucretlerde
onemli bir sicramayla reel artis trendi 1994 krizine kadar devam etmis-
tir. Kriz ve yasanilan devaltiasyon istihdam tizerinde baski olusturur-
ken reel Ucretlerde 6nemli bir disis yasanmistir. Hizli biiylime yasa-
nan 1995 senesinden itibaren reel ticretlerde bir gelisme yasanmamis-
tir. 1999 yilinin ikinci yarist ve 2000 yili basinda kamu tcretlerindeki
%25’e yakin ortalama reel artislarin toplam reel Gicretleri yukar: tastyict
etkisi gz onlnde tutuldugunda, krizler sonrasinda gelinen seviyenin
ozel sektor reel Gcretlerinin tizerinde olustugu gorilmektedir.

. Calisilan Saat Basina Reel Ucret Endeksi
(Imalat Sanayii, iic aylik, 1997=100, mevsimselikten arindirlmais)
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Kaynak: DIE
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1999'un ikinci yarisindan itibaren kamuda yapilan ge¢mis fiyat artislari-
na yonelik toplu sozlesmeler, enflasyonun diisme trendine girdigi 2000
yilinda reel Ucretlerin yiiksek kalmasina neden olmustur. 2000 yilinda
ozel sektorde dnemli oranda verimlilik artist yasanmis ve bu kesimde
reel Ucret artist programa zarar vermemistir. Kamu kesiminde ise, gec-
mis fiyat olusumlarina endeksleme sonucu ortaya c¢ikan yiiksek reel tc-
ret artislarinin diisen verimlilik sebebiyle kamu maliyesi tizerindeki
baskist artmustir. Yilin tamaminda kamu kesiminde verimlilik %1 azalir-
ken reel tcretler %15 artmis; 6zel sektorde verimlilik %10 artarken reel
tcretler %2.1 diismtis ve toplamda istihdam %2.4 azalirken reel tcretler
9%0.5 artarak dikkat cekici bir resim ortaya cikmustir. 2001 senesinde
TL'nin deger kaybt sonucunda calisilan saat basina reel ticretlerde kes-
kin bir distis gorilmis ve 6zel sektorde ilk ti¢ ceyrekte sirastyla %5.5,
%15.3 ve %16.1 oranlarinda gerileme yasanmustir.

Saat Basina Ortalama Ucret
(Imalat Sanayi, $/saat)

Kamu Ozel Toplam
1994 2.2 1.4 1.6
1995 2.4 1.6 1.8
1996 2.3 1.7 1.8
1997 2.6 1.7 1.8
1998 2.9 1.8 2.0
1999 3.6 2.0 2.3
2000 4.3 2.1 2.4
2001* 4.0 1.9 2.2

* [k 1i¢ ay ortalamasi
Kaynak: DPT

Imalat sanayinde dolar bazinda saat basina ortalama ticret, 2001’in ilk
t¢ ayinda, gecen seneye gore toplamda %8.3 azalmistir. Azalis 6zel
sektorde %9.5 olarak gerceklesirken, kamu sektoriinde %7.0’dir. Buna
ragmen, Ucret seviyeleri 1994 krizi ertesine oranla ytiksekligini koru-
maktadir. Kamu sektorti Gicretleri, 6zel sektor ticretlerinin iki katindan
biraz fazladir.
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2001 yilinda, memur maaslari alt1 aylik donemler icin ytizde 10 oranin-
da artirdmistir. Ayni donemlerde tiiketici fiyat artislari ise ytizde 32.3 ve
ylzde 27.4 olarak gerceklesmistir. Asgari ticret 2001’in ilk alti ayinda
briit 139,950,000 TL (141$), ikinci alt1 ayinda ise 167,940,000 TL (115$)
olarak belirlenmistir. Boylece yillik artis, %17.4 ilk yariyilda, %20.4
ikinci yariyillda olmak tzere %41.4 olmustur. 2002 yili ilk alti ay1 icin
belirlenen briit asgari ticret ise 222,750,000 TL olmustur.
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Kamu Kesimi Dengesi

1999 yilt sonunda, siirdiirilemez boyuta ulasan makro dengeleri yeni-
den tesis etmek ve bir anlamda kamu yonetimini yeniden yapilandir-
mak amacryla makroekonomik uyum programi uygulamaya konmus-
tur. Uygulanmaya baslanan programinin nihai hedefi enflasyonu tek
haneli rakamlara indirmek olsa da, program, kapsami ve niteligi acisin-
dan dezenflasyon programindan cok yeniden yapilanma programi
ozellikleri tasimaktadir. Programin 6ngdrdigli yapisal dontisimler ka-
mu yonetiminde cok biytk caplt bir yeniden yapilanmay1 gerektir-
mektedir. Politika belirleyicilerinin tamamen kontroliinde ve sorumlu-
lugunda olan bu reformlar yapisal dontisim kriterleri olarak belli bir
takvime baglanmisti.

Yapisal dontisim kriterlerine bagli olarak 2000 yili basinda hizli yol
alinmis ancak yaz aylarinda artan rehavet ortami ile yapisal reformlarin
hayata gecirilmesinde goriilen isteksizlik, programin uygulanmasinda-
ki temel sorun olmustur. 2001 Subat ayinda yasanan devaltiasyon ile
birlikte kur cipasina dayali program tamamiyla ¢okmustiir. 2001 yilt
Mayis ayinda IMF'den alinan destekle uygulanmaya baslanan ‘Gticla
Ekonomiye Gecis’ (GEG) programi, 2000 programinin yapisal reform
surecini devam ettirmeyi amaclamis, kur politikasint dalgali kura do-
nistirmuis ve kamu maliyesi politikasint biraz daha sikilastirmustir.

Ekonomide kaynaklarin etkin kullanim: acisindan, kamunun mimkin
oldugu kadar kiictltilmesi, ekonominin kayit altina alinmas: ve biitce
sisteminde seffafliga gecilmesi biiyik 6nem tasimaktadir. Bitceler,
ekonomiye yon vermek acisindan kamu maliyesinin énemli araclarin-
dan biridir. Ne var ki, son on yilda hem konsolide biitce hem de kon-
solide kamu kesimi dengelerinde yasanan ciddi bozulmalar nedeniyle
biitce hazirlayicilar: biitce tizerindeki etki ve kontrollerini kaybetmis-
lerdir. Diger yandan, biitcedist fonlar, kamu bankalari, KiT’ler ve sos-
yal gtivelik kuruluslar araciligiyla olusturulan ilave harcama kaynakla-
r1 toplam kamu kesimi harcamalarinin takibini imkansiz hale getirmis-
tir. Buna bagli olarak kamu kesimi borclanma geregi 1999 yilinda bir
onceki yila gore alti puan birden artarak %15.6'ya tirmanmis, 2000 yi-
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linda uygulanan makroekonomik uyum programu ile birlikte %12.5 se-
viyelerine inmistir. Subat krizi sonrasinda yapilan bankacilik operasyo-
nu dahilinde, kamu bankalarindaki gorev zararlarinin kamu kagidi ve-
rilmesi suretiyle kamu borcu icine dahil edilmesiyle artan faiz 6deme-
lerinin etkisiyle, 2001 yilinda kamu bor¢clanma gereginin GSMH’ya ora-
ninin tekrar %15.4’e irmanmasi beklenmektedir.

% Kamu Kesimi Acig1 (GSMH'ya orani, %)
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* DPT Gergeklesme Tabmini
** DPT 2002 Programu
Kaynak: DPT

1999 yilinda imzalanan Stand-By anlasmasinda konsolide kamu sekto-
ri temel dengesi icin Aralik 2000 preformans kriteri 4.5 katrilyon TL
olarak belirlenmistir. Deprem harcamalar ile dizeltilmis alt sinir 3.2
katrilyon TL olarak belirlenmisken, bu tanima gore kamu sektort kii-
milatif temel dengesi 4.7 katrilyon TL seviyesinde gercekleserek per-
formans kriterini asmistir. Makroekonomik uyum programinin terkedil-
mesinden sonra, gicli ekonomiye gecis programi ile devam eden
Stand-By anlasmasi dahilinde kamu sektori kiimulatif temel dengesi
Aralik 2001 icin performans kriteri olarak belirlenmis ve Aralik 2001
icin 9.3 katrilyon TL olarak hedeflenmistir. 2002 DPT programinda 2001
yilt icin kamu sektori kiimulatif temel dengesinin 12.6 katrilyon TL ile
performans kriterinin tizerinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.
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Kamu Kesimi Borclanma Geregi
(GSMH’ya orani, %)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002

Konsolide biitce 8.3 7.6 7.3 11.9 10.9 15.1 9.6
KIT 05  -0.2 1.4 25 2.2 0.6 0.0
Mahalli idareler 0.2 0.3 0.4 0.4 0.5 0.2 0.2
Sosyal gtivenlik kurumlart 0.2 0.1 0.4 0.3 0.2 0.6 -0.1
Diger 0.6 -0.1 -0.1 0.5 -1.3 -0.9 -1.7
Toplam 8.8 7.7 9.4 15.6 12.5 15.4 8.0
Toplam (faiz haric) 2.4 -1.1 -3.1 0.9 -4.7 -7.7 -8.4
Toplam (6zellestirme hari¢) 9.0 8.0 10.4 15.7 14.0 16.3 9.1

Toplam (faiz ve 6zellestirme hari¢) -2.3 -0.9 -2.2 0.9 -3.2 -6.8 -7.2

* DPT Gerceklesme Tabmini
** DPT 2002 Programi
Kaynak: DPT

2001 yilinda gerceklesen bor¢ operasyonu sonucu hizla artan faiz har-
camalari konsolide biitce aciginin GSMH’ye oranint %15.1°e sicramasi-
na neden olmustur. Konsolide biitcede yasanan asirt bozulma, kamu
kesimi dengesini de olumsuz etkilemistir. KIT aciklarinin GSMH’ye
oraninin, KiT’lerin tirettigi mamullerde uygulanan fiyat politikast sonu-
cu 2000 yilindaki %2.2 oranindan %0.6‘yva inmesi beklenmektedir. Sos-
yal giivenlik aciklarinin GSMH’ye orani ise, 2000 yilinda yapilan sosyal
glivenlik reformunun etkisiyle %0.2’ye dismusken, 2001 yilinda kriz
nedeniyle prim gelirlerinin yeterince artirlmamasi ve tahsilat oraninin
diusmesi ile %0.6'ya yukselmistir. Diger kalemi altinda yer alan fonlar
2000 yilinda %1.3 oraninda fazla verirken, issizlik fonunun sisteme da-
hil edilmesine ragmen Ozellestirme gelirlerindeki azalmaya bagl ola-
rak bu fazlanin 2001 yilinda %0.9’a dismesi beklenmektedir.

2002 yilinda kamunun kuctltilerek seffaf hale getirilmesi dogrultusun-
da, KIT aciklarinin sifirlanmasi konsolide biitce aciginin GSMH'nin
%9.6’sina cekilmesi ve KKBG'nin GSMH’ye oraninin %8’e gerilemesi
beklenmektedir. 2002 yili icin hedeflenen GSMHnin %6.5’i oranindaki
kamu sektoru faizdisi fazlasina ulasilmasina yardimer olmak, kamu ida-
resinde maliyet etkinligini gelistirmek ve kamu harcamalarinin reel
ekonomi tizerindeki yiikini azaltmak amaciyla, alinmasi 6ngoriilen
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5.7 katrilyon TL (GSMH’nin %2’si) tutarinda ek tedbirler belirlenmistir.
Konsolide biitceyle ilgili tedbirler toplam tedbirler paketinin 3.1 katril-
yon TL’sin1 (%55'ini) olusturmakta olup, geri kalan tedbirler KiT'lere
iliskindir. Kamu kesiminin diger birimleri icin ise hedefler yeni tedbir-
lere basvurulmaksizin tespit edilmistir.

Toplam Kamu Borcunun GSMH’ya Orani
(Milyon Dolar)

1996 1997 1998 1999 2000 2001*

Ic Borc 34,183 39,214 44,622 54,875 58,368 122,250
Dis Bor¢ (Kamu) 51,602 50,271 52,558 54,012 62,709 52,815
GSMH 184305 193858 205640 187425 201,880 184,667
Kamu Borcu/GSMH (%) 46.5 46.2 47.3 58.1 60.0 94.7

* Gegici yil sonu rakamlar:

Kaynak: Hazine Mtistesarlig

2000 yilinda uygulanan kur ¢ipalt stabilizasyon programi yapisi geregi
TL'nin asirt degerlenmesine ve dis kaynak girisinin artmasina neden ol-
mustur. Kamu net dis bor¢ 6deyici konumundan cikarak, i¢ piyasadan
karsiladigt borclanma gereksiniminin bir kismini dis kaynakla finanse
etmistir. Kasim 2000’de giiven zedeleyici likidite krizi sonucu dis borc-
lanma imkanlari azalirken i¢ piyasada da vadeler kisalarak faiz oranla-
r1 yikselmistir. Subat 2001'de programin tamamen ¢okmesi ile birlikte
dis kaynak imkaninin sifirlanmasi ve yurtici finansal piyasalarin kilit-
lenmesi, kamu borclanmasinin astronomik reel faizlerle gerceklestiril-
mesine neden olmustur. Subat Kirizinin en 6nemli nedenlerinden biri
olan kamu bankalar: likidite sorununun ¢coziilebilmesi ve kamu sekto-
ri borclarinin daha seffaf hale getirilmesi amaciyla, kamu ve TSMF
kapsamindaki bankalara mevcut zararlar karsiliginda kamu kagidi ve-
rilmistir. Boylece kamu bankalarinin bilancolart dizeltilirken, kamu
bor¢ stoku da konsolide edilerek kayit altina alinmistir. Bankacilik
operasyonu sonucu toplam kamu bor¢ stokunun GSMH’ya orant, 2000
yilindaki %60 degerinden 2001 yili sonu itibariyle %94.7’ye yiikselmis-

tir.
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Konsolide Biitce

Faizlerdeki dusis ve ekonomik biytimenin beklentilerin Gizerinde ol-
masinin da etkisiyle 2000 yilinda kamu maliyesinde olumlu gelismeler
yasanmustir. 2000 yilinda konsolide bitge gelirleri 1999'un aynt donemi-
ne gore reel olarak %18’lik artisla 33.8 katrilyon TL, giderler ise %10’luk
reel artisla 46.6 katrilyon TL olmustur. Bu gelismelerin sonucunda biit-
ce acigt reel bazda %7 kuctlerek 12.8 katrilyon TLye ulasmustir. Faiz di-
st fazla sene basinda hedeflenen seviyesini assa da, 6zellestirme gelirle-
rinin disik kalmasi sonucunda 7.6 katrilyon TL’de kalmustir. Boylece
biitce aciginin GSMH’ya orant % 10.2’ye gerilerken faiz dist fazla
GSMHnin %5.6’sina ulasmistir. Hiikiimet bu performansin giiclenerek
devam edecegi beklentisiyle 2001 yilinda, biitce aciginin GSMH’nin
%3.4’tine dismesi ve faiz dis1 fazlada bu oranin %6.5’e yiikselmesini
hedeflemistir. Subat krizi sonrasi gerceklestirilen bankacilik operasyonu
ile birlikte bu hedeflerin gerceklestirilemeyecegi gorilerek biitce acigi-
nin GSMH’ya oranit %15’e, faiz dist fazlanin ise GSMH’ya orant %5.1'e
revize edilmistir. Ayrica konsolide bitce faiz disi harcamalarina perfor-
mans kriteri olarak Ust limit getirilmistir. Bor¢ operasyonu ve bozulan
makro dengelere paralel olarak artan faiz harcamalari basta olmak tze-
re butce harcamalari, biitce dengesinin acilmasina yol acmustir.

Konsolide Biitce Acigi (GSMH'ya orani, %)
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Mayis 2001’de uygulanmaya baslanan Gucli Ekonomiye Gecis Progra-
mi kapsaminda yuritilmeye devam eden mali disiplin sayesinde faiz
harcamalarindaki tirmanisin aksine, Eylil 2001 itibariyle konsolide ka-
mu faiz disi harcamalari, 23 katrilyon TL olarak, performans kriteri ola-
rak belirlenen 24.2 katrilyon TL tst limitin altinda kalmustir. 2001 yil1 fa-
iz dis1 biitce fazlasinin GSMH’ya olan oraninin %6.9 ile hedeflenenden
daha fazla gerceklesmesi beklenmektedir. IMF’'den saglanan ek kredi
ve 2001 yili sonunda nominal hedeflerin Gizerinde faiz-disi-fazla veri-
lecek olmasi, 2001 yili i¢ bor¢ stokunun dondirtlebilmesini mimkiin
kilsa da, bor¢ stokunun GSMH’ya oranini stabilize etmeye ve bor¢ sar-
malindan ¢ikmaya yetmemistir. Uygulanan siki maliye politikasi, vergi
tabaninin erimesine yol acarken, ekonomik aktivitelerdeki kiictilmeyi
de ciddi derecede derinlestirmistir.

2000 yilinda uygulanmaya konan ek deprem vergilerinin tahsilatinda
saglanan ylksek performans sayesinde vergi gelirlerinin GSMH’ya ora-
nt %21’e ulasmstir. 2001 yilinin ilk dokuz ayinda, ekonomideki ktictil-
menin reel bazda yillik %8.2 oranina ulasmasina ragmen, devam ettiri-
len ek vergiler, ATV ve KDV’den saglanan yiksek tahsilat ile vergi ge-
lirlerinde %41.2 oraninda artis saglanmustir. Dolayistyla ekonomideki
kiictilmenin ve enflasyondaki ivmelenmenin de etkisiyle, vergi gelirleri-
nin GSMH’ya olan orani 2000 yili seviyesinde kalacagi tahmin edilmek-
tedir. Vergi dist normal gelirler, 6zellikle 2001 yili bilitce programinda
ongorilen 3.7 katrilyon TL'lik 6zellestirme gelirinin sadece 1.5 katrilyon
TL'sinin gerceklestirilmesi nedeniyle, biitce hedefinin 1.5 puan gerisin-
de kalarak GSMH’nin %3.7’sine ulasmast beklenmektedir.

Biitce Gelirleri
(Dagilim, %)
1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002*

Dolayli vergiler/Vergi gelirleri 60.6 593 556 57.0 60.1 60.6 653
Vergi gelirleri/Toplam gelirler 83.1 825 806 866 828 814 782
Vergi gelirleri/Toplam harcamalar 57.0 59.4 589 538 585 54.2 61.9

* DPT Gergeklesme Tabmini
*DPT 2002 Programi
Kaynak: DPT
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2002 yilinda vergi gelirlerinin GSMH’ye oranin %20.6’ya gerilemesi
beklenirken, dolayli vergilerin vergi gelirleri icindeki payinin %60’lar
seviyesinden %065’ler seviyesine gelmesi programlanmaktadir. Kamu
maliyesinde kalict bir sekilde dizelme icin gelir dagilimint bozucu et-
kisi olan dolayli vergilerin artirilmasi ve gecici olarak uygulamaya ko-
nulan vergilerin kalici hale getirilmesinden ziyade, vergi sisteminin ka-
nunlari, idaresi ve denetimiyle bir biitiin olarak ele alinmasi, devletin
mumkiin oldugu kadar kuctltilmesi, ekonominin kayit altina alinmast,
biitce sisteminde seffafliga gecilmesi gerekmektedir.

90’11 yillardan itibaren kamu borclanma gereginin sig yurtici finans ke-
siminden i¢ borclanma yolu ile karsilanmaya calisiimasi, faiz oranlart
artarken vadelerin kisalmasina sebep olmustur. Bunun sonucunda, kriz
yilt olan 1994 yilinda faiz 6demelerinin vergi gelirlerine pay1 %50 iken,
2001 yilinda bu oran %116’ya ulasmustir. Faiz harcamalarindaki asiri
ylkselme, biitcenin maliye politikast aract olarak etkinligini azaltmak-
tadir,

Faiz Harcamalari (Vergi gelirlerine orani, %)
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2000 yilinda negatif reel faizlere ve borclanma vadesinin uzamasina
ragmen, 1999 yilindan gelen agir faiz yiki yizinden faiz ¢demeleri-
nin toplam btitce harcamalart icindekin pay1 %43.5’e yikselmistir. 2001
yilinda Subat ayinda yasanan kriz ile birlikte reel faizler %70’e tirmanir-
ken vade yapisi Gi¢ aya inmis, borclanma maliyetinde gorilen bu asiri
ylikselme, 2000 yilinda saglanan iyilesmenin tamamiyle erimesine ne-
den olmustur. Dolayistyla, Ekim 2001 itibariyle bir 6nceki yilin aynt do-
nemine gore biitce harcamalari %67.6 oraninda artarken, faiz 6demele-
ri %89.9 yukselmistir. 2001 yili sonu itibariyle faiz harcamalarinin top-
lam harcamalara orani % 52’ye cikmast beklenirken, 2002 yilinda bu
oranin %43.6 ile hizli bir iyilesme gostermesi programlanmustir.

Konsolide Biitce
(Trilyon TL)
2001* Ocak-Ekim % 2001**
Program 2000 2001 degisim Tahmin
Gelirler 43,127 27,908 41,217 477 50,151
Vergiler 31,777 22,058 31,155 41.2 38,536
Vergi Dist 11,050 5,400 9,495 75.8 11,214
Katma Biitce 300 451 567 25.6 401
Harcamalar 48,360 38,918 65,208 67.6 77,999
Personel 12,000 8,109 11,927 47.1 14,900
Diger cari 4,770 2,156 2,975 38.0 4,800
Yatirim 3,500 1,627 2,537 55.9 3,770
Transfer 28,090 27,026 47,769 54,529
Faiz 6demeleri 29,319 19,006 36,092 89.9 51,246
Ic bor¢ 23,613 17,773 33,467 88.3 40,984
Dis borg 5,706 1,233 2,625 113.0 10,262
Faiz dis1 denge 24,086 7,996 12,101 51.3 23,398
Biitce dengesi -5,233 -11,010 -23,991 117.9 -27,848
Bttce nakit dengesi -5,233 -11,451 -24,520 114.1 -27,848
TUFE (ortalama yillik % artig) 51.2

*DPT programi, 2001 Yili Program:
**DPT gerceklesme tabmini, 2002 Yili Programi
Kaynak: DPT
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2000 yilinda ekonomide yakalanan olumlu riizgarla birlikte bitce gelir-
lerinin GSMH’ya orani 2.4 puan artarak %26.4’e yikselirken, biitce har-
camalarinin GSMH’ya orani bir 6nceki seneye gore 1.4 puan artarak
%37.3’e yukselmistir. 2001 yilinda ilk on ayda yillik bazda gelirler
%47.7 oraninda artarken, harcamalar %67.6 oraninda artmustir. Dolayi-
styla biitce acig1 aynt donemde %117.9 artarak 24 katrilyon TL'ye ulas-
mustir. DPT tarafindan 2001 yilt sonunda biitce aciginin GSMH’ya ora-
ninin bir Oonceki seneye gore 4.2 puan artarak %15.1 ile rekor seviyeye
gelecegi tahmin edilmektedir.

2002 yilinda faiz disi harcamalar icin uygulanacak tasarruf tedbirlerine
paralel olarak faiz disi harcamalarin GSMH’nin %20.2’sinden %19.7’si-
ne gerileyecegi, faiz harcamalarindaki gerileme ile birlikte biitce acigi-
nin GSMH’ya oraninin da %9.6’ya diisecegi programlanmaktadir.

2002 yilinda bor¢ sarmalindan cikilabilmesi ve programlanan ylksek
faiz dist fazla hedefine ulasilabilmesi icin, Kasim ayinda IMF’ye sunulan
ek niyet mektubunda bir dizi maliye politikasi tedbirleri alinmustir. Biit-
ce gelirlerinin artirilmasina yonelik ek vergi yukumlilikleri ile birlikte
1.1 katrilyon TL (GSMHnin %0.4’1) ek gelir gelmesi beklenmektedir.
KIT fiyat artislart nedeniyle artacak olan Hazine paylari, fon gelirleri ve
KDV kanaliyla, biitceye 0.5 katrilyon TL’lik (GSMH’nin %0.2’si) ek bir
kaynak saglanacaktir. Personel harcamalarini rasyonel hale getirmek
icin alinan tedbirler ile birlikte 0.5 katrilyon TL (GSMH'nin %0.2’si) ta-
sarruf saglanmasi beklenmektedir. Yan harcamalarin ve sosyal gtivenlik
kuruluslarina yapilan kaynak transferlerinin rasyonel hale getirilmesi
amaciyla alinan tedbirlerin 0.5 katrilyon TL (GSMH’nin %0.2’si) tasarruf
saglamasi beklenmektedir. Emeklilik politikasinin sosyal glivenlik kuru-
luslart Gzerindeki etkisi g6z Ontine alindiginda, kamu sektort tedbirle-
rinin yan 6demeler ve sosyal giivenlik kuruluslarina yapilan kaynak
transferleri Gizerindeki net etkisi 0.4 katrilyon TL’lik (GSMH’nin %0.1'1)
bir tasarruf olacakur. Isletme ve bakim giderlerinin daha disiik maliyet-
le gerceklestirilebilmesi icin bu bakanliklara ve kurumlara yapilan
transferler 0.3 katrilyon TL azaltilmas: ile birlikte 0.4 katrilyon TL
(GSMH'nin %0.11) tasarruf yapilacaktir. Tarimsal destekleme ve diger
sibvansiyonlarin azaltilmasiyla 0.3 katrilyon TL kadar (GSMH’nin
%0.1’1) tasarruf saglanacaktir.
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2000 yilinda cari, yatirim ve faiz harcamalarinin toplam harcamalara
payt sirastyla %28.9, %5.9 ve %43.5 iken, 2001 yilinda bu oranlarin si-
rastyla %25.3, %4.8 ve %52 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Bu
oranlardan da anlasildigi gibi, faiz harcamalarinin payt biytik bir hizla
artarken maliye politikalarinin ekonomi tizerindeki etkinligini gosteren
diger harcamalar belirgin bir sekilde azalmistir. Ozellikle kamunun
ekonomik aktiviteleri atirmak amactyla yiritmesi gereken alt yap1 ya-
tinmlarinin hizlt bir sekilde gerilemesi makroekonomik dengeleri
olumsuz yonde etkilemektedir. 2002 yilinda ise bu oranlarin sirasiyla,
%30.3, %5.8 ve %43.6 ile 2000 yili buytkliklerine geri donmesi hedef-
lenmektedir.

Kamunun mali yapisindaki bozukluk ve kaynaklarin etkin kulanimin-
dan uzaklasmasi sadece makroekonomik gostergeleri degil dogrudan
toplumun genis kesimlerini de etkilemektedir. Turkiye'de gelir dagili-
mint etkileyen faktorlerin basinda devletin yaptigi sosyal transferlerin
beklenenin aksine gelir dagilimi esitsizligini yeterince azaltict bir etki
yapmamasi gelmektedir. Turkiye'de sosyal transferlerin buiytik boli-
mini emekli maaslarindan olusmasi, issizlik tazminati, asgari gecim
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yardimi, cocuk yardimi gibi AB tlkelerinde sosyal harcamalarda biytk
paya sahip olan transferlerin mevcut olmayist transfer gelirlerinin ye-
tersiz kalmalarinin yani sira ¢cok esitsiz dagilmalarina da neden olmak-
tadir.

Biitce Aciginin Finansmani

Ocak-Ekim itibariyle, finansman geregi gecen senenin aynt donemine
gore %114.1 artis gosterip, 2001 program degeri olan 5.2 katrilyon
TL'nin oldukca tizerine cikarak, 24.5 katrilyon TL'ye ulasmustir. Yil so-
nunda finansman aciginin 27.8 katrilyon TL'ye yiikselmesi beklenir-
ken, 2002 yili icin de 26.9 katrilyon TL'ye gerilemesi beklenmektedir.

Nakit Dengesi ve Finansmani
(Trilyon TL)

2001* Ocak-Ekim % 2001**

Program 2000 2001 degisim Tahmin

Nakit dengesi -5,233 -11,451 -24,520 114.1 -27,847
Finansman 5,233 11,451 24,520 114.1 27,847
Dis bor¢lanma (net) 392 1,921 -3,484 -281.4 -5,287
Kullanim 6,098 5,054 2,655 -47.5 4,975
Odeme -5,706 -3,133 -6,139 96.0 -10,262

I¢c borclanma (net) 4,841 8,593 15,785 83.7 23,387
Devlet tahvili (net) 4,943 9,650 1,418 -85.3 6,964
Satis 22,757 18,753 17,188 -8.3 23,630
Odeme -17,814 -9,103 -15,769 73.2 -16,666
Kisa vadeli bor¢. (net) -102 -1,057 14,366 1,258.7 16,423
Merkez Bankasi (net) 0 0 0 - 0
Hazine bonosu (net) -102 -1,057 14,366 1,258.7 16,423
Satis 5,697 5,066 31,588 523.5 40,741
Odeme -5,799 -6,124 -17,222 181.2 -24,318
Diger 0 938 12,219 1,202.9 9,747

*DPT programi, 2001 Yili Program:
*DPT gerceklesme tabmini, 2002 Yili Program:
Kaynak: DPT

90’11 yillardan itibaren kamu borclanma gereginin sig yurtici finans ke-
siminden i¢ borclanma yolu ile karsilanmaya calisilmasi, faiz oranlar
artarken vadelerin kisalmasina sebep olmustur. 2000 yilinda Hazi-
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ne’nin vadeleri iki veya ¢ yila ¢itkan kupon 6édemeli ve degisken/sabit
faizli tahviller ihrac etmesi vadeleri uzatmis; devlet tahvili finansmanini
artirmistir.

2001 yilinda yasanan derin krizin ardindan kamu borclanmasinda yasa-
nan tikanikligin asilabilmesi icin, GEG programi cercevesinde IMF ile
imzalanan niyet mektubu ile birlikte, 9.5 milyar dolar IMF kaynakli ve
2.5 milyar dolar Dinya Bankasit kaynakli acil yardim kredisinin, bitce
amaclt kullanimina imkan saglanmistir. Ocak-Ekim itibariyle biitce fi-
nansmaninda 3.5 katrilyon TL net dis bor¢c 6demesi gerceklestirilirken,
biitce finansmaninin %58.6’st kisa vadeli hazine bonosu ile karsilanmis-
tir. 2002 yilinda bitce acigini karsilamak icin gerekli finansmanin, yeni
borclanmadan anapara geri 6demelerinin c¢ikarilmasi seklinde hesapla-
nan, 13.5 katrilyon TL net i¢ borclanma ve 13.5 katrilyon TL net dis
borclanma ile karsilanmasi hedeflenmektedir. IMF'den gelecek olan 10
milyar dolarin daha ustinde bir dis finansman hedeflenen hiikkiimet
programinda, ekonomide bekleyislerin hizla olumluya donerek ekono-
minin yabanct yatirimedar goziindeki riskli yapisinin azalacagi ve dis
kaynak girisinin saglanacagi varsayiminin oldugu distinilmektedir.

Icbor¢ Stoku ve Faizler

2000 yilinda uygulanmaya konan kur ¢ipasina bagli programin ¢cokme-
sinin ardindan yasanan giiven erozyonu, kurda yasanan ylksek du-
zeltmenin de etkisiyle, i¢ borcun cevrilmesinde tikanikliga neden ol-
mustur. Subat-Mart aylarinda reel faiz %80’lere tirmanirken, ortalama
vade 75 gline dismustlir. Mayis ayinda IMF destegi ile uygulanmaya
konulan programin ana hedeflerinden biri, IMF’ye verilen taahhiitlere
paralel ve hizli bir sekilde yapisal reformlart hayata gecirmek suretiyle
gliven ortamint yeniden saglayarak, yiiksek reel faizleri asagiya cek-
mekti. Fakat gindemde bulunan yasal dizenlemelerin hayata geciril-
mesinde hiikiimet yetkilileri tarafindan ortaya konulan isteksiz tavir
gliven bunalimini daha da artirmistir. Ortaya c¢ikan belirsizlik ortamu,
serbest birakilan dolar kurunun yukartya dogru belirgin bir oynaklik
kazanmasina neden olurken, reel faizlerin istenildigi oranda diismesini
engellemistir. IMF'den saglanan ek kredi ve bu yil sonu icin program-
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lanan ytiksek faiz dist fazla hedefinin tutturulabilecek olmasi, 2001 yilt
ic bor¢ stokunun dondurtlebilmesini mimkiin kilsa da, bor¢ stokunun
GSMH’ya oranini stabilize etmeye ve bor¢ sarmalindan ¢cikmaya yetme-
mistir.

Hazine Thaleleri

(Satis miktar1 agirlikly, vade: giin sayisi, yillik bilesik faiz: %)
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Subat krizi sonrasinda yapilan bankacilik operasyonu dahilinde, TMSF
kapsamindaki bankalara ve kamu bankalarina kamu kagidi verilmesi
suretiyle, kamu bor¢ stokunun M2YR’ye orant %50’lerden Kasim itiba-
riyle %110.4'e tirmanmustir. Sirmekte olan krizin etkisiyle derin yara
alan bankacilik sektori, kisitli kaynaklarini gittikce riskli gorinim ka-
zanan kamu kagitlarina yatirmak yerine likit kalmaya calismis ve ytik-
sek finansman ihtiyact olan kamunun degisik arayislara kaymasina ne-
den olmustur. Thale yontemi ile borclanmakta zorluk ceken kamu kesi-
mi, halka arza yonelirken, degisken faizli veya dovize endeksli kagit-
larla borclanmaya baslamis, ic borcun faiz ve para cinsinden yapist
degismistir. GEG programi cercevesinde yapilan bor¢ operasyonunun
etkisiyle i¢ borcun alicilara gore kompozisyonunda da 6nemli bir degi-
sim olmustur. Aralik ayi gecici rakamlarina gore i¢c bor¢ stokunun
%50’si degisken faizli, %36’s1 doviz cinsinden ve % 14’0 sabit faizli ol-
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mustur. Stokun %066’s1 kamunun, %340 ise piyasanin elinde bulun-
maktadir. i¢ borcun sabit faizli kisminin toplam icindeki payinda gorii-
len 6nemli gerileme, 2002 yilt icin i¢ bor¢ stoku projeksiyonlarint zor-
lastirirken, borcun monetizasyon ve kurda deger kaybr ile reel olarak
eritilmesi senaryolar giderek giindemden dismuistir.

