
Aral›k 2001
(Yay›n No. TÜS‹AD-T/2001-12-316 )

Meflrut iyet Caddesi ,  No.74 80050 Tepebafl›/‹s tanbul
Telefon: (0212) 249 54 48 - 249 07 23 . Telefax: (0212) 249 13 50

T Ü R K ‹ Y E   E K O N O M ‹ S ‹

2001

T Ü R K  S A N A Y ‹ C ‹ L E R ‹  V E  ‹ fi A D A M L A R I  D E R N E ⁄ ‹



© 2001, TÜS‹AD

Tüm haklar› sakl›d›r. Bu eserin tamam› ya da bir bölümü, 

4110 say›l› Yasa ile de¤iflik 5846 say›l› FSEK uyar›nca, 

kullan›lmazdan önce hak sahibinden 52. Maddeye uygun 

yaz›l› izin al›nmad›kça, hiçbir flekil ve yöntemle ifllenmek, 

ço¤alt›lmak, ço¤alt›lm›fl nüshalar› yay›lmak, sat›lmak, 

kiralanmak, ödünç verilmek, temsil edilmek, sunulmak, 

telli/telsiz ya da baflka teknik, say›sal ve/veya elektronik 

yöntemlerle iletilmek suretiyle kullan›lamaz.

ISSN : 1300-3879

Lebib  Yalk›n Yay›mlar ›  ve Bas›m ‹fl ler i A.fi .



ÖNSÖZ

TÜS‹AD, özel sektörü temsil eden sanayici ve ifladamlar› taraf›n -

dan 1971 y›l›nda Anayasam›z›n ve Dernekler Kanununun ilgili hü -

kümlerine uygun olarak kurulmufl, kamu yarar›na çal›flan bir dernek

olup gönüllü bir sivil toplum örgütüdür.

TÜS‹AD, demokrasi ve insan haklar› evrensel ilkelerine ba¤l›, gi-

riflim, inanç ve düflünce özgürlüklerine sayg›l›, yaln›zca asli görevleri -

ne odaklanm›fl etkin bir devletin varoldu¤u Türkiye’de, Atatürk’ün

ça¤dafl uygarl›k hedefine ve ilkelerine sad›k toplumsal yap›n›n geliflme-

sine ve demokratik sivil toplum ve laik hukuk devleti anlay›fl›n›n yerlefl-

mesine yard›mc› olur. TÜS‹AD, piyasa ekonomisinin hukuksal ve ku -

rumsal altyap›s›n›n yerleflmesine ve ifl dünyas›n›n evrensel ifl ahlak› il -

kelerine uygun bir biçimde faaliyette bulunmas›na çal›fl›r. TÜS‹AD,

uluslararas› entegrasyon hedefi do¤rultusunda Türk sanayi ve hizmet

kesiminin rekabet gücünün art›r›larak, uluslararas› ekonomik sistem -

de belirgin ve kal›c› bir yer edinmesi gerekti¤ine inan›r ve bu yönde ça-

l › fl › r. TÜS‹AD, Türkiye’de liberal ekonomi kurallar›n›n yerleflmesinin

yan›s›ra, ülkenin insan ve do¤al kaynaklar›n›n teknolojik yeniliklerle

desteklenerek en etkin biçimde kullan›m›n›; verimlilik ve kalite yükseli-

flini sürekli k›lacak ortam›n yarat›lmas› yoluyla rekabet gücünün art› -

r›lmas›n› hedef alan politikalar› destekler.

TÜS‹AD, misyonu do¤rultusunda ve faaliyetleri çerçevesinde, ül -

ke gündeminde bulunan konularla ilgili görüfllerini bilimsel çal›flma -

larla destekleyerek kamuoyuna duyurur ve bu görüfllerden hareketle

kamuoyunda tart›flma platformlar›n›n oluflmas›n› sa¤lar.

“Türkiye Ekonomisi 2001” adl› bu çal›flma, 2001 Aral›k ay› iti -

bar›yla bilinen son rakamlara ve 2002 y›l› tahminlerine dayan›larak

haz›rlanm›flt›r. Bu çal›flmada 2001 ve 2002 y›llar› için verilen tahmin -

l e r, metin içinde aksi belirtilmedikçe, DPT taraf›ndan haz›rlanan

2002 Y›l› Program›’ndan al›nm›flt›r. 

Bu çal›flma, TÜS‹AD Ekonomik Araflt›rmalar Bölümü taraf›n -

dan haz›rlanm›flt›r.
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TABLO I - A

Temel Ekonomik Göstergeler

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

GSMH (1987 Sabit Fiyatlar›yla) % De¤iflme 7.1 8.3 3.9 -6.1 6.1 -8.5 4.0
Tar›m 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 8.7 -6.5 4.3

Nüfus Bin kifli 61,425 62,411 63,391 64,337 65,293 66,275 67,273

Kifli Bafl›na GSMH Dolar 3,005 3,110 3,247 2,914 3,095 2,261 2,316

Sabit Sermaye Yat›r›mlar› % De¤iflme 14.1 14.8 -3.9 -16.0 14.2 -27.7 0.5
Kamu 24.4 28.4 13.9 -4.1 20.6 -27.8 -2.7
Özel 12.1 11.9 -8.3 -19.6 11.5 -27.7 2.0

Toplam Tüketim % De¤iflme
Kamu 8.6 4.1 7.8 6.5 4.5 -6.0 1.5
Özel 8.5 8.4 0.6 -3.1 7.1 -7.1 3.6

GSMH Deflatörü % 78.0 81.2 75.3 55.8 51.6 60.3 46.0

‹flsizlik % Eylül
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 ..
K›r 2.9 4.2 3.2 4.1 3.7 3.9 ..

Enflasyon (1) %
Toptan eflya (Ortalama) 75.9 81.8 71.8 53.1 51.4 61.6 45.6 
Tüketici (Ortalama) 80.4 85.7 84.6 64.9 54.9 54.4 46.4

Kamu Kesimi Dengesi (GSMH'ye Oran) %

Kamu kesimi aç›¤› 8.8 7.7 9.4 15.6 12.5 15.4 8.0
Bütçe aç›¤› 8.3 7.6 7.3 11.9 10.9 15.1 9.6
K‹T aç›¤› -0.5 -0.2 1.4 2.5 2.2 0.6 0.0
Di¤er 1.0 0.3 0.7 1.2 -0.6 -0.3 -1.6

Konsolide Bütçe Trilyon TL
Bütçe gelirleri 2,702 5,750 11,706 18,809 33,245 50,151 71,118
Bütçe harcamalar› 3,940 7,991 15,601 28,094 46,970 77,998 98,071
Bütçe aç›¤› 1,238 2,241 3,895 9,285 13,725 27,847 26,953

‹ç Borç 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 ka¤›tlar› 2,778 5,946 11,613 22,920 36,421 117,245 ..
MB avans› 371 338 0 0 0 0 ..
Kur farklar› 0 0 0 0 0 0 ..
Toplam 3,149 6,284 11,613 22,920 36,421 117,245 ..

(1) 2001 rakamlar› gerçekleflmedir.

(2) 2001 y›l›, Ocak-Kas›m dönemini kapsamaktad›r.

* DPT Gerçekleflme Tahmini

** DPT 2002 Y›l› Program›

Kaynak: DPT, D‹E, Hazine Müsteflarl›¤›
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TABLO I - B

Temel Ekonomik Göstergeler

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002**
Bileflik Faiz Oran› %

Y›ll›k a¤›rl›kl› ortalama 132.8 108.1 115.2 108.8 37.0 99.1 ..

Döviz Kurlar› (Ortalama) % De¤iflme
Dolar 77.5 86.6 71.6 60.5 49.4 96.4 ..
Mark 69.1 62.0 69.8 52.7 29.4 90.5 ..

Parasal Geliflmeler (Ortalama) % De¤iflme
Emisyon 67.8 86.0 81.2 58.9 68.6 55.5 ..
M1 72.9 102.1 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 103.0 110.1 102.8 107.8 57.6 57.9 ..
Mevduat bankalar› TL kredileri 135.2 137.1 103.4 41.8 60.0 42.4 ..

D›fl Ticaret * Milyar dolar
‹hracat 23.2 26.2 26.9 26.6 27.8 30.8 32.0
‹thalat 43.6 48.6 45.9 40.7 54.5 43.6 45.5
D›fl aç›k 20.4 22.4 19.0 14.1 26.7 12.8 13.5

Ödemeler Dengesi * Milyar dolar
D›fl ticaret dengesi -9.6 -15.5 -14.3 -10.4 -22.4 -5.5 -8.4
Görünmeyen ifllemler dengesi 8.1 12.7 16.2 9.1 12.6 8.6 8.5
Cari ifllemler dengesi -1.5 -2.8 1.9 -1.4 -9.8 2.9 0.1

Cari ifllemler Dengesi (GSMH'ye oran)  % -0.8 -1.4 0.9 -0.7 -4.1 2.3 0.1

Sermaye hareketleri Milyar dolar 8.8 8.7 0.8 4.6 11.6 -17.0 -2.4
Do¤rudan yat›r›mlar 0.6 0.6 0.6 0.1 0.1 3.3 1.0
Portföy yat›r›mlar› 0.6 1.6 -6.4 3.4 7.5 -4.8 1.5
Uzun vadeli sermaye hareketleri 1.6 4.7 4.0 0.3 1.4 -1.8 -0.5
K›sa vadeli sermaye hareketleri 5.9 1.8 2.6 0.8 2.6 -13.7 -4.4

Uluslararas› Rezervler Milyar dolar
Merkez Bankas› 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 ..
Alt›n 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 ..

D›fl Borç Stoku (1) Milyar dolar
Orta ve uzun vadeli 62.3 66.8 76.0 79.6 90.7 98.0 ..
K›sa vadeli 17.3 18.0 21.2 23.5 28.9 20.8 ..
Toplam 79.6 84.9 97.2 103.1 119.6 118.8 ..

D›fl Borç Stoku (GSMH'ye oran) %
Orta ve uzun vadeli 33.9 34.7 36.6 43.2 44.2 52.4 ..
K›sa 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 ..

(1) Eylül ay› itibariyle
* 2001 rakamlar› DPT Gerçekleflme Tahminidir

** DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT, TCMB, D‹E, Hazine Müsteflarl›¤›



GENEL DE⁄ERLEND‹RME

1980 y›l›nda ekonomisini d›fla açma ve liberallefltirme yolunda ciddi
bir reform geçirmifl olan Türkiye, aradan geçen yirmi y›ldan sonra eko-
nomisini global ekonominin gereklerine göre yeniden yap›land›rm a
yolunda yeni bir at›l›m içine girmifltir. 1980’li y›llar›n bafl›nda görülen
reform sürecine benzer bir flekilde, Türkiye bir kez daha ekonomik is-
tikrar› tesis ederken, yeni bir büyüme stratejisi oluflturmak do¤rultu-
sunda çok ciddi ad›mlar atmaktad›r. Bu sürecin, üçlü bir koalisyon hü-
kümeti taraf›ndan derin bir ekonomik krizin içinde iflletilmesi, reform-
lara iliflkin yasal mevzuat›n tamamlanmas›n› ve uygulamaya konmas›n›
zorlaflt›rmaktad›r. Her bir reform alan›nda ortaya ç›kan mücadele ve
zaman kayb›, kriz ortam›ndan ç›karak sa¤l›kl› ve sürdürülebilir bir bü-
yüme sürecine geçifli ertelemekte, reform sürecinin sosyal maliyetini
art›rmaktad›r. 1999 sonunda bafllayan bu sürecin önemli aflamalar›n›n
2002 y›l› içinde tamamlanmas›, böylece tüm toplumsal kesimlerin
uzunca bir süredir bekledi¤i ekonomik istikrar içinde kalk›nma hamle-
sinin bafllamas› beklenmektedir.

1989 y›l›nda sermaye hareketlerinin serbestlefltirilmesi ile bafllayan k›sa
vadeli sermaye girifli, ülke içinde seçim kampanyalar›na koflut olarak
yürütülen "sabit ve dar gelirli kesimlere" kaynak aktar›m› politikas› ile
b i r l e fl e rek yurtiçi tüketim talebinde ve ba¤l› olarak büyüme h›z›nda
yüksek art›fllara neden olmufltur. Bu dönem içinde özellikle dayan›kl›
tüketim talebinde görülen y›ll›k %28’ler civar›ndaki reel art›fl, tüm ke-
simlerin artan gelirden pay almas›na olanak sa¤lam›flt›r. Kifli bafl›na
milli gelirin 2000 dolar seviyelerinden %50 art›flla 3000 dolar seviyele-
rine ulaflt›¤› bu y›llarda izlenen politikalar›n do¤al sonucu olarak mak-
roekonomik dengesizlikler de birikmeye bafllam›flt›r. Özellikle, bu bü-
yüme stratejisinin finansman›, cari ifllemler dengesi ve kamu kesiminde
aç›klar›n yüksek boyutlu artmas›na neden olmufl, bu aç›klar›n kapat›l-
mas›, iç ve d›fl borç stoklar›n› art›r›rken, enflasyon oran›n›n, reel ve no-
minal faiz oranlar›n›n yüksek olmas›na, yat›r›m ve tasarruf oranlar›n›n
gerilemesine yol açm›flt›r. Yurtd›fl›ndan kaynak aktar›m› devam etti¤i
sürece sürdürülebilen bu büyüme stratejisi, sürece kat›lan tüm yerel

Türkiye ekonomisi

yeni bir dönüm nok-

tas›ndad›r.

1990’l› y›llarda izle-

nen büyüme strateji-

sinde yolun sonuna

gelinmifltir.
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ekonomik aktörlerin cari y›l refah düzeylerinde art›fl› olanakl› k›lm›flt›r.
Refah art›fl›, y›llar geçtikçe art›k sürdürülemez noktalara do¤ru tafl›nan
makroekonomik dengesizliklerin bilinmesine ra¤men, bu dengesizlik-
lerle kuvvetli bir flekilde mücadele edilmesini engellemifltir. Dengesiz-
liklerin iyice artt›¤› y›llarda (1991, 1994, 1998) ekonomiye istikrar ka-
zand›rmak için bafllat›lan giriflimler ancak k›sa bir dönem devam ettiri-
lebilmifl, dengesizliklerdeki afl›r› art›fl›n günü kurtarmaya yönelik ön-
lemlerle törpülenmesiyle uygulanmakta olan istikrar programlar› terke-
d i l m i fl t i r. Bu istikrar programlar›n›n temel özelli¤i, ekonomide uzun
dönem e¤ilimlerin tekrar tesis edilmesiyle, yurtd›fl›ndan kaynak girifli-
ne dayal› büyüme politikas›na geri dönülmesi olmufltur. Bu çerçevede,
enflasyon oran›, faiz oranlar›, kurlar, iç ve d›fl fiyat hadleri ve reel ücret
seviyeleri üzerinden yap›lan düzenlemelerle yetinilmifltir. Bu istikrar
programlar›nda, sorunun kökeninde yatan yap›sal sorunlarla ilgili kap-
saml› bir aray›fl içinde olunmam›fl ya da bu konuda gösterilen perfor-
mans yetersiz kalm›flt›r. 

1999 sonunda kabul edilen ve IMF Stand-by anlaflmas›yla da destekle-
nen istikrar program›, yaklafl›m› ve içeri¤i itibariyle öncekilerden ayr›l-
maktad›r. Yurtd›fl›ndan fon girifline ba¤l› h›zl› büyüme stratejisinin sür-
dürülemez oldu¤u gerçe¤i, uzunca bir süredir konunun uzmanlar› ta-
raf›ndan vurgulanmaktayd›. Ekonominin, sürdürülemezlik noktas›na
çok yaklaflm›fl olmas› ve bu durumun önüne geçilebilmesi için kap-
saml› yap›sal reform ihtiyac›, 1999 sonunda haz›rlanan istikrar progra-
m›n›n temel özelli¤ini oluflturmaktad›r. Ancak, k›sa sürede çok kap-
saml› yap›sal reformlar yapma gereksiniminin dönemin koalisyon hü-
kümeti taraf›ndan ayn› yo¤unlukta benimsenmemifl olmas›, bu progra-
m›n da baflar› flans›n› zay›flatm›flt›r. 2000 y›l› sonlar›na gelindi¤inde, uy-
gulanmakta olan istikrar program›n›n enflasyonun düflürülmesi ve ka-
mu aç›¤›n›n azalt›lmas› konular›nda sa¤lam›fl oldu¤u k›smi baflar›ya
ra¤men, yap›sal reformlarda gereken h›zda ilerleme kaydedilmemifl ol-
mas› program›n sonunu haz›rlam›flt›r. Yabanc› yat›r›mc›lar aras›nda
yayg›nlaflan "yolun sonuna gelindi¤i" kan›s› yurtd›fl›ndan fon giriflinin
kesilmesine ve sonuçta ekonominin ç›kmaza girmesine yol açm›flt›r. 

Aral›k 1999 istikrar

program›, siyasi ira-

de eksikli¤ine kur-

ban gitmifltir.
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Kamu borç stokunun GSMH’n›n %100’üne ulaflt›¤›, borç faiz ödemele-
rinin vergi gelirlerinin tümünü götürdü¤ü bir ekonomide, bir yeniden
yap›lanmaya giderek yeni bir büyüme patikas›na oturmak d›fl›nda ge-
çerli bir alternatif olmad›¤› aflikard›r. 1989 sonras› dönemde uygulan-
m›fl olan büyüme politikas›n›n art›k t›kand›¤›, bu büyümeyi finanse et-
mifl olan yurtd›fl› fonlar›n sahipleri taraf›ndan kabul edilmektedir. Bu
durumda, eski politikalarla devam edilmesinin maddi temelleri ortadan
kalkm›flt›r. Ekonomiyi sa¤l›kl› bir yap›ya kavuflturmadan yurtd›fl›ndan
fon girifli olmayaca¤›na ve buna ba¤l› olarak h›zl› refah art›fl› görüle-
meyece¤ine göre, ciddi bir yeniden yap›lanma sürecinden geçmekten
baflka sa¤l›kl› bir alternatif bulunmamaktad›r. 

2000 Kas›m ve 2001 fiubat aylar›nda yaflanan krizler, ekonomideki be-
lirsizli¤i had safhaya ç›kartm›flt›r. Döviz kurunun öngörülemeyen bir
biçimde artmakta oluflu ve kamu borç stokunun çevrilebilmesi konu-
sunda duyulan endifleler, ekonomik karar alma sürecini kilitlemifltir.
2001 y›l›nda izlenen ekonomik politikalar, al›nan önlemler ve aç›kla-
nan programlar da bu s›k›nt›lar›n afl›lmas› do¤rultusunda olmufltur.
Makroekonomik ortam›n enflasyonla mücadeleyi geri plana itmesi so-
nucunda, ekonomik politikalarda öncelik, piyasalar›n yeniden çal›fl›r
hale gelmesinin hedeflenmesi ve kapsamal› bir re f o rm pro g r a m › n › n
yürütülmesi olmufltur. Bir önceki programda yap›sal dönüflümler ve
enflasyonla mücadele eflanl› ve birbirini destekler flekilde tasarlanm›fl-
t›. Yeni programda ise, Türkiye’nin içinde bulundu¤u borç sarmal›ndan
"ödeyebilirli¤ini" kazanarak ç›kmas› ve sa¤l›kl› bir piyasa ekonomisi
için gerekli altyap›n›n oluflturulmas› için iddial› bir yap›sal dönüflüm
program› öngörülmüfl ve enflasyonla mücadelenin çerçevesi bu afla-
man›n baflar›lmas›ndan sonraya b›rak›lm›flt›r.

2002 y›l› bafl›na gelindi¤inde, izlenen politikalar sonucunda, 2001 y›l›-
na damgas›n› vuran temel endifleler ortadan kalkm›flt›r. Döviz kurlar›n-
daki yükselifl durmufl, hatta kurlarda reel ve nominal de¤erlenme gö-
rülmüfltür. ‹ç borç stokunun çevrilebilmesi aç›s›ndan tafl›nan endifleler
azalarak faiz oranlar›nda düflüfller yaflanm›flt›r. Bununla birlikte temel
makroekonomik dengeler, krizler nedeniyle bir önceki y›la k›yasla bo-
zulmufltur. 2001 senesinde ekonomik ve sosyal boyutlar›yla tarihimizin

Ekonomide 1990’la-

r›n politikalar›na

dönme yollar› kapa-

l›d›r.

Türkiye ekonomisi

çok kapsaml› bir re-

form sürecinden

geçmektedir.
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en ciddi krizlerinden biri yaflanm›fl ve ülkedeki tüm kesimler bundan
olumsuz etkilenmifltir. fiubat devalüasyonu sonras›nda ekonominin
içerisine girdi¤i daralma süreci h›zlanm›fl, istihdam kay›plar›n›n yan› s›-
ra reel ücretler azal›rken flirketlerin sermayeleri de sabit fiyatlarla geri-
lemifltir. Krizin süratle ortaya ç›kan bu cari etkilerinin yan›s›ra, banka-
c›l›k reformu çerçevesinde kamu kesiminin fleffafl›ktan uzak bir flekil-
de biriktirdi¤i zararlar da realize olmufl ve mevcut kaynak da¤›l›m› ya-
p›s›n›n daha da bozuldu¤u gözlenmifltir. Bankac›l›k operasyonu sonu-
cu kamu borç stokunda gözlenen yaklafl›k %40’l›k art›fl, asl›nda
1990’lar›n bafl›ndan itibaren farkl› iktidarlar taraf›ndan siyasetin ekono-
mik iliflkilere müdahaleleri sonucunda fleffaf olmayan bir flekilde orta-
ya ç›kan birikimin yans›mas›d›r. Kamu bankalar›n›n aktif yap›lar›n›n
güçlendirilmesinin de etkisiyle kamu borç stoku/GSMH oran›, 1999 y›-
l›nda %64 iken 2001 sonunda %100’e ulaflm›flt›r. 2001 sonu için yap›lan
tahminlere göre, bir önceki y›la k›yasla bütçe aç›¤› %10’dan %16’ya
yükselirken, faiz d›fl› bütçe fazlas› %6’dan %7’ye ç›km›flt›r. Cari ifllemler
aç›¤› ise 8.6 milyar dolardan yaklafl›k 3.5 milyar dolar fazlaya dönmüfl-
tür. 1999 sonunda %62.9 olan TEFE enflasyonu 2001 sonunda %88.6
o l m u fl t u r. Ekonomik aktivitenin durmas› sonucunda büyüme h›z›n›n
yaklafl›k –%8.5’e düfltü¤ü tahmin edilmektedir.

2001 May›s ay›nda aç›klanan Güçlü Ekonomiye Geçifl program›, mak-
roekonomik istikrar›n tesis edilmesi için uygulanmas› gereken para ve
bütçe politikalar›n›n çok ötesine geçen bir anlay›fla sahiptir. Aral›k
1999’ta imzalanan Stand-by ile gündeme gelen yap›sal reformlarla, ka-
mu maliyesinde yeniden yap›lanma, (kamu ihale sistemi, bütçe içi ve
bütçe d›fl› fonlar›n kapat›lmas›, kamu borçlanma kanunu, Merkez Ban-
kas› kanunu vb. reformlar) enerji, telekomünikasyon gibi sektörlerin
rekabete aç›lmas›, çeflitli sektörlerde rekabet koflullar›n› düzenleyen
üst kurullar›n kurulmas›, bankac›l›k sektöründe yeniden yap›lanma
(BDDK’n›n faaliyete geçmesi, bankalar kanunu, bankalar›n yeniden
sermayelendirilmesi, kamu bankalar›n›n yeni yönetim yap›s›, risk yö-
netimi, sermaye yeterlili¤i, fleffafl›k, uluslararas› normlara uyumlu mu-
hasebe standartlar› vb. reformlar), tar›m sektöründe, cumhuriyetin ilk
y›llar›ndan bu yana sürdürülen destekleme politikalar›n›n terk edilme-
si gibi çok kapsaml› de¤iflimler hedeflenmifltir. Bu önlemler, basit bir
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istikrar program›n›n çok ötesinde kapsaml› bir reform program›d›r. Bu
reformlar olmaks›z›n, para ve maliye politikalar›n›n istikrar tesis etme-
ye yetmeyece¤inin, özel sektör, bürokrasi ve politika yap›c›lar› taraf›n-
dan kabul görmesi, reformlar›n hayata geçirilmesi için sa¤lam bir ze-
min oluflturmaktad›r.  

Bu reformlar›n tamamlanmas›,  kamunun, ekonomik rasyonaliteye de-
¤il siyasi ç›kar hesaplar›na dayal› olarak kaynak da¤›tma sürecini de
sona erdirecektir. Bu durum veri iken, ekonominin önümüzdeki dö-
nemde sa¤l›kl› bir yap›ya oturtulmas›, ek kaynak taleplerinin karfl›lan-
mas› zemininin ortadan kalkt›¤›n› gören tüm toplum kesimlerinin ç›ka-
r›na olacakt›r.

Toplumun tüm kesimlerinin ç›kar›na olan de¤iflikliklerin gerçeklefltiril-
mesi durumunda, k›sa bir süre içinde Türkiye ekonomisinin çehresi
de¤iflecektir. Gerçeklefltirilecek  yap›sal reformlar›n özünü, piyasa eko-
nomisinin tüm kurum ve kurallar›yla ifllemesinin sa¤lanmas› ve politik
rant da¤›tma mekanizmalar›n›n ortadan kald›r›lmas› oluflturm a k t a d › r.
Politik rant da¤›tma mekanizmas›n›n ortadan kald›r›lmas›, kamu aç›kla-
r›n›n da yap›sal olarak sonunu getirecek ve bu aç›klar›n finansman›n›n
finansal sektör üzerinde yaratt›¤› bask›y› giderecektir. Böylece, ekono-
mideki tüm kesimler asli faaliyet alanlar›na geri dönecekler, bankac›l›k
reel kesime kredi sa¤larken, yat›r›m ve üretim artacak, istihdam genifl-
leyecektir. Bu dönemde büyümenin finansman›n›n k›sa vadeli sermaye
girifllerinden, do¤rudan yabanc› sermaye yat›r›mlar›na ve ihracat gelir-
lerine kaymas› beklenmektedir.

Türkiye’nin bir büyüme stratejisinden bir di¤erine geçmesi, sorunsuz
ve mutlak bir süreç olarak düflünülmemelidir. Tarihsel ortalamalar ola-
rak y›ll›k %4.5 civar›nda bir reel gelir art›fl›na al›flm›fl olan Türkiye’de
son befl y›ll›k büyüme h›z› ancak %0.6’d›r. Nüfus art›fl h›z› da dikkate
al›n›rsa, reel gelirlerin bu süre içinde her y›l, %1 civar›nda geriledi¤i
hesaplanmaktad›r. Dolar baz›nda kifli bafl›na gelir düzeylerine bak›ld›-
¤›nda ise, son krizlerin faturas› Türkiye’yi 10-15 y›l geriye götürmek ol-
mufltur. Her ne kadar bu rakamlar Türkiye’nin bu tür gerilemeler yafla-
mamak üzere yap›s›n› güçlendirmesi gerekti¤ini gösterse de, ayn› za-

Bu reform sürecinin

baflar›s›, reformlar›n

derinli¤i ile ekono-

mideki büyümenin

uyumuna ba¤l›d›r.
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manda, önümüzdeki yeniden yap›lanma sürecinin baflar›s›ndaki güç-
lüklere de dikkat çekmektedir.

Bir yap›sal dönüflüm sürecinde, geçmifl dönem al›flkanl›klar›n›n orta-
dan kalk›yor olmas›, buna karfl›l›k yeni dönem yap›s›n›n da henüz tam
olarak oturmam›fl olmas›, süreçte belirsizlik ve bilinmezli¤e neden ol-
maktad›r. Bu nedenle, eski yap›da karl› olan, ancak yeni ortaya ç›k-
makta olan yap›ya uyum gösteremeyen iflletmeler kapanmakta ve eko-
nomik aktiviteyi s›n›rlamaktad›r. Krize giren ve krizden ç›k›fl için bir re-
form program› uygulayan tüm ülkelerde bu süreçlerde ekonomik ve
sosyal s›k›nt›lar yaflanm›flt›r. 

Türkiye’de de uygulanmakta olan reform program›n›n baflar›s›, reform-
lar›n derinli¤i ile ekonomideki büyümenin uyumunun sa¤lanmas›nda
gösterilecek baflar›ya ba¤l› olacakt›r. Benzer süreçlerden geçmifl ülkele-
rin deneyimlerinden gerekli dersler ç›kart›larak reform program› karar-
l›l›kla ve yeterli esneklikle uygulanmal›d›r. Bu çerçevede özellikle re-
formlar›n süre ve derinlik olarak  toplumsal aç›dan sürdürülebilirli¤ine
dikkat edilmelidir. Reform sürecinin k›sa ve çok yo¤un olmas›, ekono-
mik s›k›nt›lar› art›rarak sürecin baflar›s›n› toplumsal olarak tehlikeye
atabilir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, süreç tamamland›¤›nda
art›k sa¤l›¤›na kavuflmufl ekonomik yap›da üretimin tekrar bafllamas›na
engel olacak çapta bir erozyonun ortaya ç›kmamas›d›r. Derin ve uzun
süreli bir ekonomik kriz ortam›nda, krizleri üreten yap›y› ortadan kal-
d›rmay› hedefleyen reform programlar›n›n, istihdam ve büyüme pers-
pektifini tamamen göz ard› ederek krizi derinlefltirmesi, amaçlanan›n
tersi sonuçlar do¤urabilecektir. Ekonomik aktivitenin yeniden canlana-
bilmesi için üretim ve finans sektörlerinin canl› kalabilmifl olmas› gere-
kir. Di¤er taraftan, sürecin çok yavafl ifllemesi, sa¤l›kl› bir yap›n›n kurul-
mas›n› erteleyece¤inden, reformlardan vazgeçilmesi tehlikesini içerir. 

2002 y›l›n›n ilk günlerinde yo¤un olarak gündeme gelen bankac›l›k
sektöründeki de¤ifliklikler ve bununla birlikte reel sektörün finansman
k›s›t› problemleri, bu çerçevede, re f o rm sürecinin baflar›s› aç›s›ndan
belirleyici olacakt›r. 2001 y›l›nda finansal sektördeki s›k›nt›, ekonomi-
nin krizden h›zla ç›kmas›n› ve yeniden büyümeye bafllamas›n› engelle-

2002 y›l› reform sü-

recindeki en kritik

y›ld›r.
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mifltir. Mali sistem h›zla daralmaya bafllay›nca ilk sonuç kredi arz›n›n
daralmas› olmufltur. Daralan talep ve sat›fl ortam›nda flirketler, artan fi-
nansman ihtiyaçlar› karfl›s›nda daralan finansman olanaklar› ve yüklü
maliyetlerle karfl›laflm›fllard›r. Üretim kesimindeki s›k›nt› artarken,
1999 y›l›nda bafllayan kredilerin geri ödenme s›k›nt›lar› giderek yo¤un-
laflm›flt›r. Dokuz ayl›k bilançolarda firmalar›n aktifleri önemli ölçüde
erimifl; bankalar›n tasfiye olacak alacaklar›n›n toplam kredilere oran› %
20’leri aflarken, reform amaçlanan bankac›l›k sektörünün reel sektörde
yaratt›¤› s›k›nt›lar döngüsel olarak tekrar finansal kesimi etkilemeye
b a fl l a m › fl t › r. Türkiye’de finans sektörünün bir an önce uluslararas›
normlara uygun bir yap›ya gelmesi, büyümeyi tetikleyecek olan ya-
banc› sermaye girifli aç›s›ndan da çok önemlidir. Bankac›l›k sektörün-
de gerek kamu bankalar›nda gerekse özel sektör bankalar›nda uygu-
lanmakta olan reform program› sonucunda sa¤lanacak olan güçlü bir
sermaye yap›s›, sa¤l›kl› bir risk yönetimi, uluslararas› standartlara uy-
gun bir bilanço sistemi, çeflitlenen araçlar ve fleffafl›k, krizlerle birlikte
bankac›l›k sektörüne karfl› oluflan güvensizli¤i ortadan kald›racakt›r.
Güçlenmifl bir bankac›l›k sektörü, krizden ç›k›fl›n ve yeniden büyüme-
ye geçiflin anahtar› olacakt›r. 

Ancak, güçlenmifl bir bankac›l›k sektörü, Türkiye ekonomisindeki ye-
niden yap›lanman›n gerekli flart› olmakla birlikte yeterli flart› de¤ildir.
Ekonomideki yeniden yap›lanma süreci, kamu maliyesi ve finans sek-
töründeki reformlar›n ötesine geçecektir. Bu alanlarda gerçekleflmekte
olan de¤iflim, dünya ekonomisiyle artan entegrasyon ve AB üyelik
perspektifleri, sektör ve firma düzeyinde de yeniden yap›lanmalar›
gündeme getirecektir. 

2001 y›l› ile k›yasland›¤›nda, 2002 y›l›, piyasalar›n tekrar normale dön-
dü¤ü, kamu borç stokunun çevrilmesi konusundaki endiflelerin orta-
dan kalkt›¤›, bankac›l›k sisteminin güçlendirilmesi yolunda önemli
ad›mlar›n at›ld›¤›, ekonomideki yeniden yap›lanma sürecinin büyük
ölçüde tamamland›¤› bir y›l olacakt›r. Bu makroekonomik ortam,
2001’de terk edilmifl olan enflasyonla mücadelenin yeniden gündeme
gelmesini mümkün ve zorunlu k›lacakt›r. Büyümenin sürdürülebilirli-
¤inin gerekli koflullar› olan bu dönüflümler sonras›nda yap›lmas› gere-
ken enflasyonun kal›c› olarak afla¤› çekilmesidir. Türkiye’nin geçmifl
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tecrübesi, enflasyonla mücadelede bugün kullan›labilecek araçlar› s›-
n›rlam›flt›r. Merkez Bankas›’n›n 2002 y›l› içinde enflasyon hedeflemesi-
ne gitmek için gerekli haz›rl›klar› tamamlamas›, bu yöntemin Türki-
ye’nin özgün koflullar›nda sonuç al›c› olarak kullan›labilmesi için ge-
rekli haz›rl›klar› yapmas› gerekmektedir.

2002 y›l›, Türkiye’nin bu çok boyutlu yeniden yap›lanma sürecinin ba-
flar›ya ulaflmas› aç›s›ndan çok önemlidir.  Bafllat›lan at›l›m›n, kararl›l›k-
la devam ettirilmesi, toplumsal uzlaflma ile desteklenmesi, teknik bilgi
ve beceri ile yürütülmesi gerekmektedir. Böylece, sa¤l›kl› bir makro-
ekonomik yap› tesis edilirken istihdam ve gelirin artmaya bafllamas›, is-
tikrar aray›fl›n›n gerçekleflmesine imkan tan›yacakt›r.

Ayr›ca, 2002 senesinin ikinci yar›s›nda tekrar büyüme trendine girmesi
beklenen AB ve ABD ekonomisinde yaflanan resesyonun seyri de Tür-
kiye’nin yetersiz iç talebi toparlanana kadar büyüme potansiyelini be-
lirleyecektir. Son olarak, OPEC’in 2002 bafl›ndan itibaren petrol arz›n›
k›sma ve oldukça düflen petrol fiyatlar›n› yükseltme stratejisinin etkile-
ri ve AB parasal birli¤i içinde tek para birimi olan Euro’nun  dolar kar-
fl›s›ndaki paritesi de ekonomideki fiyatlar üzerinde etkili olacakt›r.

Reformlar›n uygula-

maya geçirilmesi, ye-

niden büyüme süre-

cine girilmesini sa¤-

layacakt›r.

TÜS‹AD, global eko-

nomide en erken

2002 y›l› sonuna

do¤ru bir canlanma

beklemektedir.
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Kaynak-Harcama Dengesi

Türkiye, geliflmekte olan ekonomiler aras›nda her zaman insan kay-
naklar›, jeopolitik önem, pazarlara yak›nl›k ve ekonomik kaynaklar
aç›s›ndan potansiyeli çok yüksek bir ülke olarak görülmüfltür. 1950 y›-
l›ndan itibaren onar y›ll›k büyüme rakamlar›na bak›ld›¤›nda, Türki-
ye’nin yüksek büyüme oranlar›n›n azalmaya bafllayarak yaklafl›k yar›-
land›¤›, piyasalar›n d›fl dünyaya entegre olmas›yla da, özellikle son on
y›lda yüksek büyüme oranlar›n› yine ciddi daralmalar›n takip etti¤i
gözlemlenmifltir. Ekonomik teori çerçevesinde, bir ekonomide çevrim-
sel hareketlerin olmamas› düflünülemez; fakat Türkiye, son on y›lda
özellikle sanayileflmifl ülkelerden bu ba¤lamda ayr›lmaya bafllam›fl ve
çevrimlerin süresi azal›rken geçifller de oldukça sert ortaya ç›kmaya
bafllam›flt›r. Ekonominin temel dengelerinden uzaklaflmas› ve sürdürü-
lemez politikalarla k›sa vadeye odaklanmas› ise sorunlar›n sürekli ge-
lece¤e havale edilmesine yol açm›flt›r.

Ekonomideki denge-

sizlikler karfl›s›nda

izlenen k›sa vadeli

politikalar dalgalan-

malar› fliddetlendir-

mifltir.
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Kaynak-Harcama Dengesi
(1998 fiyatlar›yla % de¤iflim)

2000 2001* 2002**

GSMH 6.1 -8.5 4.0
D›fl kaynak (1) -3.0 7.7 -1.7
Toplam kaynaklar 8.8 -15.3 5.8
Sabit sermaye yat›r›mlar› 14.2 -27.7 0.5

Kamu 20.6 -27.8 -2.7
Özel 11.5 -27.7 2.0

Stok de¤iflmesi (1) 0.6 -4.0 3.0
Kamu 0.0 -0.6 0.5
Özel 0.6 -3.4 2.5

Toplam yat›r›mlar 16.0 -40.7 17.9
Kamu 20.7 -36.0 5.6
Özel 14.1 -42.7 23.7

Toplam tüketim 6.7 -6.9 3.3
Kamu 4.5 -6.0 1.5
Özel 7.1 -7.1 3.6

(1) Yüzde de¤iflimler GSMH büyümesine katk›lar› göstermektedir.

* Gerçekleflme Tahmini

** DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT



1999 y›l›n›n ikinci yar›s›nda bütçe aç›klar›na ve yüksek enflasyona da-
yal› büyüme modelinin daha fazla sürdürülemez bir noktaya ulaflmas›
ile yeni bir istikrar program› ihtiyac› ortaya ç›km›flt›r. Kamu kesiminin
yeniden yap›land›r›lmas› vas›tas›yla üç senelik çerçevede enflasyonun
tek haneli rakamlara indirilmesini ve sürdürülebilir büyüme için sa¤l›k-
l› bir temel oluflturulmas›n› amaçlayan program, yaklafl›k ondört ay yü-
rürlükte kalarak makroekonomik büyüklükler üzerinde olumlu sonuç-
lar ortaya ç›karm›fl, fakat yaflanan krizlerin ard›ndan fiubat ay›nda yafla-
nan devalüasyon ile fiilen uygulamadan kald›r›lm›flt›r. Krizlerin ard›nda
yatan sebepler kamuoyunda uzun süreden beri tart›fl›lmakta olsa da,
program›n yap›sal de¤iflimleri konusunda siyasi otoritenin isteksiz kal-
d›¤› ve nihai tahlilde krizlerin ard›nda siyasetin yatt›¤› konusunda gö-
rüfl birli¤i vard›r.

1991 y›l›nda d›fl konjonktürün getirdi¤i ekonomik yavafllama ve yöne-
tim hatalar›n›n realize etti¤i 1994 krizleri d›flar›da tutuldu¤unda, Türki-
ye ekonomisi 1990’l› y›llarda Rusya krizine dek ortalama %8’in üzerin-
de büyüme sa¤lam›flt›r. 1998 y›l›nda uygulanmakta olan anti-enflasyo-
nist politikalar›n etkileriyle, 1998 y›l› ikinci döneminden itibaren GSMH
büyüme h›z› gerilemeye bafllam›flt›r. 1997 y›l› Asya Krizi ard›ndan
A¤ustos 1998’de Rusya Krizi’nin derinleflmesi, hem Rusya ve Türkiye
aras›ndaki yak›n ticari iliflkiler hem de geliflmekte olan pazarlardan ser-
maye ç›k›fllar› dolay›s›yla Türkiye’deki ekonomik durgunlu¤u körükle-
mifltir. 1999 y›l›nda yaflanan deprem felaketlerinin sanayi ve nüfusun
yo¤un oldu¤u bir bölgeye zarar vermesi, daralmay› h›zland›r›rken, sa-
nayi, ticaret ve inflaat h›zla küçülen sektörler olmufllard›r. 2000 y›l›nda
uygulamaya konulan kur ç›pal› istikrar program›, di¤er ülke uygulama-
lar›na paralel olarak bir kredi genifllemesi ve tüketim patlamas› yarat-
m›fl bunun sonucunda beklenenin üzerinde bir büyüme sa¤lanm›flt›r.
Ne var ki, Kas›m kriziyle bankac›l›k sektörünün program› tafl›yamaya-
ca¤› ortaya ç›km›fl ve fiubat devalüasyonu ile program fiilen sona erdi-
rilirken tekrar çok ciddi bir daralma dönemine girilmifltir. Makroekono-
mik dengeler aç›s›ndan altyap›s› sa¤lam olmayan Türkiye ekonomisin-
de, her küçülmeden sonra yaflanan yüksek büyüme baflar› olarak nite-
lendirilirken orta ve uzun vadede sürdürülebilir büyüme için gerekli

Türkiye’nin popülist

büyüme modelinin

sürdürülemez oldu-

¤u  anlafl›lm›flt›r. 

90’l› y›llar›n sonun-

da Türkiye ekonomi-

si yavafllarken çev-

rimlerin süresi de k›-

salmaya bafllam›flt›r. 
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yap›sal çal›flmalar yap›lmam›fl ve büyümenin ne flekilde finanse edildi-
¤i üzerinde durulmam›flt›r. Ekonomik teorinin önerdi¤i flekliyle, enflas-
yon, iflsizlik seviyesi ve d›fl denge aras›nda, iki tanesinde iyileflme sa¤-
lanmas›n›n ancak üçüncüde bir bozulma ile mümkün oldu¤u gerçe¤i-
ni Türkiye yaflad›¤› ödemeler dengesi krizleriyle teyit etmifltir.

Türkiye tarihinin en derin ekonomik krizlerinden birini yaflamaktad›r.
Bu krizi di¤er geçirmifl oldu¤umuz krizlerden ay›ran en önemli özellik,
mevcut krizin derinli¤i ve süresi olmufltur. Krizin hem reel sektörde
hem de bankac›l›k sektöründe efl anl› olarak yaflanmas› bu sonuca yol
açmakta ve sektörlerde yaflanan zorluklar artarak döngüsel olarak bir
di¤erini etkilemektedir. fiubat ay›nda yaflanan devalüasyon ertesinde
negatif toplaml› bir oyun ortaya ç›km›fl ve bankac›l›k kesimi, firmalar
kesimi ve hanehalklar› ciddi gelir ve servet kayb›na u¤rarken kamu
maliyesi de bozulmufltur. 

2000 y›l›ndaki h›zl›

büyümeyi 2001 y›l›n-

da daha fliddetli bir

küçülme izlemifltir. 
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 GSMH (Sabit fiyatlarla, y›ll›k % de¤iflme)
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1999 y›l› sonunda IMF ile imzalanan üç y›ll›k Stand-By anlaflmas›,
programlanan para ve döviz kuru politikalar› ve akabinde hükümetin
hemen y›lbafl›nda özellefltirme ve yap›sal reformlardaki gösterdi¤i is-
tekli ve kararl› tutum sayesinde beklentileri h›zla olumluya çevirirken,
faiz oranlar› düflmüfl ve iç talepte h›zl› bir canlanma yaflanm›flt›r. Ertele-
nen yat›r›m ve tüketim kararlar›n›n realize edilmesi ve kur avantaj›yla
geniflleyen ithalat›n yukar› itti¤i GSY‹H büyümesi y›l sonunda %7.4’e
yükselirken dayanakl› tüketim mallar› ve kamunun di¤er cari harcama-
lar› baflta olmak üzere tüketim harcamalar›nda bir geniflleme yaflanm›fl-
t›r. 2000 senesinde büyümenin motoru olan bankalar›n tüketici kredile-
ri ile finanse edilen özel tüketim harcamalar› krizler sonras›nda ani da-
ralma kaydetmifl ve özvarl›klar›n› kaybeden ve finansman s›k›nt›s› ya-
flayan firmalar kesimi de yat›r›m ve üretim planlar›n› ertelemifltir. Sabit
fiyatlarla 2001 senesinde tüketim harcamalar›n›n %7.1 daralmas› bekle-
nirken, toplam yat›r›mlarda beklenen daralma %40’› aflmaktad›r. 

