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KONJONTUR DEGERLENDIRME RAPORU®"
I. GENEL DEGERLENDIRME
A. DUNYA EKONOMISINDE GELISMELER VE BEKLEYISLER

1997 ve 1998 yillarinda yasanan olumsuz gelismelerden sonra, dinya
ekonomisi 1999 yilinda iyilesme sirecine girmistir. Bu gelismede, bir taraftan kriz
sonrasi uygulanan ekonomik tedbirlerin finansal piyasalarda giveni yeniden tesis
etmesi, diger taraftan ise ABD'de uzun zamandir siiregelen yiiksek hizli biiylimenin
1999 yilinda da devam ederek krizin kiresel dlcekte derinlesmesini 6nlemesi etkili
olmustur. Ayrica sanayi mallar fiyatlarindaki disls egiliminin sona ermesi ve petrol
fiyatlarinda yasanan duslsin yerini 1999 yilinda ylikselise birakmasi ihracati bu
drtinlere dayali bir cok gelismekte olan llkede blylimeyi hizlandirmistir. Japonya’da
bliylimenin 1999 yili ilk ¢eyreginde, yaklasik 15 ay sonra, yeniden pozitife donmesi de
Dinya Uretiminin 1999 yilinda canlanmasina katkida bulunmustur. Bu gelismeler
sonucunda 1998 yilinda ylzde 2,5’e gerileyen Diinya hasilasi artis hizinin 1999 yilinda
ylizde 3 olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Diinya ticaret hacminde ise 1998
yilinda yilizde 3,6 olan blyime hizinin 1999 yilinda da yaklasik olarak ayni seviyede
gerceklesmesi beklenmektedir.

Uluslararasi Para Fonu tarafindan yapilan tahminlerde ABD’de ekonomik
daralmanin ihmh olacagi ve bliylimenin yavagslayarak da olsa 2000 yilinda da slirecegi
tahmin edilmektedir. Ayrica Japonya‘da bliyimenin artacagi ve Euro bolgesinde 1999
ylinda yavaslayan biylmenin yeniden hiz kazanacadi tahmin edilmektedir. Bu
cercevede Diinya ekonomisinde bliytmenin 2000 yiinda hizlanmasi ve ylizde 3,5
olmasi beklenmektedir. Dinya ticaret hacminin gelismekte olan (lkeler ve gegcis
surecinde olan lUlkelerin dis ticaretlerinde beklenen iyilesmeye paralel olarak 2000
yilinda yiizde 6,2 oraninda biyimesi beklenmektedir.

Dolar'in glglenmesi ve diisen mal fiyatlari ABD'de enflasyonun gerilemesine
katkida bulunurken, ayni faktérler bu tlkenin bazi ihrag pazarlarinda rekabet glictiniin
gerilemesine ve dolayisiyla ABD'nin dis ticaret acgiginin 1999 yilinda biylimesine
yolagmistir. Dig ticaret agiginin yiikselmesine karsin potansiyelin (izerinde gergeklesen
blyime sonucunda ABD'de issizlik orani ylizde 4,5'e dismis ve lUcret artiglan
Uzerinde baski olusmustur. ABD ekonomisinin 1999 vyilinda yilzde 3,7 oraninda
bliyimesi beklenmektedir. Dogabilecek enflasyonist baskilari azaltmak ve son yillarda
giderek artan cari islemler aciginin yol acabilecedi sakincalari 6nleyebilmek igin,
ABD’nin gelecekte biyume hizini strdirilebilir diizeye indirmesi gerekmektedir.
Ancak ABD'de ekonomik daralmanin ihmh olmasi ve 2000 yilinda bliyiimenin ylizde
2,6'ya yavaslamasi beklenmektedir.

Japon ekonomisinin durgunluktan giktigini gosteren guiglii belirtiler mevcuttur.
1998'de gerceklesen yilizde 2,8 oranindaki daralmanin ardindan, 1999 yilinin ilk
ceyreginde Ozellikle kamu harcamalarindaki artisa bagli olarak pozitif biylme
saglanmistir. 1999 yilinin tamaminda ise blylmenin yilizde 1,0 olacad tahmin
edilmektedir. Japonya’da blylimenin 2000 yilinda yilzde 1,5 oraninda olacad
ongorulmektedir. Ancak orta vadede mali sistemin glglendirilmesi Japon ekonomisi
icin blyldk bir 6nem tasimaktadir. Ekonomik durgunlugun giderilmesi amaciyla
uygulanan kamu harcama programlari nedeniyle kamu borglarinin artmis olmasi ve

) Bu sayida, 1999 yili Aralik ayi itibariyle mevcut veriler cercevesinde, 1999 yili gelismeleri ve 2000 yili bekleyigleri
yer almaktadir.
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nifusun yaslanmasi nedeniyle sosyal glivenlik sisteminde ortaya cikan kaynak sikintisi
gelecekte ¢oziilmesi gereken dnemli sorunlardir.

1999 yilinda Euro'ya gecis ile birlikte, Avrupa’da yeni bir slire¢ baslamistir. 1
Ocak 1999 tarihinden itibaren 11 Avrupa Birligi (AB) Uyesi Ulke ulusal para politikasi
uygulamasindaki tim yetkileri Avrupa Merkez Bankasi'na devretmistir. S6z konusu
ulkelerin para birimleri ile Euro arasindaki kurlar geri donilemez bigimde sabitlenmig
ve ortak para birimi Euro'nun kaydi olarak kullanimi baglamistir.

Euro Bolgesinde, 1998 yilinin ikinci yarisinda g6zlenen durgunlugun etkisiyle
1999 yilinda bliylime yavaslamistir. Ancak 1999 yili Nisan ayinda Avrupa Merkez
Bankasi'nin faiz oranlarini disiirmesi, diger Avrupa Ulkeleri'nin de benzer faiz
indirimleri yapmasi ve Euro’nun yilbasindan beri dolara karsi yizde 10 ve efektif
bazda ylizde 6 civarinda deder kaybetmesi Avrupa bolgesinde 1999 yili ortalarindan
itibaren talebi canlandirmistir. Euro bdlgesinde 1999 yilinda ytizde 2.1, 2000 yilinda
ise ylizde 2,8 oraninda ekonomik bliyiime olacagi tahmin edilmektedir.

Asya llkelerinde ekonomik gdstergeler genel olarak olumlu ydnde gelisme
gostermektedir. Bolgedeki Ulkelerin blylk bolimi blylme sirecine girmis, rekabetgi
ddviz kurlari ve ekonomik biyime nedeniyle ihracat genellikle artis gostermistir.
Sanayi mallar fiyatlarindaki diisiis egiliminin sona ermesi ve elektronik sanayiindeki
canlanma da bu sirecte etkili olmustur. Kriz nedeniyle bolgeyi terkeden sermayenin
kismen geri donmeye baslamasi Asya (lkelerinin cogunda mali sikisikhidi hafifletmis,
ayrica mali piyasalarda gliven ortaminin yeniden saglanmasi ve gerileyen enflasyonla
birlikte para politikalarinin gevsetilmesi mimkin olmustur. Asya Boélgesi'nin 1999 ve
2000 yillarinda sirasiyla yiizde 5,3 ve 5,4 oraninda bliyliyecegi tahmin edilmektedir.
Bolgenin 6nemli ekonomilerinden biri olan Cin ise 1998 yilinda uyguladigi mali tesvik
programi ve ddemeler dengesinin gucli olusu nedeniyle Asya krizinin etkilerini
oldukca sinirli tutmayr basarmistir. Cin‘in 1999 yilinda ylizde 6.6 ve 2000 yilinda
yuzde 6 biylimesi beklenmektedir.

Piyasa ekonomisine gecis surecinde ilk kez 1997 yilinda kiiclik oranda biyliime
gerceklestiren Rusya ekonomisi, 1998 yilinda yeniden daralmis ve yabanci sermaye
girislerinde hizli bir dists ortaya ¢ikmistir. Rusya ekonomisinin bu giig¢ durumu,
Tirkiye dahil kendisiyle Onemli ticaret badlari olan (lkeleri de olumsuz ydnde
etkilemistir. Ancak, son gelismeler olumsuz gidisin yavasladigi belirtisini vermekte ve
Rublenin Nisan ayindan bu vyana degerini korudugu goriilmektedir. Rusya
ekonomisinin 1999 yilinda kicllmenin durmasi, 2000 yilinda ise ylizde 2 oraninda
bliylime saglamasi beklenmektedir. 1998 yilinda daralma gosteren gecis siirecindeki
Ulkelerin 1999 ve 2000 vyillarinda, sirasiyla, yizde 0,8 ve ylizde 2,8 oraninda
bliyllyecegi tahmin edilmektedir.

