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KONJONKTUR DEGERLENDIRME RAPORU )

I.GENEL DEGERLENDIRME
A.DUNYA EKONOMISINDEKI GELISMELER VE BEKLEYISLER

1997-1998 vyillarinda yaganan krizlerden sonra o6nemli 6lciide daralan dinya
ekonomisinde toparlanma beklenenden daha hizli gergeklesmistir. Uluslararasi Para Fonu’nun
1998 yilinda yaptigi tahminlere gore 1999 yilinda ylzde 2,2 buylyecedi 6ngorilen dinya
hasllasi, Nisan 2000 tarihinde yayinlanan verilere gére ylzde 3,3 oraninda blytmustir. 2000
yllinda diinya hasilasinin ytizde 4,3 oraninda buylyecedi 6ngortlmektedir.

Dinya ekonomisindaki canlanmada 6zellikle krize yakalanan Asya Ulkelerinde ve
Kuzey Amerika Ulkelerinde buytumede saglanan artislar belirleyici olmustur. Yasanan krizlerin
kiresel ekonomideki olumsuz etkilerinin sinirll kalmasinda krize karsi izlenen politikalar etkili
olmustur. Bu kapsamda, Ozellikle Amerika'da yuksek biylime hizinin devam etmesi ve
Amerikan Merkez Bankasinin i¢ talep blylmesini destekleyici ve dinya genelinde finansal
sartlarin iyilesmesini saglayici para politikasi izlemesi en 6nemli etkendir. Diger yandan,
Avrupa’da da genisleyici para politikalari izlenmigtir. Ayrica, Asya Ulkelerinde izlenen reform
ve makroekonomik uyum programlarl sonucunda ekonomik canlanma ve is dinyasinda
guven saglanmistir.

Son yillarda Amerikan ekonomisinde 6zellikle i¢ talep blytmesinin surikledigi yiksek
buyiime hizi 1999 yilinda da devam etmistir. 1999 yilinda reel GSYIH yiizde 4,2 oraninda,
reel i¢ talep ise ylzde 5,1 oraninda buyumdastir. Esas itibariyle, 1996 yilindan itibaren i¢ talep
artis hizinin dretim artis hizindan fazla oldugu ve talep fazlasinin bugtine kadar fiyatlar
Uzerinde baski yaratmaktan cok dis ticaret acigini énemli ¢l¢tide artirdigi gozlenmistir.
Nitekim, 1999 yilinda cari islemler acigi GSYIH'nin yiizde 3,7'sine yiikselmistir. Diger yandan ,
igsizlik orani yizde 4'e gerilemistir. Artan enerji fiyatlar sonucunda tuketici fiyatlar 2000 yili
Subat ayinda ylzde 3,2 oraninda artmakla birlikte enerji ve gida hari¢ tutuldugunda fiyat
artisi yuzde 2,1'e gerilemektedir. Bununla birlikte, fiyatlar Uzerindeki baskinin, potansiyel
blyume Uzerindeki blyume hizi, yuksek petrol fiyatlari ve kiresel canlanma gbzdniine
alindiginda daha fazla devam etmesi miumkin gorilmemektedir. Ayrica, Ozel tasarruflarin
hizla artan hisse senedi fiyatlarinin etkisiyle énemli 6lcide dismesi ve 6zel borglanmanin
(6zel yatinmlar/GSYIH - 6zel tasarruflar/GSYIH) rekor seviyelere ulagmasi ekonomide
surdurtlemez bir ic dengesizlije daha isaret etmektedir. Hisse senedi fiyatlarinda ciddi
dususler olmasi durumunda, varliklarin borglarin altina digmesi nedeniyle bor¢ servisinde
problemler olabilecektir.

Japonya’da 1998 yilinda yiizde 2,5 oraninda gerileyen reel GSYIH, 1999 yilinda yiizde
0,2 oraninda oldukca dusuk bir artig gostermistir. Bu gelismede, i¢ talebin zayif kalmaya
devam etmesi etken olmustur. 1998 yilinda uygulamaya konan uyarici maliye politikalar
kapsaminda artan kamu harcamalarinin etkisiyle 1999 vyilina ekonomik aktivitede
canlanmayla girilmistir. Ancak, 6zel sektor talebinde kalici artis saglanamamasi sonucunda
1999 yilinin ikinci yarisinda tekrar durgunluk baglamistir. Ozel tiiketimin zayif kalmasinda esas
itibariyle ig
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Dider yandan, Japonya’da bitce agidinin GSMH'ya oraninin yiksek seviyeye
ulasmasi, maliye politikalariyla talebi uyarmanin sinirlarina ulasildigini géstermektedir. Ayrica,
Yenin  Temmuz 1999-Mart 2000 doneminde nominal bazda yiizde 10 oraninda deger
kazanmasi dis talebi dusuriict etki etmektedir. Ekonomide kalici canlanmanin saglanabilmesi
icin bankacilik sektorii reformu, sirket yapilanmasi, toprak reformu ve isgiicii piyasasinda
esnekligi artiracak politikalar 6nem tagimaktadir.