Kamu ve Özel Nihai Tüketim Harcamalar›
 (y›ll›k  % büyüme)

(%)

*Dokuz ayl›k ortalama
Kaynak: D‹E
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2001 senesinde sabit sermaye yat›r›mlar›n›n GSMH içindeki pay›n›n
yaklafl›k 5 puanl›k bir düflüflle %18.4’e gerilmesi beklenmektedir. Ka-
mu ve özel sektör olarak bak›ld›¤›nda bu oranlar s›ras›yla %5.7 ve
%12.7 olmaktad›r. Orta ve uzun dönemde yat›r›m-üretim ba¤›nt›s› göz
önüne al›nd›¤›nda yaflan›lan krizin etkilerinin k›sa vadenin ötesinde ol-
du¤u aç›kt›r. Kamu maliyesindeki bozulma sonucunda altyap› ve yat›-
r›mlara pay ayr›lmas›ndaki güçlüklerin önümüzdeki senelerde de de-
vam edece¤i ve özel sektörün ekonominin tepe noktas›na ulaflt›¤› 1997
y›l›ndan sonra yaflanan krizlerle sürekli yat›r›m kararlar›n› ertelemesi
sonucunda orta vadede büyüme performans› zarar görmektedir. Hükü-
metin aç›klad›¤› 2002 y›l› program›nda sabit sermaye yat›r›mlar›ndaki
art›fl sadece %0.5 olarak aç›klanm›fl ve GSMH içindeki pay›ndaki düflüfl
devam ederek %17.8’e gerileyece¤i öngörülmüfltür. Bu noktada, 2002
y›l› büyüme projeksiyonundaki özel sektörün oldukça h›zl› stok ayar-
lamas› (GSMH’ya katk› olarak %2.5), olumsuz d›fl konjonktür, yavafl to-
parlanmas› öngörülen iç talep, s›k› maliye politiklar›yla küçülen kamu
kesimi, piyasalar taraf›ndan inand›r›c› bulunmayan enflasyon hedefleri
ve kurdaki belirsizlik ortam›nda gerçekçi gözükmemektedir.
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GSMH ve Sektörel Büyüme

Uygulanan makroekonomik program›n temel hedefi, 2001 y›l›nda ka-
mu ve fon bankalar›na yönelik operasyonlarla artan borç yükünün sür-
dürülebilirli¤ini sa¤lamak olmufl ve IMF kredileriyle beraber kaynakla-
r›n önemli bir k›sm› bu amaca ayr›lm›flt›r. Ne var ki, k›sa vadeli serma-
ye ç›k›fllar›ndaki h›zlanma ve finansal piyasalarda sa¤lanamayan güven
ortam› nedeniyle yüksek kalan faiz oranlar› ve devalüasyon sonucu
oluflan negatif gelir etkisiyle, krizin ard›ndan yurtiçi talepte önemli bir
düflüfl yaflanm›fl ve ekonomik aktivitedeki daralma h›zlanm›flt›r. Y›l›n
ilk dokuz ay›nda GSMH’da yaflanan ortalama %8.2’lik daralma, Türki-
ye’nin içinde bulundu¤u krizin ciddiyetini ortaya koymaktad›r. Artan
belirsizlik ortam› ve azalan sat›n alma gücü, y›lbafl›ndan itibaren yat›-
r›m ve tüketim kararlar›n›n h›zla ertelenmesine neden olmufl, Eylül so-
nu itibariyle özel tüketim harcamalar› %8.2 ve yat›r›m harcamalar›
%28.2 azalm›flt›r. Kamunun artan borçlanma ihtiyac› nedeniyle finansal
piyasalardan d›fllanan reel sektör, devalüasyon sonras›nda umut ba¤la-
nan ihracat arac›l›¤›yla krizi yumaflatmay› baflaramam›flt›r. Yaflanan de-
valüasyon sonras›nda reel olarak mal ve hizmet ithalat› %23.7 azal›rken
ihracattaki art›fl %7.6 olmufltur. D›fl konjonktürde Eylül ay›nda yaflanan
terörist sald›r›lar ve Afganistan’a düzenlenen operasyonlar sonucunda,
y›l›n geri kalan› için gerek turizm gerek ihracat aç›s›ndan olumlu bir
geliflme beklenmemektedir.

2001 y›l›ndaki küçül-

me tüm sektörleri

derinden etkilemifl-

tir.
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GSMH
(Sabit fiyatlarla, y›ll›k % de¤iflim)

2000 2001
––––––––––––––––––––––––          ––––––––––––––––––
I. II. III. IV. I. II. III.

Tar›m 1.8 2.3 1.9 12.2 6.3 -3.7 -4.8
Sanayi 2.8 4.0 9.8 5.2 -1.2 -7.4 -9.0
‹nflaat -1.3 3.0 11.1 6.7 -6.2 -7.5 -10.8
Ticaret 10.1 11.0 13.0 11.6 -4.0 -10.7 -7.0
Ulaflt›rma-haberleflme 5.1 5.1 4.2 6.1 -3.3 -7.8 -4.3
Mali kurulufllar 2.1 1.4 0.7 -0.4 -5.3 -10.0 -9.2
GSY‹H 5.6 6.4 7.8 8.3 -2.1 -8.5 -7.1
GSMH 4.2 4.9 7.2 7.6 -4.4 -11.0 -8.4

Kaynak: D‹E



Üretim taraf›nda daralma tüm sektörlerde fliddetle hissedilmifltir. ‹lk
dokuz ayda toptan ve perakende ticaret, inflaat sektörü ve mali sektör
s›ras›yla %11, %8.6 ve %8.2’lik daralmayla en çok etkilenen sektörler
olmufllard›r. Bankac›l›k sektöründe bafllayan kriz, firmalar kesiminin fi-
nansman kaynaklar›n›n kesilmesi ve devalüasyon sonucu hanehalk›
gelirinde ortaya ç›kan negatif etki sonucu tüm kesimlerde artarak his-
sedilmifltir. 2001 y›l›n›n ilk çeyre¤inde tar›m kesiminde yaflanan
%6.3’lük büyüme ilk dokuz ayda sektördeki daralmay› ortalama olarak
%3.6’da tutarken, ayn› dönemde imalat sanayindeki daralma %6.2 ol-
mufltur. 

1989 y›l›nda sermaye hareketlerinin serbestlefltirilmesi, Türkiye ekono-
misi aç›s›ndan önemli bir dönüm noktas› olmufltur. 1990’l› y›llarda uy-
gulanan s›cak para politikas›yla sa¤lanan sermaye girifli, yeni yarat›lan
ve harcanabilir kaynak olarak yurtiçi bölüflümde kullan›lm›flt›r. 1980’li
y›llarda yo¤un teflvik ve devalüasyonlarla desteklenen ihracata dayal›
büyüme politikalar› kifli bafl›na milli geliri 1500 dolar seviyelerinden
1989 y›l›nda 2000 dolar seviyesine tafl›yabilmifltir. Finansal liberalizas-
yon süreciyle milli gelir yeni bir platoya tafl›n›rken (1993 y›l›nda kifli
bafl›na GSMH 3093 dolar), sermaye hareketlerinde k›sa vade ve port-
föy yat›r›mlar›n›n a¤›rl›¤›, sistemi sermaye ç›k›fllar›na hassas hale getir-

Bankac›l›k sektörün-

de bafllayan kriz tüm

kesimlere yay›lm›fl-

t›r. 

Ekonomideki daral-

ma ve yaflanan deva-

lüasyon kifli bafl›na

milli gelir düzeyini

yaklafl›k 10 y›l geriye

götürmüfltür. 
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Kifli Bafl›na Milli Gelir (GSMH, cari fiyatlarla, USD)
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mifltir. Sermaye hareketlerinde tam serbesti veri olarak al›nd›¤›nda, po-
litika yap›c›lar› faiz ve döviz kuru enstrümanlar›ndan sadece birini
fonksiyonel olarak kullanabilmifl ve artan dolarizasyon ve bozulan ka-
mu maliyesi ekonominin temel dengesizliklerini derinlefltirmifltir. 2001
krizi sonucunda kifli bafl›na milli gelir yaklafl›k 2100 dolara kadar düfl-
müfltür. Benzeri bir gerilemenin görüldü¤ü 1994 y›l›ndan farkl› olarak,
kifli bafl›na milli gelirde 2002 y›l›nda h›zl› bir toparlanma beklenme-
mektedir. Bu durum son zamanlarda tekrar gündeme gelen sermaye
girifllerinin ülkenin fiziksel sermaye stokunu art›r›c› katk› yapmas› ge-
reklili¤ini teyit etmifltir. 

‹lk dokuz ay için sanayi üretimi verileri, yaflad›¤›m›z krizin fliddetini
yans›tmaktad›r. Marmara depremlerinden sonra uzun süre faaliyetleri
duran ve 2000 y›l›nda da, düflük kapasiteyle çal›flan rafinerilerden do-
lay› %11.4 küçülen petrol ürünleri imalat› d›flar›da tutuldu¤unda, 2001
senesinde tüm sektörlerde ciddi daralma yaflanm›flt›r. Enerji üretiminde
nispi k›s›tl› daralmaya ra¤men, madencilik ve imalat sanayi sektörlerin-
de üretiminin önemli oranda düflmesi, toplam sanayi üretiminin %7.8
gerilemesine neden olmufltur. Madencilik sektörü üretimi ilk dokuz ay-

Sanayi üretimi kayb›

özel sektörde daha

belirgindir. 

Üç Ayl›k Sanayi Üretimi
(1997=100, y›ll›k % de¤iflim)

2000 2001*

Kamu Özel Toplam Kamu Özel 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
‹malat -6.3 9.8 6.5 2.2 -10.9 -8.6
G›da ve ‹çecek -14.4 6.2 3.7 10.6 -4.5 -3.2
Tekstil Ürünleri -6.3 10.1 10.0 -19.4 -5.4 -5.6
Giyim Eflyas› -50.4 7.4 6.6 -32.7 -1.1 -1.2
Rafine Edilmifl Petrol Ürünleri -10.3 -16.5 -11.4 13.9 -6.3 9.8
Kimyasal Madde Ürünleri -2.6 11.2 9.0 -8.7 -13.1 -12.5
Metalik Olmayan Di¤. 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 Teçhizat -15.3 9.6 6.7 -34.3 -20.5 -21.7
Tafl›t Araçlar› ve Karoseri 0.0 47.8 47.8 - -42.0 -42.0

*  Ocak-Eylül dönemi

Kaynak. D‹E



da %5 düflerken, imalat sanayi üretimindeki düflüfl %8.6’d›r. ‹malat sa-
nayinde üretim kayb›, petrol ürünleri d›flar›da tutuldu¤unda büyük öl-
çüde özel sektör üretimindeki düflüfle yaklaflmaktad›r. 2000 senesinde-
ki kredi genifllemesiyle büyük art›fl kaydeden tafl›t araçlar› üretimi 2001
y›l›nda %42 daral›rken, düflen sabit sermaye yat›r›mlar›na paralel ola-
rak makine ve teçhizat üretimi de %21.7 azalm›flt›r. 

‹malat sanayi kapasite kullan›m oranlar› da üretime paralel bir seyir iz-
lemektedir. 2000 y›l›ndaki k›smi düzelmenin ertesinde Aral›k ay› itiba-
riyle düflmeye bafllayan kapasite kullan›m oran›, 2001’in ilk çeyre¤inde
%69.8’e düflmüfltür. 1994 krizi ve 1999’un ilk çeyre¤inde ekonominin
dip noktaya ulaflt›¤› seviyelerden farkl› olarak, 2001 senesinde h›zl› dü-
flüflün ard›ndan, kapasite kullan›m oran› y›l boyunca dip seviyesinde
kalm›flt›r. 2000 y›l› sonunda patlak veren kriz daralma sinyallerinin he-
nüz tam olarak realize olmad›¤› bir döneme denk gelmifl ve firmalar
kesimi krize yüksek stoklarla yakalanm›fllard›r. fiubat krizinden sonra
finansal piyasalardaki belirsizli¤in giderilememesi üretim, yat›r›m ve
tüketim kararlar›n›n ertelenmesine neden olmufl, enerji ve hammadde
fiyatlar›nda görülen yüksek art›fllar ihracat aç›s›ndan bile stoklar›n kul-
lan›lmas›n› zorunlu k›lm›flt›r. Üçüncü çeyrek itibariyle kapasite kulla-
n›m oran› k›smi bir iyileflme ile %71.6 seviyesine yükselmifltir. Düflük
kapasite kullan›m›nda iç pazardaki talep yetersizli¤i %54.8 ile en
önemli etken olurken, finansman k›s›t›n›n toplam içindeki pay› da
%5.6’ya yükselmifltir.  

1998 y›l›ndan bu ya-

na düflük olan kapa-

site kullan›m› Kas›m

krizi ertesinde daha

da gerilemifltir.
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‹stihdam

Eylül 2001 itibariyle, çal›flabilir yafltaki nüfus 45.8 milyon kifliye, iflgücü
ise 23.8 milyon kifliye ulaflm›flt›r. Toplam istihdamda çok k›s›tl› bir art›fl
olmas›na ra¤men, iflgücündeki art›fl›n yüksekli¤i iflsizlik oran›n› art›ra-
rak %8’e yükseltmifltir. ‹flsizlik oranlar›na kentsel ve k›rsal ay›r›m› yap›-
larak bak›ld›¤›nda kentsel nüfustaki iflsizlik oran›ndaki önemli art›fl gö-
ze çarpmaktad›r. 

Sanayileflme sürecinde tar›m›n toplam katma de¤er içindeki pay› aza-
l›rken, k›rsal nüfus da kentlere do¤ru kayarak tar›m d›fl› iflgücü arz›nda
bir art›fla yol açmaktad›r. Bu durumda, 2001 senesi gibi ekonomik kri-
zin derinden hissedildi¤i y›llarda istihdam üzerinde ciddi bask›lar orta-
ya ç›kabilmektedir. Daha önceki y›llardan farkl› olarak, bankac›l›k kri-
ziyle bir çok beyaz yakal› iflsiz ortaya ç›km›fl ve yurt içi talepte önemli
daralmalar yaflanm›flt›r.

Bankac›l›k sektöründe yaflanan sorunlar›n etkilerinin reel sektör ve ha-
nehalklar› üzerinde artan finansman k›s›tlar› ve reel gelir kayb› olarak
ortaya ç›kmas›yla, firmalar aç›s›ndan gerek d›flsat›m gerek yurtiçi pa-
zarlara yönelifl oldukça k›s›tl› kalm›flt›r. Kapasite kullan›m oranlar›n›n
piyasa koflullar›na adapte olmas› ise istihdam üzerinde ciddi bask›lar

Kentsel iflsizlerin sa-

y›s›nda önemli bir

art›fl olmufltur.

‹malat sanayinde ça-

l›flanlar endeksi is-

tihdamda ortaya ç›-

kan daralmay› gös-

termektedir. 
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‹stihdam
1998 1999 2000 2001*

15 yafl ve üstü Nüfus (bin kifli) 43,080 44,039 44,765 45,820
‹flgücü (bin kifli) 22,929 22,925 22,029 23,782
‹flgücüne kat›l›m oran› (%) 53.2 52.1 49.2 51.9
Toplam istihdam (bin kifli) 21,393 21,236 20,578 21,875
‹flsiz (bin kifli) 1,536 1,689 1,451 1,907
‹flsizlik oran› (%) 6.7 7.4 6.6 8.0

Kent 10.3 10.4 8.9 11.6
E¤itimli genç oran› 28.5 28.2 22.4 32.3

K›r 2.9 4.1 3.7 3.9
E¤itimli genç oran› 25.2 23.4 19.9 19.1

Eksik istihdam oran› (%) 5.9 10.2 7.0 5.7

* Ocak-Eylül Dönemi 

Kaynak: D‹E 



ortaya ç›karm›flt›r. %6.1 oran›nda büyüme yaflan›lan 2000 senesinde bi-
le bir önceki y›la göre %2.4 oran›nda azalan imalat sanayi üretimde ça-
l›flanlar endeksi, Eylül ay› itibariyle %11.7’lik azal›fl göstermektedir. 

Ücretler

1980’li y›llarda uygulanan gelirler politikas› sonucu keskin ve sürekli
flekilde gerileyen reel ücretler, 1989 seçimleri itibariyle seyrini de¤ifltir-
mifltir. 1991 y›l›nda hükümete gelen koalisyon, 80’li y›llar›n kaybeden
kesimleri olan ve kendilerini iktidar yapan iflçi, çiftçi ve yurtiçi piyasa-
ya üretim yapan sanayi kesimini destekleyici politikalar izlemifllerdir.
1991 y›l›nda imalat sanayinde çal›fl›lan saat bafl›na reel ücretlerde
önemli bir s›çramayla reel art›fl trendi 1994 krizine kadar devam etmifl-
tir. Kriz ve yaflan›lan devalüasyon istihdam üzerinde bask› oluflturur-
ken reel ücretlerde önemli bir düflüfl yaflanm›flt›r. H›zl› büyüme yafla-
nan 1995 senesinden itibaren reel ücretlerde bir geliflme yaflanmam›fl-
t›r. 1999 y›l›n›n ikinci yar›s› ve 2000 y›l› bafl›nda kamu ücretlerindeki
%25’e yak›n ortalama reel art›fllar›n toplam reel ücretleri yukar› tafl›y›c›
etkisi göz önünde tutuldu¤unda, krizler sonras›nda gelinen seviyenin
özel sektör reel ücretlerinin üzerinde olufltu¤u görülmektedir.   

1994 krizi sonras› re-

el ücretler dar bir

aral›¤a girmifltir  
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Kaynak: D‹E



1999’un ikinci yar›s›ndan itibaren kamuda yap›lan geçmifl fiyat art›fllar›-
na yönelik toplu sözleflmeler, enflasyonun düflme trendine girdi¤i 2000
y›l›nda reel ücretlerin yüksek kalmas›na neden olmufltur. 2000 y›l›nda
özel sektörde önemli oranda verimlilik art›fl› yaflanm›fl ve bu kesimde
reel ücret art›fl› programa zarar vermemifltir. Kamu kesiminde ise, geç-
mifl fiyat oluflumlar›na endeksleme sonucu ortaya ç›kan yüksek reel üc-
ret art›fllar›n›n düflen verimlilik sebebiyle  kamu maliyesi üzerindeki
bask›s› artm›flt›r. Y›l›n tamam›nda kamu kesiminde verimlilik %1 azal›r-
ken reel ücretler %15 artm›fl; özel sektörde verimlilik %10 artarken reel
ücretler %2.1 düflmüfl ve toplamda istihdam %2.4 azal›rken reel ücretler
%0.5 artarak dikkat çekici bir resim ortaya ç›km›flt›r. 2001 senesinde
TL’nin de¤er kayb› sonucunda çal›fl›lan saat bafl›na reel ücretlerde kes-
kin bir düflüfl görülmüfl ve özel sektörde ilk üç çeyrekte s›ras›yla %5.5,
%15.3 ve %16.1 oranlar›nda gerileme yaflanm›flt›r. 

‹malat sanayinde dolar baz›nda saat bafl›na ortalama ücret, 2001’in ilk
üç ay›nda, geçen seneye göre toplamda %8.3 azalm›flt›r. Azal›fl özel
sektörde %9.5 olarak gerçekleflirken, kamu sektöründe %7.0’d›r. Buna
ra¤men, ücret seviyeleri 1994 krizi ertesine oranla yüksekli¤ini koru-
maktad›r. Kamu sektörü ücretleri, özel sektör ücretlerinin iki kat›ndan
biraz fazlad›r. 
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Saat Bafl›na Ortalama Ücret
(‹malat Sanayi, $/saat)

Kamu Özel 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

* ‹lk üç ay ortalamas›

Kaynak: DPT



2001 y›l›nda, memur maafllar› alt› ayl›k dönemler için yüzde 10 oran›n-
da art›r›lm›flt›r. Ayn› dönemlerde tüketici fiyat art›fllar› ise yüzde 32.3 ve
yüzde 27.4 olarak gerçekleflmifltir. Asgari ücret 2001’in ilk alt› ay›nda
brüt 139,950,000 TL (141$), ikinci alt› ay›nda ise 167,940,000 TL (115$)
olarak belirlenmifltir. Böylece y›ll›k art›fl, %17.4 ilk yar›y›lda, %20.4
ikinci yar›y›lda olmak üzere %41.4 olmufltur. 2002 y›l› ilk alt› ay› için
belirlenen brüt asgari ücret ise 222,750,000 TL olmufltur.
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Kamu Kesimi Dengesi

1999 y›l› sonunda, sürdürülemez boyuta ulaflan makro dengeleri yeni-
den tesis etmek ve bir anlamda kamu yönetimini yeniden yap›land›r-
mak amac›yla makroekonomik uyum program› uygulamaya konmufl-
tur. Uygulanmaya bafllanan program›n›n nihai hedefi enflasyonu tek
haneli rakamlara indirmek olsa da, program, kapsam› ve niteli¤i aç›s›n-
dan dezenflasyon program›ndan çok yeniden yap›lanma program›
özellikleri tafl›maktad›r. Program›n öngördü¤ü yap›sal dönüflümler ka-
mu yönetiminde çok büyük çapl› bir yeniden yap›lanmay› gerektir-
mektedir. Politika belirleyicilerinin tamamen kontrolünde ve sorumlu-
lu¤unda olan bu reformlar yap›sal dönüflüm kriterleri olarak belli bir
takvime ba¤lanm›flt›.

Yap›sal dönüflüm kriterlerine ba¤l› olarak 2000 y›l› bafl›nda h›zl› yol
al›nm›fl ancak yaz aylar›nda artan rehavet ortam› ile yap›sal reformlar›n
hayata geçirilmesinde görülen isteksizlik, program›n uygulanmas›nda-
ki temel sorun olmufltur. 2001 fiubat ay›nda yaflanan devalüasyon ile
birlikte kur ç›pas›na dayal› program tamam›yla çökmüfltür. 2001 y›l›
May›s ay›nda IMF’den al›nan destekle uygulanmaya bafllanan ‘Güçlü
Ekonomiye Geçifl’ (GEG) program›, 2000 program›n›n yap›sal reform
sürecini devam ettirmeyi amaçlam›fl, kur politikas›n› dalgal› kura dö-
nüfltürmüfl ve kamu maliyesi politikas›n› biraz daha s›k›laflt›rm›flt›r.

Ekonomide kaynaklar›n etkin kullan›m› aç›s›ndan, kamunun mümkün
oldu¤u kadar küçültülmesi, ekonominin kay›t alt›na al›nmas› ve bütçe
sisteminde fleffafl›¤a geçilmesi büyük önem tafl›maktad›r. Bütçeler,
ekonomiye yön vermek aç›s›ndan kamu maliyesinin önemli araçlar›n-
dan biridir. Ne var ki, son on y›lda hem konsolide bütçe hem de kon-
solide kamu kesimi dengelerinde yaflanan ciddi bozulmalar nedeniyle
bütçe haz›rlay›c›lar› bütçe üzerindeki etki ve kontrollerini kaybetmifl-
lerdir. Di¤er yandan, bütçed›fl› fonlar, kamu bankalar›, K‹T’ler ve sos-
yal güvelik kurulufllar› arac›l›¤›yla oluflturulan ilave harcama kaynakla-
r› toplam kamu kesimi harcamalar›n›n takibini imkans›z hale getirmifl-
tir. Buna ba¤l› olarak kamu kesimi borçlanma gere¤i 1999 y›l›nda bir
önceki y›la göre alt› puan birden artarak %15.6’ya t›rmanm›fl, 2000 y›-

Mali disiplin kamu

kesiminin yeniden

yap›land›r›lmas› aç›-

s›ndan önem tafl›-

maktad›r.

2000 y›l›nda

KKBG’de elde edilen

kazan›mlar 2001 y›-

l›nda geri verilmifltir
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l›nda uygulanan makroekonomik uyum program› ile birlikte %12.5 se-
viyelerine inmifltir. fiubat krizi sonras›nda yap›lan bankac›l›k operasyo-
nu dahilinde, kamu bankalar›ndaki görev zararlar›n›n kamu ka¤›d› ve-
rilmesi suretiyle kamu borcu içine dahil edilmesiyle artan faiz ödeme-
lerinin etkisiyle, 2001 y›l›nda kamu borçlanma gere¤inin GSMH’ya ora-
n›n›n tekrar %15.4’e t›rmanmas› beklenmektedir. 

1999 y›l›nda imzalanan Stand-By anlaflmas›nda konsolide kamu sektö-
rü temel dengesi için Aral›k 2000 preformans kriteri 4.5 katrilyon TL
olarak belirlenmifltir. Deprem harcamalar› ile düzeltilmifl alt s›n›r 3.2
katrilyon TL olarak belirlenmiflken, bu tan›ma göre kamu sektörü kü-
mülatif temel dengesi 4.7 katrilyon TL seviyesinde gerçekleflerek per-
formans kriterini aflm›flt›r. Makroekonomik uyum program›n›n terkedil-
mesinden sonra, güçlü ekonomiye geçifl program› ile devam eden
Stand-By anlaflmas› dahilinde kamu sektörü kümülatif temel dengesi
Aral›k 2001 için performans kriteri olarak belirlenmifl ve Aral›k 2001
için 9.3 katrilyon TL olarak hedeflenmifltir. 2002 DPT program›nda 2001
y›l› için kamu sektörü kümülatif temel dengesinin 12.6 katrilyon TL ile
performans kriterinin üzerinde gerçekleflece¤i tahmin edilmektedir.

Uygulanan mali di-

sipline ra¤men,

2001’de kamu aç›kla-

r› artm›flt›r.
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2001 y›l›nda gerçekleflen borç operasyonu sonucu h›zla artan faiz har-
camalar› konsolide bütçe aç›¤›n›n GSMH’ye oran›n› %15.1’e s›çramas›-
na neden olmufltur. Konsolide bütçede yaflanan afl›r› bozulma, kamu
kesimi dengesini de olumsuz etkilemifltir. K‹T aç›klar›n›n GSMH’ye
oran›n›n, K‹T’lerin üretti¤i mamullerde uygulanan fiyat politikas› sonu-
cu 2000 y›l›ndaki %2.2 oran›ndan %0.6‘ya inmesi beklenmektedir. Sos-
yal güvenlik aç›klar›n›n GSMH’ye oran› ise, 2000 y›l›nda yap›lan sosyal
güvenlik reformunun etkisiyle %0.2’ye düflmüflken, 2001 y›l›nda kriz
nedeniyle prim gelirlerinin yeterince art›r›lmamas› ve tahsilat oran›n›n
düflmesi ile %0.6’ya yükselmifltir. Di¤er kalemi alt›nda yer alan fonlar
2000 y›l›nda %1.3 oran›nda fazla verirken, iflsizlik fonunun sisteme da-
hil edilmesine ra¤men özellefltirme gelirlerindeki azalmaya ba¤l› ola-
rak bu fazlan›n 2001 y›l›nda %0.9’a düflmesi beklenmektedir.

2002 y›l›nda kamunun küçültülerek fleffaf hale getirilmesi do¤rultusun-
da, K‹T aç›klar›n›n s›f›rlanmas› konsolide bütçe aç›¤›n›n GSMH’n›n
%9.6’s›na çekilmesi ve KKBG’nin GSMH’ye oran›n›n %8’e gerilemesi
beklenmektedir. 2002 y›l› için hedeflenen GSMH’n›n %6.5’i oran›ndaki
kamu sektörü faizd›fl› fazlas›na ulafl›lmas›na yard›mc› olmak, kamu ida-
resinde maliyet etkinli¤ini gelifltirmek ve kamu harcamalar›n›n reel
ekonomi üzerindeki yükünü azaltmak amac›yla, al›nmas› öngörülen

2002’de kamu kesimi

borçlanma gere¤inin

GSMH’ya oran›n›n

keskin bir düflüfl gös-

terip  %8’e gerileme-

si hedeflenmifltir.
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Kamu Kesimi Borçlanma Gere¤i
(GSMH’ya oran›, %)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Konsolide bütçe 8.3 7.6 7.3 11.9 10.9 15.1 9.6
K‹T -0.5 -0.2 1.4 2.5 2.2 0.6 0.0
Mahalli idareler 0.2 0.3 0.4 0.4 0.5 0.2 0.2
Sosyal güvenlik kurumlar› 0.2 0.1 0.4 0.3 0.2 0.6 -0.1
Di¤er 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 hariç) -2.4 -1.1 -3.1 0.9 -4.7 -7.7 -8.4
Toplam (özellefltirme hariç) 9.0 8.0 10.4 15.7 14.0 16.3 9.1
Toplam (faiz ve özellefltirme hariç) -2.3 -0.9 -2.2 0.9 -3.2 -6.8 -7.2

* DPT Gerçekleflme Tahmini

** DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT
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5.7 katrilyon TL (GSMH’n›n %2’si) tutar›nda ek tedbirler belirlenmifltir.
Konsolide bütçeyle ilgili tedbirler toplam tedbirler paketinin 3.1 katril-
yon TL’s›n› (%55’ini) oluflturmakta olup, geri kalan tedbirler K‹T’lere
iliflkindir. Kamu kesiminin di¤er birimleri için ise hedefler yeni tedbir-
lere baflvurulmaks›z›n tespit edilmifltir.

2000 y›l›nda uygulanan kur ç›pal› stabilizasyon program› yap›s› gere¤i
TL’nin afl›r› de¤erlenmesine ve d›fl kaynak giriflinin artmas›na neden ol-
mufltur. Kamu net d›fl borç ödeyici konumundan ç›karak, iç piyasadan
karfl›lad›¤› borçlanma gereksiniminin bir k›sm›n› d›fl kaynakla finanse
etmifltir. Kas›m 2000’de güven zedeleyici likidite krizi sonucu d›fl borç-
lanma imkanlar› azal›rken iç piyasada da vadeler k›salarak faiz oranla-
r› yükselmifltir. fiubat 2001’de program›n tamamen çökmesi ile birlikte
d›fl kaynak imkan›n›n s›f›rlanmas› ve yurtiçi finansal piyasalar›n kilit-
lenmesi, kamu borçlanmas›n›n astronomik reel faizlerle gerçeklefltiril-
mesine neden olmufltur. fiubat kirizinin en önemli nedenlerinden biri
olan kamu bankalar› likidite sorununun çözülebilmesi ve kamu sektö-
rü borçlar›n›n daha fleffaf hale getirilmesi amac›yla, kamu ve TSMF
kapsam›ndaki bankalara mevcut zararlar› karfl›l›¤›nda kamu ka¤›d› ve-
rilmifltir. Böylece kamu bankalar›n›n bilançolar› düzeltilirken, kamu
borç stoku da konsolide edilerek kay›t alt›na al›nm›flt›r. Bankac›l›k
operasyonu sonucu toplam kamu borç stokunun GSMH’ya oran›, 2000
y›l›ndaki %60 de¤erinden 2001 y›l› sonu itibariyle %94.7’ye yükselmifl-
tir. 

Kamu ve TMSF ban-

kalar›na verilen ka-

mu ka¤›tlar›n›n etki-

siyle kamu borç sto-

ku h›zla artm›flt›r.

Toplam Kamu Borcunun GSMH’ya Oran›
(Milyon Dolar)

1996 1997 1998 1999 2000 2001*

‹ç Borç 34,183 39,214 44,622 54,875 58,368 122,250

D›fl Borç (Kamu) 51,602 50,271 52,558 54,012 62,709 52,815

GSMH 184,305 193,858 205,640 187,425 201,880 184,667

Kamu Borcu/GSMH (%) 46.5 46.2 47.3 58.1 60.0 94.7

* Geçici y›l sonu rakamlar›

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›



Konsolide Bütçe

Faizlerdeki düflüfl ve ekonomik büyümenin beklentilerin üzerinde ol-
mas›n›n da etkisiyle 2000 y›l›nda kamu maliyesinde olumlu geliflmeler
yaflanm›flt›r. 2000 y›l›nda konsolide bütçe gelirleri 1999’un ayn› dönemi-
ne göre reel olarak %18’lik art›flla 33.8 katrilyon TL, giderler ise %10’luk
reel art›flla 46.6 katrilyon TL olmufltur. Bu geliflmelerin sonucunda büt-
çe aç›¤› reel bazda %7 küçülerek 12.8 katrilyon TL’ye ulaflm›flt›r. Faiz d›-
fl› fazla sene bafl›nda hedeflenen seviyesini aflsa da, özellefltirme gelirle-
rinin düflük kalmas› sonucunda 7.6 katrilyon TL’de kalm›flt›r. Böylece
bütçe aç›¤›n›n GSMH’ya oran› % 10.2’ye gerilerken faiz d›fl› fazla
GSMH’n›n %5.6’s›na ulaflm›flt›r. Hükümet bu performans›n güçlenerek
devam edece¤i beklentisiyle 2001 y›l›nda, bütçe aç›¤›n›n GSMH’n›n
%3.4’üne düflmesi ve faiz d›fl› fazlada bu oran›n %6.5’e yükselmesini
hedeflemifltir. fiubat krizi sonras› gerçeklefltirilen bankac›l›k operasyonu
ile birlikte bu hedeflerin gerçeklefltirilemeyece¤i görülerek bütçe aç›¤›-
n›n GSMH’ya oran› %15’e, faiz d›fl› fazlan›n ise GSMH’ya oran› %5.1’e
revize edilmifltir. Ayr›ca konsolide bütçe faiz d›fl› harcamalar›na perfor-
mans kriteri olarak üst limit getirilmifltir. Borç operasyonu ve bozulan
makro dengelere paralel olarak artan faiz harcamalar› baflta olmak üze-
re bütçe harcamalar›, bütçe dengesinin aç›lmas›na yol açm›flt›r. 

Konsolide bütçede

sa¤lanan iyileflme,

2001 y›l›nda devam

ettirilememifltir.
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May›s 2001’de uygulanmaya bafllanan Güçlü Ekonomiye Geçifl Progra-
m› kapsam›nda yürütülmeye devam eden mali disiplin sayesinde faiz
harcamalar›ndaki t›rman›fl›n aksine, Eylül 2001 itibariyle konsolide ka-
mu faiz d›fl› harcamalar›, 23 katrilyon TL olarak, performans kriteri ola-
rak belirlenen 24.2 katrilyon TL üst limitin alt›nda kalm›flt›r. 2001 y›l› fa-
iz d›fl› bütçe fazlas›n›n GSMH’ya olan oran›n›n %6.9 ile hedeflenenden
daha fazla gerçekleflmesi beklenmektedir. IMF’den sa¤lanan ek kredi
ve 2001 y›l› sonunda  nominal hedeflerin üzerinde faiz-d›fl›-fazla veri-
lecek olmas›, 2001 y›l› iç borç stokunun döndürülebilmesini mümkün
k›lsa da, borç stokunun GSMH’ya oran›n› stabilize etmeye ve borç sar-
mal›ndan ç›kmaya yetmemifltir. Uygulanan s›k› maliye politikas›, vergi
taban›n›n erimesine yol açarken, ekonomik aktivitelerdeki küçülmeyi
de ciddi derecede derinlefltirmifltir.  

2000 y›l›nda uygulanmaya konan ek deprem vergilerinin tahsilat›nda
sa¤lanan yüksek performans sayesinde vergi gelirlerinin GSMH’ya ora-
n› %21’e ulaflm›flt›r. 2001 y›l›n›n ilk dokuz ay›nda, ekonomideki küçül-
menin reel bazda y›ll›k %8.2 oran›na ulaflmas›na ra¤men, devam ettiri-
len ek vergiler, ATV ve KDV’den sa¤lanan yüksek tahsilat  ile vergi ge-
lirlerinde %41.2 oran›nda art›fl sa¤lanm›flt›r. Dolay›s›yla ekonomideki
küçülmenin ve enflasyondaki ivmelenmenin de etkisiyle, vergi gelirleri-
nin GSMH’ya olan oran› 2000 y›l› seviyesinde kalaca¤› tahmin edilmek-
tedir. Vergi d›fl› normal gelirler, özellikle 2001 y›l› bütçe program›nda
öngörülen 3.7 katrilyon TL’lik özellefltirme gelirinin sadece 1.5 katrilyon
TL’sinin gerçeklefltirilmesi nedeniyle, bütçe hedefinin 1.5 puan gerisin-
de kalarak GSMH’n›n %3.7’sine ulaflmas› beklenmektedir. 

2001 y›l›nda konsoli-

de dengesindeki bo-

zulmaya ra¤men faiz

d›fl› fazla hedefi afl›l-

m›flt›r.

Derin krize ra¤men

ek vergiler ve dolayl›

vergiler sayesinde

vergi has›lat› yüksek

olmufltur. 
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Bütçe Gelirleri 
(Da¤›l›m, %)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Dolayl› vergiler/Vergi gelirleri 60.6 59.3 55.6 57.0 60.1 60.6 65.3

Vergi gelirleri/Toplam gelirler 83.1 82.5 80.6 86.6 82.8 81.4 78.2

Vergi gelirleri/Toplam harcamalar 57.0 59.4 58.9 53.8 58.5 54.2 61.9

* DPT Gerçekleflme Tahmini

* DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT



2002 y›l›nda vergi gelirlerinin GSMH’ye oran›n %20.6’ya gerilemesi
beklenirken, dolayl› vergilerin vergi gelirleri içindeki pay›n›n %60’lar
seviyesinden %65’ler seviyesine gelmesi programlanmaktad›r. Kamu
maliyesinde kal›c› bir flekilde düzelme için gelir da¤›l›m›n› bozucu et-
kisi olan dolayl› vergilerin art›r›lmas› ve geçici olarak uygulamaya ko-
nulan vergilerin kal›c› hale getirilmesinden ziyade, vergi sisteminin ka-
nunlar›, idaresi ve denetimiyle bir bütün olarak ele al›nmas›, devletin
mümkün oldu¤u kadar küçültülmesi, ekonominin kay›t alt›na al›nmas›,
bütçe sisteminde fleffafl›¤a geçilmesi gerekmektedir.

90’l› y›llardan itibaren kamu borçlanma gere¤inin s›¤ yurtiçi finans ke-
siminden iç borçlanma yolu ile karfl›lanmaya çal›fl›lmas›, faiz oranlar›
artarken vadelerin k›salmas›na sebep olmufltur. Bunun sonucunda, kriz
y›l› olan 1994 y›l›nda faiz ödemelerinin vergi gelirlerine pay› %50 iken,
2001 y›l›nda bu oran %116’ya ulaflm›flt›r. Faiz harcamalar›ndaki afl›r›
yükselme, bütçenin maliye politikas› arac› olarak etkinli¤ini azaltmak-
tad›r. 

Vergi gelirleri artan

faiz harcamalar›n›

karfl›layamamakta-

d›r. 
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2000 y›l›nda negatif reel faizlere ve borçlanma vadesinin uzamas›na
ra¤men, 1999 y›l›ndan gelen a¤›r faiz yükü yüzünden faiz ödemeleri-
nin toplam bütçe harcamalar› içindekin pay› %43.5’e yükselmifltir. 2001
y›l›nda fiubat ay›nda yaflanan kriz ile birlikte reel faizler %70’e t›rman›r-
ken vade yap›s› üç aya inmifl, borçlanma maliyetinde görülen bu afl›r›
yükselme, 2000 y›l›nda sa¤lanan iyileflmenin tamamiyle erimesine ne-
den olmufltur. Dolay›s›yla, Ekim 2001 itibariyle bir önceki y›l›n ayn› dö-
nemine göre bütçe harcamalar› %67.6 oran›nda artarken, faiz ödemele-
ri %89.9 yükselmifltir. 2001 y›l› sonu itibariyle faiz harcamalar›n›n top-
lam harcamalara oran› % 52’ye ç›kmas› beklenirken, 2002 y›l›nda bu
oran›n %43.6 ile h›zl› bir iyileflme göstermesi programlanm›flt›r. 

Konsolide Bütçe 
(Trilyon TL)

2001* Ocak-Ekim % 2001**
Program 2000 2001 de¤iflim Tahmin

Gelirler 43,127 27,908 41,217 47.7 50,151
Vergiler 31,777 22,058 31,155 41.2 38,536
Vergi D›fl› 11,050 5,400 9,495 75.8 11,214
Katma Bütçe 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
Di¤er cari 4,770 2,156 2,975 38.0 4,800
Yat›r›m 3,500 1,627 2,537 55.9 3,770
Transfer 28,090 27,026 47,769 54,529
Faiz ödemeleri 29,319 19,006 36,092 89.9 51,246

‹ç borç 23,613 17,773 33,467 88.3 40,984
D›fl borç 5,706 1,233 2,625 113.0 10,262

Faiz d›fl› denge 24,086 7,996 12,101 51.3 23,398
Bütçe dengesi -5,233 -11,010 -23,991 117.9 -27,848
Bütçe nakit dengesi -5,233 -11,451 -24,520 114.1 -27,848
TÜFE (ortalama y›ll›k % art›fl) 51.2 

*DPT program›, 2001 Y›l› Program›

**DPT gerçekleflme tahmini, 2002 Y›l› Program›

Kaynak: DPT



2000 y›l›nda ekonomide yakalanan olumlu rüzgarla birlikte bütçe gelir-
lerinin GSMH’ya oran› 2.4 puan artarak %26.4’e yükselirken, bütçe har-
camalar›n›n GSMH’ya oran› bir önceki seneye göre 1.4 puan artarak
%37.3’e yükselmifltir. 2001 y›l›nda ilk on ayda y›ll›k bazda gelirler
%47.7 oran›nda artarken, harcamalar %67.6 oran›nda artm›flt›r. Dolay›-
s›yla bütçe aç›¤› ayn› dönemde %117.9 artarak 24 katrilyon TL’ye ulafl-
m›flt›r. DPT taraf›ndan 2001 y›l› sonunda bütçe aç›¤›n›n GSMH’ya ora-
n›n›n bir önceki seneye göre 4.2 puan artarak %15.1 ile rekor seviyeye
gelece¤i tahmin edilmektedir. 

2002 y›l›nda faiz d›fl› harcamalar için uygulanacak tasarruf tedbirlerine
paralel olarak faiz d›fl› harcamalar›n GSMH’n›n %20.2’sinden %19.7’si-
ne gerileyece¤i, faiz harcamalar›ndaki gerileme ile birlikte bütçe aç›¤›-
n›n GSMH’ya oran›n›n da %9.6’ya düflece¤i programlanmaktad›r. 

2002 y›l›nda borç sarmal›ndan ç›k›labilmesi ve programlanan yüksek
faiz d›fl› fazla hedefine ulafl›labilmesi için, Kas›m ay›nda IMF’ye sunulan
ek niyet mektubunda bir dizi maliye politikas› tedbirleri al›nm›flt›r. Büt-
çe gelirlerinin art›r›lmas›na yönelik ek vergi yükümlülükleri ile birlikte
1.1 katrilyon TL (GSMH’n›n %0.4’ü) ek gelir gelmesi beklenmektedir.
K‹T fiyat art›fllar› nedeniyle artacak olan Hazine paylar›, fon gelirleri ve
KDV kanal›yla, bütçeye 0.5 katrilyon TL’lik (GSMH’n›n %0.2’si) ek bir
kaynak sa¤lanacakt›r. Personel harcamalar›n› rasyonel hale getirmek
için al›nan tedbirler ile birlikte 0.5 katrilyon TL (GSMH’n›n %0.2’si) ta-
sarruf sa¤lanmas› beklenmektedir. Yan harcamalar›n ve sosyal güvenlik
kurulufllar›na yap›lan kaynak transferlerinin rasyonel hale getirilmesi
amac›yla al›nan tedbirlerin 0.5 katrilyon TL (GSMH’n›n %0.2’si) tasarruf
sa¤lamas› beklenmektedir. Emeklilik politikas›n›n sosyal güvenlik kuru-
lufllar› üzerindeki etkisi göz önüne al›nd›¤›nda, kamu sektörü tedbirle-
rinin yan ödemeler ve sosyal güvenlik kurulufllar›na yap›lan kaynak
transferleri üzerindeki net etkisi 0.4 katrilyon TL’lik (GSMH’n›n %0.1’i)
bir tasarruf olacakt›r. ‹flletme ve bak›m giderlerinin daha düflük maliyet-
le gerçeklefltirilebilmesi için bu bakanl›klara ve kurumlara yap›lan
transferler 0.3 katrilyon TL azalt›lmas› ile birlikte 0.4 katrilyon TL
(GSMH’n›n %0.1’i) tasarruf yap›lacakt›r. Tar›msal destekleme ve di¤er
sübvansiyonlar›n azalt›lmas›yla 0.3 katrilyon TL kadar (GSMH’n›n
%0.1’i) tasarruf sa¤lanacakt›r. 

Faiz harcamalar›nda-

ki art›fl, vergi tahsila-

t›ndaki yüksek per-

formansa ra¤men

bütçe aç›¤›n›n ivme-

lenmesine neden ol-

mufltur. 