I¢ Borc Stoku
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001*
Tahvil 1,250 3,571 5,772 19,683 34363 102,873
Bono 1,528 2,375 5,841 3,237 2,058 14,372
Kur farki 0 0 0 0 0 0
Toplam 3,149 6,284 11,613 22,920 36,421 117,245

* Kasim ayi itibaryyla
Kaynak: Hazine Mtistesarlig

1996-2000 yillar1 arasinda i¢ bor¢ stokunda uzun vadeli devlet tahvili
ile yapilan bor¢lanmanin payi, %40’'tan %94’e ylikselmistir. 2001 yilinda
yasanan kriz ile birlikte, hazine biitce finansmani icin piyasadan kisa
vadeli hazine bonosu ile bor¢clanmaya agirlik vermistir. Boylece, hazi-
ne bonosunun toplam i¢ bor¢ stokundaki payt %12’ye ulasirken nakit
tahvil stokunun payt %35’e gerilemistir. Mayis ayinda nakit dist net
borclanmanin 25,7 katrilyon TL’si, bankacilik operasyonu sonucu ka-
mu ve TMSF bankalarina yapilan 6zel tip ihraclardan kaynaklanmuistir.
Bu miktarin 129 katrilyon TL'lik kismi1 Kamu Bankalarina yapilan ih-
raclardan ve 12,8 katrilyon TL'lik kismi ise TMSF kapsamindaki banka-
lara yapilan ihraclardan olusmaktadir. Finansal piyasalarda yasanan ki-
litlenme ile birlikte i¢ bor¢ stoku yonetiminde yasanan zorluklarin asi-
labilmesi icin Haziran 2001 tarihinde i¢c bor¢ senetlerinde takas islemi
gerceklestirilmistir. Takas isleminde, ihale yoluyla ihrac edilmis ve va-
deleri 2001 ve 2002 yilinda dolan 9.8 katrilyon TL tutarinda TL cinsin-
den senet, dovize endeksli ve TL cinsinden degisken faizli yeni senet-
lerle degistirilmistir.
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Kamu Iktisadi Tesebbiisleri

2000 yilinda tarimsal destekleme aliminda bulunan kuruluslarin borc-
lanma gereginin GSMH’ya orani, taban fiyat belirlenmesinde uluslara-
rast fiyatlarin baz alinmasi uygulamast sonucu, 0.7’'ye gerilemistir. Buna
paralel olarak isletmeci KiT’lerin borclanma gereginin GSMH’ya orani
bir 6nceki yila gore 0.8 puan gerileyerek %1.5 seviyesinde gercekles-
mistir. 2001 yilinda isletmeci KIT aciginin GSMH’ya oranmnin, Tiirk Te-
lekom hari¢ tutuldugunda, 1.3 puan iyileserek %0.3 seviyesinde ger-
ceklesecegi tahmin edilmektedir. Bu gelismede, enerji alaninda faaliyet
gosteren KiT lerin fiyatlarinin enflasyon ve dolar kurundaki gelismele-

re paralel olarak artirilmast rol oynamistir.

2001 yilinda isletmeci KiT’lerde personel sayisinda %11.9 oraninda
azalma beklenirken, biitceden yapilan transferlerin 1.2 katrilyon TL ile
KIT aciginin %91.1’ine ulasacagr tahmin edilmektedir. Boylece KiT’le-
rin borclanma gereginin GSMH’ya oraninin %0.1’e gerilemesi beklen-
mektedir.
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Isletmeci KIT'ler Hakkinda Ozet Bilgiler ©
(Milyar TL)
1995 1996 1997 1998 1999 2000  2001*

Toplam personel sayst (kisi) 415,198 415,071 406,583 379,073 376,114 374,037 329,217
Toplam personel harcamalart 173,355 291,895 639,506 1,068,422 2,039,456 3,286,052 3,998,537

Mal ve hizmet satig hasilat: 817,755 1,455,531 3,154,174 5,503,206 8,808,864 15,045,784 25,222 364
Gorev zarari tahakkuklart 14,030 13,997 53,522 289,165 556,514 638,933 905,838
Isletme faaliyet kar/zarar 119,331 260,118 522,159 953,873 619,842 273,701 2,838,289
Faiz 6demeleri 74568 82526 124,057 173962 253,649 423324 1,015,142
Doénem kar/zarart 6,253 186,977 500,531 1,004,893 505,955  -141,537 378,619
Sabit sermaye yatirimlari 64,328 135576 333,561 768,021 1,053,416 1,834,736 2,304,852
Toplam Gelirler 1069205 1874794 3899112 6814454 11,034324 18,063,205 32,195,610
Toplam Giderler 1,021,042 1,812,682 4,064,537 7,504,643 12,800,577 20,057,303 32,312,864
Borclanma geregi 48163  -62,112 165,425 690,189 -1,766,254 -1,994,098  -117,254
Biitce transferleri 45941 50,801 124780 159965 421,750 885908 1,200,000
KIT acig ) 94,104 -112,913 40,645 530,224 -2,188,004 -2,880,006 -1,317,254
Biitge transf./KIT agig1 (%) -48.8 -45.0 307.0 30.2 -19.3 -30.8 91.1
KIT agig/GSMH (%) 0.0 -0.1 1.0 1.6 -2.8 -2.3 -0.7
Borclanma geregi/GSMH (%) 0.6 -0.4 0.6 1.3 2.3 -1.6 -0.1

(1) Ozellestirme kapsamindaki kuruluglar haric.
(2) Bor¢lanma gereginden biitce transferleri diisiilerek hesaplanmustir.
* DPT Tabmini

Kaynak: DPT

Ozellikle, tarimsal destekleme alimlarinin siirlandirilmasi, istihdam
azalist, faiz oranlarindaki dististiin kuruluslarin finansman maliyetleri
izerinde olumlu etkisi ®ngoriilerek, isletmeci KiT'lerin borclanma ge-
reginin GSMH'ye oraninin %0.3 (Turk Telekom dahil %0) olarak ger-
ceklesmesi programlanmustir. 2002 yilinda KiT’lere yaplan transferlerin
azaltlmast icin alinmast planlanan tedbirler sonucu GSMH'nin %1.1’i
kadar tasarruf saglanmasi beklenmektedir. KIT gelirlerini artirmak icin
alinan 6nlemler sonucunda 1.6 katrilyon TL (GSMH’nin % 0.6’s1) tuta-
rinda ek KIT geliri saglamast beklenmektedir. Personel harcamalar1 ve
yan ddemeleri rasyonalize etmek icin alinan tedbirlerin toplam 0.7 kat-
rilyon TL (GSMH'nin %0.2’si) tutarinda tasarruf saglamas: beklenmek-
tedir. Personel gideri disindaki diger isletme giderlerini disirmek icin
KiTlere verilecek talimatlarin ise, 0.3 katrilyon TL (GSMH'nin %0.11)
tutarinda tasarruf saglamasi hedeflenmektedir.
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Sosyal Glivenlik

2001 yilinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle prim gelirlerinin yeterin-
ce artirllamamast ve tahsilatinda yasanan sikintilar ile hizla artan sigorta
ve saglik giderleri, sosyal giivenlik kuruluslarinin gelir-gider aciginin
yikselmesine neden olmustur. Sosyal givenlik kuruluslart aciginin
GSMH’ya oraninin bir 6nceki seneye gore 0.4 puan artarak %2.5’e yuk-
selmesi beklenmektedir. Bu aciklari karsilamak tizere, biitceden yapilan
transferlerin GSMH’ya oraninin 2000 yilindaki %1.9'luk seviyesinden
2001 yilinda %2'ye yikselmesi beklenmektedir. Boylece sosyal giiven-
lik kuruluslarinin finansman acgiginin GSMH’ya orant %0.5 ile simdiye
kadar gerceklesen en yiiksek seviyeye ulasmasi tahmin edilmektedir.
2001 Mart ayinda sosyal gtivenlik aciklarinin azaltilmas: amaciyla birey-
sel emeklilik yasasi ¢ikmis ve uygulamada 6zendirici olmasi icin gerek-
li vergi indirimleri de Haziran 2001’de yasalasmistir. Eylil 1999'da Sos-
yal giivenlik sisteminin strdirtilebilir bir yaprya kavusturulmast amacry-
la cikarilan yeni sosyal sigortalar kanununun gecis suireleri ile ilgili du-
zenlemeleri, Mart 2001 yilinda Anayasa Mahkemesi tarafindan iptal
edilmistir. Anayasa mahkemesi karar1 g6zonline alinarak olusturulmaya
calisilan yeni tasart Gizerinde calismalar stirdiirilmektedir.

Sosyal Giivenlik Kuruluslari
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002*

Gelitler 692 1418 2756 4797 8021 11,991 19433
Giderler 945 1,992 3,981 7,138 10,621 16,654 25,209
Gelir-Gider Farki -253 -574 -1,225 -2,341 -2,600  -4,663 -5,776
SSK 143 -338 561 -1,176 546 -1,864  -2,309

Bagkur -70 -120 -449 -632 -929  -1,077 -856

Emekli Sandig: -41 -116 -214 -534 -1,126 -1,722 2,611
Biitce Transferleri(l) 218 571 1,034 2200 2396 3,662 5886
Finansman Acigt 35 3 191 -141 -205  -1,000 110
Biitge Transf./Gelir-Gider Farki (%) -86.1 -99.6 -84.4 -94.0 -92.2 -78.5  -101.9
Gelir-Gider Farki/GSMH (%) -1.7 -2.0 -2.3 -3.0 -2.1 -2.5 -2.1
Finansman A¢181/GSMH (%) 0.2 0.0 0.4 -0.2 -0.2 -0.5 0.0

(1) Faturalr odemeler ve ek karsiliklar dahildir
* DPT Gergeklesme Tahmini

** DPT 2002 Programi

Kaynak: DPT
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2002 yilinda, sosyal gtivenlik kuruluslarinin gelirlerinin GSMH’ya ora-
nmin %6.9’a ¢ikmast giderlerinin GSMH’ya oraninin ise %9 ile sabit
kalmasi, boylece aciklarinin GSMH’ya oraninin %2.1’e gerilemesi he-
deflenmistir. Bu aciklarin finansmani amaciyla, 5.9 katrilyon TL biitce
odenegi ayrilmustir. Faturali 6demeler ve ek karsiliklar icin 1.5 katril-
yon TL tutarindaki 6édenek de hesaba alinirsa, sosyal givenlik kurulus-
lart icin yaplan toplam transferin 7.4 katrilyon TL olmast programlan-
mustir.

Ozellestirme

1985 yilindan bu yana 219 kurulustaki kamu hisseleri, 22 yarim kalmis
tesis, 5 tasinmaz ve 4 elektrik santrali 6zellestirme kapsamina alinarak
Ozellestirme Idaresi baskanligina devredilmistir. Bu kuruluslarin
144’Gnin sermayelerindeki kamu payinin tamami satilarak ¢zellestiril-
mis, 22 kurulustaki kamu pay1, 4 elektrik santrali ve 4 tasinmaz degisik
nedenlerle 6zellestirme kapsamindan cikarilarak eski statiilerine iade
edilmis olup, halen 6zellestirme kapsaminda Tiirkiye Seker Fabrikalari
A.S. hari¢ 35 kurulus vardir.

Ozellestirme Uygulamalari

(Milyar TL)

1986-1997 1998 1999 2000 2001 Toplam
Blok Satis 74,225 68,525 0 939,473 0 1,082,223
Tesis/Varlik Satist 46,759 23,200 8,540 43,412 50,900 121,912
Halka Arz 1,437 59,827 0 496,515 0 557,778
Uluslararast Kurumsal Arz 6,682 97,419 0 157,121 0 261,222
IMKB'de Satis 4978 564 0 0 0 5,543
Yarim Kalmis Tesis Satist 325 0 255 0 0 580
Bedelli Devirler 1,526 2,487 1,398 36,517 99,069 41,928
Toplam Satis 135,932 252,022 10,193 1,638,521 149,970 2,186,639
Toplam Satis (milyon USD) 3,562 1,020 22 2,712 119 7,435
Toplam Tahsilat (milyon USD) 3,155 946 20 2,623 - 6,744
Kaynak: OIB
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Ozellestirme uygulamalarinin baslangicindan 2000 yili sonuna kadar 2
katrilyon TL (6.9 milyar $) net giris saglanmustir. Ozellestirme kapsa-
mindaki kuruluslardan elde edilen 357 trilyon TL’lik (1.9 milyar $) te-
metti geliri ve 178 trilyon TL’lik (0.7 milyar $) diger kaynaklarla birlik-
te ozellestirmeden elde edilen toplam kaynaklar 2.6 katrilyon TL (9.5
milyar $) diizeyine ulasmaktadir. Ozel sektore 2000 yilinda devredilen
¢ GSM lisans satisindan ayrica 3.5 milyar dolar gelir elde edilmistir.
2000 yilinda uygulanan istikrar programina paralel olarak hizlandirilan
ozellestirme uygulamalart sonucunda, 3 milyar dolarlik net 6zellestir-
me geliri ile tarihi bir rekor kiritlmistir.

2001 yilinda program cercevesinde gerceklestirilecek uygulamalardan
1 milyar $ nakit girisi hedeflenmesine ragmen yasanan ekonomik krize
paralel olarak ancak 119.1 milyon $ ozellestirme gerceklestirilmistir.
2001 yilinda cikarilan iki yasa ile, Tirk telekom hisselerinin altin hisse
hari¢ kisminin tamaminin satilabilmesine ve Ulastirma Bakanligi uhde-
sinde bulunan her tirlt imtiyaz ve lisans verme yetkisinin bagimsiz Te-
lekominikasyon Kuruluna devredilmesine karar verilmistir. 2002 yilin-
da Turk Telekom hisselerinin blok satisina iliskin calismalarin bitiril-
mesi ve ihaleye cikarilmasi beklenmektedir.

2002 yilinda Ozellestirme Idaresi portfoyli kapsamindaki isletmelerden
1.7 milyar dolarlik 6zellestirme geliri hedeflenmistir. Bu hedefe ulas-
mak amaciyla yapilacak 6zellestirme uygulamalari arasinda THY, Pet-
kim, Erdemir ve TUPRAS1n satis1 yer almaktadir.
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Para Politikas1 ve Gelismeler

1999 yilinda yasanan ekonomik kriz, kapsamli bir maliye ve yapisal re-
formlar programi vasitastyla enflasyonu indirmeyi, reel faizleri dustr-
meyi ve biytumeyi istikrarlt bir diizeyde siirdirmeyi hedefleyen uyum
cabalarini artirma ihtiyacini acikc¢a ortaya koymustur. Yil sonuna dog-
ru, ekonomide istikrar arayislart artis gostermis ve sosyal giivenlik,
uluslararas: tahkim ve bankacilik sektort ile ilgili dizenlemeler hiz ka-
zanip, meclisten gecmistir.

1999'un Aralik ayinda kesinlesen AB tam uyelik adayligi ve IMF ile im-
zalanan Stand-By anlasmasi 2000 yilinda 6nemli miktarda dis kaynak
gelme olasiligt yaratmis ve olumluya donen beklentiler hiikiimet prog-
ramina olan giiveni artirmistir. Imzalanan Stand-By anlasmasi cerceve-
sinde uygulanacak stabilizasyon programi digerlerinden farkl: olarak, 9
Aralik’ta aciklanan detayli bir para programi ile desteklenmistir. Mer-
kez Bankast, yeni para programinda, enflasyonist beklentileri kirmak
ve hiitkiimetin yil sonu enflasyon hedefini desteklemek amaciyla 2000
yilt icin, yil sonunda %20’ye dustrilmesi hedeflenen yillik TEFE artis
oranina gore, efektif nominal temelde ginlik kur hedefi aciklamuistir.
Merkez Bankasi, 1 ABD Dolart ve 0.77 Euro’dan olusan doviz sepeti yil
sonu artis hedefini, yil sonu enflasyon hedefine paralel olarak, %19.9
olarak planlamistir.

Aciklanan kur politikasini desteklemek amaciyla, Merkez Bankast bi-
lancosunda para tabaninin degisiminin sadece net dis varliklar kale-
mindeki degisim karsilig1 olmasi hedeflenmistir. Bu nedenle, net i¢ var-
lik kalemine ancak %5 marjli Gst limit hedefi ve do6viz rezervlerine alt
limit konmustur. Ayrica, bankalarin ay icinde ortaya cikan likidite ta-
leplerini karsiliyabilmeleri ve etkin likidite yonetimi yapabilmeleri icin
zorunlu karsilik oranlari azaltilmustir.

Uygulanan stabilizasyon programinin mali ayagini olusturan siki mali-
ye politikasinin hayata gecirilmesi icin konsolide biitce degerlerinin
ve kamu kesmi genel dengesinin tizerine de ¢ aylik bazda perfor-
mans kriterleri konulmustur. Maliye politikasini desteklemek amaciyla
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yiksek hedefli 6zellestirme programinin yani sira, tarimsal destekleme,
sosyal gtivenlik, siki kamu maliyesi ve seffaflik, vergi politikasi, banka-
cilik sisteminin denetim ve gozetimi konularini iceren yapisal reform
programi da performans kriteri olarak kapsamli bir sekilde ilan edil-
mistir. Ayrica, stabilizasyon programinda yiiksek diizeyde dis kaynak
kullanilarak i¢ bor¢ stokunun eritilmesi planlandig: icin yeni dis borc-
lanma ile kisa vadeli dis bor¢ stokunun tzerine de tavan konulmustur.

Genel politika olarak, 2000 yili stabilizasyon programi sayesinde biitce
disiplininin saglanmasiyla kamu borclanma gereginde buylk oranda
iyilesme, enflasyon ve faiz oranlarinda ise kalict bir diistis hedeflenmis,
fakat gerek dis konjonktir gerek i¢ piyasalardaki gelismeler ve yone-
tim hatalartyla gerceklesmeler hedeflerin cok gerisinde kalmustir.

Gerceklesme Hedefler Gerceklesme

1999 2001(1) 2001(2) 2001
TEFE 68.8 15.2 52.5 68.5
TUFE 62.9 19.5 57.6 88.6
GSMH (Milyar $) 187.4 214.9 170.7 152.6*
GSMH(kisi basna)$ 2,912 3,242 2,575 2,176
GSMH artis hizt -6.1 4.5 -3.0 -8.3*
Kamu Kesimi I¢ Bor¢ (GSMH'ye Orani) 425 60.9 64.5*
Kamu Kesimi Dis Bor¢ (GSMH'ye Orani) 22.2 22.8 41.2*
ihracat (Milyar $) 29.3 31.0 34.1 34.2"
ithalat (Milyar$) 39.8 54.5 47.0 41.9*
Cari A¢tk/GSMH (%) -0.7 -3.1 -0.6 2.3"
issizlik (%) 7.3 6.5

(1) DPT 2001 Yili Programi
(2) Griglii ekonomiye gecis programi
* TUSIAD tabmini

Makroekonomik uyum programi, zamanlama acisindan Turkiye'nin
icinde bulundugu gelisme stirecinin daha fazla sirdirilemeyeceginin
kabul edildigi ve dissal kosullarin da bu yonde baski yaptigt bir do-
nemde baslatilmistir. Programin gerekliligine olan yaygin kani, cok
onemli bir 6nkosul olan "ilk destek"in saglanmasinda énemli bir avan-
taj olusturmustur. Ne var ki, bu olumlu destege karsin programin uy-
gulamada kaldigi ondort ay icinde kamuoyuna yeterince anlatilabildigi
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soylenemez. Programin hemen baslangicinda, faiz oranlarinda bekleni-
lenden 6nce ve hizli yasanan diisiis, makroekonomik dengelerde bek-
lenilen yondeki gelismeleri hizlandirmistir. Bu gelismeler progamin
ilerleyen asamalarinda, 6zellikle Tirkiye ekonomisinin faktor bagimli-
lig1 yiksek olan petrol fiyatlarindaki artis ve Euro/dolar paritesindeki
sert dusus gibi dis konjonktiirel gelismelerin olumsuz etkileriyle birle-
since, politika belirleyicilerin dogrudan kontrol edemedikleri cari is-
lemler acig1 v.b. buyuklikler kamuoyunda programin basarimini belir-
ler bir goriiniim kazanmuistir. Programin kredibilitesinin basart icin vaz-
gecilmez bir kosul oldugu distnildiginde, kamuoyu olusturma ve

kontrol etme strecinin 6nemi ise kendiliginden ortaya ¢cikmaktadir.

Programin asli hedefi, Turkiye’'nin strdirtlebilir bir biytimeye ulasa-
bilmesi icin gerekli olan yapisal reform ve dnlemlerin hayata gecirilme-
siydi. Uyum programinin nihai hedefi enflasyonu tek haneli rakamlara
indirmek olsa da, program, kapsami ve niteligi acisindan sadece bir
dezenflasyon programi olarak nitelendirilmemelidir. Programin 6ngor-
diigli yapisal dontisimler kamu yonetiminde cok buytk capli bir yeni-
den yapilanmay: gerektirmis, politika belirleyicilerinin tamamen kont-
rolinde ve sorumlulugunda olan bu reformlar ve gerceklestirilme hiz-
larina dair niteliksel kosullar yapisal dontisim kriterleri olarak belirlen-

mis ve yakinen takip edilmistir.

Hikimet uyum programinda oldugu gibi, gelirler politikasinin halka
anlatilmasinda da basarisiz kalmistir. Hikiimetin yapmasi gereken, isci
ve isveren kesimleri arasinda tarafsiz bir tutumla koordinasyonu sagla-
mak olmalidir. Bunun yapilabilmesi icin de ortak bir platformda tim
taraflarin bulunma zorunlulugu s6z konusudur. Bu noktada, Ekonomik
ve Sosyal Konseyin etkin bir sekilde hayata gecirilememesi toplumsal
uzlasma ve programa saglanacak destek acisindan cok 6nemli bir hata
olmustur. Krizlerin ardindan genis kesimleri iceren sosyal gelismeler,
gelirler politikasinin zamaninda uygulanmasinin 6énemini bir kez daha

kanitlamustir.
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Turkiye’de enflasyon siirecinin yapiskan dogasi goz 6nline alindiginda
katedilen mesafenin hayal kirict oldugunu soylemek yanlistir; gecik-
meli uyum ise, benzer programlarin timiinde rastlanan bir olgudur.
Uygulanan programda Turkiye'nin oniindeki en biiytik engel yapisal
dontstim kriterlerinde hiikiimetin sergiledigi agir ve isteksiz yaklasim
olmustur. Biyimenin beklenilenin tzerinde olmasi ve cari islemler
aciginin yil icinde yikselmesi, yeterince anlatilamayan uyum progra-
mint, enflasyonla miicadelenin zorlanacag: ve 6demeler dengesi krizi-
ne gidildigi seklinde tehlikeli ve giiven zedeleyici yorumlara maruz bi-
rakmistir. Hilkiimetin tamamen sorumlu tutuldugu yapisal reformlarda-
ki yavaslik ise tartismalarda geri planda kalmistir. Oysa, program enf-
lasyonda kalict bir diistisii, kamu kesimi basta olmak tizere yapisal do-
nisimlerle hedeflemistir.

Uygulanan istikrar programinin yapisi itibariyle, Merkez Bankast bir
para kurulu gibi calismakta ve piyasaya ancak doviz varliklarindaki ar-
tis karsiligt likidite verebilmekteydi. Cari islemler acigindaki hizli artis
surerken, 6zellikle 2000’in ikinci yarist itibariyle 6zellestirme ve yapisal
reformlara iliskin gecikmeler i¢ ve dis piyasalarda tedirginligi artirarak
sermaye girislerini olumsuz etkilemistir. Yurtdisindan fon girisinin bek-
lenen boyutta olmamasi ve doviz tevdiat hesaplarinin TL'ye donmeme-
si giderek piyasada TL likiditeyi azaltmis ve kisa vadeli faizlerin yiksel-
mesine neden olmustur. Yapisal reformlardaki gecikme ve ek mali 6n-
lemlerin alinmast konusundaki isteksizlik, IMF tarafindan Ekim ayinda
serbest birakilmasi gereken 3. kredi diliminin ertelenmesine yol acarak
uluslararasi piyasalarda beklentileri olumsuz etkilemistir. Bankalarin
alacak ve borclarindaki vade farki, faiz oranlarindaki yiikselmeyle bir-
likte riski artirmis ve yabanci fonlarin ¢ekilmesi krizi tetiklemistir. Mak-
roekonomik uyum programinin para politikalart cercevesinde miida-
hale imkani olmamasi ve gerekli politika degisikligine de zamaninda
gidilememesi sonucunda, 6demeler sistemi Kkilitlenerek faizler yiksel-
mis ve vade riskinin realize olmastyla piyasa yapict bir 6zel bankanin
TMSF’ye devredilmesine tanik olunmustur.
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Kaynak: TCMB

Yasanilan krizde fona devredilen bankalarin yani sira, gerekli fonlama
ihtiyacini olusan yiiksek faizlerle karsilayarak yukimliliklerini yerine
getirebilen bankalarda da sikintilar ortaya cikmustir. Tim sektoriin 6z-
kaynaklarinda ciddi hasarlar olusmus ve 2001 yilina daralarak girilmis-
tir. Bankacilik kesiminin en biiytik musterisi olan ve 2001 basinda ytiik-
sek borclanma ihtiyaci icinde bulunan Hazine, hizla artan risk primiyle
birincil ve ikincil piyasalardaki faiz oranlarinin ytkselmesi sonucunda
bu durumdan olumsuz etkilenmistir. Sermaye girislerinde nisbi bir can-
lanma gozlenmesine karsin, Kasim ayindaki krizin basta kamu banka-
lar1 olmak tizere bankacilik sisteminin mali yapisinda olusturdugu ha-
sar sistemin kirillganligint artirmistir. Bu donemde gerek yurtdisindan,
gerek yurticinden saglanan fonlarin vadeleri de giderek kisalmis, faiz
oranlarinin doviz kuru sepetindeki artisa gore oldukca yiksek kalma-
st, Kasim ayinda da dile getirilen mevcut kur rejiminin stirdiiriilebilirli-
gi konusundaki kuskulari artirmistir. Hikiimetin IMF’ye verilen ek ni-
yet mektunda yapisal reformlar konusunda hizlandiridlmis ve gticlendi-
rilmis bir taahhttte bulunmasi ve IMF tarafindan sikt bir takvime bagl
verilen 10 milyar dolarlik kredi paketine ragmen, istikrar programinin
gelecegine dair beklentiler 20 Subat tarihinde yapilacak olan Cumhuri-
yet tarihinin en buyuk ihalesine endekslenmistir.
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Kasim sonrasit para politikasinin amaci, toplam para tabani arzinda asi-
r1 bir artis olmadan doviz rezervlerinin arttirtlmasint kolaylastirmayi te-
minen, Net I¢c Varliklar (NIV) seviyesini 2000 Kasim ay1 ortasindaki se-
viyesine dogru kademeli olarak yaklastirmak olmustur. 11 Aralik-11
Ocak tarihleri arasindaki ortalama NIV stogu olarak hesaplanan NiV'e
iliskin 2000 Aralik sonu performans kriteri 1,650 trilyon TL olarak revi-
ze edilmistir. Sermaye girislerinin beklenenden daha giicli olmasi ha-
linde, NIV para arzinda asir1 artis olmasina engel olmak amaciyla belir-
lenen ust limitlerin altinda tutulacagi belirtilmistir. Bu politika Ocak
ayinda siki sikiya uygulanmis, NIV seviyesi icin konulmus bulunan iist
limit ile Ocak sonu itibariyle gerceklesmesi beklenen NIV seviyesi ara-
sindaki buytik fark dikkate alinarak, para politikasinin 6ngoriilebilirli-
gini saglamay1 teminen 31 Ocak tarihinden sonraki tarihlere iliskin NIV
tst limitleri asagiya dogru cekilmistir. Fakat hedeflenilenin izerindeki
daralma finansal piyasalar tizerinde olumsuz etki yaratmuistir.

Finansal Baski1 Endeksi
(Subat 1988=1)
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Endeksin, ortalamadan +1.5 standard bata olarak belirlenen band degerlerini agmasi, finansal
piyasalar tizerinde asiri baskvya isaret etmektedir.

Kaynak: TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Boliimii
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Subat ay1 sonlarinda, Hazine ihalesi ¢ncesinde devletin zirvesinde
meydana gelen olaylar surekli tedirginlik icinde olan piyasalarda panik
ortamt yaratmustir. Basbakanin ciddi bir kriz olarak nitelendirdigi gelis-
meler finansal piyasalarda stratle realize olmustur. 19 Subat tarihinde
gerceklesen bir giin valorla 7.6 milyar dolarlik doviz talebinin gercek-
lesmesini engellemek icin Merkez Bankasi likiditeyi kismis, bu durum
asirt glinliik likidite ihtiyaci icinde olan kamu bankalari nedeniyle 6de-
meler sisteminin kilitlenmesine neden olmustur. Bu belirsizlik ortamin-
da, Hazine ihalenin vadesini 1 ay olarak kisaltmis ve faizlerin ylksek
olacagi 6bngorusiini realize etmis; buna ragmen yapilan ihalede sadece
1.7 katrilyon TL'lik teklif gelmistir. Yabancilarin pozisyon kapattiklar
mali piyasalarda Merkez Bankasi’'nin gerekli likiditeyi vermemesiyle
Kasim ayinda olusan ortam tekrarlanarak ddemeler sistemi kilitlenmis-
tir. Bu gelismelere paralel olarak, Merkez Bankasi'nin rezervlerinin
yliksek ve kuvvetli oldugu, halkin ve mevduat sahiplerinin Kasim so-
nunda yasandig: gibi sabit doviz kuruna saldirt yerine yiksek faizler-
den yararlanmak amaciyla TL enstriimanlara yoneldigi bir ortamda, sis-
temin surdirilmesinin ekonomiye getirecegi zararlar goz 6ntline alina-

rak, doviz kurlart 22 Subat tarihinde dalgalanmaya birakilmistir.

Merkez Bankas: ve IMF'nin yabanci yatirimct ve bankalarin doviz ta-
leplerini kur cipali programa sistematik bir saldir1 seklinde algilamast
sonucunda likidite kisilmis ve gecelik faiz oranlari %6,200 gibi az rast-
lanir seviyelere yiikselmistir. Odemeler dengesi rakamlarina bakildigin-
da, 5 milyar dolarlik kisa vadeli ve portfoy yatirimlari ¢ikisina karsilik
GSM lisansindan gelen 1.5 milyar dolarlik giris nedeniyle rezerv haric
sermaye cikist 3.4 milyar dolarda kalmis, Merkez Bankasinin rezerv
kaybr1 ise 3.3 milyar dolar olmustur. Yurtici aktorlerin hareketleri acisin-
dan kisa vadeli gelismelere cabuk uyum saglayan repo islemlerine ba-
kildiginda, yiikselen faiz oranlarinin etkisiyle 23 Subat itibariyle repo
stogunda bir 6nceki aya gore 500 trilyon TLlik bir artis gozlenmistir.
Doviz tevdiat hesaplarinda da benzer bir gelismeyle Subat sonu itiba-
riyle gerek ylksek TL faizleri, gerek sisteme olan giivenin azalmastyla

2.5 milyar dolarlik bir ¢dziilme yasanmistir.
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Kaynak: TCMB

Subat ayinda Kasim krizinden gerekli derslerin maalesef cikarimadig:
anlasimistir. Merkez Bankasi likidite krizi olarak baslayan krize Kasim
krizindeki gibi miidahele etmemis ve piyasa oyunculart arasinda gerek-
li koordinasyonu da saglamamustir. Odemeler sisteminin kilitlenmesinin
ardindan doviz kurlarinin serbest birakilmast ise devam edilen siki para
politikastyla bir ¢c6zim olamamis ve piyasalar bekledikleri saglikli sin-
yalleri Merkez Bankasindan alamayarak belirsizlige stirtiklenmistir.

Kasim krizinin temelinde, uyarilart dikkate almayan hikimetin, yapi-
sal dnlemler konusunda isteksiz oldugunu acikca ortaya koyarak hizli
bir giiven erozyonuna ugramast yatmaktadir. Subat krizi sonrasi rafa
kaldirlan Uyum Programi, iyi hazirlanmis, uygulamas: makroekono-
mik dengeler tzerinde olumlu sonuclar vermeye baslamis bir prog-
ramdi. Programin 2000 yili ortalarindan itibaren aksamaya basladigt
gorildi. Bu aksamanin temelinde yurticinde ve yurtdisinda hiikiimetin
siyasi inandiriciliginin azalmasi rol oynadi. Bu durumun kisa vadeli et-
kisi, piyasalarin normal calismasi icin gereken para girisinin durmast
oldu. Kamuoyu desteginin cekilmesi, yurtdisindan yeterli 6lctide para
girisi olmamasina ve yurticinde doviz varliklarindan TL varliklara geci-
sin sinirl kalmasina yolacarak piyasalarda asirt likidite sikintist yaratti.
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Bu durum, ekonominin aksamasina ve programdan beklenen kon-
jonktiirel diizelmenin sonuna gelinmesine yol acti. Diger yandan, si-
yasi inandiriciligin yok olmasina neden olan yapisal reformlarin aksa-
mast da 2001’den itibaren saglanmasi beklenen diizelme etkisini orta-
dan kaldirdi. Siyasi irade eksikligi, yonetim hatalari ile birlesince Kasim
ve Subat krizleri yasandi.

Kasim krizinin ardindan IMF’ye verilen lctinci ve dordincl niyet
mektubunda yer alan politika seceneklerinin 6nemli bir kismi hiku-
metin zayif bulundugu yapisal hususlarda olmustur. Konu basliklarina
gore yilin ilk yarisina bakildiginda, tasarruf mevduati sigorta fonu dahi-
linde bulunan bankalarin satis ve tasfiyesi icin gerekli adimlarin atilma-
st, bankacilik sisteminin mali yapisint giiclendirecek dizenlemeler, ye-
ni bir Merkez Bankasi kanunu, biitce ici ve buitce dist harcamaci fonla-
rin kapatilarak bitce kapsaminin genisletilmesi ve uluslararasi stan-
dartlara uygun yeni bir biitce siniflandirmasinin tamamlanmasi, Tele-
kom ve THY ozellestirmelerinin tamamlanmasi, meclise sunulan Elekt-
rik Piyasast Kanunu'nun hayata gecirilmesi ve Ozellestirme Idaresinin
2001 programinin genisletilmesi ilk olarak goze carpmaktadir. Gecmis
taahttlerden farkli olarak, yapisal taahtitler detaylandirilmis ve takvime
baglanarak onkosul, performans kriteri ve yapisal benchmark olarak
belirlenmislerdir. Oldukc¢a yogun olan programin gerceklestirilebilme-
sinin ne oOlctide gercekci oldugunun kamuoyunda tartisilmaya baslan-
masi, bu alandaki gelismelerin de yakindan takibine neden olmustur.

Kamuoyunda sikca dile getirilmesine ragmen, yapisal reformlarin ger-
ceklestirilmesindeki aksamalarin yapacag: tahribatin parasal boyutlart
astigt ve gelecek donemlere dair belirsizligi ciddi sekilde artirdigt yet-
kililerce gorilmek istenmemistir. Kamuoyu tarafindan, Kasim krizinin
ardindan verilen niyet mektuplarindaki yogun yapisal reform programi
ve kamu maliyesi 6nlemleri g6z 6niinde bulundurularak, Hikimetin
bir an 6nce tutum degistirmesi ve olasi bir basarisizlikta ugrayacagi za-
rart minimize etmeye degil yapisal dontisimlerle saglayacag: faydayi
maksimize etmeye yonelik tutum sergilemesi beklenirken, Subat krizi
yine siyasi gelismelerle patlak vermistir.
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Petrol fiyatlarindaki hizli artis ve yiiksek ithalat, cari islemler dengesini
ciddi bicimde bozmustur. Euro-dolar paritesinde euro aleyhine meyda-
na gelen gelisme dikkate alinarak kur sepetinde gerekli diizeltme ya-
pilmamis ve ihracati olumsuz etkileyen bu gelismenin acig1 daha da
biyttmesine seyirci kalinmistir. Her iki durumla ilgili olarak da Turk
iktisatcillardan, sanayici ve ihracatcilardan ciddi uyarilar gelmis, ancak
ne hiktmet, ne IMF bunlari dikkate almamistir. Diinya piyasalarindan
gelecek baskilar karsilayacak ve yumusatacak mekanizmalar progra-
ma yerlestirilmemistir. Programin revize edilme ihtiyacinin ortaya cikti-
g1 bir donemde IMF’in 3. dilim krediyi vermeyisi de, cari islemler acig:
dolayisiyla yabanci fonlarin reaksiyonuna yol acmistir. 2000 yilinin
sonlarina dogru cari islemler odakli olmakla beraber programin siirdui-
rilebilirligi hakkinda stipheler ortaya cikmaya baslamis ve tim doviz
cipalt programlarin doviz krizleriyle sona erdigi hatirlara gelmistir. On-
ceki uygulamalardan farkli olarak Turkiye'nin Temmuz 2001’den itiba-
ren bir ¢ikis stratejisi olsa da, Eichengreen ve Mason (1998) makale-
sinde 6ne surildigi sekliyle, ¢cipanin terkedilme stratejisinin progra-
min guvenilirliginin en ylksek oldugu, ya da baska bir deyisle serma-
ye girisinin en ylksek oldugu zamanda yapilmasi gerekmektedir.