Euro Bolgesinde 1999 wyilinin ilk yarisinda krizler sonrasinda ihracat artiginin
yavaglamaslyla gerileyen sanayi Uretimi, yilin ikinci yarisinda dinya ekonomisindeki
canlanmaya bagh olarak artmaya baslamistir. Béylece, 1999 yilinin  tamaminda ytzde 2,3
oraninda biyume gerceklesmistir. Diger yandan 6zel tiketim harcamalarinin yiksekligi 1999
yilinda bilyimeye etki eden en 6nemli faktorlerden biri olmustur. Ozel tiketimdeki artis
egiliminin 2000 yilinda da devam etmesi beklenmektedir. 1999 yilinin ikinci ¢eyreginden
itibaren is dunyasinda guven ortaminin da glclenmeye basladidi goézlenmektedir. Ayrica,
Euro'nun dolar karsisindaki dederinin dusmesinin bdlgenin rekabet guictund artirmasi, dis
talepteki olumlu gelismelerle birlikte 2000 yilinda ihracata olumlu etki edecektir. 2000 yilinda
Euro bdlgesinde blylumenin ylzde 3,2 oraninda olmasi beklenmektedir. Euro bélgesinde
buyiime performansinin iilkeler arasinda farklilik gosterdidi ve Fransa’da Almanya ve italya’ya
gore daha yuksek buylime saglandigi gozlenmektedir.

Ekonomik aktivitenin canlanmasi, Euronun deger kaybinin hizlanmasi, hizla artan
petrol fiyatlari ve diger mal fiyatlarinda sinirli da olsa artis baglamasi, Euro Bolgesinde Uretici
fiyatlarinin 1999 yill Agustos ayinda itibaren artmasina yol agmistir. Harmonize tiketici
fiyatlarindaki artis orani 2000 yilinda Avrupa Merkez Bankasinin Ust limiti olan ylzde 2'ye
yukselmistir. Ancak, enerji hari¢ ¢cekirdek enflasyon orani yizde 1 civarindadir.

Asya Bdlgesinde 1999 yilinda ekonomik iyilesme stireci hizlanmigtir. Bir¢ok tlkede kriz
sonrasindaki beklentilerin oldukca tzerinde buyime kaydedilmis ve bdlge genelinde yuzde 6
oraninda biyume gerceklesmistir. Kriz Ulkelerinden Kore'de vyizde 10,5 ile en yuksek
blyume gerceklesirken, Malezya yuzde 5,5, Tayland ise yuzde 4,3 oraninda buydmdastir.
Asya’da blyume egiliminin 2000 yilinda da devam etmesi ve bolge Ulkeleri arasinda daha
dengeli bir biyime performansi gerceklesmesi beklenmektedir.

Asya bolgesindeki ekonomik canlanmada uyarici maliye politikalari etken olmugtur.
Ayrica, kriz sonrasinda paralarin reel deder kaybetmesi ve ihra¢ pazarlarinda biyik olctide
Amerika ve Avrupa’dan ve sinirl 6l¢iide Japonya’daki buyiimeden kaynaklanan artig, ihracati
artirmistir. Diger yandan, elektronik sektoriinde artan talep de canlanmada etken olmustur.
2000 yilinda Asya Bolgesinde ylzde 6,2 oraninda blyUme saglanmasi beklenmektedir.
Asya'da buyume sadlam temellere oturduktan sonra muhtemel bir Isinmayl 6nlemek
bakimindan maliye ve para politikalarinin sikilagtiriimasi gindeme gelebilecektir. Ayrica,
finansal sektor ve sirket yapilanmalari reformlarinin devam etmesi zorunlu gorilmektedir.