2002 y›l›nda bütçe
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leflme programlan-

maktad›r.
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2000 y›l›nda cari, yat›r›m ve faiz harcamalar›n›n toplam harcamalara
pay› s›ras›yla %28.9, %5.9 ve %43.5 iken, 2001 y›l›nda bu oranlar›n s›-
ras›yla %25.3, %4.8 ve %52 olarak gerçekleflmesi beklenmektedir. Bu
oranlardan da anlafl›ld›¤› gibi, faiz harcamalar›n›n pay› büyük bir h›zla
artarken maliye politikalar›n›n ekonomi üzerindeki etkinli¤ini gösteren
di¤er harcamalar belirgin bir flekilde azalm›flt›r. Özellikle kamunun
ekonomik aktiviteleri at›rmak amac›yla yürütmesi gereken alt yap› ya-
t›r›mlar›n›n h›zl› bir flekilde gerilemesi makroekonomik dengeleri
olumsuz yönde etkilemektedir. 2002 y›l›nda ise bu oranlar›n s›ras›yla,
%30.3, %5.8 ve %43.6 ile 2000 y›l› büyüklüklerine geri dönmesi hedef-
lenmektedir.  

Kamunun mali yap›s›ndaki bozukluk ve kaynaklar›n etkin kulan›m›n-
dan uzaklaflmas› sadece makroekonomik göstergeleri de¤il do¤rudan
toplumun genifl kesimlerini de etkilemektedir. Türkiye'de gelir da¤›l›-
m›n› etkileyen faktörlerin bafl›nda devletin yapt›¤› sosyal transferlerin
beklenenin aksine gelir da¤›l›m› eflitsizli¤ini yeterince azalt›c› bir etki
yapmamas› gelmektedir. Türkiye'de sosyal transferlerin büyük bölü-
münü emekli maafllar›ndan oluflmas›, iflsizlik tazminat›, asgari geçim

2001 y›l›nda faiz har-

camalar›n›n toplam

harcamalar içindeki

pay› %52’ye yükse-

lirken, yat›r›mlar›n

%4.8’e gerilemesi

beklenmektedir.
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yard›m›, çocuk yard›m› gibi AB ülkelerinde sosyal harcamalarda büyük
paya sahip olan transferlerin mevcut olmay›fl› transfer gelirlerinin ye-
tersiz kalmalar›n›n yan› s›ra çok eflitsiz da¤›lmalar›na da neden olmak-
tad›r. 

Bütçe Aç›¤›n›n Finansman›

Ocak-Ekim itibariyle, finansman gere¤i geçen senenin ayn› dönemine
göre %114.1 art›fl gösterip, 2001 program de¤eri olan 5.2 katrilyon
TL’nin oldukça üzerine ç›karak, 24.5 katrilyon TL’ye ulaflm›flt›r. Y›l so-
nunda finansman aç›¤›n›n 27.8 katrilyon TL’ye yükselmesi beklenir-
ken, 2002 y›l› için de 26.9 katrilyon TL’ye gerilemesi beklenmektedir.

90’l› y›llardan itibaren kamu borçlanma gere¤inin s›¤ yurtiçi finans ke-
siminden iç borçlanma yolu ile karfl›lanmaya çal›fl›lmas›, faiz oranlar›
artarken vadelerin k›salmas›na sebep olmufltur. 2000 y›l›nda Hazi-
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Nakit Dengesi ve Finansman› 
(Trilyon TL)

2001* Ocak-Ekim % 2001**
Program 2000 2001 de¤iflim Tahmin

Nakit dengesi -5,233 -11,451 -24,520 114.1 -27,847
Finansman 5,233 11,451 24,520 114.1 27,847

D›fl borçlanma (net) 392 1,921 -3,484 -281.4 -5,287
Kullan›m 6,098 5,054 2,655 -47.5 4,975
Ödeme -5,706 -3,133 -6,139 96.0 -10,262

‹ç borçlanma (net) 4,841 8,593 15,785 83.7 23,387
Devlet tahvili (net) 4,943 9,650 1,418 -85.3 6,964

Sat›fl 22,757 18,753 17,188 -8.3 23,630
Ödeme -17,814 -9,103 -15,769 73.2 -16,666

K›sa vadeli borç. (net) -102 -1,057 14,366 1,258.7 16,423
Merkez Bankas› (net) 0 0 0 - 0
Hazine bonosu (net) -102 -1,057 14,366 1,258.7 16,423

Sat›fl 5,697 5,066 31,588 523.5 40,741
Ödeme -5,799 -6,124 -17,222 181.2 -24,318

Di¤er 0 938 12,219 1,202.9 9,747

*DPT program›, 2001 Y›l› Program›

**DPT gerçekleflme tahmini, 2002 Y›l› Program›

Kaynak: DPT



ne’nin vadeleri iki veya üç y›la ç›kan kupon ödemeli ve de¤iflken/sabit
faizli tahviller ihraç etmesi vadeleri uzatm›fl; devlet tahvili finansman›n›
art›rm›flt›r.

2001 y›l›nda yaflanan derin krizin ard›ndan kamu borçlanmas›nda yafla-
nan t›kan›kl›¤›n afl›labilmesi için, GEG program› çerçevesinde IMF ile
imzalanan niyet mektubu ile birlikte, 9.5 milyar dolar IMF kaynakl› ve
2.5 milyar dolar Dünya Bankas› kaynakl› acil  yard›m kredisinin, bütçe
amaçl› kullan›m›na imkan sa¤lanm›flt›r. Ocak-Ekim itibariyle bütçe fi-
nansman›nda 3.5 katrilyon TL net d›fl borç ödemesi gerçeklefltirilirken,
bütçe finansman›n›n %58.6’s› k›sa vadeli hazine bonosu ile karfl›lanm›fl-
t›r. 2002 y›l›nda bütçe aç›¤›n› karfl›lamak için gerekli finansman›n, yeni
borçlanmadan anapara geri ödemelerinin ç›kar›lmas› fleklinde hesapla-
nan, 13.5 katrilyon TL net iç borçlanma ve 13.5 katrilyon TL net d›fl
borçlanma ile karfl›lanmas› hedeflenmektedir. IMF’den gelecek olan 10
milyar dolar›n daha üstünde bir d›fl finansman hedeflenen hükümet
program›nda, ekonomide bekleyifllerin h›zla olumluya dönerek ekono-
minin yabanc› yat›r›mc›lar gözündeki riskli yap›s›n›n azalaca¤› ve d›fl
kaynak giriflinin sa¤lanaca¤› varsay›m›n›n oldu¤u düflünülmektedir.

‹çborç Stoku ve Faizler

2000 y›l›nda uygulanmaya konan kur ç›pas›na ba¤l› program›n çökme-
sinin ard›ndan yaflanan güven erozyonu, kurda yaflanan yüksek dü-
zeltmenin de etkisiyle, iç borcun çevrilmesinde t›kan›kl›¤a neden ol-
mufltur. fiubat-Mart aylar›nda reel faiz %80’lere t›rman›rken, ortalama
vade 75 güne düflmüfltür. May›s ay›nda IMF deste¤i ile uygulanmaya
konulan program›n ana hedeflerinden biri, IMF’ye verilen taahhütlere
paralel ve h›zl› bir flekilde yap›sal reformlar› hayata geçirmek suretiyle
güven ortam›n› yeniden sa¤layarak, yüksek reel faizleri afla¤›ya çek-
mekti. Fakat gündemde bulunan yasal düzenlemelerin hayata geçiril-
mesinde hükümet yetkilileri taraf›ndan ortaya konulan isteksiz tav›r
güven bunal›m›n› daha da art›rm›flt›r. Ortaya ç›kan belirsizlik ortam›,
serbest b›rak›lan dolar kurunun yukar›ya do¤ru belirgin bir oynakl›k
kazanmas›na neden olurken, reel faizlerin istenildi¤i oranda düflmesini
engellemifltir. IMF’den sa¤lanan ek kredi ve bu y›l sonu için program-

2001 y›l›nda bütçe fi-

nansman›, bütçe
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selmifltir.

48



lanan yüksek faiz d›fl› fazla hedefinin tutturulabilecek olmas›, 2001 y›l›
iç borç stokunun döndürülebilmesini mümkün k›lsa da, borç stokunun
GSMH’ya oran›n› stabilize etmeye ve borç sarmal›ndan ç›kmaya yetme-
mifltir. 

fiubat krizi sonras›nda yap›lan bankac›l›k operasyonu dahilinde, TMSF
kapsam›ndaki bankalara ve kamu bankalar›na kamu ka¤›d› verilmesi
suretiyle, kamu borç stokunun M2YR’ye oran› %50’lerden Kas›m itiba-
riyle %110.4’e t›rmanm›flt›r. Sürmekte olan krizin etkisiyle derin yara
alan bankac›l›k sektörü, k›s›tl› kaynaklar›n› gittikçe riskli görünüm ka-
zanan kamu ka¤›tlar›na yat›rmak yerine likit kalmaya çal›flm›fl ve yük-
sek finansman ihtiyac› olan kamunun de¤iflik aray›fllara kaymas›na ne-
den olmufltur. ‹hale yöntemi ile borçlanmakta zorluk çeken kamu kesi-
mi, halka arza yönelirken, de¤iflken faizli veya dövize endeksli ka¤›t-
larla borçlanmaya bafllam›fl, iç borcun faiz ve para cinsinden  yap›s›
de¤iflmifltir. GEG program› çerçevesinde yap›lan borç operasyonunun
etkisiyle iç borcun al›c›lara göre kompozisyonunda da önemli bir de¤i-
flim olmufltur. Aral›k ay› geçici rakamlar›na göre iç borç stokunun
%50’si de¤iflken faizli, %36’s› döviz cinsinden ve % 14’ü sabit faizli ol-

2001 y›l›nda içborç

stoku rekor art›fl

göstermifltir.
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mufltur. Stokun %66’s› kamunun, %34’ü ise piyasan›n elinde bulun-
maktad›r. ‹ç borcun sabit faizli k›sm›n›n toplam içindeki pay›nda görü-
len önemli gerileme, 2002 y›l› için iç borç stoku projeksiyonlar›n› zor-
laflt›r›rken, borcun monetizasyon ve kurda de¤er kayb› ile reel olarak
eritilmesi senaryolar› giderek gündemden düflmüfltür.  

1996-2000 y›llar› aras›nda iç borç stokunda uzun vadeli devlet tahvili
ile yap›lan borçlanman›n pay›, %40’tan %94’e yükselmifltir. 2001 y›l›nda
yaflanan kriz ile birlikte, hazine bütçe finansman› için piyasadan k›sa
vadeli hazine bonosu ile borçlanmaya a¤›rl›k vermifltir. Böylece, hazi-
ne bonosunun toplam iç borç stokundaki pay› %12’ye ulafl›rken nakit
tahvil stokunun pay› %35’e gerilemifltir. May›s ay›nda nakit d›fl› net
borçlanman›n 25,7 katrilyon TL’si, bankac›l›k operasyonu sonucu ka-
mu ve TMSF bankalar›na yap›lan özel tip ihraçlardan kaynaklanm›flt›r.
Bu miktar›n 12,9 katrilyon TL'lik k›sm› Kamu Bankalar›na yap›lan ih-
raçlardan ve 12,8 katrilyon TL'lik k›sm› ise TMSF kapsam›ndaki banka-
lara yap›lan ihraçlardan oluflmaktad›r. Finansal piyasalarda yaflanan ki-
litlenme ile birlikte iç borç stoku yönetiminde yaflanan zorluklar›n afl›-
labilmesi için Haziran 2001 tarihinde iç borç senetlerinde takas ifllemi
gerçeklefltirilmifltir. Takas iflleminde, ihale yoluyla ihraç edilmifl ve va-
deleri 2001 ve 2002 y›l›nda dolan 9.8 katrilyon TL tutar›nda TL cinsin-
den senet, dövize endeksli ve TL cinsinden de¤iflken faizli yeni senet-
lerle de¤ifltirilmifltir.

Bankac›l›k operasyo-

nu sonucunda nakit

d›fl› tahvillerin top-

lam iç borç stokun-

daki pay› %53’e yük-

selmifltir.
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‹ç Borç Stoku 
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001*

Tahvil 1,250 3,571 5,772 19,683 34,363 102,873
Bono 1,528 2,375 5,841 3,237 2,058 14,372
Kur fark› 0 0 0 0 0 0
Toplam 3,149 6,284 11,613 22,920 36,421 117,245

* Kas›m ay› itibar›yla 

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›



Kamu ‹ktisadi Teflebbüsleri

2000 y›l›nda tar›msal destekleme al›m›nda bulunan kurulufllar›n borç-
lanma gere¤inin GSMH’ya oran›, taban fiyat belirlenmesinde uluslara-
ras› fiyatlar›n baz al›nmas› uygulamas› sonucu, 0.7’ye gerilemifltir. Buna
paralel olarak iflletmeci K‹T’lerin borçlanma gere¤inin GSMH’ya oran›
bir önceki y›la göre 0.8 puan gerileyerek %1.5 seviyesinde gerçeklefl-
mifltir. 2001 y›l›nda iflletmeci K‹T aç›¤›n›n GSMH’ya oran›n›n, Türk Te-
lekom hariç tutuldu¤unda, 1.3 puan iyileflerek %0.3 seviyesinde ger-
çekleflece¤i tahmin edilmektedir. Bu geliflmede, enerji alan›nda faaliyet
gösteren K‹T’lerin fiyatlar›n›n enflasyon ve dolar kurundaki geliflmele-
re paralel olarak art›r›lmas› rol oynam›flt›r.

2001 y›l›nda iflletmeci K‹T’lerde personel say›s›nda %11.9 oran›nda
azalma beklenirken, bütçeden yap›lan transferlerin 1.2 katrilyon TL ile
K‹T aç›¤›n›n %91.1’ine ulaflaca¤› tahmin edilmektedir. Böylece K‹T’le-
rin borçlanma gere¤inin GSMH’ya oran›n›n %0.1’e gerilemesi beklen-
mektedir.  
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Özellikle, tar›msal destekleme al›mlar›n›n s›n›rland›r›lmas›, istihdam
azal›fl›, faiz oranlar›ndaki düflüflün kurulufllar›n finansman maliyetleri
üzerinde olumlu etkisi öngörülerek, iflletmeci K‹T’lerin borçlanma ge-
re¤inin GSMH’ye oran›n›n %0.3 (Türk Telekom dahil %0) olarak ger-
çekleflmesi programlanm›flt›r. 2002 y›l›nda K‹T’lere yaplan transferlerin
azalt›lmas› için al›nmas› planlanan tedbirler sonucu GSMH’n›n %1.1’i
kadar tasarruf sa¤lanmas› beklenmektedir. K‹T gelirlerini art›rmak için
al›nan önlemler sonucunda 1.6 katrilyon TL (GSMH’n›n % 0.6’s›) tuta-
r›nda ek K‹T geliri sa¤lamas› beklenmektedir. Personel harcamalar› ve
yan ödemeleri rasyonalize etmek için al›nan tedbirlerin toplam 0.7 kat-
rilyon TL (GSMH’n›n %0.2’si) tutar›nda tasarruf sa¤lamas› beklenmek-
tedir. Personel gideri d›fl›ndaki di¤er iflletme giderlerini düflürmek için
K‹Tlere verilecek talimatlar›n ise, 0.3 katrilyon TL (GSMH’n›n %0.1’i)
tutar›nda tasarruf sa¤lamas› hedeflenmektedir. 

2002 y›l›nda, bütçe-

den K‹T’lere yap›lan

transferlerin

GSMH’n›n %0.6’s›na

gerilemesi program-

lanmaktad›r.
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‹flletmeci K‹T'ler Hakk›nda Özet Bilgiler (1)

(Milyar TL)
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001*

Toplam personel say›s› (kifli) 415,198 415,071 406,583 379,073 376,114 374,037 329,217

Toplam personel harcamalar› 173,355 291,895 639,506 1,068,422 2,039,456 3,286,052 3,998,537

Mal ve hizmet sat›fl has›lat› 817,755 1,455,531 3,154,174 5,503,206 8,808,864 15,045,784 25,222,364

Görev zarar› tahakkuklar› 14,030 13,997 53,522 289,165 556,514 638,933 905,838

‹flletme faaliyet kar/zarar› 119,331 260,118 522,159 953,873 619,842 273,701 2,838,289

Faiz ödemeleri 74,568 82,526 124,057 173,962 253,649 423,324 1,015,142

Dönem kar/zarar› 6,253 186,977 500,531 1,004,893 505,955 -141,537 378,619

Sabit sermaye yat›r›mlar› 64,328 135,576 333,561 768,021 1,053,416 1,834,736 2,304,852

Toplam Gelirler 1,069,205 1,874,794 3,899,112 6,814,454 11,034,324 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

Borçlanma gere¤i -48,163 -62,112 165,425 690,189 -1,766,254 -1,994,098 -117,254

Bütçe transferleri 45,941 50,801 124,780 159,965 421,750 885,908 1,200,000

K‹T aç›¤› (2) -94,104 -112,913 40,645 530,224 -2,188,004 -2,880,006 -1,317,254

Bütçe transf./K‹T aç›¤› (%) -48.8 -45.0 307.0 30.2 -19.3 -30.8 -91.1

K‹T aç›¤›/GSMH (%) 0.0 -0.1 1.0 1.6 -2.8 -2.3 -0.7

Borçlanma gere¤i/GSMH (%) -0.6 -0.4 0.6 1.3 -2.3 -1.6 -0.1

(1) Özellefltirme kapsam›ndaki kurulufllar hariç.

(2) Borçlanma gere¤inden bütçe transferleri düflülerek hesaplanm›flt›r.

* DPT Tahmini

Kaynak: DPT



Sosyal Güvenlik

2001 y›l›nda yaflanan ekonomik kriz nedeniyle prim gelirlerinin yeterin-
ce art›r›lamamas› ve tahsilat›nda yaflanan s›k›nt›lar ile h›zla artan sigorta
ve sa¤l›k giderleri, sosyal güvenlik kurulufllar›n›n gelir-gider aç›¤›n›n
yükselmesine neden olmufltur. Sosyal güvenlik kurulufllar› aç›¤›n›n
GSMH’ya oran›n›n bir önceki seneye göre 0.4 puan artarak %2.5’e yük-
selmesi beklenmektedir. Bu aç›klar› karfl›lamak üzere, bütçeden yap›lan
transferlerin GSMH’ya oran›n›n 2000 y›l›ndaki %1.9’luk seviyesinden
2001 y›l›nda %2’ye yükselmesi beklenmektedir. Böylece sosyal güven-
lik kurulufllar›n›n finansman aç›¤›n›n GSMH’ya oran› %0.5 ile flimdiye
kadar gerçekleflen en yüksek seviyeye ulaflmas› tahmin edilmektedir.
2001 Mart ay›nda sosyal güvenlik aç›klar›n›n azalt›lmas› amac›yla birey-
sel emeklilik yasas› ç›km›fl ve uygulamada özendirici olmas› için gerek-
li vergi indirimleri de Haziran 2001’de yasalaflm›flt›r. Eylül 1999’da Sos-
yal güvenlik sisteminin sürdürülebilir bir yap›ya kavuflturulmas› amac›y-
la ç›kar›lan yeni sosyal sigortalar kanununun geçifl süreleri ile ilgili dü-
zenlemeleri, Mart 2001 y›l›nda Anayasa Mahkemesi taraf›ndan iptal
edilmifltir. Anayasa mahkemesi karar› gözönüne al›narak oluflturulmaya
çal›fl›lan yeni tasar› üzerinde çal›flmalar sürdürülmektedir.

Sosyal güvenlik aç›k-

lar› 2001 y›l›nda en

yüksek seviyeye

ulaflm›flt›r.
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Sosyal Güvenlik Kurulufllar› 
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002**

Gelirler 692 1,418 2,756 4,797 8,021 11,991 19,433

Giderler 945 1,992 3,981 7,138 10,621 16,654 25,209

Gelir-Gider Fark› -253 -574 -1,225 -2,341 -2,600 -4,663 -5,776

SSK -143 -338 -561 -1,176 -546 -1,864 -2,309

Ba¤kur -70 -120 -449 -632 -929 -1,077 -856

Emekli Sand›¤› -41 -116 -214 -534 -1,126 -1,722 -2,611

Bütçe Transferleri(1) 218 571 1,034 2,200 2,396 3,662 5,886

Finansman Aç›¤› 35 3 191 -141 -205 -1,000 110

Bütçe Transf./Gelir-Gider Fark› (%) -86.1 -99.6 -84.4 -94.0 -92.2 -78.5 -101.9

Gelir-Gider Fark›/GSMH (%) -1.7 -2.0 -2.3 -3.0 -2.1 -2.5 -2.1

Finansman Aç›¤›/GSMH (%) 0.2 0.0 0.4 -0.2 -0.2 -0.5 0.0

(1) Fatural› ödemeler ve ek karfl›l›klar dahildir

* DPT Gerçekleflme Tahmini

** DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT



2002 y›l›nda, sosyal güvenlik kurulufllar›n›n gelirlerinin GSMH’ya ora-
n›n›n %6.9’a ç›kmas› giderlerinin GSMH’ya oran›n›n ise %9 ile sabit
kalmas›, böylece aç›klar›n›n GSMH’ya oran›n›n %2.1’e gerilemesi he-
deflenmifltir. Bu aç›klar›n finansman› amac›yla, 5.9 katrilyon TL bütçe
ödene¤i ayr›lm›flt›r. Fatural› ödemeler ve ek karfl›l›klar için 1.5 katril-
yon TL tutar›ndaki ödenek de hesaba al›n›rsa, sosyal güvenlik kurulufl-
lar› için yaplan toplam transferin 7.4 katrilyon TL olmas› programlan-
m›flt›r. 

Özellefltirme

1985 y›l›ndan bu yana 219 kurulufltaki kamu hisseleri, 22 yar›m kalm›fl
tesis, 5 tafl›nmaz ve 4 elektrik santrali özellefltirme kapsam›na al›narak
Özellefltirme ‹daresi baflkanl›¤›na devredilmifltir. Bu kurulufllar›n
144’ünün sermayelerindeki kamu pay›n›n tamam› sat›larak özellefltiril-
mifl, 22 kurulufltaki kamu pay›, 4 elektrik santrali ve 4 tafl›nmaz de¤iflik
nedenlerle özellefltirme kapsam›ndan ç›kar›larak eski statülerine iade
edilmifl olup, halen özellefltirme kapsam›nda Türkiye fieker Fabrikalar›
A.fi. hariç 35 kurulufl vard›r. 

2002 y›l›nda sosyal

güvenlik kurulufllar›-

n›n finansman aç›¤›-

n›n s›f›rlanmas› he-

deflenmifltir.
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Özellefltirme Uygulamalar› 
(Milyar TL)

1986-1997 1998 1999 2000 2001 Toplam

Blok Sat›fl 74,225 68,525 0 939,473 0 1,082,223

Tesis/Varl›k Sat›fl› 46,759 23,200 8,540 43,412 50,900 121,912

Halka Arz 1,437 59,827 0 496,515 0 557,778

Uluslararas› Kurumsal Arz 6,682 97,419 0 157,121 0 261,222

‹MKB'de Sat›fl 4,978 564 0 0 0 5,543

Yar›m Kalm›fl Tesis Sat›fl› 325 0 255 0 0 580

Bedelli Devirler 1,526 2,487 1,398 36,517 99,069 41,928

Toplam Sat›fl 135,932 252,022 10,193 1,638,521 149,970 2,186,639

Toplam Sat›fl (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: Ö‹B



Özellefltirme uygulamalar›n›n bafllang›c›ndan 2000 y›l› sonuna kadar 2
katrilyon TL (6.9 milyar $) net girifl sa¤lanm›flt›r. Özellefltirme kapsa-
m›ndaki kurulufllardan elde edilen 357 trilyon TL’lik (1.9 milyar $) te-
mettü geliri ve 178 trilyon TL’lik (0.7 milyar $) di¤er kaynaklarla birlik-
te özellefltirmeden elde edilen toplam kaynaklar 2.6  katrilyon TL (9.5
milyar $) düzeyine ulaflmaktad›r. Özel sektöre 2000 y›l›nda devredilen
üç GSM lisans sat›fl›ndan ayr›ca 3.5 milyar dolar gelir elde edilmifltir.
2000 y›l›nda uygulanan istikrar program›na paralel olarak h›zland›r›lan
özellefltirme uygulamalar› sonucunda, 3 milyar dolarl›k net özellefltir-
me geliri ile tarihi bir rekor k›r›lm›flt›r. 

2001 y›l›nda program çerçevesinde gerçeklefltirilecek uygulamalardan
1 milyar $ nakit girifli hedeflenmesine ra¤men yaflanan ekonomik krize
paralel olarak ancak 119.1 milyon $ özellefltirme gerçeklefltirilmifltir.
2001 y›l›nda ç›kar›lan iki yasa ile, Türk telekom hisselerinin alt›n hisse
hariç k›sm›n›n tamam›n›n sat›labilmesine ve Ulaflt›rma Bakanl›¤› uhde-
sinde bulunan her türlü imtiyaz ve lisans verme yetkisinin ba¤›ms›z Te-
lekominikasyon Kuruluna devredilmesine karar verilmifltir. 2002 y›l›n-
da Türk Telekom hisselerinin blok sat›fl›na iliflkin çal›flmalar›n bitiril-
mesi ve ihaleye ç›kar›lmas› beklenmektedir.

2002 y›l›nda Özellefltirme ‹daresi portföyü kapsam›ndaki iflletmelerden
1.7 milyar dolarl›k özellefltirme geliri hedeflenmifltir. Bu hedefe ulafl-
mak amac›yla yap›lacak özellefltirme uygulamalar› aras›nda THY, Pet-
kim, Erdemir ve TÜPRAfi’›n sat›fl› yer almaktad›r.

1985 y›l›ndan bugü-

ne kadar gerçekleflti-

rilen özellefltirme

uygulamalar›n›n top-

lam tutar› 7.4 milyar

$ düzeyindedir.

2001 y›l›nda ancak

119.1 milyon $ tuta-

r›nda özellefltirme

gerçeklefltirilmifltir.
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3B Ö L Ü M

PARA POL‹T‹KASI VE

GEL‹fiMELER



Para Politikas› ve Geliflmeler

1999 y›l›nda yaflanan ekonomik kriz, kapsaml› bir maliye ve yap›sal re-
formlar program› vas›tas›yla enflasyonu indirmeyi, reel faizleri düflür-
meyi ve büyümeyi istikrarl› bir düzeyde sürdürmeyi hedefleyen uyum
çabalar›n› art›rma ihtiyac›n› aç›kça ortaya koymufltur. Y›l sonuna do¤-
ru, ekonomide istikrar aray›fllar› art›fl göstermifl ve sosyal güvenlik,
uluslararas› tahkim ve bankac›l›k sektörü ile ilgili düzenlemeler h›z ka-
zan›p, meclisten geçmifltir.

1999’un Aral›k ay›nda kesinleflen AB tam üyelik adayl›¤› ve IMF ile im-
zalanan Stand-By anlaflmas› 2000 y›l›nda önemli miktarda d›fl kaynak
gelme olas›l›¤› yaratm›fl ve olumluya dönen beklentiler hükümet prog-
ram›na olan güveni art›rm›flt›r. ‹mzalanan Stand-By anlaflmas› çerçeve-
sinde uygulanacak stabilizasyon program› di¤erlerinden farkl› olarak, 9
Aral›k’ta aç›klanan detayl› bir para program› ile desteklenmifltir. Mer-
kez Bankas›, yeni para program›nda, enflasyonist beklentileri k›rmak
ve hükümetin y›l sonu enflasyon hedefini desteklemek amac›yla 2000
y›l› için, y›l sonunda %20’ye düflürülmesi hedeflenen y›ll›k TEFE art›fl
oran›na göre, efektif nominal temelde günlük kur hedefi aç›klam›flt›r.
Merkez Bankas›, 1 ABD Dolar› ve 0.77 Euro’dan oluflan döviz sepeti y›l
sonu art›fl hedefini, y›l sonu enflasyon hedefine paralel olarak, %19.9
olarak planlam›flt›r. 

Aç›klanan kur politikas›n› desteklemek amac›yla, Merkez Bankas› bi-
lançosunda para taban›n›n de¤ifliminin sadece net d›fl varl›klar kale-
mindeki de¤iflim karfl›l›¤› olmas› hedeflenmifltir. Bu nedenle, net iç var-
l›k kalemine ancak %5 marjl› üst limit hedefi ve döviz rezervlerine alt
limit konmufltur.  Ayr›ca, bankalar›n ay içinde ortaya ç›kan likidite ta-
leplerini karfl›l›yabilmeleri ve etkin likidite yönetimi yapabilmeleri için
zorunlu karfl›l›k oranlar› azalt›lm›flt›r.

Uygulanan stabilizasyon program›n›n mali aya¤›n› oluflturan s›k› mali-
ye politikas›n›n  hayata geçirilmesi için konsolide bütçe de¤erlerinin
ve kamu kesmi genel dengesinin üzerine de üç ayl›k bazda perfor-
mans kriterleri konulmufltur. Maliye politikas›n› desteklemek amac›yla

2000 y›l› istikrar

program› ekonomik

dengelerin sürdürü-

lemez bir noktaya

ulaflt›¤› aflamada bafl-

lam›flt›r.

AB üyeli¤ine adayl›k,

yap›sallardaki karar-

l› tutum ve Stand By

anlaflmas› beklentile-

ri olumluya çevir-

mifltir.

Para program›, ç›pa-

l› kur politikas›n›

destekler flekilde

oluflmufltur. 
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yüksek hedefli özellefltirme program›n›n yan› s›ra, tar›msal destekleme,
sosyal güvenlik, s›k› kamu maliyesi ve fleffafl›k, vergi politikas›, banka-
c›l›k sisteminin denetim ve gözetimi konular›n› içeren yap›sal reform
program› da performans kriteri olarak kapsaml› bir flekilde ilan edil-
mifltir. Ayr›ca, stabilizasyon program›nda yüksek düzeyde d›fl kaynak
kullan›larak iç borç stokunun eritilmesi planland›¤› için yeni d›fl borç-
lanma ile k›sa vadeli d›fl borç stokunun üzerine de tavan konulmufltur. 

Genel politika olarak, 2000 y›l› stabilizasyon program› sayesinde bütçe
disiplininin sa¤lanmas›yla kamu borçlanma gere¤inde büyük oranda
iyileflme, enflasyon ve faiz oranlar›nda ise kal›c› bir düflüfl hedeflenmifl,
fakat gerek d›fl konjonktür gerek iç piyasalardaki geliflmeler ve yöne-
tim hatalar›yla gerçekleflmeler hedeflerin çok gerisinde kalm›flt›r.

Makroekonomik uyum program›, zamanlama aç›s›ndan Türkiye’nin
içinde bulundu¤u geliflme sürecinin daha fazla sürdürülemeyece¤inin
kabul edildi¤i ve d›flsal koflullar›n da bu yönde bask› yapt›¤› bir dö-
nemde bafllat›lm›flt›r. Program›n gereklili¤ine olan yayg›n kan›, çok
önemli bir önkoflul olan "ilk destek"in sa¤lanmas›nda önemli bir avan-
taj oluflturmufltur. Ne var ki, bu olumlu deste¤e karfl›n program›n uy-
gulamada kald›¤› ondört ay içinde kamuoyuna yeterince anlat›labildi¤i
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Gerçekleflme Hedefler     Gerçekleflme
1999 2001(1) 2001(2) 2001

TEFE 68.8 15.2 52.5 68.5
TÜFE 62.9 19.5 57.6 88.6
GSMH (Milyar $) 187.4 214.9 170.7 152.6*
GSMH(kifli bafl›na)$ 2,912 3,242 2,575 2,176*
GSMH art›fl h›z› -6.1 4.5 -3.0 -8.3*
Kamu Kesimi ‹ç Borç (GSMH'ye Oran›) 42.5 60.9 64.5*
Kamu Kesimi D›fl Borç (GSMH'ye Oran›) 22.2 22.8 41.2*
‹hracat (Milyar $) 29.3 31.0 34.1 34.2*
‹thalat (Milyar$) 39.8 54.5 47.0 41.9*
Cari Aç›k/GSMH (%) -0.7 -3.1 -0.6 2.3*
‹flsizlik (%) 7.3 6.5

(1) DPT 2001 Y›l› Program›

(2) Güçlü ekonomiye geçifl program›

* TÜS‹AD tahmini



söylenemez. Program›n hemen bafllang›c›nda, faiz oranlar›nda bekleni-
lenden önce ve h›zl› yaflanan düflüfl, makroekonomik dengelerde bek-
lenilen yöndeki geliflmeleri h›zland›rm›flt›r. Bu geliflmeler progam›n
ilerleyen aflamalar›nda, özellikle Türkiye ekonomisinin faktör ba¤›ml›-
l›¤› yüksek olan petrol fiyatlar›ndaki art›fl ve Euro/dolar paritesindeki
sert düflüfl gibi d›fl konjonktürel geliflmelerin olumsuz etkileriyle birle-
flince, politika belirleyicilerin do¤rudan kontrol edemedikleri cari ifl-
lemler aç›¤› v.b. büyüklükler kamuoyunda program›n baflar›m›n› belir-
ler bir görünüm kazanm›flt›r. Program›n kredibilitesinin baflar› için vaz-
geçilmez bir koflul oldu¤u düflünüldü¤ünde, kamuoyu oluflturma ve
kontrol etme sürecinin önemi ise kendili¤inden ortaya ç›kmaktad›r.

Program›n asli hedefi, Türkiye’nin sürdürülebilir bir büyümeye  ulafla-
bilmesi için gerekli olan yap›sal reform ve önlemlerin hayata geçirilme-
siydi. Uyum program›n›n nihai hedefi enflasyonu tek haneli rakamlara
indirmek olsa da, program, kapsam› ve niteli¤i aç›s›ndan sadece bir
dezenflasyon program› olarak nitelendirilmemelidir. Program›n öngör-
dü¤ü yap›sal dönüflümler kamu yönetiminde çok büyük çapl› bir yeni-
den yap›lanmay› gerektirmifl, politika belirleyicilerinin tamamen kont-
rolünde ve sorumlulu¤unda olan bu reformlar ve gerçeklefltirilme h›z-
lar›na dair niteliksel koflullar yap›sal dönüflüm kriterleri olarak belirlen-
mifl ve yakinen takip edilmifltir.   

Hükümet uyum program›nda oldu¤u gibi, gelirler politikas›n›n halka
anlat›lmas›nda da baflar›s›z kalm›flt›r. Hükümetin yapmas› gereken, iflçi
ve iflveren kesimleri aras›nda tarafs›z bir tutumla koordinasyonu sa¤la-
mak olmal›d›r. Bunun yap›labilmesi için de ortak bir platformda tüm
taraflar›n bulunma zorunlulu¤u söz konusudur. Bu noktada, Ekonomik
ve Sosyal Konseyin etkin bir flekilde hayata geçirilememesi toplumsal
uzlaflma ve programa sa¤lanacak destek aç›s›ndan çok önemli bir hata
olmufltur. Krizlerin ard›ndan genifl kesimleri içeren sosyal geliflmeler,
gelirler politikas›n›n zaman›nda uygulanmas›n›n önemini bir kez daha
kan›tlam›flt›r.

Program›n nihai he-

defi enflasyonu dü-

flürmekti.
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Türkiye’de enflasyon sürecinin yap›flkan do¤as› göz önüne al›nd›¤›nda
katedilen mesafenin hayal k›r›c› oldu¤unu söylemek yanl›flt›r; gecik-
meli uyum ise, benzer programlar›n tümünde rastlanan bir olgudur.
Uygulanan programda Türkiye’nin önündeki en büyük engel yap›sal
dönüflüm kriterlerinde hükümetin sergiledi¤i a¤›r ve isteksiz yaklafl›m
olmufltur. Büyümenin beklenilenin üzerinde olmas› ve cari ifllemler
aç›¤›n›n y›l içinde yükselmesi, yeterince anlat›lamayan uyum progra-
m›n›, enflasyonla mücadelenin zorlanaca¤› ve ödemeler dengesi krizi-
ne gidildi¤i fleklinde tehlikeli ve güven zedeleyici yorumlara maruz b›-
rakm›flt›r. Hükümetin tamamen sorumlu tutuldu¤u yap›sal reformlarda-
ki yavafll›k ise tart›flmalarda geri planda kalm›flt›r. Oysa, program enf-
lasyonda kal›c› bir düflüflü, kamu kesimi baflta olmak üzere yap›sal dö-
nüflümlerle hedeflemifltir. 

Uygulanan istikrar program›n›n yap›s› itibariyle, Merkez Bankas› bir
para kurulu gibi çal›flmakta ve piyasaya ancak döviz varl›klar›ndaki ar-
t›fl karfl›l›¤› likidite verebilmekteydi. Cari ifllemler aç›¤›ndaki h›zl› art›fl
sürerken, özellikle 2000’in ikinci yar›s› itibariyle özellefltirme ve yap›sal
reformlara iliflkin gecikmeler iç ve d›fl piyasalarda tedirginli¤i art›rarak
sermaye girifllerini olumsuz etkilemifltir. Yurtd›fl›ndan fon giriflinin bek-
lenen boyutta olmamas› ve döviz tevdiat hesaplar›n›n TL’ye dönmeme-
si giderek piyasada TL likiditeyi azaltm›fl ve k›sa vadeli faizlerin yüksel-
mesine neden olmufltur. Yap›sal reformlardaki gecikme ve ek mali ön-
lemlerin al›nmas› konusundaki isteksizlik, IMF taraf›ndan Ekim ay›nda
serbest b›rak›lmas› gereken 3. kredi diliminin ertelenmesine yol açarak
uluslararas› piyasalarda beklentileri olumsuz etkilemifltir. Bankalar›n
alacak ve borçlar›ndaki vade fark›, faiz oranlar›ndaki yükselmeyle bir-
likte riski art›rm›fl ve yabanc› fonlar›n çekilmesi krizi tetiklemifltir. Mak-
roekonomik uyum program›n›n para politikalar› çerçevesinde müda-
hale imkan› olmamas› ve gerekli politika de¤iflikli¤ine de zaman›nda
gidilememesi sonucunda, ödemeler sistemi kilitlenerek faizler yüksel-
mifl ve vade riskinin realize olmas›yla piyasa yap›c› bir özel bankan›n
TMSF’ye devredilmesine tan›k olunmufltur. 

Yap›sal reformlar›n

gerçeklefltirilmesin-

de görülen isteksiz-

lik, program›n uygu-
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Yaflan›lan krizde fona devredilen bankalar›n yan› s›ra, gerekli fonlama
ihtiyac›n› oluflan yüksek faizlerle karfl›layarak yükümlülüklerini yerine
getirebilen bankalarda da s›k›nt›lar ortaya ç›km›flt›r. Tüm sektörün öz-
kaynaklar›nda ciddi hasarlar oluflmufl ve 2001 y›l›na daralarak girilmifl-
tir. Bankac›l›k kesiminin en büyük müflterisi olan ve 2001 bafl›nda yük-
sek borçlanma ihtiyac› içinde bulunan Hazine, h›zla artan risk primiyle
birincil ve ikincil piyasalardaki faiz oranlar›n›n yükselmesi sonucunda
bu durumdan olumsuz etkilenmifltir. Sermaye girifllerinde nisbi bir can-
lanma gözlenmesine karfl›n, Kas›m ay›ndaki krizin baflta kamu banka-
lar› olmak üzere bankac›l›k sisteminin mali yap›s›nda oluflturdu¤u ha-
sar sistemin k›r›lganl›¤›n› art›rm›flt›r. Bu dönemde gerek yurtd›fl›ndan,
gerek yurtiçinden sa¤lanan fonlar›n vadeleri de giderek k›salm›fl, faiz
oranlar›n›n döviz kuru sepetindeki art›fla göre oldukça yüksek kalma-
s›, Kas›m ay›nda da dile getirilen mevcut kur rejiminin sürdürülebilirli-
¤i konusundaki kuflkular› art›rm›flt›r. Hükümetin IMF’ye verilen ek ni-
yet mektunda yap›sal reformlar konusunda h›zland›r›lm›fl ve güçlendi-
rilmifl bir taahhütte bulunmas› ve IMF taraf›ndan s›k› bir takvime ba¤l›
verilen 10 milyar dolarl›k kredi paketine ra¤men, istikrar program›n›n
gelece¤ine dair beklentiler 20 fiubat tarihinde yap›lacak olan Cumhuri-
yet tarihinin en büyük ihalesine endekslenmifltir.

Kas›m ay›nda yükse-

len risk primleri fa-

izleri yüksek bir pla-

toya tafl›m›flt›r.
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Ödemeler Dengesi
(y›lbafl›na göre kümülatif)
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Kas›m sonras› para politikas›n›n amac›, toplam para taban› arz›nda afl›-
r› bir art›fl olmadan döviz rezervlerinin artt›r›lmas›n› kolaylaflt›rmay› te-
minen, Net ‹ç Varl›klar (N‹V) seviyesini 2000 Kas›m ay› ortas›ndaki se-
viyesine do¤ru kademeli olarak yaklaflt›rmak olmufltur. 11 Aral›k-11
Ocak tarihleri aras›ndaki ortalama N‹V sto¤u olarak hesaplanan  N‹V'e
iliflkin 2000 Aral›k sonu performans kriteri 1,650 trilyon TL olarak revi-
ze edilmifltir. Sermaye girifllerinin beklenenden daha güçlü olmas› ha-
linde, N‹V para arz›nda afl›r› art›fl olmas›na engel olmak amac›yla belir-
lenen üst limitlerin alt›nda tutulaca¤› belirtilmifltir. Bu politika Ocak
ay›nda s›k› s›k›ya uygulanm›fl, N‹V seviyesi için konulmufl bulunan üst
limit ile Ocak sonu itibariyle gerçekleflmesi beklenen N‹V seviyesi ara-
s›ndaki büyük fark dikkate al›narak, para politikas›n›n öngörülebilirli-
¤ini sa¤lamay› teminen 31 Ocak tarihinden sonraki tarihlere iliflkin N‹V
üst limitleri afla¤›ya do¤ru çekilmifltir. Fakat hedeflenilenin üzerindeki
daralma finansal piyasalar üzerinde olumsuz etki yaratm›flt›r.

Kriz sonras›nda,

Merkez Bankas› yeni

bir likidite krizine

karfl› rezerv olarak

Net ‹ç Varl›klar›n›

hedeflerin çok üze-

rinde daraltm›flt›r.
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Endeksin, ortalamadan ±1.5 standard hata olarak belirlenen band de¤erlerini aflmas›, finansal
piyasalar üzerinde afl›r› bask›ya iflaret etmektedir.

Kaynak: TÜS‹AD Ekonomik Araflt›rmalar Bölümü
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fiubat ay› sonlar›nda, Hazine ihalesi öncesinde devletin zirvesinde
meydana gelen olaylar sürekli tedirginlik içinde olan piyasalarda panik
ortam› yaratm›flt›r. Baflbakan›n ciddi bir kriz olarak nitelendirdi¤i gelifl-
meler finansal piyasalarda süratle realize olmufltur. 19 fiubat tarihinde
gerçekleflen bir gün valörlü 7.6 milyar dolarl›k döviz talebinin gerçek-
leflmesini engellemek için Merkez Bankas› likiditeyi k›sm›fl, bu durum
afl›r› günlük likidite ihtiyac› içinde olan kamu bankalar› nedeniyle öde-
meler sisteminin kilitlenmesine neden olmufltur. Bu belirsizlik ortam›n-
da, Hazine ihalenin vadesini 1 ay olarak k›saltm›fl ve faizlerin yüksek
olaca¤› öngörüsünü realize etmifl; buna ra¤men yap›lan ihalede sadece
1.7 katrilyon TL’lik teklif gelmifltir. Yabanc›lar›n pozisyon kapatt›klar›
mali piyasalarda Merkez Bankas›’n›n gerekli likiditeyi vermemesiyle
Kas›m ay›nda oluflan ortam tekrarlanarak ödemeler sistemi kilitlenmifl-
tir. Bu geliflmelere paralel olarak, Merkez Bankas›’n›n rezervlerinin
yüksek ve kuvvetli oldu¤u, halk›n ve mevduat sahiplerinin Kas›m so-
nunda yafland›¤› gibi sabit döviz kuruna sald›r› yerine yüksek faizler-
den yararlanmak amac›yla TL enstrümanlara yöneldi¤i bir ortamda, sis-
temin sürdürülmesinin ekonomiye getirece¤i zararlar göz önüne al›na-
rak, döviz kurlar› 22 fiubat tarihinde dalgalanmaya b›rak›lm›flt›r. 