1998 vyilinda ancak vylzde 2,2 oraninda gergeklesen Latin Amerika
bélgesindeki blylime hizinin, 1999 yilinda bdlgedeki bir ¢ok ekonomide yasanan
durgunluga bagh olarak ylzde 0,1'e yavaslayacadi tahmin edilmektedir. Ancak s6z
konusu (lkelerin 2000 yilinda durgunlugu asmasi ve bdlgenin ylizde 3,9 oraninda
buylimesi beklenmektedir.

1998 yilinda ylzde 3,4 oraninda bliyimis olan Afrika’da 1999 ve 2000 vyili
bliylimesinin, sirasiyla, ylzde 3,1 ve ylizde 5,0 olmasi beklenmektedir. Ancak Afrika
Ulkelerinin blylime performanslar arasinda buyilk farkhliklar bulunmakta ve énemli
bir boliminde vyoksulluk sorun olmaya devam etmektedir. Bu gelismeler
cercevesinde, 1998 yilinda ylzde 3,2 oraninda buylyen gelismekte olan Ulkeler
grubunun, 1999'da ylzde 3,5 ve 2000 yiinda da ylzde 4,8 oraninda blylimesi
beklenmektedir.
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Diinya ekonomisi ve ticaretine iliskin olumlu beklentilere ragmen gelecek ile
ilgili riskler de mevcuttur. Oniimiizdeki dénemde diinya ekonomisini en ¢ok
etkileyecek kritik unsurlardan biri ABD ekonomisinin performansidir. ABD
ekonomisinin son (ic yilda gergeklestirdigi ylizde 4 oranindaki yiiksek biiylime hizi
krizin etkilerini kiresel olgekte enaza indirmis olmakla beraber dolarin degerlenmis
olmasi ve cari islemler agiginin artmasi gelecekte bir ekonomik daralmanin
yasanabilecedini isaret etmektedir. ABD'de bliylimenin yavaslamasi ve bunun diger
Ulkelerde, 6zellikle Euro bdlgesinde ve Japonya‘da, hizli biyime ile telafi edilememesi
durumunda Dlnya ekonomisinde yavaslama s6z konusu olabilecektir.

Tablo : 1.1 Diinya Ekonomisine iliskin Tahminler (villik Yiizde Degisme)

1999 Ekim 1999 Nisan
Tahminleri Tahminine Gore
Farklar
1997 1998 1999 2000 1998 1999
Diinya Uretimi 4,2 2,5 3,0 3,5 0,7 0.1
Gelismis Ulkeler 3,2 2,2 2.8 2,7 0,8 0,4
Baslica Sanayilesmis Ulkeler 2.9 2,2 2,6 2,4 0,7 0,4
ABD 3,9 3,9 3,7 2,6 0,4 0,4
Japonya 1,4 -2,8 1.0 1,5 2.4 1,2
Almanya 1.8 2,3 1,4 2,5 -0,1 -0,3
Fransa 2,3 3,2 2,5 3,0 0,3 0,1
Italya 1,5 1,3 1,2 2,4 -0,3 -0,0
Ingiltere 3,5 2,2 1,1 2,4 0,4 0,3
Kanada 4,0 3,1 3,6 2,6 1,0 0,1
Diger Gelismis Ulkeler 4,2 2,1 3,5 3,6 1,0 0,2
Bilgi Icin
Sanayilesmis Ulkeler 3,0 2,4 2,6 2,5 0,6 0,3
Euro Bolgesi 2,4 2,8 2,1 2,8 0,1 -0,1
Yeni Sanayilesmis Asya Ulkeleri 5,8 -1,8 5,2 51 3,1 0,6
Gelismekte Olan Ulkeler 5,8 3,2 3,5 4,8 0,4 -0,1
Afrika 31 3,4 3,1 5,0 -0,1 -0,1
Asya 6,6 3,7 5,3 5,4 0,6 -0,3
Cin 8,8 7,8 6,6 6,0 0,0 -1,0
Hindistan 5,5 5,8 5,7 55 0,5 0,4
ASEAN-4! 36 98 1,4 3,6 2,5 0,6
Orta Dogu ve Avrupa 4,5 3,2 1,8 3,1 -0,2 -0,2
Latin Amerika 53 2,2 0,1 3,9 0,6 0,4
Brezilya 3,7 0,1 -1,0 4,0 2,8 0,3
Gecis Surecindeki Ulkeler 2,2 -0,2 0,8 2,8 1,7 0,3
Orta ve Dogu Avrupa 3,0 2,2 1,0 3,3 -1,0 -0,4
(Beyaz Rusya ve Ukrayna harig) 3,4 2,3 1,7 4,0 -1,3 -0,6
Rusya 0,9 -4,6 0,0 2,0 7,0 2,0
Kafkaslar ve Orta Asya 2,5 2,2 2,0 2,9 0,2 -0,2
Diinya Ticaret Hacmi(Mal ve 9,9 3,6 3,7 6,2 -0,1 0,4
Hizmetler)
fthalat
Gelismis Ekonomiler 9,2 4,8 5,9 5,9 0,9 0,2
Gelismekte Olan Ekonomiler 11,4 -1,3 1,1 7,2 -1,5 0,4
Gegis Sirecindeki Ulkeler 7,0 2,9 2,7 8,2 -2,5 2,0
Thracat
Gelismis Ekonomiler 10,3 3,2 3,0 6,2 0,2 0,6
Gelismekte Olan Ekonomiler 114 4,9 2,4 5,6 -2,2 0,1
Gecis Suirecindeki Ulkeler 5,0 5,9 2,7 7,2 -3,7 0,6
Mal Fiyatlan
Petrol($) -54 -32,1 27,7 7,8 36,0 -5,6
Petrol Disi($) -3,3 -148 -7,2 3,4 -3,2 1,6
Tiiketici Fiyatlan
Gelismis Ekonomiler 2,1 1,5 14 1,8 0,0 0,1
Gelismekte Olan Ekonomiler 9,2 10,3 6,7 5,8 -1,9 -1,7
Gecis Surecindeki Ulkeler 28,2 20,9 39,3 18,1 -1,6 5,7

Kaynak : IMF World Economic Outlook, Ekim 1999 (1) Endonezya, Malezya, Filipinler, Tayland.
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B. TURKIYE EKONOMISINDE GELISMELER VE BEKLEYISLER
1. 1999 Yili Gelismeleri

Tlrkiye 1999 yilina, Uzak Dogu Asya krizinin olumsuz etkilerinin devam ettigi,
onemli ticaret ortagimiz olan Rusya'daki krizin derinlestigi ve global krizin
yayginlasma ihtimalinin oldugu bir ortamda girmistir. Rusya krizinin ardindan 6nemli
oOlclide ylikselen faiz oranlarinin yanisira, erken secim kararinin getirdigi belirsizlik
ortami, 1998 vyilinin son c¢eyredinde yodunlasan yurtici talep ve Uretimdeki
daralmanin, 1999 yilinin ilk geyreginde derinleserek devam etmesine neden olmustur.
Uretim ve talep daralmasi yilin ikinci ceyredinde énemli dlgiide yavaslamis, ancak
Adustos ayinda yasanan deprem felaketinin de etkisiyle Uretimdeki daralma Gglinci
ceyrekte yeniden hizlanmistir.

1999 yilinin ilk geyreginde ylizde 8,6 oraninda gergeklesen Gayri Safi Yurtigi
Hasila (GSYIH) diisiis hizi, ikinci ceyrekte yiizde 1,8'e yavaglamis , tglincli ceyrekte
ise yeniden artarak yiizde 5,6 olmustur. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda GSYIiH bir
onceki yihn ayni dénemine gore ylzde 5,3 oraninda kigulmustir. Ayni donemde Net
Dis Alem Faktor Gelirlerinin ylizde 37,1 oraninda azalmasi nedeniyle, yilin ilk dokuz
ayinda GSMH reel olarak ylizde 6,1 oraninda gerilemistir. 1999 yilinin ilk dokuz
ayinda, sektorler itibariyle, tarim sektorli katma degeri ylizde 5,1, hizmetler sektori
katma degeri ylizde 5,2 ve sanayi katma degeri ylizde 5,7 oraninda gerilemistir.

1999 yilinin ilk ceyredindeki yilizde 11,9 oranindaki diisiisiin ardindan, ikinci
ceyrekte ylzde 0,4 oraninda artis kaydeden toplam yurtici talep, Gglncl ceyrekte
yuzde 2,9 oraninda azalmistir. Boylece, 1999 yilinin ilk dokuz aylik dénemi itibariyle
toplam yurtici talepteki daralma yizde 4,5 olmustur. Yurtici talepte gdzlenen bu
dusiste, Ozel tlketim harcamalarindaki ve 0zel sabit sermeye yatirimlarindaki
gerileme belirleyici olmustur. Bu donemde kamu tiketimi ve kamu sabit sermaye
yatinmlar gecen yilin ayni dénemine gore artarken, stok degisiminin GSYIH
blylmesine katkisi pozitif olmustur.