1999 yilinda ytizde 0,1 oraninda biytime gerceklesen Latin Amerika tlkelerinde, 2000
yillinda canlanma gerceklesmesi beklenmektedir. Dig talebin canlanmasinin yanisira i¢ talebin
guclenmesi ve kriz sonrasinda paralarin deder kaybetmesiyle artan ihracat hacminin
blyumeyi olumlu etkilemesi beklenmektedir. Ayrica, petrol ve maden fiyatlarinda gdzlenen
artislar da i¢ talebi artirarak biyuimeye katkida bulunacaktir. Bolgede 0zellikle Gretimin
yaklagik yluzde 40'1n1 gerceklestiren Brezilya'da kriz sonrasinda beklentilerin aksine ciddi
boyutta bir daralma yerine 1999 yilinda yiizde 0,5 buylime gerceklesmesi ve 2000 yilinda da
yuzde 4 biyime beklenmesi Latin Amerika biylimesinde belirleyici olmustur. Uluslarasi
finansman imkanlarinin kisitl ve maliyetinin yiksek olmasi bdlge blyumesini sinirlayan en
onemli faktérlerden biridir. Latin Amerika'daki dort blyUk tlkenin (Brezilya, Meksika, Arjantin
ve Kolombiya) cari aciklarinin 2000 yilinda 55 milyar dolara ulasacagi tahmin edilmektedir.
Dis bor¢ anapara ve faiz ddemeleri de eklendiginde 160 milyar dolara ulasan brut dis
finansman ihtiyaci Arjantin ve Brezilya'da ihracat gelirlerinin yizde 90'Iinin Uzerindedir.
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Rusya krizinden olumsuz yodnde etkilenen Gecis Ekonomilerinde, 1999 yilinda
ekonominin canlandidi gézlenmektedir. 1999 yilinda ytizde 2,4 oraninda biyume gerceklesen
Gecis Ekonomilerinde, 2000 yilinda ylzde 2,6 oraninda biylume beklenmektedir. Ancak,
Rusya ve dider Bagimsiz Devletler Toplulugu Ulkeleri ile Avrupa Birli§i aday (ilke statuisiindeki
diger Gecis Ulkeleri arasinda ekonomik performans ve reformlar anlamindaki farkligin
gelecekte daha da belirginlesecedi tahmin edilmektedir.

Rusya ekonomisinde 1999 yilinda beklenenden daha iyi bir makroeonomik performans
gerceklesmis ve GSYIH yiizde 3,2 oraninda artarken, beklenenden daha yiiksek cari fazla
kaydedilmig, enflasyon orani daha dusiuk kalmistir. Ancak, s6z konusu performans biyik
Olctde yiiksek enerji fiyatlari, ithal ikamesi sonucunda disen ithalat ve artan sanayi Uretimi
gibi faktorlerden kaynaklanmigtir. Ayrica, 1998 yilinda Rublenin reel deder kaybetmesine
ragmen henlz ihracat artisi saglanamamis ve 1999 yilinda ihracat dismustir. Diger yandan,
ekonomik politikalara kargi givensizlik sonucunda 6nemli Olclide sermaye cikigi olmustur.
Ekonomide kalici iyilesmenin saglanmasi acisindan, piyasa ekonomisinin yasal ve kurumsal
altyapisinin gerceklestiriimesine yonelik yapisal dnlemler ile vergi ve bankacilik reformu gibi
politikalar 6nem tasimaktadir. 2000 yilinda Rusya’nin yiizde 1,5 oraninda buytyecedi tahmin
edilmektedir.

Orta Dogu ve Afrika'nin bircok Ulkesinde ekonomi petrol fiyatlarinin hizla yikselmesi
sonucunda iyilesmistir. Afrika’da 1999 yilinda ylzde 2,3 oraninda buyidme gerceklesmistir.
Buyumede petrol fiyatlarinin yukselmesine bagl olarak ihracat gelirlerinin artmasi belirleyici
olmustur. Ayrica, Asya ve Avrupa'daki canlanmayla birlikte Afrika Ulkelerinin ihra¢ ettigi
sanayi hammaddelerine talebin artmasi da ihracati artirmistir. Afrika Bdlgesinde buyimenin
2000 yilinda yuizde 4,4 olacagi tahmin edilmektedir.

1998 ve 1999 vyillarinda 6nemli olcide yavaslayarak sirasiyla yizde 3,8 ve 4,9
oraninda buytyen dinya ticaret hacminin, kiresel ekonomideki canlanmaya baglh olarak
2000 yilinda yizde 8,4 oraninda biyumesi beklenmektedir. Duinya dretiminde 1999'da
canlanma baglamasina ragmen diinya ticaret hacmi ancak 1999 yilinin ikinci yarisindan
itibaren artmaya baglamistir. Bu gelismede krizden etkilenen Asya Ulkelerinde ihracatta artig
saglanirken ithalat artisinin ekonomideki mevcut atil kapasite ve paralarin deder kaybi gibi
nedenlerle sinirli kalmasi da etken olmustur.

2000 yilinda dinya ticaret hacmi artisinin daha dengeli bir yapr arzetmesi
beklenmektedir. 1998 ve 1999 vyillarinda biyik 6lcide Amerika’nin ithal talebindeki
genislemeden kaynaklanan dinya ticaret hacmi artisina, 2000 yilinda gelismis ve gelismekte
olan ulkelerin cogunda beklenen yiizde 5 -10 civarindaki ithal talebi artislari da etki edecektir.
Euronun dederinin dusmesinin Euro bolgesinde ithal talebini artirmasi beklenmektedir. Asya
tlkelerinin cogunda ihracat ve ithalatta yiizde 20-30'lar civarinda artislar kaydedilmesi
beklenmektedir. Diger yandan Latin Amerika Ulkeleri ve Afrika Ulkelerininin ithal taleplerinde
de artis beklenmektedir. Dider yandan, bilgi teknolojilerindeki degisikliklerin hizla yayllmasi
da ticareti artirici yonde etki etmistir.