Merkez Bankas› ve IMF’nin yabanc› yat›r›mc› ve bankalar›n döviz ta-
leplerini kur ç›pal› programa sistematik bir sald›r› fleklinde alg›lamas›
sonucunda likidite k›s›lm›fl ve gecelik faiz oranlar› %6,200 gibi az rast-
lan›r seviyelere yükselmifltir. Ödemeler dengesi rakamlar›na bak›ld›¤›n-
da, 5 milyar dolarl›k k›sa vadeli ve portföy yat›r›mlar› ç›k›fl›na karfl›l›k
GSM lisans›ndan gelen 1.5 milyar dolarl›k girifl nedeniyle rezerv hariç
sermaye ç›k›fl› 3.4 milyar dolarda kalm›fl, Merkez Bankas›n›n rezerv
kayb› ise 3.3 milyar dolar olmufltur. Yurtiçi aktörlerin hareketleri aç›s›n-
dan k›sa vadeli geliflmelere çabuk uyum sa¤layan repo ifllemlerine ba-
k›ld›¤›nda, yükselen faiz oranlar›n›n etkisiyle 23 fiubat itibariyle repo
sto¤unda bir önceki aya göre 500 trilyon TL’lik bir art›fl gözlenmifltir.
Döviz tevdiat hesaplar›nda da benzer bir  geliflmeyle fiubat sonu itiba-
riyle gerek yüksek TL faizleri, gerek sisteme olan güvenin azalmas›yla
2.5 milyar dolarl›k bir çözülme yaflanm›flt›r. 

fiubat devalüasyonu

ile program uygula-

mada sona ermifltir.

fiubat devalüasyonu-

nun ard›nda sistema-

tik bir döviz krizi ya-

fland›¤› inanc› yer al-

m›flt›r. 
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fiubat ay›nda Kas›m krizinden gerekli derslerin maalesef ç›kar›lmad›¤›
anlafl›lm›flt›r. Merkez Bankas› likidite krizi olarak bafllayan krize Kas›m
krizindeki gibi müdahele etmemifl ve piyasa oyuncular› aras›nda gerek-
li koordinasyonu da sa¤lamam›flt›r. Ödemeler sisteminin kilitlenmesinin
ard›ndan döviz kurlar›n›n serbest b›rak›lmas› ise devam edilen s›k› para
politikas›yla bir çözüm olamam›fl ve piyasalar bekledikleri sa¤l›kl› sin-
yalleri Merkez Bankas›ndan alamayarak belirsizli¤e sürüklenmifltir.

Kas›m krizinin temelinde, uyar›lar› dikkate almayan hükümetin, yap›-
sal önlemler konusunda isteksiz oldu¤unu aç›kça ortaya koyarak h›zl›
bir güven erozyonuna u¤ramas› yatmaktad›r. fiubat krizi sonras› rafa
kald›r›lan Uyum Program›, iyi haz›rlanm›fl, uygulamas› makroekono-
mik dengeler üzerinde olumlu sonuçlar vermeye bafllam›fl bir prog-
ramd›. Program›n 2000 y›l› ortalar›ndan itibaren aksamaya bafllad›¤›
görüldü. Bu aksaman›n temelinde yurtiçinde ve yurtd›fl›nda hükümetin
siyasi inand›r›c›l›¤›n›n azalmas› rol oynad›. Bu durumun k›sa vadeli et-
kisi, piyasalar›n normal çal›flmas› için gereken para giriflinin durmas›
oldu. Kamuoyu deste¤inin çekilmesi, yurtd›fl›ndan yeterli ölçüde para
girifli olmamas›na ve yurtiçinde döviz varl›klar›ndan TL varl›klara geçi-
flin s›n›rl› kalmas›na yolaçarak piyasalarda afl›r› likidite s›k›nt›s› yaratt›.

Nihai tahlilde, eko-

nomik krizlerin ar-

kas›nda yatan temel

faktör, sorunlar›n

afl›lmas› yönündeki

siyasi irade eksikli¤i

olmufltur.
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Bu durum, ekonominin aksamas›na ve programdan beklenen kon-
jonktürel düzelmenin sonuna gelinmesine yol açt›.  Di¤er yandan, si-
yasi inand›r›c›l›¤›n yok olmas›na neden olan yap›sal reformlar›n aksa-
mas› da 2001’den itibaren sa¤lanmas› beklenen düzelme etkisini orta-
dan kald›rd›. Siyasi irade eksikli¤i, yönetim hatalar› ile birleflince Kas›m
ve fiubat krizleri yafland›.

Kas›m krizinin ard›ndan IMF’ye verilen üçüncü ve dördüncü niyet
mektubunda yer alan politika seçeneklerinin önemli bir k›sm› hükü-
metin zay›f bulundu¤u yap›sal hususlarda olmufltur. Konu bafll›klar›na
göre y›l›n ilk yar›s›na bak›ld›¤›nda, tasarruf mevduat› sigorta fonu dahi-
linde bulunan bankalar›n sat›fl ve tasfiyesi için gerekli ad›mlar›n at›lma-
s›, bankac›l›k sisteminin mali yap›s›n› güçlendirecek düzenlemeler, ye-
ni bir Merkez Bankas› kanunu, bütçe içi ve bütçe d›fl› harcamac› fonla-
r›n kapat›larak bütçe kapsam›n›n geniflletilmesi ve uluslararas› stan-
dartlara uygun yeni bir bütçe s›n›fland›rmas›n›n tamamlanmas›, Tele-
kom ve THY özellefltirmelerinin tamamlanmas›, meclise sunulan Elekt-
rik Piyasas› Kanunu'nun hayata geçirilmesi ve Özellefltirme ‹daresinin
2001 program›n›n geniflletilmesi ilk olarak göze çarpmaktad›r. Geçmifl
taahütlerden farkl› olarak, yap›sal taahütler detayland›r›lm›fl ve takvime
ba¤lanarak önkoflul, performans kriteri ve yap›sal benchmark olarak
belirlenmifllerdir. Oldukça yo¤un olan program›n gerçeklefltirilebilme-
sinin ne ölçüde gerçekçi oldu¤unun kamuoyunda tart›fl›lmaya bafllan-
mas›, bu alandaki geliflmelerin de yak›ndan takibine neden olmufltur.  

Kamuoyunda s›kça dile getirilmesine ra¤men, yap›sal reformlar›n ger-
çeklefltirilmesindeki aksamalar›n yapaca¤› tahribat›n parasal boyutlar›
aflt›¤› ve gelecek dönemlere dair belirsizli¤i ciddi flekilde art›rd›¤› yet-
kililerce görülmek istenmemifltir. Kamuoyu taraf›ndan, Kas›m krizinin
ard›ndan verilen niyet mektuplar›ndaki yo¤un yap›sal reform program›
ve kamu maliyesi önlemleri göz önünde bulundurularak, Hükümetin
bir an önce tutum de¤ifltirmesi ve olas› bir baflar›s›zl›kta u¤rayaca¤› za-
rar› minimize etmeye de¤il yap›sal dönüflümlerle sa¤layaca¤› fayday›
maksimize etmeye yönelik tutum sergilemesi beklenirken, fiubat krizi
yine siyasi geliflmelerle patlak vermifltir. 

Ek Niyet Mektupla-
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Petrol fiyatlar›ndaki h›zl› art›fl ve yüksek ithalat, cari ifllemler dengesini
ciddi biçimde bozmufltur. Euro-dolar paritesinde euro aleyhine meyda-
na gelen geliflme dikkate al›narak kur sepetinde gerekli düzeltme ya-
p›lmam›fl ve ihracat› olumsuz etkileyen bu geliflmenin aç›¤› daha da
büyütmesine seyirci kal›nm›flt›r. Her iki durumla ilgili olarak da Türk
iktisatç›lardan, sanayici ve ihracatç›lardan ciddi uyar›lar gelmifl, ancak
ne hükümet, ne IMF bunlar› dikkate almam›flt›r. Dünya piyasalar›ndan
gelecek bask›lar› karfl›layacak ve yumuflatacak mekanizmalar progra-
ma yerlefltirilmemifltir. Program›n revize edilme ihtiyac›n›n ortaya ç›kt›-
¤› bir dönemde IMF’in 3. dilim krediyi vermeyifli de, cari ifllemler aç›¤›
dolay›s›yla yabanc› fonlar›n reaksiyonuna yol açm›flt›r. 2000 y›l›n›n
sonlar›na do¤ru cari ifllemler odakl› olmakla beraber program›n sürdü-
rülebilirli¤i hakk›nda flüpheler ortaya ç›kmaya bafllam›fl ve tüm döviz
ç›pal› programlar›n döviz krizleriyle sona erdi¤i hat›rlara gelmifltir. Ön-
ceki uygulamalardan farkl› olarak Türkiye’nin Temmuz 2001’den itiba-
ren bir ç›k›fl stratejisi olsa da, Eichengreen ve Mason (1998)  makale-
sinde öne sürüldü¤ü flekliyle, ç›pan›n terkedilme stratejisinin progra-
m›n güvenilirli¤inin en  yüksek oldu¤u, ya da baflka bir deyiflle serma-
ye giriflinin en yüksek oldu¤u zamanda yap›lmas› gerekmektedir. 

Uluslararas› kon-

jonktür ve progra-

m›n bunlar› yumufla-

tacak mekanizmalar-

dan yoksun olmas›

da krizlere katk› sa¤-

lam›flt›r. 
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1999 2000
(12 ay kümüle, (12 ay kümüle,
milyar dolar) milyar dolar)

Haziran Aral›k Haziran Aral›k

- ‹hracat 26,423 26,588 27,608 27,487
- ‹thalat 41,006 40,692 47,764 54,149
- Ticaret Dengesi -14,583 -14,103 -20,156 -26,663
- Cari ‹fllemler Dengesi 3,177 -1,364 -6,883 -9,604
- Sermaye Hareketleri -5,865 4,671 11,345 9,483
- Do¤rudan Yat›r›mlar 626 138 35 112
- Portföy Yat›r›mlar› -6,330 3,429 5,327 1,022
- Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 418 345 3,509 4,277
- K›sa Vadeli Sermaye Hareketleri -579 759 2,474 4,072

Kaynak: D‹E, TCMB

(1) Eichengreen, Barry; Mason, Paul (1998)"Exit Strategies: Policy Options for Countries Seeking
Greater Exchange Flexibility", IMF Occasional Paper No.168 



‹stikrar program›nda, hükümetin icraatlar›yla yurtiçi ve yurtd›fl› piyasa-
lara verece¤i olumlu sinyallerle tesis edece¤i güvenin program›n bafla-
r›s› için ne kadar hayati oldu¤u ve bu güvenin kal›c› olmas›n›n da, sa¤-
lanmas›ndan daha zor oldu¤u anlafl›lm›flt›r. Devletin do¤rudan içersin-
de yer ald›¤› ve önemli bir oyuncusu oldu¤u piyasalarda, denetleme
ve düzenleme imkan›ndan oldukça uzak oldu¤u ve bu piyasalarda yet-
kin düzenleyici kurullara olan ihtiyaç da bu kriz esnas›nda tekrar orta-
ya ç›km›flt›r. Ayr›ca bu kurullar›n sektörlerinde yapmalar› gereken dü-
zenleme ve denetlemenin, piyasa mekanizmalar›na b›rak›ld›¤›nda ne
kadar maliyetli olabilece¤i de krizler sonras›nda anlafl›lm›flt›r.

Kas›m ve fiubat aylar›nda meydana gelen olumsuz geliflmeler, Merkez
Bankas›’n›n kriz sonras›nda mali piyasalardaki istikrar› öngören politi-
kalar izlemesini zorunlu hale getirmifltir. Türk Liras›n›n dalgalanmaya
b›rak›lmas›n› takip eden günlerde Merkez Bankas› piyasan›n likidite
ihtiyac›n› k›smen karfl›layarak ödemeler sisteminin yeniden ifller hale
getirilmesine çaba sarfetmifltir. fiubat krizinde Merkez Bankas›n›n kuru
müdafaa amaçl› faizleri yükseltmesi sonucunda kamu bankalar›nda
ciddi s›k›nt›lar ortaya ç›km›flt›r. Ortalama %1000’ler civar›nda gerçekle-
flen gecelik faizlerden kamu bankalar›n›n fonlamaya çal›flt›¤› k›sa vade-

Kamu bankalar›n›n

yüksek k›sa vadeli

borçlar›, ödemeler

sistemindeki kilitlen-

meyi güçlendirmifl-

tir.
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Bankalar›n Döviz Pozisyonu1

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001*

(Milyon $)

(1) Dövize Endeksli Pozisyon Dahil, Vadeli ‹fllemler Hariç.
* Eylül sonu itibariyle
Kaynak: BDDK
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li borç miktar› 13.5 katrilyon TL’ye ç›km›fl, ödemeler sistemindeki t›ka-
n›kl›klar zincirleme olarak büyümüfltür. Bu çerçevede, Merkez Bankas›
bankalararas› para piyasas›ndaki al›fl ve sat›fl kotasyonlar›n› düflürmüfl,
aç›k piyasa ifllemleri ile baflta kamu ve fon bankalar› olmak üzere sis-
teme likidite sa¤lam›flt›r. Ayr›ca, bankac›l›k sistemine döviz depo ve
döviz sat›fl› yolu ile kaynak sa¤lan›rken, mali sistemin d›fl yükümlülük-
lerinin s›n›rl› da olsa karfl›lanmas›na imkan tan›m›flt›r. 22 fiubat ile 28
Mart tarihleri aras›nda piyasaya yaklafl›k 2 milyar dolarl›k döviz ve
efektif sat›fl› yap›lm›fl ve bankalara yaklafl›k 1 milyar dolarl›k döviz de-
po imkan› sa¤lanm›flt›r. Mart ay› sonunda ise, Merkez Bankas› döviz
kurlar›n›n piyasada belirlenmesi ve afl›r› dalgalanmalar›n engellenmesi
amac› çerçevesinde, piyasadan döviz al›fl ve sat›fl›nda çoklu fiyat ihale-
si uygulamas›na bafllam›flt›r.

Mart ay› ortas›nda "Güçlü Ekonomiye Geçifl" (GEG) program›n›n genel
stratejisi kamuoyuna aç›klanm›flt›r. Bu strateji ile, kamu maliyesi, gelir-
ler politikas›, özellefltirme, yap›sal reformlar ve bankac›l›k alan›nda ya-
p›lacak düzenlemelerin genel çerçevesi belirlenmifltir. Bu strateji çerçe-
vesinde öncelik, mali piyasalardaki belirsizli¤i azaltmak ve kriz orta-
m›ndan süratle ç›kmak için bankac›l›k sisteminin yeniden yap›land›r›l-
mas›na verilmifltir. Özellikle fiubat krizi s›ras›nda faiz oranlar›n›n yük-
selmesine ve piyasalar›n kilitlenmesine neden olan kamu ve fon ban-
kalar›n›n gecelik borçlanma sorununun çözümü ön plana al›nm›flt›r.
Bu çerçevede, kamu ve fon bankalar›n›n özel bankalardan ve banka
d›fl› kesimden yüksek faizli gecelik borçlanma ihtiyaçlar›n›n azalt›lmas›
ve bu ihtiyac›n Merkez Bankas› taraf›ndan karfl›lanmas› benimsenmifl-
tir. Görev zarar› alacaklar› ve sermaye ihtiyaçlar› için Hazine kamu ve
fon bankalar›na de¤iflken faizli devlet iç borçlanma senedi vermifltir.
Merkez Bankas› bu senetlerin 14 katrilyon liral›k k›sm›n›n kesin al›m›-
n› yapm›fl ve geri kalan› için de repo imkan› tan›m›flt›r. Haziran ay› iti-
bariyle bu operasyon, kamu ve fon bankalar›n›n piyasadaki bask›s›n›
azaltarak faiz oranlar›n›n düflmesine, vadelerin uzamas›na ve bu ban-
kalar›n bilançolar›n›n küçülmesine katk›da bulunmufltur. Bu operasyo-
nun likiditeyi art›r›c› etkisini gidermek için Merkez Bankas› ters-repo
ve uluslararas› kaynaklardan gelen dövizin sat›fl› ile fazla likiditeyi çek-

Güçlü Ekonomiye

Geçifl program›n›n

genel stratejisinde

öncelik kamu banka-

c›l›k kesimine veril-

mifltir.
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mifl, Hazine de Nisan ay›nda itfas›n›n üzerinde borçlanarak likidite
kontrolüne destek olmufltur. Böylece, net iç varl›klardaki bu afl›r› art›fl›n
para taban›na yans›mas› önlenerek  enflasyonist etki s›n›rland›r›lmaya
çal›fl›lm›flt›r.

Mart ortas›nda sunulan program›n öngördü¤ü yap›sal çerçeve bir önce-
ki IMF anlaflmas›n›n temel yaklafl›m›n› içermifl ve ‹fl Güvencesi ve Eko-
nomik Sosyal Konsey gibi uzun süredir gündemde olan düzenlemeleri
de programa dahil etmifltir. Buna karfl›l›k, tüm kesimlerin içerisinde bu-
lundu¤u derin ekonomik ve mali kriz ortam›nda, programda sunulan
makroekonomik çerçeve, mali piyasalar›n ve ödeme sisteminin ekono-
miyi tekrar büyüme yoluna sokacak flekilde ifllerlik kazanmas› yönün-
de aç›kl›¤a kavuflmam›flt›r. Programda, 2001-2002 y›llar› temel makro-
ekonomik büyüklüklerinde oldukça iyimser bir yaklafl›m›n benimsen-
mesi, piyasalar taraf›ndan 2001 y›l›na yönelik büyüme ve enflasyon he-
deflerinin gerçekçili¤inin tart›fl›lmas›na yol açm›fl ve rakamlara yans›t›-
lan enflasyonla mücadele politikas›n›n çerçevesinin belirgin olmay›fl› fi-
nansal piyasalarda gözlenen istikrars›zl›¤› engelleyememifltir. Temel
olarak, fiubat ay›nda yaflanan krizin ard›ndan döviz kurunun serbest b›-
rak›lmas›yla uygulamada sona eren döviz ç›pal› dezenflasyon progra-
m›n›n ard›ndan, uygulanacak orta ve uzun vadeli politikalar ve bunlar›

D›fl kaynak belirlen-

meden, öngörülen

makroekonomik he-

defler tutarl› gözük-

memifltir. 
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TCMB Analitik Bilançosu
(Seçilmifl Kalemler, Milyar TL, dönem sonu itibariyla)

00/3 00/4 01/1 01/2 01/3 01/4

Net D›fl Varl›klar 6,612,091 3,310,444 2,209,778 -5,528,429 -10,220,569 -13,506,757
Net ‹ç Varl›klar -1,675,961 2,638,231 3,613,049 12,120,653 18,047,607 20,636,261
Rezerv Para 4,936,130 5,448,675 5,822,827 6,592,224 7,827,038 7,129,504
Merkez Bankas› Paras› 2,990,124 978,803 -1,994,574 7,042,396 7,099,888 8,908,652
Net AP‹ Borçlar› -2,592,942 -5,128,625 -8,972,773 210,253 -1,575,257 1,111,611
Kamuya Aç›lan Net Krediler -2,084,902 -43,187 1,155,372 16,783,112 21,342,754 28,894,724
De¤erleme Hesab› -683,443 -868,187 -1,380,411 -1,084,024 204,278 115,551

Net D›fl Varl›klar = D›fl Varl›klar - (D›fl Yükümlülükler + Bankalar Döviz Mevduat›)
Rezerv Para = Net D›fl Varl›klar + Net ‹ç Varl›klar 

Kaynak: TCMB



destekleyecek para ve maliye politikalar› aç›s›ndan piyasalarda belir-
sizlik oluflmufl ve bu gerçek fiyatlara yans›m›flt›r.

Uzun bekleyiflin ard›ndan, Türk yetkililer taraf›ndan sunulan niyet
mektubunun 15 May›s tarihinde IMF taraf›ndan onaylanmas› ve üç y›l-
l›k anlaflma çerçevesinde 8 milyar dolarl›k yeni kredi sa¤lanmas›, yeni
bir dönemin bafllang›c› olmufltur. IMF taraf›ndan sa¤lanan ek kaynakla
üç y›ll›k Stand-By anlaflmas›n›n sa¤lad›¤› toplam kredi miktar› 19 mil-
yar dolara ç›km›flt›r. Türkiye’nin ülke kotas›n›n yaklafl›k 16 misline ula-
flan bu rakam, IMF aç›s›ndan da bir ilki oluflturmaktad›r. 

IMF’den sa¤lanan kayna¤›n yaklafl›k 9.5 milyar dolarl›k bölümü ve
Dünya Bankas›n›n sa¤lad›¤› yaklafl›k 2.5 milyar dolarl›k acil  yard›m,
bütçe amaçl› kullan›ma imkan sa¤lamaktad›r. Alt›nc› ve yedinci gözden
geçirmelerin tamamlanmas› ve d›fl kaynak aç›s›ndan en önemli önko-
flul olarak de¤erlendirilen Telekom ve Bankac›l›k yasalar›n›n meclisten
geçmesiyle 3.8 milyar dolarl›k ilk kredi dilimi serbest b›rak›lm›fl, kalan
miktarlar›n ise ikinci ve üçüncü çeyrekteki yüklü borç servislerine uy-
gun bir takvimle  yap›sal reformlara endekslenerek verilece¤i aç›klan-
m›flt›r.

IMF deste¤i ve d›fl

kayna¤›n belirginlefl-

mesi piyasalardaki

volatileyi azaltm›flt›r.
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D›fl Finansman›n Ayl›k Da¤›l›m› - 2001

Dünya 
(milyar $) IMF Bankas› Toplam

May›s 3,800 - 3,800
Haziran 1,562 1,100 2,662
Temmuz 1,562 - 1,562
A¤ustos - - -
Eylül 3,124 - 3,124
Ekim - - -
Kas›m 3,124 - 3,124
Aral›k - 1,350 1,530
Toplam 13,172 2,450 15,622

Kaynak: Hazine



May›s ay›nda kabul gören ve uygulamaya konulan GEG program›, bir
dezenflasyon çerçevesinden ziyade, d›fl yard›m›n koflul olarak ba¤lan-
d›¤› yap›sal reformlar›n hayata geçirilmesiyle yurtiçi ve yurtd›fl› piyasa-
larda güven tazelemeye yönelik tasarlanm›flt›r. Bir önceki programda
tek haneli enflasyon ve sürdürülebilir büyüme dinamiklerini sa¤lamak
amac›yla hedeflenen yap›sal reformlar, kriz sonras›nda bankac›l›k re-
formu çerçevesinde at›lan ad›mlarla önemli miktarda art›fl gösteren
borç stokunun döndürülmesinde daha da önem kazanan d›fl finansma-
n›n önkoflulu olarak tekrar gündeme gelmifllerdir. Bankac›l›k reformu-
nu gerçeklefltirmeden herhangi bir dezenflasyon program› uyglamaya
imkan yoktur. GSMH’ya oran olarak %25 gibi bir maliyete ulaflabilecek
bu reformun getirdi¤i borç yükü ise, kamu maliyesindeki kal›c› bir ye-
niden yap›land›rmay› ve reel faizlerin düflmesini gerek flart haline ge-
tirmifltir. Bu noktada Türkiye’nin risk priminin yüksek olmas› ve bu
primin önemli bir k›sm›n›n fiubat ay›nda görüldü¤ü üzere siyasi yap›-
dan kaynaklanmas›, etkili, kararl› ve inand›r›c› siyasi performansa du-
yulan ihtiyac› art›rmaktad›r.
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Para Politikas› Hedefleri

(trilyon TL) N‹V Parasal Taban
(tavan de¤er) (tavan de¤er)

Hedef (1) Hedef (2) Gerçekl. Hedef (1) Hedef (2) Gerçekl.
Nisan 7,780 6,739 5,850 5,850
May›s 9,750 7,942 5,900 5,815
Haziran 13,250 12,943 6,050 6,247
A¤ustos 15,850 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
Aral›k 21,000 22,400(G) 19,493 7,300 7,750(G) 7,642

(milyon $) NUR (taban de¤iflim)
Hedef (1) Hedef (2) Gerçekleflme

Nisan 3,860
May›s -1,500 -1,500 -837
Haziran -2,900 -3,562 -3,059
A¤ustos -2,000 -2,500 -1,370
Ekim -2,600 -3,250 -304
Aral›k -600 -3,546 -1,730

(1) May›s 2001 tarihli Niyet Mektubu  P: Performans kriteri, G: Gösterge de¤er

(2) Temmuz 2001 tarihli Niyet Mektubu     

Kaynak: TCMB



GEG program›n›n kredibilitesi konusunda piyasalardaki uzlaflma, eko-
nominin kaderini belirleyecek iplerin, bir önceki programda yap›sal re-
formlara yönelik isteksiz tutum sergileyen hükümetin elinde oldu¤u
fleklindedir. Bir önceki programda yap›sal dönüflümler ve enflasyonla
mücadele eflanl› ve birbirini destekler flekilde tasarlanm›flt›. GEG prog-
ram›nda ise, Türkiye’nin içinde bulundu¤u borç sarmal›ndan ödeyebi-
lirli¤ini kazanarak ç›kmas› ve sa¤l›kl› bir piyasa ekonomisine yönelik
altyap›n›n oluflturulmas› için iddial› bir yap›sal dönüflüm program› ön-
görülmüfltür. Enflasyonla mücadelenin çerçevesi bu aflaman›n baflar›l-
mas›ndan sonraya b›rak›lm›flt›r. Ne var ki, bir önceki program da gerek
öngörüleri gerek hedefleri aç›s›ndan olumlu bafllang›ç deste¤ini sa¤la-
m›fl, fakat uygulamas› ayn› baflar›yla sürdürülememifltir. Programda ön-
görüldü¤ü üzere, ekonomi yönetimi analay›fl›n›n de¤iflmesiyle krizden
ç›k›fl›n ivmelenece¤i muhtemeldir. Özellikle artan iç ve d›fl borç yükü
göz önüne al›nd›¤›nda, borçlanma koflullar›n›n iyilefltirilmesi ve sa¤l›k-
l› bir finansmanla büyümenin tekrar pozitife geçirilmesi gerekmektedir.  

Merkez Bankas› 15 May›s tarihinde aç›klad›¤› 2001 y›l› Para Progra-
m›’nda önceli¤ini, piyasalarda istikrar› sa¤lamak, devalüasyon sonra-
s›nda ortaya ç›kan enflasyonist bask›y› azaltmak ve bankac›l›k sektörü-
nün rehabilitasyonu sonucunda ortaya ç›kacak parasal genifllemeyi
kontrol ederek nihai hedef olarak aç›klad›klar› enflasyon hedeflemesi-
ne yönelik niceliksel altyap›y› oluflturmak fleklinde belirtmifltir. Enflas-
yon ile mücadelede Para Taban› büyüklü¤ünün nominal ç›pa olarak
kullan›laca¤› aç›klanm›flt›r. Sözkonusu program ile TCMB bilançosu-
nun N‹V, ve Para Taban› kalemine tavan de¤erler, Net Uluslararas› Re-
zervler (NUR), kalemine ise dönemsel olarak gerçekleflebilecek de¤i-
flimler için taban de¤erler getirilmifltir. Parasal taban için dönemler iti-
bariyle gösterge niteli¤inde belirli üst s›n›rlar konulmufltur. Merkez
Bankas› konulan gösterge niteli¤indeki tavanlarla uyumlu olacak flekil-
de para taban›n›n büyüme oran›n› kontrol etmifltir. Parasal  taban›n,
enflasyon ve büyüme öngörüleri alt›nda 2001 y›l›nda (2000 y›l›n›n so-
nundaki Bayram›n yaratt›¤› etkiye ve 2001 y›l› bafl›nda munzam karfl›-
l›k katsay›s›ndaki indirime göre düzeltildikten sonra) %47 oran›nda art-
mas› öngörülmüfltür.   

Para politikas› bir

önceki programa gö-

re daha esnek bir ya-

p›da oluflturulmufl-

tur. 
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Bu program›n ana hatlar›n›, kamu ve fon bankalar›n›n mali yap›lar›n›
iyilefltirme operasyonlar›n›n TCMB bilanço kalemlerinden N‹V üzerine
getirdi¤i s›n›rland›rmalar; IMF ve Dünya Bankas›’ndan sa¤lanan d›fl fi-
nansman›n miktar›, zamanlamas› ve Merkez Bankas› rezervleri ile büt-
çe finansman› aras›ndaki da¤›l›m› belirlemifltir. Kamu ve fon bankalar›-
n›n mali yap›lar›n› iyilefltirmek amac›yla, Hazine bu bankalara yeni iç
borçlanma senetleri vermifl; bu senetlerin 14 katrilyon TL’lik k›sm›
TCMB taraf›ndan do¤rudan sat›n al›nm›fl ve 7 katrilyon TL’lik senet
karfl›l›¤›nda da TCMB ile repo ifllemi yapmalar›na olanak sa¤lanm›flt›r.
Kamu ve fon bankalar›, sa¤lad›klar› bu likidite ile di¤er banka ve müfl-
terilerine olan gecelik borçlar›n› kapatm›fllard›r. Bu ifllem sonucu orta-
ya ç›kan likidite fazlas› TCMB taraf›ndan döviz sat›m›, ters repo ve in-
terbank al›m yönlü ifllemler ile geriye çekilmifltir. IMF taraf›ndan sa¤la-
nan d›fl finansman kayna¤› TCMB arac›l›¤›yla Hazine’ye kulland›r›lm›fl-
t›r. IMF taraf›ndan sa¤lanan d›fl finansman kayna¤›ndan, Hazine’nin iç
finansman amaçl› kulland›¤› k›sm›n yaratt›¤› likidite genifllemesi, döviz
sat›fl› yoluyla çekilmifltir. Bu ifllemler sonucu ortaya ç›kan iç kredi ge-
nifllemesinin, parasallaflma üzerindeki etkisi TCMB taraf›ndan kontrol
edilerek, parasal taban programda öngörülen seviyede tutulmufl ve ta-
lep yanl› enflasyonist etkilerin s›n›rland›r›lmas› sa¤lanm›flt›r.

Para politikas›n›n

oluflumunda d›fl yar-

d›m belirleyici ol-

mufltur.
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Aç›klanan ekonomik programda, artan borç stokunun sorunsuzca dön-
dürülebilmesine yönelik olarak, iç ve d›fl piyasalarda güvenin tazelen-
mesi ve faizlerin afla¤› çekilmesi varsay›mlar› benimsenmifltir. D›fl kay-
nak bu konuda anormal faiz art›fllar›na karfl› bir garanti oluflturmakta-
d›r. Program›n uygulanmaya bafllamas›n›n üzerinden yeterli zaman
geçmesine ra¤men finansal piyasalarda oluflan tedirginlikler kal›c› ola-
rak azalt›lamam›flt›r. Bunda siyasilerin programa sahip ç›kmamalar› ve
program›n mant›¤›na ters uygulamalarda populist kayg›larla ›srar etme-
lerinin de katk›s› olmufltur. Faizlerin istenilen seviyelere indirilememe-
si sebebiyle kamu bankalar› yoluyla Merkez Bankas› taraf›ndan paraya
döndürülen Hazine iç borç stokunun bir k›sm›n›n Hazine taraf›ndan
piyasalardan borçlan›larak geri çekilmesi  konusunda zaman içersinde
çeliflki yaflanm›flt›r. Piyasa gereklerinin aksine, Hazine faizleri dizginle-
mek amac›yla borçlanmas›n› s›n›rl› tutmak istemifl ve sonuç olarak,
ekonomi yönetimi hem faizi hem de kuru kontrol etmek gibi baflar›m›
imkans›z bir politka uygular flekilde alg›lanm›flt›r. Kurlarda ve y›lsonu
enflasyonundaki belirsizlik nedeniyle, hem yat›r›mc›lar, hem de banka-
lar uzun vadeli karar almaktan kaç›n›rken, faizlerin afla¤› çekilmesi için
dövize endeksli bono takas› gibi uzun vadeyi özendirecek önlemlerin
hayata geçirilmesi Merkez Bankas›’n›n gecelik faizleri indirmesi yoluy-
la faiz düflüflünü zorlamas›na destek vermifltir. 

Temmuz ay›, para ve döviz piyasalar›nda ciddi dalgalanmalar›n göz-
lendi¤i bir ay olmufltur. Türk Telekom yönetiminin belirlenmesine ilifl-
kin tart›flmalar ve baz› yap›sal düzenlemelere iliflkin gecikmeler nede-
niyle IMF’in Türkiye’ye verece¤i 1.6 milyar dolarl›k kredi dilimi ile ilgi-
li Temmuz tarihli toplant›s›n› ertelemesi, ikinci el D‹BS piyasas›nda fa-
iz oranlar›n› %100’ün üzerine yükseltirken, piyasalarda tedirginlik art-
m›flt›r. D›fl geliflmeler aç›s›ndan da piyasalardaki tedirginli¤i art›r›c› fak-
törler, uluslararas› piyasalarda Arjantin ekonomisiyle ilgili kayg›lar›n
artmas›, kredi derecelendirme kuruluflu S&P’nin Türkiye’nin kredi gö-
rünümünü olumsuza çevirmesi olmufltur. Türk Liras› dolar karfl›s›nda
%12.2 oran›nda de¤er kaybederken, Merkez Bankas› müdahalesi bek-
lenitlerinin bofla ç›kmas› kur sistemiyle ilgili tart›flmalar› gündemin ba-
fl›na tafl›m›flt›r. Hükümette yaflanan istifa ve yap›sallar konusuda karar-

Piyasalarda kaybo-

lan güvenin tekrar

tesis edilmesinde

zorluklar yaflanm›fl-

t›r.

Para ve döviz piyasa-

lar› siyasi geliflmele-

re hassas tepkiler

vermifltir. 
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l›l›k gösterisi sonucu IMF ve Dünya Bankas›n›n Türkiye’ye verilecek
kredileri onaylamas› ile birlikte faiz oranlar›nda da gerileme gözlen-
mifltir.

Yurtiçi mali piyasalarda kur ve faiz eksenli belirsizlik devam ederken,
uluslararas› piyasalardaki olumsuz geliflmelerin Hazine’nin yurtd›fl› fi-
nansman imkanlar›n› daraltmas›, 2002 y›l›ndaki yüksek iç ve d›fl borç
servisi için piyasalar›n ek d›fl deste¤e odaklanmas›na neden olmufltur.
Eylül ay› ortas›nda bafllayan tedirginlik, IMF’in 10. gözden geçirme
kapsam›nda sa¤layaca¤› 3.2 milyar dolar tutar›ndaki kredinin de gecik-
mesinin etkisiyle Ekim ay› ortalar›na kadar devam etmifltir. Kamu ban-
kalar› ve merkez bankas›n›n elindeki tahvil stokunun faiz ve anapara
ödemelerinin önemli bir k›sm›n›n uzun vadeli ka¤›tlarla de¤ifltirilece¤i-
nin aç›klanmas› borç stoku hakk›ndaki endifleleri azaltm›flt›r. 2002 y›-
l›nda GSMH’n›n %6.5’i olarak hedeflenen faiz d›fl› fazlaya iliflkin ön-
lemlerin Hükümet taraf›ndan kesinlefltirilmesi ve bunu takiben IMF’in
10. gözden geçirme kapsam›nda verece¤i 3.2 milyar dolarl›k kredinin
yan›s›ra 2002 y›l›nda 10 milyar dolar civar›nda ek d›fl destek sa¤layaca-
¤›na iliflkin aç›klamalar› da, Kas›m ay› ortas›nda faiz oranlar›n›n %70’le-
re, döviz kurlar›n›n ise Eylül ay› bafllar›ndaki seviyelere gerilemesine
neden olmufltur.

Parasal Büyüklüklerde Geliflmeler 

fiubat ay›nda kurun serbest b›rak›lmas›n›n ard›ndan, Merkez Bankas›
dalgal› kur sisteminin tatbik edilece¤ini ve bu çerçevede döviz piyasa-
lar›na afl›r› dalgalanmalar d›fl›nda müdahale edilmeyece¤ini aç›klam›fl-
t›r. May›s ay›na kadar geçen dönemde bankalar›n d›fl yükümlülüklerini
yerine getirebilmeleri amac›yla bankalara döviz deposu olana¤› tan›n-
m›fl ama program gere¤i Merkez Bankas›’n›n döviz piyasalar›ndaki et-
kinli¤i esas itibariyle önceden programlanan s›n›rl› miktardaki döviz
ihaleleri arac›l›¤›yla olmufltur. Bu sat›fllar›n amac›, IMF’den sa¤lanan d›fl
finasman›n karfl›l›¤› olarak Hazine’ye aç›lan kredilerin Hazine’nin yur-
tiçi TL ödemelerinde kullanmas›n›n piyasada yaratt›¤› fazla likiditeyi
çekmek olmufl, kura müdahale olarak alg›lanmamas›n›n üzerinde ›srar-
la durulmufltur. 

2002 y›l› için aç›kla-

nan ek d›fl kaynak

mali piyasalar› yat›fl-

t›rm›flt›r. 
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Dalgal› döviz kuru rejimine geçifl sonras›n› takip eden aylarda döviz
kurunda yüksek bir hareketlilik yaflanm›fl ve kurun tahmin edilebilirlik-
ten uzak seyri tüm ekonomik kararlar›n al›nmas›n› zorlaflt›rm›flt›r. Ayr›-
ca kurun bu seyri piyasalar›n fazlas›yla bu de¤iflkene odaklanmas›na
ve spekülasyonlara neden olmufltur. Merkez Bankas›n›n ifade etti¤i
flekliyle kurdaki afl›r› oynamalara müdahale edilece¤i prensibi, yüksek
say›labilecek art›fllar sonras›nda bile piyasalara Merkez Bankas› müda-
halesi gelmemesi nedeniyle sürekli kurun yukar›ya do¤ru ufak miktar-
larla test edilmesine imkan sa¤lam›flt›r. Genel olarak kurdaki hareketli-
li¤i etkileyen önemli unsurlardan baz›lar›, bankac›l›k sistemi ve özel
sektörün fiubat 2001 krizine girerken yüksek oranda aç›k pozisyona
sahip olmas›, sermaye ç›k›fllar› ve yükselen enflasyonla TL’ye olan gü-
venin kaybolmas› olmufltur.

Döviz piyasalar›ndaki yüksek hareketlili¤in azalt›lmas› amac›yla, önce-
likle kamu ve fon bankalar›n›n aç›k pozisyonlar›na yönelik olarak Ma-
y›s ay›nda bu bankalara kamu ka¤›d› verilmifl; Haziran ay›nda ise özel
bankalarla borç takas› gerçeklefltirilmifltir. Bu iyilefltirme çal›flmalar›na
ra¤men, 2001 y›l›nda reel kesimdeki daralma, bankac›l›k sektörünün
mali yap›s›n›n zay›flamas› ve bankalar›n riskten kaç›nmalar› nedeniyle

Kurdaki dalgalanma-

lar tahmin edilebilir

olmaktan uzak ol-

mufltur.

Kurda son aylarda

yaflanan düflüfl de ç›-

k›fl› gibi sert olmufl-

tur. 
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hem yurtd›fl›ndaki bankalar hem de yurtiçindeki bankalar yeni kredi
temini konusunda çekimser davranm›fllard›r. Bu durum bankac›l›k sek-
törünün net d›fl borç ödeyici konumunda olmas›na yol açm›fl  ve döviz
kurlar› üzerinde ek bask› yaratm›flt›r. Ödemeler dengesi sermaye hare-
ketlerindeki ciddi ç›k›flta döviz kurlar›nda ilk aylardaki istikrars›zl›¤›n
etkisi görülmüfltür. May›s ay›nda piyasalara aç›klanan program ve d›fl-
kaynakla hakim olmaya bafllayan iyimser hava döviz kuruna yans›r-
ken, yurtiçinde siyaset alan›nda yaflanan çat›flmalar, Arjantin ekonomi-
sinde yaflanan olumsuz geliflmeler, TELEKOM krizi nedeniyle IMF’nin
kredi dilimini ertelemesi ve ABD’ye yönelik terörist sald›r›lar›n etkileri
nedeniyle kurlardaki dalgalanma h›z› da tekrar art›fl göstermifltir. Ame-
rika’n›n bafllatt›¤› operasyonun ard›ndan Türkiye’nin uluslaras› siyaset
alan›nda önemi göreli olarak artm›flt›r. Türkiye, nispeten benzer konu-
larda sorunlar› olan Arjantin’den piyasalar›n gözünde ayr›l›rken,
IMF’nin ek finansal deste¤inin flifaen de olsa aç›klanmas› iç borç soru-
nunun yaratt›¤› flüpheleri da¤›t›rken kurda Kas›m ay› itibariyle h›zl› bir
düflüfl sürecini bafllatm›flt›r. Son iki ayda kurda reel de¤er kay›plar› ya-
flan›rken, kurun ç›k›fl›nda oldu¤u gibi tahmin edilmez bir flekilde düfl-
mesi, bu sefer de ihracatç› kesimleri zor duruma sokmufltur.

2001 y›l›nda kamuoyunda yeni program›n en çok tart›fl›lan unsuru olan
dalgal› kur sistemi, s›rf bu aç›dan de¤erlendirilse bile, ödemeler siste-
minin aç›lmas› ve finansal piyasalar›n ifllemesi için k›sa vadede ihtiyaç
duyulan güven ortam›n› sa¤layamam›flt›r. Aksine ekonomideki para
ikamesi ve TL’den kaç›fl süreci h›zlanm›flt›r. Zaten k›sa vadeli olan
mevduatlar reel olarak da daralmaya bafllam›fl, genel güvensizlik ve
belirsizlik ortam›, likit kalma tercihlerini ön plana ç›kartm›flt›r. Yurtd›-
fl›ndan kaynak girifli yerini kaynak ç›k›fl›na b›rak›rken, bankalar döviz
pozisyonlar›n› küçültmüfller ve uygulanan bankac›l›k reformu çerçeve-
sinde kamu ve fon bankalar› aktiflerini azalt›rken mali sistem her yön-
den daralm›flt›r. Bu ortamda, azalan vergi gelirleri ve artan borç geri
ödemeleri alt›nda kamunun daralan piyasalardan kaynak talebi ise art-
maya devam etmifltir.

Dalgal› kur rejimi k›-

sa vadede ihtiyaç du-

yulan güveni sa¤la-

yamam›flt›r.
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Mali sistem h›zla daralmaya bafllay›nca ilk sonuç kredi arz›n›n daralma-
s› olmufltur. Daralan talep ve sat›fl ortam›nda flirketler, artan finansman
ihtiyaçlar› karfl›s›nda daralan finansman olanaklar› ve yüklü maliyetler-
le karfl›laflt›lar. Üretim kesimindeki s›k›nt› artarken 1999 y›l›nda baflla-
yan kredilerin geri ödenme s›k›nt›lar› iyice artt›. Dokuz ayl›k bilanço-
larda firmalar›n aktiflerinin önemli ölçüde eridi¤i görüldü. Bankalar›n
tasfiye olacak alacaklar›n›n toplam kredilere oran› %20’leri aflarken, re-
form amaçlanan bankac›l›k sektörünün reel sektörde yaratt›¤› s›k›nt›lar
döngüsel olarak tekrar finansal kesimi etkilemeye bafllad›.

Türk bankac›l›k sisteminde toplam aktifler Eylül 2001 itibariyle bir ön-
ceki y›l›n ayn› dönemine göre %77, 2000 y›l› sonuna göre %63 oran›n-
da artarak 170 trilyon TL’ye ulaflm›flt›r. Dolar baz›nda, toplam aktifler
bir önceki y›l›n ayn› dönemine göre %22 oran›nda, y›l sonuna göre
%28 oran›nda azalarak 111.8 milyar dolar olmufltur. Eylül 2000’de %85
olan toplam aktiflerin milli gelire oran› Eylül 2001 itibariyle %105 ola-
rak gerçekleflmifltir.

Mali sistemde baflla-

yan kriz, devalüas-

yonla derinleflerek

tüm ekonomiye ya-

y›lm›flt›r. 

Mali ve reel sektör-

deki s›k›nt›lar birbi-

rini besler hale gel-

mifltir.
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Kas›m 2000’de finansal piyasalarda yaflanan kriz sonucu program hak-
k›ndaki endiflelerin artmas› bankac›l›k sektörünü döviz pozisyon aç›¤›-
n› kapatmaya itse de yaflan›lan likidite krizi bunun s›n›rl› kalmas›na yol
açm›flt›r. Bu e¤ilim, fiubat 2001 krizinin ard›ndan dalgal› kur sistemine
geçilmesiyle çok daha belirgin hale gelmifltir. Nitekim, bankac›l›k sek-
törünün 19 fiubat itibariyle 15.2 milyar dolar olan vadeli ifllemler hariç
döviz pozisyon aç›¤› 15 Haziran itibariyle 7.2 milyar dolara kadar geri-
lemifltir. Bu geliflmede, TMSF bankalar›na verilen dövize endeksli
D‹BS’lerin katk›s›yla bu bankalar›n yabanc› para aç›k pozisyonlar›n›n
4.5 milyar dolardan 274 milyon dolara gerilemesi belirleyici olmufltur.
Ayn› dönemde, özel bankalar›n vadeli ifllemler hariç yabanc› para aç›k
pozisyonu da 8.9 milyar dolardan 6.1 milyar dolara gerilemifltir. Özel
bankalar›n vadeli ifllemler hariç yabanc› para aç›k pozisyonlar› 15 Ha-
ziran 2001’de yap›lan takas ifllemi sonras›nda daha da gerileyerek, 28
Eylül itibariyle 973 milyon dolara inmifltir. 

Bu geliflmeler sonucunda 19 fiubat itibariyle 15.2 milyar dolar olan
bankac›l›k sektörünün (TMSF bankalar› dahil) bilanço içi aç›k pozisyo-
nu 28 Eylül itibariyle 2 milyar dolara gerilemifltir. TMSF bankalar› hariç
tutuldu¤unda ayn› dönemde bilanço içi yabanc› para aç›k pozisyonu
10.7 milyar dolardan 735 milyon dolara inmifltir.
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Türk Bankac›l›k Sistemi, Eylül 2001

Y›l sonuna göre
Trilyon Y›ll›k %   Milyon    Y›ll›k %               % de¤. 