1999 2000

(12 ay kiimiile, (12 ay kiimiile,

milyar dolar) milyar dolar)
Haziran Aralik Haziran Aralik
- Thracat 26,423 26,588 27,608 27,487
- ithalat 41,006 40,692 47,764 54,149
- Ticaret Dengesi -14,583 -14,103 -20,156 -26,663
- Cari Islemler Dengesi 3177 -1,364 -6,883 -9,604
- Sermaye Hareketleri -5,865 4,671 11,345 9,483
- Dogrudan Yatirimlar 626 138 35 112
- Portfoy Yatirimlari -6,330 3,429 5,327 1,022
- Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 418 345 3,509 4,277
- Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri -579 759 2,474 4,072

Kaynak: DIE, TCMB

(D Eichengreen, Barry; Mason, Paul (1998)"Exit Strategies: Policy Options for Countries Seeking
Greater Exchange Flexibility", IMF Occasional Paper No.168
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Istikrar programinda, hiikiimetin icraatlartyla yurtici ve yurtdist piyasa-
lara verecegi olumlu sinyallerle tesis edecegi glivenin programin basa-
rist icin ne kadar hayati oldugu ve bu giivenin kalici olmasinin da, sag-
lanmasindan daha zor oldugu anlasilmistir. Devletin dogrudan icersin-
de yer aldigt ve 6nemli bir oyuncusu oldugu piyasalarda, denetleme
ve dizenleme imkanindan oldukc¢a uzak oldugu ve bu piyasalarda yet-
kin diizenleyici kurullara olan ihtiya¢ da bu kriz esnasinda tekrar orta-
ya cikmistir. Ayrica bu kurullarin sektorlerinde yapmalari gereken du-
zenleme ve denetlemenin, piyasa mekanizmalarina birakildiginda ne
kadar maliyetli olabilecegi de krizler sonrasinda anlasimistir.

Bankalarin D6viz Pozisyonu!
(Milyon $)
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(1) Dévize Endeksli Pozisyon Dabhil, Vadeli Islemler Haric.
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Kaynak: BDDK
Kasim ve Subat aylarinda meydana gelen olumsuz gelismeler, Merkez
Bankast'nin kriz sonrasinda mali piyasalardaki istikrar1 6ngodren politi-
kalar izlemesini zorunlu hale getirmistir. Ttrk Lirasinin dalgalanmaya
birakilmasini takip eden ginlerde Merkez Bankasi piyasanin likidite
ihtiyacin1 kismen karsilayarak 6demeler sisteminin yeniden isler hale
getirilmesine caba sarfetmistir. Subat krizinde Merkez Bankasinin kuru
mudafaa amach faizleri ylikseltmesi sonucunda kamu bankalarinda
ciddi sikintilar ortaya cikmistir. Ortalama %1000’ler civarinda gercekle-
sen gecelik faizlerden kamu bankalarinin fonlamaya calistigi kisa vade-
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li bor¢ miktart 13.5 katrilyon TL'ye cikmis, 6demeler sistemindeki tika-
nikliklar zincirleme olarak biytimiustir. Bu cercevede, Merkez Bankasi
bankalararasi para piyasasindaki alis ve satis kotasyonlarini diistirmds,
acik piyasa islemleri ile basta kamu ve fon bankalart olmak tizere sis-
teme likidite saglamustir. Ayrica, bankacilik sistemine doviz depo ve
doviz satist yolu ile kaynak saglanirken, mali sistemin dis yiktumlilik-
lerinin sinirli da olsa karsilanmasina imkan tanimistir. 22 Subat ile 28
Mart tarihleri arasinda piyasaya yaklasik 2 milyar dolarlik doviz ve
efektif satist yapilmis ve bankalara yaklasik 1 milyar dolarlik doviz de-
po imkani saglanmistir. Mart ay1 sonunda ise, Merkez Bankasit doviz
kurlarinin piyasada belirlenmesi ve asir1 dalgalanmalarin engellenmesi
amaci ¢ercevesinde, piyasadan doviz alis ve satisinda coklu fiyat ihale-
si uygulamasina baslamaistir.

Mart ay1 ortasinda "Gucli Ekonomiye Gecis" (GEG) programinin genel
stratejisi kamuoyuna aciklanmistir. Bu strateji ile, kamu maliyesi, gelir-
ler politikasi, 6zellestirme, yapisal reformlar ve bankacilik alaninda ya-
pilacak diizenlemelerin genel cercevesi belirlenmistir. Bu strateji cerce-
vesinde Oncelik, mali piyasalardaki belirsizligi azaltmak ve kriz orta-
mindan sutratle citkmak icin bankacilik sisteminin yeniden yapilandiril-
masina verilmistir. Ozellikle Subat krizi sirasinda faiz oranlarinin yiik-
selmesine ve piyasalarin kilitlenmesine neden olan kamu ve fon ban-
kalarinin gecelik borclanma sorununun ¢o6zimi 6n plana alinmuistir.
Bu cercevede, kamu ve fon bankalarinin 6¢zel bankalardan ve banka
dist kesimden ytiksek faizli gecelik borclanma ihtiyaclarinin azaltilmast
ve bu ihtiyacin Merkez Bankas: tarafindan karsilanmasi benimsenmis-
tir. Gorev zarart alacaklari ve sermaye ihtiyaclart icin Hazine kamu ve
fon bankalarina degisken faizli devlet ic borclanma senedi vermistir.
Merkez Bankasi bu senetlerin 14 katrilyon liralik kisminin kesin alimi-
n1 yapmis ve geri kalani icin de repo imkani tanimistir. Haziran ayu iti-
bariyle bu operasyon, kamu ve fon bankalarinin piyasadaki baskisini
azaltarak faiz oranlarinin dismesine, vadelerin uzamasina ve bu ban-
kalarin bilancolarinin kiicilmesine katkida bulunmustur. Bu operasyo-
nun likiditeyi artirici etkisini gidermek icin Merkez Bankas: ters-repo
ve uluslararasi kaynaklardan gelen dovizin satisi ile fazla likiditeyi cek-
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mis, Hazine de Nisan ayinda itfasinin tGzerinde borclanarak likidite
kontroliine destek olmustur. Boylece, net i¢ varliklardaki bu asirt artisin
para tabanina yansimast Oonlenerek enflasyonist etki sinirlandirilmaya
calistlmustir.

TCMB Analitik Bilancosu
(Secilmis Kalemler, Milyar TL, donem sonu itibariyla)

00/3 00/4 01/1 01/2 01/3 01/4
Net Dis Varliklar 6,012,091 3,310,444 2,209,778  -5528,429  -10,220,569 -13,506,757
Net i¢ Varliklar 1675961 2638231 3613049 12,120,653 18,047,607 20,636,261
Rezerv Para 4,936,130 5448675 5,822,827 6,592,224 7,827,038 7,129,504
Merkez Bankast Paras 2,990,124 978803 -1,994,574 7,042,396 7,099,888 8,908,652
Net API Borclart 2,592,942 5,128,625 8,972,773 210253 -1,575,257 1,111,611
Kamuya Actlan Net Krediler ~ -2,084,902 43187  1,155372 16,783,112 21,342,754 28,894,724
Degerleme Hesabi 083,443  -868,187 -1,380,411  -1,084,024 204,278 115,551

Net Dis Varliklar = Dis Varliklar - (Dis Yikimltliikler + Bankalar Déviz Mevduatt)
Rezerv Para = Net Dig Varliklar + Net f¢ Varliklar

Kaynak: TCMB

Mart ortasinda sunulan programin 6ngordiigli yapisal cerceve bir dnce-
ki IMF anlasmasinin temel yaklasimini icermis ve Is Giivencesi ve Eko-
nomik Sosyal Konsey gibi uzun siredir gindemde olan diizenlemeleri
de programa dahil etmistir. Buna karsilik, tim kesimlerin icerisinde bu-
lundugu derin ekonomik ve mali kriz ortaminda, programda sunulan
makroekonomik cerceve, mali piyasalarin ve 6deme sisteminin ekono-
miyi tekrar biyiime yoluna sokacak sekilde islerlik kazanmasi yoniin-
de acikliga kavusmamuistir. Programda, 2001-2002 yillart temel makro-
ekonomik buytkliklerinde oldukca iyimser bir yaklasimin benimsen-
mesi, piyasalar tarafindan 2001 yilina yonelik biiyime ve enflasyon he-
deflerinin gercekciliginin tartisilmasina yol acmis ve rakamlara yansiti-
lan enflasyonla muicadele politikasinin cercevesinin belirgin olmayist fi-
nansal piyasalarda gozlenen istikrarsizligi engelleyememistir. Temel
olarak, Subat ayinda yasanan krizin ardindan doviz kurunun serbest bi-
rakilmastyla uygulamada sona eren doviz cipali dezenflasyon progra-
minin ardindan, uygulanacak orta ve uzun vadeli politikalar ve bunlart
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destekleyecek para ve maliye politikalari acisindan piyasalarda belir-
sizlik olusmus ve bu gercek fiyatlara yansimustir.

Uzun bekleyisin ardindan, Turk yetkililer tarafindan sunulan niyet
mektubunun 15 Mayzis tarihinde IMF tarafindan onaylanmast ve g yil-
lik anlasma cercevesinde 8 milyar dolarlik yeni kredi saglanmasi, yeni
bir ddnemin baslangict olmustur. IMF tarafindan saglanan ek kaynakla
t¢ yillik Stand-By anlasmasinin sagladigt toplam kredi miktart 19 mil-
yar dolara ¢tkmustir. Turkiye'nin tilke kotasinin yaklasik 16 misline ula-
san bu rakam, IMF acisindan da bir ilki olusturmaktadir.

D1s Finansmanin Aylik Dagilimai - 2001

Diinya
(milyar $) IMF Bankasi Toplam
Mayis 3,800 - 3,800
Haziran 1,562 1,100 2,602
Temmuz 1,562 - 1,562
Agustos - - -
Eyliil 3,124 - 3,124
Ekim - - -
Kasim 3,124 - 3,124
Aralik - 1,350 1,530
Toplam 13,172 2,450 15,622

Kaynak: Hazine

IMF'den saglanan kaynagin yaklasik 9.5 milyar dolarlik bolimu ve
Diinya Bankasinin sagladigi yaklasik 2.5 milyar dolarlik acil yardim,
biitce amacl kullanima imkan saglamaktadir. Altunct ve yedinci gozden
gecirmelerin tamamlanmasi ve dis kaynak acisindan en 6nemli 6nko-
sul olarak degerlendirilen Telekom ve Bankacilik yasalarinin meclisten
gecmesiyle 3.8 milyar dolarlik ilk kredi dilimi serbest birakilmis, kalan
miktarlarin ise ikinci ve tclinct ceyrekteki yikli borg servislerine uy-
gun bir takvimle yapisal reformlara endekslenerek verilecegi aciklan-
mistir.
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Mayis ayinda kabul goren ve uygulamaya konulan GEG programi, bir
dezenflasyon cercevesinden ziyade, dis yardimin kosul olarak baglan-
dig1 yapisal reformlarin hayata gecirilmesiyle yurtici ve yurtdist piyasa-
larda gliven tazelemeye yonelik tasarlanmistir. Bir 6nceki programda
tek haneli enflasyon ve stirdirtilebilir biiytime dinamiklerini saglamak
amactyla hedeflenen yapisal reformlar, kriz sonrasinda bankacilik re-
formu cercevesinde atilan adimlarla 6nemli miktarda artis gosteren
bor¢ stokunun dondirilmesinde daha da 6nem kazanan dis finansma-
nin 6nkosulu olarak tekrar giindeme gelmislerdir. Bankacilik reformu-
nu gerceklestirmeden herhangi bir dezenflasyon programi uyglamaya
imkan yoktur. GSMH’ya oran olarak %25 gibi bir maliyete ulasabilecek
bu reformun getirdigi bor¢ yiiki ise, kamu maliyesindeki kalic1 bir ye-
niden yapilandirmay1 ve reel faizlerin dismesini gerek sart haline ge-
tirmistir. Bu noktada Tirkiye'nin risk priminin ylksek olmasi ve bu
primin 6nemli bir kisminin Subat ayinda gorildigi tzere siyasi yapi-
dan kaynaklanmasi, etkili, kararli ve inandirict siyasi performansa du-
yulan ihtiyaci artirmaktadir.

Para Politikas1 Hedefleri

(trilyon TL) Niv Parasal Taban
(tavan deger) (tavan deger)

Hedef (1) Hedef(2) Gercekl. Hedef (1) Hedef (2) Gercekl.
Nisan 7,780 6,739 5,850 5,850
Mayis 9,750 7,942 5,900 5,815
Haziran 13,250 12,943 6,050 6,247
Agustos 15850  17,250(P) 16,437 6,300  7,175(G) 6,748
Ekim 19,500 21,150(P) 17,933 6,800 7,550(G) 7,140
Aralik 21,000  22,400(G) 19,493 7,300 7,750(G) 7,642
(milyon $) NUR (taban degisim)

Hedef (1) Hedef (2) Gerceklesme

Nisan 3,860
Mayis -1,500 -1,500 -837
Haziran -2,900 -3,562 -3,059
Agustos 2,000 2,500 -1,370
Ekim 2,600 -3,250 304
Aralik -600 -3,546 -1,730

(1) Mayis 2001 taribli Niyet Mektubu P: Performans kriteri, G: Gosterge deger
(2) Temmuz 2001 taribli Niyet Mektibu
Kaynak: TCMB

73

Programin birincil
amaci yapisal re-
formlar ve borc¢ sto-
kunun siirdiiriilebi-
lirligi olmustur.



GEG programinin kredibilitesi konusunda piyasalardaki uzlasma, eko-
nominin kaderini belirleyecek iplerin, bir dnceki programda yapisal re-
formlara yonelik isteksiz tutum sergileyen hiitkiimetin elinde oldugu
seklindedir. Bir 6nceki programda yapisal dontisimler ve enflasyonla
miuicadele esanli ve birbirini destekler sekilde tasarlanmisti. GEG prog-
raminda ise, Turkiye'nin icinde bulundugu bor¢ sarmalindan 6deyebi-
lirligini kazanarak c¢ikmasi ve sagliklt bir piyasa ekonomisine yonelik
altyapinin olusturulmast icin iddiali bir yapisal dontisim programi on-
gortlmustir. Enflasyonla miicadelenin cercevesi bu asamanin basaril-
masindan sonraya birakilmistir. Ne var ki, bir dnceki program da gerek
ongortileri gerek hedefleri acisindan olumlu baslangic destegini sagla-
mus, fakat uygulamasi aynt basariyla stirdiirilememistir. Programda on-
gorildigi tzere, ekonomi yonetimi analayisinin degismesiyle krizden
cikisin ivmelenecegi muhtemeldir. Ozellikle artan i¢ ve dis bor¢ yiiki
g6z Ontine alindiginda, borclanma kosullarinin iyilestirilmesi ve saglik-
It bir finansmanla biiyiimenin tekrar pozitife gecirilmesi gerekmektedir.

Merkez Bankast 15 Mayis tarihinde acikladigi 2001 yili Para Progra-
mi'nda Onceligini, piyasalarda istikrart saglamak, devaliiasyon sonra-
sinda ortaya cikan enflasyonist baskiyt azaltmak ve bankacilik sektortii-
niin rehabilitasyonu sonucunda ortaya cikacak parasal genislemeyi
kontrol ederek nihai hedef olarak acikladiklari enflasyon hedeflemesi-
ne yonelik niceliksel altyapiy1 olusturmak seklinde belirtmistir. Enflas-
yon ile miicadelede Para Tabani biylukliginin nominal ¢ipa olarak
kullanilacag: aciklanmistir. S6zkonusu program ile TCMB bilancosu-
nun NIV, ve Para Tabani kalemine tavan degerler, Net Uluslararas: Re-
zervler (NUR), kalemine ise donemsel olarak gerceklesebilecek degi-
simler icin taban degerler getirilmistir. Parasal taban icin donemler iti-
bariyle gosterge niteliginde belirli st sinirlar konulmustur. Merkez
Bankasi1 konulan gosterge niteligindeki tavanlarla uyumlu olacak sekil-
de para tabaninin biylime oranini kontrol etmistir. Parasal tabanin,
enflasyon ve buylime 6ngoriileri altinda 2001 yilinda (2000 yilinin so-
nundaki Bayramin yarattigi etkiye ve 2001 yili basinda munzam karsi-
lik katsayisindaki indirime gore dizeltildikten sonra) %47 oraninda art-
masi ongorilmustir.
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Bu programin ana hatlarini, kamu ve fon bankalarinin mali yapilarini
iyilestirme operasyonlarinin TCMB bilanco kalemlerinden NIV tizerine
getirdigi sinirlandirmalar; IMF ve Dilinya Bankasi’'ndan saglanan dis fi-
nansmanin miktari, zamanlamasi ve Merkez Bankasi rezervleri ile biit-
ce finansmani arasindaki dagilimi belirlemistir. Kamu ve fon bankalari-
nin mali yapilarint iyilestirmek amaciyla, Hazine bu bankalara yeni ic
borclanma senetleri vermis; bu senetlerin 14 katrilyon TL'lik kismi
TCMB tarafindan dogrudan satin alinmis ve 7 katrilyon TLlik senet
karsiliginda da TCMB ile repo islemi yapmalarina olanak saglanmustir.
Kamu ve fon bankalari, sagladiklari bu likidite ile diger banka ve mius-
terilerine olan gecelik borclarint kapatmislardir. Bu islem sonucu orta-
ya cikan likidite fazlast TCMB tarafindan doviz satimi, ters repo ve in-
terbank alim yonli islemler ile geriye cekilmistir. IMF tarafindan sagla-
nan dis finansman kaynagi TCMB araciligiyla Hazine’ye kullandirilmis-
tir. IMF tarafindan saglanan dis finansman kaynagindan, Hazine’nin i¢
finansman amach kullandigt kismin yarattug: likidite genislemesi, doviz
satist yoluyla cekilmistir. Bu islemler sonucu ortaya cikan i¢c kredi ge-
nislemesinin, parasallasma tizerindeki etkisi TCMB tarafindan kontrol
edilerek, parasal taban programda 6ngortilen seviyede tutulmus ve ta-
lep yanli enflasyonist etkilerin sinirlandirilmast saglanmustir.

Analitik Bilanco
(Milyar TL)
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Kaynak: TCMB
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Aciklanan ekonomik programda, artan bor¢ stokunun sorunsuzca don-
dirtlebilmesine yonelik olarak, i¢ ve dis piyasalarda glivenin tazelen-
mesi ve faizlerin asagt cekilmesi varsayimlart benimsenmistir. Dis kay-
nak bu konuda anormal faiz artislarina karst bir garanti olusturmakta-
dir. Programin uygulanmaya baslamasinin tizerinden yeterli zaman
gecmesine ragmen finansal piyasalarda olusan tedirginlikler kalict ola-
rak azaltlamamistir. Bunda siyasilerin programa sahip ¢ikmamalart ve
programin mantigina ters uygulamalarda populist kaygilarla israr etme-
lerinin de katkis1 olmustur. Faizlerin istenilen seviyelere indirilememe-
si sebebiyle kamu bankalari yoluyla Merkez Bankasi tarafindan paraya
dondirilen Hazine i¢c bor¢ stokunun bir kisminin Hazine tarafindan
piyasalardan bor¢lanilarak geri ¢ekilmesi konusunda zaman icersinde
celiski yasanmustir. Piyasa gereklerinin aksine, Hazine faizleri dizginle-
mek amaciyla borclanmasini sinirli tutmak istemis ve sonug¢ olarak,
ekonomi yonetimi hem faizi hem de kuru kontrol etmek gibi basarimi
imkansiz bir politka uygular sekilde algllanmstir. Kurlarda ve yilsonu
enflasyonundaki belirsizlik nedeniyle, hem yatirimcilar, hem de banka-
lar uzun vadeli karar almaktan kacinirken, faizlerin asagi cekilmesi icin
dovize endeksli bono takasi gibi uzun vadeyi 6zendirecek onlemlerin
hayata gecirilmesi Merkez Bankasi'nin gecelik faizleri indirmesi yoluy-
la faiz dististinii zorlamasina destek vermistir.

Temmuz ayi, para ve doviz piyasalarinda ciddi dalgalanmalarin goz-
lendigi bir ay olmustur. Turk Telekom yonetiminin belirlenmesine ilis-
kin tartismalar ve bazi yapisal diizenlemelere iliskin gecikmeler nede-
niyle IMF’in Turkiye’ye verecegi 1.6 milyar dolarlik kredi dilimi ile ilgi-
li Temmuz tarihli toplantisini ertelemesi, ikinci el DIBS piyasasinda fa-
iz oranlarint %100’Un Uzerine ylkseltirken, piyasalarda tedirginlik art-
mistir. Dis gelismeler acisindan da piyasalardaki tedirginligi artirict fak-
torler, uluslararas: piyasalarda Arjantin ekonomisiyle ilgili kaygilarin
artmasi, kredi derecelendirme kurulusu S&P’nin Turkiye’nin kredi go-
rinimini olumsuza cevirmesi olmustur. Turk Lirasi dolar karsisinda
%12.2 oraninda deger kaybederken, Merkez Bankasi mudahalesi bek-
lenitlerinin bosa c¢itkmasi kur sistemiyle ilgili tartismalari glindemin ba-
sina tasimistir. Hikiimette yasanan istifa ve yapisallar konusuda karar-
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lilik gosterisi sonucu IMF ve Diinya Bankasinin Turkiye'ye verilecek
kredileri onaylamasi ile birlikte faiz oranlarinda da gerileme go6zlen-
mistir.

Yurtici mali piyasalarda kur ve faiz eksenli belirsizlik devam ederken,
uluslararasi piyasalardaki olumsuz gelismelerin Hazine'nin yurtdist fi-
nansman imkanlarini daraltmasi, 2002 yilindaki yiksek i¢c ve dis borc
servisi icin piyasalarin ek dis destege odaklanmasina neden olmustur.
Eylil ay1 ortasinda baslayan tedirginlik, IMF'in 10. gozden gecirme
kapsaminda saglayacagi 3.2 milyar dolar tutarindaki kredinin de gecik-
mesinin etkisiyle Ekim ay1 ortalarina kadar devam etmistir. Kamu ban-
kalart ve merkez bankasinin elindeki tahvil stokunun faiz ve anapara
odemelerinin 6nemli bir kisminin uzun vadeli kagitlarla degistirilecegi-
nin aciklanmasi bor¢ stoku hakkindaki endiseleri azaltmistir. 2002 yi-
linda GSMHnin %06.5’i olarak hedeflenen faiz dist fazlaya iliskin 6n-
lemlerin Hukiimet tarafindan kesinlestirilmesi ve bunu takiben IMF’in
10. gozden gecirme kapsaminda verecegi 3.2 milyar dolarlik kredinin
yansira 2002 yilinda 10 milyar dolar civarinda ek dis destek saglayaca-
gina iliskin aciklamalart da, Kasim ay1 ortasinda faiz oranlarinin %70’le-
re, doviz kurlarinin ise Eylil ay1 baslarindaki seviyelere gerilemesine
neden olmustur.

Parasal Buyiikliiklerde Gelismeler

Subat ayinda kurun serbest birakilmasinin ardindan, Merkez Bankasi
dalgali kur sisteminin tatbik edilecegini ve bu cercevede doviz piyasa-
larina asirt dalgalanmalar disinda miidahale edilmeyecegini aciklamis-
tir. Mayis ayina kadar gecen donemde bankalarin dis yukimluliklerini
yerine getirebilmeleri amaciyla bankalara doviz deposu olanagi tanin-
mis ama program geregi Merkez Bankasi'nin doviz piyasalarindaki et-
kinligi esas itibariyle dnceden programlanan sinirli miktardaki doviz
ihaleleri araciligryla olmustur. Bu satislarin amaci, IMF’den saglanan dis
finasmanin karsiligt olarak Hazine’ye acilan kredilerin Hazine’nin yur-
tici TL odemelerinde kullanmasinin piyasada yarattgi fazla likiditeyi
cekmek olmus, kura miidahale olarak algilanmamasinin Gizerinde 1srar-
la durulmustur.
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Dalgali doviz kuru rejimine gecis sonrasint takip eden aylarda doviz
kurunda ytiksek bir hareketlilik yasanmis ve kurun tahmin edilebilirlik-
ten uzak seyri tim ekonomik kararlarin alinmasint zorlastirmistir. Ayri-
ca kurun bu seyri piyasalarin fazlasiyla bu degiskene odaklanmasina
ve spekilasyonlara neden olmustur. Merkez Bankasinin ifade ettigi
sekliyle kurdaki asirt oynamalara miidahale edilecegi prensibi, yliksek
sayilabilecek artislar sonrasinda bile piyasalara Merkez Bankast muida-
halesi gelmemesi nedeniyle stirekli kurun yukariya dogru ufak miktar-
larla test edilmesine imkan saglamistir. Genel olarak kurdaki hareketli-
ligi etkileyen 6nemli unsurlardan bazilari, bankacilik sistemi ve 6zel
sektoriin Subat 2001 krizine girerken yliksek oranda acik pozisyona
sahip olmasi, sermaye cikislarit ve ytikselen enflasyonla TL'ye olan gi-
venin kaybolmasi olmustur.

Doviz Sepetinin Deger Kayb1 ve Enflasyon
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Kaynak: TCMB

Doviz piyasalarindaki yiiksek hareketliligin azaltilmasi amaciyla, dnce-
likle kamu ve fon bankalarinin acik pozisyonlarina yonelik olarak Ma-
yis ayinda bu bankalara kamu kagid: verilmis; Haziran ayinda ise 6zel
bankalarla bor¢ takasi gerceklestirilmistir. Bu iyilestirme calismalarina
ragmen, 2001 yilinda reel kesimdeki daralma, bankacilik sektortiniin
mali yapisinin zayiflamasi ve bankalarin riskten kacinmalari nedeniyle
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hem yurtdisindaki bankalar hem de yurticindeki bankalar yeni kredi
temini konusunda cekimser davranmislardir. Bu durum bankacilik sek-
tortiintin net dis bor¢ 6deyici konumunda olmasina yol acmis ve doviz
kurlar1 tizerinde ek baski yaratmistir. Odemeler dengesi sermaye hare-
ketlerindeki ciddi cikista doviz kurlarinda ilk aylardaki istikrarsizligin
etkisi gorilmustir. Mayis ayinda piyasalara aciklanan program ve dis-
kaynakla hakim olmaya baslayan iyimser hava doviz kuruna yansir-
ken, yurticinde siyaset alaninda yasanan catismalar, Arjantin ekonomi-
sinde yasanan olumsuz gelismeler, TELEKOM krizi nedeniyle IMF'nin
kredi dilimini ertelemesi ve ABD'’ye yonelik terorist saldirilarin etkileri
nedeniyle kurlardaki dalgalanma hizi da tekrar artis gostermistir. Ame-
rika’'nin baslattigi operasyonun ardindan Turkiye'nin uluslarast siyaset
alaninda 6nemi goreli olarak artmistir. Tlrkiye, nispeten benzer konu-
larda sorunlari olan Arjantin’den piyasalarin goziinde ayrilirken,
IMF'nin ek finansal desteginin sifaen de olsa aciklanmast i¢ bor¢ soru-
nunun yarattigi sipheleri dagitirken kurda Kasim ayt itibariyle hizli bir
dustis stirecini baslatmistir. Son iki ayda kurda reel deger kayiplart ya-
sanirken, kurun cikisinda oldugu gibi tahmin edilmez bir sekilde dis-
mesi, bu sefer de ihracat¢i kesimleri zor duruma sokmustur.

2001 yilinda kamuoyunda yeni programin en ¢ok tartisilan unsuru olan
dalgali kur sistemi, sirf bu acidan degerlendirilse bile, 6demeler siste-
minin acilmasi ve finansal piyasalarin islemesi icin kisa vadede ihtiyac
duyulan given ortamini saglayamamustir. Aksine ekonomideki para
ikamesi ve TL’den kacis sireci hizlanmistir. Zaten kisa vadeli olan
mevduatlar reel olarak da daralmaya baslamis, genel giivensizlik ve
belirsizlik ortami, likit kalma tercihlerini 6n plana cikartmistir. Yurtdi-
sindan kaynak girisi yerini kaynak cikisina birakirken, bankalar doviz
pozisyonlarini kiictiltmuisler ve uygulanan bankacilik reformu cerceve-
sinde kamu ve fon bankalart aktiflerini azaltirken mali sistem her yon-
den daralmistir. Bu ortamda, azalan vergi gelirleri ve artan bor¢ geri
odemeleri altinda kamunun daralan piyasalardan kaynak talebi ise art-
maya devam etmistir.
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Kaynak: TCMB

Mali sistem hizla daralmaya baslayinca ilk sonu¢ kredi arzinin daralma-
st olmustur. Daralan talep ve satis ortaminda sirketler, artan finansman
ihtiyaclari karsisinda daralan finansman olanaklart ve yikli maliyetler-
le karsilastilar. Uretim kesimindeki sikint1 artarken 1999 yilinda basla-
yan kredilerin geri 6denme sikintilari iyice artti. Dokuz aylik bilanco-
larda firmalarin aktiflerinin 6nemli olctide eridigi gortildi. Bankalarin
tasfiye olacak alacaklarinin toplam kredilere orani %20’leri asarken, re-
form amaclanan bankacilik sektoriintin reel sektorde yarattigi sikintilar
dongtsel olarak tekrar finansal kesimi etkilemeye basladu.

Turk bankacilik sisteminde toplam aktifler Eylal 2001 itibariyle bir 6n-
ceki yilin ayni dénemine gore %77, 2000 yili sonuna gore %063 oranin-
da artarak 170 trilyon TL'ye ulasmustir. Dolar bazinda, toplam aktifler
bir 6nceki yilin ayni donemine gore %22 oraninda, yil sonuna gore
%28 oraninda azalarak 111.8 milyar dolar olmustur. Eylil 2000’de %85
olan toplam aktiflerin milli gelire orant Eyldl 2001 itibariyle %105 ola-
rak gerceklesmistir.
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Tirk Bankacilik Sistemi, Eyliil 2001

Y1l sonuna goére

Trilyon Yillik % Milyon Yillik % % deg.
TL deg. Dolar deg. TL Dolar
Ticaret bankalar 161.579 76 106.395 -23 62 -28
Kamu b. 46.144 44 30.385 -37 29 -43
Ozel b. 85.043 66 56.394 -27 73 -23
Fondaki b. 19.875 549 13.087 184 129 1
Yabanci b. 9.917 93 6.530 -15 76 -22
Kal. ve yat. bankalart 8.218 95 5.411 -14 77 -22
Toplam 169.796 77 111.806 -22 63 -28

Kaynak: Bankalar Birligi

Kasim 2000’de finansal piyasalarda yasanan kriz sonucu program hak-
kindaki endiselerin artmasi bankacilik sektoriinii doviz pozisyon acigi-
nt kapatmaya itse de yasanilan likidite krizi bunun sinirli kalmasina yol
acmustir. Bu egilim, Subat 2001 krizinin ardindan dalgali kur sistemine
gecilmesiyle cok daha belirgin hale gelmistir. Nitekim, bankacilik sek-
torinltin 19 Subat itibariyle 15.2 milyar dolar olan vadeli islemler haric
doviz pozisyon acigt 15 Haziran itibariyle 7.2 milyar dolara kadar geri-
lemistir. Bu gelismede, TMSF bankalarina verilen dovize endeksli
DIBS’lerin katkistyla bu bankalarin yabanci para acik pozisyonlarinin
4.5 milyar dolardan 274 milyon dolara gerilemesi belirleyici olmustur.
Ayni donemde, 6zel bankalarin vadeli islemler hari¢ yabanci para acik
pozisyonu da 8.9 milyar dolardan 6.1 milyar dolara gerilemistir. Ozel
bankalarin vadeli islemler hari¢ yabanci para acik pozisyonlar: 15 Ha-
ziran 2001’de yapilan takas islemi sonrasinda daha da gerileyerek, 28
Eylil itibariyle 973 milyon dolara inmistir.

Bu gelismeler sonucunda 19 Subat itibariyle 15.2 milyar dolar olan
bankacilik sektortiniin (TMSF bankalart dahil) bilanco ici acik pozisyo-
nu 28 Eylil itibariyle 2 milyar dolara gerilemistir. TMSF bankalari haric
tutuldugunda ayni donemde bilanco i¢i yabanct para acik pozisyonu
10.7 milyar dolardan 735 milyon dolara inmistir.
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Doviz Pozisyon Acigi
(Milyon Dolar)

Kasim 19 Subat 2001 15 Haziran 2001 28 Eyliil 2001
@ @ @ @ €} €} o @

Kamu Bankalar1 -184  -184 -28 22 95 96 116 117
Ozel Bankalar -10.674  -954  -8913 -1.049 -0.131 374 973 311
TMSF Bankalar1 -5.177 -4.777 -4.537 -4.529 -274 -354  -1.254 -1.170
Yabanci Bankalar -1.966 -110  -1.438 -45 -818 -15 107 -28
Kalkinma ve

Yatirim Bankalar -441 -108 -333 -75 -118 24 15 26

Sektodr (TMSF hari¢) -13.265 -1.356 -10.712  -1.147  -6.972 269 <735 426
Sektor (TMSF dahil) -18.442 -6.133 -15.249 -5.676  -7.246 -623 -1.989  -744

(1) Dévize Endeksli Pozisyon Dabil, Vadeli Islemler Harig.
(2) Dovize Endeksli Pozisyon ve Vadeli I§lemler Dabil.
Kaynak:BDDK

Kriz sonrasinda piyasalarin kisa vadeden baslayarak onlerini gorebile-
cekleri sekilde etkili bir para ve kur politikast olusturulamamistir. Net
ic varliklar ve para tabani ile parasal degiskenlerin hedeflenmesi de
kriz ortaminda normalden uzaklasan piyasa mekanizmalari nedeniyle
uygulanan politikanin etkinligini azaltmis ve performans kriterlerine
ulasilmasina ragmen makroekonomik gerceklesmelerin hedeflenilenin
otesinde olustugu gorilmustir. Subat devaliiasyonu ve yogun 6zel tip
tahvil ihraclart sonrast kamuoyunda giindeme gelen, borcun moneti-
zasyon ve kurda deger kaybuiyla reel olarak eritilmesi senaryolar yilba-
sina gore ichorcun kompozisyonundaki énemli degisimle gecerliligini
yitirmistir. I¢ borcun %52’sinin degisken faizli ve %33’ liniin déviz cin-
sinden olmast Merkez Bankasi para politikasinin belirlenmesinde
onemli bir etken olmaktadir.