Dunyada Uretimde ve ticarette saglanan olumlu gelismelere karsilik bazi temel
sorunlara dikkat cekilmesi gerekmektedir :

» Japonya ve Bati Avrupa ulkelerindeki yiksek ticaret fazlalarina karsin Amerika’'nin ticaret
aciginin GSYIH'sinin yiizde 4’tine ulasmasi diinya ekonomisindeki temel bir dengesizlige
isaret etmektedir. Ticaret hacminin Ulkeler arasinda dengesiz bir yapida geligmesinde
blyume oranlarinda 6zellikle Amerika'da yuksek blytime gergeklesmesinden kaynaklanan
farkliliklar belirleyici olmustur. Diger Ulkelerde buytume oranlarinin yikselmesiyle s6z
konusu farklligin azalmasi beklenmektedir. Ancak, Amerikan ekonomisindeki uyum
strecinin  sert ve hiz olmasi durumunda dinya ekonomisi olumsuz ydnde
etkilenebilecektir. Amerikan ekonomisindeki mevcut i¢ ve dis dengesizliklerin dinya
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ekonomisinde herhangi olumsuzluga yolagmadan yumusak bir gecisle giderilmesi 6nem
tasimaktadir. Bu cercevede, Amerikan Merkez Bankasinin faiz oranlarini bir miktar daha
yukseltmesi gerekebilecektir.

Rusya ekonomisinde, 1999 vyilinda ve 2000 yilinin ilk aylarinda bitcede ve cari
islemlerdeki iyilesme egilimine ragmen, dis borg servisinin ytksekligi nedeniyle bitcede
baski olmasi muhtemel g6zikmektedir. Petrol fiyatlarinda ciddi bir disis olmasi
durumunda s6z konusu olumsuzluklar daha da artabilecektir.

Krize yakalanan tlkelerde blyume performansinda saglanan olumlu gelismelere karsin
bu ulkelerde Ozellikle sirket ve banka yapisindaki zayiflik gézonine alindiginda yeniden
yapllanma alanindaki reformlara devam edilmesi zorunlu gorilmektedir.

Amerika'da 0zellikle bilgi teknolojileri ve biyoteknoloji hisselerinin fiyatlarinin asiri
derecede ylkselmesi, ani bir diizeltme ile fiyatlarin dismesi durumunda diger tlkelerin
blyumesini de olumsuz etkileyebilecektir.

Uluslararasi finansman imkanlarinin kisitl olmasl orta ve uzun dénemde Yukselen
piyasalarda blytumeyi sinirlayan en énemli faktérlerden biridir. 1997 ve 1998 yillarinda
yukselen piyasalara net 6zel sermaye akigi 6nemli 6lcide gerilemis, 1999 yilinda ise
1998 seviyesinde kalmistir. Yatirimci guveni arttikca bu Ulkelere net 0zel sermaye
girisinin artmasi beklenmektedir. Ancak, gelismis Ulke finansal piyasalarinda hisse
senedi fiyatlarinda ani dusus olmasi ve faiz oranlarinin 6énemli 6lcide yukselmesi
durumunda sermaye akisi olumsuz yénde etkilenebilecek ve maliyeti artabilecektir.
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2000 Nisan 1999 Ekim
Tahminlerif Tahminine Gore
Farklar
1998 1999 2000 2001 1999 2000
Diinya Uretimi 2,5 3,3 4,2 3,9 0,4 0,8
Gelismis Ulkeler 2,4 3,1 3,6 3 0,3 0,9
Baglica Sanayilesmis Ulkeler 2,5 2,8 3,3 2,7 0,2 0,9
ABD 4,3 4,2 4.4 3,0 0,5 1,8
Japonya -2,5 0,3 0,9 1,8 -0,7 -0,6
Almanya 2,2 1,5 2,8 3,3 0,1 0,3
Fransa 3,4 2,7 3,5 3,1 0,2 0,5
Italya 1,5 1,4 2,7 2,8 0,2 0,3
Ingiltere 2,2 2,0 3,0 2,0 0,9 0,6
Kanada 3,1 4,2 3,7 2,7 0,6 1,1
Diger Gelismig Ulkeler 2,0 4.6 4.5 4.1 1,0 0,9
Bilgi icin
Sanayilesmis Ulkeler 2,7 2,9 3,4 2,8 0,3 0,9
Euro Bolgesi 2,8 2,3 3,2 3,2 0,2 0,4
Yeni Sanayilesmis Asya Ulkeleri -2,3 7,7 6,6 6,1 2,5 1,5
Gelismekte Olan Ulkeler 3,2 3,8 5,4 53 0,3 0,7
Afrika 3,1 2,3 4.4 4,5 -0,4 -0,4
Asya 3,8 6,0 6,2 5,9 0,7 0,8
Cin 7,8 7,1 7,0 6,5 0,5 1,0
Hindistan 4,7 6,8 6,3 6,1 1,1 0,8
ASEAN-4* -9,5 2,5 4,0 4.4 1,1 0,4
Orta Dogu ve Avrupa 2,7 0,7 4.6 4,0 -1,1 1,6
Latin Amerika 2,1 0,1 4,0 4,7 0,2 0,1
Brezilya -0,1 0,5 4,0 4,5 1,5
Gegis Surecindeki Ulkeler -0,7 2,4 2,6 3,0 1,8 -0,1
Orta ve Dogu Avrupa 1,8 1,4 3,0 4,2 0,7 -0,2
(Beyaz Rusya ve Ukrayna haric) 2,0 1,5 3,6 4,6
Rusya -4,5 3,2 1,5 1,4 3,2 -0,5
Kafkaslar ve Orta Asya 2,3 4,4 4,9 3,7 1,6 2,1
Diinya Ticaret Hacmi(Mal ve Hizmetler) 4,2 4,6 7,9 7,2 0,9 1,7
Ithalat
Gelismis Ekonomiler 5,5 7,4 7,8 7,1 1,5 1,9
Geligmekte Olan Ekonomiler 0,4 -0,3 9,8 8,5 -1,4 2,7
Gegis Surecindeki Ulkeler 2,9 -5,4 6,1 6,9 -3,0 -2,0
Ihracat
Gelismis Ekonomiler 3,7 4.4 7,2 6,8 1,4 1,0
Geligmekte Olan Ekonomiler 4.5 1,7 9,7 8,3 -0,6 4,2
Gegis Surecindeki Ulkeler 6,3 3,9 5,9 5,6 1,2 -1,4
Mal Fiyatlan
Petrol($) -32,1 38,7 35,1 -19,4 1,0 26,0
Petrol Disi($) -14,7 -6,9 4,9 3,2 1,6 0,5
Tiiketici Fiyatlan
Gelismis Ekonomiler 1,5 1,4 1,9 2,0 0,1
Geligmekte Olan Ekonomiler 10,1 6,5 5,7 4,7 -0,9 -0,3
Gegis Surecindeki Ulkeler 21,8 43,7 19,5 14,2 -9,2 -2,1