TL de¤. Dolar de¤. TL Dolar

Ticaret bankalar› 161.579 76 106.395 -23 62 -28
Kamu b. 46.144 44 30.385 -37 29 -43
Özel b. 85.643 66 56.394 -27 73 -23
Fondaki b. 19.875 549 13.087 184 129 1
Yabanc› b. 9.917 93 6.530 -15 76 -22

Kal. ve yat. bankalar› 8.218 95 5.411 -14 77 -22
Toplam 169.796 77 111.806 -22 63 -28

Kaynak: Bankalar Birli¤i



Kriz sonras›nda piyasalar›n k›sa vadeden bafllayarak önlerini görebile-
cekleri flekilde etkili bir para ve kur politikas› oluflturulamam›flt›r. Net
iç varl›klar ve para taban› ile parasal de¤iflkenlerin hedeflenmesi de
kriz ortam›nda normalden uzaklaflan piyasa mekanizmalar› nedeniyle
uygulanan politikan›n etkinli¤ini azaltm›fl ve performans kriterlerine
ulafl›lmas›na ra¤men makroekonomik gerçekleflmelerin hedeflenilenin
ötesinde olufltu¤u görülmüfltür. fiubat devalüasyonu ve yo¤un özel tip
tahvil ihraclar› sonras› kamuoyunda gündeme gelen, borcun moneti-
zasyon ve kurda de¤er kayb›yla reel olarak eritilmesi senaryolar› y›lba-
fl›na göre içborcun kompozisyonundaki önemli de¤iflimle geçerlili¤ini
yitirmifltir. ‹ç borcun %52’sinin de¤iflken faizli ve %33’ünün döviz cin-
sinden olmas› Merkez Bankas› para politikas›n›n belirlenmesinde
önemli bir etken olmaktad›r. 

Merkez Bankas›n›n para politikalar› Hazine’nin borç yönetimini des-
tekler flekilde oluflturulmufl, bu çerçevede s›k› para ve bütçe politikala-
r›na devam edilece¤i piyasalara sürekli bildirilmifltir. Nisan ay› sonunda
Merkez Bankas›n›n AP‹ arac›l›¤›yla piyasaya verdi¤i kaynak 10 katril-
yona ulaflsa da, Hazine’nin kamu ve fon bankalar›na ihraç etti¤i özel
tip tahvillerin Merkez Bankas› taraf›ndan likidite edilmesi ve akabinde
döviz ihaleleri ve itfadan yüksek Hazine borçlanmas›yla bu miktar ka-

fiubat devalüasyonu

sonucu piyasalar›n

kaybetti¤i nominal

ç›pan›n yerinin dol-

durulamay›fl› piyasa-

lar› olumsuz etkile-

mifltir.

S›k› para politikas›n-

dan vazgeçilmemifl-

tir. 
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Döviz Pozisyon Aç›¤›
(Milyon Dolar)

Kas›m 19 fiubat 2001 15 Haziran 2001 28 Eylül 2001
(1) (2) (1) (2) (1) (2) (1) (2)

Kamu Bankalar› -184 -184 -28 22 95 96 116 117
Özel Bankalar -10.674 -954 -8.913 -1.049 -6.131 -374 -973 311
TMSF Bankalar› -5.177 -4.777 -4.537 -4.529 -274 -354 -1.254 -1.170
Yabanc› Bankalar -1.966 -110 -1.438 -45 -818 -15 107 -28
Kalk›nma ve 
Yat›r›m Bankalar› -441 -108 -333 -75 -118 24 15 26
Sektör (TMSF hariç) -13.265 -1.356 -10.712 -1.147 -6.972 -269 -735 426
Sektör (TMSF dahil) -18.442 -6.133 -15.249 -5.676 -7.246 -623 -1.989 -744

(1) Dövize Endeksli Pozisyon Dahil, Vadeli ‹fllemler Hariç.

(2) Dövize Endeksli Pozisyon ve Vadeli ‹fllemler Dahil.

Kaynak:BDDK



demeli olarak sterilize edilmifltir. Yurt d›fl›ndan gelen kredinin bütçe fi-
nansman›nda kullan›lmas›yla net iç varl›klardaki art›fl net d›fl varl›klar-
daki azal›flla geri al›nm›fl ve para taban› reel olarak daralm›flt›r. Y›lbafl›-
na göre para taban› nominal olarak %34 artarken reel daralma %29 ol-
mufltur.

2000 y›l›n›n sonunda mali kesimde likidite s›k›nt›s›yla bafllayan finansal
kriz k›sa sürede faiz oranlar›n› çok yüksek mertebelere tafl›rken port-
föylerdeki tercihleri likide yak›n hale getirmifltir. Parasal büyüklüklerin
da¤›l›m›nda 2000’in son üç ay›nda gerçekleflen hareketlili¤in en önem-
li nedeni de, faiz oranlar›n›n h›zla yükselmesine yat›r›mc›lar›n olumlu
tepki göstermesi ve mevduat taleplerini art›rmalar› olmufltur. Mevduat
faiz oranlar›, 2000 y›l› bafl›nda yüzde 80’lerden yüzde 35-40’a çekilmifl
ve Ekim ay›na kadar bu düzeylerde kalm›flt›r. Ekim ay›ndan sonra ye-
niden yükselme e¤ilimine giren mevduat faiz oranlar›, Kas›m-Aral›k
döneminde yaflanan kriz nedeniyle %100’e yaklafl›rken, dolar›n euro
karfl›s›nda de¤er kaybetmeye bafllad›¤› bu dönemde yavafl da olsa dö-
viz hesaplar›ndan TL mevduata geçifl olmufltur. 2000 y›l› sonu itibariy-
le, vadesiz mevduattaki reel y›ll›k %29’luk art›fl nedeniyle M1 %25.5 ile

2000 y›l› boyunca çö-

zülmeyen DTH’ler

Kas›m kriziyle azal-

m›flt›r. 
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Para Arz›
(Y›ll›k Reel De¤iflim)

Kaynak: TCMB
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en yüksek art›fl› sergilemifltir. Döviz tevdiat hesaplar›ndaki çözülmeyle
M2Y’nin reel art›fl› %7.4’te kal›rken, May›s 2000’den itibaren reel küçül-
me sergileyen vadeli mevduatlardaki art›fl reel bazda %5 olmufl ve M2
%9.5 art›fl kaydetmifltir.  

fiubat ay›nda yaflanan devalüasyon sonucu  döviz tevdiat hesaplar› ve
M2Y’de reel bazda %20’yi aflan bir geniflleme olmufltur. 2001’e yüksek
reel genifllemelerle giren M1 ve M2’de ise kriz sonras› daralma süreci
h›zlanm›fl ve yavafllayan reel art›fl oranlar› Temmuz itibariyle negatife
geçmifltir. Kamu bankalar›na yönelik operasyonlar›n yaz aylar›nda ilk
aflamas›n›n tamamlanmas› ve verilen kamu ka¤›tlar›na karfl›l›k Merkez
Bankas›’n›n AP‹ arac›l›¤›yla para arzlar›n› k›smas› sonucunda, para arz-
lar›ndaki gerileme y›lsonuna do¤ru h›zlanarak devam etmifltir. 

Aral›k itibariyle dolafl›mdaki para, vadesiz mevduat ve vadeli mevduat
reel bazda s›ras›yla y›ll›k %20.8, %39.5 ve %23.0 azalm›flt›r. Buna para-
lel olarak, M1 ve M2 para arzlar› s›ras›yla reel bazda y›ll›k olarak %32.2
ve %25.3 daralm›flt›r. Buna karfl›l›k, yaflanan devalüasyon sonucu
DTH’larda %23.5’lik art›fl gözlenmifl ve son aylarda kuradaki keskin re-
el kazanç nedeniyle M2Y’deki reel art›fl azalarak Aral›k ay›nda  %-4.5’e
gerilemifltir. 

2001 y›l›nda para

arzlar›nda önemli

reel gerilemeler kay-

dedilmifltir.
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M2Y’nin bileflimi (%)

2001

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

Dolafl›mdaki para 8.8 8.1 6.4 6.9 6.2 5.3 5.2 4.9 4.7 4.6 4.7

Vadesiz mevduat 9.0 7.5 8.7 7.6 6.8 6.1 7.1 7.3 6.8 6.5 5.5

Vadeli mevduat 32.4 34.8 35.6 37.7 40.7 45.1 40.1 43.3 38.6 32.5 34.7

Döviz tevdiat hesaplar› 49.8 49.6 49.1 47.8 46.4 43.5 47.6 44.6 50.0 56.3 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



2001 y›l› geneline damgas›n› vuran ve tüm kesimleri etkileyen kurun
afl›r› dalgalanmas› tasarruflar›n yap›s›n› da önemli ölçüde de¤ifltirmifltir.
Kriz sonras›nda portföylerde art›fl gösteren döviz tevdiat hesaplar›,
1994 krizinde ulafl›lan tarihsel yüksek de¤erini 2001 y›l›nda aflm›flt›r.
M2Y’nin kompozisyonuna bak›ld›¤›nda kriz tepkisi olarak art›fl göste-
ren likidite tercihini 2001 y›l›nda kademeli olarak geriledi¤i fakat vade-
li mevduatlar›n yap›s›nda daha kal›c› bir bozulma yafland›¤› gözlen-
mektedir. Aç›klanan GEG program› sonras›nda yap›sallarda önemli bir
ilerleme sa¤lanm›fl, verilen niyet mektuplar›nda aç›klanan Merkez Ban-
kas› politikas›n›n hedef de¤erlerine ulafl›lm›fl ama piyasalardaki isitik-
rar ve güvenin tekrar sa¤lan›lmas› konusunda faizlerdeki yüksek risk
primi ve dolarizasyon engellenememifltir. 

Toplam mevduat›n yap›s›n› bozan ve reel olarak daralmas›na neden
olan geliflmeler kredi hacminde de ciddi boyutlarda gerilemeye neden
olmufltur. Merkez Bankas›n›n kur sistemini belirsizlikleri azaltacak fle-
kilde kullanamamas›, gönüllü takas sonucu kapat›lan aç›k pozisyonla-
r›n tekrar bir finasman kayna¤› olarak kullan›lmas›na imkan vermez-
ken, mevduat›n vadesinin k›salarak DTH’lara kaymas› da yaflan›lan
kredi azalmas›na olumsuz katk›da bulunmufltur. Yaflanan devalüasyon

Kredi hacmindeki

düflüfl endifle verici

boyuttad›r. 
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Toplam Mevduat
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sonucu bankac›l›k kesiminin özvarl›klar›n›n önemli bir k›sm›n› yitirme-
si, kur riskinin realize olmas› ve bankac›l›k reformu çerçevesinde ka-
mu ve fon bankalar›n›n aktiflerini küçültmeleri nedeniyle mevduat
banka kredileri de yaklafl›k reel olarak %35 azalm›flt›r. Kurdaki art›fl ne-
deniyle yabanc› para cinsinden krediler hesaplama d›fl› tutuldu¤unda,
TL kredi hacmi kamu ve özel bankalarda s›ras›yla reel bazda %58 ve
%42 azal›rken toplam TL krediler %48 daralm›flt›r.

‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›

1999 y›l›nda ABD dolar› baz›nda %242 getiri sa¤layarak üçüncü kez
dünyan›n en çok kazand›ran borsas› olan ‹MKB, 2000 y›l›nda fiubat ay›
itibariyle inifle geçmifltir. Nisan ay›nda piyasalar ekonomik programda
sa¤lanan olumlu geliflmeler yerine siyasetteki belirsizliklere odaklan-
m›flt›r. Cumhurbaflkan› seçimiyle ilgili partiler aras›nda mutabakat›n
sa¤lanmas›nda karfl›lafl›lan zorluklar, hükümet üyeleri aras›nda ciddi
bir gerginli¤in yaflanmas›na neden olmufl, yap›sal reformlar›n uygulan-
mas›nda da gecikmelere yol açm›flt›r.
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Mevduat Bankalar› Kredileri
(Y›ll›k Reel De¤iflim)

Kaynak: TCMB
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Faiz oranlar›ndaki düflüfl, kamu maliyesinde düzelme sinyalleri, Hazi-
ne'nin yurtd›fl›ndan yapt›¤› baflar›l› borçlanmalar ve yaz aylar›nda ya-
vafllayan enflasyon yeni kaynak girifli olmayan borsan›n May›s ay›ndan
itibaren düflüflüne engel olamam›flt›r. Kas›m ay›nda yaflanan kriz s›ra-
s›nda panik sat›fllarla %40’tan fazla gerileyen borsa, IMF’ten ek kaynak
al›nmas›n›n ard›ndan bir düzeltme yapsa da 2000 y›l›n› dolar baz›nda
%52 gerileyerek kapatm›flt›r. 

‹MKB bileflik endeksi 2001 y›l›nda, fiubat ay›nda yaflanan kriz, sermaye
ç›k›fl›, yüksek faiz oranlar› ve ekonomik daralma sonucu düflüfl e¤ilimi-
ni sürdürmüfltür. ‹MKB bileflik endeksi 2001 y›l›nda yat›r›mc›s›na TL ba-
z›nda %46.0 kâr ettirirken, ABD dolar› baz›nda %31.8 zarar ettirmifltir.
‹fllem hacmi ise TL ve dolar baz›nda s›ras›yla %16.2 ve %55.8 azalm›flt›r.
‹fllem gören flirketlerin piyasa de¤eri, 47.7 milyar dolara gerileyerek
%31.4 azalm›flt›r.  Sanayi, hizmet ve mali endeksleri, 2001 y›l›nda bir
önceki y›la göre dolar baz›nda s›ras›yla %23.4, %40.1 ve %33.7 azalm›fl-
t›r. 2000 y›l›nda bafllayan azal›fl sonucunda 1999 y›l›nda her üç sektör
için de %100’ün üzerinde gerçekleflmifl olan art›fl de¤erleri, 2001 y›l›nda
1999’a göre dolar baz›nda s›ras›yla %57.3, %73.4 ve %67.9 azalm›flt›r.
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‹MKB Bileflik Endeksi (1986=100) (dolar)(TL)

Kaynak: ‹MKB
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Enflasyon

Türkiye uzun y›llar boyunca faiz-kur-enflasyon k›s›r döngüsü içinde
kalm›fl ve bu k›s›r döngünün sonucu olarak ortaya ç›kan yüksek ve
kronik enflasyon makroekonomik dengeleri olumsuz etkilemifltir.
Özellikle 1990’l› y›llarda yüksek kamu borçlanma ihtiyac›n›n gittikçe
artan bir fleklide iç borçlanma ile finanse edilmesi, s›¤ yurtiçi sermaye
piyasalar› üzerinde bask› yaratarak risk piriminin yükselmesine ve enf-
lastyonist bekleyifllerin kat›laflmas›na neden olmufltur. Ekonomi prog-
ramlar›n›n uygulanmas›nda yaflanan istikrars›zl›klar›n, siyasi istikrars›z-
l›kla birleflmesiyle zedelenen güven ortam›, bütün makro fiyatlar›n ge-
riye do¤ru endekslenmesine yol açm›fl, enflasyonla mücadele prog-
ramlar›n›n baflar›s›z olmas›na neden olmufltur. 

2000 y›l›na kadar uygulanan istikrar paketlerinde, dezenflasyon sürek-
li telaffuz edilmiflse de, dezenflasyon süreci spesifik olarak ele al›nma-
m›fl, genel olarak hedef enflasyonla ile tutarl›, özellikle kamu fiyatlar›-
n›n tutulmas› gibi, birden fazla ç›pa içeren ve daralt›c› bütçe uygulama-
lar›yla desteklenen politikalarla enflasyon düflürülmeye çal›fl›lm›flt›r. En
son uygulamaya konulan 2000-2002 Makro Uyum Program›, temel ola-
rak enflasyonu  "ba¤l› kur" politikas› ile düflürmeye odaklanm›fl, enf-
lasyon hedefleri ile tutarl› gelirler politikas› ve daralt›c›  bütçe politika-
lar› ile de desteklenmifltir. Bu çerçevede, kur sepetinin (1 Dolar + 0.77
Euro) de¤erleri, %20 olarak hedeflenen y›l sonu TEFE art›fl oran›yla ör-
tüflecek flekilde ileriye yönelik olarak önceden aç›klanm›flt›r. Böylece,
nominal döviz kurunun tutulmas› ile birlikte ucuzlayan ithalat ve piya-
salarda azalan belirsizlik yard›m›yla, ticarete konu olan mal fiyatlar›n›n
ve bekleyifllerin etkilenerek enflasyonun düflürülmesi amaçlanm›flt›r. 

Uygulanan enflasyonla mücadele program› çerçevesinde TEFE ve TÜ-
FE art›fl oranlar› için y›l sonu hedefleri s›ras›yla %20 ve %25 olarak be-
lirlenmifl, ancak 2000 y›l› sonunda TEFE art›fl oran› %32.7’ye, TÜFE ar-
t›fl oran› ise %39.1’e gerilemifltir. Enflasyon hedefinden sapman›n
önemli nedenlerinden biri, y›l›n ilk aylar›nda gerçekleflen fiyat art›fllar›-
n›n beklenenin oldukça üzerinde olmas›d›r. Özellikle 1999 y›l› sonuna
do¤ru, enflasyonla mücadele program›nda rahat hareket imkan› sa¤la-

25 y›ld›r yaflanan

yüksek ve kronik

enflasyonu düflür-

mek amac›yla 2000

bafl›nda bafllanan

kur ç›pas›na dayal›

program sürdürüle-

memifltir. 

Uygulanan program

çerçevesinde enflas-

yon oran›, 2000 y›-

l›nda son y›llar›n en

düflük düzeyine geri-

lemifltir.
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mas› amac›yla yap›lan yüksek kamu zamlar›, kur ayarlamalar›, KDV
oranlar›n›n iki puan art›r›lmas› ve art›fl trendine girip 30 dolar s›n›r›n›
da aflan dünya petrol fiyatlar› söz konusu aylarda gerçekleflen enflas-
yonun beklentilerin üzerinde ç›kmas›na neden olmufltur. Ticarete ko-
nu olmayan mal ve hizmet fiyatlar›n›n öngörülen dezenflasyon h›z›na
uyumu, geriye do¤ru endekslemeden kaynaklanan kat›l›k nedeniyle
daha yavafl olmufltur. Uluslararas› piyasada Euro’nun beklentilerin ter-
sine hareket ederek dolar karfl›s›nda h›zla de¤er kaybetmesi, yurtiçin-
de de dolar kurunun hedeflenen ölçüde de¤er yitirmesini engellerken,
üretimde a¤›rl›kl› olarak kullan›lan ithal girdilerin fiyatlar›n›n dolar ba-
z›nda olmas›, kur sepetinin enflasyonla mücadeledeki etkinli¤ini azalt-
m›flt›r. Faiz oranlar›n›n beklenenden daha h›zl› düflmesinin ve bankala-
r›n tüketici kredilerine yönelmesinin baz› sektörlerde iç talebi canlan-
d›rmas› da enflasyon hedefine ulafl›lmas›n› engellemifltir.

2000 y›l›nda uygulanan ve enflasyon dinami¤inin k›r›lmas›nda belirli
bir baflar› kazanan istikrar program›n›n dalgal› kura geçilmesi suretiyle
terk edilmesinin ard›ndan yükselen faiz oranlar› ve döviz kuru, elde
edilen kazan›mlar› tekrar geri alm›flt›r. Kamu bankalar› borç operasyo-
nu ve yüksek risk priminin bütçe üzerinde yol açt›¤› bask›, kamu fiyat-

2001 y›l›nda yaflanan

derin kriz enflasyon-

la mücadeleye izin

vermemifltir.
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lar›nda yüksek ayarlamalara neden olmufltur. ‹ç borç stokunun döndü-
rülme problemleri ve finans sektöründe aç›¤a ç›kan sorunlar, tekrar ge-
nifl ölçekli bir dezenflasyon program› uygulanmas›n› engellemifltir. 

‹dari fiyatlardaki art›fl, döviz kurundaki h›zl› t›rman›fl ve yüksek dalga-
lanmalar, maliyet yolu ile TEFE art›fl›n› ivmelendirirken, eriyen reel üc-
retler ve yüksek faizin etkisiyle h›zla daralan tüketim, TÜFE’deki art›fl›
s›n›rlam›flt›r. 2001 y›l› sonunda, dolar kuru TL karfl›s›nda %113.6 ora-
n›nda de¤er kazan›rken, TEFE ve TÜFE art›fl oranlar› s›ras›yla %88.5 ve
%68.5 olarak gerçekleflmifltir. Kritik bir dengede yer alan iç borç dina-
mi¤inin sürdürülebilmesi için her türlü risk primini de içerecek flekilde
oluflan faizin beklenen enflasyonu belirlemesi uygun olmufltur.

Mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl ayl›k ortalama TEFE ve TÜFE art›fl h›z›
1988-1999 y›llar› aras›nda (1994 y›l› ç›kar›lm›flt›r) s›ras›yla %4.2 ile %4.9
iken, 2000 y›l›nda s›ras›yla %2.4 ile %2.8’e gerilemifltir. 2001 fiubat so-
nunda kurda yaflanan yüksek de¤er kazanc› karfl›s›nda, TEFE’de TÜ-
FE’ye k›yasla daha h›zl› düzeltme yaflanm›flt›r. Yükselen faizlerle olu-
flan negatif gelir etkisi sonucu yurtiçi talepte görülen çok ciddi daral-
man›n etkisiyle, 1994’te görüldü¤ü gibi kurlardaki h›zlanman›n yaratt›-

2001 y›l›n›n ikinci

yar›s›nda ayl›k fiyat

art›fllar› 10 y›ll›k or-

talamalarda olufl-

mufltur. 
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¤› maliyet art›fl› fiyat art›fllar›yla tamamen emilememifltir. Krizin yaflan-
d›¤› fiubat ay›ndan Haziran ay›na kadar dolar kuru ayl›k ortalamala
%14.9 oran›nda artarken, TEFE’de mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl ortala-
ma ayl›k art›fllar %10 olarak, TÜFE’de ise %7.2 olarak gerçekleflmifltir.
Y›l›n ikinci yar›s› devalüasyon flokundan k›smen ar›nan enflasyonun
tekrar eski platosuna geri döndü¤ü gözlenmifltir. Buna paralel olarak
y›l›n ikinci yar›s›nda TEFE’de mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl ayl›k ortala-
ma art›fl %4.7 olurken TÜFE’de bu oran %4 olarak gerçekleflmifltir. 

2000 y›l› sonunda, kamu fiyatlar›nda enflasyon hedefi kadar fiyat art›fl›
politikas› benimsenmesine ra¤men, uluslararas› fiyatlar›n art›fllar› sonu-
cu kamu fiyat art›fl› %24.7 ile %20 olan enflasyon hedefinin üstünde
kalm›flt›r. Özel sektör fiyatlar› ise, tar›m fiyatlar›n›n kurak yaz sezonun-
dan dolay› yüksek bir oranda artmas› ve özel imalat sanayi fiyatlar›nda
beklendi¤i ölçüde k›r›lma olmamas› nedeniyle %35.7 oran›nda artm›fl-
t›r.

Bütçe k›s›t› nedeniyle, 2001 y›l›nda kamu fiyatlar›n›n kur etkisini yans›-
t›cak flekilde artmas› ve ATV oran›nda sürekli yukar›ya do¤ru ayarlama
yap›lmas› kamu fiyatlar›n›n ortalama %70.8 artmas›na, enerji fiyatlar›-
n›n ise %89.7 ile rekor art›fl göstermesine neden olmufltur. Tar›m fiyat-

2001 y›l›nda en yük-

sek fiyat art›fl› enerji

fiyatlar›nda olmufl-

tur.
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lar›ndaki art›fl, taban fiyatlar›n›n uluslararas› fiyatlara paralel belirlen-
mesi politikas› sonucu %42.3 oran›nda gerçekleflirken, özel sektör fi-
yatlar›ndaki art›fl da, talep bask›s›yla, %58.3 ile s›n›rl› kalm›flt›r. TE-
FE’nin yaklafl›k %71’ini oluflturan imalat sanayi fiyatlar› %66.7 oran›nda
artarken, kamu imalat sanayi fiyatlar› ve çekirdek enflasyon diye ad-
land›r›lan özel imalat sanayi fiyatlar› birbirine paralel bir flekilde, s›ra-
s›yla %67.2 ile %66.4 oran›nda art›fl göstermifllerdir. Özel sektörün için-
de bulundu¤u fiyat art›rma e¤ilimi ve aksak rekabetçi alt sektörlerdeki
yap›fl›k fiyatlama yap›s› göz önüne al›nd›¤›nda, 2002 y›l›nda talepte
beklenen k›p›rdanmalar ile birlikte fiyatlar›n yukar›ya do¤ru hareketi-
nin h›zlanmas› beklenmektedir. 

‹malat sanayi fiyatlar›na 12 ayl›k ortalamalar itibariyle bak›ld›¤›nda,
2000 y›l›nda uygulanan dezenflasyon program› çerevesinde bask› alt›n-
da tutulan kamu imalat fiyatlar›ndaki art›fl, Ocak 2000 tarihindeki
%130.6 de¤erinden, fiubat 2001’de %15.9’a gerilemifltir. fiubat krizinden
sonra özel imalat sanayi fiyat art›fllar›na pararlellik gösteren kamu ima-
lat fiyatlar› art›fllar›, Haziran ay›ndan itibaren uygulanmaya konan GEG
program› çerçevesinde bütçeden gelen bask› ile belirgin bir flekilde
özel imalat fiyat art›fllar›n›n üzerine ç›km›flt›r. 2001 y›l sonu art›fllar›,
özel imalat sanayi fiyatlar›nda %94.5 olurken, kamu imalat sanayi fiyat-
lar›nda %99.8 oran›nda gerçekleflmifltir.

fiubat 2001 krizine

kadar kamu imalat

sanayi fiyatlar›nda

önemli bir azal›fl

gözlenmifltir.
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Seçilmifl Sektörlerde Enflasyon
(12 ayl›k ortalamalara göre % de¤iflim)

(1994=100) 1997 1998 1999 2000 2001
TEFE 81.8 71.8 53.1 51.4 61.6

Özel 80.7 75.9 48.2 45.8 58.3
Devlet 85.5 58.4 71.2 69.4 70.8

Tar›m 86.9 86.8 41.8 38.0 42.3
Madencilik 76.2 48.6 62.4 73.7 68.9
‹malat Sanayi 80.6 66.7 57.2 56.1 66.7

Özel 77.6 70.0 52.0 50.1 66.4
Devlet 89.7 57.2 72.8 72.1 67.2

Enerji 71.8 71.8 64.7 52.0 89.7

Kaynak: D‹E



‹ç ticaret hadleri 2000 y›l› ikinci yar›s›ndan itibaren tar›m lehine gelifl-
mifl ve 2000 y›l› sonunda %121.1’e ulaflm›flt›r. 2001 y›l› bafl›nda yavafl
bir flekilde imalat sanayi fiyatlar› lehine dönerek %118.8’e gerileyen iç
ticaret hadleri, fiubat krizinden sonra imalat sanayi fiyatlar›ndaki h›zl›
art›fllar sonunda Ekim itibariyle %90.1’e gerilemifltir. Kas›m itibariyle,
IMF’den gelmesi kesinleflen ek kaynak ile beklentilerin olumluya dön-
mesi ve kurdaki spekülatif yükselmenin geri al›nmas› ile birlikte, ima-
lat sanayi ayl›k fiyat art›fllar› ortalama %2.8’e gerilerken, olumsuz hava
flartlar›n›n da etkisiyle tar›m fiyatlar› ortalama %10.4 civar›nda artm›flt›r.
Böylece Aral›k 2001’de iç ticaret hadleri tekrar tar›m lehine dönerek
%102’ye yükselmifltir. 

2000 y›l›nda iç pazarda yaflanan talep genifllemesi, tüketici fiyatlar›nda
a¤›rl›kl› olarak bulunan uluslararas› ticarete konu olmayan ve fiyat olu-
flumlar›nda piyasan›n mevcut durumunu gözeten mal ve hizmet fiyat-
lar›n›n nispeten yüksek kalmas›na neden olmufltur. Böylece 12 ayl›k
ortalama TÜFE art›fl› %54.9 olarak gerçekleflmifltir. 2001 y›l›nda yafla-
nan krizle birlikte daralan iç talep karfl›s›nda d›fl pazarlara yönelen re-
el sektör, kurdaki belirsizlik yüzünden fiyatlama yapamazken, daralan

2001 y›l› boyunca

imalat fiyatlar› lehi-

ne dönen iç ticaret

hadleri, y›l sonunda

tar›m lehine de¤ifl-

mifltir.

Derin krizle birlikte

daralan talep, tüketi-

ci fiyatlar›ndaki art›-

fl› s›n›rlam›flt›r.
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‹malat Sanayi Fiyatlar›
(TEFE 1994=100, y›ll›k % de¤iflim)

Kaynak: D‹E
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kredi hacminden dolay› üretim kapasitesini de gere¤i kadar art›rama-
m›flt›r. Yaflanan devalüasyonun yan›nda kamunun finansman ihtiyac›
nedeniyle, enerji ve idari fiyatlardaki yükselmenin maliyetlerdeki etki-
si, yetersiz talep nedeniyle fiyatlara tam olarak yans›t›lamam›fl, ihracat
kesimi de dahil olmak üzere stoklar›n eritilmesine baflvurulmufltur. Bu-
na paralel olarak 2001 y›l› 12 ayl›k ortalama TÜFE art›fl› %54.4 ile s›n›r-
l› kalm›flt›r. Alt sektörler itibariyle 12 ayl›k ortalamalar itibariyle en h›z-
l› art›fl› %68.7 ile çeflitli mal ve hizmet fiyatlar› göstermifltir. En az fiyat
art›fl› %39 ile e¤itim sektöründe gerçekleflmifltir. 

2002, 2003 ve 2004 y›llar›nda enflasyon oran› (TÜFE) s›ras›yla yüzde
35, 20 ve 12 olarak hedeflenmektedir. Enflasyon oran›nda beklenen bu
geliflme, s›k› para ve maliye politikalar› ile iç talep bask›s›n›n kontrol
edilmesi, kamu mal ve hizmet fiyatlar› ile gelirler politikas›n›n öngörü-
len enflasyon hedeflerine göre belirlenmesi, afl›r› de¤er kaybeden
TL’nin 2002 y›l›nda reel anlamda de¤er kazanmas› ve programda ön-
görülen d›fl finansman›n gerçekleflmesi varsay›mlar› alt›nda belirlen-
mifltir. 

2002 y›l› program›n-

da TÜFE y›l sonu ar-

t›fl› %35, y›ll›k orta-

lama art›fl› ise %46.4

olarak öngörülmüfl-

tür.
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‹ç Ticaret Hadleri *

(mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl, 1994=100)

* Tar›m fiyatlar›/imalat sanayi fiyatlar›
Kaynak: D‹E
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2001 y›l›nda kur ç›pal› dezenflasyon program›n›n terkedilmesi ile bir-
likte, enflasyonla mücadele için hükümet flimdiye kadar denenmeyen
"Enflasyon Hedeflemesi" politikas›n› tercih etmifltir. Enflasyon hedefle-
mesi politikas›n›n 2002 y›l›nda, uygun alt yap›n›n oluflmas›n› takiben
uygulanaca¤› belirtilmifltir. Ara süreçte, gösterge niteli¤inde olan rezerv
para büyüklü¤ünün, "performans kriteri" olarak izlenmesi öngörül-
mektedir.
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Seçilmifl Maddelerde Enflasyon
(12 ayl›k ortalamalara göre % de¤iflim)

(1994=100) 1996 1997 1998 1999 2000 2001

TÜFE 80.4 85.7 84.6 64.9 54.9 54.4
G›da, ‹çki veTütün 72.2 92.5 82.3 48.6 49.8 50.3
Giyim ve Ayakkab› 82.6 74.9 79.6 52.2 42.1 51.7
Konut 85.4 82.2 90.3 86.4 63.9 56.8
Ev Eflyas› 65.1 71.8 81.6 58.4 52.4 60.5
Sa¤l›k 94.0 87.3 102.7 78.7 58.7 48.4
Ulaflt›rma 97.2 93.6 76.4 70.6 58.0 58.2
E¤lence ve Kültür 84.5 76.0 93.4 60.6 38.9 58.1
E¤itim 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
Çeflitli Mal ve Hizmetler 76.0 102.5 70.0 53.9 60.7 68.7

Kaynak: D‹E
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Ödemeler Dengesi

2000 y›l› Türkiye’de d›fl dengelerin bozuldu¤u bir y›l olmufltur. Bu so-
nucun ortaya ç›kmas›nda, artan iç talep kadar, uluslararas› sermaye ha-
reketlerinde geliflmekte olan piyasalara karfl› duyulan tedirginlik, dün-
yada enerji fiyatlar›ndaki yükselifl ve euronun dolar karfl›s›nda de¤er
kaybetmesi rol oynam›flt›r. 

Di¤er yandan, istikrar program›n›n para politikas› aya¤›nda Merkez
Bankas›’n›n bir para kurulu gibi çal›flmas›, piyasaya ç›kacak likiditeyi
döviz varl›klar›ndaki art›fla ba¤lam›flt›. 2000 y›l›n›n ikinci yar›s›ndan iti-
baren programa olan güvenin azalmas›yla yurtd›fl›ndan fon giriflinin
durmas›, piyasalarda likidite s›k›nt›s›na yol açm›flt›r. Y›l›n son çeyre¤in-
de cari ifllemler aç›¤›n›n rekor seviyelere ulaflaca¤›n›n anlafl›lmas› ve
kurlardaki -özellikle mark karfl›s›ndaki- afl›r› de¤erlenme kur politikas›-
n›n sürdürülemez oldu¤u düflüncesinin yayg›nlaflmas›na yol açm›flt›r.
Yüksek miktarlardaki fon ç›k›fllar›na ra¤men piyasalara müdahale edi-
lememesi sonucunda 2000 Kas›m ay›nda yaflanan kriz 2001 fiubat ay›n-
da tekrarlanm›fl ve kur politikas› terk edilmek zorunda kal›nm›flt›r.
2001 y›l›nda ise h›zla daralan iç pazar, petrol fiyatlar›ndaki gerileme ve
kurun reel de¤er kayb› sonucu oluflan fiyat avantaj›, cari ifllemler aç›¤›-
n›n h›zla daralarak art›ya geçmesine neden olmufltur.

2000 y›l›nda uygulanmaya konan makro ekonomik uyum program› ile
artan güven ortam›nda, depremin de etkisiyle ertelenen yat›r›m ve tü-
ketim talebinin uyar›lmas› iç talebin canlanmas›na yol açm›flt›r. ‹ç ta-
lepte görülen canlanma ve uluslararas› petrol fiyatlar›ndaki art›fl ithalat
hacminin artmas›na yol açm›flt›r. ‹hraç etti¤imiz mallar›n uluslararas› fi-
yatlar›nda yaflanan negatif trend, Türkiye’nin d›fl ticaretinin önemli bir
k›sm›n› AB ülkeleriyle yapmas› dolay›s›yla etkili olan Euro/ABD dolar›
paritesindeki tarihi düflüflün yaratt›¤› fiyat dezavantaj›, verimlilik art›fl›
ile ikame edilmifl, miktar olarak ihracat›m›z hissedilir bir flekilde artm›fl
ancak de¤er olarak düflük kalm›flt›r. Bavul ticaretinde ve turizm gelirle-
rinde görülen art›fla ra¤men d›fl ticaret dengesindeki h›zl› aç›lma, cari
ifllemler aç›¤›n›n 9.8 milyar dolarla rekor bir seviyeye ulaflmas›na ne-
den olmufltur. 

2000 y›l›nda d›fl

ekonomik

konjonktür ve kur

ç›pas› politikas› d›fl

dengeleri bozmufltur.
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Uygulanan program sonucu h›zla artan iyimserli¤e paralel olarak hü-
kümetin yurtd›fl›na sürdü¤ü tahvillere beklenenin üzerinde talep olma-
s›n›n da etkisiyle, yurtiçine sermaye girifli h›zlanm›flt›r. Kas›m krizinde
yaflanan h›zl› sermaye ç›k›fl›na ra¤men 2000 y›l› içinde toplam 9.4 mil-
yar dolarl›k sermaye girifli gerçekleflmifltir. Bununla beraber, takip edi-
lemeyen sermaye ve d›fl ticaret kalemlerini içeren net hata ve noksan
kalemindeki 2.6 milyar dolarl›k ç›k›fl ile birlikte rezervler 3 milyar do-
lar azalm›flt›r.  

2001 y›l› fiubat ay›nda dalgalanmaya b›rak›lan TL’nin reel olarak de¤er
kaybetmesi ve iç talepteki yaflanan derin daralma, ödemeler dengesin-
deki hareketleri tam tersine çevirmifltir. Yurtiçi ekonomik aktivitelerin
durma noktas›na gelmesiyle h›zla d›fl piyasalara yönelen reel sektör ile
birlikte ihracat artarken, h›zl› devalüasyonun da etkisiyle ithalatta kes-
kin bir azalma olufltur. Ancak d›fl piyasalardaki durgunluk ve yurtiçi fi-
nansman sorunu ihracat art›fl›n› k›s›tlam›flt›r. ‹lk dokuz ayda cari ifllem-
ler dengesi 2.5 milyar dolar fazla verirken, yaflanan kriz ile birlikte ar-
tan risk priminin etkisiyle sermaye hareketlerinde 10.6 milyar dolarl›k
ç›k›fl yaflanm›flt›r. Ayn› dönemde net hata ve noksan kaleminden de 3.1
milyar dolarl›k ç›k›fl gerçekleflmifl ve rezervlerdeki erime 11.3 milyar
dolar olmufltur. 

D›fl Ticaret

2000 y›l›nda, özellikle teknoloji yat›r›mlar› nedeniyle ABD ekonomisi-
nin durgunlu¤a girmesi bütün dünya ekonomilerini olumsuz etkilemifl-
tir. ABD ekonomisinde yeni teknolojinin getirdi¤i üretkenlik art›fl›n›n
doyma noktas›na gelmesiyle düflen kapasite kullan›m› ve sanayi üreti-
mi, yavafllaman›n 2001 y›l› boyunca da sürmesine neden olmufltur. D›fl
ticaretimizde önemli bir yer tutan Euro bölgesinde ise, 2000 y›l›n›n
ikinci yar›s›nda Euro’yu güçlendirmek için art›r›lan faiz oranlar›, büyü-
meyi s›n›rland›rm›flt›r. 11 Eylül sald›r›lar›n›n ard›ndan resesyon içerisin-
de bulunan global ekonomiye yönelik beklentiler olumsuza dönmüfl-
tür. 2002 y›l› için IMF taraf›ndan yap›lan %3.5’lik küresel büyüme tah-
mini son geliflmeler karfl›s›nda %2.4’e revize edilmifltir.

2001 y›l›nda yaflanan

iç talep daralmas› ve

TL’nin de¤er kayb›,

cari ifllemler denge-

sinin fazla vermesini

sa¤lam›flt›r.

2000 y›l›n›n ikinci

yar›s›ndan itibaren

duraklamaya baflla-

yan dünya ekonomi-

si, d›fl ticaret aç›¤›n-

daki iyileflmeyi s›n›r-

lam›flt›r.  
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fiubat 2001 ertesinde TL’nin reel de¤er kayb› ile ihracat fiyatlar›nda gö-
reli bir rekabet art›fl› yaflanm›fl olsa da, ihracata yönelik üretimde ithal
girdilerin yo¤un olarak kullan›lmas›, bu olumlu etkiyi k›s›tlayan önem-
li bir etmen olmufltur. Di¤er yandan, enerji fiyatlar›nda ve ana girdileri
üreten K‹T’lerin fiyatland›rmas›nda bütçe k›s›t› alt›nda yüksek ayarla-
malar yap›lmas›, reel sektörün ihracata yönelik üretimini art›rmada bir
baflka sorun olarak ortaya ç›km›flt›r. ‹çinde bulunulan finansal krizin et-
kisiyle yaflanan kredi daralmas›, ihracatç› kesime gerekli finansman
olanaklar›n› s›n›rlam›flt›r. 

2001 fiubat krizinin

ard›ndan, firmalar

daralan iç taleple

birlikte yurtd›fl› piya-

salara yönelmifller-

dir.
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Dünya Ekonomisi Büyüme Tahminleri

(Y›ll›k % de¤iflim) 2001 2002

Dünya 2.4 2.4

Geliflmifl 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

‹talya 1.8 1.2

‹ngiltere 2.3 1.8

Kanada 1.4 0.8

Euro Bölgesi 1.5 1.2

Kaynak: World Economic Outlook Aral›k 2001, IMF

D›fl Ticaret (Milyar $)

2000 2001*

De¤er % de¤. De¤er % de¤.

‹hracat (bavul ticareti hariç) 27.8 4.5 25.8 13.1

‹thalat 54.5 33.9 33.7 -24.5

D›fl ticaret aç›¤› (1) 26.7 89.4 8.0 -63.6

‹hracat/‹thalat (%) 51.0 76.3

‹hracat/GSMH (Cari Fiyatlarla) 13.8 -

‹thalatGSMH (Cari Fiyatlarla) 27.0 -

*Ocak-Ekim dönemi

(1) ‹thalat (CIF) (Alt›n ithalat› hariç) - ‹hracat (FOB) (bavul ticareti hariç)

Kaynak: D‹E, DPT



Bu geliflmelere paralel olarak ilk on ayda, fiyat esnekli¤i yüksek olan
ithalat %24.5 oran›nda daral›rken, ihracattaki art›fl %13.1 oran›nda ger-
çekleflmifltir. Böylece d›fl ticaret aç›¤›nda %63.6 oran›nda düzelme ya-
flanm›fl, ihracat›n ithalat› karfl›lama oran› 2000 y›l›ndaki %50’ler seviye-
sinden Ekim 2001 itibariyle %76.3 seviyesine s›çram›flt›r.

2001 y›l›nda yaflanan küresel durgunlukla beraber petrol fiyatlar›, 2000
y›l›ndaki h›zl› yükseliflten sonra, 17 dolara kadar gerilemifltir. Yaflanan
son olaylar ›fl›¤›nda daha da derinleflmesi beklenen küresel durgunluk
karfl›s›nda, petrol fiyatlar›n›n daha fazla gerilemesini engellemek için,
Petrol ‹hraç Eden Ülkeler Teflkilat› (OPEC) üretimi k›sma karar› alm›fl-
lard›r. Bu karar do¤rultusunda dünya petrol üretiminin 2002’den itiba-
ren günlük 1 milyon 562 bin varil azalmas› beklenmektedir. 2002 y›l›n-
da devam etmesi muhtemel küresel durgunlukla birlikte uluslararas› fi-
yatlardaki düflme e¤iliminin sürece¤i tahmin edilmektedir.

Petrol fiyatlar›n›n yan›nda, uluslararas› petrol d›fl› ifllenmemifl mamul fi-
yatlar› da 2001 y›l›n›n ilk alt› ay›nda ortalama %9.7 oran›nda azalm›flt›r.
‹thalat fiyatlar› ilk dokuz ayda %1.7 oran›nda artarken, ihracat fiyatlar›
%1.5 oran›nda düflmüfltür. Mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl d›fl ticaret had-

2001 y›l›nda d›fl tica-

ret aç›¤›ndaki azal-

ma reel olarak daha

da büyük olmufltur.
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D›fl Ticaret

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

(Milyar $)

* DPT Gerçekleflme Tahmini

** DPT Program›

Kaynak: D‹E

D›fl Ticaret Dengesi‹thalat‹hracat (Bavul Ticareti Hariç)
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leri Temmuz-A¤ustos döneminde %91’lere do¤ru düzelme gösterse de
Eylül ay› itibariyle, ithalat fiyatlar›ndaki yükselme ile birlikte, %87.6’ya
gerilemifltir. D›fl ticaretteki geliflmeler fiyat etkisinden ar›nd›r›ld›¤›nda,
ilk dokuz ayda ihracat reel olarak %13.7 büyürken, ithalat reel bazda
%24.5 oran›nda küçülmüfltür. Böylece d›fl ticaret aç›¤› ilk dokuz ayda
reel olarak %72.3 oran›nda azalm›flt›r. 

‹hracat, mal gruplar› itibariyle incelendi¤inde, 2001 y›l›n›n ilk on ay›n-
da sermaye mallar› ihracat› %25.4 oran›nda artarak toplam içindeki pa-
y›n› %8.3’e yükseltirken, ara mallar› ihracat›n›n %15.8 oran›nda yüksel-
mesi sonucu toplam içindeki pay› %42.7’ye t›rmanm›flt›r. Tüketim mal-
lar› ihracat› ise, ticaret partnerlerimizde görülen ekonomik durgunluk
sonucu sadece %9 oran›nda art›fl göstermifl, toplam içindeki pay›
%48.8’e gerilemifltir. ‹hracattaki geliflmelere daha detayl› bak›ld›¤›nda,
tarihsel olarak ihracat›m›zda önemli yer tutan haz›r giyim ihracat›ndaki
art›fl›n ilk dokuz ayda %6 ile s›n›rl› kald›¤› görülmektedir. Emek yo¤un
olan haz›r giyim ihracat›nda, geliflmifllik seviyemizin artmas›yla ucuz fi-
yatlama kabiliyeti kaybolmufltur. Dolay›s›yla uluslararas› talebin daha
ucuza üretim yapan ülkelere kaymas› sonucu haz›r giyim ihracat› do-
yuma ulaflm›flt›r. Özellikle Çin’in DTÖ’ye üye olmas› ile birlikte ucuz
eme¤e dayal› ihracat mallar›m›z›n uluslararas› talebinde önemli bir
azalma olmas› beklenmektedir. 