Merkez Bankasinin para politikalar1t Hazine’nin bor¢ yonetimini des-
tekler sekilde olusturulmus, bu cercevede siki para ve bitce politikala-
rina devam edilecegi piyasalara siirekli bildirilmistir. Nisan ay1 sonunda
Merkez Bankasinin API araciligiyla piyasaya verdigi kaynak 10 katril-
yona ulassa da, Hazine’nin kamu ve fon bankalarina ihrac ettigi 6zel
tip tahvillerin Merkez Bankas: tarafindan likidite edilmesi ve akabinde
doviz ihaleleri ve itfadan ylksek Hazine borclanmasiyla bu miktar ka-
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demeli olarak sterilize edilmistir. Yurt disindan gelen kredinin biitce fi-
nansmaninda kullanilmasiyla net i¢ varliklardaki artis net dis varliklar-
daki azalisla geri alinmis ve para tabani reel olarak daralmistir. Yilbasi-
na gore para tabani nominal olarak %34 artarken reel daralma %29 ol-
mustur.

Para Arzi
( (Yillik Reel Degisim)
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Kaynak: TCMB

2000 yilinin sonunda mali kesimde likidite sikintistyla baslayan finansal
kriz kisa stirede faiz oranlarint ¢cok yiiksek mertebelere tasirken port-
foylerdeki tercihleri likide yakin hale getirmistir. Parasal buyukliklerin
dagiliminda 2000’in son ¢ ayinda gerceklesen hareketliligin en 6nem-
li nedeni de, faiz oranlarinin hizla ytikselmesine yatirimcilarin olumlu
tepki gostermesi ve mevduat taleplerini artirmalart olmustur. Mevduat
faiz oranlari, 2000 yili basinda ytizde 80’lerden ylizde 35-40’a cekilmis
ve Ekim ayina kadar bu diizeylerde kalmistir. Ekim ayindan sonra ye-
niden ylkselme egilimine giren mevduat faiz oranlari, Kasim-Aralik
doneminde yasanan kriz nedeniyle %100’e yaklasirken, dolarin euro
karsisinda deger kaybetmeye basladigi bu donemde yavas da olsa do-
viz hesaplarindan TL mevduata gecis olmustur. 2000 yilt sonu itibariy-
le, vadesiz mevduattaki reel yillik %29’luk artis nedeniyle M1 %25.5 ile
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en yuksek artist sergilemistir. Doviz tevdiat hesaplarindaki ¢ozilmeyle
M2Y’nin reel artist %7.4’te kalirken, Mayis 2000’den itibaren reel ktictil-
me sergileyen vadeli mevduatlardaki artis reel bazda %5 olmus ve M2
909.5 artis kaydetmistir.

Subat ayinda yasanan devaliiasyon sonucu doviz tevdiat hesaplart ve
M2Y’de reel bazda %20’yi asan bir genisleme olmustur. 2001’e ytiksek
reel genislemelerle giren M1 ve M2'de ise kriz sonrast daralma stireci
hizlanmis ve yavaslayan reel artis oranlart Temmuz itibariyle negatife
gecmistir. Kamu bankalarina yonelik operasyonlarin yaz aylarinda ilk
asamasinin tamamlanmasi ve verilen kamu kagitlarina karsilik Merkez
Bankasr'nin API araciligiyla para arzlarini kismas: sonucunda, para arz-
larindaki gerileme yilsonuna dogru hizlanarak devam etmistir.

M2Y’nin bilesimi (%)

2001
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Mart Haz. Eyl. Ar.

Dolasimdaki para 88 81 64 69 62 53 52 49 47 46 47
Vadesiz mevduat 9.0 7.5 87 76 68 6.1 7.1 73 68 65 55
Vadeli mevduat 324 348 356 377 407 451 40.1 433 386 325 347
Doviz tevdiat hesaplart  49.8  49.6  49.1 478 464 435 47.6 446 500 563 55.1
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Kaynak: TCMB

Aralik itibariyle dolasimdaki para, vadesiz mevduat ve vadeli mevduat
reel bazda sirastyla yillik %20.8, %39.5 ve %23.0 azalmistir. Buna para-
lel olarak, M1 ve M2 para arzlari sirasiyla reel bazda yillik olarak %32.2
ve %25.3 daralmistir. Buna karsilik, yasanan devaliiasyon sonucu
DTH’larda %23.5’lik artis gozlenmis ve son aylarda kuradaki keskin re-
el kazan¢ nedeniyle M2Y’deki reel artis azalarak Aralik ayinda %-4.5’e
gerilemistir.
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Toplam Mevduat

(Milyar $)
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Kaynak: TCMB

2001 yili geneline damgasint vuran ve tim kesimleri etkileyen kurun
asirt dalgalanmasi tasarruflarin yapisini da 6nemli olctide degistirmistir.
Kriz sonrasinda portfoylerde artis gosteren doviz tevdiat hesaplart,
1994 krizinde ulasilan tarihsel yuksek degerini 2001 yilinda asmustir.
M2Y’'nin kompozisyonuna bakildiginda kriz tepkisi olarak artis goste-
ren likidite tercihini 2001 yilinda kademeli olarak geriledigi fakat vade-
li mevduatlarin yapisinda daha kalici bir bozulma yasandigi gozlen-
mektedir. Aciklanan GEG programi sonrasinda yapisallarda énemli bir
ilerleme saglanmis, verilen niyet mektuplarinda aciklanan Merkez Ban-
kast politikasinin hedef degerlerine ulasilmis ama piyasalardaki isitik-
rar ve glivenin tekrar saglanilmasi konusunda faizlerdeki yiiksek risk
primi ve dolarizasyon engellenememistir.

Toplam mevduatin yapisint bozan ve reel olarak daralmasina neden
olan gelismeler kredi hacminde de ciddi boyutlarda gerilemeye neden
olmustur. Merkez Bankasinin kur sistemini belirsizlikleri azaltacak se-
kilde kullanamamasi, goniilli takas sonucu kapatilan acik pozisyonla-
rin tekrar bir finasman kaynagi olarak kullanilmasina imkan vermez-
ken, mevduatin vadesinin kisalarak DTH’lara kaymast da yasanilan
kredi azalmasina olumsuz katkida bulunmustur. Yasanan devaltiasyon
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sonucu bankacilik kesiminin ¢zvarliklarinin 6énemli bir kismini yitirme-
si, kur riskinin realize olmasi ve bankacilik reformu cercevesinde ka-
mu ve fon bankalarinin aktiflerini kiictiltmeleri nedeniyle mevduat
banka kredileri de yaklasik reel olarak %35 azalmistir. Kurdaki artis ne-
deniyle yabanct para cinsinden krediler hesaplama disi tutuldugunda,
TL kredi hacmi kamu ve 6zel bankalarda sirasiyla reel bazda %58 ve
%42 azalirken toplam TL krediler %48 daralmistir.

Mevduat Bankalar1 Kredileri

. (Yillik Reel Degisim)
%

40

30

. N\

10 //—/ \

0 o \
T~ N

) -/
N

-30

S/

-40

1999-1
1999-3
O
1999-7
1999-9
1999-11
2000-1
2000-3
2000-5
2000-7
2000-9
2000-11
2001-1
2001-3
2001-5
2001-7
2001-9
2001-11

Kaynak: TCMB

Istanbul Menkul Kitymetler Borsas1

1999 yilinda ABD dolart bazinda %242 getiri saglayarak tctinct kez
diinyanin en cok kazandiran borsast olan IMKB, 2000 yilinda Subat ay1
itibariyle inise gecmistir. Nisan ayinda piyasalar ekonomik programda
saglanan olumlu gelismeler yerine siyasetteki belirsizliklere odaklan-
miustir. Cumhurbaskani secimiyle ilgili partiler arasinda mutabakatin
saglanmasinda karsilasilan zorluklar, hikimet tyeleri arasinda ciddi
bir gerginligin yasanmasina neden olmus, yapisal reformlarin uygulan-
masinda da gecikmelere yol acmustir.
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Kaynak: IMKB

Faiz oranlarindaki disiis, kamu maliyesinde diizelme sinyalleri, Hazi-
ne'nin yurtdisindan yaptigt basarili bor¢lanmalar ve yaz aylarinda ya-
vaslayan enflasyon yeni kaynak girisi olmayan borsanin Mayis ayindan
itibaren distsine engel olamamistir. Kasim ayinda yasanan kriz sira-
sinda panik satislarla %40’tan fazla gerileyen borsa, IMF’ten ek kaynak
alinmasinin ardindan bir diizeltme yapsa da 2000 yilin1 dolar bazinda
%52 gerileyerek kapatmustir.

IMKB bilesik endeksi 2001 yilinda, Subat ayinda yasanan kriz, sermaye
cikist, yiksek faiz oranlart ve ekonomik daralma sonucu disis egilimi-
ni stirdiirmiistiir. IMKB bilesik endeksi 2001 yilinda yatirimcisina TL ba-
zinda %46.0 kir ettirirken, ABD dolart bazinda %31.8 zarar ettirmistir.
Islem hacmi ise TL ve dolar bazinda sirastyla %16.2 ve %55.8 azalmistur.
Islem goren sirketlerin piyasa degeri, 47.7 milyar dolara gerileyerek
%31.4 azalmistir. Sanayi, hizmet ve mali endeksleri, 2001 yilinda bir
onceki yila gore dolar bazinda sirasiyla %23.4, %40.1 ve %33.7 azalmis-
tir. 2000 yilinda baslayan azalis sonucunda 1999 yilinda her ti¢ sektor
icin de %100’in tzerinde gerceklesmis olan artis degerleri, 2001 yilinda
1999’a gore dolar bazinda sirastyla %57.3, %73.4 ve %67.9 azalmustir,
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Enflasyon

Turkiye uzun yillar boyunca faiz-kur-enflasyon kisir dongtsi icinde
kalmis ve bu kisir dongiiniin sonucu olarak ortaya cikan ytiksek ve
kronik enflasyon makroekonomik dengeleri olumsuz etkilemistir.
Ozellikle 1990’1 yillarda yiiksek kamu bor¢lanma ihtiyacinin gittikce
artan bir seklide i¢c borclanma ile finanse edilmesi, si1g yurtici sermaye
piyasalari Gizerinde baski yaratarak risk piriminin ytikselmesine ve enf-
lastyonist bekleyislerin katilasmasina neden olmustur. Ekonomi prog-
ramlarinin uygulanmasinda yasanan istikrarsizliklarin, siyasi istikrarsiz-
likla birlesmesiyle zedelenen gliven ortami, biitin makro fiyatlarin ge-
riye dogru endekslenmesine yol acmis, enflasyonla micadele prog-
ramlarinin basarisiz olmasina neden olmustur.

2000 yilina kadar uygulanan istikrar paketlerinde, dezenflasyon stirek-
li telaffuz edilmisse de, dezenflasyon siireci spesifik olarak ele alinma-
mis, genel olarak hedef enflasyonla ile tutarli, 6zellikle kamu fiyatlari-
nin tutulmast gibi, birden fazla ¢ipa iceren ve daraltict biitce uygulama-
lariyla desteklenen politikalarla enflasyon dustrilmeye calisiimistir. En
son uygulamaya konulan 2000-2002 Makro Uyum Programi, temel ola-
rak enflasyonu "bagli kur" politikas: ile distirmeye odaklanmis, enf-
lasyon hedefleri ile tutarh gelirler politikast ve daraltici biitce politika-
lart ile de desteklenmistir. Bu cercevede, kur sepetinin (1 Dolar + 0.77
Euro) degerleri, %20 olarak hedeflenen yil sonu TEFE artis oraniyla or-
tisecek sekilde ileriye yonelik olarak ¢nceden aciklanmistir. Boylece,
nominal doviz kurunun tutulmasi ile birlikte ucuzlayan ithalat ve piya-
salarda azalan belirsizlik yardimiyla, ticarete konu olan mal fiyatlarinin
ve bekleyislerin etkilenerek enflasyonun distrilmesi amaclanmustir.

Uygulanan enflasyonla miicadele programi cercevesinde TEFE ve TU-
FE artis oranlari icin yil sonu hedefleri sirasiyla %20 ve %25 olarak be-
lirlenmis, ancak 2000 yilt sonunda TEFE artis orani %32.7’ye, TUFE ar-
tis orani ise %39.1’e gerilemistir. Enflasyon hedefinden sapmanin
onemli nedenlerinden biri, yilin ilk aylarinda gerceklesen fiyat artislari-
nin beklenenin oldukca tizerinde olmasidir. Ozellikle 1999 yili sonuna
dogru, enflasyonla miicadele programinda rahat hareket imkani sagla-
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mast amaciyla yapilan yiksek kamu zamlari, kur ayarlamalari, KDV
oranlarinin iki puan artirilmasi ve artis trendine girip 30 dolar sinirini
da asan diinya petrol fiyatlari s6z konusu aylarda gerceklesen enflas-
yonun beklentilerin tizerinde ¢ikmasina neden olmustur. Ticarete ko-
nu olmayan mal ve hizmet fiyatlarinin 6ngorilen dezenflasyon hizina
uyumu, geriye dogru endekslemeden kaynaklanan katilik nedeniyle
daha yavas olmustur. Uluslararasi piyasada Euro’nun beklentilerin ter-
sine hareket ederek dolar karsisinda hizla deger kaybetmesi, yurticin-
de de dolar kurunun hedeflenen 6lctiide deger yitirmesini engellerken,
tretimde agirlikli olarak kullanilan ithal girdilerin fiyatlarinin dolar ba-
zinda olmasi, kur sepetinin enflasyonla miicadeledeki etkinligini azalt-
mustir. Faiz oranlarinin beklenenden daha hizli diismesinin ve bankala-
rin tiketici kredilerine yonelmesinin bazi sektorlerde i¢ talebi canlan-
dirmast da enflasyon hedefine ulasimasint engellemistir.
Enflasyon

(12 aylik ortalamalara gore % degisim)
(%)
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2000 yilinda uygulanan ve enflasyon dinamiginin kirilmasinda belirli
bir basart kazanan istikrar programinin dalgali kura gecilmesi suretiyle
terk edilmesinin ardindan yiikselen faiz oranlari ve doviz kuru, elde
edilen kazanimlart tekrar geri almistir. Kamu bankalari bor¢ operasyo-
nu ve yliksek risk priminin biitce tizerinde yol actig1 baski, kamu fiyat-
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larinda yiiksek ayarlamalara neden olmustur. i¢c bor¢ stokunun dondi-
rilme problemleri ve finans sektoriinde aciga cikan sorunlar, tekrar ge-
nis Olcekli bir dezenflasyon programi uygulanmasini engellemistir.

Idari fiyatlardaki artis, doéviz kurundaki hizli trmanis ve yiiksek dalga-
lanmalar, maliyet yolu ile TEFE artisini ivmelendirirken, eriyen reel tic-
retler ve yiiksek faizin etkisiyle hizla daralan tiiketim, TUFE'deki artist
siirlamistir. 2001 yili sonunda, dolar kuru TL karsisinda %113.6 ora-
ninda deger kazanirken, TEFE ve TUFE artis oranlar sirastyla %88.5 ve
%068.5 olarak gerceklesmistir. Kritik bir dengede yer alan i¢ bor¢ dina-
miginin strdirilebilmesi icin her tiirlt risk primini de icerecek sekilde

olusan faizin beklenen enflasyonu belirlemesi uygun olmustur.

Toptan Esya Fiyatlari
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Kaynak: TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Boliimii

Mevsimsellikten arindirilmis aylik ortalama TEFE ve TUFE artis hizt 2001 yilinin ikinci
1988-1999 yillart arasinda (1994 yili ¢cikarllmustir) sirasiyla %4.2 ile %4.9  yarisinda aylik fiyat
iken, 2000 yilinda sirastyla %2.4 ile %2.8’e gerilemistir. 2001 Subat so-  artislar: 10 yillik or-
nunda kurda yasanan yiiksek deger kazanci karsisinda, TEFE'de TU-  talamalarda olus-
FE'ye kiyasla daha hizli diizeltme yasanmistir. Yikselen faizlerle olu- ~ mustur.

san negatif gelir etkisi sonucu yurtici talepte goriilen cok ciddi daral-

manin etkisiyle, 1994’te gorildigu gibi kurlardaki hizlanmanin yaratti-
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g1 maliyet artist fiyat artislartyla tamamen emilememistir. Krizin yasan-
dig1 Subat ayindan Haziran ayina kadar dolar kuru aylik ortalamala
%14.9 oraninda artarken, TEFE'de mevsimsellikten arindirilmis ortala-
ma aylik artislar %10 olarak, TUFE'de ise %7.2 olarak gerceklesmistir.
Yilin ikinci yarist devaliasyon sokundan kismen arman enflasyonun
tekrar eski platosuna geri dondigii gozlenmistir. Buna paralel olarak
yilin ikinci yarisinda TEFE’de mevsimsellikten arindirilmis aylik ortala-
ma artis %4.7 olurken TUFE'de bu oran %4 olarak gerceklesmistir.

Tiiketici Fiyatlari
(mevsimsellikten arindiridmais, aylik % degisim)
(%)
12

10

T T T
Ocak Subat Mart Nisan ~ Mayis Haziran Temmuz Agustos  Eylil Ekim  Kasim  Aralik

O 2001 W 2000 == 1989-1999 Ortalamast
Kaynak: TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Boltimii

2000 yili sonunda, kamu fiyatlarinda enflasyon hedefi kadar fiyat artisi
politikas1 benimsenmesine ragmen, uluslararasi fiyatlarin artislart sonu-
cu kamu fiyat artist %24.7 ile %20 olan enflasyon hedefinin tstiinde
kalmustir. Ozel sektor fiyatlar ise, tarim fiyatlarinin kurak yaz sezonun-
dan dolay1 yiksek bir oranda artmasi ve 6zel imalat sanayi fiyatlarinda
beklendigi olciide kirllma olmamast nedeniyle %35.7 oraninda artmis-

r.

Bitce kisitt nedeniyle, 2001 yilinda kamu fiyatlarinin kur etkisini yansi-
ticak sekilde artmasi ve ATV oraninda sirekli yukariya dogru ayarlama
yapilmast kamu fiyatlarinin ortalama %70.8 artmasina, enerji fiyatlari-
nin ise %89.7 ile rekor artis gdstermesine neden olmustur. Tarim fiyat-
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larindaki artis, taban fiyatlarinin uluslararasi fiyatlara paralel belirlen-
mesi politikast sonucu %42.3 oraninda gerceklesirken, 6zel sektor fi-
yatlarindaki artis da, talep baskisiyla, %58.3 ile sinirli kalmistir. TE-
FE'nin yaklasik %71’ini olusturan imalat sanayi fiyatlart %66.7 oraninda
artarken, kamu imalat sanayi fiyatlart ve cekirdek enflasyon diye ad-
landirilan 6zel imalat sanayi fiyatlart birbirine paralel bir sekilde, sira-
styla %67.2 ile %066.4 oraninda artis godstermislerdir. Ozel sektériin icin-
de bulundugu fiyat artirma egilimi ve aksak rekabetci alt sektorlerdeki
yapisik fiyatlama yapisi goz Ontine alindiginda, 2002 yilinda talepte
beklenen kipirdanmalar ile birlikte fiyatlarin yukariya dogru hareketi-
nin hizlanmasi beklenmektedir.

Secilmis Sektorlerde Enflasyon
(12 aylik ortalamalara gore % degisim)

(1994=100) 1997 1998 1999 2000 2001
TEFE 81.8 71.8 53.1 51.4 61.6
Ozel 80.7 75.9 48.2 45.8 58.3
Devlet 85.5 58.4 71.2 69.4 70.8
Tarim 86.9 86.8 41.8 38.0 42.3
Madencilik 76.2 48.6 62.4 73.7 68.9
Imalat Sanayi 80.6 66.7 57.2 56.1 66.7
Ozel 77.6 70.0 52.0 50.1 606.4
Devlet 89.7 57.2 72.8 72.1 67.2
Enerji 71.8 71.8 64.7 52.0 89.7
Kaynak: DIE

Imalat sanayi fiyatlarina 12 aylik ortalamalar itibariyle bakildiginda,
2000 yilinda uygulanan dezenflasyon programi cerevesinde baski altin-
da tutulan kamu imalat fiyatlarindaki artis, Ocak 2000 tarihindeki
%130.6 degerinden, Subat 2001’de %15.9’a gerilemistir. Subat krizinden
sonra Ozel imalat sanayi fiyat artislarina pararlellik gosteren kamu ima-
lat fiyatlart artislari, Haziran ayindan itibaren uygulanmaya konan GEG
programt cercevesinde biitceden gelen baski ile belirgin bir sekilde
ozel imalat fiyat artislarinin tizerine cikmustir. 2001 yil sonu artislari,
Ozel imalat sanayi fiyatlarinda %94.5 olurken, kamu imalat sanayi fiyat-
larinda %99.8 oraninda gerceklesmistir.
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Imalat Sanayi Fiyatlar1
(TEFE 1994=100, yillik % degisim)
(%)
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Kaynak: DIE

f¢ ticaret hadleri 2000 yil1 ikinci yarisindan itibaren tarim lehine gelis-
mis ve 2000 yili sonunda %121.1°e ulasmustir. 2001 yili basinda yavas
bir sekilde imalat sanayi fiyatlart lehine donerek %118.8’e gerileyen i¢
ticaret hadleri, Subat krizinden sonra imalat sanayi fiyatlarindaki hizli
artislar sonunda Ekim itibariyle %90.1’e gerilemistir. Kasim itibariyle,
IMF'den gelmesi kesinlesen ek kaynak ile beklentilerin olumluya don-
mesi ve kurdaki spekulatif ylikselmenin geri alinmasi ile birlikte, ima-
lat sanayi aylik fiyat artislart ortalama %2.8’e gerilerken, olumsuz hava
sartlarinin da etkisiyle tarim fiyatlart ortalama %10.4 civarinda artmustir.
Boylece Aralik 2001'de i¢ ticaret hadleri tekrar tarim lehine donerek

%102’ye yiikselmistir.

2000 yilinda i¢ pazarda yasanan talep genislemesi, tiiketici fiyatlarinda
agirlikli olarak bulunan uluslararasi ticarete konu olmayan ve fiyat olu-
sumlarinda piyasanin mevcut durumunu gozeten mal ve hizmet fiyat-
larinin nispeten ytiiksek kalmasina neden olmustur. Boylece 12 aylik
ortalama TUFE artis1t %54.9 olarak gerceklesmistir. 2001 yilinda yasa-
nan krizle birlikte daralan ic¢ talep karsisinda dis pazarlara yonelen re-
el sektor, kurdaki belirsizlik ytiziinden fiyatlama yapamazken, daralan
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I¢ Ticaret Hadleri"
(mevsimsellikten armdirilmis, 1994=100)
%)

160

150 /\

T\

A \

N N A
—— \\

100 \_\j

90

80

01/96
04/96
07/96 7
10/96 1
01/97 1
04/97 1
07/97 1
10/97 1
01/98 1
04/98 1
07/98 1
10/98 1
01/99 1
04/99 1
07/99 1
10/99 A
01/00 A
04/00
07/00 A
10/00
01/01 A
04/01 A
07/01 A
10/01 A

* Tarvm fiyatlary/imalat sanayi fiyatlar
Kaynak: DIE

kredi hacminden dolay1 tiretim kapasitesini de geregi kadar artirama-
mustir. Yasanan devaliasyonun yaninda kamunun finansman ihtiyaci
nedeniyle, enerji ve idari fiyatlardaki ylikselmenin maliyetlerdeki etki-
si, yetersiz talep nedeniyle fiyatlara tam olarak yansitilamamis, ihracat
kesimi de dahil olmak tzere stoklarin eritilmesine basvurulmustur. Bu-
na paralel olarak 2001 yilt 12 aylik ortalama TUFE artist %54.4 ile sinir-
I1 kalmustir. Alt sektorler itibariyle 12 aylik ortalamalar itibariyle en hiz-
l1 artist %68.7 ile cesitli mal ve hizmet fiyatlari gdstermistir. En az fiyat
artist %39 ile egitim sektoriinde gerceklesmistir.

2002, 2003 ve 2004 yillarinda enflasyon orani (TUFE) sirastyla yizde
35, 20 ve 12 olarak hedeflenmektedir. Enflasyon oraninda beklenen bu
gelisme, siki para ve maliye politikalart ile i¢ talep baskisinin kontrol
edilmesi, kamu mal ve hizmet fiyatlar ile gelirler politikasinin 6ngo6ri-
len enflasyon hedeflerine gore belirlenmesi, asirt deger kaybeden
TL'nin 2002 yilinda reel anlamda deger kazanmasi ve programda 6n-
gorllen dis finansmanin gerceklesmesi varsayimlart altinda belirlen-

mistir.
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Secilmis Maddelerde Enflasyon
(12 aylik ortalamalara gore % degisim)

(1994=100) 1996 1997 1998 1999 2000 2001
TUFE 80.4 857 84.6 04.9 54.9 54.4
Gida, Icki veTiitiin 72.2 92.5 82.3 48.6 49.8 50.3
Giyim ve Ayakkabi 82.6 74.9 79.6 52.2 42.1 51.7
Konut 85.4 82.2 90.3 86.4 063.9 56.8
Ev Esyast 65.1 71.8 81.6 58.4 52.4 60.5
Saglik 94.0 87.3 102.7 78.7 58.7 48.4
Ulastirma 97.2 93.6 76.4 70.6 58.0 58.2
Eglence ve Kiiltiir 84.5 76.0 93.4 60.6 38.9 58.1
Egitim 87.1 80.8 107.3 86.1 52.2 39.0

Lokanta, Pastane ve Otel 87.3 83.8 93.8 69.6 52.1 42.5
Cesitli Mal ve Hizmetler  76.0  102.5 70.0 53.9 60.7 68.7

Kaynak: DIE

2001 yilinda kur cipali dezenflasyon programinin terkedilmesi ile bir-
likte, enflasyonla mucadele icin hikimet simdiye kadar denenmeyen
"Enflasyon Hedeflemesi" politikasini tercih etmistir. Enflasyon hedefle-
mesi politikasinin 2002 yilinda, uygun alt yapinin olusmasini takiben
uygulanacagi belirtilmistir. Ara siirecte, gosterge niteliginde olan rezerv
para buyukliginin, "performans kriteri" olarak izlenmesi 6ngoril-
mektedir.
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Odemeler Dengesi

2000 yili Turkiye’de dis dengelerin bozuldugu bir yil olmustur. Bu so-
nucun ortaya ¢itkmasinda, artan ic talep kadar, uluslararasi sermaye ha-
reketlerinde gelismekte olan piyasalara karst duyulan tedirginlik, din-
yada enerji fiyatlarindaki yikselis ve euronun dolar karsisinda deger
kaybetmesi rol oynamustir.

Diger yandan, istikrar programinin para politikast ayaginda Merkez
Bankast'nin bir para kurulu gibi calismasi, piyasaya cikacak likiditeyi
doviz varliklarindaki artisa baglamisti. 2000 yilinin ikinci yarisindan iti-
baren programa olan giivenin azalmasiyla yurtdisindan fon girisinin
durmasi, piyasalarda likidite sikintisina yol acmustir. Yilin son ceyregin-
de cari islemler aciginin rekor seviyelere ulasacaginin anlasilmasi ve
kurlardaki -6zellikle mark karsisindaki- asirt degerlenme kur politikasi-
nin strdirilemez oldugu disincesinin yayginlasmasina yol acmistir.
Yiksek miktarlardaki fon cikislarina ragmen piyasalara miidahale edi-
lememesi sonucunda 2000 Kasim ayinda yasanan kriz 2001 Subat ayin-
da tekrarlanmis ve kur politikast terk edilmek zorunda kalinmistir.
2001 yilinda ise hizla daralan i¢c pazar, petrol fiyatlarindaki gerileme ve
kurun reel deger kayb1 sonucu olusan fiyat avantaji, cari islemler acigi-
nin hizla daralarak artiya ge¢mesine neden olmustur.

2000 yilinda uygulanmaya konan makro ekonomik uyum programi ile
artan gliven ortaminda, depremin de etkisiyle ertelenen yatirrm ve ti-
ketim talebinin uyarilmasi ic talebin canlanmasina yol acmistr. I¢ ta-
lepte goriilen canlanma ve uluslararast petrol fiyatlarindaki artis ithalat
hacminin artmasina yol acmustir. Ihrac ettigimiz mallarin uluslararas: fi-
yatlarinda yasanan negatif trend, Turkiye'nin dis ticaretinin 6énemli bir
kismint AB tlkeleriyle yapmasi dolayistyla etkili olan Euro/ABD dolari
paritesindeki tarihi dististin yarattig: fiyat dezavantaji, verimlilik artist
ile ikame edilmis, miktar olarak ihracatimiz hissedilir bir sekilde artmis
ancak deger olarak dustik kalmistir. Bavul ticaretinde ve turizm gelirle-
rinde gortilen artisa ragmen dis ticaret dengesindeki hizli acilma, cari
islemler aciginin 9.8 milyar dolarla rekor bir seviyeye ulasmasina ne-
den olmustur.
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Uygulanan program sonucu hizla artan iyimserlige paralel olarak hi-
kiimetin yurtdisina stirdiigti tahvillere beklenenin tizerinde talep olma-
sinin da etkisiyle, yurticine sermaye girisi hizlanmistir. Kasim krizinde
yasanan hizli sermaye c¢ikisina ragmen 2000 yili icinde toplam 9.4 mil-
yar dolarlik sermaye girisi gerceklesmistir. Bununla beraber, takip edi-
lemeyen sermaye ve dis ticaret kalemlerini iceren net hata ve noksan
kalemindeki 2.6 milyar dolarlik cikis ile birlikte rezervler 3 milyar do-
lar azalmustir,

2001 yili Subat ayinda dalgalanmaya birakilan TL'nin reel olarak deger
kaybetmesi ve ic talepteki yasanan derin daralma, 6demeler dengesin-
deki hareketleri tam tersine c¢evirmistir. Yurtici ekonomik aktivitelerin
durma noktasina gelmesiyle hizla dis piyasalara yonelen reel sektor ile
birlikte ihracat artarken, hizli devaliasyonun da etkisiyle ithalatta kes-
kin bir azalma olustur. Ancak dis piyasalardaki durgunluk ve yurtici fi-
nansman sorunu ihracat artisin1 kisitlamustir. Ilk dokuz ayda cari islem-
ler dengesi 2.5 milyar dolar fazla verirken, yasanan kriz ile birlikte ar-
tan risk priminin etkisiyle sermaye hareketlerinde 10.6 milyar dolarlik
cikis yasanmistir. Ayni donemde net hata ve noksan kaleminden de 3.1
milyar dolarlik cikis gerceklesmis ve rezervlerdeki erime 11.3 milyar
dolar olmustur.

D1s Ticaret

2000 yilinda, ozellikle teknoloji yatirimlari nedeniyle ABD ekonomisi-
nin durgunluga girmesi biitiin diinya ekonomilerini olumsuz etkilemis-
tir. ABD ekonomisinde yeni teknolojinin getirdigi tiretkenlik artisinin
doyma noktasina gelmesiyle disen kapasite kullanimi ve sanayi Ureti-
mi, yavaslamanin 2001 yili boyunca da siirmesine neden olmustur. Dis
ticaretimizde onemli bir yer tutan Euro bolgesinde ise, 2000 yilinin
ikinci yarisinda Euro’yu gliclendirmek icin artirilan faiz oranlari, buyu-
meyi sinirlandirmustir. 11 Eyldl saldirllarinin ardindan resesyon icerisin-
de bulunan global ekonomiye yonelik beklentiler olumsuza donmiis-
tir. 2002 yili icin IMF tarafindan yapilan %3.5’lik kiiresel bliiyiime tah-
mini son gelismeler karsisinda %2.4’e revize edilmistir.
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Diinya Ekonomisi Biiytime Tahminleri

(Yillik % degisim) 2001 2002
Diinya 2.4 2.4
Gelismis Ekonomiler 1.1 0.8
ABD 1.0 0.7
Japonya -0.4 -1.0
Almanya 0.5 0.7
Fransa 2.1 1.3
ftalya 1.8 1.2
Ingiltere 23 1.8
Kanada 1.4 0.8
Euro Bolgesi 1.5 1.2

Kaynak: World Economic Outlook Aralik 2001, IMF

Subat 2001 ertesinde TL'nin reel deger kaybu ile ihracat fiyatlarinda go-
reli bir rekabet artis1 yasanmis olsa da, ihracata yonelik tGretimde ithal
girdilerin yogun olarak kullanilmasi, bu olumlu etkiyi kisitlayan 6nem-
li bir etmen olmustur. Diger yandan, enerji fiyatlarinda ve ana girdileri
reten KiT'lerin fiyatlandirmasinda biitce kisitt altinda yiiksek ayarla-
malar yapilmasi, reel sektorlin ihracata yonelik Gretimini artirmada bir
baska sorun olarak ortaya ¢tkmustir. icinde bulunulan finansal krizin et-
kisiyle yasanan kredi daralmasi, ihracat¢t kesime gerekli finansman
olanaklarini sinirlamustir.

Di1s Ticaret (Milyar $)

2000 2001*

Deger % deg. Deger % deg.
Thracat (bavul ticareti haric) 27.8 4.5 25.8 13.1
ithalat 54.5 33.9 33.7 -24.5
Dis ticaret agigt (1) 26.7 89.4 8.0 -63.6
Thracat/ithalat (%) 51.0 76.3
fhracat/GSMH (Cari Fiyatlarla) 13.8 -
ithalatGSMH (Cari Fiyatlarla) 27.0 -

*Ocak-Ekim dénemi
(1) Ithalat (CIF) (Alun ithalati baric) - Ihracat (FOB) (bavul ticareti haric)
Kaynak: DIE, DPT
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Bu gelismelere paralel olarak ilk on ayda, fiyat esnekligi yiiksek olan
ithalat %24.5 oraninda daralirken, ihracattaki artis %13.1 oraninda ger-
ceklesmistir. Boylece dis ticaret agiginda %63.6 oraninda diizelme ya-
sanmus, ihracatin ithalatt karsilama orani 2000 yilindaki %50’ler seviye-
sinden Ekim 2001 itibariyle %76.3 seviyesine sicramustir.

Dss Ticaret
(Milyar $)
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Kaynak: DIE

2001 yilinda yasanan kiresel durgunlukla beraber petrol fiyatlari, 2000
yilindaki hizli yiikselisten sonra, 17 dolara kadar gerilemistir. Yasanan
son olaylar 1s18inda daha da derinlesmesi beklenen kiresel durgunluk
karsisinda, petrol fiyatlarinin daha fazla gerilemesini engellemek icin,
Petrol Thrac Eden Ulkeler Teskilat1 (OPEC) tiretimi kisma karart almis-
lardir. Bu karar dogrultusunda diinya petrol tiretiminin 2002’den itiba-
ren glinlik 1 milyon 562 bin varil azalmasi beklenmektedir. 2002 yilin-
da devam etmesi muhtemel kiiresel durgunlukla birlikte uluslararasi fi-
yatlardaki diisme egiliminin stiirecegi tahmin edilmektedir.