1999 yilinin Ocak-Eylil déneminde, ¢zel tiketim harcamalarinda goézlenen
gerileme esas olarak, yliksek reel faizlerden, 1999 yilinin ilk geyredindeki belirsizlik
ortamindan ve deprem felaketinin tiiketim Uzerindeki dogrudan ve dolayl daraltici
etkisinden kaynaklanmaktadir. Bu dénemde, i¢ ve dis talepteki olumsuz gelismeler,
kredi maliyetlerinin 6nemli Olglide yiikselmesi ve bazi sektorlerdeki kapasite fazlaldi
Ozel sabit sermaye yatirimlarinin gerilemesinde etkili olmustur.

1999 yilinda yurtici tretimde ortaya ¢ikan daralma, finansman maliyetlerindeki
yukselme ve ihracat pazarlarimizdaki blyime hizinin énemli Olglide yavaslamasi,
ihracat performansini olumsuz yonde etkilemistir. ithalatta ise iretim ve talepteki
daralamaya bagli olarak ©nemli bir disls gozlenmistir. 1999 yilinin Ocak-Ekim
déneminde ihracat, bir 6nceki yilin ayni dénemine goére yilzde 5,7 oraninda azalarak
21,2 milyar dolar, ithalat ise ylizde 16,5 oraninda gerileyerek 32,2 milyar diizeyinde
gerceklesmistir. Boylece, bu dénemde dis ticaret aci§i (Ihracat(FOB)-ithalat(CIF))
gecen yihin ayni dénemine gore ylzde 31,6 oraninda azalmis ve 11 milyar dolar
seviyesinde gergeklesmistir.

Cari islemler dengesi, 1999 yilinin ilk ceyreginde elde edilen fazladan sonra dis
ticaret dengesindeki agigin birinci ceyrege gore 6nemli dlclide artis gostermesi ve
turizm ve diger goriinmeyen gelirlerdeki azalmanin etkisiyle Nisan-Eylil doneminde
acik vermistir. Turizm ve diger goriinmeyen gelirlerdeki azaligin etkisi Eylil ayinda
daha belirgin bir bicimde ortaya ¢ikmis ve 1998 yilinin Eylil ayinda 1.106 milyon dolar
fazla veren cari islemler dengesi bu yilin ayni ayinda 487 milyon dolar agik vermistir.
Bu gelismeler sonucunda, 1998 yilinin Ocak-Eylil doneminde 144 milyon dolar fazla
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veren cari islemler dengesi, 1999 yilinin ayni déneminde 588 milyon dolar agik
vermigtir.

1999 yili Ocak-Eyliil doneminde rezerv hari¢ tutuldugunda 4,8 milyar dolarlik
net sermaye girisi olmustur. Gegen yilin ayni déneminde Rusya krizinin ardindan
yasanan gelismelerin de etkisiyle sermaye hareketleri 2,8 milyar dolar cikisla
sonuglanmisti. 1999 yilindaki bu gelismede kisa vadeli sermaye hareketleri ve portféy
yatinmlarindaki artiglar belirleyici olmustur. Orta ve uzun vadeli sermaye
hareketlerinde ise 6zel sektériin kredi kullanimlarindaki azalma ve geri 6demelerdeki
artis dolayisiyla gegen yilin ayni ddnemine gore belirgin bir distis yasanmistir.

Tablo I.2: Makroekonomik Performans Gostergeleri

1999 Ocak-Eyliil

1997 1998 L. 1. IIL. 1998 1999
GSMH  Biiyiimesi 8,3 3,8 -8,6 3,3 -6,6 4,9 -6,1
Toplam Yurtigi Talep 9,0 0,7 -11,9 0,4 -2,9 2,9 -4,5
Blylmesi
Dig Ticaret Agigi -22.298 -18.962 | -1.612  -4.123  -4.205 | -14.915 -9.940
Cari Islemler Dengesi -2.638 1.871 1.179  -1.455 -312 144 -588
Biitge Dengesi -2.235  -3.803 | -2.452 -2.501 -2.242 | -3.033 -7.196
Faiz Disi Biitce Deng.® 43 2.373 -109 552 561 2.158  1.004
TEFE 12 Aylik Artis % 91,0 54,3 48,2 50,3 54,4 65,9 54,4
TUFE 12 Aylik Artis % 99,1 69,7 63,5 64,3 64,3 80,4 64,3

(1) Ihracat(FOB)-ithalat(CIF).
(2) Trilyon TL.

1998 yilinin Subat ayindan itibaren fiyat artislarinda gézlenen diisme egilimi,
1999 yilinin ilk geyredinde de devam etmis ve 12 aylik TEFE artis hizi Mart ayinda
yuzde 48,2 diizeyine gerilemistir. Ancak, uluslararasi petrol fiyatlarindaki yikselme,
kamu kesimi imalat sanayiinde gergeklestirilen fiyat ayarlamalar ve 6zel imalat
sanayii fiyat artislarinin dolar kurundaki artisa bagl olarak bir miktar hizlanmasi ile,
12 aylik fiyat artis hizlar Nisan ayindan itibaren tekrar yiikselme egilimine girmistir.
1999 yilinin Kasim ayi itibariyle, 12 aylk TEFE artis hizi yiizde 56,3, 12 aylik TUFE
artis hiz ise ylizde 64,6 olarak gergeklesmistir.

1999 yilinda ekonomik aktivitedeki ve ithalattaki daralama buitce gelirlerindeki
artisi sinirlarken; yuksek reel faizler, sosyal glivenlik transferlerindeki artis ve yasanan
deprem felaketleri biitce harcamalarinin énemli dlglide ylikselmesine yol agmistir.

1999 yilinin Ocak-Kasim déneminde Konsolide Bitge harcamalar gecen yilin
ayni dénemine gore yuzde 86,2 oraninda artarak 25.518 trilyon lira, gelirleri ise
yuzde 58,5 oraninda artarak 16.845 trilyon lira olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde,
biitce acig1 8.673 trilyon lira, faiz disi biitce fazlasi ise 2.086 trilyon lira olmustur.

1999 yilinin Ocak-Kasim déneminde Hazine iki yil vadeli sabit faizli ve Ug yil
vadeli degisken faizli tahviller ihrag ederek ig borglanmanin vade yapisini uzatmistir.
1998 yili Ocak-Kasim ddéneminde 231 giin olan icborclanma vadesi bu yilin ayni
déneminde 479 glne ylkselmistir.

1998 yili Aralik ayinda ylizde 145,1 seviyesine kadar yikselen yillik bilesik ic
borclanma faiz orani, 1999 yilinin Temmuz ayinda yiizde 101,4'e gerilemis, Agustos
ayinda yasanan deprem sonrasi tekrar artarak yiizde 116,5 olmustur. I¢ borclanma
faiz oranlari Eylul ayinda yizde 113,2'ye, Ekim ayinda ylizde 109,3'e, Kasim ayinda
ise ylizde 96,4'e gerilemistir. Ocak-Kasim doénemi itibariyle ele alindiinda, 1998
yilinda ytizde 109,8 olan i¢ borglanma faiz orani bu yilin ayni déneminde ylizde 109,5
olarak gergeklesmistir.
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2000 Yih Programi ve Butgesi ile kamu finansman dengesinde 6ngdriilen
iyilesme, enflasyonla miicadeleyi destekleyici ve belirsizlikleri azaltici bir cercevede
yuritilecek olan para ve kur politikalari ve 2000-2002 dénemini kapsayan
makroekonomik programin Uluslararasi Para Fonunca (IMF) "stand-by" anlagmasi ile
desteklenmesi Kasim ve Aralik aylarinda faizlerin daha da diismesine yol agmistir. Bu
cercevede ikincil piyasada 1998 yili Aralik ayinda ylzde 117,8 olan Devlet tahvili-
Hazine bonosu adirlikli ortalama faiz oranlari, 1999 yili EkKim ayinda yiizde 80,5'e,
Kasim ayinda ise ylzde 69,6'ya gerilemistir.