Kur avantaj›na ra¤-

men, d›fl talepte ya-

flanan durgunluk tü-

ketim mal› ihracat

art›fl›n› k›s›tlam›flt›r.
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Dünya Mal Fiyatlar›ndaki Geliflmeler

(Y›ll›k yüzde de¤iflim) 1999 2000 2001* 2002*

‹malât Sanayii Ürünleri -1.8 -5.1 -3.1 -0.6

Ham Petrol 37.5 56.9 -5.0 -8.6

Petrol D›fl› Temel Ürünler -7.0 2.6 -2.6 4.5

G›da Ürünleri -15.6 -0.5 2.6 5.3

‹çecekler -21.3 -16.6 -16.8 4.5

Tar›msal Ürünler 2.4 4.1 -1.0 2.0

Metal Ürünleri -1.5 12.1 -7.3 7.5

Dünya Ticaret Fiyat Deflatörü -1.5 -0.8 -2.3 0.6

Kaynak: World Economic Outlook Ekim 2001, IMF

* Bu tahminler 11 Eylül'de ABD'ye yap›lan terorist sald›r› ve sonras›ndaki geliflmelerin etkilerini

içermemektedir.



2001 y›l›n›n ilk on ay›nda, tüketim mal› ithalat› %42.4 oran›nda azal›r-
ken sermaye mal› ithalat›ndaki azalma %36.1 oran›nda gerçekleflmifltir.
‹hracatç› sektörlerde yo¤un olarak ithal girdi kullan›lmas›, ara mal› it-
halat›ndaki gerilemeyi %18 ile s›n›rlam›flt›r. Ekim ay› rakamlar›na bak›l-
d›¤›nda ithalattaki azalman›n her üç ana mal grubunda da artarak de-
vam etti¤i görülmektedir. Ham petrol ithalat›, ilk on ayda %1.8 art›fl
gösterirken, Ekim ay›nda %33.4 gibi rekor oranda azalm›flt›r. ‹thalat›-
m›zda yine önemli yer tutan makine ve teçhizat ithalat›n›n da ekono-
mik geliflmelere paralel olarak %40.2 oran›nda azald›¤› gözlenirken, en
h›zl› azalma %65.7 ile kara tafl›tlar› ve bunlar›n aksam ve parçalar› ka-
leminde gerçekleflmifltir.

Kriz nedeniyle k›s›-

lan tüketim ve yat›-

r›m talebi, baflta ser-

maye ve tüketim ma-

l› olmak üzere ithala-

t›n h›zla azalmas›na

neden olmufltur.
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‹hracat›n Mal Gruplar› ‹tibariyle Da¤›l›m› (Milyon $)1

2000 2001*
De¤er % pay De¤er % pay % de¤.

Sermaye Mallar› 2,091.1 7.5 2,144.5 8.3 25.4
Tüketim Mallar› 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
Di¤er 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 dönemi

(1)BEC s›n›fland›rmas›na göre

Kaynak: D‹E

‹thalat›n Mal Gruplar› ‹tibariyle Da¤›l›m› (Milyon $)1

2000 2001*

De¤er % pay De¤er % pay % de¤.

Sermaye Mallar› 11,270.2 20.7 5,828.1 17.3 -36.1

Tüketim Mallar› 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

Di¤er 231.0 0.4 311.3 0.9 96.5

Toplam 54,502.8 100.0 33,743.5 100.0 -24.5

*Ocak-Ekim dönemi

(1)BEC s›n›fland›rmas›na göre

Kaynak: D‹E



‹hracat›m›z›n %52’sini gerçeklefltirdi¤imiz AB ülkelerinde, özellikle Eu-
ro bölgesinde, Avrupa Merkez Bankas›’n›n enflasyon kayg›s›yla faiz
oranlar›n› art›rmas› ile birlikte ekonomik aktivitede yavafllama olmufl-
tur. Bunun sonucu TL’nin de¤er kayb›ndan kaynaklanan rekabet avan-
taj›na karfl›n, 2001 y›l›n›n ilk on ay›nda AB ile olan ihracat›m›zdaki ar-
t›fl %12 ile s›n›rl› kalm›fl, AB ülkelerine yap›lan ihracat›n toplam içinde-
ki pay› neredeyse sabit kalm›flt›r. OECD üyesi olmayan Ortado¤u ülke-
leri ile olan ihracat›n ayn› dönemde %39.7 oran›nda artmas› sonucu bu
ülkelere yap›lan ihracat›n toplam içindeki pay› %11’e yükselmifltir.
OECD üyesi olmayan Amerika ülkelerine olan ihracat›n %56.8 oran›n-
da artmas›yla birlikte bu ülkelere yap›lan ihracat›n toplam ihracat için-
deki pay› %27.7’den %30.4’e yükselmifltir. 

Seçilmifl ülke gruplar›na göre ihracat incelendi¤inde, 2001 y›l›n›n
Ocak-Ekim döneminde Türki Cumhuriyetleri’ne yap›lan ihracat %8.3
oran›nda azal›rken, ‹slam Konferans› Teflkilat› ile yap›lan ihracat %24.8
oran›nda artm›flt›r. En büyük ticaret partnerimiz Almanya ile yapt›¤›m›z
ihracat %5.8 oran›nda artarken, ‹talya ve Rusya ile yap›lan ihracat s›ra-
s›yla %32.7 ve %24.3 oran›na art›fl göstermifltir. 

Ortado¤u ülkelerine

olan ihracat›m›zda

canl›l›k yaflanm›flt›r.
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‹hracat›n Ülke Gruplar›na Göre Da¤›l›m› (Milyon $)

2000 2001*

De¤er % pay De¤er % pay % de¤.

Genel Toplam 27,324.4 100.0 25,760.5 100.0 25.4

I. OECD ülkeleri 18,741.3 68.6 17,185.2 66.7 21.0

A. AB ülkeleri 14,352.0 52.5 13,421.2 52.1 24.2

B. EFTA ülkeleri 320.5 1.2 253.3 1.0 4.9

C. Di¤er OECD ülkeleri 4,068.8 14.9 3,510.8 13.6 11.2

II. Türkiye Serbest Bölgeleri 889.6 3.3 745.4 2.9 13.6

III. OECD d›fl› ülkeler 7,693.5 28.2 7,829.8 30.4 37.9

*Ocak-Ekim dönemi

Kaynak: D‹E



2001 y›l›n›n ilk on ay›nda, AB ülkelerinden yap›lan ithalat›n %30.9 ora-
n›nda daralmas› sonucu toplam ithalattaki pay› %49.1’den %44.9’a ge-
rilemifltir. OECD üyesi olmayan Avrupa ülkeleri ile Ortado¤u ülkelerin-
den olan ithalat›m›zdaki azalman›n s›ras›yla %14 ve %17.4 oran›nda s›-
n›rl› kalmas› bu ükelerden yap›lan ithalat›n toplam içindeki pay›n› ar-
t›rm›flt›r.

Ülke baz›nda ithalat rakamlar› incelendi¤inde, Almanya ile yap›lan it-
halat ekonomi konjonktüründeki geliflmelere paralel olarak, %23.4
oran›nda azal›rken, ham petrol ve do¤al gaz ithal etti¤imiz Rusya ile
yap›lan ithalattaki azal›fl %7.8 ile s›n›rl› kalm›flt›r. Di¤er ülkelerden ya-
p›lan ithalat düflerken, ‹ran’dan yap›lan ithalat›n %12.6, Libya’dan yap›-
lan ithalat›n ise %16.5 oran›nda artt›¤› gözlenmektedir.

Cari ‹fllemler Dengesi

Yurtiçi ve yurtd›fl› ekonomik konjonktüre ba¤l› olarak, 2001 y›l›n›n ilk
dokuz ay›nda d›fl ticaret aç›¤› (fob) %74.6 oran›nda daralarak 4.1 mil-
yar dolara gerilemifltir. Buna karfl›n, görünmeyenler kaleminin %28.6
oran›nda daralarak, 6.6 milyar dolara inmesi, cari ifllemler aç›¤›ndaki
düzelmeyi s›n›rlam›flt›r. 

AB ülkelerinden

olan ithalat›m›z h›zla

daralm›flt›r.

2000 y›l›nda h›zla

aç›lan cari ifllemler

dengesinin, 2001 y›-

l›nda fazlaya dönme-

si beklenmektedir.
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‹thalat›n Ülke Gruplar›na Göre Da¤›l›m› (Milyon $)

2000 2001*

De¤er % pay De¤er % pay % de¤.

Genel Toplam 53983.0 100.0 33743.5 100.0 -15.0

I. OECD ülkeleri 35301.1 65.4 21089.8 62.5 -19.3

A. AB ülkeleri 26388.2 48.9 15165.9 44.9 -22.2

B. EFTA ülkeleri 1143.5 2.1 773.3 2.3 -9.9

C. Di¤er OECD ülkeleri 7769.4 14.4 5150.6 15.3 -11.1

II. Türkiye Serbest Bölgeleri 496.2 0.9 238.6 0.7 -35.6

III. OECD d›fl› ülkeler 18185.6 33.7 12415.0 36.8 -5.7

*Ocak-Ekim dönemi

Kaynak: D‹E



Kurun de¤er kayb›n›n getirdi¤i rekabet avantaj›n›n, devalüasyon önce-
si ba¤lanan rezervasyonlar nedeniyle s›n›rl› kalmas› ve 11 Eylül sald›r›-
s›n›n olumsuz etkisiyle turizm gelirlerindeki art›fl, turist say›s›ndaki ar-
t›fl›n alt›nda kalm›flt›r. ‹lk dokuz ayda turizm gelirleri %15.8 oran›nda
artarak 5.1 milyar dolara yükselirken, net faiz harcamalar› %28.5 ora-
n›nda artarak 3 milyar dolara ulaflm›flt›r. Di¤er mal ve hizmetlerin di¤er
kaleminde ise %50.3 oran›nda azalma olmufltur. 2001 y›l›nda euronun
dolar karfl›s›nda de¤er kaybetmeye devam etmesinin yan›nda, TL’de
yaflanan h›zl› devalüasyon ve bunun sonucu bankac›l›k kesiminde or-
taya ç›kan sorunlar, iflçi döviz girifllerini olumsuz etkilemifl, buna ba¤l›
olarak karfl›l›ks›z transferler kalemi %26 oran›nda gerilemifltir. 

Dünya ekonomisinde belirsizliklerin artmas›, küresel durgunlu¤un
2002 y›l›nda da devam edece¤i beklentisi, kurdaki muhtemel reel de-
¤erlenme, 2002 y›l›nda d›fl ticaret dengesini olumsuz etkileyecektir.
Afl›r› de¤er kayb›na u¤rayan TL’nin 2002 y›l›nda de¤erlenece¤i ve eko-
nominin bir miktar canlanaca¤› göz önüne al›nd›¤›nda, ithalat›n k›s-
men artma e¤ilimine girece¤i tahmin edilmektedir. Yaflanan son olayla-

D›fl ticaret aç›¤›ndaki

düzelmeye karfl›l›k

görünmeyenler den-

gesinde önemli bir

de¤ifliklik olmam›fl-

t›r.

2002 y›l›nda cari ifl-

lemler dengesinin

bir milyar dolar civa-

r›nda aç›k vermesi

beklenmektedir.

109

-25000

-20000

-15000

-10000

-5000

0

5000

10000

15000

20000

Cari ‹fllemler Dengesi*
(12 Ayl›k Kümülatif)

(Milyon $)
19

95
-1

19
95

-4

19
95

-7

19
95

-1
0

19
96

-1

19
96

-4

19
96

-7

19
96

-1
0

19
97

-1

19
97

-4

19
97

-7

19
97

-1
0

19
98

-1

19
98

-4

19
98

-7

19
98

-1
0

19
99

-1

19
99

-4

19
99

-7

19
99

-1
0

20
00

-1

20
00

-4

20
00

-7

20
00

-1
0

20
01

-1

20
01

-4

20
01

-7

20
01

-1
0

* 1996-1'den itibaren Bavul Ticareti Dahildir
Kaynak: D‹E

Görünmeyenler Cari ‹fllemler DengesiD›fl Ticaret Dengesi



r›n etkisiyle oluflan güvenlik endiflesinin turizm gelirlerini belirgin bir
flekilde etkileyece¤i düflünülerek, 2002 y›l›nda cari ifllemler dengesinin
k›smen bozulmas› beklenmektedir. 
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Cari ‹fllemler Dengesi (Milyon $)

2000 2001*

Mal ‹hracat› (fob) 31,664 25,758
‹hracat 27,774 22,975
Bavul Ticareti 2,944 2,253
Transit Ticaret 946 530

Mal ‹thalat› (fob) -54,041 -29,868
‹thalat (cif) -54,502 -30,452
Alt›n (cif) -1,900 -737
Transit Ticaret -911 -506
‹thalat Sigortas› ve Navlunu 3,272 1,827

D›fl Ticaret Dengesi -22,377 -4,110
Di¤er Mal ve Hizmet Gelirleri 22,320 14,354

Turizm 7,636 6,648
Faiz 2,836 2,114
Di¤erleri 11,848 5,592

Di¤er Mal ve Hizmet Giderleri -14,987 -10,597
Turizm -1,711 -1,516
Faiz -6,299 -5,201
Di¤erleri -6,977 -3,880

Toplam Mal ve Hizmet Dengesi -15,044 -353
Özel Karfl›l›ks›z Transferler (net) 5,011 2,725

‹flçi Gelirleri 4,560 2,136
Di¤erleri 451 589

Karfl›l›ks›z Resmi Transferler (net) 214 141
‹flçi Gelirleri 43 37
Di¤erleri (net) 171 104

Cari ‹fllemler Dengesi -9,819 2,513

*Ocak-Eylül dönemi

Kaynak: DPT



Sermaye Hareketleri

2000 y›l›n›n ikinci yar›s›nda, cari ifllemler dengesinin ve kur politikas›-
n›n sürdürülebilirli¤i konusunda duyulan endifle, portföy yat›r›mlar›nda
erimeye neden olmufltur. 2000 y›l›n›n son iki ay›nda portföy yat›r›mla-
r›nda 5 milyar dolarl›k ç›k›fl yaflan›rken, IMF kaynakl› sermaye girifline
paralel olarak artan uzun vadeli sermaye hareketleri sonucunda, net se-
rmaye ç›k›fl› 3 milyar dolarla s›n›rl› kalm›flt›r. 2001 fiubat’›nda yaflanan
ikinci krizle birlikte kur dalgalanmaya b›rak›lm›fl ve uygulanan dezenf-
lasyon program› terkedilmifltir. Bu geliflmeler sonucunda artan belirsiz-
lik ve kamu borçlar›n›n ödenebilirli¤inden duyulan endifleyle yabanc›
yat›r›mc›lar Türkiye’yi terk etmifllerdir. Böylece, 2001 y›l›n›n Ocak ay›n-
da 2.9 milyar dolarl›k sermaye giriflinin ard›ndan, Eylül ay›na kadar ser-
maye ç›k›fl› sürmüfl, ilk dokuz ayda net hata ve noksan kalemi ile birlik-
te toplam 13.7 milyar dolar tutar›nda sermaye ç›k›fl› yaflanm›flt›r. 

Bankac›l›k krizlerine temkinli yaklaflan uluslararas› sermaye, Türkiye’ye
verdi¤i k›sa vadeli borçlar› yenilememifltir. Bunun sonucu, büyümenin
bafll›ca kayna¤›n› oluflturan k›sa vadeli sermaye hareketlerinde ilk do-
kuz ayda 7.9 milyar dolarl›k ç›k›fl yaflanm›flt›r. Kas›m krizinden sonra

Kas›m kriziyle baflla-

yan sermaye ç›k›fl›

önemli boyutlara

ulaflm›flt›r. 

K›sa vadeli sermaye

hareketlerinde h›zl›

ç›k›fl gözlenmifltir.
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bafllayan portföy yat›r›mlar›ndaki ç›k›fl ise, 2002 Ocak-Eylül döneminde
4 milyar dolar› bulmufltur. Do¤rudan yat›r›mlar kalemi 2000 y›l›nda ger-
çeklefltirilen GSM ihalesinden sa¤lanan 1.5 milyar dolar›n, 2001 y›l›nda
hesaplara girmesinin etkisiyle 2.1 milyar girifl göstermektedir. Ekonomi-
de belirsizliklerin artmas› net hata ve noksan kaleminin büyümesine ve
3.1 milyar dolarl›k ç›k›fl göstermesine neden olmufltur.

IMF’ye verilen niyet mektubundaki taahhütleri çeflitli sorunlara ra¤men
yerine getiren, performans kriterlerini tutturan ve son olaylar ile birlik-
te jeopolitik konumuna verilen önemi artan Türkiye IMF’den 2002 y›l›
için 14 milyar dolar civar›nda yeni ek kaynak almay› baflarm›flt›r. Bu
kaynak ile 2001 y›l›na damgas›n› vuran kamu borçlar›n›n sürdürülme-

2001 y›l› boyunca

Türkiye ile beraber

an›lan Arjantin’de

krizin daha da derin-

leflmesi uluslararas›

sermayeyi korkut-

mufltur.
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Sermaye Hareketleri (milyon $)

2000 2001*

Sermaye Hareketleri (rezerv hariç) 9,445 -10,636
Do¤rudan Yat›r›mlar (net) 112 2,110
Portföy Yat›r›mlar› (net) 1,022 -3,950
Di¤er Uzun Vadeli Sermaye 4,276 -885

Kredi Kullan›m› 17,459 8,914
Anapara Geri Ödemesi -13,803 -10,153
Kredi Mektuplu Döviz Tevdiat Hesab› 620 354

K›sa Vadeli Sermaye 4,035 -7,911
Varl›klar -2,138 86

Verilen Krediler 116 -668
Bankalar Rezervi ve Di¤er Varl›klar -1,915 1,013
Verilen Krediler -339 -259

Yükümlülükler 6,173 -7,997
Sa¤lanan 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 De¤iflmesi (1) 2,997 11,265

IMF Nezdindeki Varl›klar›m›z 0 0
IMF Kredileri 3,351 8,258
Resmi Rezervler (1) -354 3,006

*Ocak-Eylül dönemi

(1) Eksi iflaret rezerv art›fl›n› göstermektedir.

Kaynak: DPT, TCMB



sine iliflkin kayg›lar giderilmifl ve beklentiler olumlu etkilenmifltir. 2002
y›l› bafl›nda imzalanmas› beklenen yeni Stand-By anlaflmas› çerçeve-
sinde uygulanacak programa sad›k kal›nmas› durumunda ödemeler
dengesi finansman›nda bir sorun beklenmemektedir.

D›fl Borçlar

2000 y›l›nda, uygulanan kur ç›pas› program›n›n yaratt›¤› d›fl borçlanma
imkan› ile birlikte iç borcun d›fl borçlanma ile karfl›lanmas› politikas›
sonucu, d›fl borç stoku bir önceki seneye göre 16 milyar dolar artarak
119.6 milyar dolara ulaflm›flt›r. 2000 y›l›nda özellikle tahvil yolu ile
uluslararas› piyasalardan borçlanma sonucu tahvil stoku 16 milyar do-
lardan 22 milyar dolara yükselirken, kamu net d›fl borç ödeyici durum-
dan d›fl borçlan›c› duruma gelmifltir. 

2001 y›l›nda d›fl borçlanma politikas›, içine girilen krizin d›fl finansman
imkanlar›nda yaratt›¤› k›s›tlama ile tersine dönmüfltür. Kamunun yan›-
s›ra özel sektör de, kriz ortam› ile birlikte yenilenmeyen borç yüküm-
lülükleri yüzünden, net borç ödeyici duruma düflmüfltür. Bunun sonu-
cu, Eylül itibariyle ticari bankalar›n ald›¤› k›sa vadeli d›fl borçlar 2000
y›l› sonuna göre 6 milyar dolar eriyerek 10.9 milyar dolara düflerken,
di¤er sektörlerin k›sa vadeli borcu 1 milyar dolar eriyerek 9.2 milyar
dolara gerilemifltir. Böylece Eylül itibariyle k›sa vadeli borçlar 2000 y›l›
sonuna göre %27.9 oran›nda küçülerek 20.8 milyar dolara gerilemifltir. 

D›fl finansman im-

kanlar›n›n ortadan

kalkmas› k›sa vadeli

d›fl borçlar›n azalma-

s›na yol açm›flt›r.
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D›fl Borç Stoku (Milyon $)

2000 2001*

De¤er % pay De¤er % pay % de¤.

Orta-Uzun Vade 90,690 75.8 98,009 82.5 8.1

Kamu Sektörü 48,108 40.2 47,525 40.0 -1.2

TCMB 13,429 11.2 22,075 18.6 64.4

Özel Sektör 29,153 24.4 28,409 23.9 -2.6

K›sa Vade 28,912 24.2 20,839 17.5 -27.9

Toplam 119,602 100.0 118,848 100.0 -0.6

*Eylül sonu itibariyle

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›



1999 y›l› sonunda IMF ile imzalanan 3 y›ll›k Stand-By anlaflmas›, 3.5
milyar dolarl›k kredi deste¤i sa¤lam›flt›r. 2000 Kas›m ve 2001 fiubat
krizlerinin ard›ndan istikrar program›n›n gerektirdi¤i d›fl kaynak ihtiya-
c› da h›zla büyümüfltür. 19.3 milyar dolar› IMF taraf›ndan taahhüd edi-
len ek kredi ve 6.8 milyar dolar› Dünya Bankas› proje ve acil yard›m
kredisi olmak üzere toplam 26.1 milyar dolar ek kaynak sa¤lam›flt›r.
Yak›n bir zamanda imzalanmas› beklenen yeni güçlendirilmifl Stand-By
anlaflmas› sonucunda, IMF’den al›nmas› söz konusu 14 milyar dolarl›k
ek kaynak ile 3.5 milyar dolar ile bafllayan istikrar program›n›n d›fl kay-
nak miktar› 40 milyar dolara yaklaflacakt›r. 

Döviz Kurlar›

1999 y›l› sonunda enflasyon ile mücadele çerçevesinde önemli bir
ad›m at›larak, dezenflasyon programlar›n›n en etkili yöntemlerinden
biri olan kur ç›pas› uygulamas›na geçilmifltir. Bu program›n di¤er ülke-
lerdeki uygulamas›nda, enflasyonu düflürmede gecikme görülmesi du-
rumunda yerli paran›n afl›r› de¤erli hale geldi¤i ve bunun sonucu ola-
rak ödemeler dengesi kaynakl› kriz yafland›¤› görülmüfltür. Bu duru-
mun önüne geçilmesi için baflvurulan yöntemlerden birisi de bu tür
programlara devalüasyonla bafllanmas›d›r. Ancak Türkiye’de bu prog-
rama reel döviz kurunun tarihsel de¤erlerinin üzerinde oldu¤u bir se-
viyede bafllanm›flt›r.

Merkez Bankas›’n›n 2001 y›l›nda yay›mlamaya bafllad›¤› reel efektif dö-
viz kuru endeksi (REDK), yabanc› ülkelerde üretilen mallar›n yurtiçin-
de üretilen mallar cinsinden göreli fiyat›n› yans›tmaktad›r. TÜFE ve TE-
FE bazl› oluflturulan REDK endeksinde, 1994 y›l›nda yaflanan h›zl› de-
valüasyon sonras›nda reel döviz kurunun denge de¤erinde oldu¤u var-
say›m› alt›nda 1995 y›l› baz y›l olarak al›nm›flt›r. Bu bilgiler ›fl›¤›nda,
REDK endeksine bak›ld›¤›nda, 2000 y›l›nda kur ç›pal› programa girer-
ken TÜFE bazl› endeksin 1995’e göre %28.6 oran›nda daha de¤erli ol-
du¤u, TEFE bazl› endeksin ise %10.5 oran›nda daha de¤erli oldu¤u gö-
rülmektedir. Farkl› ülkeler aras›nda karfl›laflt›r›labilme kolayl›¤› sa¤la-
yan genifl bir mal sepetine sahip olan TÜFE bazl› reel kur endeksi kap-
sam› daha genifl bir ölçümleme sunmaktad›r.

IMF’den gelen kay-

nak orta ve uzun va-

deli d›fl borç stokunu

art›rm›flt›r. 

2000 y›l›nda enflas-

yonu düflürmek

amac›yla kur ç›pas›

politikas› uygulan-

m›flt›r.
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2000 y›l›nda kur enflasyon hedefi do¤rultusunda sabitlenirken, enflas-
yondaki düflüfl hedeflenenin gerisinde kalm›fl, böylece TÜFE bazl› reel
kur endeksi, 2000 y›l› sonunda 147.6 de¤erine ulaflm›flt›r. Böylece TL,
1995 y›l›na göre %47.6 oran›nda afl›r› de¤er kazan›rken, 1999 y›l›na gö-
re %20 civar›nda de¤er kazanm›flt›r. 2001 y›l› fiubat ay›nda dalgalanma-
ya b›rak›lan TL, di¤er paralar karfl›s›nda sert bir flekilde de¤er kaybet-
mifltir. Nisan ay›nda artan belirsizlikle birlikte TL’deki de¤er kayb› h›z-
lanm›fl, TÜFE bazl› REDK endeksi 101.2 de¤erine gerilemifltir. Daha
sonra uygulanmaya konan “Güçlü Ekonomiye Geçifl” Program› ve
IMF’den gelen ek kaynak yard›m›yla REDK de¤eri, May›s ay›nda 114.8
de¤erine yükselmiflse de, tekrar gerileme e¤iliminde olmufl ve Ekim
ay›nda 96.5 seviyesine gerilemifltir. Kas›m ay›nda  IMF’den ek kaynak
gelmesinin kesinleflmesi ile sa¤lanan güven ortam›ndaki nispi iyileflme
ve belirsizlikteki azalma REDK endeksinin 106.9 seviyesine yükselme-
sini sa¤lam›flt›r. TEFE bazl› bak›ld›¤›nda REDK endeksinin 2001 Kas›m
itibariyle 95.9 seviyesinde bulundu¤u görülmektedir. 2002 y›l›nda IMF
deste¤i ile program›n uygulanmaya devam etmesi ve enflasyon oran›n-
daki azalmaya ba¤l› olarak TL’nin reel olarak de¤er kazanmas› beklen-
mektedir.

2001 y›l›nda yaflanan

kriz, döviz kurlar›n-

da afl›r› dalgalanma-

ya yol açm›flt›r.
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Reel Efektif Döviz Kuru (1995=100)
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2002 Y›l›nda Türkiye Ekonomisi: Hedefler ve Bek-
lentiler

2001 senesinde ekonomik ve sosyal boyutlar›yla tarihimizin en ciddi
krizlerinden biri yaflanm›fl ve ülkedeki tüm kesimler olumsuz etkilen-
mifltir. fiubat devalüasyonu sonras›nda ekonominin içerisine girdi¤i da-
ralma süreci h›zlanm›fl, istihdam kay›plar›n›n yan› s›ra reel ücretler aza-
l›rken flirketlerin sermayeleri de sabit fiyatlarla gerilemifltir. Krizin süra-
tle ortaya ç›kan bu cari etkilerinin yan›s›ra, bankac›l›k reformu çerçe-
vesinde kamu kesiminin fleffafl›ktan uzak bir flekilde biriktirdi¤i zarar-
lar da realize olmufl ve mevcut kaynak da¤›l›m› yap›s›n›n daha da bo-
zuldu¤u gözlenmifltir. Bankac›l›k operasyonu sonucu kamu borç sto-
kunda gözlenen yaklafl›k %40’l›k art›fl, asl›nda 1990’lar›n bafl›ndan iti-
baren farkl› iktidarlar taraf›ndan siyasetin ekonomik iliflkilere müdaha-
leleri sonucunda fleffaf olmayan bir flekilde ortaya ç›kan  birikimin
yans›mas›d›r. ‹ktidarlar taraf›ndan saklanan bu orandaki büyük aç›kla-
r›n temel makroekonomik programlar›n d›fl›nda kalmas›, y›llard›r süren
isitikrar aray›fllar›m›z›n baflar›s›z olmas›nda da etkili olmufl ve temel
dengesizliklerle beraber birbirini besler hale gelmifltir. Kamuoyunda
kimi zaman yolsuzlukla, kimi zaman popülist politikalarla an›lan bu
harcamac› tutumun biriktirdi¤i zararlar›n 2001 y›l›nda gerçekleflmesi
sosyal bir maliyetin ödenmesini de mecbur b›rakm›flt›r. Vergi mükellef-
lerinin do¤rudan, di¤er ekonomik ajanlar›n da bölüflüm yoluyla bu za-
rar› karfl›lamas›, y›llard›r süregelen siyaset-ekonomi iliflkisinin de¤iflti-
rilmesi gereklili¤inin kamuoyunda benimsenmesine sebep olmufltur.
Borç stokunun ulaflt›¤› seviye itibariyle sürdürülebilmesi için mecbur
kal›nan d›fl kayna¤› sa¤layan IMF ve Dünya Bankas› taraf›ndan da bu
yap›sal de¤iflim, yard›m›n gerek flart› niteli¤inde performans kriterleri
olarak niyet mektuplar›na koyulmufltur. 

Türkiye’de siyaset-ekonomi iliflkisi en genel anlamda iki bafll›k alt›nda
toplanabilir: do¤rudan kaynak da¤›t›m› ve fiyat belirleme. ‹ki kanal›n
net ay›r›mlar› olmasa da temel uygulamalar› toplulaflt›rmak ad›na bu
yaklafl›m faydal› olabilir. Kaynak da¤›t›m› bafll›¤› alt›nda, her seçim son-
ras›nda koalisyonlarda paylafl›m problemi olan kamu bankalar›,

2001 y›l›nda yaflanan

kriz, devletin ekono-

mideki rolünün sor-

gulanmas›na nokta

koymufltur.

Yap›sal reformlar›n

yasallaflmas›, Türkiye

ekonomisi için orta

ve uzun vadeye yöne-

lik umut vermektedir.
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GSMH’ye oran olarak %12 civar›ndaki devlet harcamas›n› yönlendiren
ihale sistemi (Bkz. Kamu Al›mlar›nda etkin ‹hale Tasar›m›, TÜS‹AD
2001) ve son olarak bütçed›fl› fonlar ve harcamac› kurumlar say›labilir.
Fiyat belirleme sürecinde ise, tar›m sektörü baflta olmak üzere al›m fi-
yatlar›n›n belirlenmesi destekleme politikas›n›n temel arac› olarak kulla-
n›lm›flt›r. Ayr›ca K‹T fiyatlar› da, hammadde ve ara mallar› üzerinden sa-
nayi kesimine ve  maliyetlerin etkilenmesiyle bu kanaldan s›n›rl› da ol-
sa nihai tüketiciye ya da 2001 senesinde ve 1999 sonunda oldu¤u gibi
kamu maliyesine destek yönlü kullan›lmaktad›r. Türkiye’nin geliflmifllik
seviyesi aç›s›ndan bak›ld›¤›nda, 2001 senesinde ortaya ç›kan birikmifl
"görev zararlar›", devletin uygulad›¤› son derece müsrif tutumun daha
çok k›sa vadeli ve verimsiz flekilde kullan›ld›¤›n› göstermifltir. Gelir da-
¤›l›m› ve sosyal devlet anlay›fl› ile de¤erlendirildi¤inde de (Bkz. Türki-
ye’de Bireysel Gelir Da¤›l›m› ve Yoksulluk-AB ile Karfl›laflt›rma, TÜS‹AD
2000) Türkiye’nin bu temel politika araçlar›n› etkin bir flekilde kulland›-
¤› iddia edilemez. AB ülkelerinde eflitsizli¤i azaltan en büyük unsur
devletin yeniden da¤›t›m politikalar›d›r. Nitekim, bu ülkelerde vergi ve
transfer öncesi, di¤er bir ifadeyle gelirin piyasa da¤›l›m› Türkiye'ye ya-
k›n hatta kimi ülkelerde daha yüksek bir eflitsizlik sergilerken, yeniden
da¤›t›m politikalar› ile bu eflitsizlik büyük ölçüde azalmaktad›r. Oysa,
Türkiye'de gelirin devlet arac›l›¤› ile yeniden da¤›t›m› etkin olmaktan
uzak ve zaman zaman da¤›l›m› bozucu etki yaratmaktad›r. 

2001 senesinde, özellikle May›s ay› itibariyle h›zlanan meclis çal›flmala-
r›yla yap›sal dönüflüm çabalar› mecliste yasalaflmaya bafllam›flt›r. Bu
yasalar temel olarak, serbest piyasa ekonomisinin kurumsal altyap›s›-
n›n güçlendirilmesi ve siyasetin ekonomi üzerindeki etkilerini devletin
küçültülmesi ve özerk yap›lar›n oluflturulmas› yoluyla azaltmay› amaç-
lamaktad›r. Temel bafll›klar alt›nda topland›¤›nda Tar›m Reformu, Ka-
mu ‹haleleri Yasas›, kamu bankalar› baflta olmak üzere tüm mali sektö-
rü uluslaras› standartlara uygun olarak düzenleyen Bankac›l›k Refor-
mu, bütçed›fl› fonlar ve döner sermayeli kurulufllar›n kald›r›larak kon-
solide bütçenin kapsam›n›n geniflletilmesi, kamu maliyesine yük olan
K‹T’lerin özellefltirilmesi, fleker, tütün, elektrik ve do¤algaz gibi sektör-
lerde piyasaya girifl engellerinin kald›r›lmas› ve rekabetin art›r›lmas›

Yap›sal düzenleme-

ler sürdürülebilir bü-

yüme için gereklidir.   

120



için gösterilen çabalar, vergi idaresinin modernlefltirilmesi, kay›td›fl›
ekonominin azalt›lmas› ve uluslaras› muhasebe standartlar›n›n uygu-
lanmas› için haz›rlanan düzenlemeler say›labilir. Bu yap›sal de¤iflimle-
rin hayata geçirilmesiyle, 2001 y›l›nda ortaya ç›kan piyasa mekanizma-
lar›n› bozucu ve kriz üreten yap›n›n orta ve uzun vadede rekabet gücü
sa¤layacak flekilde de¤ifltirilmesi amaçlanmaktad›r. 

Niyet mektuplar›nda ifade edilen yo¤un yap›sal reform program›n›n
y›l sonunda büyük ölçüde tamamlanm›fl olmas›na ra¤men, piyasalarda
siyasetten kaynaklanan risk primleri anlaml› ve kal›c› olarak düflmemifl
ve makroekonomik program›n öngördü¤ü hedeflerden uzak gerçek-
leflmeler yaflanm›flt›r. Bunda, siyasi kadrolar›n yap›sal reform sürecinde
çok istekli gözükmemelerinin etkisi olmufltur. Oysa, orta ve uzun va-
dede, yaflan›lan boyutta krizlerin tekrarlanmamas› için gerekli görülen
bu reform sürecinin, siyaset dahil tüm kesimleri kapsamas› gerekmek-
tedir. Türkiye’nin üç senelik bir Stand-By anlaflmas› efli¤inde oldu¤u
düflünülürse, önümüzdeki dönemler için uluslararas› kurulufllar›n da
gözü yasalaflma süreci neredeyse tamamlanan yap›sallar›n uygulama
aflamalar›nda olacakt›r. Makroekonomik dengelere k›sa vadede art›
yönde bir katk›s› olaca¤›na inanmad›¤›m›z yap›sal düzenlemelerin,
2003 sonu ve 2004 y›l› itibariyle olumlu etkilerinin ortaya ç›kmas›n›
beklemekteyiz. 

Gerçekleflme Hedef (1)
2001 2002

GSMH (Milyar $) 152.6* 155.8
GSMH (kifli bafl›na)$ 2176* 2316
GSMH art›fl h›z› -8.3* 4.0
TEFE Y›lsonu (% de¤iflme) 88.6 31.0
TEFE Y›ll›k Ortalama (% de¤iflme) 61.6 45.6
TÜFE Y›lsonu (%de¤iflme) 68.5 35.0
TÜFE Y›ll›k Ortalama (% de¤iflme) 54,4 46.4
Bütçe Aç›¤› / GSMH (%) -15.6* -9.6
Faiz D›fl› Fazla / GSMH (%) 6.9* 5.6
‹hracat (Milyar $) 34.3* 35.0
‹thalat (Milyar$) 41.9* 45.5
Cari Aç›k/GSMH (%) 2.3* 0.0

(1) DPT 2002 Y›l› Program›

* TÜS‹AD tahmini

Türkiye örne¤inde,

yasalar›n ç›kmas› uy-

gulama için güvence

oluflturmamaktad›r.
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Yap›lacak/Yap›lan Düzenlemeler Tarih Tedbirin Türü Sonuç
1999

Yabanc› Para Net Genel Pozisyon S›n›r› 
Oran›nda De¤iflme Yap›ld› (Eylül 1999)
Sosyal Güvenlik Alan›nda Yap›lan De¤ifliklikler Yap›ld› (Eylül 1999)

Aral›k Bankalar Kanunu'nda Yap›lan De¤ifliklikler Stand-by ‹çin Ön Koflul Yap›ld› (Aral›k 1999)
Karfl›l›k Ayr›lacak Krediler ‹le ‹lgili Düzenlemeler Yap›ld› (Aral›k 1999)
Sermaye Yeterlili¤i ve Aç›k Döviz Pozisyonu 
Oranlar› ‹le ‹lgili Düzenlemeler Yap›ld› (Aral›k 1999)

2000
Ocak Uluslararas› Tahkim Konusunda Anayasa De¤ifliklikleri Yap›ld› (Ocak 2000)

Türk Telekom ‹le ‹lgili Düzenlemeler Yap›ld› (Ocak 2000)
Telekomünikasyon Kanunu'nun Ç›kar›lmas› 31 Ocak 2000’e kadar Yap›sal Performans Kriteri Yap›ld› (Ocak 2000)

fiubat 20 Bütçe Fonunun Kapat›lmas› 01 fiubat 2000’e kadar ‹lk Gözden Geçirme ‹çin Yap›sal Kriter
‹lerleme kaydedildi 

Ödenmemifl Görev Zararlar› ‹le ‹lgili Al›nan Tedbirler (fiubat 2000)
Mart ‹lk Gözden Geçirmenin Tamamlanmas›

Destekleme Al›mlar› ‹le ‹lgili Kanun Ç›kar›lmas› 01 Mart 2000’e kadar ‹çin Yap›sal Kriter Yap›ld› (Haziran 2000)
Do¤rudan Gelir Deste¤i Sistemi 
‹le ‹lgili Pilot Uygulama Bafllat›lmas› 2000 y›l› içinde Yap›ld› (Mart 2000)

Nisan BDDK Üyelerinin Belirlenmesi 01 Nisan 2000’e kadar Yap›sal Performans Kriteri Yap›ld› (Mart 2000)
Gereksiz Bütçed›fl› Fonlar›n Belirlenmesi 01 Nisan 2000’e kadar
GSM Sat›fllar›n›n Gerçeklefltirilmesi 01 Nisan 2000’e kadar Yap›ld› (Nisan 2000)

May›s ‹kinci Gözden Geçirmenin
Piyasa Yap›c›l›¤› Uygulamas›n›n Bafllat›lmas› Tamamlanmas›nda Yap›sal Kriter Yap›ld› (May›s 2000)
Vergi ‹zleme Sistemi Kurulmas› 01 May›s 2000’e kadar ‹kinci Gözden Geçirme ‹çin Yap›sal Kriter Yap›ld› (Nisan 2000)

Haziran 2 Bütçed›fl› fon kapat›ld›
Bütçed›fl› Fonlar›n Ortadan Kald›r›lmas› 01 Haziran 2000’e kadar ‹kinci Gözden Geçirme ‹çin Yap›sal Kriter (May›s 2000 itibar›yle)

Temmuz Kredi S›n›rlar›na ‹liflkin Düzenlemeler 01 Temmuz 2000’e kadar Yap›ld› (Aral›k 1999)
Üçüncü Gözden Geçirmenin 

Sermaye Yeterlili¤i ile ilgili Kurallar›n De¤ifltirilmesi 01 Temmuz 2000’e kadar Tamamlanabilmesi ‹çin Yap›sal Kriter Yap›ld›
A¤ustos 25 Bütçe Fonu kapat›ld›

25 Bütçe Fonunun Kapat›lmas› 01 A¤ustos 2000’e kadar Üçüncü Gözden Geçirme ‹çin Yap›sal Kriter (May›s 2000 itibar›yle)
Eylül BDDK'n›n Tümüyle Faaliyete Geçmesi 01 Eylül 2000’e kadar Yap›sal Performans Kriteri Yap›ld› (Eylül 2000)

Özellefltirilecek fiirketlerin Portföye Eklenmesi 01 Eylül 2000’e kadar Üçüncü Gözden Geçirme ‹çin Yap›sal Kriter Yap›ld› (Haziran 2000)
2001

Ocak Türk Telekom için ihale flartnamesi ve 5. Gözden geçirmenin 
bilgi notunun aç›klanmas› 15 Ocak 2001 tamamlanmas› için koflul Yap›ld›

Yap›sal Reformlar Alan›nda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Göre)
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Yap›lacak/Yap›lan Düzenlemeler Tarih Tedbirin Türü Sonuç
Elektrik Piyasas› Kanunu'nun ç›kmas› Ocak sonuna kadar Performans Kriteri Yap›ld› (3 Mart 2001)
Türk bankalar›n›n mevduat sahipleri ve di¤er   
kreditörlerine olan garantinin tabiat›n› ve kapsam›n›  5. Gözden geçirmenin 
aç›klayan bildirinin aç›klanmas› 15 Ocak 2001 tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
TMSF hangi bankalar› sataca¤›na karar vermesi. 20 Ocak 2001 5. Gözden geçirme için ön koflul Yap›ld›

fiubat ‹ç risk yönetimi ve sermaye yeterlilik oranlar›n›n  
piyasa riskini yans›tacak flekilde ayarlanmas›na  
iliflkin yeni düzenlemelerin kabul edilmesi fiubat’a kadar Yap›sal Kriter Yap›ld›
TEKEL'in Özellefltirme ‹daresi Potföyüne devri fiubat sonuna kadar Yeni yap›sal kriter
Sat›lacak banka paketleri hakk›nda bilgi verilmesi ve  
tekliflerin istenmesi (teklifler 24 Nisan 2001'e kadar 
al›nacakt›r). 20 fiubat 2001 6. Gözden geçirme için ön koflul Yap›ld›
21 bütçe fonunun ve 4 bütçe d›fl› fonun kapat›lmas›na 
iliflkin kanunlar›n ç›kar›lmas› fiubat ay› ortas›na kadar Yap›sal Kriter Yap›ld›

Mart Türk Telekom son ihale dökümanlar›n›n yay›nlanmas› 
ve özellefltirme için tekliflerin istenmesi Mart sonuna kadar Performans Kriteri Yap›ld›

Nisan Sermaye eksi¤i olan tüm bankalar›n detayl›  
sermaye güçlendirme planlar›n› sunmas› Nisan sonuna kadar 6. ve 7. Gözden geçirme için önkoflul Yap›ld›
Bankalar›n, Fon uzmanlar›nca kabul edilebilecek  
yeniden sermayelendirme planlar›na iliflkin 
taahhüt mektuplar›n› tamamlamalar› Nisan sonuna kadar 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Yeni Merkez Bankas› Kanunu'nun ç›kar›lmas› Nisan sonuna kadar 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld› (5 May›s 2001) 