Petrol fiyatlarinin yaninda, uluslararasi petrol dist islenmemis mamul fi-
yatlart da 2001 yilinin ilk alti ayinda ortalama %9.7 oraninda azalmustir.
Ithalat fiyatlari ilk dokuz ayda %1.7 oraninda artarken, ihracat fiyatlari
%1.5 oraninda dusmustir. Mevsimsellikten arindirilmis dis ticaret had-
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leri Temmuz-Agustos doneminde %91’lere dogru diizelme gosterse de
Eylul ay itibariyle, ithalat fiyatlarindaki yikselme ile birlikte, %87.6’ya
gerilemistir. Dis ticaretteki gelismeler fiyat etkisinden arindirildiginda,
ilk dokuz ayda ihracat reel olarak %13.7 buytrken, ithalat reel bazda
%24.5 oraninda ktictilmustiir. Boylece dis ticaret acigt ilk dokuz ayda
reel olarak %72.3 oraninda azalmistur.

Diinya Mal Fiyatlarindaki Gelismeler

(Yillik yiizde degisim) 1999 2000 2001* 2002*
imalat Sanayii Uriinleri -1.8 -5.1 3.1 -0.6
Ham Petrol 37.5 56.9 -5.0 -8.6
Petrol Dist Temel Uriinler -7.0 2.6 -2.6 4.5
Gida Urlnleri -15.6 -0.5 2.6 5.3
Icecekler -21.3 -16.6 -16.8 45
Tarmmsal Urtinler 2.4 4.1 -1.0 2.0
Metal Urtinleri -1.5 12.1 -7.3 7.5
Diinya Ticaret Fiyat Deflatorii -1.5 -0.8 2.3 0.6

Kaynak: World Economic Outlook Ekim 2001, IMF
* Bu tabminler 11 Eyliil'de ABD'ye yapilan terorist saldiri ve sonrasindaki gelismelerin etkilerini

icermemektedir.

fhracat, mal gruplar itibariyle incelendiginde, 2001 yilinin ilk on ayin-
da sermaye mallart ihracati %25.4 oraninda artarak toplam icindeki pa-
yin1 %8.3’e yikseltirken, ara mallart ihracatinin %15.8 oraninda ytiiksel-
mesi sonucu toplam icindeki payi %42.7’ye tirmanmustir. Tuketim mal-
lart ihracati ise, ticaret partnerlerimizde gorilen ekonomik durgunluk
sonucu sadece %9 oraninda artis gostermis, toplam icindeki pay1
%48.8’e gerilemistir. Thracattaki gelismelere daha detayli bakildiginda,
tarihsel olarak ihracatimizda 6nemli yer tutan hazir giyim ihracatindaki
artisin ilk dokuz ayda %6 ile smirlt kaldigi gortilmektedir. Emek yogun
olan hazir giyim ihracatinda, gelismislik seviyemizin artmasiyla ucuz fi-
yatlama kabiliyeti kaybolmustur. Dolayistyla uluslararasi talebin daha
ucuza Uretim yapan Ulkelere kaymast sonucu hazir giyim ihracati do-
yuma ulasmistir. Ozellikle Cin’in DTO’ye {ye olmast ile birlikte ucuz
emege dayali ihracat mallarimizin uluslararas: talebinde 6nemli bir
azalma olmasi beklenmektedir.
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Thracatin Mal Gruplari Itibariyle Dagilim1 (Milyon $)!

2000 2001*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Sermaye Mallari 2,091.1 7.5 2,144.5 8.3 25.4
Tiiketim Mallari 11,441.5 41.2 11,001.8 42.7 15.8
Ara Mallar 14,193.1 51.1 12,572.7 48.8 9.0
Diger 49.2 0.2 41.5 0.2 -11.4
Toplam 27,774.9 100.0 25,760.5 100.0 13.1

*Ocak-Ekim donemi
(1BEC suniflandirmasina gére
Kaynak: DIE

2001 yilinin ilk on ayinda, tiketim mali ithalati %42.4 oraninda azalir-
ken sermaye mali ithalatindaki azalma %36.1 oraninda gerceklesmistir.
fhracatct sektorlerde yogun olarak ithal girdi kullanilmasi, ara mali it-
halatindaki gerilemeyi %18 ile sinirlamistir. Ekim ay1 rakamlarina bakil-
diginda ithalattaki azalmanin her i¢ ana mal grubunda da artarak de-
vam ettigi gorilmektedir. Ham petrol ithalati, ilk on ayda %1.8 artis
gosterirken, Ekim ayinda %33.4 gibi rekor oranda azalmistr. Ithalati-
mizda yine 6nemli yer tutan makine ve techizat ithalatinin da ekono-
mik gelismelere paralel olarak %40.2 oraninda azaldigi gozlenirken, en
hizli azalma %65.7 ile kara tasitlart ve bunlarin aksam ve parcalart ka-
leminde gerceklesmistir.

Ithalatin Mal Gruplari Itibariyle Dagilimi1 (Milyon $)!

2000 2001*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Sermaye Mallari 11,270.2 20.7 5,828.1 17.3 -36.1
Tiketim Mallari 35,814.9 65.7 24,191.3 71.7 -18.0
Ara Mallar 7,186.7 13.2 3,412.7 10.1 -42.4
Diger 231.0 0.4 311.3 0.9 96.5
Toplam 54,502.8 100.0  33,743.5 100.0 245

*Ocak-Ekim donemi
(1)BEC suiflandirmasina gore
Kaynak: DIE
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Thracatimizin %52’sini gerceklestirdigimiz AB iilkelerinde, 6zellikle Eu-
ro bolgesinde, Avrupa Merkez Bankasi’'nin enflasyon kaygisiyla faiz
oranlarint artirmast ile birlikte ekonomik aktivitede yavaslama olmus-
tur. Bunun sonucu TL'nin deger kaybindan kaynaklanan rekabet avan-
tajina karsin, 2001 yilinin ilk on ayinda AB ile olan ihracatimizdaki ar-
t1s %12 ile sinirlt kalmis, AB tlkelerine yapilan ihracatin toplam icinde-
ki payt neredeyse sabit kalmistir. OECD tiyesi olmayan Ortadogu tilke-
leri ile olan ihracatin aynt donemde %39.7 oraninda artmast sonucu bu
tilkelere yapilan ihracatin toplam icindeki payt %11’e ylikselmistir.
OECD tiyesi olmayan Amerika tilkelerine olan ihracatin %56.8 oranin-
da artmasiyla birlikte bu tlkelere yapilan ihracatin toplam ihracat icin-
deki pay1 %27.7’den %30.4’e ylkselmistir.

Secilmis tlke gruplarina gore ihracat incelendiginde, 2001 yilinin
Ocak-Ekim doneminde Turki Cumhuriyetlerine yapilan ihracat %8.3
oraninda azalirken, Islam Konferansi Teskilat1 ile yapilan ihracat %24.8
oraninda artmstir. En biiytk ticaret partnerimiz Almanya ile yaptigimiz
ihracat %5.8 oraninda artarken, Italya ve Rusya ile yapilan ihracat sira-
styla %32.7 ve %24.3 oranina artis gostermistir.

Thracatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi (Milyon $)

2000 2001*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Genel Toplam 27,324.4 100.0 25,760.5 100.0 254
I. OECD ulkeleri 18,741.3 68.6 17,185.2 66.7 21.0
A. AB iilkeleri 14,352.0 525 13,4212 52.1 24.2
B. EFTA tlkeleri 320.5 1.2 253.3 1.0 4.9
C. Diger OECD iilkeleri ~ 4,068.8 14.9 3,510.8 13.6 11.2
II. Turkiye Serbest Bolgeleri  889.6 3.3 745.4 2.9 13.6
III. OECD dis1 iilkeler 7,693.5 28.2 7,829.8 30.4 37.9

*Ocak-Ekim dénemi

Kaynak: DIE
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2001 yilinin ilk on ayinda, AB tlkelerinden yapilan ithalatin %30.9 ora-
ninda daralmasi sonucu toplam ithalattaki pay1 %49.1’den %44.9’a ge-
rilemistir. OECD uyesi olmayan Avrupa tlkeleri ile Ortadogu tilkelerin-
den olan ithalatimizdaki azalmanin sirasiyla %14 ve %17.4 oraninda si-
nirlt kalmasi bu tikelerden yapilan ithalatin toplam icindeki payini ar-

tirmustir.

Ulke bazinda ithalat rakamlar1 incelendiginde, Almanya ile yapilan it-
halat ekonomi konjonktirindeki gelismelere paralel olarak, %23.4
oraninda azalirken, ham petrol ve dogal gaz ithal ettigimiz Rusya ile
yapilan ithalattaki azalis %7.8 ile sinirli kalmstir. Diger tlkelerden ya-
pilan ithalat diiserken, Iran’dan yapilan ithalatin %12.6, Libya’dan yapi-
lan ithalatin ise %16.5 oraninda arttig1 gdozlenmektedir.

Ithalatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi (Milyon $)

2000 2001*
Deger % pay Deger % pay % deg.
Genel Toplam 53983.0 100.0 33743.5 100.0 -15.0
I. OECD tlkeleri 35301.1 05.4 21089.8 625 -19.3
A. AB tlkeleri 26388.2 48.9 15165.9 44.9 -22.2
B. EFTA tilkeleri 1143.5 2.1 773.3 2.3 9.9
C. Diger OECD iilkeleri 7709.4 14.4 5150.6 15.3 -111
II. Turkiye Serbest Bolgeleri  496.2 0.9 238.6 0.7 -35.6
III. OECD dis1 tilkeler 18185.6 33.7 12415.0 36.8 -5.7
*Ocak-Ekim donemi
Kaynak: DIE
Cari Islemler Dengesi

Yurtici ve yurtdist ekonomik konjonktiire bagli olarak, 2001 yilinin ilk
dokuz ayinda dis ticaret acigt (fob) %74.6 oraninda daralarak 4.1 mil-
yar dolara gerilemistir. Buna karsin, gorinmeyenler kaleminin %28.6
oraninda daralarak, 6.6 milyar dolara inmesi, cari islemler acigindaki

diizelmeyi sinirlamustir.
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Cari islemler Dengesi*

(12 Aylik Kiimiilatif)

(Milyon $)
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* 1996-1'den itibaren Bavul Ticareti Dabildir
Kaynak: DIE

Kurun deger kaybinin getirdigi rekabet avantajinin, devaltiasyon 6nce-
si baglanan rezervasyonlar nedeniyle sinirlt kalmast ve 11 Eylul saldiri-
sinin olumsuz etkisiyle turizm gelirlerindeki artis, turist sayisindaki ar-
tisin altinda kalmistr. ilk dokuz ayda turizm gelirleri %15.8 oraninda
artarak 5.1 milyar dolara ylkselirken, net faiz harcamalari %28.5 ora-
ninda artarak 3 milyar dolara ulasmustir. Diger mal ve hizmetlerin diger
kaleminde ise %50.3 oraninda azalma olmustur. 2001 yilinda euronun
dolar karsisinda deger kaybetmeye devam etmesinin yaninda, TL'de
yasanan hizli devaliiasyon ve bunun sonucu bankacilik kesiminde or-
taya cikan sorunlar, is¢i doviz girislerini olumsuz etkilemis, buna bagl
olarak karsiliksiz transferler kalemi %26 oraninda gerilemistir.

Diinya ekonomisinde belirsizliklerin artmasi, kiiresel durgunlugun
2002 yilinda da devam edecegi beklentisi, kurdaki muhtemel reel de-
gerlenme, 2002 yilinda dis ticaret dengesini olumsuz etkileyecektir.
Asirt deger kaybina ugrayan TL'nin 2002 yilinda degerlenecegi ve eko-
nominin bir miktar canlanacagt goz ontine alindiginda, ithalatin kis-
men artma egilimine girecegi tahmin edilmektedir. Yasanan son olayla-
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rin etkisiyle olusan gtivenlik endisesinin turizm gelirlerini belirgin bir
sekilde etkileyecegi diistintilerek, 2002 yilinda cari islemler dengesinin
kismen bozulmasi beklenmektedir.

Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

2000 2001*
Mal Thracatt (fob) 31,664 25,758
fhracat 27,774 22,975
Bavul Ticareti 2,944 2,253
Transit Ticaret 946 530
Mal ithalat: (fob) -54,041 -29,868
Ithalat (cif) -54,502 -30,452
Altin (cif) -1,900 -737
Transit Ticaret 911 -506
fthalat Sigortas: ve Navlunu 3,272 1,827
Dis Ticaret Dengesi -22,377 -4,110
Diger Mal ve Hizmet Gelirleri 22,320 14,354
Turizm 7,636 6,648
Faiz 2,836 2,114
Digerleri 11,848 5,592
Diger Mal ve Hizmet Giderleri -14,987 -10,597
Turizm -1,711 -1,516
Faiz -6,299 -5,201
Digerleri -6,977 -3,880
Toplam Mal ve Hizmet Dengesi -15,044 -353
Ozel Karsiliksiz Transferler (net) 5,011 2,725
Isci Gelirleri 4,560 2,136
Digerleri 451 589
Karsiliksiz Resmi Transferler (net) 214 141
Isci Gelirleri 43 37
Digerleri (net) 171 104
Cari Islemler Dengesi -9,819 2,513
*Ocak-Eyliil donemi
Kaynak: DPT
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Sermaye Hareketleri

2000 yilinin ikinci yarisinda, cari islemler dengesinin ve kur politikasi-
nin strdurdlebilirligi konusunda duyulan endise, portfoy yatirimlarinda
erimeye neden olmustur. 2000 yilinin son iki ayinda portfdy yatirimla-
rinda 5 milyar dolarlik c¢ikis yasanirken, IMF kaynakli sermaye girisine
paralel olarak artan uzun vadeli sermaye hareketleri sonucunda, net se-
rmaye cikist 3 milyar dolarla sinirli kalmistir. 2001 Subat'inda yasanan
ikinci krizle birlikte kur dalgalanmaya birakilmis ve uygulanan dezenf-
lasyon programui terkedilmistir. Bu gelismeler sonucunda artan belirsiz-
lik ve kamu borclarinin 6denebilirliginden duyulan endiseyle yabanct
yatirimcetlar Turkiye'yi terk etmislerdir. Boylece, 2001 yilinin Ocak ayin-
da 2.9 milyar dolarlik sermaye girisinin ardindan, Eylil ayina kadar ser-
maye cikist sirmis, ilk dokuz ayda net hata ve noksan kalemi ile birlik-
te toplam 13.7 milyar dolar tutarinda sermaye cikist yasanmustir.

Sermaye ve Resmi Rezerv Hareketleri

(12 Aylik Kiimiilatif)
(Milyar $)
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Kaynak: DIE

Bankacilik krizlerine temkinli yaklasan uluslararasi sermaye, Turkiye’ye
verdigi kisa vadeli borclari yenilememistir. Bunun sonucu, biiyimenin
baslica kaynagini olusturan kisa vadeli sermaye hareketlerinde ilk do-
kuz ayda 7.9 milyar dolarlik c¢ikis yasanmustir. Kasim krizinden sonra
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baslayan portfoy yatirimlarindaki cikis ise, 2002 Ocak-Eylil doneminde
4 milyar dolari bulmustur. Dogrudan yatirimlar kalemi 2000 yilinda ger-
ceklestirilen GSM ihalesinden saglanan 1.5 milyar dolarin, 2001 yilinda
hesaplara girmesinin etkisiyle 2.1 milyar giris gostermektedir. Ekonomi-
de belirsizliklerin artmast net hata ve noksan kaleminin biiyimesine ve
3.1 milyar dolarlik ¢ikis gostermesine neden olmustur.

Sermaye Hareketleri (milyon $)

2000 2001*
Sermaye Hareketleri (rezerv haric) 9,445 -10,636
Dogrudan Yatirimlar (net) 112 2,110
Portfoy Yatirimlari (net) 1,022 -3,950
Diger Uzun Vadeli Sermaye 4,276 -885
Kredi Kullanimi 17,459 8,914
Anapara Geri Odemesi -13,803 -10,153
Kredi Mektuplu Doviz Tevdiat Hesabi 620 354
Kisa Vadeli Sermaye 4,035 -7,911
Varliklar -2,138 86
Verilen Krediler 116 -668
Bankalar Rezervi ve Diger Varliklar -1,915 1,013
Verilen Krediler -339 -259
Yiikiimliiltikler 6,173 -7,997
Saglanan Krediler 6,813 -6,905
Mevduat -640 -1,092
Net Hata ve Noksan -2,623 -3,142
Denge Kalemleri
Genel Denge -2,997 -11,265
Rezerv Degismesi (1) 2,997 11,265
IMF Nezdindeki Varliklarimiz 0 0
IMF Kredileri 3,351 8,258
Resmi Rezervler (1) -354 3,006
*Ocak-Eyliil donemi

(1) Eksi isaret rezerv artisini gostermektedir.
Kaynak: DPT, TCMB

IMF’ye verilen niyet mektubundaki taahhttleri cesitli sorunlara ragmen
yerine getiren, performans kriterlerini tutturan ve son olaylar ile birlik-
te jeopolitik konumuna verilen 6nemi artan Turkiye IMF’'den 2002 yilt
icin 14 milyar dolar civarinda yeni ek kaynak almayi basarmistir. Bu
kaynak ile 2001 yilina damgasini vuran kamu borclarinin stirdiirilme-
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sine iliskin kaygilar giderilmis ve beklentiler olumlu etkilenmistir. 2002
yili basinda imzalanmasi beklenen yeni Stand-By anlasmast cerceve-
sinde uygulanacak programa sadik kalinmasi durumunda o6demeler
dengesi finansmaninda bir sorun beklenmemektedir.

Di1s Borclar

2000 yilinda, uygulanan kur ¢ipasi programinin yarattigt dis bor¢clanma
imkani ile birlikte i¢c borcun dis borclanma ile karsilanmasi politikast
sonucu, dis bor¢ stoku bir dnceki seneye gore 16 milyar dolar artarak
119.6 milyar dolara ulasmistir. 2000 yilinda 6zellikle tahvil yolu ile
uluslararasi piyasalardan borclanma sonucu tahvil stoku 16 milyar do-
lardan 22 milyar dolara ytkselirken, kamu net dis bor¢ 6deyici durum-
dan dis borclanict duruma gelmistir.

D1s Borg¢ Stoku (Milyon $)

2000 2001*
Deger % pay Deger % pay % deg.

Orta-Uzun Vade 90,690 75.8 98,009 82.5 8.1
Kamu Sektori 48,108 402 47,525 40.0 1.2
TCMB 13,429 1.2 22,075 18.6 64.4
Ozel Sektor 29,153 24.4 28,409 23.9 -2.6

Kisa Vade 28,912 24.2 20,839 17.5 -27.9

Toplam 119,602 100.0 118,848 100.0 -0.6

*Eyliil sonu itibariyle
Kaynak: Hazine Miistesariig

2001 yilinda dis borclanma politikast, icine girilen krizin dis finansman
imkanlarinda yarattigi kisitlama ile tersine donmistiir. Kamunun yani-
sira Ozel sektor de, kriz ortamu ile birlikte yenilenmeyen bor¢ ytikim-
lilukleri ytiziinden, net bor¢ 6deyici duruma diismustiir. Bunun sonu-
cu, Eylul itibariyle ticari bankalarin aldig1 kisa vadeli dis borclar 2000
yilt sonuna gore 6 milyar dolar eriyerek 10.9 milyar dolara diiserken,
diger sektorlerin kisa vadeli borcu 1 milyar dolar eriyerek 9.2 milyar
dolara gerilemistir. Boylece Eylul itibariyle kisa vadeli borclar 2000 y1l
sonuna gore %27.9 oraninda kiictilerek 20.8 milyar dolara gerilemistir.
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1999 yilt sonunda IMF ile imzalanan 3 yillik Stand-By anlasmasi, 3.5
milyar dolarlik kredi destegi saglamistir. 2000 Kasim ve 2001 Subat
krizlerinin ardindan istikrar programinin gerektirdigi dis kaynak ihtiya-
ct da hizla buytimustir. 19.3 milyar dolari IMF tarafindan taahhtd edi-
len ek kredi ve 6.8 milyar dolart Dinya Bankasi proje ve acil yardim
kredisi olmak tizere toplam 26.1 milyar dolar ek kaynak saglamistir.
Yakin bir zamanda imzalanmasi beklenen yeni giiclendirilmis Stand-By
anlasmasi sonucunda, IMF’den alinmast s6z konusu 14 milyar dolarlik
ek kaynak ile 3.5 milyar dolar ile baslayan istikrar programinin dis kay-
nak miktar1 40 milyar dolara yaklasacaktir.

Doviz Kurlari

1999 yili sonunda enflasyon ile miicadele cercevesinde onemli bir
adim atilarak, dezenflasyon programlarinin en etkili yontemlerinden
biri olan kur c¢ipasi uygulamasina gecilmistir. Bu programin diger tlke-
lerdeki uygulamasinda, enflasyonu distirmede gecikme gorilmesi du-
rumunda yerli paranin asir1 degerli hale geldigi ve bunun sonucu ola-
rak 6demeler dengesi kaynakli kriz yasandigi gorilmustir. Bu duru-
mun Oniine gecilmesi icin basvurulan yontemlerden birisi de bu tir
programlara devaliiasyonla baslanmasidir. Ancak Turkiye'de bu prog-
rama reel doviz kurunun tarihsel degerlerinin tizerinde oldugu bir se-
viyede baslanmuistir.

Merkez Bankast’'nin 2001 yilinda yayimlamaya basladig: reel efektif do-
viz kuru endeksi (REDK), yabanci tilkelerde tretilen mallarin yurticin-
de iiretilen mallar cinsinden goreli fiyatin1 yansitmaktadir. TUFE ve TE-
FE bazli olusturulan REDK endeksinde, 1994 yilinda yasanan hizli de-
valtiasyon sonrasinda reel doviz kurunun denge degerinde oldugu var-
saymmt altinda 1995 yili baz yil olarak alinmistir. Bu bilgiler 1s1ginda,
REDK endeksine bakildiginda, 2000 yilinda kur ¢ipali programa girer-
ken TUFE bazli endeksin 1995’e gore %28.6 oraninda daha degerli ol-
dugu, TEFE bazli endeksin ise %10.5 oraninda daha degerli oldugu go-
rilmektedir. Farkli tilkeler arasinda karsilastirilabilme kolayligi sagla-
yan genis bir mal sepetine sahip olan TUFE bazli reel kur endeksi kap-
sami daha genis bir dlcimleme sunmaktadir.
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2000 yilinda kur enflasyon hedefi dogrultusunda sabitlenirken, enflas-
yondaki diisiis hedeflenenin gerisinde kalmis, boylece TUFE bazli reel
kur endeksi, 2000 yili sonunda 147.6 degerine ulasmistir. Boylece TL,
1995 yilina gore %47.6 oraninda asirt deger kazanirken, 1999 yilina go-
re %20 civarinda deger kazanmustir. 2001 yili Subat ayinda dalgalanma-
ya birakidan TL, diger paralar karsisinda sert bir sekilde deger kaybet-
mistir. Nisan ayinda artan belirsizlikle birlikte TL'deki deger kaybi hiz-
lanmis, TUFE bazli REDK endeksi 101.2 degerine gerilemistir. Daha
sonra uygulanmaya konan “Gulicli Ekonomiye Gecis” Programi ve
IMF’'den gelen ek kaynak yardimiyla REDK degeri, Mayis ayinda 114.8
degerine yikselmisse de, tekrar gerileme egiliminde olmus ve Ekim
aymda 90.5 seviyesine gerilemistir. Kasim ayinda IMFden ek kaynak
gelmesinin kesinlesmesi ile saglanan gliven ortamindaki nispi iyilesme
ve belirsizlikteki azalma REDK endeksinin 106.9 seviyesine ylikselme-
sini saglamistir. TEFE bazli bakildiginda REDK endeksinin 2001 Kasim
itibariyle 95.9 seviyesinde bulundugu gortlmektedir. 2002 yilinda IMF
destegi ile programin uygulanmaya devam etmesi ve enflasyon oranin-
daki azalmaya bagli olarak TL'nin reel olarak deger kazanmasi beklen-
mektedir.
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2002 Yilinda Tirkiye Ekonomisi: Hedefler ve Bek-
lentiler

2001 senesinde ekonomik ve sosyal boyutlartyla tarihimizin en ciddi
krizlerinden biri yasanmis ve tlkedeki tim kesimler olumsuz etkilen-
mistir. Subat devaltiasyonu sonrasinda ekonominin icerisine girdigi da-
ralma suireci hizlanmus, istihdam kayiplarinin yani sira reel Gicretler aza-
lirken sirketlerin sermayeleri de sabit fiyatlarla gerilemistir. Krizin siira-
tle ortaya cikan bu cari etkilerinin yanisira, bankacilik reformu cerce-
vesinde kamu kesiminin seffafliktan uzak bir sekilde biriktirdigi zarar-
lar da realize olmus ve mevcut kaynak dagilim: yapisinin daha da bo-
zuldugu gozlenmistir. Bankacilik operasyonu sonucu kamu borg sto-
kunda gozlenen yaklasik %40’lik artis, aslinda 1990’larin basindan iti-
baren farkli iktidarlar tarafindan siyasetin ekonomik iliskilere miidaha-
leleri sonucunda seffaf olmayan bir sekilde ortaya cikan birikimin
yansimasidir. Tktidarlar tarafindan saklanan bu orandaki biiytik acikla-
rin temel makroekonomik programlarin disinda kalmasi, yillardir siiren
isitikrar arayislarimizin basarisiz olmasinda da etkili olmus ve temel
dengesizliklerle beraber birbirini besler hale gelmistir. Kamuoyunda
kimi zaman yolsuzlukla, kimi zaman poptlist politikalarla anilan bu
harcamact tutumun biriktirdigi zararlarin 2001 yilinda gerceklesmesi
sosyal bir maliyetin 6denmesini de mecbur birakmustir. Vergi miikellef-
lerinin dogrudan, diger ekonomik ajanlarin da bolistim yoluyla bu za-
rari karsilamast, yillardir stiregelen siyaset-ekonomi iliskisinin degisti-
rilmesi gerekliliginin kamuoyunda benimsenmesine sebep olmustur.
Bor¢ stokunun ulastigi seviye itibariyle stirdiirtilebilmesi icin mecbur
kalinan dis kaynagi saglayan IMF ve Diinya Bankasi tarafindan da bu
yapisal degisim, yardimin gerek sarti niteliginde performans kriterleri
olarak niyet mektuplarina koyulmustur.

Turkiye'de siyaset-ekonomi iliskisi en genel anlamda iki baslik altinda
toplanabilir: dogrudan kaynak dagitimi ve fiyat belirleme. ki kanalin
net ayirimlart olmasa da temel uygulamalar toplulastirmak adina bu
yaklasim faydali olabilir. Kaynak dagitimi bashig: altunda, her secim son-
rasinda koalisyonlarda paylasim problemi olan kamu bankalari,
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GSMH'’ye oran olarak %12 civarindaki devlet harcamasini yonlendiren
ihale sistemi (Bkz. Kamu Alimlarinda etkin Thale Tasarimi, TUSIAD
2001) ve son olarak biitcedist fonlar ve harcamaci kurumlar sayilabilir.
Fiyat belirleme strecinde ise, tarim sektori basta olmak tizere alim fi-
yatlarinin belirlenmesi destekleme politikasinin temel aract olarak kulla-
nilmustir. Ayrica KIT fiyatlar: da, hammadde ve ara mallar {izerinden sa-
nayi kesimine ve maliyetlerin etkilenmesiyle bu kanaldan sinirli da ol-
sa nihai tiketiciye ya da 2001 senesinde ve 1999 sonunda oldugu gibi
kamu maliyesine destek yonli kullanidmaktadir. Turkiye’nin gelismislik
seviyesi acisindan bakildiginda, 2001 senesinde ortaya c¢ikan birikmis
"gorev zararlan", devletin uyguladigi son derece musrif tutumun daha
cok kisa vadeli ve verimsiz sekilde kullanildigini gostermistir. Gelir da-
gilimt ve sosyal devlet anlayist ile degerlendirildiginde de (Bkz. Turki-
ye’de Bireysel Gelir Dagilimi ve Yoksulluk-AB ile Karsilastirma, TUSIAD
2000) Turkiye’nin bu temel politika araclarini etkin bir sekilde kullandi-
g1 iddia edilemez. AB tlkelerinde esitsizligi azaltan en buyik unsur
devletin yeniden dagitim politikalaridir. Nitekim, bu tlkelerde vergi ve
transfer oncesi, diger bir ifadeyle gelirin piyasa dagilimi Turkiye'ye ya-
kin hatta kimi tilkelerde daha yiiksek bir esitsizlik sergilerken, yeniden
dagium politikalart ile bu esitsizlik buytk olciide azalmaktadir. Oysa,
Turkiye'de gelirin devlet araciligi ile yeniden dagitimi etkin olmaktan
uzak ve zaman zaman dagilimi bozucu etki yaratmaktadir.

2001 senesinde, ozellikle Mayis ayt itibariyle hizlanan meclis calismala-
riyla yapisal dontisim c¢abalart mecliste yasalasmaya baslamistir. Bu
yasalar temel olarak, serbest piyasa ekonomisinin kurumsal altyapisi-
nin giiclendirilmesi ve siyasetin ekonomi tizerindeki etkilerini devletin
kuictltilmesi ve 6zerk yapilarin olusturulmas: yoluyla azaltmay: amac-
lamaktadir. Temel basliklar altinda toplandiginda Tarim Reformu, Ka-
mu Thaleleri Yasast, kamu bankalar1 basta olmak tizere tim mali sekto-
ri uluslarast standartlara uygun olarak dizenleyen Bankacilik Refor-
mu, butcedist fonlar ve doner sermayeli kuruluslarin kaldirillarak kon-
solide biitcenin kapsaminin genisletilmesi, kamu maliyesine yiik olan
KiT’lerin dzellestirilmesi, seker, tiitiin, elektrik ve dogalgaz gibi sektor-
lerde piyasaya giris engellerinin kaldirilmasi ve rekabetin artirilmast
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icin gosterilen cabalar, vergi idaresinin modernlestirilmesi, kayitdist
ekonominin azaltilmasi ve uluslarast muhasebe standartlarinin uygu-
lanmasi icin hazirlanan dizenlemeler sayilabilir. Bu yapisal degisimle-
rin hayata gecirilmesiyle, 2001 yilinda ortaya c¢ikan piyasa mekanizma-
larint bozucu ve kriz tireten yapinin orta ve uzun vadede rekabet glici
saglayacak sekilde degistirilmesi amaclanmaktadir.