1998 yili Adustos ayindan itibaren yogunlasan Rusya krizi, Tirkiye'den
yabanci yatinmcilarin ¢gikmasina, uluslararasi rezervlerin énemli bir sekilde azalmasina
ve dis finansman imkanlarinin daralmasina neden olmustu. Bu gercevede, nominal
faiz oranlan hizla yiikselmis ve reel faizler 1999 yili boyunca yliksek seviyesini
korumustur. 1999 yilinin Gglincli ayindan itibaren bozulan uluslararasi dengelerin
goreli olarak iyilesmesi ile yabanci kaynak girisi tekrar baglamis ve Merkez Bankasi
Net Rezervleri ve Net Dis Varliklarn yukselmistir. Boylece, Merkez Bankasinin Acik
Piyasa Islemlerine (API) yonelmesi azalmistir. Merkez Bankasinin Haziran ay itibariyle
423 trilyon TL. olan API alacak stoku, Kasim ayinda tekrar mali sistemin artan déviz
talebinin karsilanmasi icin gerekli olan TL.'nin API ile verilmesi sonucunda 1.763
trilyon TL. dlzeyine c¢ikmistir.  Yil sonuna dodru Bankalarin ddviz taleplerinin
artmasina badh olarak 1999 yili Kasim ayinda Merkez Bankasi Net Rezervleri bir
onceki aya goére yuzde 6,1 oraninda azalarak 22,2 milyar dolar seviyesinde
gergeklesmistir. Net i¢ Varliklar ise Kasim ayinda 290,4 trilyon TL. gerileme gostermis
ve bu ay itibariyle Net I¢ Varliklar eksi 1.407,5 trilyon TL olarak gerceklesmistir.

1999 yili Kasim ayi itibariyle emisyon hacmi bir dnceki yilin ayni ayina goére
yuzde 52,7 oraninda, rezerv para ise yuzde 72,5 oraninda artmistir. Bu oranlar, 1998
yil sonuna gore ise sirasiyla ylizde 37,4 ve ylizde 57,0 olarak gerceklesmistir. Reel
faizlerin ylksekligi nedeniyle mevduatta yasanan artislara bagh olarak genis tanimli
para arzi blyuklikleri 1998 yil sonuna gore 6nemli dlclide artis kaydetmiglerdir. 1999
yill Kasim ayi itibariyle M2 ve M2Y 1998 yil sonuna gore, sirasiyla ylizde 82,5 ve
ylizde 87,0 oraninda artmistir.

Ekonomide gbzlenen daralma kredi talebine de yansimis ve 1999 yilinin Kasim
ay! itibariyle kredilerdeki artis, mevduat artisinin dnemli 6lclide gerisinde kalmistir. Bu
donem itibariyle mevduat bankasi kredileri ylizde 49,9 oraninda artarken toplam
mevduattaki artis ylizde 85,9 oraninda gerceklesmistir. Bdylece, 1998 yili sonunda
yuzde 49,6 olan Mevduat Bankasi Kredilerinin toplam mevduata (TL.+DTH) orani,
1999 yili Kasim ayi itibariyle ylizde 38,4'e gerilemistir.

Makroekonomik performansi belirleyen blyiime, enflasyon, kamu finansmani
ve dis dengeye iliskin gostergeleri tek bir endeks altinda toplayan Bilesik
Makroekonomik Gostergeler Endeksi (BMGE), 1999 yilinin Uglincli ceyreginde bir
onceki yilin ayni donemine ve bir 6nceki doneme goére azalmistir. Bu azalmada temel
belirleyici unsur, reel kesimde ortaya ¢ikan daralma olmustur. 1999 yilinin Ggunci
ceyreginde BMGE'nin kamu finansmani ve dis denge bilesenleri gegen yilin ayni
dénemine ve bir 6nceki doneme goére degismezken, fiyatlar bileseninde nisbi bir
bozulma gdzlenmistir.
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Eylll ayinda 2000 yih program calismalari kapsaminda yapilan tahminlerde
1999 yil sonu itibariyle GSMH blylmesinin ylzde —2; TEFE artis hizinin ylizde 57;
toplam ihracatin 26 milyar dolar, toplam ithalatin ise 40,2 milyar dolar olmasi
ongorilmisti. Ayni kapsamda, 1999 yil sonunda bitce aciginin —9,8 katrilyon lira,
faiz digi biitge fazlasinin ise 895 trilyon lira olacagi tahmin edilmisti.

1999 yilinin ilk 9 aylk ddnemindeki gerceklesmeler ve yilin son geyreginde
sanayi sektorline iliskin veriler 1999 yilinda GSMH’daki daralmanin Eylil ayinda
ongoriilenden daha derin olacagini ve yilizde 4,5-5,0 civarinda gerceklesecegini
gostermektedir. Diger taraftan yilin son aylarinda yogunlasan kamu fiyat ayarlamalari
ve dolar kurundaki hizlanma TEFE’deki artisin 6ngdériilenden daha yliksek olmasina
yol acmistir. Ilk on aylik gelismeler ve ihracatci birliklerine ait veriler 1999 yil sonu
itibariyle toplam ihracatin Eylil ayr 6ngoérileri civarinda kalacagini gostermektedir.
Ithalatin ise ekonomik aktivitedeki daralmanin beklenenden daha derin olmasina bagli
olarak ongoriilerin bir miktar gerisinde] kalacadi tahmin edilmektedir. Ocak-Kasim
donemi gerceklesmeleri ve Aralik ayina iliskin gegici veriler, deprem felaketinin
olumsuz etkilerine ragmen 1999 yilinda biitce agigi ve faiz disi fazlada beklenenden
daha iyi bir performans saglanacagini gostermektedir.
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2000 Yili Programi 21 Kasim 1999 tarihli ve 23883 miukerrer sayilli Resmi Gazete'de
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Programda, 2000 yilinda uygulanacak makroekonomik politikalarin temel hedefi, reel

faizleri sliratle makul dizeylere indirerek ekonomiyi yeniden blyime ortamina
kavusturmak ve yil sonu itibariyle Topta Esya Fiyatlari 12 aylik artis hizini ylizde 20'ye
dustrmek olarak belirlenmistir.

Bu hedefler dogrultusunda, maliye politikasinin faiz disi bilitce dengesinde
onemli bir iyilesmeyi saglayacak sekilde uygulanmasi 6ngoriilmektedir. Bu kapsamda,
1999 yilinda ylizde 1,1 olmasi beklenen faiz disi biitce fazlasinin GSMH'ya oraninin,
2000 yilinda ylizde 5,5 civarina yiikseltilmesi hedeflenmektedir.

Faiz disi dengede 6ngorilen iyilesmenin hem gelir hem de harcamalarda
yapilacak uyumla saglanmasi 6ngérilmistir. Bu cergevede, Konsolide Biitce vergi
gelirlerinin GSMH'ya oraninin 1999 yilina gére 1,8 puan artarak ylzde 19,2've
yukseltilmesi beklenmektedir. Ayrica, 2000 yilinda TELEKOM, GSM lisans satiglari ve
enerji sektortindeki Ozellestirme uygulamalariyla GSMH'nin yiizde 2,1'i oraninda
blitceye gelir saglanacagi 6ngoriilmektedir. 2000 yilinda faiz digi biitge harcamalarinin
GSMH'ya oraninin ise yizde 20,6'ya gerilemesi beklenmektedir.

Faiz disi bltce dengesinde hedeflenen Onemli iyilesmeye ragmen, faiz
o0demelerinin GSMH'ya oranindaki artisa bagli olarak, 2000 yilinda toplam biitce
aciginin GSMH'ya oraninin 1999 yilina goére sinirll bir diislis gostererek ylizde 11,3
civarinda olacagi 6ngoriilmektedir.

2000 yilinda Kamu iktisadi Tesebbiisleri ve mahalli idarelerin borclanma
gereginin 1999 vyili seviyesinde kalacagi, fonlar ve Ozellestirme kapsamindaki
kuruluglarin finansman dengesinde ise iyilesme saglanacagdi tahmin edilmektedir. Bu
bekleyisler cercevesinde, 2000 yilinda toplam kamu kesimi borclanma gereginin
GSMH'ya oraninin yiizde 12 civarina gerilemesi 6ngorilmektedir. Diger yandan, 1999
yiinda GSMH'nin ylizde 0,4'G oraninda acik veren faiz disi kamu finansman
dengesinin 2000 yilinda GSMH'nin yilizde 5,9'u oraninda fazla vermesi hedeflenmistir.