May›s Türk Telekom’un özellefltirilmesinin  
kolaylaflt›r›lmas›na iliflkin yasan›n Meclis’den geçmesi --- 6. ve 7. Gözden geçirme için önkoflul Yap›ld›
TMSF ve kamu bankalar›n›n ticari bankalarla  
olan gecelik pozisyonlar› dahil gecelik  
yükümlülüklerinin 16 Mart 2001’deki seviyesinin 
en az üçte ikisi düzeyinde düflürülmesi --- 6. ve 7. Gözden geçirme için önkoflul Yap›ld›
TMSF’nin Sümerbank’›n negatif net aktif de¤erini  6. ve 7. Gözden geçirmenin 
kapatmak için bankay› yeniden sermayelendirmesi --- tamamlanmas› için önkoflul Yap›ld›
Kalan TMSF Bankalar›n›n, negatif net aktif de¤erleri  6. ve 7. Gözden geçirmenin
kapat›lacak flekilde yeniden sermayelendirilmesi tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Vergi önlemlerinin onaylanmas›: (a) May›s 2001’in  
bafl›nda Akaryak›t Tüketim Vergisinin % 15 art›r›lmas›  
(b) KDV oran›n›n % 1 art›r›lmas› (indirimli %1 ve % 8’lik 
oranlar hariç) ; ve (c) Nisan 2001 itibariyle, sosyal   
güvenlik ödemelerine iliflkin minimum katk› pay›n›n, 
mevcut düzenlemelerle uyumlu olarak art›r›lmas› --- 6. ve 7. Gözden geçirme için önkoflul Yap›ld›
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Yap›lacak/Yap›lan Düzenlemeler Tarih Tedbirin Türü Sonuç
Kamu bankalar›n›n finansal olarak yeniden 
yap›land›r›lmas›n›n tamamlanmas› --- 6. ve 7. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Bankalar Kanunu’na iliflkin yasal ---
de¤iflikliklerin Meclis’ten geçmesi 6. ve 7. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Ziraat ve Halk Bankas› için ortak, politik etkilerden  
ba¤›ms›z ve Hazine’ye rapor veren bir yönetim  
kurulunun kurulmas› ve yeni bir yönetimin atanmas› --- 6. ve 7. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Kalan tüm bütçe fonlar›n›n (DF‹F hariç) ve
bir bütçe d›fl› fonun kapat›lmas› May›s sonuna kadar Kriter Yap›ld›
TMSF ve Kamu Bankalar›n›n Merkez Bankas›yla olan  
repo stoklar›n›n 7 Katrilyon TL’yi aflmamas› May›s sonuna kadar 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Emlak Bankas›’n›n kapat›lmas› ve yükümlülükleri ile  Yap›ld› (Cumhurbaflkan› 
baz› varl›klar›n›n Ziraat Bankas›’na transfer edilmesi May›s sonuna kadar 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul 2 Haziran’da onaylad›)
Halihaz›rda hiçbir teklif verilmeyen 4 banka için   
ikinci bir geçifl bankas› kurulmas› veya 
bu bankalar›n tasfiye edilmesi May›s sonuna kadar 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›

Yap›ld› (Cumhurbaflkan› 
Tütün Kanunu’nun Meclis’ten geçmesi May›s 2001 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul henüz onaylamad›)
Vergi kimlik numaralar›n›n kullan›m›n›n   
yayg›nlaflt›r›lmas›na iliflkin vergi düzenlemesinin
yürürlü¤e girmesi May›s sonu 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul önce yap›ld›

Haziran TMSF bünyesindeki bankalar›n ve kamu bankalar›n›n  
kalan gecelik yükümlülüklerinin ortadan kald›r›lmas› --- 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Türk Telekom için yeni bir profesyonel  
Yönetim Kurulu ve yönetimin atanmas› --- 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Program harcama rakamlar› ile uyumlu 
ek bütçenin kabulü 8. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul Yap›ld›
Kalan 15 Bütçe ‹çi (Destekleme Fiyat   
‹stikrar Fonu hariç) ve 2 Bütçe D›fl› Fonun kapat›lmas› Haziran 2001 sonu Kriter Yap›ld›
Döner Sermayelerin say›s›n›n en az yar›ya indirilmesi Haziran 2001 sonu Kriter Yap›ld›
Kamu Borçlanma Kanunu’nun Meclis’e sunulmas› Haziran 2001 sonu Kriter Yap›ld›

Bankalar Kanunu’ndaki
de¤iflikliklerin onaylanmas›

Ba¤l› krediler düzenlemesinin ç›kar›lmas› sonras› 1 ay içinde Kriter Yap›ld› (Haziran 2001)
Temmuz Uluslararas› tahkime iliflkin anayasal   

de¤iflikli¤in tamamen uygulanmas›na imkan veren Meclis’in 2001 yaz›nda
kanunun Meclis’ten geçmesi tatile girmesinden önce Kriter Yap›ld›

Yap›sal Reformlar Alan›nda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Göre)



125

Yap›lacak/Yap›lan Düzenlemeler Tarih Tedbirin Türü Sonuç
Eylül Geçifl bankas›n›n çözüme kavuflturulmas› Eylül sonu Performans Kriteri

Avrupa Birli¤i standartlar›yla uyumlu bir Kamu  
‹hale Kanunu’nun Meclis’e sunulmas› 15 Ekim 2001 Yap›sal Kriter Yap›ld›
Türk Telekom'un flirketleflme plan› için  
dan›flmanlarla sözleflme yap›lmas› 2001 Ekim sonu Yap›sal Kriter Yap›ld›

Y›l Sonu Sosyal Güvenlik Kurulufllar› ve bütün  
Bütçe D›fl› Fonlar›n, Döner Sermayeli Kurulufllar›n, 
Hazine’nin koflullu yükümlülüklerinin, yerel  
yönetimlerin ve bütün K‹T’lerin hesaplar›n›n ve finansal 
görünümlerinin 2002 taslak bütçesi ile sunulmas› --- Yap›sal Kriter Yap›ld›

2002 Bankalar›n muhasebe standartlar›n›n uluslararas›  Haz›rl›klar
standartlarla uyumlu hale getirilmesi 2002’nin bafl›ndan itibaren Yap›sal Kriter devam etmektedir.
THY sat›fl›n›n tamamlanmas› Mart sonuna kadar Yap›sal Kriter ---
Bankalar›n karfl›l›klar›n›n vergiden düflülebilmesine  
iliflkin düzenlemenin kabulü Mart sonuna kadar Yap›sal Kriter ---
Kalan TMSF bankalar›n›n sat›lmas›, tasfiye edilmesi 
veya di¤er türlü çözüme kavuflturulmas› 2001 sonuna kadar 12. Gözden geçirmenin tamamlanmas› için koflul ---
Türk Telekom'un özellefltirme plan›n›n tamamlanmas› 2001 sonu Yap›sal Kriter ---
2000 y›l› sonunda GSMH’n›n % 2’sine tekabül eden  
(faiz ve cezalar› içeren) özel sektörün gecikmifl vergi 
borçlar› sto¤unun azalt›lmas› 2001 sonu Yap›sal Kriter ---

Yap›sal Reformlar Alan›nda Belirlenen Hedefler (Hedeflenen Tarihe Göre)



Amerika’n›n bafllatt›¤› operasyonun ard›ndan Türkiye’nin uluslaras› si-
yaset alan›nda önemi göreli olarak artm›flt›r. Y›lsonunda Türkiye, nis-
peten benzer konularda sorunlar› olan Arjantin’den piyasalar›n gözün-
de ayr›l›rken, IMF’nin ek finansal deste¤inin flifaen de olsa aç›klanmas›
iç borç sorununun yaratt›¤› flüpheleri da¤›tm›flt›r. 2002 bütçesinin aç›k-
lanmas›, kamuoyunda büyümenin finansman› aç›s›ndan tart›fl›lan bir
konu haline gelen faiz d›fl› fazla ve s›k› maliye politikas›ndaki öncelik-
leri belirlemifltir. 2002 bütçesinde, yüksek faiz d›fl› fazla verilmesi
suretiyle izlenen s›k› maliye politikas› ile kamu kesiminde iddial› bir
iyileflme öngörülmektedir.

Büyümenin finansman› aç›s›ndan ise, üç y›ll›k bir Stand-By anlaflmas›
ve d›fl kaynak ile beraber bankac›l›k sektörü ve üretim kesiminin so-
runlar›na e¤ilinmesi, beklentileri olumluya çevirmifltir. Kamuoyunun
gözünde finansal piyasalar›n istikrar göstergesi haline gelen döviz ku-
runda Kas›m ay› itibariyle h›zl› bir düflüfl süreci  bafllam›fl ve son iki ay-
da kurda reel de¤er kay›plar› yaflanm›flt›r. Ancak döviz tevdiat hesapla-
r›n›n genifl para arz› içerisindeki pay›na bak›ld›¤›nda, kurdaki köpü¤ün

Y›lsonuna do¤ru

Türkiye’ye uluslaras›

kaynaklardan verile-

cek deste¤in belir-

ginleflmesi ekonomi-

yi olumlu bir bekle-

yifle soktu. 
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Konsolide Bütçe (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 D›fl› 11,214 12,907 6.0 4.6

Katma Bütçe 401 401 0.2 0.1

Harcamalar 77,999 98,071 42.2 35.0

Personel 14,900 21,891 8.1 7.8

Di¤er cari 4,800 7,792 2.6 2.8

Yat›r›m 3,770 5,736 2.0 2.0

Transfer 54,529 62,652 29.5 22.3

Faiz Ödemeleri 40,578 42,795 22.0 15.3

Faiz D›fl› Denge 12,731 15,842 6.9 5.6

Bütçe Dengesi -27,848 -26,953 -15.1 -9.6

*Maliye Bakanl›¤› Gerçekleflme Tahmini

**2002 Bütçe Kanunu

Kaynak: Maliye Bakanl›¤›, Hazine



patlamas›n›n kuvvetli bir ters ikame etkisi yapt›¤›n› söylemek için he-
nüz çok erkendir. Kurdaki düflüflün ç›k›fl› gibi sert olmas› nedeniyle,
öngörülebilirli¤i hakk›nda (özellikle program›n uygulanmas›ndaki si-
yasi riskler düflünüldü¤ünde) belirsizlikler söz konusudur. 

2001 senesinde yaflanan devalüasyonun ard›ndan kazan›lan fiyat avan-
taj›, reel sektörün finansman k›s›tlar› ve yurtiçinden temin edilen ham-
madde ve enerji maliyetlerdeki h›zl› art›fl nedeniyle ihracatç› kesim aç›-
s›ndan de¤erlendirilememifltir. Y›lsonunda kurda yaflanan h›zl› düflüfller
ise yine bu kesimin gerçeklefltirdi¤i vadeli ifllemlerde baflta olmak üze-
re olumsuzluklar yaratm›flt›r. Devalüasyondan olumlu etkilenen bir di-
¤er sektör olan turizmde ise, 11 Eylül sald›r›lar› ertesinde Afganistan ve
‹srail’de y›lsonuna do¤ru yaflanan geliflmeler iyileflmenin s›n›rl› kalmas›-
na neden olmufltur. Afganistan operasyonunun ard›ndan, Türkiye eko-
nomisi için çok daha do¤rudan etkileri olacak Irak’a bir müdahale ise
2002 senesi için çok farkl› bir senaryo ortaya ç›kmas›na neden olacakt›r.

2002 senesinin hemen bafl›nda Arjantin’de peso %28.5 oran›nda deva-
lüe edilmifltir. Fakat henüz çok yeni olan bu gerçekleflmenin bölge
ekonomileri ve di¤er geliflmekte olan piyasalardaki fiyat oluflumuna
nas›l etkide bulunaca¤›, Türkiye’nin uluslararas› pazarlarda 2001 y›l›n-
da kazand›¤› fiyat avantaj› aç›s›ndan büyük önem tafl›maktad›r. Ayr›ca
2002 senesinin ikinci yar›s›nda tekrar büyüme trendine girmesi bekle-
nen AB ve ABD ekonomisinde yaflanan resesyonun seyri de Türki-
ye’nin yetersiz iç talebi toparlanana kadar büyüme potansiyelini belir-
leyecektir. Son olarak OPEC’in 2002 bafl›ndan itibaren petrol arz›n› k›s-
ma ve oldukça düflen petrol fiyatlar›n› yükseltme stratejisinin etkileri
ve AB parasal birli¤i içinde tek para olarak kullan›ma bafllayan Eu-
ro’nun  dolar karfl›s›ndaki paritesi de ekonomideki fiyatlar üzerinde et-
kili olacakt›r.

Merkez Bankas› 2002 y›l›na parasal hedefleme ile bafllayacak ve "gele-
cek dönem enflasyonu"na odaklanan bir para politikas› uygulayacakt›r.
Koflullar olufltu¤unda ise aç›k biçimde enflasyon hedeflemesi politika-
s›na geçilecektir. Programda hedeflenen temel parasal büyüklük "para
taban›"d›r ve nominal milli gelir büyüme h›z› kadar artmas› hedeflen-
mektedir. Böylelikle, 2002 y›l› sonunda para taban› bir y›l öncesinin
ayn› dönemine k›yasla %40 oran›nda yükselecektir.

2002 senesi için d›fl

konjonktür büyük

önem tafl›maktad›r.  

2002 y›l›nda temel

parasal büyüklük pa-

ra taban› olacakt›r. 
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Önümüzdeki dönemlerde olas› bir ters para ikamesi sürecinin ve güç-
lü ödemeler dengesinin sonucu olarak, 2001 y›l›n›n tersine, ekonomi-
de döviz arz fazlas›n›n oluflmas› beklenmektedir. Bu durumda, dalgal›
döviz kuru rejimi ile çeliflmeyecek ve döviz kurunun uzun dönemli
trendini ve do¤al denge de¤erini bozmayacak flekilde döviz rezervleri-
ni artt›rmaya yönelik yöntemlerin fleffaf biçimde kullan›lmas› sözkonu-
su olabilecektir.

2 Ocak tarihinde Merkez Bankas› taraf›ndan aç›klanan "2002 Y›l› Para
ve Kur Politikas›"nda, 2002 y›l›nda büyümeyi olumlu yönde etkileye-
cek dört önemli geliflmeden bahsedilmifltir. Birincisi, 2001 y›l›nda Tür-
kiye’nin kazand›¤› rekabet gücü çerçevesinde olumlu etkilenecek ihra-
catt›r. ‹kincisi, güçlü bir bankac›l›k sistemine ulafl›lmas› ile banka bilan-
çolar›n›n sa¤l›kl› biçimde büyümeye bafllayacak olmas› ve zamanla
kredi hacminde reel bir art›fl oluflmas›d›r. Üçüncüsü, 2002 y›l›nda bek-
lenen ters para ikamesine yolaçan nedenlerin, özellikle de döviz kuru-
nun istikrar kazanmas›n›n iç talebi de uyaracak olmas›d›r. Dördüncüsü,
mali piyasalardaki istikrar›n ertelenmifl yat›r›m ve tüketim harcamalar›-
n› uyarmas› beklenmektedir. Böylelikle, Türkiye ekonomisinin tekrar
büyüme sürecine girece¤i düflünülmektedir.

TÜS‹AD tahminleri d›fl konjonktür aç›s›ndan yukar›da bahsedilen risk-
lerin gerçekleflmeyece¤i, siyasetin yaratt›¤› risk priminin yap›sallar›n
uygulamaya geçirilmesine yönelik somut ad›mlarla, ancak yavaflça aza-
laca¤› ve 2002 y›l›nda uluslararas› kaynaklardan yaklafl›k 10 milyar do-
lar› aflan net girifl gerçekleflece¤i varsay›m› alt›nda oluflturulmufltur.
2001 senesi sonunda döviz kurunda gözlenen düflüflün ters para ika-
mesi fleklinde realize olmas›n›n çok h›zl› olmayaca¤› düflünülmektedir.
Döviz kurunun seyri aç›s›ndan, gelecek d›fl kayna¤›n henüz belli olma-
yan zamanlamas› da oldukça önem tafl›maktad›r. Stand-By anlaflmas›
ertesinde resmi d›fl borçlanma ve portföy yat›r›mlar›nda yaflanacak ar-
t›fllar döviz kurunun reel olarak de¤er kazanmas›na sebep olabilecek-
tir. Merkez Bankas› taraf›ndan yay›nlanan tart›l› reel kur endeksine gö-
re son aylarda yaflanan reel de¤er kazanc›n›n üzerine- flayet Merkez
Bankas› müdahalesi olmazsa- kurda yaflanacak de¤er kazançlar› ile

Merkez Bankas›, ma-

li piyasalarda sa¤la-

nan istikrar›n ve ih-

racat›n 2002 y›l›nda

büyüme aç›s›ndan

belirleyici olaca¤›n›

düflünmektedir. 

TÜS‹AD ekonomide

kademeli bir iyilefl-

me beklemektedir.  
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2001 senesinde kazan›lan fiyat avantaj›n›n yitirilmesi söz konusu olabi-
lecektir. Para taban› art›fl›n›n %40 olarak belirlendi¤i göz önünde tutul-
du¤unda mümkün gözüken bu durumda, 2002 senesi için beklenen
d›fl sat›ma yönelik büyüme mümkün olmayacakt›r. Ayr›ca, TÜS‹AD
global ekonomide en erken y›lsonuna do¤ru bir canlanma beklemek-
tedir. Bu beklentiyi do¤rulayacak flekilde, Ekonomik ‹flbirli¤i ve Kal-
k›nma Örgütünün (OECD) kulland›¤› erken uyar› göstergelerinin takip
edilmesi durumunda, hem ABD’nin, hem Japonya’n›n, hem de Avru-
pa’n›n, üretimi ortalama 6-12 ay önden takip eden birleflik göstergeler-
de, 2001 y›lsonu itibariyle, belirgin bir art›fl gözlenmektedir.    

Bankac›l›k reformu çerçevesinde, bankalar›n sermaye yap›lar›n› güç-
lendirmek amac›yla çok kapsaml› bir çal›flma yürütülmektedir. 2002 se-
nesinde büyük ölçüde tamamlanmas› beklenen bu çabalar›n etkilerinin
k›sa vadede ortaya ç›kmayaca¤›n› düflünmekteyiz. Bu nedenle gerek
bir önceki y›l sabit fiyatlarla %35 daralan mevduat bankalar› kredi hac-
minde, gerek yurtiçi borçlanman›n ortalama maliyetinde h›zl› bir iyilefl-
me beklememekteyiz. Ancak, kurdaki reel de¤erlenme TL’ye geçifli ve
tüketim talebini art›r›rken, göreli olarak ucuzlayan ithal mallar, k›s›tl›
da olsa özel sektörün yat›r›m harcamalar›n› art›rabilecektir. S›k› para ve
maliye politikalar› ile kontrol alt›nda tutulacak olan nominal iç talep,
2000 senesinde yaflanan tarzda bir tüketim mallar› ithalat› kaynakl› ge-
nifllemeye imkan vermeyecektir. Merkez Bankas› taraf›ndan hedeflen-
mese de, kurdaki de¤erlenme enflasyonun inifl trendine de yard›mc›
olacak ve reel faizlerle beraber k›sa vadeli sermaye girifline imkan sa¤-
layacakt›r. 

Reel ücretler ve is-

tihdamdaki ciddi dü-

flüfl  iç talep art›fl›n›

s›n›rlayacakt›r.
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Bu do¤rultuda, TÜS‹AD 2002 y›l›nda GSMH’nin %2.4 artmas›n›, enflas-
yonun ise y›lsonu itibariyle TEFE veTÜFE’de s›ras›yla %47 ve %46 ol-
mas›n› beklemektedir. 2002 y›l›nda dolar kurunun %11 oran›nda reel
olarak de¤erlenmesi beklenmektedir. Ortalama bileflik faizlerin de y›l-
l›k ortalama olarak %72 olaca¤› öngörülmektedir. %4.5 olmas› öngörü-
len faiz d›fl› fazlan›n hükümetin %5.7 olan hedefinin alt›nda kalaca¤›
ve faiz harcamalar›n›n beklenilenin üstüne ç›karak bütçe aç›¤›n›
%11.2’ye tafl›yaca¤› beklenmektedir. Kurdaki geliflmelere paralel olarak
turizm ve ihracat performans›n›n program hedeflerine yak›n ya da al-
t›nda gerçekleflece¤i tahmin edilmektedir. ‹hracat›n bavul ticareti dahil
olarak 35.3 milyar dolar, ithalat›n ise 45 milyar dolar olmas› beklen-
mektedir. Hükümetin 116 milyon dolarl›k cari ifllemler fazlas›na karfl›-
l›k TÜS‹AD 1 milyar dolarl›k bir aç›k beklemektedir.

TÜS‹AD 2002 y›l›nda

GSMH’nin %2.4 art-

mas›n› beklemekte-

dir.
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TÜS‹AD’IN MAKROEKONOM‹K SENARYOSU
2002

2000 2001                                                                   2002                                                 Hükümet
I . II. III. IV. Y›ll›k I. II. III. IV. Y›ll›k I. II. III.          IV. Y›ll›k Program›

Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek Çeyrek

GEL‹R VE F‹YAT
GSMH (sabit fiyatlarla)* 4.2 4.9 7.2 7.6 6.1 -4.4 -11.0 -8.4 -8.8 -8.3 -1.9 3.4 3.2 4.2 2.4 4.0
Enflasyon (TEFE)* 66.6 59.1 48.3 37.6 51.4 30.1 56.8 70.0 84.9 61.6 87.3 58.2 52.4 47.1 58.6 31(b)
Enflasyon (TÜFE)* 68.8 61.7 52.7 42.3 54.9 35.6 52.3 58.6 67.5 54.4 70.5 54.5 50.7 45.9 54.0 35(b)
Rezerv Para * 76.6 75.1 69.4 55.6 68.0 31.3 34.4 36.9 42.5 36.7 53.8 48.5 46.2 43.5 47.5 -
KONSOL‹DE BÜTÇE
Konsolide Bütçe Geliri (tril TL) 7,480 8,046 9,441 8,789 33,756 10,561 12,367 13,472 13,359 49,759 14,619 16,259 19,859 20,484 71,220 71,218
Konsolide Bütçe Gideri (tril TL) 11,381 12,281 11,340 11,601 46,603 10,651 20,381 23,768 24,140 78,940 25,040 25,230 24,840 30,190 105,302 98,131
Konsolide Bütçe Dengesi (tril TL) -3,901 -4,235 -1,898 -2,812 -12,846 -90 -8,014 -10,296 -10,782 -29,182 -10,422 -8,972 -4,982 -9,706 -34,082 -26,913
Faiz Harcamalar› (tril TL) 6,602 6,428 4,557 2,853 20,440 4,809 10,932 13,759 12,522 42,022 13,622 13,822 8,922 12,576 48,941 42,795
Konsolide Bütçe Dengesi (milyar $) -6.9 -7.0 -2.9 -4.1 -20.6 -0.1 -6.8 -7.4 -7.1 -23.8 -7.0 -5.4 -2.8 -4.9 -19.7 -15.0
Faiz D›fl› Bütçe Dengesi (GSMH'ya oran›, %) 6.0 - 6.9 4.9 5.7
Kons.Büt.Dengesi (GSMH'ya oran›, %) -10.2 - -15.6 -11.2 -9.6
DÖV‹Z KURLARI
Nominal Döviz Kuru (TL/$) 562,840 609,022 645,348 678,951 624,040 797,557 1,186,825 1,398,015 1,519,542 1,225,485 1,484,821 1,647,937 1,808,169 1,976,032 1,729,240 1,800,000
Nominal Döviz Kuru (TL/$)* 65.2 54.1 47.4 36.8 49.4 41.7 94.9 116.6 123.8 96.4 86.2 38.9 29.3 30.0 41.1
Reel Döviz Kuru (TL/$) (1999=100)** 92.5 91.6 89.2 90.8 91.0 84.9 73.7 70.0 75.0 75.9 85.4 84.0 82.5 84.9 84.2
Reel Döviz Kuru (TL/$) * 0.9 3.3 0.6 0.6 1.3 -8.2 -19.5 -21.5 -17.4 -16.6 0.6 13.9 17.9 13.1 10.9
Nominal Döviz Kuru (TL/ ) 555,014 569,162 583,843 589,358 574,344 733,423 1,036,296 1,245,474 1,354,713 1,092,476 1,341,894 1,501,761 1,660,598 1,821,659 1,581,478
Nominal Döviz Kuru (TL/   )* 45 36 27 14 29 32.1 82.1 113.3 129.9 90.2 83.0 44.9 33.3 34.5 44.8
Reel Döviz Kuru (TL/   ) (1999=100) 111.3 116.3 117.0 124.1 117.2 109.6 100.2 93.3 99.8 100.7 112.2 109.3 106.6 109.2 109.3
Reel Döviz Kuru (TL/   )* 14.8 16.9 16.7 20.2 17.2 -1.6 -13.9 -20.3 -19.6 -14.1 2.4 9.1 14.3 9.4 8.6
Çapraz Kur    /$ 98.61 93.46 90.47 86.80 92.33 91.96 87.32 89.09 89.15 89.38 90.37 91.13 91.84 92.19 91.38
D‹BS FA‹Z‹
Nominal Faiz (bileflik %) 39.4 38.0 33.5 39.2 37.5 125.4 100.3 91.3 79.6 99.1 75.7 73.4 70.6 66.6 71.6
Reel Faiz (bileflik %) -16.3 -13.3 -10.0 1.2 -9.2 73.3 27.7 12.6 -2.9 23.2 -6.2 9.6 11.9 13.2 8.2
DIfi T‹CARET VE CAR‹ ‹fiLEMLER
‹thalat (cif) (milyar $) 11.3 14.2 14.2 14.8 54.5 10.3 9.4 10.2 12.0 41.9 10.3 10.6 11.5 12.5 45.0 45.5
‹hracat (fob, bavul ve transit tic. hariç)(milyar $) 7.6 8.0 7.7 8.1 31.4 8.2 8.8 8.7 8.5 34.2 8.5 9.0 9.0 8.8 35.3 35.0
D›fl Ticaret Dengesi (fob-cif)(milyar $) -3.7 -6.2 -6.5 -6.7 -23.1 -2.1 -0.6 -1.4 -3.5 -7.6 -1.7 -1.6 -2.6 -3.7 -9.7 -10.5
Görünmeyen Kalemler (di¤er cari)(milyar$) 2.7 2.9 5.3 3.7 14.5 1.5 1.7 3.3 4.5 11.2 1.7 1.6 2.8 2.6 8.7 13.5
Cari ‹fllemler Dengesi (milyar$) -1.1 -3.3 -1.2 -3.0 -8.6 -0.5 1.2 1.9 1.0 3.5 0.0 0.0 0.2 -1.1 -1.0 0.0
‹thalat (cif)(milyar $)* 40.5 36.8 36.0 25.1 33.9 -9.8 -32.5 -28.2 -17.3 -22.5 0.1 12.9 13.3 4.3 7.4
‹hracat (fob, bavul ve transit tic. dahil)(milyar $)* 7.5 15.8 7.7 -1.4 7.0 7.8 10.8 12.5 1.9 8.2 4.4 2.0 2.5 3.7 3.1
‹thalat Miktar Endeksi* 43.4 34.4 30.1 26.3 32.7 -10.0 -30.4 -27.5 -20.4 -19.6 9.4 23.5 25.1 13.0 13.0
‹hracat Miktar Endeksi* 14.4 21.4 11.1 0.8 11.2 16.3 20.3 22.1 19.9 20.4 7.4 7.7 7.0 6.5 6.5
‹thalat Birim De¤eri*(a) -2.0 1.8 4.5 -0.9 0.3 0.2 -2.9 -0.9 3.7 -3.8 -8.5 -8.5 -9.4 -7.7 0.0
‹hracat Birim De¤eri*(a) 2.3 4.2 7.5 9.4 -7.1 -7.3 -7.9 -7.8 -14.1 3.5 -2.8 -5.3 -4.1 -2.7 -5.1

‹talik rakamlar TÜS‹AD tahminidir.
(-) Yay›nlanmam›fl veri
(*) Bir önceki y›l›n ayn› dönemine göre y›ll›k yüzde de¤iflmeyi gösterir.
(**) Reel döviz kuru endeksindeki düflüfl TL'nin dolar karfl›s›nda de¤er
kaybetti¤ini göstermektedir. 
(a) Cari De¤er/Miktar Endeksi
(b) Y›l sonu, TÜS‹AD'›n ayn› döneme ait y›l sonu rakamlar› TEFE %46.9, TÜFE %46.2'dir.
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EK I

SANAY‹ ÜRET‹M‹N‹N 

DEVRESEL HAREKET‹



Devresel Dalgalanmalar

Sanayi üretimi gibi devresel göstergelerin (cyclical indicators) yak›ndan izlenmesi,
ekonomik daralma ve geniflleme fleklinde bilinen konjonktürel dalgalanmalar›n
(business cycles) takibi ve tahmininde uzun süredir kabul gören bir yöntemdir.
Devresel göstergeler, ekonomik aktiviteye göre gerçekleflmelerinin zamanlamas›na
göre isim alan-öncü (leading), eflanl› (coincident) ya da gecikmeli (lagging)- eko-
nomik serilerdir. Öncü göstergeler konjonktürel dalgalanmalardan önce trend de¤i-
flikli¤ine u¤rarken, eflanl› olanlar ekonomik aktiviteyle beraber gecikmeli olanlar ise
ekonomik aktiviteyi takip eder flekilde davranmaktad›r. Bu aç›dan, en büyük ilgiyi
öncü göstergeler çekmektedir. Ne var ki, yay›nlanmas›ndaki gecikme ve frekans›
nedeniyle k›sa vadeli analiz ve tahminlerde kullan›lamayan ulusal geliri anlaml› bir
flekilde yak›nsamas›, eflanl› göstergelerin önemini art›rmaktad›r. Bu nedenle kon-
jonktürel dalgalanmay› da eflanl› göstergeler tan›mlar. 

Konjonktürel dalgalanmalar›n incelenmesi ve tahmin edilmeye çal›fl›lmas›, öncü
göstergeler ve devresel de¤iflkenler alan›ndaki araflt›rma ve çal›flmalar› da art›rm›fl-
t›r. 1970’lerin bafl›nda Geoffrey H.Moore ve Philip A.Klein, Ulusal Ekonomik Arafl-
t›rma Bürosu (NBER) bünyesinde Uluslararas› Ekonomik Göstergeler isimli bir pro-
jeye bafllam›fl ve daha sonra bu çal›flmalar Rutgers ve Colombia Üniversitelerinde
Uluslaras› Konkonktürel Dalgalanmalar Merkezlerine temel oluflturarak giderek
yayg›nlaflm›flt›r. Küreselleflmenin artt›¤› günümüzde, geliflmifl ülkelerin ekonomik
politika oluflturan birimlerinin önemli bir k›sm› konjonktürel dalgalanmalar›n› de-
tayl› analiz etmekte, ayr›ca OECD, Conference Board ve NBER düzenli olarak bu
çal›flmalar› yay›nlamaktad›r. Türkiye’de ise, Merkez Bankas›, TÜS‹AD ve Bo¤aziçi
Üniversitesi bu anlamda araflt›rmalar yapm›fllard›r.1

Temel Kavram ve Tan›mlar

TÜS‹AD’›n bu ekte haz›rlad›¤› devresel hareketler çal›flmas›nda, sadece referans se-
risi üzerinde çal›fl›lm›fl ve 1985 y›l›ndan itibaren ayl›k Sanayi Üretimi Endeksi
(1997=100) kullan›lm›fl; afla¤›daki terminoloji ve tan›mlar benimsenmifltir:

• Tepe (peak) ya da dip (trough) dönme noktalar›yla (turning point) belirlenir.

• Evre (phase) bir dip ve tepe aras›nda geçen süredir. 
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(1) Selmin Altay, Avni Ar›kan, Hasan Bak›r, Ayfle Tatar, (1991), “Leading Indicators: The Turkish Experience”, TCMB.
Salih Neftçi, Süleyman Özmucur, (1991), “Türkiye Ekonomisi için Öncü Göstergeler Endeksi”, TÜS‹AD.
Türker Hamzao¤lu, (1999), “Composite Leading Indicators for Turkish Business Cycles”, Bo¤aziçi Üniversitesi, Ya-
y›nlanmam›fl Master Tezi 



• Devre (cycle) ayn› cins iki dönme noktas› aras›nda (dip-dip ya da tepe-tepe) ge-
çen süredir.

• Trend de¤iflikli¤i bir resesyondan genifllemeye geçifl ya da genifllemeden resesyo-
na geçifli tan›mlamaktad›r.

• Referans seçilen serinin genel ekonomik aktiviteyi temsil etti¤i varsay›lmaktad›r.

Metodoloji

Devresel hareketlerin incelenmesinde benimsenen temel yaklafl›m büyüme devre-
leridir ve metodoloji de bu çerçeveye uyarlanm›flt›r. Devresel hareketlerin incelen-
mesinde temel araç olan uzun dönem e¤ilim hesaplamas›nda NBER2’nin gelifltirdi-
¤i Ortalama-Evre E¤ilimi (PAT-Phase Average Trend) kullan›lmaktad›r. Bu yöntem-
le devresel hareketlerin incelenmesinde serinin dönme noktalar›n›n tespiti önem
kazanmaktad›r ki, "Bry-Boschan PAT Methodolojisi"3 için gelifltirilen prosedür aynen
uygulanmaktad›r. Bulunan uzun dönem e¤iliminin, mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl Sa-
nayi Üretimi serisinden ar›nd›r›lmas›yla devresel hareketlere ulafl›lmaktad›r. 

Sanayi Üretiminin Uzun Dönem E¤ilimi

"Sanayi Üretiminin Devresel Hareketleri (1986-2001)" tablosunda verilen dönme
noktalar›n›n bulunmas›n›n ard›ndan hesaplanan e¤ilim, k›r›lma noktalar›n›n yumu-
flat›lmas›yla uzun dönem nihai e¤ilim haline getirilmektedir. "Sanayi Üretimi Endek-
si" grafi¤inde belirtilen e¤ilime bak›ld›¤›nda, konjonktürel dalgalanmalar literatürü-
ne uygun olarak floklar›n büyüme devresindeki kal›c› etkileri görülebilmektedir. K›-
sa vadede yaflanan krizler, uzun dönem e¤ilimini kal›c› olarak de¤ifltirmekte ve
uzun vadede ekonomi daha düflük seviyede bir dengeye do¤ru hareket etmektedir.
Çal›flman›n bafllang›ç y›l› olan 1985 y›l›nda sanayi üretiminin yaklafl›k %6 olan uzun
dönem e¤iliminin e¤imi 1991 y›l› "mini" krizi, 1994 krizi, Güneydo¤u Asya ve Rus-
ya krizi ertesinde h›zlanan resesyon, depremler ve son yaflan›lan krizlerin ard›ndan
kademeli olarak %1 civar›na gerilemifltir. Büyüme evreleri aç›s›ndan bak›ld›¤›nda da
geniflleme dönemlerindeki art›fl h›zlar›n›n azald›¤› gözlenmektedir. 

Devreler ‹tibariyle Sanayi Üretimi    

Sanayi üretiminin uzun dönem e¤ilimden sapmalar› olarak nitelendirebileci¤imiz
"Nihai E¤ilimden Sapmalar" grafi¤inde dönme noktalar› gözlenebilmektedir. 1986
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(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 Üretim Endeksi
(1997=100)
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Mevsimsellikten ar›nd›r›lm›fl endeks Nihai E¤ilim
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y›l›n›n fiubat ay›nda ulafl›lan dip noktas›ndan ç›k›fl iki y›l sürmüfl ve Türkiye’nin d›-
fla aç›k büyüme stratejisinin sürdürülebilmesindeki ihracat›n h›zl› büyümesinin  ya-
vafllamas› ve gelir da¤›l›m›n›n düzelmemesi gibi sorunlar, h›zl› büyümeyi t›kanma
noktas›na getirmifltir. 1988 y›l› sonunda ulafl›lan dip noktas›ndan ç›k›fl Türkiye’nin
sermaye hareketlerinde serbestleflme gibi yap›sal de¤iflikliklerle kaynak yaratmas›y-
la mümkün olabilmifl ve k›sa vadeli sermaye girifllerinin yard›m›yla Körfez Savafl›
dönemi haricinde büyüme performans› azalarak da olsa 1993 y›l› Nisan ay›na ka-
dar devam etmifltir. Türkiye ekonomisinde temel dengesizliklerin artmaya bafllad›¤›
bu dönemde, yönetim hatalar›yla beraber yeni bir krizin gelifli h›zlanm›fl ve 1994
May›s ay›nda ulafl›lan dip nokta öncekilerden çok daha derin olmufltur. Kriz sonra-
s›nda, orta ve uzun vadede sürdürülebilmesi mümkün gözükmeyen k›sa vadeli ser-
maye girifline dayal› politikalara dönülmesi, büyüme oranlar›n› art›rm›flt›r. 1997 son-
ras›nda pefli s›ra gelen Güney Do¤u Asya ve Rusya krizleriyle darbe alan ekonomi,
1999 y›l› sonuna gelindi¤inde eski politikalar›n de¤iflimini zorunlu hale getirmifltir.
2000 program›n›n bafl›nda piyasalara hakim olan iyimserlik ise k›sa sürmüfl ve Ka-
s›m kriziyle Türkiye 15 ayla en k›sa dip-tepe evresini yaflam›flt›r. 

Yap›lan çal›flmada, 1985 y›l›ndan itibaren sanayi üretimine devresel olarak bak›ld›-
¤›nda üç tam devrenin tamamland›¤› görülmektedir. Sanayi üretiminin ortalama ge-
niflleme devrelerine bak›ld›¤›nda, 64 ay olan ilk devrenin süresinin ikinci devrede
58 aya, üçüncü devrede ise 33 aya düfltü¤ü görülmektedir. Tepe-dip evrelerde
önemli bir de¤ifliklik yaflanmam›fl ve ekonomik aktivitenin yavafllayarak dibe ulafl-
mas› ortalama bir sene olarak gözlenmifltir. 1990’lar›n sonuna do¤ru makroekono-
mik istikrars›zl›klar›n artmas› ve büyümenin finansman›n›n k›sa vadeli politikalar
nedeniyle sürdürülemez noktaya gelmesi ise geniflleme evresi olan dip-tepe evre-
lerinin 15 ay gibi k›sa sürelere inmesine neden olarak, krizlerden kal›c› olarak ç›k›-
fl› güçlefltirmifltir.
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Sanayi Üretiminin Devresel Hareketi (1986-2001)

Dip Tepe Dipten Tepeden Tepeden Dipten Ortalama Dipten Tepeden

Noktalar Noktalar Tepeye Dibe Tepeye Dibe Devre Tepeye Dibe

Y›l Ay De¤er* Y›l Ay De¤er* Ay Ay Ay Ay Ay De¤er (%) De¤er (%)

1986 2 90.28 1988 2 108.33 24 9 - 33 - 19.9 -15.2

1988 11 94.04 1993 4 112.19 53 13 62 66 64 19.3 -34.5

1994 5 83.42 1997 9 112.44 40 23 53 63 58 34.8 -23.2

1999 8 91.29 2000 11 107.99 15 13 38 28 33 18.3 -

(*)  Nihai E¤ilimden Sapmalar (E¤ilim=100)
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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. D›fl Kaynak 8,176,976 1,369,901 7,653,685 6.5 0.7 2.7
3. Toplam Kaynaklar 134,147,521 186,136,567 288,204,352 106.5 100.7 102.7
4. Toplam Yat›r›mlar 31,037,739 30,315,155 52,409,535 24.6 16.4 18.7
5. Sabit Sermaye Yat›r›m› 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 Özel 19,705,465 23,514,941 35,112,156 15.6 12.7 12.5

6. Stok De¤iflmesi 2,623,269 -3,709,031 2,377,078 2.1 -2.0 0.8
6.1 Kamu 65,171 -1,175,960 -486,351 0.1 -0.6 -0.2
6.2 Özel 2,558,098 -2,533,070 2,863,429 2.0 -1.4 1.0

7. Toplam Tüketim 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 Tüketimi 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 Yat›r›m› 8,774,175 9,333,285 14,433,950 7.0 5.1 5.1
12. Kamu (Tas.-Yat.) Fark› -15,300,674 -25,799,761 -23,090,504 -12.1 -14.0 -8.2
13. Özel Harcanabilir Gelir 116,903,306 178,130,660 254,519,516 92.8 96.4 90.7
14. Özel Tüketim 87,516,045 132,718,930 201,107,112 69.5 71.8 71.7
15. Özel Tasarruf 29,387,261 45,411,731 53,412,404 23.3 24.6 19.0
16. Özel Yat›r›m 22,263,563 20,981,871 37,975,585 17.7 11.4 13.5
17. Özel (Tas.-Yat.) Fark› 7,123,698 24,429,860 15,436,819 5.7 13.2 5.5
18. Özel Tasarruf Oran› 25.1 25.5 21.0
19. Toplam Yurtiçi Tasarruflar 22,860,762 28,945,255 44,755,850 18.1 15.7 16.0
20. S.Sermaye Yat›r›m›/GSMH 22.6 18.4 17.8
21. Yurtiçi Tasarruflar/GSMH 18.1 15.7 16.0

Ekonominin Genel Dengesi 
(1998 fiyatlar›yla, Milyar TL)

% De¤iflim
2000 2001* 2002** 2000 2001* 2002**

1. GSMH 53,344,459 48,810,180 50,762,587 6.1 -8.5 4.0
2. D›fl 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 Yat›r›mlar 13,969,406 8,282,822 9,769,484 16.0 -40.7 17.9
5. Sabit Sermaye Yat›r›m› 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 Özel 8,746,387 6,327,998 6,454,406 11.5 -27.7 2.0

6. Stok De¤iflmesi (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 Özel 1,103,900 -683,187 530,417 0.6 -3.4 2.5

7. Toplam Tüketim 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 Tüketimi 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 Yat›r›m› 4,119,120 2,638,011 2,784,661 20.7 -36.0 5.6
12. Kamu (Tas.-Yat.) Fark› -6,782,763 -6,999,312 -4,282,120 -3.2 38.8
13. Özel Harcanabilir Gelir 49,504,776 47,057,133 46,052,534 5.5 -4.9 -2.1
14. Özel Tüketim 36,046,868 33,488,315 34,697,260 7.1 -7.1 3.6
15. Özel Tasarruf 13,457,908 13,568,817 11,355,274 1.5 0.8 -16.3
16. Özel Yat›r›m 9,850,286 5,644,811 6,984,823 14.1 -42.7 23.7
17. Özel (Tas.-Yat.) Fark› 3,607,622 7,924,006 4,370,451
18. Özel Tasarruf Oran› 27.2 28.8 24.7
19. Toplam Yurtiçi Tasarruflar 10,794,264 9,207,517 9,857,815 4.0 -14.7 7.1
20. S.Sermaye Yat›r›m›/GSMH 24.1 19.0 18.4
21. Yurtiçi Tasarruflar/GSMH 20.2 18.9 19.4

(1) Yüzde de¤iflmeleri GSMH büyümesine katk›lar›n› göstermektedir.
* DPT gerçekleflme tahmini
** DPT 2002 Program› 
Kaynak: DPT
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GSMH Sektörel Büyüme H›z›
(1987 fiyatlar›yla, % de¤iflme)

2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III.

Tar›m 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 2.3 4.7 9.3 -7.3 -1.1 -2.3 -5.7 -10.4
‹malat 13.9 7.1 11.4 1.2 -5.7 5.9 -0.8 -8.0 -9.8
Enerji 9.6 9.7 5.0 5.3 1.3 6.5 -3.2 -4.0 -1.9

‹nflaat -4.7 5.8 5.0 0.7 -12.5 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
Ulaflt›rma 5.7 7.6 7.6 4.9 -2.4 5.1 -3.3 -7.8 -4.3
Mali Müesseseler 0.3 2.2 3.9 6.9 6.5 0.9 -5.3 -10.0 -9.2
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 -8.4 -7.6
(-) ‹zafi Banka Hizmetleri -0.3 0.6 1.9 6.0 6.1 0.7 -6.8 -12.0 -10.8
Sektörler Toplam› 7.3 6.8 7.4 3.2 -5.0 6.4 -1.8 -7.5 -6.5
Devlet Hizmetleri 2.5 -0.3 0.1 5.9 2.7 1.9 3.3 3.3 2.4
Kar Amac› Olmayan Özel Hizmet Kurulufllar› -1.3 0.9 1.0 1.7 2.5 1.1 1.7 -0.3 -0.3
‹thalat Vergisi 11.5 21.3 18.3 -1.0 -5.7 27.3 -10.3 -32.2 -27.0
GSYIH (Al›c› Fiyatlar›) 7.2 7.0 7.5 3.1 -4.7 7.2 -2.1 -8.5 -7.1
Net D›fl Alem.Faktör Geliri 176.6 17.0 68.1 42.2 -56.2 -74.6 440.5 -4268.9 375.4
GSMH (Al›c› Fiyatlar›) 8.0 7.1 8.3 3.9 -6.1 6.1 -4.4 -11.0 -8.4

Sektörlerin GSMH ‹çindeki Paylar›
(1987 fiyatlar›yla, %)

2001
1995 1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III.

Tar›m 14.8 14.4 13.0 13.6 13.7 13.5 5.5 9.1 24.0
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 1.5 1.5 1.4 1.5 1.6 1.2
‹malat 23.5 23.5 24.2 23.6 23.7 23.7 27.3 27.1 19.8
Enerji 2.9 3.0 2.9 3.0 3.2 3.2 4.3 3.4 2.7

‹nflaat 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
Ulaflt›rma 12.6 12.7 12.6 12.7 13.2 13.1 14.9 14.1 11.8
Mali Müesseseler 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
(-) ‹zafi Banka Hizmetleri 2.1 2.0 1.8 1.9 2.1 2.0 2.5 2.1 1.5
Sektörler Toplam› 90.1 89.8 89.0 88.5 89.5 89.7 89.2 92.9 93.4
Devlet Hizmetleri 4.5 4.2 3.9 4.0 4.3 4.2 5.7 5.1 3.6
Kar Amac› Olmayan Özel Hizmet Kurulufllar› 0.4 0.4 0.3 0.3 0.4 0.3 0.4 0.4 0.3
‹thalat Vergisi 3.9 4.4 4.8 4.6 4.6 5.5 6.0 4.5 3.6
GSYIH (Al›c› Fiyatlar›) 98.8 98.7 98.0 97.3 98.8 99.7 101.2 102.9 100.9
Net D›fl Alem.Faktör Geliri 1.2 1.3 2.0 2.7 1.2 0.3 -1.2 -2.9 -0.9
GSMH (Al›c› Fiyatlar›) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Kaynak: D‹E
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Harcamalar Yöntemiyle GSY‹H'n›n Büyüme H›z›
(1987 fiyatlar›yla, % de¤iflme)

2001

1995 1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III.