Niyet mektuplarinda ifade edilen yogun yapisal reform programinin
yil sonunda buyik 6lcide tamamlanmis olmasina ragmen, piyasalarda
siyasetten kaynaklanan risk primleri anlamli ve kalict olarak dismemis
ve makroekonomik programin 6ngordigiu hedeflerden uzak gercek-
lesmeler yasanmustir. Bunda, siyasi kadrolarin yapisal reform stirecinde
cok istekli goziikmemelerinin etkisi olmustur. Oysa, orta ve uzun va-
dede, yasanilan boyutta krizlerin tekrarlanmamasi icin gerekli gortilen
bu reform slirecinin, siyaset dahil tim kesimleri kapsamast gerekmek-
tedir. Turkiye'nin t¢ senelik bir Stand-By anlasmasi esiginde oldugu
dustinilirse, onimiizdeki donemler icin uluslararas: kuruluslarin da
g0zl yasalasma suireci neredeyse tamamlanan yapisallarin uygulama
asamalarinda olacaktir. Makroekonomik dengelere kisa vadede arti
yonde bir katkist olacagina inanmadigimiz yapisal dizenlemelerin,
2003 sonu ve 2004 yili itibariyle olumlu etkilerinin ortaya cikmasini

beklemekteyiz.
Gerceklesme Hedef (1)

2001 2002
GSMH (Milyar $) 152.6* 155.8
GSMH (kisi basina)$ 2176* 2316
GSMH artis hizt -8.3* 4.0
TEFE Yilsonu (% degisme) 88.6 31.0
TEFE Yillik Ortalama (% degisme) 61.6 45.6
TUFE Yilsonu (%degisme) 68.5 35.0
TUFE Yillik Ortalama (% degisme) 54,4 46.4
Biitce A¢1g1 / GSMH (%) -15.6* 9.6
Faiz Dist Fazla / GSMH (%) 6.9* 5.6
Thracat (Milyar $) 34.3* 35.0
Ithalat (Milyar$) 41.9* 45.5
Cari Actk/GSMH (%) 2.3* 0.0

(1) DPT 2002 Yili Program:
* TUSIAD tabmini
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Yapisal Reformlar Alaninda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Gore)

Yapilacak/Yapilan Diizenlemeler Tarih Tedbirin Tiiri Sonug
1999
Yabanci Para Net Genel Pozisyon Sinirt
Oraninda Degisme Yapildi (Eylal 1999)
Sosyal Giivenlik Alaninda Yapilan Degisiklikler Yapildi (Eylul 1999)
Aralik Bankalar Kanunu'nda Yapilan Degisiklikler Stand-by Icin On Kosul Yapildi (Aralik 1999)
Karstlik Ayrilacak Krediler ile Tlgili Diizenlemeler Yapildi (Aralik 1999)
Sermaye Yeterliligi ve Acik Doviz Pozisyonu
Oranlart ile Ilgili Diizenlemeler Yapildi (Aralik 1999)
2000
Ocak | Uluslararast Tahkim Konusunda Anayasa Degisiklikleri Yapildi (Ocak 2000)
Tiirk Telekom Tle Tlgili Diizenlemeler Yapildi (Ocak 2000)
Telekomiinikasyon Kanunu'nun Cikarilmast 31 Ocak 2000'e kadar Yapisal Performans Kriteri Yapildi (Ocak 2000)
Subat | 20 Biitce Fonunun Kapatilmast 01 Subat 2000’e kadar Tk Gozden Gegirme Icin Yapisal Kriter
flerleme kaydedildi
Odenmemis Gorev Zararlar {le Tlgili Alinan Tedbirler (Subat 2000)
Mart Tk Goézden Gegirmenin Tamamlanmast
Destekleme Alimlari fle Tlgili Kanun Cikarilmast 01 Mart 2000’e kadar Icin Yapisal Kriter Yapildi (Haziran 2000)
Dogrudan Gelir Destegi Sistemi
fle Tlgili Pilot Uygulama Baslatilmast 2000 yilt iginde Yapildi (Mart 2000)
Nisan | BDDK Uyelerinin Belirlenmesi 01 Nisan 2000’e kadar Yapisal Performans Kriteri Yapildi (Mart 2000)
Gereksiz Biit¢edist Fonlarin Belirlenmesi 01 Nisan 2000’e kadar
GSM Satislarinin Gergeklestirilmesi 01 Nisan 2000’e kadar Yapildi (Nisan 2000)
Mayis Ikinci Gozden Gecirmenin
Piyasa Yapiciligt Uygulamasinin Baslatilmasi Tamamlanmasinda Yapisal Kriter Yapildi (May1s 2000)
Vergi izleme Sistemi Kurulmast 01 Mayis 2000’e kadar ikinci Gozden Gegirme icin Yapisal Kriter Yapildi (Nisan 2000)
Haziran 2 Biit¢edist fon kapatild:
Biit¢edist Fonlarin Ortadan Kaldirilmasi 01 Haziran 2000’e kadar Ikinci Gozden Gegirme Icin Yapisal Kriter (May1s 2000 itibariyle)
Temmuz Kredi Sinirlarina fliskin Diizenlemeler 01 Temmuz 2000’e kadar Yapildi (Aralik 1999)
Uciincti Gézden Gecirmenin
Sermaye Yeterliligi ile ilgili Kurallarin Degistirilmesi 01 Temmuz 2000’e kadar | Tamamlanabilmesi Icin Yapisal Kriter Yapildi
Agustos 25 Biit¢e Fonu kapatildi
25 Biit¢e Fonunun Kapatilmasi 01 Agustos 2000’e kadar Uclincii Gézden Gecirme Icin Yapisal Kriter (May1s 2000 itibartyle)
Eylil | BDDK'nin Timiyle Faaliyete Ge¢mesi 01 Eylil 2000’e kadar Yapisal Performans Kriteri Yapildi (Eylil 2000)
Ozellestirilecek Sirketlerin Portfoye Eklenmesi 01 Eylal 2000’e kadar Uciincti Gézden Gecirme I¢in Yapisal Kriter Yapildi (Haziran 2000)
2001
Ocak | Tirk Telekom icin ihale sartnamesi ve 5. Gozden gecirmenin
bilgi notunun agtklanmast 15 Ocak 2001 tamamlanmast icin kosul Yapildi
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Yapisal Reformlar Alaninda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Go6re)

Yapilacak/Yapilan Diizenlemeler

Tarih

Tedbirin Tiri

Sonug

Elektrik Piyasast Kanunu'nun ¢ikmast

Ocak sonuna kadar

Performans Kriteri

Yapildi (3 Mart 2001)

Tirk bankalarinin mevduat sahipleri ve diger
kreditorlerine olan garantinin tabiatini ve kapsamint

5. Gozden gecirmenin

aciklayan bildirinin a¢iklanmast 15 Ocak 2001 tamamlanmast icin kosul Yapildt

TMSF hangi bankalart satacagina karar vermesi. 20 Ocak 2001 5. Gozden gecirme icin 6n kosul Yapild:
Subat | ic risk yonetimi ve sermaye yeterlilik oranlarinin

piyasa riskini yansitacak sekilde ayarlanmasina

iliskin yeni diizenlemelerin kabul edilmesi Subat’a kadar Yapisal Kriter Yapildt

TEKEL'in Ozellestirme idaresi Potfoyiine devri Subat sonuna kadar Yeni yapisal kriter

Satilacak banka paketleri hakkinda bilgi verilmesi ve

tekliflerin istenmesi (teklifler 24 Nisan 2001'e kadar

alinacaktir). 20 Subat 2001 6. Gozden gecirme icin 6n kosul Yapildt

21 biitce fonunun ve 4 biitce disi fonun kapatilmasina

iliskin kanunlarin ¢ikarimast Subat ay1 ortasina kadar Yapisal Kriter Yapild:

Mart | Turk Telekom son ihale dokiimanlarinin yaymlanmast

ve Ozellestirme icin tekliflerin istenmesi Mart sonuna kadar Performans Kriteri Yapildt
Nisan | Sermaye eksigi olan tiim bankalarin detaylt

sermaye giiclendirme planlarini sunmast Nisan sonuna kadar 6. ve 7. Gozden gecirme icin énkosul Yapildi

Bankalarin, Fon uzmanlarinca kabul edilebilecek

yeniden sermayelendirme planlarma iliskin

taahhiit mektuplarini tamamlamalar Nisan sonuna kadar 8. Gozden gecirmenin tamamlanmasi i¢in kosul Yapildi

Yeni Merkez Bankast Kanunu'nun ¢ikarilmasi Nisan sonuna kadar 8. Gozden gecirmenin tamamlanmasi icin kosul Yapild: (5 May1s 2001)
Mays | Tirk Telekomun 6zellestirilmesinin

kolaylastirilmasina iliskin yasanin Meclis'den gecmesi - 6. ve 7. Gozden gecirme i¢in 6nkogsul Yapild:

TMSF ve kamu bankalarinin ticari bankalarla

olan gecelik pozisyonlar: dahil gecelik

yukimliliklerinin 16 Mart 2001°deki seviyesinin

en az Ucte ikisi dizeyinde dustrilmesi - 6. ve 7. Gozden gecirme i¢in 6nkogsul Yapildt

TMSF'nin Simerbank’in negatif net aktif degerini 6. ve 7. Gozden gecirmenin

kapatmak icin bankay1 yeniden sermayelendirmesi - tamamlanmast icin ¢nkosul Yapild:

Kalan TMSF Bankalarinin, negatif net aktif degerleri 6. ve 7. Gozden gecirmenin

kapatilacak sekilde yeniden sermayelendirilmesi tamamlanmast icin kosul Yapildt

Vergi 6nlemlerinin onaylanmast: (a) Mayis 2001’in

basinda Akaryakit Ttketim Vergisinin % 15 artirilmast

(b) KDV oraninin % 1 artirilmast (indirimli %1 ve % 8'lik

oranlar hari¢) ; ve (¢) Nisan 2001 itibariyle, sosyal

givenlik 6demelerine iliskin minimum katk: payinin,

mevcut diizenlemelerle uyumlu olarak artirilmast - 6. ve 7. Gozden gecirme icin dnkosul Yapildi
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Yapisal Reformlar Alaninda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Gore)

Yapilacak/Yapilan Diizenlemeler Tarih Tedbirin Tiirii Sonug
Kamu bankalarinin finansal olarak yeniden

yapilandirilmasinin tamamlanmast - 6. ve 7. Gozden gecirmenin tamamlanmast icin kosul Yapildi
Bankalar Kanunu’na iligkin yasal -—

degisikliklerin Meclis'ten gecmesi 6. ve 7. Gozden gecirmenin tamamlanmast icin kosul Yapildi
Ziraat ve Halk Bankasi icin ortak, politik etkilerden

bagimsiz ve Hazine'ye rapor veren bir yonetim

kurulunun kurulmasi ve yeni bir yonetimin atanmast - 6. ve 7. Gozden gecirmenin tamamlanmast icin kosul Yapildi
Kalan tiim biitce fonlarinin (DFIF hari¢) ve

bir biit¢e dist fonun kapatilmast Mayis sonuna kadar Kriter Yapildi
TMSF ve Kamu Bankalarinin Merkez Bankastyla olan

repo stoklarinm 7 Katrilyon TL'yi asmamast May1s sonuna kadar 8. Gozden gecirmenin tamamlanmasi i¢in kosul Yapildi

Emlak Bankasr'nin kapatilmasi ve yukimliltkleri ile
bazi varliklarinin Ziraat Bankast’'na transfer edilmesi

May1s sonuna kadar

8. Gozden gecirmenin tamamlanmast i¢in kogul

Yapildi (Cumhurbaskant
2 Haziran’da onaylady

Halihazirda hicbir teklif verilmeyen 4 banka icin
ikinci bir gecis bankasi kurulmast veya
bu bankalarin tasfiye edilmesi

May1s sonuna kadar

8. Gozden gecirmenin tamamlanmast i¢in kogul

Yapildi

Titlin Kanunu'nun Meclis'ten ge¢cmesi

May1s 2001

8. Gozden gecirmenin tamamlanmasi i¢in kosul

Yapildi (Cumhurbaskant
hentiz onaylamadi)

Vergi kimlik numaralarinin kullaniminin
yayginlastirilmasina iliskin vergi diizenlemesinin

yurtrliige girmesi

Mayis sonu

8. Gozden gecirmenin tamamlanmasi i¢in kosul

once yapildi

Haziran | TMSF bunyesindeki bankalarin ve kamu bankalarinin
kalan gecelik yukiimltltklerinin ortadan kaldirilmast - 8. Gozden gecirmenin tamamlanmast i¢in kogul Yapildi
Turk Telekom icin yeni bir profesyonel
Yonetim Kurulu ve yonetimin atanmast — 8. Gozden gecirmenin tamamlanmast i¢in kogul Yapildi
Program harcama rakamlari ile uyumlu
ek biit¢enin kabulii 8. Gozden gecirmenin tamamlanmast i¢in kogul Yapildi
Kalan 15 Biitce I¢i (Destekleme Fiyat
Istikrar Fonu haric) ve 2 Biitce Dist Fonun kapatilmast Haziran 2001 sonu Kriter Yapildi
Doner Sermayelerin sayisinin en az yartya indirilmesi Haziran 2001 sonu Kriter Yapildi
Kamu Bor¢lanma Kanunu'nun Meclis’e sunulmast Haziran 2001 sonu Kriter Yapildi
Bankalar Kanunu’ndaki
degisikliklerin onaylanmasi
Bagli krediler diizenlemesinin ¢tkarilmast sonrast 1 ay icinde Kriter Yapildi (Haziran 2001)
Temmuz | Uluslararasi tahkime iliskin anayasal
degisikligin tamamen uygulanmasina imkan veren Meclis’in 2001 yazinda
kanunun Meclis'ten gecmesi tatile girmesinden o6nce Kriter Yapild:
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standartlarla uyumlu hale getirilmesi

2002’nin basindan itibaren

Yapisal Kriter

Yapilacak/Yapilan Diizenlemeler Tarih Tedbirin Tiiri Sonug
Eylil | Gecis bankasinin ¢coziime kavusturulmasi Eylil sonu Performans Kriteri

Avrupa Birligi standartlartyla uyumlu bir Kamu

fhale Kanunu'nun Meclis’e sunulmast 15 Ekim 2001 Yapisal Kriter Yapildt

Tirk Telekom'un sirketlesme plant icin

danismanlarla sozlesme yapilmast 2001 Ekim sonu Yapisal Kriter Yapildi
Yi Sonu | Sosyal Givenlik Kuruluslart ve bitiin

Bitce Dist Fonlarin, Doner Sermayeli Kuruluslarin,

Hazine’nin kosullu yikumliltklerinin, yerel

yonetimlerin ve biitiin KiT’lerin hesaplarmnin ve finansal

gorintimlerinin 2002 taslak biitcesi ile sunulmast - Yapisal Kriter Yapildt
2002 Bankalarin muhasebe standartlarinin uluslararast Hazurliklar

devam etmektedir.

THY satisinin tamamlanmast

Mart sonuna kadar

Yapisal Kriter

Bankalarin karsiliklarinin vergiden dustilebilmesine
iliskin diizenlemenin kabuli

Mart sonuna kadar

Yapisal Kriter

Kalan TMSF bankalarinin satilmas, tasfiye edilmesi

veya diger ttrli ¢oziime kavusturulmasi

2001 sonuna kadar

12. Gozden gecirmenin tamamlanmasi icin kosul

Tirk Telekom'un 6zellestirme planinin tamamlanmast 2001 sonu Yapisal Kriter -
2000 yilt sonunda GSMH’nin % 2’sine tekabtl eden

(faiz ve cezalari iceren) Ozel sektoriin gecikmis vergi

borglari stogunun azaltilmasi 2001 sonu Yapisal Kriter -




Amerika’nin baslattigi operasyonun ardindan Turkiye’'nin uluslarasi si-
yaset alaninda 6onemi goreli olarak artmistir. Yilsonunda Turkiye, nis-
peten benzer konularda sorunlari olan Arjantin’den piyasalarin géziin-
de ayrilirken, IMF'nin ek finansal desteginin sifaen de olsa aciklanmasi
ic bor¢ sorununun yarattigt sipheleri dagitmistir. 2002 biitcesinin acik-
lanmasi, kamuoyunda biytimenin finansmani acisindan tartisilan bir
konu haline gelen faiz dist fazla ve siki maliye politikasindaki oncelik-
leri belirlemistir. 2002 bitcesinde, ylksek faiz dist fazla verilmesi
suretiyle izlenen siki maliye politikast ile kamu kesiminde iddiali bir
iyilesme ongorilmektedir.

Konsolide Biitce (Trilyon TL)

(Trilyon TL) GSMH’ye Oran Olarak
2001* 2002** 2001* 2002**
Gelirler 50,151 71,118 27.1 25.3
Vergiler 38,536 57,911 20.9 20.6
Vergi Dist 11,214 12,907 6.0 4.6
Katma Bitce 401 401 0.2 0.1
Harcamalar 77,999 98,071 42.2 35.0
Personel 14,900 21,891 8.1 7.8
Diger cari 4,800 7,792 2.6 2.8
Yatirim 3,770 5,736 2.0 2.0
Transfer 54,529 62,652 29.5 22.3
Faiz Odemeleri 40,578 42,795 22.0 15.3
Faiz Dis1 Denge 12,731 15,842 6.9 5.6
Biitce Dengesi -27,848 -26,953 -15.1 9.6

*Maliye Bakanhgi Ger¢eklesme Tabmini
#2002 Biitce Kanunu
Kaynak: Maliye Bakanhg, Hazine

Biylimenin finansmant acisindan ise, i¢ yillik bir Stand-By anlasmasi
ve dis kaynak ile beraber bankacilik sektorii ve tretim kesiminin so-
runlarina egilinmesi, beklentileri olumluya cevirmistir. Kamuoyunun
goziinde finansal piyasalarin istikrar gostergesi haline gelen doviz ku-
runda Kasim ayz1 itibariyle hizli bir distis stireci baslamis ve son iki ay-
da kurda reel deger kayiplart yasanmustir. Ancak doviz tevdiat hesapla-
rinin genis para arzi icerisindeki payina bakildiginda, kurdaki koptiigiin
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patlamasinin kuvvetli bir ters ikame etkisi yaptigini soylemek icin he-
niz cok erkendir. Kurdaki dististin c¢ikisi gibi sert olmast nedeniyle,
ongorilebilirligi hakkinda (6zellikle programin uygulanmasindaki si-
yasi riskler distuntldiginde) belirsizlikler s6z konusudur.

2001 senesinde yasanan devaltiasyonun ardindan kazanilan fiyat avan-
taji, reel sektoriin finansman kisitlart ve yurticinden temin edilen ham-
madde ve enerji maliyetlerdeki hizli artis nedeniyle ihracatct kesim aci-
sindan degerlendirilememistir. Yilsonunda kurda yasanan hizli distsler
ise yine bu kesimin gerceklestirdigi vadeli islemlerde basta olmak tze-
re olumsuzluklar yaratmistir. Devaltiasyondan olumlu etkilenen bir di-
ger sektor olan turizmde ise, 11 Eylil saldirilart ertesinde Afganistan ve
Israil’de yilsonuna dogru yasanan gelismeler iyilesmenin sinirli kalmasi-
na neden olmustur. Afganistan operasyonunun ardindan, Tirkiye eko-
nomisi icin ¢cok daha dogrudan etkileri olacak Irak’a bir miidahale ise
2002 senesi icin cok farkli bir senaryo ortaya cikmasina neden olacaktir.

2002 senesinin hemen basinda Arjantin’de peso %28.5 oraninda deva-
lie edilmistir. Fakat henliz cok yeni olan bu gerceklesmenin bolge
ekonomileri ve diger gelismekte olan piyasalardaki fiyat olusumuna
nasil etkide bulunacagi, Turkiye'nin uluslararas: pazarlarda 2001 yilin-
da kazandig fiyat avantaji acisindan biytk onem tasimaktadir. Ayrica
2002 senesinin ikinci yarisinda tekrar biyime trendine girmesi bekle-
nen AB ve ABD ekonomisinde yasanan resesyonun seyri de Turki-
ye’nin yetersiz ic¢ talebi toparlanana kadar biiyime potansiyelini belir-
leyecektir. Son olarak OPEC’in 2002 basindan itibaren petrol arzini kis-
ma ve oldukc¢a diisen petrol fiyatlarini yikseltme stratejisinin etkileri
ve AB parasal birligi icinde tek para olarak kullanima baslayan Eu-
ro’'nun dolar karsisindaki paritesi de ekonomideki fiyatlar tizerinde et-
kili olacaktir.

Merkez Bankasi 2002 yilina parasal hedefleme ile baslayacak ve "gele-
cek donem enflasyonu'"na odaklanan bir para politikast uygulayacaktir.
Kosullar olustugunda ise acik bicimde enflasyon hedeflemesi politika-
sina gecilecektir. Programda hedeflenen temel parasal buytiklik "para
tabant"dir ve nominal milli gelir biytime hiz1 kadar artmas: hedeflen-
mektedir. Boylelikle, 2002 yili sonunda para tabant bir yil éncesinin
aynt donemine kiyasla %40 oraninda ylkselecektir.
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Oniimiizdeki donemlerde olasi bir ters para ikamesi siirecinin ve giic-
It 6demeler dengesinin sonucu olarak, 2001 yilinin tersine, ekonomi-
de doviz arz fazlasinin olusmasi beklenmektedir. Bu durumda, dalgali
doviz kuru rejimi ile celismeyecek ve doviz kurunun uzun donemli
trendini ve dogal denge degerini bozmayacak sekilde doviz rezervleri-
ni arttirmaya yonelik yontemlerin seffaf bicimde kullanilmast s6zkonu-
su olabilecektir.

2 Ocak tarihinde Merkez Bankas: tarafindan aciklanan "2002 Yili Para
ve Kur Politikasi"nda, 2002 yilinda biytimeyi olumlu yonde etkileye-
cek dort onemli gelismeden bahsedilmistir. Birincisi, 2001 yilinda Ttr-
kiye’'nin kazandig1 rekabet giict cercevesinde olumlu etkilenecek ihra-
cattrr. Ikincisi, giiclii bir bankacilik sistemine ulasiimasi ile banka bilan-
colarinin saglikli bicimde buytimeye baslayacak olmasi ve zamanla
kredi hacminde reel bir artis olusmasidir. Uctinciisii, 2002 yilinda bek-
lenen ters para ikamesine yolacan nedenlerin, 6zellikle de doviz kuru-
nun istikrar kazanmasinin ic talebi de uyaracak olmasidir. Dordlinciisu,
mali piyasalardaki istikrarin ertelenmis yatirim ve tilketim harcamalari-
nt uyarmast beklenmektedir. Boylelikle, Ttirkiye ekonomisinin tekrar
buylime stirecine girecegi disunilmektedir.

TUSIAD tahminleri dis konjonktiir acisindan yukarida bahsedilen risk-
lerin gerceklesmeyecegi, siyasetin yarattigi risk priminin yapisallarin
uygulamaya gecirilmesine yonelik somut adimlarla, ancak yavasca aza-
lacagt ve 2002 yilinda uluslararasi kaynaklardan yaklasik 10 milyar do-
lart asan net giris gerceklesecegi varsayimi altinda olusturulmustur.
2001 senesi sonunda doviz kurunda gozlenen disiistin ters para ika-
mesi seklinde realize olmasinin cok hizli olmayacagi distinilmektedir.
Doviz kurunun seyri acisindan, gelecek dis kaynagin hentiz belli olma-
yan zamanlamast da oldukca 6nem tasimaktadir. Stand-By anlasmast
ertesinde resmi dis borclanma ve portfoy yatirimlarinda yasanacak ar-
tislar doviz kurunun reel olarak deger kazanmasina sebep olabilecek-
tir. Merkez Bankast tarafindan yayinlanan tartii reel kur endeksine go-
re son aylarda yasanan reel deger kazancinin tizerine- sayet Merkez
Bankast mudahalesi olmazsa- kurda yasanacak deger kazanclan ile
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2001 senesinde kazanilan fiyat avantajinin yitirilmesi s6z konusu olabi-
lecektir. Para tabani artisinin %40 olarak belirlendigi g6z 6nlinde tutul-
dugunda mimkiin goziken bu durumda, 2002 senesi icin beklenen
dis satima yonelik biiylime miimkiin olmayacaktir. Ayrica, TUSIAD
global ekonomide en erken yilsonuna dogru bir canlanma beklemek-
tedir. Bu beklentiyi dogrulayacak sekilde, Ekonomik Isbirligi ve Kal-
kinma Orgiitiiniin (OECD) kullandig1 erken uyari gostergelerinin takip
edilmesi durumunda, hem ABD’nin, hem Japonya'nin, hem de Avru-
pa’nin, tUretimi ortalama 6-12 ay 6nden takip eden birlesik gostergeler-
de, 2001 yilsonu itibariyle, belirgin bir artis g6zlenmektedir.
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Bankacilik reformu cercevesinde, bankalarin sermaye yapilarini glic-
lendirmek amaciyla cok kapsamli bir calisma yuritilmektedir. 2002 se-
nesinde biyik olciide tamamlanmasi beklenen bu cabalarin etkilerinin
kisa vadede ortaya cikmayacagini disinmekteyiz. Bu nedenle gerek
bir 6nceki yil sabit fiyatlarla %35 daralan mevduat bankalart kredi hac-
minde, gerek yurtici borclanmanin ortalama maliyetinde hizli bir iyiles-
me beklememekteyiz. Ancak, kurdaki reel degerlenme TL'ye gecisi ve
tiketim talebini artirirken, goreli olarak ucuzlayan ithal mallar, kisitl
da olsa 6zel sektoriin yatirim harcamalarini artirabilecektir. Siki para ve
maliye politikalari ile kontrol altinda tutulacak olan nominal i¢ talep,
2000 senesinde yasanan tarzda bir tiketim mallart ithalati kaynakli ge-
nislemeye imkan vermeyecektir. Merkez Bankasi tarafindan hedeflen-
mese de, kurdaki degerlenme enflasyonun inis trendine de yardimci
olacak ve reel faizlerle beraber kisa vadeli sermaye girisine imkan sag-
layacaktr.
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Bu dogrultuda, TUSIAD 2002 yilinda GSMH'nin %2.4 artmasini, enflas-
yonun ise yilsonu itibariyle TEFE veTUFE’de sirastyla %47 ve %46 ol-
masint beklemektedir. 2002 yilinda dolar kurunun %11 oraninda reel
olarak degerlenmesi beklenmektedir. Ortalama bilesik faizlerin de yil-
lik ortalama olarak %72 olacagi ongorilmektedir. %4.5 olmast 6Gngorii-
len faiz dis1 fazlanin hiitkimetin %5.7 olan hedefinin alunda kalacag:
ve faiz harcamalarinin beklenilenin Ustine cikarak bitce acigint
%11.2’ye tastyacagi beklenmektedir. Kurdaki gelismelere paralel olarak
turizm ve ihracat performansinin program hedeflerine yakin ya da al-
tinda gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Thracatin bavul ticareti dahil
olarak 35.3 milyar dolar, ithalatin ise 45 milyar dolar olmasi beklen-
mektedir. Hiikiimetin 116 milyon dolarlik cari islemler fazlasina karsi-
lik TUSIAD 1 milyar dolarlik bir acik beklemektedir.
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I¢1

TUSIAD’IN MAKROEKONOMIK SENARYOSU

2002
2000 2001 2002 Hiikiimet
I. II. 118 IV.  Ydhk L 18 118 Iv. Yullik L 18 118 Iv. Ydlik  Programi
Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
GELIR VE FIYAT
GSMH (sabit fiyatlarla)* 4.2 49 7.2 7.6 6.1 44 -11.0 -84 -8.8 8.3 -1.9 3.4 32 4.2 2.4 4.0
Enflasyon (TEFE)* 06.6 59.1 483 37.6 51.4 30.1 56.8 70.0 84.9 61.6 87.3 58.2 524 47.1 586 31(b)
Enflasyon (TUFE)* 0688 0L7 527 423 54.9 35.0 523 580 675 54.4 70.5 545 50.7 45.9 54.0 35(b)
Rezerv Para * 76.6 75.1 09.4 5.6 68.0 313 34.4 36.9 425 36.7 53.8 485 46.2 43.5 47.5 -
KONSOLIDE BUTCE
Konsolide Biitce Geliri (tril TL) 7480 8046 9441 8789 | 33,756 | 10561 12367 13472 13359 | 49,759 | 14619 16259 19859 20484 | 71,220| 71218
Konsolide Biitce Gideri (tril TL) 11381 12281 11340 11,601 | 46,603 | 10651 20381 23768 24140 | 78,940 | 25040 25230 24840 30190 | 105302| 98,131
Konsolide Biitce Dengesi (tril TL) 3901 4235 1898 2812 | 12,846 90 8014 -10296 10,782 | 29,182 | -10422 8972 4982 9706 | -34082| -26913
Faiz Harcamalart (tril TL) 6602 6428 4557 2853 | 20440 | 4809 10932 13759 12522 | 42022 | 13622 13822 8922 12576 | 48941| 42,795
Konsolide Biitce Dengesi (milyar §) 6.9 7.0 29 41 -20.6 0.1 68 74 -7.1 -23.8 -7.0 -5.4 28 4.9 -19.7 -15.0
Faiz Digt Biitce Dengesi (GSMH'ya orant, %) 6.0 - 6.9 49 5.7
Kons.Biit Dengesi (GSMH'ya oran, %) -10.2 -15.6 -11.2 -9.6
DOVIZ KURLARI
Nominal Doviz Kuru (TL/$) 562,840 609,022 645,348 678,951 | 624,040 | 797557 1,186,825 1398015 1519542 |1,225,485 | 1484821 1,647.937 1,808,169 1,976,032 | 1,729,240 1,800,000
Nominal Doviz Kuru (TL/$)* 652 541 474 368 49.4 417 949 1166 1238 96.4 86.2 389 293 30.0 411
Reel Déviz Kuru (TL/$) (1999=100)* 92,5 91.6 89.2 90.8 91.0 849 73.7 70.0 75.0 759 854 84.0 82.5 84.9 84.2
Reel Dowiz Kuru (TL/$) * 0.9 33 0.6 0.6 13 8.2 -19.5 215 -17.4 -16.6 0.6 13.9 17.9 13.1 10.9
Nominal Déviz Kuru (TL/€) 555,014 569,162 583,843 589358 | 574,344 | 733,423 1036296 1245474 1354713 | 1,092,476 | 1,341,894 1,501,761 1,660,598 1,821,659 | 1,581,478
Nominal Déviz Kuru (TL/€ )* 45 36 27 14 29 32.1 82.1 1133 129.9 90.2 83.0 44.9 333 345 44.8
Reel Déviz Kuru (TL/€) (1999=100) 113 1163 1170 1241 117.2 109.6 100.2 93.3 99.8 100.7 1122 109.3 106.6 109.2 109.3
Reel Doviz Kuru (TL/ €)* 14.8 16.9 16.7 20.2 17.2 -1.6 -13.9 -20.3 -19.6 -14.1 24 9.1 14.3 94 8.6
Capraz Kur €/8 98.01 9346 9047  860.80 92.33 91.96 87.32 89.09 89.15 89.38 90.37 91.13 91.84 92.19 91.38
DIBS FAIZi
Nominal Faiz (bilesik %) 39.4 380 335 392 375 1254 1003 913 79.6 99.1 75.7 73.4 70.6 60.6 71.6
Reel Faiz (bilesik %) -16.3 -133 0 -100 1.2 9.2 733 27.7 12,6 -2.9 23.2 0.2 9.6 11.9 13.2 82
DIS TICARET VE CARI iSLEMLER
thalat (cif) (milyar $) 11.3 14.2 142 14.8 54.5 10.3 9.4 10.2 12.0 41.9 103 10.6 115 125 45.0 45.5
Thracat (fob, bavul ve transit tic. haric)X(milyar §) 7.6 8.0 7.7 8.1 31.4 8.2 8.8 8.7 85 342 85 9.0 9.0 88 353 35.0
Dis Ticaret Dengesi (fob-cif)(milyar $) 3.7 62 65 67 231 2.1 0.6 -14 3.5 -7.6 -1.7 -1.6 2.6 -3.7 -9.7 -10.5
Gortinmeyen Kalemler (diger cari)(milyar$) 2.7 29 5.3 37 145 15 17 33 4.5 112 17 1.6 28 26 87 135
Cari 1§lemler Dengesi (milyar$) 1.1 33 -1.2 3.0 8.6 0.5 1.2 1.9 1.0 35 0.0 0.0 02 -1.1 -1.0 0.0
{thalat (cif)(milyar $)* 405 36.8 36.0 251 33.9 9.8 325 -28.2 -17.3 -22.5 0.1 129 13.3 43 7.4
Thracat (fob, bavul ve transit tic. dahil)(milyar $)* 7.5 158 77 -l4 7.0 78 108 125 19 82 4.4 20 25 37 31
ithalat Miktar Endeksi* 434 344 30.1 263 32.7 -10.0 -30.4 275 204 -19.6 9.4 23.5 25.1 13.0 13.0
Thracat Miktar Endeksi* 14.4 214 111 08 11.2 163 203 221 19.9 20.4 7.4 7.7 7.0 0.5 6.5
{thalat Birim Degeri*(a) 20 18 45 0.9 0.3 0.2 -29 0.9 3.7 -3.8 85 -85 94 -7.7 0.0
Thracat Birim Degeri*(a) 23 42 75 0.4 A 73 -7.9 78 -14.1 35 28 -5.3 4.1 2.7 5.1

Tralik rakamiar TUSIAD tabminidir.
(-) Yaymlanmanug veri

(*) Bir dnceki yihn ayni donemine gore yillik yiizde degismeyi gdsterir.
(*) Reel doviz kuru endeksindeki diigiis TL'nin dolar karsisinda deger

kaybettigini gostermektedir.
(a) Cari Deger/Miktar Endeksi

(b) il sonu, TUSIAD'm ayni déneme ait yil sonu rakamlar: TEFE %46.9, TUFE %46.2'dir.




EK I

SANAYI URETIMININ
DEVRESEL HAREKETI



Devresel Dalgalanmalar

Sanayi uretimi gibi devresel gostergelerin (cyclical indicators) yakindan izlenmesi,
ekonomik daralma ve genisleme seklinde bilinen konjonktiirel dalgalanmalarin
(business cycles) takibi ve tahmininde uzun stiredir kabul goren bir yontemdir.
Devresel gostergeler, ekonomik aktiviteye gore gerceklesmelerinin zamanlamasina
gore isim alan-6nct (leading), esanlt (coincident) ya da gecikmeli (lagging)- eko-
nomik serilerdir. Oncili gdstergeler konjonktiirel dalgalanmalardan once trend degi-
sikligine ugrarken, esanli olanlar ekonomik aktiviteyle beraber gecikmeli olanlar ise
ekonomik aktiviteyi takip eder sekilde davranmaktadir. Bu acidan, en buytk ilgiyi
oncu gostergeler cekmektedir. Ne var ki, yayinlanmasindaki gecikme ve frekansi
nedeniyle kisa vadeli analiz ve tahminlerde kullanilamayan ulusal geliri anlamlt bir
sekilde yakinsamasi, esanli gostergelerin dnemini artirmaktadir. Bu nedenle kon-
jonktirel dalgalanmay1 da esanli gostergeler tanimlar.

Konjonktiirel dalgalanmalarin incelenmesi ve tahmin edilmeye calisiimasi, 6ncii
gostergeler ve devresel degiskenler alanindaki arastirma ve calismalart da artirmis-
tir. 1970’lerin basinda Geoffrey H.Moore ve Philip A.Klein, Ulusal Ekonomik Aras-
tirma Burosu (NBER) biinyesinde Uluslararasit Ekonomik Gostergeler isimli bir pro-
jeye baslamis ve daha sonra bu calismalar Rutgers ve Colombia Universitelerinde
Uluslarast Konkonktiirel Dalgalanmalar Merkezlerine temel olusturarak giderek
yayginlasmistir. Kiresellesmenin arttigi ginimuizde, gelismis tlkelerin ekonomik
politika olusturan birimlerinin 6énemli bir kism1 konjonktiirel dalgalanmalarint de-
tayli analiz etmekte, ayrica OECD, Conference Board ve NBER diizenli olarak bu
calismalart yayinlamaktadir. Tiirkiye'de ise, Merkez Bankasi, TUSIAD ve Bogazici
Universitesi bu anlamda arastirmalar yapmuslardir.!

Temel Kavram ve Tanumlar

TUSIAD'in bu ekte hazirladigi devresel hareketler calismasinda, sadece referans se-
risi tizerinde calisilmis ve 1985 yilindan itibaren aylik Sanayi Uretimi Endeksi
(1997=100) kullanilmis; asagidaki terminoloji ve tanimlar benimsenmistir:

* Tepe (peak) ya da dip (trough) doénme noktalartyla (turning point) belirlenir.

* Evre (phase) bir dip ve tepe arasinda gecen siiredir.

(1) Selmin Altay, Avni Arikan, Hasan Bakir, Ayse Tatar, (1991), “Leading Indicators: The Turkish Experience”, TCMB.
Salih Neftci, Siileyman Ozmucur, (1991), “Tiirkiye Ekonomisi icin Oncii Gostergeler Endeksi”, TUSIAD.
Tiirker Hamzaoglu, (1999), “Composite Leading Indicators for Turkish Business Cycles”, Bogazici Universitesi, Ya-
yinlanmamis Master Tezi
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* Devre (cycle) ayni cins iki donme noktasi arasinda (dip-dip ya da tepe-tepe) ge-
cen suredir.

* Trend degisikligi bir resesyondan genislemeye gecis ya da genislemeden resesyo-
na gecisi tanimlamaktadir.

* Referans secilen serinin genel ekonomik aktiviteyi temsil ettigi varsayilmaktadir.
Metodoloji

Devresel hareketlerin incelenmesinde benimsenen temel yaklasim biytime devre-
leridir ve metodoloji de bu cerceveye uyarlanmustir. Devresel hareketlerin incelen-
mesinde temel ara¢ olan uzun donem egilim hesaplamasinda NBER?'nin gelistirdi-
gi Ortalama-Evre Egilimi (PAT-Phase Average Trend) kullanilmaktadir. Bu yontem-
le devresel hareketlerin incelenmesinde serinin donme noktalarinin tespiti éGnem
kazanmaktadir ki, "Bry-Boschan PAT Methodolojisi"3 icin gelistirilen prosediir aynen
uygulanmaktadir. Bulunan uzun dénem egiliminin, mevsimsellikten arindirilmis Sa-
nayi Uretimi serisinden arindirilmastyla devresel hareketlere ulasiimaktadir.

Sanayi Uretiminin Uzun Dénem Egilimi

"Sanayi Uretiminin Devresel Hareketleri (1986-2001)" tablosunda verilen donme
noktalarinin bulunmasmin ardindan hesaplanan egilim, kirilma noktalarinin yumu-
satilmastyla uzun donem nihai egilim haline getirilmektedir. "Sanayi Uretimi Endek-
si" grafiginde belirtilen egilime bakildiginda, konjonktiirel dalgalanmalar literatiirG-
ne uygun olarak soklarin biiyime devresindeki kalici etkileri goriilebilmektedir. Ki-
sa vadede yasanan krizler, uzun doénem egilimini kalict olarak degistirmekte ve
uzun vadede ekonomi daha disiik seviyede bir dengeye dogru hareket etmektedir.
Calismanin baslangic yili olan 1985 yilinda sanayi tretiminin yaklasik %6 olan uzun
donem egiliminin egimi 1991 yili "mini" krizi, 1994 krizi, Glineydogu Asya ve Rus-
ya krizi ertesinde hizlanan resesyon, depremler ve son yasanilan krizlerin ardindan
kademeli olarak %1 civarina gerilemistir. Biylime evreleri acisindan bakildiginda da
genisleme donemlerindeki artis hizlarinin azaldigi gozlenmektedir.