Tablo 1.3: Temel Ekonomik Biiyiikliikler”
1998 1999 (1) 2000(2)

BUYUME (Yiizde Degisme)

GSMH 3,8 2,0 5,5
GSMH (Trilyon TL) 53 012 83124 124967
DIS TICARET (Milyon Dolar)

Ihracat (FOB) 26 974 26 000 28 250
ithalat (CIF) 45935 40200 46 000
Dis Ticaret Acidi (3) -14 332 -11510 -14713
Cari Islemler Dengesi (3) 1.871 -1.005  -2.848
FIYAT

GSMH Deflatérii (Yiizde Degisme) 73,8 60,0 42,5
TEFE Yil Sonu (Yiizde Degisme) 54,3 57,0 20,0
TUFE Yil Sonu (Yiizde Degisme) 69,7 64,0 25,0
KONSOLIDE BUTGE

- Biitce Acigi / GSMH -7,0 -11,8 -11,3@
- Faiz Disi Denge / GSMH 46 1,1 569
- Faiz + Ozellestirme G. Disi Denge / GSMH 42 1,1 35
KAMU KESiMI BORC. GEREGI / GSMH 9,2 14,3 12,1
FAiZ DISI K. K. B. G. /| GSMH -3,4 0,4 -5,9

(*) 1999 yili Ekim ayinda belirlenen 2000 Yili Programinda yer alan t ahmin ve hedefler
(1) Gergeklesme Tahmini, (2) Program, (3) Bavul ticareti dahil, (4) 30 Aralik 1999
tarihinde yasalasan Biitce'ye gore.
Kamu dengesinde hedeflenen iyilesme ve bunlarla uyumlu gelirler, para ve
kur politikalarinin etkin ve uyumlu bir sekilde uygulanmasi ile birlikte i¢ ve dig
piyasalarda glvenin artmasi, dis kaynak girislerinin hizlanmasi ve yurtici mali
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piyasalar Uzerindeki baskinin azalmasi beklenmektedir. Bu bekleyisler cercevesinde,
2000 yilinda reel faizlerin de dnemli dlglide gerilemesi dngorilmektedir.

Reel faizlerde oOngdrilen dlsusle birlikte yurtici talepte de bir canlanma
beklenmektedir. Diger yandan, deprem sonrasi yeniden yapilanma harcamalarinin da
etkisiyle 6zel ve kamu sabit sermaye yatirnmlarinin 6nemli dlglide yiikselecegi tahmin
edilmektedir. Bu cercevede, 2000 yilinda GSMH buytime hizinin yizde 5,5 olmasi
ongorilmektedir. Blylime hizinin tarim sektériinde yilzde 3,7, sanayi sektdriinde
yuzde 6,0, hizmetler sektoriinde ise ylizde 6,6 olmasi beklenmektedir.

2000 yilinda, kamu sabit sermaye vyatirmlarinin ytzde 14,5, 6zel sabit
sermaye yatinmlarinin yizde 9,5, bdylece toplam sabit sermaye yatirimlarinin ylizde
11,0 oraninda artmasi 6ngorilmastdir.

2000 yilinda ihracatin ylizde 8,7 oraninda artigla 28,3 milyar dolara ulagmasi
hedef alinmistir. Ihracat pazarlarimizdaki biyiime hizinin 1999 yilinda yiizde 3,4'den
2000 yilinda yiizde 6,0'ya yiikselmesi ihracat artisina katki saglayacaktir. ithalatin ise
yurtici talep ve Uretimdeki canlanmaya bagl olarak ylizde 14,4 artisla 46 milyar
dolara ulasmasi hedeflenmistir. 2000 yilinda bavul ticaretinden saglanan doviz
gelirlerinin nisbi bir artis gdstererek 2,1 milyar dolara ylkselmesi beklenmektedir.
Boylece, dis ticaret agiginin 1999 yilina gore 3,2 milyar dolar artarak 14,7 milyar
dolara yikselecegi tahmin edilmektedir.

1999 yilinda arizi nedenlerle gerileyen turizm gelirlerinin, 2000 yilinda 1997
ve 1998 yillarinda ulasilan seviyesine yikselerek 7,2 milyar dolar olacagi, isgGi
gelirlerinin ise bir onceki yil seviyesini koruyarak 5,3 milyar dolar seviyesinde
gerceklesecedi tahmin edilmektedir. Bu gelismeler sonucunda, 2000 yilinda cari
islemler aciginin 2,8 milyar dolar olacagi 6ngoriilmektedir.

2000 yiinda IMF, Dinya Bankasi, Avrupa Birligi ve diger kaynaklardan
sadlanacak dis finansman imkanlari ve dis piyasalarda Tirkiye'ye olan giivenin
artmasl ile birlikte 6zel sermaye girislerinde beklenen artisin etkisiyle net sermaye
girislerinin  6nemli Olclide vyilikselecegi ve cari islemler hesabindaki acigin
finansmaninda bir sorunla karsilagiimayacadi éngorilmektedir. Uluslararasi tahkime
iliskin dizenleme ve Ozellestirme faaliyetlerinin hizlanmasiyla birlikte 2000 yilinda
dogrudan sermaye girislerinde de énemli bir artis beklenmektedir.

3. 2000-2002 Donemi Makroekonomik Hedef ve Politikalan

2000-2002 dénemine iliskin makroekonomik hedefler ve izlenecek politikalar,
Uluslararasi Para Fonu ile imzalanan ve 22 Aralik 1999 tarihinde IMF Icra Direktorleri
Kurulu'nca onaylanarak yirirliige giren Stand-By Anlasmasi kapsaminda kamuoyuna
duyurulmustur. ®

a. Makroekonomik Hedefler

2000-2002 doneminde uygulanacak programin temel amaci; Gg yillik bir
dénem sonunda enflasyonu tek haneli rakamlara indirmek, reel faizleri siiratle asadi
cekmek, kamu finansman dengesini saglikli ve siirdirilebilir bir yaplya kavusturmak,
ekonomide surdrilebilir bir biylime ortamini tesis etmek ve yapisal reformlari
suratle gerceklestirmektir.

@ Uluslarasi Para Fonu'na sunulan niyet mektubu tiim icerigi ile Hazine Mistesarhg (www.treasury.gov.tr), T.C.
Merkez Bankasi (www.tcmb.gov.tr) ve IMF (www.imf.org/external/NP/LO1/1999/120999.htm) internet adreslerinde
yer almaktadir.
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Bu cercevede, 12 Aylik TUFE artis hizinin 2000 yilinda yiizde 25, 2001 yilinda
yuzde 12, 2002 yilinda ise yilizde 7 seviyesine indirilmesi hedeflenmektedir. Ayni
dénemler icin TEFE artis hizi hedefi sirasiyla ylizde 20, ylizde 10 ve ylizde 5 olarak
belirlenmistir.

Programda bliyime hizinin 2000 yilinda ylizde 5-5.5 civarina yikselecegi,
2001 ve 2002 yillarinda ise yiizde 5-6 araliinda gerceklesecegi 6ngoriilmektedir.
Reel faizlerde saglanacak distisiin ve yapisal reformlar sonucu ekonomide kaynak
kullaniminda saglanacak etkinligin, hem mevcut biyiime potansiyelinin daha etkili
bicimde kullaniimasini saglamasi hem de potansiyel blylme hizinin daha da
yukselmesine katkida bulunmasi beklenmektedir.

Bliyime hizindaki artig ile birlikte 2000-2002 déneminde cari islemler agiginin
GSMH'ya oraninin da ylizde 1.5-2.0 civarina ylikselecegi, ancak cari islemler agiginin
finansmaninda bir sorunla karsilasiimayacadi tahmin edilmektedir.

Programin 6énemli hedeflerinden birisi de kamu kesimi finansman dengesinde
kalicl bir iyilesme saglamak ve bdylece 1999 yil sonu itibariyle GSMH'nin ylizde 58'ine
ulasmasi beklenen kamu bor¢ stoku'nun GSMH'ya oranini 2000 yilinda stabilize
etmek, takibeden yillarda ise daha asagiya ¢ekmektir.

Tablo I1.4: 2000-2002 Déneminde Temel Makroekonomik Hedefler”

1999 2000 2001 2002

GSMH Biyiime Hizi (% Deg.) -2,1 5,6 5,2 5,8
TUFE Artis Hizi- Yil sonu (% Deg.) 65,4 25,0 12,0 7,0
TEFE Artis Hizi- Yil sonu (% Deg.) 60,8 20,0 10,0 5,0
Dis Ticaret Deng./GSMH (%) -5,8 -7,1 -7,2 -7,0
Cari Iglemler AqiI§I/GSMH (%) -0,5 -1,8 -1,6 -1,5
Konsolide Biitge Acigi/GSMH (%) & -12,1 -12,6 -6,0 2,2
Faiz Disi Biitge Dengesi/GSMH (%)™ 0,9 3,9 53 5,6
Toplam Kamu Faiz Digi Deng./GSMH (%) -2,7 2,2 3,7 3,7
T. Kamu F.D. Deng./GSMH(%)(Depremin etkisi harig) -1,9 3,7

Kamu Borg Stoku (net)/GSMH (%)™ 58,0 57,9 56,6 54,6

(*) 9 Aralik 1999 tarihinde IMF'ye sunulan Niyet Mektubu gergevesinde belirlenen tahmin ve hedefler.
(1) Uluslararasi Para Fonu tanimina gore

Program (¢ ana unsura dayanmaktadir. Birinci unsur, kamu kesimi faiz disi
dengesinde 0Ongorilen ylksek oranli iyilesmedir. Bu kapsamda, 1999 yilinda
GSMH'nin ylizde 2.7'si oraninda agik vermesi beklenen toplam kamu kesimi faiz disi
dengesinin yaklagik 5 puanlk bir iyilesme ile 2000 yiinda GSMH'nin ylzde 2.2'si
oraninda fazla vermesi beklenmektedir. Depremle ilgili harcamalar harig tutuldugunda
faiz disi dengede 6ngoriilen iyilesme 5.6 puana yikselmektedir.