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

Turkiye 1999 yilina, Uzak Dogu Asya krizinin olumsuz etkilerinin devam ettigi, dnemli
ticaret ortagimiz olan Rusya'daki krizin derinlestidi ve global krizin yayginlasma ihtimalinin
oldugu bir ortamda girmistir. Rusya krizinin ardindan énemli ¢lctide yikselen faiz oranlarinin
yanisira, erken secim kararinin getirdigi belirsizlik ortami, 1998 yilinin son ¢eyreginde yurtici
talep ve dretimin bir daralma egilimine girmesine yol agmistir. Bu egilim, 1999 yilinin ilk
ceyredinde derinleserek devam ederken 1999 yilinin ikinci ceyredinde belirgin bir sekilde
yavaglamigtir. Bu dénemin ardindan yasanan deprem felaketlerinin etkisiyle, ekonomideki
daralma egilimi 1999 yilinin ikinci yarisinda yeniden hizlanmistir.

1999 yilinin ilk ceyreginde ylzde 9,1 oraninda gerceklesen Gayri Safi Yurtici Haslla
(GSYIH) dusus hizi, ikinci ceyrekte yiizde 1,7'ye yavaslamis, tictincli ve dérdiincti ceyreklerde
ise yeniden artarak sirasiyla ylzde 6 ve yizde 3,4 olmustur. Boylece, 1999 yilinin tamaminda
GSYIH bir 6nceki yila gore yiizde 5 oraninda kiigilmustir. 1999 yilinda Net Dis Alem Faktor
Gelirlerinin ylzde 56,2 oraninda azalmasl nedeniyle, yilin tamaminda GSMH reel olarak ylzde
6,4 oraninda gerilemistir. 1999 yilinda, sektorler itibariyle, tarim sektérii katma degeri yizde
4,6, hizmetler sektorii katma dederi yluzde 5,1 ve sanayi katma dederi yuzde 5 oraninda
gerilemistir.

1999 yilinin ilk ceyregindeki yluzde 12 oranindaki distsun ardindan, ikinci ceyrekte
ylzde 0,6 oraninda artis kaydeden toplam yurtici talep, Gc¢linct ceyrekte yizde 3,5, dérdinci
ceyrekte ise ylzde 2 oraninda azalmistir. Boylece, 1999 yili itibariyle toplam yurtici talepteki
daralma ylzde 4 olmustur. Yurtici talepte go6zlenen bu daguste, 6zel tiketim
harcamalarindaki yiizde 3,1 ve 6zel sabit sermeye yatinmlarindaki yizde 19,6 oranindaki
gerileme belirleyici olmustur. 1999 yilinda kamu tiketimi bir dnceki yila gbre artarken, stok
degisiminin GSYIH biytimesine katkisi pozitif olmustur.