Devreler itibariyle Sanayi Uretimi

Sanayi Uretiminin uzun donem egilimden sapmalari olarak nitelendirebilecigimiz
"Nihai Egilimden Sapmalar" grafiginde donme noktalari gozlenebilmektedir. 1986

(2) Bry, G. ve Boschan, C.(1978) "The Phase Average Trend: A new way of Measuring Economic Growth",
National Bureau of Economic Research

(3) Bry, G. ve Boschan, C.(1971) "Programmed Turning Point Determination in Cyclical Analysis of Time Series:
Selected procedures and computer programmes";, National Bureau of Economic Research
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Sanayi Uretiminin Devresel Hareketi (1986-2001)

Dip Tepe Dipten | Tepeden | Tepeden | Dipten | Ortalama | Dipten | Tepeden
Noktalar Noktalar Tepeye Dibe Tepeye Dibe Devre Tepeye Dibe
Y Ay Deger* Yl Ay Deger* Ay Ay Ay Ay Ay Deger (%) | Deger (%)
1986 2 90.28 | 1988 2 10833 24 9 - 33 - 19.9 -15.2
1988 11 94.04 | 1993 4 11219 53 13 62 66 64 19.3 -34.5
1994 5 83.42 | 1997 9 11244 40 23 53 63 58 34.8 -23.2
1999 8 91.29 | 2000 11 107.99 15 13 38 28 33 18.3
(*) Nibai Egilimden Sapmalar (Egilim=100)

yilinin Subat ayinda ulasilan dip noktasindan cikis iki yil sirmiis ve Turkiye'nin di-
sa acitk buylme stratejisinin stirduirtlebilmesindeki ihracatin hizli biytimesinin ya-
vaslamast ve gelir dagiliminin diizelmemesi gibi sorunlar, hizli biytimeyi ttkanma
noktasina getirmistir. 1988 yili sonunda ulasilan dip noktasindan c¢ikis Turkiye'nin
sermaye hareketlerinde serbestlesme gibi yapisal degisikliklerle kaynak yaratmasiy-
la mimkin olabilmis ve kisa vadeli sermaye girislerinin yardimiyla Korfez Savast
donemi haricinde biiyiime performanst azalarak da olsa 1993 yili Nisan ayina ka-
dar devam etmistir. Tlrkiye ekonomisinde temel dengesizliklerin artmaya basladig:
bu donemde, yonetim hatalariyla beraber yeni bir krizin gelisi hizlanmis ve 1994
Mayis ayinda ulasilan dip nokta 6ncekilerden cok daha derin olmustur. Kriz sonra-
sinda, orta ve uzun vadede stirdirtlebilmesi mimkiin géziikmeyen kisa vadeli ser-
maye girisine dayali politikalara donilmesi, bityime oranlarini artirmistir. 1997 son-
rasinda pesi sira gelen Giiney Dogu Asya ve Rusya krizleriyle darbe alan ekonomi,
1999 yili sonuna gelindiginde eski politikalarin degisimini zorunlu hale getirmistir.
2000 programinin basinda piyasalara hakim olan iyimserlik ise kisa sirmus ve Ka-
sim kriziyle Turkiye 15 ayla en kisa dip-tepe evresini yasamustir.

Yapilan calismada, 1985 yilindan itibaren sanayi Gretimine devresel olarak bakildi-
ginda Uc¢ tam devrenin tamamlandigr gortilmektedir. Sanayi Gretiminin ortalama ge-
nisleme devrelerine bakildiginda, 64 ay olan ilk devrenin siiresinin ikinci devrede
58 aya, ucinci devrede ise 33 aya dustugt gorilmektedir. Tepe-dip evrelerde
onemli bir degisiklik yasanmamis ve ekonomik aktivitenin yavaslayarak dibe ulas-
mast ortalama bir sene olarak gozlenmistir. 1990’larin sonuna dogru makroekono-
mik istikrarsizliklarin artmasi ve biylmenin finansmaninin kisa vadeli politikalar
nedeniyle stirdirilemez noktaya gelmesi ise genisleme evresi olan dip-tepe evre-
lerinin 15 ay gibi kisa stirelere inmesine neden olarak, krizlerden kalict olarak ciki-
st gliclestirmistir.
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[STATISTIKI TABLOLAR



Ekonominin Genel Dengesi
(Cari fiyatlarla, Milyar TL)

% Pay
2000 2001* 2002** 2000 2001* 2002**
1. GSMH 125,970,544 184,766,666 280,550,667 100.0 100.0 100.0
2. Dis Kaynak 8,176,976 1,369,901 7,053,685 6.5 0.7 2.7
3. Toplam Kaynaklar 134,147,521 186,136,567 288,204,352 106. 100.7 102.7
4. Toplam Yatirimlar 31,037,739 30,315,155 52,409,535 24.6 16.4 18.7
5. Sabit Sermaye Yatirimi 28,414,469 34,024,186 50,032,457 22.6 18.4 17.8
5.1 Kamu 8,709,004 10,509,245 14,920,301 6.9 5.7 5.3
5.2 Ozel 19,705,465 23.514.941 35.112.156 15.6 12.7 125
6. Stok Degismesi 2.623.269 -3.709,031 2.377.078 21 20 0.8
6.1 Kamu 65,171 1,175,960 486,351 0.1 0.6 0.2
6.2 Ozel 2,558,008 2,533,070 2,863,429 2.0 1.4 1.0
7. Toplam Tuketim 103,109,782 155,821,412 235,794,817 81.9 84.3 84.0
8. Kamu Harcanabilir Geliri 9,067,238 6,636,006 26,031,151 7.2 3.6 9.3
9. Kamu Tiketimi 15,593,737 23,102,482 34,687,705 12.4 12,5 12.4
10. Kamu Tasarrufu -6,526,499 -16,466,476 -8,656,554 5.2 -8.9 -3.1
11. Kamu Yatirimi 8,774,175 9,333,285 14,433,950 7.0 5.1 5.1
12. Kamu (Tas.-Yat.) Farki  -15,300,674 25,799,761 -23,090,504 -12.1 -14.0 -8.2
13. Ozel Harcanabilir Gelir 116,903,306 178,130,660 254,519,516 92.8 96.4 90.7
14. Ozel Tiketim 87,516,045 132,718,930 201,107,112 69.5 71.8 71.7
15. Ozel Tasarruf 29,387,261 45,411,731 53,412,404 23.3 24.6 19.0
16. Ozel Yatirim 22,263,563 20,981,871 37,975,585 17.7 11.4 13.5
17. Ozel (Tas.-Yat.) Farki 7,123,698 24.429.860 15.436.819 5.7 13.2 55
18. Ozel Tasarruf Orani 25.1 25.5 21.0
19. Toplam Yurtici Tasarruflar 22,860,762 28,945,255 44,755,850 18.1 15.7 16.0
20. S.Sermaye Yatirimi/GSMH 22.6 18.4 17.8
21. Yurtici Tasarruflar/GSMH 18.1 15.7 16.0
Ekonominin Genel Dengesi
(1998 fiyatlariyla, Milyar TL)
% Degisim
2000 2001* 2002* 2000 2001* 2002*
1. GSMH 53,344,459 48,810,180 50,762,587 6.1 85 4.0
2. Dis Kaynak (1) 3,175,142 -924,695 -88,331 -3.0 7.7 -1.7
3. Toplam Kaynaklar 56,519,600 47,885,485 50,674,256 8.8 -15.3 5.8
4. Toplam Yatrimlar 13.969.406 8,282.822 9,769,484 16.0 407 17.9
5. Sabit Sermaye Yatirimi 12,837,383 9,283,174 9,329,158 14.2 -27.7 0.5
5.1 Kamu 4,090,996 2,955,176 2,874,752 20.6 -27.8 2.7
5.2 Ozel 8,746,387 6,327,998 6,454,406 11.5 -27.7 2.0
6. Stok Degismesi (1) 1,132,023 -1,000,352 440,326 0.6 -4.0 3.0
6.1 Kamu 28,124 -317,165 -90,091 0.0 -0.6 0.5
6.2 Ozel 1,103,900 683,187 530417 0.6 3.4 25
7. Toplam Tiiketim 42,550,194 39,602,663 40,904,771 6.7 -6.9 3.3
8. Kamu Harcanabilir Geliri 3,839,683 1,753,047 4,710,053 15.0 -54.3 168.7
9. Kamu Tiketimi 6,503,326 6,114,347 6,207,512 4.5 -6.0 1.5
10. Kamu Tasarrufu -2,663,643 -4,361,300 -1,497,459
11. Kamu Yatirimi 4,119,120 2,638,011 2,784,661 20.7 -36.0 5.6
12. Kamu (Tas.-Yat) Farki  -6,782,763 46,999,312 4.282.120 32 38.8
13. Ozel Harcanabilir Gelir 49,504,776 47,057,133 46,052,534 5.5 -4.9 2.1
14. Ozel Tiiketim 36,046,868 33 488,315 34,697,260 7.1 7.1 3.6
15. Ozel Tasarruf 13,457,908 13.568.817 11.355.274 15 0.8 163
16. Ozel Yatirim 9,850,286 5,644,811 6,984,823 14.1 -42.7 23.7
17. Ozel (Tas.-Yat.) Farki 3,607,622 7,924,006 4,370,451
18. Ozel Tasarruf Orani 27.2 28.8 24.7
19. Toplam Yurtici Tasarruflar 10,794,264 9,207,517 9,857,815 4.0 -14.7 7.1
20. S.Sermaye Yatirimi/GSMH 24.1 19.0 18.4
21. Yurti¢i Tasarruflar/GSMH 20.2 18.9 19.4

(1) Yiizde degismeleri GSMH biiyiimesine katkilarini gostermektedir.
* DPT gerceklesme tabmini

** DPT 2002 Programi
Kaynak: DPT
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GSMH Sektorel Buyime Hizi
(1987 fiyatlartyla, % degisme)

2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 L . I
Tarim 2.0 4.4 2.3 8.4 -5.0 4.1 6.3 3.7  -4.8
Sanayi 12.1 7.1 10.4 2.0 -5.0 5.6 -1.2 -7.4 -9.0
Maden -6.9 23 4.7 9.3 -7.3 -1.1 -2.3 -5.7  -10.4
Imalat 13.9 71 114 1.2 5.7 5.9 08 80 98
Enerji 9.6 9.7 5.0 5.3 1.3 6.5 -3.2 -40  -1.9
Insaat 4.7 5.8 5.0 0.7  -125 5.8 -6.2 -7.5 -10.8
Ticaret 11.5 8.9 11.7 1.4 -6.3 11.6 -4.0 -10.7 -7.0
Ulastirma 5.7 7.6 7.6 4.9 2.4 5.1 -3.3 7.8  -43
Mali Miiesseseler 0.3 2.2 3.9 6.9 6.5 0.9 -53  -100 92
Konut 2.1 2.4 2.3 2.1 1.1 0.0 2.2 2.1 2.1
Serbest Meslek ve Hizmetler 7.3 6.5 6.9 3.4 -4.5 5.9 -1.8 -84  -7.6
(-) 1zafi Banka Hizmetleri -0.3 0.6 1.9 6.0 6.1 0.7 -6.8 -12.0 -10.8
Sektorler Toplami 7.3 6.8 7.4 3.2 -5.0 6.4 -1.8 75 65
Devlet Hizmetleri 2.5 -0.3 0.1 5.9 2.7 1.9 3.3 3.3 2.4
Kar Amact Olmayan Ozel Hizmet Kuruluslari -1.3 0.9 1.0 1.7 2.5 1.1 1.7 -0.3 -0.3
Ithalat Vergisi 115 213 183 -1.0 57 273 -103 322 -27.0
GSYIH (Alict Fiyatlart) 7.2 7.0 7.5 3.1 -4.7 7.2 -2.1 -85  -7.1
Net Dis Alem.Faktor Geliri 176.6 17.0 68.1 422 562  -74.6 440.5 -4268.9 375.4
GSMH (Alic1 Fiyatlarn) 8.0 7.1 8.3 3.9 -6.1 6.1 44  -11.0 -84
Sektorlerin GSMH Icindeki Paylari
(1987 fiyatlartyla, %)
2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 L . 1L
Tarim 14.8 14.4 13.0 13.6 13.7 13.5 5.5 9.1 240
Sanayi 28.0 28.0 28.6 28.1 28.4 28.3 33.0 32.2 23.7
Maden 1.5 1.5 1.4 15 1.5 1.4 1.5 1.6 1.2
Imalat 235 23.5 24.2 23.6 23.7 23.7 27.3 27.1  19.8
Enerji 29 3.0 2.9 3.0 3.2 3.2 43 3.4 2.7
Insaat 5.9 5.8 5.7 5.5 5.1 5.1 4.8 5.4 4.9
Ticaret 20.8 21.1 21.8 21.3 21.2 22.3 21.6 23.3 22.1
Ulastirma 12.6 12.7 12.6 12.7 13.2 13.1 14.9 141 11.8
Mali Muesseseler 2.4 2.3 2.2 2.3 2.6 2.5 3.1 2.7 1.9
Konut 5.3 5.0 4.8 4.7 5.0 4.7 6.4 5.8 4.1
Serbest Meslek ve Hizmetler 2.3 2.3 2.2 2.2 2.3 2.3 2.3 2.3 2.3
(-) 1zafi Banka Hizmetleri 2.1 2.0 1.8 1.9 2.1 2.0 2.5 2.1 1.5
Sektorler Toplami 90.1 89.8 89.0 88.5 89.5 89.7 89.2 929 934
Devlet Hizmetleri 4.5 4.2 3.9 4.0 4.3 4.2 5.7 5.1 3.6
Kar Amact Olmayan Ozel Hizmet Kuruluslart 0.4 0.4 0.3 0.3 0.4 0.3 0.4 0.4 0.3
Ithalat Vergisi 3.9 4.4 4.8 4.6 4.6 5.5 6.0 4.5 3.6
GSYIH (Alict Fiyatlar) 98.8 98.7 98.0 97.3 98.8 99.7 101.2 1029 100.9
Net Dis Alem.Faktor Geliri 1.2 1.3 2.0 2.7 1.2 0.3 -1.2 29 09
GSMH (Alict Fiyatlarn) 100.0 100.0 100.0  100.0 100.0  100.0 100.0  100.0 100.0

Kaynak: DIE
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Harcamalar Yontemiyle GSYIH'nin Biiyiime Hiz1

(1987 fiyatlariyla, % degisme)

2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 L nm I
Ozel Nihai Tiiketim Harcamalari 4.8 8.5 8.4 0.6 -2.6 6.2 3.0  -11.6 94
Gida-icki 4.4 2.4 0.8 -11.2 146 3.2 0.9 45 43
Dayanikli Tiiketim Mallar 15.1 35.6  33.0 08  -03 274 -204  -36.1  -31.1
Yari Dayanikli ve Dayaniksiz Tiik. Mallart 6.6 11.4 8.7 0.3 -8.3 0.9 37 -125 99
Enerji-Ulastirma-Haberlesme 0.9 5.3 3.5 4.9 -4.9 -2.1 1.4 -1.1 0.5
Hizmetler 2.6 9.4 151 -0.8  -11.2 7.6 -3.4 -11.5 9.0
Konut Sahipligi 2.1 2.4 2.3 2.1 1.1 0.0 2.2 2.1 2.1
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalari 6.8 8.6 4.1 7.8 6.5 7.1 -0.6 -6.0 -14.3
Maas-Ucret 25 -0.3 0.1 5.9 2.7 2.0 33 3.2 23
Diger Cari Harcamalar 14.1 22.2 9.2 10.0  10.6 12.4 9.6 -154 -298
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 9.1 14.1 148 -3.9  -15.7 16.9 -11.5 -31.8 -35.8
Kamu Sektort -18.8 24.4 28.4 13.9 -8.7 19.6 -6.5 -32.1  -20.8
Makine Techizat -14.0 12.0  36.2 19.1 -4.3 20.3 5.6  -657 -255
Bina Insaati 6.2 30.2 228 250  -1.6 31.6 -13.1 22 212
Bina Dist Insaat -28.6 293 268 63 -15.0 12.2 -3.6 -8.0 -188
Ozel Sektor 16.9 12.1 11.9 -83 -17.8 16.0 -12.4 -31.7  -40.3
Makine Techizat 32.3 252 212 -12.3 0 -24.1 37.2 -183  -444 619
Bina Insaati 4.2 1.7 04 -1.8  -88 -9.7 -1.8 7.9 -01
Mal ve Hizmet fhracatt 8.0 220 191 12.0 -7.0 19.2 9.7 8.7 5.0
Mal ve Hizmet Ithalat: 29.6 205 224 23 37 25.4 -144 307 -27.0
GSYIH 0.7 74 7.6 32 47 7.3 2.1 89 7.0
GSYIH (Uretim yontemiyle) 7.2 7.0 7.5 3.1 4.7 7.4 2.1 -89  -71

Kaynak: DIE
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Harcamalar Yontemiyle GSYIH'nin Sektorel Paylari

(1987 fiyatlariyla, %)

2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 L o I
Ozel Nihai Tiiketim Harcamalart 67.5 68.2 688 67.0 685 67.8 73.4 64.7 668
Gida-icki 26.7 25.5 23.9 20.5 24.7 23.8 25.0 24.0 28.8
Dayanikli Tuketim Mallart 7.1 89 111 10.7 11.2 13.2 11.9 9.3 9.1
Yar1 Dayanikli ve Dayaniksiz Tuk. Mallar 11.0 114 115 11.2 10.7 10.1 13.7 9.3 8.9
Enerji-Ulastirma-Haberlesme 10.1 9.9 9.6 9.7 9.7 8.9 10.4 9.8 8.2
Hizmetler 6.8 6.9 7.4 7.1 6.6 6.6 5.8 6.3 7.0
Konut Sahipligi 5.8 5.6 5.3 5.2 5.6 5.2 6.6 6.0 4.7
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalari 7.6 7.7 7.4 7.8 8.7 8.7 7.3 8.7 6.7
Maas-Ucret 4.6 4.3 4.0 4.1 4.4 4.2 5.3 4.9 3.8
Diger Cari Harcamalar 3.0 3.4 3.5 3.7 4.3 4.5 2.0 39 2.8
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 27.4 29.2 311 29.0  25.6 27.9 23.3 226 185
Kamu Sektorii 4.4 5.1 6.1 6.8 6.5 7.2 3.8 5.8 5.3
Makine Techizat 1.3 1.4 1.7 2.0 2.0 2.3 1.7 1.3 1.0
Bina Insaat 1.0 1.2 1.3 1.6 1.7 2.0 0.7 1.6 1.5
Bina Dist Insaat 2.2 2.6 3.1 3.2 2.8 3.0 1.3 3.0 2.9
Ozel Sektor 23.0 24.0 25.0 22.2 19.1 20.7 19.5 16.8 13.1
Makine Techizat 11.8 13.7 154 13.1 10.5 13.4 11.8 8.9 5.2
Bina Insaati 11.2 10.3 9.5 9.1 8.7 7.3 7.8 7.9 8.0
Stok Degismesi 1.8 -04 -13 -0.4 1.7 2.6 -2.6 27 04
Mal ve Hizmet Thracat 22.3 253  28.0 304  29.6 32.9 37.9 41.2 347
Mal ve Hizmet ithalati 26.6 299  34.0 337 341 39.9 39.2 345 2062
GSYIH 100.0  100.0 100.0 100.0  100.0 100.0 100.0  100.0 100.0

Kaynak: DIE



Sabit Sermaye Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (%)

Toplam Yatirumlar

Sektorler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002+
Tarim 5.6 5.8 5.4 4.3 4.5 4.2 4.3
Madencilik 1.1 1.2 1.4 1.6 1.1 1.3 1.3
Imalat 21.7 18.2 17.6 17.4 19.4 17.6 18.3
Enerji 3.1 5.9 6.6 6.1 6.6 9.4 8.5
Ulastirma 19.3 24.1 23.4 24.1 29.1 23.5 24.9
Turizm 2.3 2.1 2.8 4.0 4.0 4.5 4.9
Konut 35.0 28.5 28.1 26.0 16.7 18.7 17.1
Egitim 2.6 3.7 3.2 4.5 5.2 5.5 5.3
Saglik 2.2 3.2 3.8 3.3 4.3 4.7 4.7
Diger Hizmetler 7.0 7.2 7.7 8.8 9.1 10.5 10.6
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Kamu Yatirumlari

Sektorler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
Tarim 10.3 10.9 7.8 8.3 8.6 9.0 9.4
Madencilik 1.7 1.6 1.5 1.6 1.1 1.7 1.9
Imalat 4.5 2.5 2.8 2.7 2.8 49 4.6
Enerji 12.3 12.8 17.1 14.9 15 16.5 16.2
Ulastirma 32.4 33.6 34.6 36.2 35.7 27.2 28.5
Turizm 2.5 0.8 0.5 0.4 0.5 0.6 0.6
Konut 0.8 1.5 1.5 1.3 0.8 0.9 1.0
Egitim 10.7 12.6 10.6 11.7 11.8 13.0 12.4
Saglik 4.6 4.4 4.7 3.6 4.5 5.4 4.2
Diger Hizmetler 20.2 19.2 19 19.3 19.1 20.7 21.2
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Ozel Sektor Yatirimlar:

Sektorler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
Tarim 4.5 4.3 4.6 2.8 2.6 2.1 2.2
Madencilik 0.9 1.1 1.3 1.6 1.1 1.1 1
Imalat 25.7 22.8 22.4 23.1 26.7 23.3 24.1
Enerji 0.9 3.9 3.2 2.7 29 6.3 5.3
Ulastirma 16.2 21.4 19.7 19.3 26.2 21.8 23.3
Turizm 2.3 2.5 3.6 5.3 5.6 6.3 6.7
Konut 43.1 36.4 36.8 35.6 23.7 26.7 24
Egitim 0.7 1.1 0.8 1.7 2.3 2.1 2.3
Saglik 1.7 2.9 3.5 3.2 4.2 4.4 4.9
Diger Hizmetler 39 3.8 4.0 4.7 4.7 5.9 6.1
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
* DPT Gerceklesme tabmini

** DPT 2002 Programi

Kaynak: DPT
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91

Yatirim Tesvik Belgelerinin Mahiyetlerine Gore Dagilimi
(Cari fiyatlarla, Milyar TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

Say1  Deger Say1 Deger Say1 Deger Say1 Deger Say1 Deger Say1 Deger
Komple Yeni 3,271 2,466,529 3470 2890201 2,743 3,139,260 1,793 3141523 2,069 6168316 1,021 4,786,507
Tevsil 1,156 482,616 763 472,806 872 594,696 618 783,383 715 1,378,604 380 1,380,894
Tamamlama 15 9,922 49 51,859 58 42,400 61 152,395 70 170,817 40 142,752
Yenileme ve Restorasyon 51 31,348 241 86,441 71 58,046 113 163,989 162 455,689 92 351,342
Modernizasyon 157 53,869 152 192,481 106 123,829 128 201,520 118 301,862 71 1,463,445
Nakil 10 4355 9 7228 1 3,600 1 980 3 2,007 - -
Kalite Diizeltme 12 1,231 28 6,410 16 6,424 22 11,048 22 22,184 15 10,230
Darbogaz Giderme 36 11,492 67 28,957 35 43,392 33 43,392 19 31,109 10 32,844
Entegrasyon 5 1,140 17 12,164 27 25,163 29 37,987 20 39,071 13 56,018
Finansal Kiralama 322 52,541 359 72,772 355 103,924 161 59,080 319 164,936 82 81,238
AR-GE 1 8,900 2 317 3 759 0 0 0 0 4 4510
Biyiik Projeler 4 1,893 3 19,140 4 76,454 7 68,150 3 25,447 4 389,647
Cevre Koruma 1 32 0 0 0 0 1 459 1 765 - -

Toplam

5,041 3,125,867

5,162 3,847,079

4,291 4,198,087

2,967 4,663,982

3,521 8,761,378

1,732 8,699,429

(1) Eyliil sonu itibariyle
Kaynak: Hazine Mistesarligt



Yatirim Tesvik Belgelerinin Sektorel Dagilimi (%)

Sektorler 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Tarim 1.0 0.4 1.8 0.8 2.1 2.0 1.5 1.1
Madencilik 2.0 0.6 1.3 1.7 2.2 1.2 0.9 1.1
Imalat 60.1 87.6 73.7 63.0 48.7 43.4 39.7 50.6
Gida-icki 4.0 29 7.1 6.4 6.0 3.8 5.6 1.9
Dokuma-Giyim 23.7 71.7 30.6 22.8 14.4 4.5 7.2 7.1
Orman Urlinleri 2.4 0.3 0.9 1.3 1.4 1.4 2.1 0.6
Kagit 1.1 1.1 1.4 13 1.8 2.1 0.5 0.6
Deri ve Kosele 0.7 0.7 0.5 0.5 0.5 0.1 0.2 0.2
Lastik 0.5 0.6 1.8 1.8 2.0 1.3 1.5 2.5
Kimya 7.4 23 10.0 6.5 22 3.8 3 3.0
Cam 0.5 0.4 0.8 0.2 0.4 0.5 0.2 0.4
Demir-Celik 1.1 0.8 1.1 3.1 1.4 1.4 3.5 19.7
Demir Dist Metaller 0.2 0.4 0.7 13 0.5 0.5 0.7 0.2
Tasit Araclar 5.5 1.5 5.2 5.5 3.7 3.1 3.8 4.0
Madeni Esya 23 0.6 2.2 2.0 2.4 3.9 2.4 28
Mesleki, Bilim ve Olcii 0.2 0.1 0.1 0.6 0.4 0.6 0.1 0.2
Makina Imalat 0.2 0.2 1.5 1.0 0.9 6.0 0.7 0.5
Elektrik Makinalari 0.3 0.5 0.8 0.7 0.8 0.8 13 1.6
Elektronik 0.1 0.0 0.6 0.2 0.4 1.0 0.6 0.8
Cimento 6.5 0.6 3.6 3.8 4.9 5.0 34 1.9
Pigmis Kil ve Ciment. Ger. 1.0 0.4 0.6 13 1.1 1.0 0.5 0.5
Seramik 1.5 13 0.6 0.9 1.7 1.0 0.4 1.0
Diger 0.8 1.2 3.6 1.9 1.9 1.5 1.7 0.7
Enerji 4.9 23 3.4 7.0 5.1 4.3 24.1 23.5
Hizmetler 32.0 9.1 19.8 27.6 41.9 49.0 33.8 23.8
Ulastirma 14.7 6.2 12,5 12.5 18.8 229 15.9 8.2
Turizm 3.1 0.9 2.0 4.7 5.2 6.4 3.7 2.6
Diger Hizmetler 14.2 2.0 5.3 10.3 17.9 19.7 14.3 13.0
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Yatirim Tutart (Milyar TL) 214,032 2,232,827 3,125,867 3,847,079 4,198,087 4,663,982 8,761,379 7,630,089

(1) Agustos sonu itibariyle
Kaynak: Hazine Miistesarligi, DPT
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Baslica Sanayi Uriinleri Uretimi

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Madencilik
Tas komiirii (1000 ton) 2,424 2,412 3,335 2,738 3,330 3,049
Linyit (1000 ton) 52,503 52,050 65084 64,896 59,661 47,425
Ham petrol (1000 ton) 3,499 3,428 3,224 2,939 2,748 2,143
Imalat Sanayi
Pamuk ipligi (ton) 26,019 20165 148,522 125,877 134,786 109,563
Yiin ipligi (ton) 3,671 2,593 7,506 7,668 7,300 6,351
Filtreli sigara (ton) 70,736 72,417 121,719 119,291 122,291 104,558
Raki ve Bira (Mil. Lt) 763 805 769 748 759 700
Gazete kagidi (1000 ton) 74 60 10 68 128 81
Kraft kagidi (1000 ton) 57 59 54 37 41 34
Sulfirik asit (1000 ton) 623 788 1,007 832 659 461
Polietilen (ton) 299,457 292,587 223 444 216,537 224,592 172,140
PVC (ton) 202,562 189,239 199,645 191,327 176,631 124,481
LPG (1000 ton) 826 799 839 772 712 622
Nafta (1000 ton) 1,609 1,639 1,979 1,963 1,910 1,764
Benzin (1000 ton) 3,373 3,419 3,713 3,412 2,758 2,428
Motorin (1000 ton) 7,485 7,406 8,024 7,932 6,919 6,248
Fuel oil (1000 ton) 7,408 7,185 6,708 6,584 6,532 5,992
Sise ve cam esya (1000 ton) 603 740 1,168 1,066 1,142 518
Ham sivi demir (1000 ton) 5,263 5,567 5,087 5,181 5,333 5,333
Stvi ¢gelik (1000 ton) 13,382 13,644 13,166 13,816 13,596 12,182
Blister bakir (adet) 30,341 32,491 52,899 43,408 29,951 17,187
Aluminyum (aded) 159,298 164333 157,082 159,122 161,228 122,111
Cimento (1000 ton) 35,214 36,034 30,590 34,216 36,237 26,898
Traktor (adet) 45,656 48,681 54,332 24,864 35,908 14,443
Otomobil (adet) 196176 236419 221218 222119 305,603 195,100
Kamyon (adet) 29,516 43,618 30,900 13,086 28,327 6,142
Otobiis ve Minibiis (adet) 18,612 25,017 35,562 31,545 46,841 10,684
Dayanikl Tuketim Mallari
Buzdolabt (adet) 1,655,956 1945920 2,032,588 2,103,814 2,520,834 1,972,739
Camasir makinasi (adet) 1,051,499 1,481,934 1,393,966 1,226,544 1,286,855 794,818
Firin (LPG) (adet) 595,898 738,735 668,972 669,966 742,237 504,028
Elektrik stiptirgesi (adet) 1,055,344 1,297,264 1,067,260 1,066260 1,116428 452,212
Dikis makinast (adet) 143,973 109,960 88914 89,864 79,329 21,900
Televizyon (adet) 2,509,712 4,657,007 6,834,697 6,949,205 8788170 6,399,499
Video (adet) 3,985 8,863 1,718 1,718 40,193 3,566
Miizik seti (adet) 94,095 93,969 136,637 111,714 145,917 16,064
Enerji
Elektrik enerjisi (Mil. Kwh) 95373 103,150 110,990 115424 124948 101,148

(1) Ocak-Ekim dénemi
Kaynak: DIE, DPT
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6v1

Sanayi Uretim Endeksi

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2000 2001
Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. L. 1I. III. Iv. L II. III.
Toplam Sanayi 89.7 100.0 101.3 975 1034  94.0 91.7 105.5 108.8 107.6 90.5 93.7 97.8
Madencilik Sanayi 95.6 1000 111.2 1002 974 911 85.3 95.0 1072 1021 83.6 91.8 978
Imalat Sanayi 89.2 1000 1001 959 1021 919 88.9 1055 1074 1064 88.0 923 955
Gida ve Icecek 92.6 100.0 100.8 100.4 104.1 97.2 85.2 97.1 119.1 115.1 86.6 932 1119
Tekstil Urtinleri 92.0 1000 93.6 87.0 1124 120.2 81.7 140.0 136.3 91.7 91.8 1214 1473
Giyim Esyasi 98.9 100.0 106.7 102.0 108.7 107.3 103.0 111.4 111.6 108.7 107.1 1123 102.6
Rafine Edilmis Petrol Uriin.  95.8 100.0 1021  98.0 868  90.4 77.5 82.1 872 100.3 87.2 867  97.2
Kimyasal Madde Uriinleri 87.3 100.0 1003 101.8 111.0  99.0 114.0 119.0  106.6  104.3 1003  101.1 956
Metalik Olmayan Dig. Min.  88.8 100.0 106.8 100.5 108.2 96.4 76.5 118.2 126.6 1115 83.8 101.1 104.2
Ana Metal 91.2 100.0 1005 98.7 1024 963 935 1072 1058 1029 90.0 1001 927
Makina ve Techizat 81.6 1000 974 866 924 713 77.2 98.6 97.4 96.5 71.2 71.0 718
Tastt Araclart ve Karoseri 80.1 100.0 963 784 1159 654 83.7 129.6 1250 1253 67.2 663 626
Enerji Sektori 925 100.0 107.6 1119 1212 117.7 124.9 1121 123.9 123.7 121.5 110 121.7

Kapasite Kullanimi (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2000 2001
Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. L 1I. III. Iv. L II. III.
Imalat Sanayi 780 794 765 752 728 707 72.6 76.3 76.6 065.6 70.0 70.6 71.6
Gida ve Icecek 724 723 694 674 659 652 64.1 67.1 71.1 61.3 647 638 672
Tekstil Urlinleri 829 8.0 775 791 772 756 77.1 78.7 81.5 71.5 76.0 75.5 75.2
Giyim Esyasi 837 827 796 829 801 79.0 82.5 82.6 83.5 71.8 79.0 78.0 80.0
Rafine Edilmis Petrol Uriin.  79.6 817 803 755 749  80.0 73.7 79.3 73.5 73.1 78.4 782 834
Kimyasal Madde Uriinleri 81.0 797 806 778 750 715 79.9 74.9 78.7 066.3 73.4 717 69.5
Metalik Olmayan Dig. Min. 876 839 848 81.0 770 775 71.1 85.3 806.5 05.1 76.2 76.9 79.5
Ana Metal 838 832 795 791 752 770 76.1 80.8 80.3 03.4 75.5 83.4 72.1
Makina ve Techizat 702 757 722 679 664 613 05.6 76.2 62.0 61.7 59.9 61.7 624
Tasit Araclart ve Karoseri 578 658 637 697 099 436 063.7 03.7 81.7 70.4 44.1 525 34.2

Kaynak: DIE



Enerji Uretim ve Tiiketimi

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002+
Birincil Enerji

Uretim BTEP 34,279 34,248 36,373 28,133 28,700 27,500 27,600
Tiiketim BTEP 72,341 78,198 79,011 74,560 82,170 80,200 83,500
Kisi basina KEP 1,174 1,251 1,245 1,158 1,258 1,211 1,243

Elektrik Enerjisi
Kurulu Gii¢ MW 21,247 21,889 23,352 26,117 27,264 28,753 33,620
Termik MW 11,312 11,787 13,028 15,561 16,070 17,050 21,300
Hidrolik MW 9,935 10,103 10,324 10,556 11,194 11,703 12,320
Uretim GWH 94,862 103,296 111,023 116,440 124,922 122,800 133,000
Termik GWH 54,387 63,480 68,776 81,727 94,010 100,045 109,880
Hidrolik GWH 40,475 39,816 42247 34,713 30,912 22,755 23,120
ithalat-Thracat Farki  GWH -73 2,221 3,000 2,045 3,373 3,700 3,000
Tiiketim GWH 94,789 105,517 114,023 118,485 128,295 126,500 136,000
Kisi basina KWH 1,538 1,688 1,797 1,840 1,964 1,909 2,024

Elektrik Enerjisi Tiketiminin Sektorel Dagilim1

(GWh)

Sektorler 1997 1998 1999 2000 2001* 2002
Resmi Daire 4,616 5,070 4,700 5,100 5,300 5,500
Sanayi ve Otoprodiktorler 41,558 43,196 46,000 50,000 45,500 49,200
Ticarethaneler 6,953 7,634 8,700 9,400 10,000 10,800
Meskenler 18,011 19,068 21,800 24.000 26,000 28,400
Sokak Aydinlatmasi 2,901 3,076 4,100 4,400 4,600 5,000
Diger 8,233 8,806 6,100 6,500 6,800 7,200
Toplam 84,874 89,998 91,400 99,400 98,200 106,100