Kamu dengesinde ©ngoérilen iyilesmeyi kalici kilacak yapisal reformlar
programin ikinci unsurunu olusturmaktadir. Bu kapsamda, 2000-2002 ddneminde
tarimsal destekleme, sosyal glvenlik, kamu mali yonetimi ve seffaflik, vergi politikasi,
Ozellestirme ve sermaye piyasas! ile bankacilik sisteminin denetim ve gdzetimi
konularinda kapsamli yapisal reformlarin gergeklestiriimesi 6ngdrilmektedir.

Programin Uglncld temel unsuru, gelirler politikasi ile de desteklenen ve
enflasyonun duslrilmesine odaklanmis para ve kur politikasidir. Bu cercevede,
programda gelirler politikasinin hedeflenen enflasyonla uyumlu bir yapida gelismesi,
ddviz kuru politikasinin belirsizlikleri azaltacak ve ekonomik birimlere uzun vadeli bir
bakis acisi kazandiracak cercevede yuratlilmesi dngorilmektedir. Bu kapsamda,
2000 yili icin kamu kesimi maas artiglari ve Asgari Ucret artisi hedeflenen enflasyona
gore belirlenmistir. 2000 yilinda kamu kesimince Uretilen mal ve hizmetlerin fiyatlari
ile tarimsal destekleme fiyatlari da hedeflenen enflasyonla uyumlu bir cercevede
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belirlenecektir. Gelirler politikasinin 2001 ve 2002 yillarinda da hedeflenen enflasyona
gore belirlenmesine devam edilecektir.

2000-2002 doéneminde izlenecek maliye ve para-kur politikalar ile yapisal
reformlara iliskin ayrintili agiklamalar asadida yer almaktadir.

b. Maliye Politikasi

1999 yil sonuna iliskin olarak maliye politikasinin temel hedefi, konsolide
bltge faiz disi fazlasini 1.0 katrilyon lira diizeyinde (GSMH'nin yilzde 1.2'si) tutmaktir.
2000 yil sonuna iligkin olarak ise maliye politikasinin temel hedefi, toplam kamu
kesimi faiz disi fazlasinin GSMH'ya oranini ylizde 3.7'ye ¢ikarmaktir. Bu tutara deprem
ile ilgili harcamalar dahil dedgildir. 2000 yilinda depreme iliskin harcamalarin GSMH'ya
oraninin ylizde 1.5 civarinda olacagi tahmin edilmektedir. Deprem harcamalarina
iliskin dlzeltmenin yapilmasi sonucu 2000 yilinda kamu kesimi faiz disi fazlasinin
GSMH'nin ylizde 2.2'si diizeyinde tutulmasi hedeflenmektedir.

2001 ve 2002 yilinda izlenecek maliye politikasinin temel hedefi, kamu kesimi
faiz digi fazlasinin GSMH'ya oranini yizde 3.7 oraninda devam ettirmektir. Bdylece,
2000 yilinda ylizde 57.9 olmasi beklenen toplam kamu bor¢ stokunun GSMH'ya
oranin, 2001 yihinda ylizde 56.6'va 2002 yilinda ise ylizde 54.6'ya dulstrilmesi
hedeflenmektedir.

2000 vyilina iliskin hedeflerin gerceklesme durumu asadida yer alan
performans kriterleri cercevesinde izlenecektir.

e Konsolide Kamu Kesiminin' faiz disi fazlasi (6zellestirme gelirleri haric) 2000 vyili
sonu itibariyle 4.500 trilyon liranin (GSMH'nin ylizde 3.6's1) altina inmeyecektir.

o Ozellestirme gelirlerini de iceren Konsolide Kamu Kesimi faiz digi fazlasinin 2000
yil sonu itibariyle 9.100 trilyon lira olmasi 6ngérilmektedir.

e 2000 yili sonu itibariye Konsolide Kamu Kesiminin toplam dengesinin (faiz
O6demeleri dahil) 2000 yil sonunda 18.750 trilyon lirayir (GSMH'nin ylizde 15')
asmamasi hedeflenmektedir.

Tablo 1.5: Maliye Politikasi 2000 Yili Hedefleri

31 Aralik 1999'dan itibaren Kiimiilatif Toplam, Trilyon TL.
Mart 2000 Haziran 2000  Eyliil 2000 Aralik 2000

1. Konsolide Kamu Kesimi Faiz Digl 1,550 2,600 3,900 4,500
Dengesi (Ozellestirme  Gelirleri
Haric) ¥
2. Konsolide Kamu Kesimi Faiz Digl 2,150 3,850 5,900 9,100
Dengesi  (Ozellestirme  Gelirleri
Dahil)
3. Konsolide Kamu Kesimi Toplam -6,000 -12,150 -15,850 -18,750
Dengesi (Faiz Odemeleri Dahil,
Ozellestirme Gelirleri Haric)

(1) Tim dénemler icin perfromans kriteri (2) Yillik toplam performans kriteri, dijer donemler endikatif
hedef (3) Tim dénemler igin endikatif hedef.

Konsolide Kamu Kesimi Finansman Dengesine iliskin hedeflerde (Tablo 1-5)
deprem harcamalar icin asagi dogru diizeltme vyapilacaktir. Sézkonusu dizeltme

! Konsolide Kamu Kesimi: Konsolide Biitce + 4 Adet Biitce Disi Fon (Kamu Ortakligi Fonu, Ozellestirme Fonu,
Savunma Sanayi Fonu, Toplu Konut Fonu)+ 8 adet KIiT (TMO, TEKEL, TURKIYE SEKER FABRIKALARI A.S., Tirkiye
Taskomird Kurumu, TCDD, TEAS, TEDAS ve BOTAS)+ 3 Adet Sosyal Givenlik Kurulusu (SSK, BAG-KUR, Emekli
Sandigi) ve Issizlik Sigortasindan olusmaktadir.
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birikimli olarak ve dénem sonlar itibariyle sirasiyla 480, 900, 1230 ve 1340 trilyon
liradir.

Maliye Politikasinda iliskin hedeflere ulasiimasini saglamak (izere alinmasi
gerekli tedbirler ve diizenlemeler programda ayrintili olarak agiklanmig, bu tedbirlerin
onemli bir bélimu Kasim ve Aralik ayi icinde gerceklestirilmistir. Bu Kapsamda;

26 Kasim 1999 tarihinde yasalasan vergi dizenlemeleri ile, ek gelir ve
kurumlar vergisi, ek motorlu tasitlar ve emlak vergisi, 6zel iletisim ve 6zel islem
vergisi getirilmis, 1 Aralik 1999 tarihindan 6nce ihra¢ edilen devlet ic borclanma
senetleri faizlerinden vadesine kalan giin sayisina gore degisen oranlarda faiz vergisi
alinmasi kararlastirlmis ve Akaryatkit Tuketim Vergisi orani Ust sinirn ylizde 300'den
yiizde 500'e yiikseltiimistir. Ayni yasayla, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Sermaye
Piyasasi Kurulu, Rekabet Kurulu ve Radyo Televizyon Ust Kurulu gelirlerinin bir
boliminin Biitceye aktariimasi hiikme baglanmistir. Bu diizenlemeler ile 2000
yihinda GSMH'nin ylizde 2.0'si civarinda ek gelir saglanmasi beklenmektedir.

Gelir 6nlemleri kapsaminda ayrica; KDV oranlari 2 puan artinlmig, titin
mamdlleri ve alkolll ickiler Uzerindeki Ek KDV oranlari artinlmig, Gayrimenkul ve
serbest meslek kazanclar (zerinden alinan stopaj orani ylizde 15'den ylizde 20'ye
yukseltilmis, mevduat ve repo'dan elde edilen faiz gelirleri lzerindeki stopaj orani 2
puan artirilmig, vergi dilimlerindeki artig ve Ucret kazanglarina iliskin 6zel indirim tutar
hedeflenen enflasyona gére belirlenmis, Akaryakit Fiyat Istikrar Fonu kesintisinin
belirlenmesinde Hazine Miistesarliginin goriisiiniin alinmasi kararlastiriimistir.