Özel Nihai Tüketim Harcamalar› 4.8 8.5 8.4 0.6 -2.6 6.2 -3.0 -11.6 -9.4
G›da-‹çki 4.4 2.4 0.8 -11.2 14.6 3.2 0.9 -4.5 -4.3
Dayan›kl› Tüketim Mallar› 15.1 35.6 33.6 -0.8 -0.3 27.4 -20.4 -36.1 -31.1
Yar› Dayan›kl› ve Dayan›ks›z Tük. Mallar› 6.6 11.4 8.7 0.3 -8.3 0.9 3.7 -12.5 -9.9
Enerji-Ulaflt›rma-Haberleflme 0.9 5.3 3.5 4.9 -4.9 -2.1 1.4 -1.1 0.5
Hizmetler 2.6 9.4 15.1 -0.8 -11.2 7.6 -3.4 -11.5 -9.0
Konut Sahipli¤i 2.1 2.4 2.3 2.1 1.1 0.0 2.2 2.1 2.1

Devletin Nihai Tüketim Harcamalar› 6.8 8.6 4.1 7.8 6.5 7.1 -0.6 -6.0 -14.3
Maafl-Ücret 2.5 -0.3 0.1 5.9 2.7 2.0 3.3 3.2 2.3
Di¤er Cari Harcamalar 14.1 22.2 9.2 10.0 10.6 12.4 -9.6 -15.4 -29.8

Gayri Safi Sabit Sermaye Oluflumu 9.1 14.1 14.8 -3.9 -15.7 16.9 -11.5 -31.8 -35.8
Kamu Sektörü -18.8 24.4 28.4 13.9 -8.7 19.6 -6.5 -32.1 -20.8

Makine Teçhizat -14.0 12.0 36.2 19.1 -4.3 20.3 -5.6 -65.7 -25.5
Bina ‹nflaat› 6.2 30.2 22.8 25.0 -1.6 31.6 -13.1 -2.2 -21.2
Bina D›fl› ‹nflaat -28.6 29.3 26.8 6.3 -15.0 12.2 -3.6 -8.0 -18.8

Özel Sektör 16.9 12.1 11.9 -8.3 -17.8 16.0 -12.4 -31.7 -40.3
Makine Teçhizat 32.3 25.2 21.2 -12.3 -24.1 37.2 -18.3 -44.4 -61.9
Bina ‹nflaat› 4.2 -1.7 -0.4 -1.8 -8.8 -9.7 -1.8 -7.9 -6.1

Mal ve Hizmet ‹hracat› 8.0 22.0 19.1 12.0 -7.0 19.2 9.7 8.7 5.0
Mal ve Hizmet ‹thalat› 29.6 20.5 22.4 2.3 -3.7 25.4 -14.4 -30.7 -27.0
GSY‹H 6.7 7.4 7.6 3.2 -4.7 7.3 -2.1 -8.9 -7.0
GSY‹H (Üretim yöntemiyle) 7.2 7.0 7.5 3.1 -4.7 7.4 -2.1 -8.9 -7.1

Kaynak: D‹E
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Harcamalar Yöntemiyle GSY‹H'n›n Sektörel Paylar›
(1987 fiyatlar›yla, %)

2001

1995 1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III.

Özel Nihai Tüketim Harcamalar› 67.5 68.2 68.8 67.0 68.5 67.8 73.4 64.7 66.8
G›da-‹çki 26.7 25.5 23.9 20.5 24.7 23.8 25.0 24.0 28.8
Dayan›kl› Tüketim Mallar› 7.1 8.9 11.1 10.7 11.2 13.2 11.9 9.3 9.1
Yar› Dayan›kl› ve Dayan›ks›z Tük. Mallar› 11.0 11.4 11.5 11.2 10.7 10.1 13.7 9.3 8.9
Enerji-Ulaflt›rma-Haberleflme 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 Sahipli¤i 5.8 5.6 5.3 5.2 5.6 5.2 6.6 6.0 4.7

Devletin Nihai Tüketim Harcamalar› 7.6 7.7 7.4 7.8 8.7 8.7 7.3 8.7 6.7
Maafl-Ücret 4.6 4.3 4.0 4.1 4.4 4.2 5.3 4.9 3.8
Di¤er Cari Harcamalar 3.0 3.4 3.5 3.7 4.3 4.5 2.0 3.9 2.8

Gayri Safi Sabit Sermaye Oluflumu 27.4 29.2 31.1 29.0 25.6 27.9 23.3 22.6 18.5
Kamu Sektörü 4.4 5.1 6.1 6.8 6.5 7.2 3.8 5.8 5.3

Makine Teçhizat 1.3 1.4 1.7 2.0 2.0 2.3 1.7 1.3 1.0
Bina ‹nflaat› 1.0 1.2 1.3 1.6 1.7 2.0 0.7 1.6 1.5
Bina D›fl› ‹nflaat 2.2 2.6 3.1 3.2 2.8 3.0 1.3 3.0 2.9

Özel Sektör 23.0 24.0 25.0 22.2 19.1 20.7 19.5 16.8 13.1
Makine Teçhizat 11.8 13.7 15.4 13.1 10.5 13.4 11.8 8.9 5.2
Bina ‹nflaat› 11.2 10.3 9.5 9.1 8.7 7.3 7.8 7.9 8.0

Stok De¤iflmesi 1.8 -0.4 -1.3 -0.4 1.7 2.6 -2.6 -2.7 -0.4
Mal ve Hizmet ‹hracat› 22.3 25.3 28.0 30.4 29.6 32.9 37.9 41.2 34.7
Mal ve Hizmet ‹thalat› 26.6 29.9 34.0 33.7 34.1 39.9 39.2 34.5 26.2
GSYIH 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Kaynak: D‹E
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Sabit Sermaye Yat›r›mlar›n›n Sektörel Da¤›l›m› (%)

Toplam Yat›r›mlar

Sektörler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
Tar›m 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
‹malat 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
Ulaflt›rma 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
E¤itim 2.6 3.7 3.2 4.5 5.2 5.5 5.3
Sa¤l›k 2.2 3.2 3.8 3.3 4.3 4.7 4.7
Di¤er 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 Yat›r›mlar›

Sektörler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
Tar›m 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
‹malat 4.5 2.5 2.8 2.7 2.8 4.9 4.6
Enerji 12.3 12.8 17.1 14.9 15 16.5 16.2
Ulaflt›rma 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
E¤itim 10.7 12.6 10.6 11.7 11.8 13.0 12.4
Sa¤l›k 4.6 4.4 4.7 3.6 4.5 5.4 4.2
Di¤er 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

Özel Sektör Yat›r›mlar›

Sektörler 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
Tar›m 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
‹malat 25.7 22.8 22.4 23.1 26.7 23.3 24.1
Enerji 0.9 3.9 3.2 2.7 2.9 6.3 5.3
Ulaflt›rma 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
E¤itim 0.7 1.1 0.8 1.7 2.3 2.1 2.3
Sa¤l›k 1.7 2.9 3.5 3.2 4.2 4.4 4.9
Di¤er Hizmetler 3.9 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 Gerçekleflme tahmini
** DPT 2002 Program›
Kaynak: DPT
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Yat›r›m Teflvik Belgelerinin Mahiyetlerine Göre Da¤›l›m›
(Cari fiyatlarla, Milyar TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Say› De¤er Say› De¤er Say› De¤er Say› De¤er Say› De¤er Say› De¤er

Komple Yeni 3,271 2,466,529 3,470 2,890,201 2,743 3,139,260 1,793 3,141,523 2,069 6,168,316 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 4,355 9 7,228 1 3,600 1 980 3 2,007 - -

Kalite Düzeltme 12 1,231 28 6,410 16 6,424 22 11,048 22 22,184 15 10,230

Darbo¤az 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 4,510

Büyük Projeler 4 1,893 3 19,140 4 76,454 7 68,150 3 25,447 4 389,647

Çevre 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) Eylül sonu itibariyle

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›
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Yat›r›m Teflvik Belgelerinin Sektörel Da¤›l›m› (%)

Sektörler 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

Tar›m 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

‹malat 60.1 87.6 73.7 63.0 48.7 43.4 39.7 50.6

G›da-‹çki 4.0 2.9 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 Ürünleri 2.4 0.3 0.9 1.3 1.4 1.4 2.1 0.6

Ka¤›t 1.1 1.1 1.4 1.3 1.8 2.1 0.5 0.6

Deri ve Kösele 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 2.3 10.0 6.5 2.2 3.8 3 3.0

Cam 0.5 0.4 0.8 0.2 0.4 0.5 0.2 0.4

Demir-Çelik 1.1 0.8 1.1 3.1 1.4 1.4 3.5 19.7

Demir D›fl› Metaller 0.2 0.4 0.7 1.3 0.5 0.5 0.7 0.2

Tafl›t Araçlar› 5.5 1.5 5.2 5.5 3.7 3.1 3.8 4.6

Madeni Eflya 2.3 0.6 2.2 2.0 2.4 3.9 2.4 2.8

Mesleki, Bilim ve Ölçü 0.2 0.1 0.1 0.6 0.4 0.6 0.1 0.2

Makina ‹malat 0.2 0.2 1.5 1.0 0.9 6.0 0.7 0.5

Elektrik Makinalar› 0.3 0.5 0.8 0.7 0.8 0.8 1.3 1.6

Elektronik 0.1 0.0 0.6 0.2 0.4 1.0 0.6 0.8

Çimento 6.5 0.6 3.6 3.8 4.9 5.0 3.4 1.9

Piflmifl Kil ve Çiment. Ger. 1.0 0.4 0.6 1.3 1.1 1.0 0.5 0.5

Seramik 1.5 1.3 0.6 0.9 1.7 1.0 0.4 1.0

Di¤er 0.8 1.2 3.6 1.9 1.9 1.5 1.7 0.7

Enerji 4.9 2.3 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

Ulaflt›rma 14.7 6.2 12.5 12.5 18.8 22.9 15.9 8.2

Turizm 3.1 0.9 2.0 4.7 5.2 6.4 3.7 2.6

Di¤er 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

Yat›r›m Tutar› (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) A¤ustos sonu itibariyle

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›, DPT
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Bafll›ca Sanayi Ürünleri Üretimi

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
Madencilik

Tafl kömürü (1000 ton) 2,424 2,412 3,335 2,738 3,330 3,049
Linyit (1000 ton) 52,503 52,050 65,084 64,896 59,661 47,425
Ham petrol (1000 ton) 3,499 3,428 3,224 2,939 2,748 2,143

‹malat Sanayi
Pamuk ipli¤i (ton) 26,019 29,165 148,522 125,877 134,786 109,563
Yün ipli¤i (ton) 3,671 2,593 7,506 7,668 7,309 6,351
Filtreli sigara (ton) 70,736 72,417 121,719 119,291 122,291 104,558
Rak› ve Bira (Mil. Lt.) 763 805 769 748 759 700
Gazete ka¤›d› (1000 ton) 74 60 10 68 128 81
Kraft ka¤›d› (1000 ton) 57 59 54 37 41 34
Sülfirik 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
fiifle ve cam eflya (1000 ton) 603 740 1,168 1,066 1,142 518
Ham s›v› demir (1000 ton) 5,263 5,567 5,087 5,181 5,333 5,333
S›v› çelik (1000 ton) 13,382 13,644 13,166 13,816 13,596 12,182
Blister bak›r (adet) 30,341 32,491 52,899 43,408 29,951 17,187
Aluminyum (adet) 159,298 164,333 157,082 159,122 161,228 122,111
Çimento (1000 ton) 35,214 36,034 36,590 34,216 36,237 26,898
Traktör (adet) 45,656 48,681 54,332 24,864 35,908 14,443
Otomobil (adet) 196,176 236,419 221,218 222,119 305,603 195,100
Kamyon (adet) 29,516 43,618 30,900 13,086 28,327 6,142
Otobüs ve Minibüs (adet) 18,612 25,017 35,562 31,545 46,841 10,684

Dayan›kl› Tüketim Mallar›
Buzdolab› (adet) 1,655,956 1,945,920 2,032,588 2,103,814 2,520,834 1,972,739
Çamafl›r makinasi (adet) 1,051,499 1,481,934 1,393,966 1,226,544 1,286,855 794,818
F›r›n (LPG) (adet) 595,898 738,735 668,972 669,966 742,237 504,028
Elektrik süpürgesi (adet) 1,055,344 1,297,264 1,067,260 1,066,260 1,116,428 452,212

Dikifl makinas› (adet) 143,973 109,960 88,914 89,864 79,329 21,900
Televizyon (adet) 2,509,712 4,657,007 6,834,697 6,949,205 8,788,170 6,399,499
Video (adet) 3,985 8,863 1,718 1,718 40,193 3,566
Müzik seti (adet) 94,095 93,969 136,637 111,714 145,917 16,064

Enerji
Elektrik enerjisi (Mil. Kwh) 95,373 103,150 110,990 115,424 124,948 101,148

(1) Ocak-Ekim dönemi

Kaynak: D‹E, DPT
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Sanayi Üretim Endeksi

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2000 2001

Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. I. II. III. IV. I. II. III.

Toplam Sanayi 89.7 100.0 101.3 97.5 103.4 94.0 91.7 105.5 108.8 107.6 90.5 93.7 97.8
Madencilik Sanayi 95.6 100.0 111.2 100.2 97.4 91.1 85.3 95.0 107.2 102.1 83.6 91.8 97.8
‹malat Sanayi 89.2 100.0 100.1 95.9 102.1 91.9 88.9 105.5 107.4 106.4 88.0 92.3 95.5

G›da ve ‹çecek 92.6 100.0 100.8 100.4 104.1 97.2 85.2 97.1 119.1 115.1 86.6 93.2 111.9
Tekstil Ürünleri 92.0 100.0 93.6 87.0 112.4 120.2 81.7 140.0 136.3 91.7 91.8 121.4 147.3
Giyim Eflyas› 98.9 100.0 106.7 102.0 108.7 107.3 103.0 111.4 111.6 108.7 107.1 112.3 102.6
Rafine Edilmifl Petrol Ürün. 95.8 100.0 102.1 98.0 86.8 90.4 77.5 82.1 87.2 100.3 87.2 86.7 97.2
Kimyasal Madde Ürünleri 87.3 100.0 100.3 101.8 111.0 99.0 114.0 119.0 106.6 104.3 100.3 101.1 95.6
Metalik Olmayan Di¤. Min. 88.8 100.0 106.8 100.5 108.2 96.4 76.5 118.2 126.6 111.5 83.8 101.1 104.2
Ana Metal 91.2 100.0 100.5 98.7 102.4 96.3 93.5 107.2 105.8 102.9 96.0 100.1 92.7
Makina ve Techizat 81.6 100.0 97.4 86.6 92.4 71.3 77.2 98.6 97.4 96.5 71.2 71.0 71.8
Tafl›t Araçlar› ve Karoseri 80.1 100.0 96.3 78.4 115.9 65.4 83.7 129.6 125.0 125.3 67.2 66.3 62.6

Enerji Sektörü 92.5 100.0 107.6 111.9 121.2 117.7 124.9 112.1 123.9 123.7 121.5 110 121.7

Kapasite Kullan›m› (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2000 2001

Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. Ort. I. II. III. IV. I. II. III.

‹malat Sanayi 78.0 79.4 76.5 75.2 72.8 70.7 72.6 76.3 76.6 65.6 70.0 70.6 71.6
G›da ve ‹çecek 72.4 72.3 69.4 67.4 65.9 65.2 64.1 67.1 71.1 61.3 64.7 63.8 67.2
Tekstil Ürünleri 82.9 83.0 77.5 79.1 77.2 75.6 77.1 78.7 81.5 71.5 76.0 75.5 75.2
Giyim Eflyas› 83.7 82.7 79.6 82.9 80.1 79.0 82.5 82.6 83.5 71.8 79.0 78.0 80.0
Rafine Edilmifl Petrol Ürün. 79.6 81.7 80.3 75.5 74.9 80.0 73.7 79.3 73.5 73.1 78.4 78.2 83.4
Kimyasal Madde Ürünleri 81.0 79.7 80.6 77.8 75.0 71.5 79.9 74.9 78.7 66.3 73.4 71.7 69.5
Metalik Olmayan Di¤. Min. 87.6 88.9 84.8 81.0 77.0 77.5 71.1 85.3 86.5 65.1 76.2 76.9 79.5
Ana Metal 83.8 83.2 79.5 79.1 75.2 77.0 76.1 80.8 80.3 63.4 75.5 83.4 72.1
Makina ve Techizat 70.2 75.7 72.2 67.9 66.4 61.3 65.6 76.2 62.0 61.7 59.9 61.7 62.4
Tafl›t Araçlar› ve Karoseri 57.8 65.8 63.7 69.7 69.9 43.6 63.7 63.7 81.7 70.4 44.1 52.5 34.2

Kaynak: D‹E
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Enerji Üretim ve Tüketimi

Birim 1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Birincil Enerji
Üretim BTEP 34,279 34,248 36,373 28,133 28,700 27,500 27,600
Tüketim BTEP 72,341 78,198 79,011 74,560 82,170 80,200 83,500

Kifli bafl›na KEP 1,174 1,251 1,245 1,158 1,258 1,211 1,243
Elektrik Enerjisi

Kurulu Güç 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

Üretim 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 42,247 34,713 30,912 22,755 23,120

‹thalat-‹hracat Fark› GWH -73 2,221 3,000 2,045 3,373 3,700 3,000
Tüketim GWH 94,789 105,517 114,023 118,485 128,295 126,500 136,000

Kifli bafl›na KWH 1,538 1,688 1,797 1,840 1,964 1,909 2,024

Elektrik Enerjisi Tüketiminin Sektörel Da¤›l›m›
(GWh)

Sektörler 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Resmi Daire 4,616 5,070 4,700 5,100 5,300 5,500

Sanayi ve Otoprodüktörler 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 Ayd›nlatmas› 2,901 3,076 4,100 4,400 4,600 5,000

Di¤er 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 gerçekleflme tahmini
** DPT 2002 Program›
Kaynak: D‹E, DPT
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Toptan Eflya Fiyat Endeksi
(% De¤iflim)

1994=100 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII Ort.

1996
Ayl›k 9.7 5.8 7.0 8.1 4.1 2.7 2.4 3.8 5.1 5.5 5.1 3.9 5.3
12 Ayl›k 64.8 63.0 65.3 69.9 73.7 76.2 76.4 79.0 79.8 82.8 85.7 84.9 75.9

1997
Ayl›k 5.6 6.2 6.0 5.5 5.2 3.4 5.3 5.3 6.3 6.7 5.6 5.4 5.5
12 Ayl›k 78.0 78.6 77.0 72.8 74.6 75.7 80.7 83.4 85.4 87.5 88.4 91.0 81.8

1998
Ayl›k 6.5 4.6 4.0 4.0 3.3 1.6 2.5 2.4 5.3 4.1 3.4 2.5 3.7
12 Ayl›k 92.5 89.6 86.0 83.3 79.9 76.7 72.1 67.4 65.9 62.0 58.6 54.3 71.8

1999
Ayl›k 3.5 3.4 4.0 5.3 3.2 1.8 4.0 3.2 5.9 4.7 4.1 6.8 4.2
12 Ayl›k 50.0 48.3 48.2 50.0 50.0 50.3 52.5 53.7 54.4 55.2 56.2 62.9 53.1

2000
Ayl›k 5.8 4.1 3.1 2.4 1.7 0.3 1.0 0.9 2.3 2.8 2.4 1.9 2.4
12 Ayl›k 66.4 67.5 66.1 61.5 59.2 56.8 52.3 48.9 43.9 41.4 39.1 32.7 51.4

2001
Ayl›k 2.3 2.6 10.1 14.4 6.3 2.9 3.3 3.5 5.4 6.7 4.2 4.1 5.5
12 Ayl›k 28.3 26.5 35.1 50.9 57.7 61.8 65.4 69.6 74.7 81.4 84.5 88.6 61.6

Tüketici Fiyat Endeksi
(% De¤iflim)

1994=100 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII Ort.

1996
Ayl›k 8.3 4.5 5.6 6.7 4.5 2.5 2.1 4.8 6.1 6.5 5.2 3.4 5.0
12 Ayl›k 78.1 77.5 79.3 80.8 82.9 82.9 81.2 81.9 79.3 79.6 80.4 79.8 80.4

1997
Ayl›k 5.9 5.7 5.4 6.6 4.7 2.9 6.3 6.2 7.3 8.3 6.6 5.1 5.9
12 Ayl›k 75.7 77.7 77.3 77.2 77.5 78.0 85.2 87.8 89.9 93.2 95.8 99.1 85.7

1998
Ayl›k 7.2 4.4 4.3 4.7 3.5 2.4 3.4 4.0 6.7 6.1 4.3 3.3 4.5
12 Ayl›k 101.6 99.3 97.2 93.6 91.4 90.6 85.3 81.4 80.4 76.6 72.8 69.7 84.6

1999
Ayl›k 4.8 3.2 4.1 4.9 2.9 3.3 3.8 4.2 6.0 6.3 4.2 5.9 4.5
12 Ayl›k 65.9 63.9 63.5 63.9 63.0 64.3 65.0 65.4 64.3 64.7 64.6 68.8 64.9

2000
Ayl›k 4.9 3.7 2.9 2.3 2.2 0.7 2.2 2.2 3.1 3.1 3.7 2.5 2.8
12 Ayl›k 68.9 69.7 67.9 63.8 62.7 58.6 56.2 53.2 49 44.4 43.8 39.1 54.9

2001
Ayl›k 2.5 1.8 6.1 10.3 5.1 3.1 2.4 2.9 5.9 6.1 4.2 3.2 4.5
12 Ayl›k 35.9 33.4 37.5 48.3 52.4 56.1 56.3 57.5 61.8 66.5 67.3 68.5 54.4

Kaynak: D‹E
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Kamu Kesimi Toplam Gelir ve Harcamalar›
(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

Vas›tas›z 966 2,096 4,723 7,116 11,764 17,610 22,029

Vas›tal› 1,701 3,620 6,128 9,866 19,007 28,103 43,481

Servet 30 51 178 338 554 650 1,074

Vergi D›fl› Nominal Gelirler 168 345 676 1,262 2,902 3,891 7,942

Faktör 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

Özellefltirme 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

Yat›r›m Harcamalar› 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 de¤iflmesi 33 141 279 28 65 -1,176 -486

Transfer Harcamalar› 2,174 3,696 8,571 15,503 28,055 50,337 56,390

Stok De¤iflim 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

Borçlanma Gere¤i 1,327 2,247 5,044 12,209 15,685 28,528 22,457

Konsolide Bütçe 1,238 2,241 3,895 9,285 13,725 27,847 26,953

K‹T -77 -71 751 1,986 2,812 1,031 -116

‹flletmeci -62 165 690 1,766 1,994 630 905

Tasarrufçu -15 -237 60 220 818 402 -1,021

Mahalli ‹dareler 42 83 206 274 683 343 480

Döner Sermaye -2 -5 -14 -33 -119 -90 -181

Sosyal Güvenlik Kurulufllar› 35 26 205 194 234 1,087 -50

Fonlar 16 -3 2 503 -1,649 -1,691 -4,679

Özellefltirme Kapsam›ndaki 74 29 15 97 606 402 -1,021

Kurulufllar

* DPT Gerçekleflme Tahmini

** DPT 2002 Program›

Kaynak: DPT
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Konsolide Bütçe
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**

Gelirler 2,702 5,750 11,888 18,973 33,756 50,100 71,100

Dolays›z vergiler 884 1,932 4,304 6,713 10,849 15,300 20,700

Dolayl› vergiler 1,360 2,814 4,929 8,094 15,665 23,200 39,600

Di¤er 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

Di¤er cari 309 706 1,309 2,240 3,611 4,800 7,800

Yat›r›m 238 590 998 1,540 2,472 3,800 5,700

Faiz ödemeleri 1,497 2,278 6,177 10,721 20,440 40,600 42,800

D›fl 168 300 547 896 1,648 3,700 36,900

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

Di¤er transferler 922 2,343 3,231 6,609 10,151 14,000 19,900

Bütçe Dengesi -1,238 -2,241 -3,698 -9,044 -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 -9,097 -13,631 -28,000 -27,000

Finansman 1,268 2,220 3,809 9,097 13,631 28,000 27,000

D›fl Borçlanma, Net -134 -445 -1,036 460 2,677 -5,287 13,467

Kullan›m 253 195 724 2,566 5,928 4,975 24,818

Devirli krediler 24 52 80 242 402 0 0

Ödenen -412 -691 -1,839 -2,348 -3,653 -10,262 -11,351

‹ç Borçlanma, 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

Sat›fl 583 2,069 2,807 16,903 19,656 23,630 28,953

Ödenen -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

Sat›fl 3,266 2,982 9,174 6,840 5,628 40,741 39,358

Ödenen -2,474 -1,961 -5,881 -9,333 -6,962 -24,318 -37,967

KOF 0 0 0 0 0 0 0

Merkez Bankas›, Net 229 0 0 0 0 0 0

Di¤er 107 160 255 -1,103 724 9,747 0

* Hazine Gerçekleflme Tahmini

** 2002 Bütçesi

Kaynak: Hazine, DPT
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‹ç Borç Stoku
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000* 2001* (1)

Toplam Ödeme 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 Borçlar 26 0.04 0 0 0 0
K›sa 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 Borçlar 0 0 0 0 0 0
K›sa Vadeli Avans 6.9 17.0 3.4 3.1 3 0

Toplam Borçlanma 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 Borçlar 0 0 0 0 0 0
K›sa Vadeli Avans 179 -33 0 0 0 0

Net Borçlanma 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 Borçlar -26 -0.04 0 0 0 0
K›sa Vadeli Avans 179 -33 -338 0 -4 0

Borç 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 3,237 2,058 14,372
Konsolide Borçlar 0.04 0 0 0 0 0
K›sa Vadeli Avans 371 338 0 0 0 0

‹ç Borçlanman›n Vade ve Faiz Yap›s›
(Sat›fl Miktar› A¤›rl›kl›, ortalama)

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Bileflik Faiz Oran› (stopaj hariç, %) 132.8 108.1 115.2 108.8 37.0 99.1

Vade (gün) 195 341 239 429 417 145

* Geçici

(1) Kas›m sonu itibariyle
Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›
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Mevduat Bankalar›ndaki Toplam Mevduat (Vade Gruplar›na Göre)

(Dönem Sonu, Trilyon TL)

2001

1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III. IV.

Toplam Mevduat 5,876 11,964 22,917 45,292 64,943 78,616 91,108 106,272 112,246
TL Mevduat 2,800 5,402 10,914 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

Bankalararas› Mevduat 448 1,068 2,404 4,737 8,786 7,520 7,834 6,462 7,126
Dövize Çevrilebilir Mevduat 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Döviz Tevdiat Hesaplar› 2,628 5,494 9,574 18,421 25,342 34,296 45,181 60,438 64,151

Toplam Mevduat (Kurumsal Sektörlere Göre)

(Dönem Sonu, Trilyon TL)

2001

1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III. IV.

Toplam Mevduat 10,299 20,709 39,619 79,183 112,344 141,130 164,940 195,183 205,026
Merkez Bankas› 5 21 156 303 582 1,673 1,369 1,299 1,112 
Mevduat Bankalar› 5,876 11,965 22,917 45,292 64,943 78,616 91,108 106,272 112,246 
Tasarruf Mevduat›, Gerçek Kifliler 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 4,426 
Yurtiçi Yerlefliklerin Yabanc› Para Mevduat› 2,410 4,894 8,629 17,697 24,640 33,303 43,794 58,671 62,265  

Toplam Yurtiçi Kredi Sto¤u

(Dönem Sonu, Trilyon TL)

2001

1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III. IV.

Kredi Sto¤u 3,303 7,053 10,988 16,771 27,275 30,091 31,964 35,200 33,944
Merkez Bankas›  Kredileri 354 339 1 2 2 3 3 0 0
Mevduat Bankalar›  Kredileri 2,776 6,384 10,389 15,684 25,689 28,032 29,452 32,314 31,146
Yat›r›m ve Kalk›nma Bankalar›  Kredileri 174 330 598 1,085 1,584 2,057 2,508 2,886 2,798

Kaynak: TCMB

Parasal Büyüklükler

(Dönem Sonu, Milyar TL)

2001

1996 1997 1998 1999 2000 I. II. III. IV.

M1 534,248 1,079,570 1,874,539 3,179,368 5,861,987 7,535,785 8,831,631 10,308,056 10,222,493
Dolafl›mdaki Para 276,597 514,417 932,111 1,481,345 2,497,548 3,018,465 3,612,787 4,293,866 4,609,821
Vadesiz Mevduat 257,651 565,154 942,429 1,698,024 3,364,439 4,517,320 5,218,844 6,014,190 5,612,672

M2 1,887,008 3,898,281 7,794,716 15,742,156 24,974,730 34,313,738 38,656,251 40,365,200 44,124,963
Vadeli Mevduat 1,352,760 2,818,710 5,919,446 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 47,633,771 61,885,219 77,261,351 92,404,405 103,936,046
Döviz 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
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Merkez Bankas› Bilançosundan Seçilmifl Kalemler
(Trilyon TL)

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Net D›fl Varl›klar 275 1,021 1,546 4,811 3,310 -12,705
Net ‹ç Varl›klar 343 121 477 -879 2,638 20,636

Toplam ‹ç Krediler 518 -128 -315 -867 543 29,645
Kamu Kesimine Aç›lan Krediler 511 -136 -323 -875 43 28,895
Bankalara Aç›lan Krediler 8 8 8 8 500 750

Di¤er Kalemler (Net) -175 249 792 -12 2,095 -8,203
Toplam Varl›klar 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 Karfl›l›klar 176 337 692 1,023 1,404 1,628
Bankalar Serbest Mevduat› 37 43 49 466 611 794
Di¤er Kalemler 11 44 68 53 161 181

Aç›k Piyasa ‹fll. Borçlar› 3 -741 -1,846 -2,407 -5,219 1,112
Parasal Taban 621 401 177 1,525 730 9,043
Kamu Mevduat› 21 249 397 62 249 668
Merkez Bankas› Paras› 642 650 573 1,587 979 9,711

Döviz Olarak Takip Olunan Mevduat 263 701 662 1,718 1,208 3,120
Bankalar›n Döviz Mevduat› 350 794 1,360 2,992 4,295 10,286

Toplam ‹ç Yükümlülükler 1,255 2,145 2,595 6,296 6,482 23,117

Kaynak: TCMB
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Faizler ve Döviz Kurlar›
Mevduat Faizleri
(%) I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
1996
3 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 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 Ayl›k 38.1 37.7 40 42.5 39 41 37.8 33.8 50.5 47.6 51.4 105.5
12 Ayl›k 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 Ayl›k 60.4 81.4 120.2 102.2 72.8 68.0 67.9 67.7 67.6 65.1 .. ..
12 Ayl›k 45.2 53.8 77.6 68.4 62.0 60.7 60.0 61.3 66.6 65.0 .. ..

Interbank   
(Ortalama, %) I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
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 II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
1997
Ortalama Bileflik 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 399.0 287.0 397.2 730.0 730.0 578.8 301.6 357.0 275.1 170.1 318.3 235.9 
1998
Ortalama Bileflik 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 211.9 164.3 169.6 252.9 312.1 280.6 288.2 189.0 183.3 254.1 226.3 279.6 
1999
Ortalama Bileflik 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 Bileflik Faiz 37.7 41.7 38.9 34.1 38.7 37.1 33.4 33.4 33.6 37.7 40.8 ... 
Ortalama Vade 453 392 497 390 421 503 341 358 532 366 332 ... 
2001
Ortalama Bileflik 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

Döviz Kurlar›   
(Y›ll›k % De¤iflim) I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
1996
ABD Dolar› 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 Mark› 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 Dolar› 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 Mark› 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 Dolar› 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 Mark› 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 Dolar› 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 Mark› 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 Dolar› 69.4 65 61.1 56.9 56.1 49.3 47.3 48.4 46.5 45 37.6 28.7
Alman Mark› 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 Dolar› 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 92.9 115.8 132.3 150.6 129.8 112.8

Kaynak: TCMB, DPT, Hazine Müsteflarl›¤›
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‹hracat›n Mal Gruplar›na Göre Da¤›l›m›
(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 mallar› 9,745 11,016 11,150 10,841 11,441 9,858
Tüketim mallar› 12,354 13,890 14,415 13,892 13,904 11,150
Di¤er 19.6 24.5 15.1 57.6 49.2 34.1

‹hracat›n Ülke Gruplar›na Göre Da¤›l›m›
(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 ülkeleri 14,013 15,037 16,978 18,039 18,741 15,402

A. AB ülkeleri 11,477 11,944 13,498 14,332 14,352 11,986
B. EFTA ülkeleri 345 404 356 361 321 227
C. Di¤er OECD ülkeleri 2,191 2,689 3,124 3,345 4,069 3,190

II. OECD d›fl› ülkeler 9,211 11,224 10,064 5,473 7,694 6,908

‹thalat›n Mal Gruplar›na Göre Da¤›l›m›
(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 mallar› 28,737 31,871 29,562 26,568 35,327 21,807
Tüketim mallar› 4,424 5,335 5,322 5,062 7,221 3,076
Di¤er 130 301 372 327 185 275

‹thalat›n Ülke Gruplar›na Göre Da¤›l›m›
(Milyon USD)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

Genel Toplam 43,627 48,559 45,921 40,692 53,983 30,452
I. OECD ülkeleri 29,695 32,720 33,471 28,326 35,301 18,989

A. AB ülkeleri 22,701 24,246 24,074 21,419 26,388 13,611
B. EFTA ülkeleri 1,216 1,407 1,169 926 1,144 690
C. Di¤er OECD ülkeleri 5,778 7,067 8,228 5,981 7,769 4,689

II. OECD d›fl› ülkeler 13,932 15,839 12,031 11,858 18,186 11,251

(1) Ocak-Eylül dönemi

Kaynak: D‹E
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Ödemeler Dengesi
(Milyon USD)

1996 1997 1998 1999 2000 2001* 2002**
A. Cari ‹fllemler Dengesi

‹hracat F.O.B. 32,303 32,631 31,220 29,326 31,664 34,250 36,100
‹hracat 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

‹thalat F.O.B. -41,935 -48,097 -45,440 -39,773 -54,041 -39,790 -44,520
‹thalat C.I.F. -42,464 -48,657 -45,922 -40,692 -54,502 -41,000 -45,500
Alt›n 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

D›fl Ticaret Dengesi -9,632 -15,466 -14,220 -10,447 -22,377 -5,540 -8,420
Di¤er Mal ve Hizmet Gelirleri 14,628 21,273 25,802 18,748 22,320 19,250 19,850

Turizm 5,650 7,002 7,177 5,203 7,636 8,250 8,250
Faiz gelirleri 1,577 1,900 2,481 2,350 2,836 2,700 2,200
Di¤er 7,401 12,371 16,144 11,195 11,848 8,300 9,400

Di¤er Mal ve Hizmet Giderleri -10,893 -13,423 -15,326 -14,840 -14,987 -14,679 -15,064
Turizm -1,265 -1,716 -1,754 -1,471 -1,711 -1,500 -1,600
Faiz giderleri -4,200 -4,588 -4,823 -5,450 -6,299 -7,694 -7,464
Di¤er -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
Karfl›l›ks›z Transfer Giriflleri (Özel) 3,892 4,552 5,568 4,813 5,011 3,600 3,500

Göçmen transferleri 0 0 0 0 0 0 0
‹flçi gelirleri 3,542 4,197 5,356 4,529 4,560 3,000 3,000
Di¤er 350 355 212 284 451 600 500

Karfl›l›ks›z Transfer Ç›k›fllar› (Özel) 0 0 0 0 0 0 0
Karfl›l›ks›z Transfer (Resmi): Net 555 314 159 362 214 265 250

‹flçi gelirleri 48 32 41 47 43 50 50
Di¤er 507 282 118 315 171 215 200

Cari ifllemler dengesi -1,450 -2,750 1,984 -1,364 -9,819 2,896 116

B. Sermaye Hareketleri (Rezerv Hariç) 8,740 8,616 448 4,671 9,445 -17,035 -2,424
Do¤rudan Yat›r›mlar 612 554 573 138 112 3,300 1,000
Portföy Yat›r›mlar› 570 1,634 -6,711 3,429 1,022 -4,813 1,467
Di¤er Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 1,636 4,667 3,985 345 4,276 -1,826 -481

Kullan›mlar 6,048 9,784 11,505 11,036 17,459 13,421 10,275
Ödemeler -5,685 -6,095 -8,174 -10,560 -13,803 -15,447 -11,616
Kredi mektuplu döviz tevdiat hesab› 1,273 978 654 -131 620 200 860

K›sa Vadeli Sermaye Hareketleri 5,922 1,761 2,601 759 4,035 -13,696 -4,410
Varl›klar 331 -1,750 -1,464 -2,571 -2,138 -4,546 -5,510

Verilen krediler -125 -358 -261 -453 116 100 -100
Di¤er varl›klar 456 -1,392 -1,203 -2,118 -2,254 -4,646 -5,410

Yükümlülükler, Net 5,591 3,511 4,065 3,330 6,173 -9,150 1,100
Sa¤lanan 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. Ödemeler Dengesi Finansman› 0 0 0 0 0 0 0
E. Karfl›l›k 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 2,997 15,683 2,308

IMF 0 -28 -231 520 3,351 13,354 -4,052
Resmi Rezervler -4,545 -3,316 -216 -5,614 -354 2,329 6,360

* DPT Gerçekleflme Tahmini
** DPT 2002 Program›
Kaynak: TCMB, DPT.
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Yabanc› Sermaye ‹zinlerinin Sektörlere Göre Da¤›l›m›
(Milyon ABD Dolar›)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)

Tar›m 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

‹malat Sanayi 1,996.6 625.7 867.9 1,021.0 1,123.2 1,115.2 987.1

G›da-‹çki-Tütün 192.5 92.6 138.2 148.6 37.5 23.4 139.6

Çimento 290.9 148.1 33.7 9.4 32.7 33.1 7.8

Kimya 366.7 70.8 67.1 271.6 213.1 12.8 4.6

Gübre 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 Ürünleri 0.6 4.2 3.9 1.3 0.3 11.4 0.2

Ka¤›t 6.5 7.5 19.8 3.3 13.8 70.4 0.4

Dokuma-Giyim 40.9 40.9 85.7 52.3 27.8 41.3 0.3

Cam 2.4 0.6 1.6 20.4 0.1 0.1 0.2

Piflmifl Kilden ve Çim.Ger. 7.4 2.4 6.0 10.9 10.5 0.0 1.9

Demir-Çelik 2.3 28.5 4.5 15.4 8.0 10.0 38.5

Demird›fl› Metaller 46.1 0.3 1.9 5.1 12.0 1.7 2.0

Madeni Eflya 6.1 7.9 1.0 2.5 1.3 4.0 1.9

Makina 3.4 0.3 0.3 0.3 0.0 0.1 2.9

Uçak 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

Tafl›t Araçlar› 577.1 42.3 177.9 146.8 368.1 245.5 211.8

Tafl›t Araçlar› Yan Sanayi 118.8 50.2 96.2 61.9 108.4 154.7 105.2

Di¤erleri 40.1 69.1 1.0 13.1 32.3 381.0 179.0

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

Bankac›l›k 82.7 34.4 48.3 72.4 18.7 30.5 185.4

Kara Tafl›mac›¤› 4.3 4.3 0.6 0.4 3.9 0.0 0.7

Hava Tafl›mac›l›¤› 2.3 0.1 12.8 0.1 7.4 0.0 2.5

Deniz Tafl›mac›l›¤› 0.9 0.3 0.7 0.6 0.6 1.1 2.6

Yat›r›m Finansman› 18.8 181.5 4.7 54.8 59.0 21.1 42.9

Di¤erleri 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) Eylül sonu itibariyle

Kaynak: DPT
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Yabanc› Sermaye ‹zinlerinin Ülkelere Göre Da¤›l›m›
(Milyon ABD Dolar›)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (1)
I. OECD Ülkeleri 2,759.0 3,632.3 1,409.9 1,562.5 1,443.3 2,559.1 1,757.9

A. AB Ülkeleri 1,869.9 3,272.4 1,030.0 1,085.3 1,069.5 1,941.5 1,317.8
Avusturya 32.9 11.2 8.4 6.1 16.4 29.4 1.3
Almanya 392.1 226.5 281.6 329.9 407.3 583.0 215.6
Belçika-Lüksemburg 97.9 74.9 30.7 41.7 27.6 95.8 70.0
Danimarka 3.6 0.4 13.7 4.2 11.3 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
‹ngiltere 161.4 164.8 122.2 44.4 88.4 166.0 295.2
‹rlanda 8.9 1.9 36.2 12.2 1.2 0.4 1.2
‹talya 98.6 43.2 124.5 128.7 95.2 271.7 69.9
Yunanistan 3.0 1.2 2.0 0.2 2.6 32.7 2.5
‹spanya 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. Di¤er OECD Ülkeleri 885.1 359.9 379.9 477.2 374.9 617.6 440.0
ABD 231.4 179.4 174.5 297.2 292.5 296.1 115.3
Japonya 283.8 21.1 126.7 17.5 13.9 192.1 257.1
‹sviçre 327.8 156.8 50.3 101.6 50.9 35.4 63.3
Di¤erleri 42.2 2.5 28.5 60.9 17.6 94.0 4.0

II. ‹slam Ülkeleri 70.3 83.4 56.5 56.8 26.1 48.1 11.4
A. Orta Do¤u 55.3 72.4 47.4 53.1 24.9 46.7 7.6

‹ran 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
Lübnan 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
Ürdün 5.2 1.1 0.6 0.4 0.7 1.2 0.6
Bahreyn 6.4 18.4 4.5 25.2 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
‹slam Kalk›nma 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 2.3 0.0

B. Kuzey Afrika 13.3 9.7 7.0 0.3 0.4 0.4 3.5
Libya 11.6 8.4 4.2 0.1 0.0 0.0 0.3
M›s›r 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. Di¤er Ülkeler 109.0 121.3 211.8 26.5 229.6 452.8 234.8
Genel Toplam 2,938.3 3,837.0 1,678.0 1,645.8 1,700.0 3,060.0 2,004.0

(1) Eylül sonu itibariyla

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›, DPT
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D›fl Borç Stoku 1

(Milyon USD)

1998 1999 2000 2001-I. 2001-II. 2001-III.

Vadeye Göre 97,238 103,138 119,602 116,591 113,936 118,848
K›sa 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

Borçluya göre 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 41,987 48,109 47,156 45,173 47,525

1.Genel Hükümet 36,135 37,323 42,750 41,789 39,971 42,361
a. Konsolide Bütçe 32,279 33,775 39,478 38,633 37,049 39,483
b.Yerel Yönetimler 3,008 2,848 2,642 2,543 2,307 2,273
c.Fonlar 837 694 625 610 611 601
d.Üniversiteler 11 6 5 3 3 3

2.Di¤er Kamu Sektörü 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 13,429 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. Özel 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

K›sa Vadeli 21,217 23,472 28,912 26,637 22,767 20,839
Genel Hükümet 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
Di¤er Sektörler 9,153 9,614 10,359 9,753 9,108 9,243

Alacakl›lara Göre 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 Alacakl›lar 17,851 17,104 20,278 21,080 24,258 29,170

1.Hükümet Kurulufllar› 9,860 9,312 8,851 8,528 8,097 8,304
2.Uluslararas› Kurulufllar 7,991 7,792 11,427 12,552 16,161 20,867

B. Özel Alacakl›lar 58,170 62,562 70,412 68,874 66,911 68,839
1.Özel Alacakl›lar 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
Bankac›l›k D›fl› Finansman Kurulufllar› 6,050 6,993 5,608 5,031 4,766 4,817
Parasal Olmayan Kurulufllar 3,027 4,060 4,389 4,303 4,389 4,346
K›y› Bankalar› 1,008 988 1,203 1,166 1,081 1,053
Özel Yat›r›m ve Kalk›nma Bankalar› 17 18 15 15 15 15
Kredi Mektuplu DTH 11,681 9,916 9,724 9,317 9,046 10,063
Garantisiz Ticari Borçlar 8 8 8 7 7 8

2.Tahvil 14,035 15,962 22,133 21,784 20,814 21,660

K›sa 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
Özel Kesim Kredileri 11,282 11,932 11,606 10,823 10,128 10,130

(1) Yeni seri verileri kullan›lm›flt›r.

Kaynak: Hazine Müsteflarl›¤›, TCMB