1999 yilinda, 6zel tiiketim harcamalarinda gozlenen gerileme esas olarak, yiksek reel
faizlerden, 1999 yilinin ilk ¢eyregindeki belirsizlik ortamindan ve deprem felaketinin tiketim
tzerindeki dogrudan ve dolayl daraltici etkisinden kaynaklanmistir. Bu donemde, i¢ ve dis
talepteki olumsuz gelismeler, kredi maliyetlerinin 6nemli 6lciide yikselmesi ve baz
sektorlerdeki kapasite fazlaligi 6zel sabit sermaye yatirimlarinin gerilemesinde etkili olmustur.

1999 vyilinda vyurtici Uretimde ortaya c¢lkan daralma, finansman maliyetlerindeki
yukselme ve ihracat pazarlarimizdaki biyime hizinin 6nemli 6lglide yavaslamasi, ihracat
performansini olumsuz yonde etkilemistir. Ithalatta ise tretim ve talepteki daralamaya bagli
olarak 6énemli bir dusls gbzlenmistir. 1999 yilinda ihracat, bir dnceki yilin ayni dénemine gore
yuzde 1,4 oraninda azalarak 26,6 milyar dolar, ithalat ise ylzde 11,4 oraninda gerileyerek
40,7 milyar diizeyinde gerceklesmistir. Boylece, 1999 yilinda dis ticaret acigi (Ihracat(FOB)-
Ithalat(CIF)) gecen yila gore yiizde 25,6 oraninda azalmis ve 14,1 milyar dolar olarak
gerceklesmigtir.

Cari islemler dengesi, 1999 yilinin ilk ceyreginde elde edilen fazladan sonra dis ticaret
dengesindeki acigin birinci ceyrege gore onemli olglide artis gostermesi ve turizm ve diger
goriinmeyen gelirlerdeki azalmanin etkisiyle Nisan ayindan itibaren, Ajustos ve Ekim aylari
haric aclk vermistir. Turizm ve dider gorinmeyen gelirlerdeki azalisin etkisi yilin son
ceyreginde daha belirgin bir bicimde ortaya c¢ikmis ve 1998 yilinin son U¢ ayinda 1.840
milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi 1999 yilin ayni déneminde 1.389 milyon dolar
aclk vermistir. Bu geligmeler sonucunda, 1998 yilinda 1.984 milyon dolar fazla veren cari
islemler dengesi, 1999 yilinda 1.364 milyon dolar agik vermistir.

1999 yilinda rezerv hari¢ tutuldugunda 4,7 milyar dolarlik net sermaye girisi olmustur.
1998 vyilinda Rusya krizinin ardindan yasanan gelismelerin de etkisiyle sermaye



Konjonktiir Degerlendirme Raporu Sayi1:20, Mayis 2000

hareketlerindeki girig 773 milyar dolar duzeyinde kalmigti. 1998 yilinda 6,4 milyar dolar ¢ikis
gosteren portfoy yatinmlarinin 3,2 milyar dolarlik girisle sonucglanmasi 1999 yilindaki bu
gelismede belirleyici olmustur.

Tablo I.2: Makroekonomik Performans Gostergeleri

1999

1998 1999 I II III 1V
GSMH Bilyiimesi (%) 3,9 -6,4 -8,7 -3,2 -7,4 -6,1
Toplam Yurtigi Talep Buylmesi (%) 0,6 -4,0 -12,0 0,6 -3,5 -2,0
Dis Ticaret Acigi P (Milyon $) -18.947 -14.103 | -1.579 -4.044 -3.971 -4.508
Cari Islemler Dengesi (Milyon $) 1.984 -1.364 | 1.276 -1.379 128 -1.389
Butce Dengesi (Trl. TL) -3.915 -9.045 | -2.452 -2.501 -2.242 -1.850
Faiz Digl Butce Deng. (Trl. TL) 2.373 1.676 -109 552 561 672
TEFE 12 Aylik Artis (%) 54,3 62,9 48,2 50,3 54,4 62,9
TUFE 12 Aylik Artis (%) 69,7 68,8 63,5 64,3 64,3 68,8

(1) Ihracat(FOB)-ithalat(CIF).

1998 yilinin Subat ayindan itibaren fiyat artiglarinda gozlenen disme egilimi, 1999
yilinin ilk ceyreginde de devam etmis ve 12 aylk TEFE artis hizi Mart ayinda yuzde 48,2
duzeyine gerilemistir. Ancak, uluslararasi petrol fiyatlarindaki yikselme, kamu kesimi imalat
sanayiinde gerceklestirilen fiyat ayarlamalari ve 6zel imalat sanayii fiyat artiglarinin dolar
kurundaki artisa bagh olarak bir miktar hizlanmasi ile, 12 aylik fiyat artis hizlari Nisan ayindan
itibaren tekrar yukselme egilimine girmistir. 1999 yili itibariyle, 12 aylik TEFE artis hizi ytzde
62,9, 12 aylik TUFE artis hizi ise yiizde 68,8 olarak gerceklesmistir.