Yukaridaki dnlemlere ilave olarak, Vergi Usul Kanunun 279. Maddesinin 2000
yilinda uygulanmasi, 1 Temmuz 2000 tarihinden itibaren gegcici vergi uygulamasinin
Ucer aylik donemler itibariyle uygulanmaya baslamasi ve deprem Bdlgesine yOnelik
olarak saglanan vergi kolayliklarinin Bolu ve Sakarya illeri haric 31 Aralik 1999'da
sona erdirilmesi éngorilmektedir. Bu diizenlemelerin 2000 yilinda bitge gelirlerine
GSMH'nin ylizde 3,1'i oraninda katki saglamasi beklenmektedir.

Harcamalara yonelik olarak ise, personel ve diger cari harcamalarda yapilacak
diizenlemeler ile GSMH'nin ylizde 0.3'0 oraninda bir tasarrufa gidilmesi, 2000 yili
Ocak ayinda yapilacak diizenleme ile 2000 Yili Biitce Odeneklerinin (personel ve
sosyal glivenlik transferleri haric harig) yizde 2'sinin kesilmesi ©6ngorilmektedir.
Ayrica, Programda depreme iliskin harcamalarin etkin bir bicimde izlenmesi ve
yonlendirilmesi, deprem boélgesinde kredi slibvansiyonu dolayisiyla yapilacak
6demelerin 50 trilyon lirayl agmamasi hedeflenmektedir.

Maliye politikasi kapsaminda programin temel hedeflerinden birisi de
Ozellestirmenin hizlandiriimasidir. Bu kapsamda, 2000 yilinda GSMH'nin ylzde 3.5'i
oraninda (7.6 milyar dolar) 6zellestirme geliri saglanmasi hedeflenmektedir.

Telekomiinikasyon ve enerji sektorlerindeki 6zellestirme faaliyetlerinden 4.5
milyar dolar, Ozellestirme Idaresince gerceklestirilecek zellestirmelerden ise nakit
olarak 3.1 milyar dolar gelir saglanmasi dngoriilmektedir. Ozellestirme Idaresince
gerceklestirilecek 6zellestirmelerden saglanacak gelirin 0.9 milyar dolari Ozellestirme
Idaresinin borg geri 6demesi, KiT'lere transfer ve isletme giderlerinin karsilanmasinda
kullanilacaktir. Kalan 2.2 milyar dolan Kamu Ortakligi Fonuna aktarilacaktir. Kamu
Ortakhdl Fonu bu tutarin 0.4 milyar dolarini yatinm finansmaninda kullanacak, kalan
1.8 milyar dolari ise Hazineye olan yukimliltklerinin azaltiimasinda kullanacaktir.
Ozellestirme gelirlerinin GSMH'ya oraninin 2001 yilinda yiizde 3.3, 2002 yilinda ise
yuzde 2.0 olmasi 6ngorilmektedir.
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2000 yilinda borg yonetimine iliskin olarak, i¢ borclanmada uzun vadeli ve
degisken faizli tahvil ihracina agirlik verilmesi, dis borg kullaniminin artirlmasina gaba
gosterilmesi dngorilmektedir. Bu cercevede, kamu kesiminin net dis borglanma
tutarinin, IMF'den sadlanacak kaynak haric, GSMH'nin yiizde 2.5'ine (5-5.5 milyar
dolar) ulagmasi beklenmektedir.

c. Para ve Kur Politikasi

Stand-By anlagsmasi kapsaminda 2000-2002 déneminde izlenecek para ve kur
politikasinin hedef, ilke ve performans kriterleri 9 Aralik 1999 tarihinde T.C Merkez
Bankasi'nca kamuoyuna duyurulmustur.

i. DOviz Kuru Politikasi

2000-2002 doéneminde uygulanacak kur politikasi 18 aylik iki alt déneme
ayrilmaktadir. Doviz kuru politikasi, 2000 Ocak- 2001 Haziran dénemini kapsayan ilk
18 aylik déonemde "enflasyon hedefine yonelik kur ayarlamasi”, 2001 Temmuz-2002
Aralik dénemini kapsayan ikinci 18 aylik dénemde ise "kademeli olarak genigleyen
bant" uygulamasi cercevesinde ydritllecektir.

Ilk 18 aylik dénemde uygulanacak kur politikasi, Tiirk Lirasinin 1 Dolar + 0.77
EURQ'dan olusan sepete karsi deger kaybinin hedeflenen enflasyona gére gelismesini
ongormektedir. Bu kapsamda, Ocak-Aralik 2000 doneminde ddviz sepetine iliskin
degisim orani yilizde 20'lik TEFE artigi ile uyumlu olarak belirlenmis, sepetin 2000
yllinda alacagi dederler giinliik bazda ilan edilmistir. Buna gore, Tirk Lirasinin sepet
karsisindaki deger kaybinin 2000 yilinin ilk geyreginde aylik yiizde 2.1, ikinci geyrekte
aylik ylizde 1.7, Uglnci ceyrekte aylik ylizde 1.3, son ceyreginde ise aylik yizde 1.0
oraninda olacadi agiklanmistir.

Tablo 1.6: 1 ABD Dolari ve 0.77 EURO'dan Olusan Doviz Kuru Sepeti

Yiizde Degisme

Ay Sonu Sepet Ayhlik Artis Orani Kiimiilatif Giinliik Artis

Degeri Artis Orani Orani
Aralik 1999 959,020.46
Ocak 2000 979,159.89 2,1 2,100 0,067
Subat 999,722.25 2,1 4,244 0,072
Mart 1,020,716.42 2,1 6,433 0,067
Nisan 1,038,068.59 1,7 8,243 0,056
Mayis 1,055,715.76 1,7 10,083 0,054
Haziran 1,073,662.93 1,7 11,954 0,056
Temmuz 1,087,620.55 1,3 13,410 0,042
Adustos 1,101,082.49 1,3 14,884 0,042
Eylul 1,116,082.49 1,3 16,377 0,043
Ekim 1,127,243.31 1,0 17,541 0,032
Kasim 1,138,515.75 1,0 18,717 0,033
Aralik 1,149,900.90 1,0 19,904 0,032

ilk 18 aylik dénemde, Merkez Bankasi her (i¢ aylik dénemin sonunda, daha
onceki 9 aylik donemdeki doviz kur sepeti artis orani agiklandigi gibi korunmak (izere,
ddviz sepetine iligkin hedefi Ug ay ileriye uzatacaktir.

ikinci 18 aylik dénemi kapsayan 2001 Temmuz-2002 Aralik déneminde déviz
kuru politikasinda asamali olarak artan bant uygulamasina gegilecektir. Bu sekilde,
TL'nin ddviz sepetine karsi dederinin belirlenen bant icinde kalmak kosuluyla serbest
hareket etmesi temin edilecektir. Bandin genisligi Temmuz 2001'den 31 Aralik 2001'e
kadar kademeli olarak ylizde 7.5'e, 30 Haziran 2002'ye kadar kadar ylzde 15'e, 31
aralilk 2002'yve kadar ylizde 22.5'e cikarilacaktir. Bant uygulamasina gecildigi
dénemde, kurun bant igindeki hareketlerine Merkez Bankasi miidahale etmeyecektir.
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ii. Para Politikasi

Stand-By Anlasmasi kapsaminda para politikasi uygulamasi, "Net I¢ Varliklar"
Kalemine getirilen hedef deger ve "Net Uluslararasi Rezervler" kalemi icin 6ngoriilen
minimum seviye cercevesinde sekillendirilmistir.

Onceden belirlenmis kur uygulamasinin devam ettigi ilk 18 aylk dénemde
Merkez Bankasi'nin piyasalar igin likidite yaratma islemi ddviz satin alinarak
gergeklestirilecektir. Bu cercevede, net i¢ varliklar izerine kisit getirilmekte ve net ig
varliklardaki dalgalanmanin azaltiimasi 6ngérilmektedir. Buna goére, 2000 yilinda
Merkez Bankasi Net i¢ Varliklari, dederleme hesabindaki degismenin etkisi harig
tutuldugunda, her {ic aylik dénem sonunda -1.200 trilyon lira seviyesinde sabit
tutulacaktir.

2000 yili para politikasi uygulamasinda, Merkez Bankasi net uluslararasi
rezervlerinin her bir ¢eyrek icin sirasiyla 12.000 milyon, 12.750 milyon, 12.750 milyon
ve 13.500 milyon dolarin altina inmemesi éngoérulmektedir.