* DPT gerceklesme tabmini
** DPT 2002 Programi
Kaynak: DIE, DPT
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Kamu Kesimi Toplam Gelir ve Harcamalari
(Cari fiyatlarla, Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Vergiler 2,697 5,767 11,029 17,320 31,325 46,363 66,584
Vasitasiz 966 2,096 4,723 7,116 11,764 17,610 22,029
Vasitali 1,701 3,620 6,128 9,866 19,007 28,103 43 481
Servet 30 51 178 338 554 650 1,074
Vergi Dist Nominal Gelirler 168 345 676 1,262 2,902 3,891 7,942
Faktor Gelirleri 712 1,368 2,727 3,769 4,430 9,664 13,477
Sosyal Fonlar -300 -621 -1,269 -2,404 -2,720 -4,564 -6,043
Ozellestirme Gelirleri 24 76 517 63 1,914 1,611 3,162
Toplam Gelir 3,302 6,935 13,681 19,947 35,938 55,354 85,122
Cari Harcamalar 1,478 3,173 5,923 10,481 15,594 23,102 34,688
Yatirim Harcamalari 805 1,918 3,638 5,159 8,774 9,333 14,434
Sabit sermaye 773 1,777 3,359 5,131 8,709 10,509 14,920
Stok degismesi 33 141 279 28 65 -1,176 -486
Transfer Harcamalart 2,174 3,696 8,571 15,503 28,055 50,337 56,390
Stok Degisim Fonu 172 394 592 1,077 1,114 2,721 2,067
Toplam Harcama 4,629 9,181 18,725 32,219 53,537 85,493 107,579
Bor¢lanma Geregi 1,327 2,247 5,044 12,209 15,685 28,528 22,457
Konsolide Biitce 1,238 2,241 3,895 9,285 13,725 27,847 26,953
KiT 77 71 751 1,986 2,812 1,031 116
isletmeci -62 165 690 1,766 1,994 630 905
Tasarrufcu -15 -237 60 220 818 402 -1,021
Mahalli idareler 42 83 206 274 683 343 480
Doner Sermaye -2 -5 -14 -33 -119 -90 -181
Sosyal Guivenlik Kuruluslari 35 26 205 194 234 1,087 -50
Fonlar 16 -3 2 503 -1,649 -1,691 -4,679
Ozellestirme Kapsamindaki 74 29 15 97 606 402 -1,021

Kuruluslar

* DPT Gergeklesme Tabmini
** DPT 2002 Programi
Kaynak: DPT
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Konsolide Biitce
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002

Gelirler 2,702 5,750 11,888 18,973 33,756 50,100 71,100
Dolaysiz vergiler 884 1,932 4,304 6,713 10,849 15,300 20,700
Dolayli vergiler 1,360 2,814 4,929 8,094 15,665 23,200 39,600
Diger gelirler 458 1,005 2,655 4,166 7,242 11,600 10,800
Harcamalar 3,940 7,991 15,585 28,018 46,603 78,100 98,100
Personel 974 2,073 3,870 6,908 9,928 14,900 21,900
Diger cari 309 706 1,309 2,240 3,611 4,800 7,800
Yatirim 238 590 998 1,540 2,472 3,800 5,700
Faiz ddemeleri 1,497 2,278 6,177 10,721 20,440 40,600 42,800
Di1s 168 300 547 896 1,648 3,700 36,900

Ic 1,329 1,978 5,630 9,825 18,792 36,900 5,900

Diger transferler 922 2,343 3,231 6,609 10,151 14,000 19,900
Biitce Dengesi 1,238 2241 3,698 29,044 -12,846 28,000 -27,000
Emanet ve Avanslar (net) -30 20 -112 -52 95 0 0
Nakit Dengesi -1,268 2,220 3,809 29,097 -13,631 228,000 -27,000
Finansman 1,268 2,220 3,809 9,097 13,631 28,000 27,000
Dis Borclanma, Net -134 -445 -1,036 460 2,677 -5,287 13,467
Kullanim 253 195 724 2,566 5,928 4,975 24,818
Devirli krediler 24 52 80 242 402 0 0
Odenen -412 -691 -1,839 -2,348 -3,653 -10,262 -11,351

I¢ Borclanma, Net 1,066 2,506 4,590 9,740 8,808 21,300 21,300
Devlet Tahvili, Net 274 1,485 1,297 12,234 10,142 6,964 12,095
Satis 583 2,069 2.807 16,903 19,656 23,630 28,953
Odenen -309 -584 -1,510 -4,669 -9,514 -16,666 -16,858
Hazine Bonosu, Net 792 1,021 3,293 2,493 1,334 16,423 1,391
Satis 3,266 2,982 9,174 6,840 5,628 40,741 39,358
Odenen -2,474 -1,961 -5,881 -9,333 -6,962 -24,318 -37,967

KOF 0 0 0 0 0 0 0
Merkez Bankasi, Net 229 0 0 0 0 0 0
Diger 107 160 255 -1,103 724 9,747 0

* Hazine Gergeklesme Tabmini
** 2002 Btitgesi
Kaynak: Hazine, DPT
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ic Borc¢ Stoku
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000*  2001* (1)
Toplam Odeme 4,725 5,121 14,472 25,478 37,582 144,227
1- Anapara 3,389 3,144 8,845 15,579 18,972 107,920
Tahvil 537 918 2,427 6,116 12,006 82,365
Bono 2,826 2,226 6,080 9,463 6,962 25,555
Konsolide Borglar 26 0.04 0 0 0 0
Kisa Vadeli Avans 0 0 0 0 4 0
2- Faiz 1,336 1,977 5,627 9,899 18,609 36,307
Tahvil 328 860 2,587 4,889 16,967 30,929
Bono 1,001 1,100 3,036 5,005 1,640 5,378
Konsolide Borg¢lar 0 0 0 0 0 0
Kisa Vadeli Avans 6.9 17.0 3.4 3.1 3 0
Toplam Bor¢lanma 5,149 6,227 14,254 26,886 32,469 188,744
Tahvil 1,248 3,186 4,708 20,028 26,686 150,875
Bono 3,722 3,074 9,546 6,857 5,783 37,869
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0 0
Kisa Vadeli Avans 179 -33 0 0 0 0
Net Bor¢lanma 1,760 3,083 5,409 11,307 13,496 80,824
Tahvil 711 2,268 2,281 13,911 14,680 68,510
Bono 896 848 3,466 -2,604 -1,179 12,314
Konsolide Borglar -26 -0.04 0 0 0 0
Kisa Vadeli Avans 179 -33 -338 0 -4 0
Bor¢ Stoku 3,149 6,283 11,613 22,920 36,421 117,245
Tahvil 1,250 3,571 5,772 19,683 34,363 102,873
Bono 1,528 2,375 5,841 3237 2,058 14,372
Konsolide Borg¢lar 0.04 0 0 0 0 0
Kisa Vadeli Avans 371 338 0 0 0 0
Ic Borclanmanin Vade ve Faiz Yapisi
(Satts Miktart Agirlikli, ortalama)
1996 1997 1998 1999 2000 2001
Bilesik Faiz Orani (stopaj haric, %) 132.8 108.1 115.2 108.8 37.0 99.1
Vade (giin) 195 341 239 429 417 145

* Gegici
(1) Kasim sonu itibariyle
Kaynak: Hazine Miistesarligi
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Parasal Bityiikliikler
(Dénem Sonu, Milyar TL)

2001
1996 1997 1998 1999 2000 L IL IIL IV.
M1 534,248 1,079,570 1,874,539 3,179,368 5861987 7,535,785 8,831,631 10,308,056 10,222,493
Dolasimdaki Para 276,597 514,417 032,111 1,481,345 2,497,548 3,018,465 3,612,787 4,293,866 4,609,821
Vadesiz Mevduat 257651 565154 942429 1,698,024 3364439 4,517,320 5218844 6,014,190 5,612,672
M2 1,887,008 3,808,281 7,794,716 15,742,156 24,974,730 34,313,738 38,656,251 40,365,200 44,124,963
Vadeli Mevduat 1352760 2,818,710 5919446 12,562,788 19,112,744 26,777,953 29,824,620 30,057,144 33,902,470
M2Y 3,732,478 7,473,888 14,597,169 27,845,412 47,033,771 01,885219 77,261,351 92,404,405 103,936,046
Déviz Tevdiat Hesab 1,845,566 3,575,607 6,802,453 12,103,256 22,659,040 27,571,481 38,605,100 52,039,206 59,811,084
Toplam Mevduat (Kurumsal Sektorlere Gore)
(Donem Sonu, Trilyon TL)
2001
1996 1997 1998 1999 2000 L IL IIL IV.
Toplam Mevduat 10,299 20,709 39,619 79,183 112,344 141,130 164,940 195,183 205,026
Merkez Bankasi 5 21 156 303 582 1,673 1,369 1,299 1,112
Mevduat Bankalart 5,876 11,965 22,917 45,292 64,943 78,616 91,108 106,272 112,246
Tasarruf Mevduati, Gercek Kisiler 1,729 3,185 6,409 13,310 17,841 22,704 24,675 24,717 24,976
Ticari Kurumlar 280 645 1,507 2,581 4,337 4,834 3,993 4,224 4426
Yurtici Yerlesiklerin Yabanci Para Mevduatt 2,410 4,894 8,629 17,697 24,640 33,303 43,794 58,671 62,265
Mevduat Bankalarindaki Toplam Mevduat (Vade Gruplarina Gore)
(Donem Sonu, Trilyon TL)
2001
1996 1997 1998 1999 2000 L IL 118 IV.
Toplam Mevduat 5,876 11,964 2917 45292 64,943 78,616 91,108 106,272 112,246
TL Mevduat 2,800 5,402 10914 21,590 30,150 36,201 37,124 38,385 40,244
Vadesiz Mevduat 756 1,259 1,902 3,632 5,802 6,010 6,777 6,848 7,600
Vadeli Mevduat 2,044 4,143 9,012 17,958 24,348 30,191 30,346 31,538 32,644
Bankalararast Mevduat 448 1,068 2,404 4,737 8,786 7,520 7,834 6,462 7,126
Dovize Cevrilebilir Mevduat 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Doviz Tevdiat Hesaplart 2,628 5,494 9,574 18,421 25,342 34,296 45,181 60,438 64,151
Toplam Yurtici Kredi Stogu
(Donem Sonu, Trilyon TL)
2001
1996 1997 1998 1999 2000 I I L IV.
Kredi Stogu 3,303 7,053 10,988 16,771 27,275 30,091 31,964 35,200 33,944
Merkez Bankast Kredileri 354 339 1 2 2 3 3 0 0
Mevduat Bankalart Kredileri 2,776 6,384 10,389 15,684 25,689 28,032 29,452 32,314 31,146
Yatirim ve Kalkinma Bankalart Kredileri 174 330 598 1,085 1,584 2,057 2,508 2,886 2,798

Kaynak: TCMB
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9¢T

Merkez Bankasi1 Bilancosundan Secilmis Kalemler

(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Net Dis Varliklar 275 1,021 1,546 4,811 3,310 -12,705
Net I¢ Varliklar 343 121 477 -879 2,638 20,636
Toplam I¢ Krediler 518 -128 -315 -867 543 29,645
Kamu Kesimine Acilan Krediler 511 -136 -323 -875 43 28,895
Bankalara Acilan Krediler 8 8 8 8 500 750
Diger Kalemler (Net) -175 249 792 -12 2,095 -8,203
Toplam Varliklar 618 1,142 2,023 3,932 5,948 7,931
Rezerv Para 618 1,142 2,023 3,932 5,949 7,931
Emisyon 395 719 1,232 2,391 3,772 5,329
Bankalar Zorunlu Karsiliklar 176 337 692 1,023 1,404 1,628
Bankalar Serbest Mevduati 37 43 49 466 611 794
Diger Kalemler 11 44 68 53 161 181
Acik Piyasa Tsl. Borclart 3 -741 -1,846 -2,407 -5,219 1,112
Parasal Taban 621 401 177 1,525 730 9,043
Kamu Mevduati 21 249 397 62 249 668
Merkez Bankas: Parasi 642 650 573 1,587 979 9,711
Doviz Olarak Takip Olunan Mevduat 263 701 662 1,718 1,208 3,120
Bankalarin Déviz Mevduat 350 794 1,360 2,992 4,295 10,286
Toplam I¢ Yikiimlilikler 1,255 2,145 2,595 6,296 6,482 23,117

Kaynak: TCMB



Faizler ve DOviz Kurlari
Mevduat Faizleri

%) I II III 1\ A% VI VI VIII IX X XI XII
1996

3 Aylik 85.5 84.8 82.7 79.7 79.4 79.1 79.6 79.7 79.6 79.5 79.6 79.7
12 Aylik 93.2 93.7 92.7 91.8 91.6 91.6 92.5 92.8 93.2 93.0 93.7 93.8
1997

3 Aylik 77.2 76.6 76.5 76.6 76.8 77.4 79.2 82.6 82.2 82.6 82.9 83.2
12 Aylik 91.3 90.3 90.1 90.0 90.0 90.5 92.6 96.2 96.2 96.1 96.5 96.6
1998

3 Aylik 82.6 82.8 82.7 81.9 81.2 77.6 71.3 73.0 81.7 82.2 81.8 82.6
12 Aylik 96.4 96.0 96.9 96.1 95.7 92.9 83.8 87.1 91.5 93.1 94.8 95.5
1999

3 Aylik 83.6 82.2 81.1 80.9 81.4 85.3 81.2 81.3 76.4 76.0 72.3 59.5
12 Aylik 94.6 92.7 90.7 90.5 91 91.7 91.7 92.1 88.1 83.8 72.2 46.7
2000

3 Aylik 38.1 37.7 40 42.5 39 41 37.8 33.8 50.5 47.6 51.4 105.5
12 Aylik 37.4 38.9 37.4 38.6 36.0 36.9 35.1 32.1 40.2 39.7 40.1 45.6
2001

3 Aylik 60.4 81.4 120.2 102.2 72.8 68.0 67.9 67.7 67.6 65.1

12 Aylik 45.2 53.8 77.6 68.4 62.0 60.7 60.0 61.3 06.6 65.0

Interbank

(Ortalama, %) I I 11 v \% VI VI VI X X X1 XI1I
1996 94.3 83.2 90.0 77.1 64.4 67.0 74.5 72.2 73.5 74.7 76.4 74.3
1997 62.4 66.3 65.5 68.5 67.0 70.2 68.7 74.0 75.0 71.2 77.9 77.9
1998 73.9 82.0 81.0 73.5 74.2 66.2 54.6 76.0 78.8 78.0 78.9 79.0
1999 78.9 77.2 76.1 76.9 77 76.9 70.3 70.6 67.2 69.4 69.7 69.9
2000 35.9 49.2 39.1 36.2 41.3 42.0 26.0 37.6 46.2 38.4 79.5 199.0
2001 42.2 436.0 81.9 80.6 71.2 63.0 65.2 62.3 59.1 58.9 59.0 59.0
Hazine Bonosu

%) I 11 III IV \Y% VI VI VIII IX X XI XII
1997

Ortalama Bilesik Faiz 107.8 106.6 111.3 121.9 131.3 135.3 123.2 137.9 135.4 129.5 138.5 151.9
Ortalama Vade 399.0 287.0 397.2 730.0 730.0 578.8 301.6 357.0 275.1 170.1 3183 2359
1998

Ortalama Bilesik Faiz 130.2 137.8 125.3 113.5 99.4 99.0 83.5 100.0 148.0 140.8 144.9 145.1
Ortalama Vade 211.9 164.3 169.6 2529 312.1 280.6 288.2 189.0 183.3 254.1 226.3 279.6
1999

Ortalama Bilesik Faiz 130.1 124.1 103.7 100.8 98.5 . 98.9 113.5 111.3 108.5 96.5 37.6
Ortalama Vade 360.6 354.4 372.3 344.1 367.6 361.0 399.0 669.0 624.0 596.0 661.0  453.0
2000

Ortalama Bilesik Faiz 37.7 41.7 38.9 34.1 38.7 37.1 33.4 33.4 33.0 37.7 40.8
Ortalama Vade 453 392 497 390 421 503 341 358 532 366 332

2001

Ortalama Bilesik Faiz 65.1 117.3 193.7 130.4 81.8 88.7 93.8 92.6 87.5 85.8 79.0 74.0
Ortalama Vade 208 51 98 168 197 126 171 132 125 122 166 170
Doviz Kurlari

(Ydlik % Degisim) I 11 III IV \Y% VI VI VIII IX X XI XII
1996

ABD Dolart 50.1 56.2 63.9 71.8 78.3 85.0 86.9 81.7 86.3 87.5 87.9 84.1
Alman Marki 57.5 59.7 55.5 58.2 63.7 69.7 74.0 80.7 80.7 73.4 76.1 72.0
1997

ABD Dolart 85.6 86.2 82.6 80.5 78.6 81.0 84.8 92.5 91.4 89.6 90.0 90.8
Alman Mark1 69.1 63.1 59.3 58.2 60.7 60.0 55.1 52.0 61.2 64.9 72.0 66.6
1998

ABD Dolart 88.5 87.3 88.6 87.5 83.7 80.7 74.7 67.4 61.5 56.5 57.3 53.7
Alman Mark1 66.5 73.0 75.1 77.1 76.5 74.3 74.1 72.3 69.7 68.2 56.2 63.6
1999

ABD Dolart 52.1 52.8 52.9 54.5 56.9 58.2 59.0 59.0 64.9 67.8 68.6 71.6
Alman Marki 64 58.9 55.7 53.2 51.3 50.5 51.4 54.4 50.7 50.5 49.8 48.2
2000

ABD Dolart 69.4 65 61.1 56.9 56.1 49.3 47.3 48.4 46.5 45 37.6 28.7
Alman Marki 47.8 44,7 42.4 38.8 33.2 36.6 33.6 26.5 21.6 15.7 14.0 13.6
2001

ABD Dolart 23.1 33.3 67.5 103.7 83.8 97.5 110.5 116.9 122.1 136.4 121.5 113.6
Alman Mark: 14.0 24.7 57.1 92.2 77.2 77.4 92.9 115.8 132.3 150.6 129.8 1128

Kaynak: TCMB, DPT, Hazine Miistesarligi
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Thracatin Mal Gruplarina Gére Dagilimi1
(Milyon USD)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Genel Toplam 23,224 26,261 26,973 26,588 27,324 22,975
Sermaye mallar 1,106 1,315 1,392 1,796 2,091 1,933
Ara mallari 9,745 11,016 11,150 10,841 11,441 9,858
Tiiketim mallart 12,354 13.890 14.415 13.892 13.904 11.150
Diger 19.6 24.5 15.1 57.6 49.2 34.1
Ihracatin Ulke Gruplarina Goére Dagilimi1
(Milyon USD)
1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Genel Toplam 23,224 26,261 26,973 26,588 27,324 22 975
I. OECD tlkeleri 14,013 15,037 16,978 18,039 18,741 15,402
A. AB tlkeleri 11,477 11,944 13,498 14,332 14,352 11,986
B. EFTA tilkeleri 345 404 356 361 321 227
C. Diger OECD {ilkeleri 2191 2,689 3124 3 345 4,069 3,190
II. OECD dis1 tlkeler 9,211 11,224 10,064 5,473 7,694 6,908
Ithalatin Mal Gruplarina Gére Dagilimi1
(Milyon USD)
1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Genel Toplam 43,627 48,559 45,921 40,687 53,983 30,452
Sermaye mallar 10,336 11,052 10,665 8,729 11,249 5,295
Ara mallari 28737 31,871 20,562 26,568 35.327 21.807
Tiiketim mallari 4,424 5,335 5,322 5,062 7,221 3,076
Diger 130 301 372 327 185 275
Ithalatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi
(Milyon USD)
1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Genel Toplam 43,627 48,559 45,921 40,692 53,983 30,452
1. OECD ulkeleri 29,695 32,720 33,471 28,326 35,301 18,989
A. AB tilkeleri 22701 24.246 24.074 21.419 26,388 13.611
B. EFTA {ilkeleri 1,216 1,407 1,169 926 1,144 690
C. Diger OECD iilkeleri 5,778 7,067 8,228 5,981 7,769 4,689
II. OECD dist tilkeler 13.932 15.839 12,031 11.858 18186 11.251

(1) Ocak-Eyliil donemi
Kaynak: DIE

158



Odemeler Dengesi
(Milyon USD)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

A. Cari Islemler Dengesi
fhracat F.O.B. 32303 32,631 31,220 29326 31,664 34250 36,100
Thracat 23,082 26,245 26,973 26,588 27,774 30,500 32,000
Bavul Ticareti 8,842 5,849 3,689 2,255 2,944 3,250 3,500
 Transit ticaret 379 537 558 483 946 500 600
Ithalat F.O.B. -41,935  -48,097  -45,440 -39,773  -54,041 -39,790  -44,520
ithalat C.LF. 42464 48,657 45922 40,692 54502 41,000  -45.500
Altin ithalat: 1,672 1,867 -1,761  -1.079  -1,900 800 -1.200
Transit ticaret -347 -492 -514 -442 911 -450 -550
Navlun ve sigorta 2,548 2,919 2,757 2,440 3,272 2,460 2,730
Dis Ticaret Dengesi 9,632 -15,466  -14,220 -10,447 -22,377 -5,540 -8,420
Diger Mal ve Hizmet Gelirleri 14,628 21273 25802 18,748 22320 19250  19.850
Turizm 5,650 7,002 7,177 5,203 7,636 8,250 8,250
Faiz gelirleri 1,577 1900 2481 2350 2836 2700  2.200
Diger 7401 12371 16144 11,195 11.848 8300  9.400
Diger Mal ve Hizmet Giderleri -10,893  -13,423  -15,326  -14,840 -14987 -14,679 -15,064
Turizm 1265 1716 -1.754 1471 -1.711  -1.500  -1.600
Faiz giderleri -4,200 4,588 4,823 5450 @ -6,299  -7,094  -7,464
Diger -5,428 -7,119 -8,748 -7,919 -6,977 -5,485 -6,000
Toplam mal ve hizmetler -5,897 -7,616 -3,843 -6,539  -15,044 -969 -3,634
Karsiliksiz Transfer Girisleri (Ozel) 3,892 4,552 5,568 4,813 5,011 3,600 3,500
Gocmen transferleri 0 0 0 0 0 0 0
Isci gelirleri 3,542 4,197 5,356 4,529 4,560 3,000 3,000
Diger ) 350 355 212 284 451 600 500
Karsiliksiz Transfer Cikislart (OzeD 0 0 0 0 0 0 0
Karsiliksiz Transfer (Resmi): Net 555 314 159 362 214 265 250
Isci gelirleri 48 32 41 47 43 50 50
Diger 507 282 118 315 171 215 200
Cari islemler dengesi -1,450 -2,750 1,984 -1,364 -9,819 2,896 116
B. Sermaye Hareketleri (Rezerv Haric) 8,740 8,616 448 4,671 9,445 -17,035 -2,424
Dogrudan Yatirimlar 612 554 573 138 112 3,300 1,000
Portfoy Yatirmmlar 570 1,634 -6,711 3,429 1,022 -4 813 1,467
Diger Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 1,636 4,667 3,985 345 4,276 -1,826 -481
Kullanimlar 6,048 9,784 11,505 11,036 17,459 13,421 10,275
Odemeler -5,685 -6,095 -8,174  -10,560 -13,803 -15,447 -11,616
Kredi mektuplu doviz tevdiat hesabr 1,273 978 654 -131 620 200 860
Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri 5,922 1,761 2,601 759 4,035 -13,696 -4.410
Varliklar 331 -1,750 -1,464 -2571 -2,138 -4,546 -5,510
Verilen krediler -125 -358 -261 -453 116 100 -100
Diger varliklar 456 -1,392 -1,203 -2,118 -2,254 -4,646 -5,410
Yukiimlilikler, Net 5,591 3,511 4,065 3,330 6,173 -9,150 1,100
Saglanan krediler 4,297 3,613 1,842 2,960 6,813 -7,600 950
Mevduatlar 1,294 -102 2,223 370 -640 -1,550 150
C. Net Hata ve Noksan -2,745 -2,522 -1,985 1,899 -2,623 -1,544 0
D. Odemeler Dengesi Finansmant 0 0 0 0 0 0 0
E. Karsilik Hareketleri 0 0 0 0 0 0 0
Genel Denge 4,545 3,344 447 5,206 -2,997  -15,683 -2,308
F. Rezerv Hareketleri -4,545 -3,344 -447 -5,206 2997 15,683 2,308
IMF 0 28 231 520 3351 13354 -4.052
Resmi Rezervler -4,545 -3,316 -216 -5,614 -354 2,329 6,360

* DPT Gerceklesme Tabmini
** DPT 2002 Programi
Kaynak: TCMB, DPT.
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Yabanci Sermaye Izinlerinin Sektorlere Gére Dagilimi
(Milyon ABD Dolart)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

Tarimm 31.7 64.1 12.2 5.7 17.2 59.7 134.3
Madencilik 60.6 8.5 26.7 13.7 6.8 6.3 15.6
Imalat Sanayi 1,996.6 625.7 867.9 1,021.0 1,123.2 1,115.2 987.1
Gida-Icki-Tiitiin 192.5 92.6 138.2 148.6 37.5 23.4 139.6
Cimento 290.9 148.1 337 9.4 32.7 33.1 7.8
Kimya 366.7 70.8 67.1 271.6 213.1 12.8 4.6
Gubre 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Lastik 39.1 0.2 39.5 40.2 112.3 17.1 13.3
Plastik 34.8 7.4 28.6 22.7 3.8 30.3 37.1
Orman Urlinleri 0.6 4.2 3.9 13 0.3 11.4 0.2
Kagit 6.5 75 19.8 33 13.8 70.4 0.4
Dokuma-Giyim 40.9 40.9 85.7 52.3 27.8 413 0.3
Cam 2.4 0.6 1.6 20.4 0.1 0.1 0.2
Pismis Kilden ve Cim.Ger. 7.4 2.4 6.0 10.9 10.5 0.0 1.9
Demir-Celik 2.3 28.5 4.5 15.4 8.0 10.0 38.5
Demirdis1 Metaller 46.1 0.3 1.9 5.1 12.0 1.7 2.0
Madeni Esya 6.1 7.9 1.0 25 1.3 4.0 1.9
Makina 3.4 0.3 0.3 0.3 0.0 0.1 29
Ucak 0.0 7.5 28.6 61.5 52.0 0.0 0.0
Elektrik ve Elektronik 220.9 44.9 132.5 133.8 89.3 78.2 140.4
Tasit Araclart 577.1 42.3 177.9 146.8 308.1 245.5 211.8
Tasit Araclart Yan Sanayi 118.8 50.2 96.2 61.9 108.4 154.7 105.2
Digerleri 40.1 09.1 1.0 13.1 323 381.0 179.0
Hizmetler 849.6 3,123.6 767.5 605.3 553.2 1,878.6 845.9
Ticaret 113.7 146.4 171.8 101.8 36.0 52.8 141.8
Turizm 174.8 129.1 240.1 52.1 40.0 50.2 83.9
Bankacilik 82.7 34.4 48.3 72.4 18.7 30.5 185.4
Kara Tasimacig 4.3 4.3 0.6 0.4 3.9 0.0 0.7
Hava Tagsimaciligt 2.3 0.1 12.8 0.1 7.4 0.0 25
Deniz Tasimacilig 0.9 0.3 0.7 0.6 0.6 1.1 2.6
Yatirim Finansmani 18.8 181.5 4.7 54.8 59.0 21.1 429
Digerleri 452.1 2,627.5 288.4 323.1 387.5 1,723.0 386.0
Genel Toplam 2,938.4 3,837.0 1,678.0 1,645.8 1,700.4 3,059.9 2,004.0

(1) Eyliil sonu itibariyle
Kaynak: DPT
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Yabanci Sermaye Izinlerinin Ulkelere Gore Dagilimi1
(Milyon ABD Dolart)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

I. OECD Ulkeleri 2,759.0 3,032.3 1,409.9 1,562.5 1,443.3 2,559.1 1,757.9
A. AB Ulkeleri 1,869.9 32724 1,030.0 1,085.3 1,069.5 19415  1317.8
Avusturya 329 11.2 8.4 6.1 16.4 29.4 13
Almanya 392.1 226.5 281.6 329.9 407.3 583.0 215.6
Belcika-Liksemburg 97.9 74.9 30.7 41.7 27.6 95.8 70.0
Danimarka 3.6 0.4 13.7 4.2 113 10.5 67.7
Fransa 476.1 2,370.3 103.9 135.5 146.7 37.8 112.1
Hollanda 559.3 338.6 206.1 352.1 234.6 696.0 476.0
ingiltere 161.4 164.8 122.2 44.4 88.4 166.0 295.2
frlanda 8.9 19 36.2 12.2 1.2 0.4 1.2
ftalya 98.6 43.2 124.5 128.7 95.2 271.7 09.9
Yunanistan 3.0 1.2 2.0 0.2 2.6 32.7 2.5
Ispanya 2.8 8.2 2.9 9.2 31.0 6.3 3.7
Portekiz 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.5

B. Diger OECD Ulkeleri 885.1 359.9 379.9 477.2 374.9 617.6 440.0
ABD 231.4 179.4 174.5 297.2 2925 296.1 1153
Japonya 283.8 21.1 126.7 17.5 13.9 192.1 257.1
fsvicre 327.8 156.8 50.3 101.6 50.9 35.4 03.3
Digerleri 42.2 25 28.5 60.9 17.6 94.0 4.0

II. islam Ulkeleri 70.3 83.4 56.5 56.8 26.1 48.1 11.4
A. Orta Dogu 55.3 72.4 47.4 53.1 24.9 46.7 7.6
fran 5.6 5.4 9.6 5.0 1.6 2.1 2.7
Irak 15.2 5.5 3.2 3.2 0.7 2.0 1.7
Suudi Arabistan 11.8 9.0 10.1 17.1 14.5 9.1 0.7
Kuveyt 1.8 0.5 0.7 0.4 0.3 0.1 0.0
Litbnan 1.3 5.1 2.9 0.2 1.5 0.4 0.7
Suriye 1.5 10.5 4.6 0.7 1.9 0.5 0.6
Urdiin 5.2 1.1 0.6 0.4 0.7 1.2 0.6
Bahreyn 6.4 18.4 4.5 252 0.0 0.0 0.1
Katar 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
KKTC 3.6 10.2 8.5 0.4 3.5 28.9 0.0
Islam Kalkinma Bankas: 1.8 6.2 1.4 0.0 0.0 0.0 0.1
BAE 0.2 0.6 0.6 0.3 0.2 0.0 0.3
Yemen 0.7 0.0 0.6 0.1 0.1 23 0.0

B. Kuzey Afrika 13.3 9.7 7.0 0.3 0.4 0.4 35
Libya 11.6 8.4 4.2 0.1 0.0 0.0 0.3
Mistr 1.6 0.4 2.6 0.1 0.2 0.4 3.0
Tunus 0.0 0.2 0.1 0.0 0.2 0.0 0.1

C. 1.7 1.3 2.1 3.4 0.7 1.0 0.3
III. Diger Ulkeler 109.0 121.3 211.8 26.5 229.6 452.8 234.8
Genel Toplam 29383  3.837.0 1,678.0 1,645.8 1,700.0  3,060.0  2,004.0

(1) Eylil sonu itibariyla
Kaynak: Hazine Miistesarligi, DPT
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D1s Borg¢ Stoku '
(Milyon USD)

1998 1999 2000 2001-1. 2001-I1. 2001-II1.

Vadeye Gore 97,238 103,138 119,602 116,591 113,936 118,848
Kisa Vadeli 21,217 23,472 28,912 26,637 22,767 20,839
Orta-Uzun Vadeli 76,021 79,666 90,690 89,954 91,169 98,009
Borg¢luya goére 97,238 103,138 119,602 116,591 113,936 118,848
Orta-Uzun Vadeli 76,021 79,666 90,690 89,954 91,169 98,009
A. Toplam Kamu 40,268 41987 48109 47,156 45,173 47,525
1.Genel Hiikiimet 36,135 37,323 42,750 41,789 39,971 42,361

a. Konsolide Biitce 32,279 33,775 39,478 38,633 37,049 39,483
b.Yerel Yonetimler 3,008 2,848 2,642 2,543 2,307 2,273
c.Fonlar 837 694 625 610 611 601
d.Universiteler 11 6 5 3 3 3
2.Diger Kamu Sektorii 683 860 1,190 1,125 1,082 1,095

3 Kitler 3,450 3,804 4,169 4,242 4,120 4,069

B. TCMB 12,073 10,312 13429 14,278 17,685 22,075
1.TCMB Kredileri 392 396 3,705 4,961 8,639 12,012

2 Kredi Mektuplu DTH 11,681 9,916 9,724 9,317 9,046 10,063

C. Ozel 23,680 27,367 29,152 28,520 28,312 28,409
1.Finansal 6,879 7,482 7,581 6,845 6,452 5,644
2.Finansal Olmayan 16,801 19,885 21,571 21,675 21,860 22,765
Kisa Vadeli 21217 23472 28912 26637 22,767 20,839
Genel Huikiimet 0 0 1,000 1,000 0 0
TCMB 905 686 653 608 581 632
TCMB Kredileri 7 6 26 23 22 25
Kredi Mektuplu DTH 898 680 627 585 559 607
Ticari Bankalar 11,159 13,172 16,900 15,276 13,078 10,964
Diger Sektorler 9,153 9,614 10,359 9,753 9,108 9,243
Alacaklilara Gore 97,238 103,138 119,602 116,591 113,936 118,848
Orta-Uzun Vadeli 76,021 79,666 90,690 89,954 91,169 98,009
A. Resmi Alacaklilar 17,851 17,104 20,278 21,080 24,258 29,170
1.Hukiimet Kuruluslari 9,860 9,312 8,851 8,528 8,097 8,304
2.Uluslararast Kuruluslar 7,991 7,792 11,427 12,552 16,161 20,867

B. Ozel Alacaklilar 58,170 62,562 70,412 68,874 66,911 68,839
1.0zel Alacaklidar 44,135 46,600 48,279 47,091 46,097 47,179
Ticari Bankalar 22,344 24,617 27,332 27,252 26,794 26,877
Bankacilik Dist Finansman Kuruluslar 6,050 6,993 5,608 5,031 4,766 4,817
Parasal Olmayan Kuruluslar 3,027 4,060 4,389 4,303 4,389 4,346

Kiy1 Bankalari 1,008 988 1,203 1,166 1,081 1,053

Ozel Yatirim ve Kalkinma Bankalari 17 18 15 15 15 15

Kredi Mektuplu DTH 11,681 9,916 9,724 9,317 9,046 10,063
Garantisiz Ticari Borglar 8 8 8 7 7 8

2 Tahvil 14,035 15,962 22,133 21,784 20,814 21,660
Kisa Vadeli 21,217 23,472 28,912 26,637 22,767 20,839
Ticari Banka Kredileri 9,935 11,540 17,306 15,814 12,639 10,709
Ozel Kesim Kredileri 11,282 11,932 11,606 10,823 10,128 10,130

(1) Yeni seri verileri kullanilmigtir.

Kaynak: Hazine Mitistesarligi, TCMB
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