1999 yilinda ekonomik aktivitedeki ve ithalattaki daralama butce gelirlerindeki artisi
sinirlarken; yiksek reel faizler, sosyal guvenlik transferlerindeki artis ve yasanan deprem
felaketleri butce harcamalarinin 6nemli dlgtide yikselmesine yol acmistir.

1999 yilinda Konsolide Butce harcamalari bir dnceki yila gore yizde 79,4 oraninda
artarak 28.018 trilyon lira, gelirleri ise yluzde 60,6 oraninda artarak 18.973 trilyon lira olarak
gerceklesmistir. Boylece 1999 yilinda, butce acigi 9.045 trilyon lira, faiz digi bitce fazlasi ise
1.676 trilyon lira olmustur.

1999 yilinda Hazine iki yil vadeli sabit faizli ve tc yil vadeli degisken faizli tahviller
ihrac ederek i¢ borclanmanin vade yapisini uzatmistir. 1998 il itibariyle 233 gin olan
icborclanma vadesi 1999 yilinda 479 gtine yikselmistir.

1998 vyili Aralik ayinda yizde 145,1 seviyesine kadar yikselen yillik bilesik i¢
bor¢lanma faiz orani, 1999 yilinin Temmuz ayinda yuzde 101,4'e gerilemis, AJgustos ayinda
yasanan deprem sonrasl tekrar artarak yiizde 116,5 olmustur. I¢ borclanma faiz oranlari Eyliil
ayinda ylzde 113,2'ye, Ekim ayinda yizde 109,3'e, Kasim ayinda ise yizde 96,4'e
gerilemistir. 1999 yili Aralik ayinda Hazine i¢ borclanma ihalesi yapiimamistir. Béylece, 1998
yilinda yizde 115,5 olan i¢ borglanma faiz orant 1999 yilinda ytzde 109,5 olarak
gerceklesmigtir.

1999 yili Aralik ayi itibariyle emisyon hacmi bir dnceki yilin ayni ayina gore yuzde 80
oraninda, rezerv para ise yuzde 83,3 oraninda artmistir. Reel faizlerin ylksekligi nedeniyle
mevduatta yasanan artislara bagh olarak genis tanimh para arzi buyuklukleri 1998 yil sonuna
gore 6nemli dlglide artig kaydetmiglerdir. 1999 yili Aralik ayi itibariyle M2 ve M2Y 1998 vyil
sonuna gore, sirasiyla ytzde 108,1 ve yuzde 106,5 oraninda artmistir.

Ekonomide gozlenen daralma kredi talebine de yansimig ve 1999 yilinin Aralk ayi
itibariyle kredilerdeki artis, mevduat artisinin 6nemli 6l¢ide gerisinde kalmigtir. Bu dénem
itibariyle mevduat bankasi kredileri ylzde 51 oraninda artarken toplam mevduattaki artis yizde
105,9 oraninda gerceklesmistir. Boylece, 1998 yill sonunda yizde 49,6 olan Mevduat Bankasl
Kredilerinin toplam mevduata (TL.+DTH) orani, 1999 yili sonu itibariyle ylzde 39,5'e gerilemistir.
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Uc yillik bir dénem
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5,2
12,0
10,0
-7,2
-1,6
-6,0

5,3

3,7
56,6

2001

5,6
25,0
20,0
-7,1
-1,8

-12,6

3,9

2,2
57,9

u oraninda bir fazla elde edilmesi
2000

yaplya kavusturmak,

5 olarak gerceklesmesi ve faiz digi
,9

kapsayan Makroekonomik Program

bir

|GSYYH—BMGE |
ve surdurulebilir

saglikh

Makroekonomik performansi belirleyen blyume, enflasyon, kamu finansmani ve dig

dengeye

Konjonktiir Degerlend

iligkin goOstergeleri tek bir endeks altinda toplayan Bilesik Makroekonomik

||||
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102.5
101.5
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(*) Normalize Edilmip Konjonkturel Dalgalanma Endeksine Gore

2000 yilindaki makroekonomik politikalar ve geligmeler, 1999 yili Aralik ayinda

2. 2000 Yih Gelismeleri

onceki doneme gore azalmistir. Bu azalmada, reel kesimde ortaya cikan daralmanin devam

etmesi ve BMGE'nin dis denge bilesenlerinin de bir dnceki doneme ve gecen yilin ayni
bozulma gozlenirken, BMGE'nin kamu finansmani bilesenleri bir 6nceki yilin ayni dénemine ve

donemine gore bozulma gdstermesi etkili olmustur. BMGE'nin fiyatlar bileseninde nisbi bir
bir 6nceki doneme gore 6nemli degisiklik gostermemistir.