Tablo 1.7: 2000 Yih Para Politikasi: Performans Kriterleri
Net I¢ Varliklar  Net Uluslararasi Rezervler

(Trilyon TL)-Hedef (Milyon Dolar)-Taban !
30 Eylul 1999 (Gergeklesme) -1,400.5 17,923
31 Aralik 1999 -1,200.0 12,000
31 Mart 2000 -1,200.0 12,000
30 Haziran 2000 -1,200.0 12,750
30 Eylil 2000 -1,200.0 12,750
31 aralik 2000 -1,200.0 13,500

(1) 2000 yilinin ilk yansi igin performans kriteri, kalan dénemi igin endikatif blyukltktir.

Net I¢ Varliklar, Dini Bayramlarin tekabiil ettii dénemler haric, tger aylk
dénemler icinde de mimkiin oldukca sabit tutulacaktir. Ancak, faiz oranlarinda asir
dalgalanmalara yol acmamak icin, Net I¢ Varliklar hedeflenen maksimum degeri
merkez alan ve bir dnceki (ic ayin sonundaki para tabani blyikliginin ylizde 5
oranindaki alt ve Ust limitleri icinde hareket edebilecektir.

Faiz oranlarinda hizli diisiisii saglamak amaciyla, sermaye girisleri sonucunda
dolagima cikan Turk Lirasi sterilize edilmeyecektir. Sermaye cikiglari da ancak
piyasadaki Tirk Lirasi karsiliinda gergeklestirilecek ve kurlar tizerinde baski olusmasi
halinde piyasa faiz oranlarina miidahele edilmeyecektir.

2000 yilinda Net I¢ Varliklar genel olarak yukarida belirtilen bant icinde
seyrederken, kompozisyonunun degismesine izin verilecektir. Bu cercevede, Merkez
Bankas! aclk piyasa islemlerinde kamu mevduat ve kredilerindeki degisimleri telafi
etmeye yonelik bir strateji izleyecektir.

Oniimiizdeki dénemde, Merkez Bankasi bankalararasi para piyasasinda taraf
oldugu islemleri azaltacak, bu piyasalardaki alis ve satis kotasyonunu kendisi
disindaki para ve repo piyasalarindaki faiz oranlari ile uyumlu olarak belirleyecektir.

Para politikasi uygulamasina yonelik bir diger diizenleme mevduat munzam
karsilik oranlarinin  degistiriimesidir. Para piyasalarinin esnekligini artirmak ve
bankalarin likidite yonetimini daha etkin kilmak amaciyla, Bankalarin Tlrk Lirasi
mevduat Uzerinden Merkez Bankasi'ndaki bloke hesapta tuttuklari munzam karsilhk
orani yluzde 8'den ylizde 6'ya indirilmis, kalan yizde 2'lik kismin ise disponibilite
olarak, haftalik ortalamalar bazinda tuturulabilmesi imkani getirilmistir.

d. Yapisal Reformlar

2000-2002 doéneminde uygulanacak program kapsaminda, tarimsal destekleme,
sosyal glivenlik, kamu mali yonetimi ve seffaflik, vergi politikasi, 6zellestirme, bankacilik
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sisteminin denetim ve godzetimi konularinda kapsamli yapisal reformlarin gergeklestiriimesi
ongorilmektedir.

Tarimsal desteklemede orta vadedeki temel hedef, mevcut tarimsal destekleme
sisteminin terk edilerek dogrudan gelir destegi sistemine gegilmesidir. Bu amagla, 2000 yilinda
bir pilot proje baslatiimasi ve uygulama sonugclarina gére dogrudan gelir destegi sisteminin
2001 yihinda Ulke geneline yayginlastiriimasi éngoérilmektedir.

Dogrudan gelir sistemine gecilecek siire icinde destekleme alim miktarlar ve fiyatlari
konusunda esas alinacak ilkeler de kamuoyuna agiklanmistir. Bu kapsamda, 2000 yil igin
aciklanacak hububat ve seker pancari alim fiyatlari, diinya fiyatlar ve hedeflenen enflasyona
gore belirlenecektir.

Programda, Tarim Satis Kooperatiflerine 6zerklik kazandiracak olan Kanun tasarisinin
2000 yi Mart ayina kadar yasalastiriimasi, 2000 ve 2001 yillarinda giibre ve dider girdi
destekleri nominal olarak mevcut diizeyinde sabit tutulmasi ve Ziraat Bankasi ile Halk
Bankasinin diisiik faizli kredi desteginin zaman icinde terkedilmesi 6ngorilmektedir.

Tarimsal Desteklemeye yoénelik dizenlemelerin  bir bélimi Aralk ayinda
gergeklestirilmis bulunmaktadir. Bu kapsamda: Tarim ve tarimsal destekleme politikalarinin
yeniden yapilandirilmasi ve tarimsal veri tabani ¢alismalarinin ydritilmesi amaciyla 21 Aralik
1999 tarihinde "Tarimda Yeniden Yapilandirma ve Destekleme Kurulu" olugturulmustur. Ziraat
Bankasi ve Halk Bankasi aracili§iyla tarimsal isletmeler ile esnaf ve sanatkarlara yonelik diisiik
faizli kredi desteginden kaynaklanan gorev zararlarinin karsilanmasina ve sdzkonusu destegin
rasyonel bir yapiya kavusturulmasina yonelik ilkeleri iceren Bakanlar Kurulu Karari da ayni
tarihte Resmi Gazetede yayinlanmistir.

Program cercevesinde, sosyal giivenlik sistemi finansman dengesindeki iyilesmeyi
daha da sadlamlastirmak amaciyla, prime esas kazanc¢ tavaninin, 2001 Nisan ayi itibariyle
asgari diizeyinin dort katina, 2002 Nisan ayi itibariyle bes katina ylikseltiimesi, Sosyal Giivenlik
Kuruluglarinin daha etkin bir idari yapiya kavusturulmasi ve Ozel Sigorta sisteminin kurulmasi
yoniinde dizenlemeler 6ngdrilmektedir.

Kamu Mali Yénetiminin lyilestirilmesi ve Seffaflik alaninda; yeni biitce ici veya digi digi
fon kurulmamasi, 61 adet biitge ici fonun kademeli olarak 2001 Haziran ayina kadar
kaldinlimasi ve kurulus amacini kaybetmis biitge disi fonlarin belirlenerek 2000 yili Haziran
ayina kadar tasfiye edilmesi dngoriilmektedir. Ayrica, Konsolide Biitcenin tahakkuk bazinda
derlenmesi ve vyayinlanmasi, Hazine Tek Hesabi'na dayali bir mali bilgi sisteminin
olusturulmasi, kamu kesimince verilen garantilere iliskin kayit sisteminin kurulmasi ve bu tir
vukuu muhtemel yikimliliklere (contingent liabilities) iliskin bilgilerin  kamuoyuna
duyurulmasi yoniinde diizenlemelere gidilecektir.

Programda, yeni vergi affi uygulamasina gidilmeyecedi ve vergi borglarini azaltmak
amaciyla Ug aylik izleme sistemi olusturulmasina yénelik galismalarin 2000 yili Nisan ayina
kadar tamamlanacadi 6ngoriilmektedir.

Ozellestirme faaliyetlerini ve yabanci sermaye girisini hizlandirmak amaciyla, iletigim
ve enerji sektorlerini devlet imtiyazi olmaktan ¢ikaracak yasal diizenlemeler gergeklestirilecek;
iletisim, elektrik ve dogalgaz sektorlerinde diizenleyici kurullar 2000 yih icinde olusturulacaktir.

Programda ©ngoriilen i¢ borg yodnetiminde Piyasa Yapicilari Sisteminin (primary
dealer) gelistiriimesine yonelik calismalara iliskin takvim Hazine Mistesarlidi'nca kamuoyuna
duyurulmus bulunmaktadir.
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Programda Bankacilik Gozetleme ve Denetleme Kurulu'nun daha seffaf ve
bagimsiz calismasini saglamak (izere Bankacillk Kanununda yapilmasi 6ngoriilen
diizenlemeler 19 Aralik 1999 tarihli Resmi Gaztede yayinlanan 4491 sayili yasa ile
gergeklestirilmis bulunmaktadir. Ayrica, sermaye yeterlik rasyosu ve agik pozisyona
iliskin sinirlar da 21 Aralik 1999 tarihinde yeniden diizenlenmistir. Programda, Kamu
Bankalarinin finansal yapilarinin gligelendirilmesi ve yeniden yapilandiriimalari igin
orta ve uzun vadeli dizenlemelerin yanisira, gbrev zarari alacaklarinin kamu
bankalarinin mali dengeleri Uzerindeki olumsuz etkilerini giderici kisa ddnemli
diizenlemeler de yer almaktadir.
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