Gostergeler Endeksi (BMGE), 1999 yilinin son ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine ve bir

sonunda enflasyonu tek haneli rakamlara indirmek, reel faizleri stratle asagi ¢ekmek, kamu
surdardlebilir bir biyime ortamini tesis etmek ve yapisal reformlar hizla gerceklestirmek

olarak belirlenmistir. Bu hedefler dogrultusunda 2000 yilinda, TEFE 12 aylik artis hizinin

cercevesinde sekilenmistir. Uygulamaya konulan programin temel amaci;
yluzde 20

kamuoyuna aglklanan ve 2000-2002 donemini

finansman dengesini

ye dusirilmesi, GSMH blyumesinin yizde 5

2000-2002 Déneminde Temel Makroekonomik Hedeflert"

hedeflenmigtir. 2000 yilnin ilk aylarinda programin maliye, para-kur, gelirler politikalari ile

bltce dengesinde (IMF tanimina gére) GSMH'nin ylizde 3
yapisal reformlar alaninda 6nemli adimlar atiimigtir.

Tablo I-3

Toplam Kamu Faiz Digi Deng./GSMH (%)

Kamu Borc Stoku (net)/GSMH (%)
(*) 9 Aralik 1999 tarihinde IMF'ye sunulan Niyet Mektubu g¢ergevesinde belirlenen tahmin ve hedefler.

Konsolide Biitce Aci§Ii/GSMH (%)
(1) Uluslararasi Para Fonu tanimina gore.

TUFE Artis Hizi- Y1l sonu (% Deg.)
TEFE Artis Hizi- Yil sonu (% Deg.)
Dig Ticaret Deng./GSMH (%)

Cari Islemler Acigi/GSMH (%)

Faiz Disi Butce Dengesi/GSMH (%)™

GSMH Buyume Hizi (% Deg.)
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2000 yih Ocak-Mart déneminde Konsolide Butge gelirleri bir onceki yilin ayni
donemine gore yizde 149,8 oraninda artarak 7.480 trilyon lira, harcamalar ise yizde 108,9
oraninda artarak 11.381 trilyon lira olarak gerceklesmis, ayni donemde butce acidi 3.901
trilyon lira olmustur. 1999 yili Ocak-Mart doneminde 109 trilyon lira acgik veren faiz digl bitce
dengesi, 2000 yihinin ayni déneminde 2.700 trilyon lira fazlaya donismustir. Bu fazlanin
olusmasinda 1999 yilinda yururlige giren vergi dizenlemelerinin de etkisiyle olusan vergi
gelirlerindeki yiksek oranli artis ve faiz digi harcamalarin kontrol altina alinmasi etkili
olmustur.

Para ve kur programinin ilk dort aylik déneminde ongoérilen kur hedeflerine
ulasiimigtir. 2000 yilinin ilk G¢ aylik déneminde kur sepeti artigi hedeflerle uyumlu olarak
yiizde 8,3 oraninda gerceklesmistir. Programin Net I¢c Varliklara iliskin hedeflerinin de
gerceklestigi gortulmektedir. Bu cercevede, 2000 yilinin ilk ceyreginde —1.006 trilyon TL ile —
1.394 trilyon TL ile sinirlandiran bir bant icinde gerceklesmesi hedeflenen Net I¢ Varliklar,
Mart ayinin son beg isgiini ortalamasina gore —1,260 trilyon TL olarak gerceklesmis ve soz
konusu hedeflere ulasiimistir. Ayrica, 2000 yili Mart ay1 sonu itibariyle 12 milyar dolarin altina
inmemesi O6ngorilen Merkez Bankasi Net Uluslararasi Rezervleri 16,6 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Programin uygulamaya konulmasindan bu yana yapisal reformlara iligkin bir dizi yasal
dizenleme gerceklestirilmistir. Bu c¢ercevede tarimsal desteklemeye yonelik "Tarimda
Yeniden Yapllandirma ve Destekleme Kurulu™ olugturulmusg, kamu bankalarinin dugik faizli
kredi destedi rasyonel bir yaplya kavusturacak dizenlemeler gerceklestiriimistir. Kamu mali
yonetiminin iyilestiriimesi ve seffaflik kapsaminda 15 adet fon tasfiye edilmig, 7 adet fonun
tasfiyesine iliskin yasal siirec devam etmektedir. Ozellestirme faaliyetlerini ve yabanci
sermaye girisini hizlandirmak amaciyla, iletisim ve enerji sektorlerini devlet imtiyazi olmaktan
clkaracak yasal duzenlemeler gerceklestirilmig, uluslararasi tahkimin geriye doénuk
isletiimesine imkan taniyan yasal dedisiklik yapilmistir. Turk Telekom’un 6zel bir sirket gibi
faaliyet gostermesine ve iletisim sektériinde dizenleyici kurul olusturulmasina imkan veren
yasal cerceve olusturulmustur. Ayrica, programda Bankacillk Duzenleme ve Denetleme
Kurulu'nun daha seffaf ve badimsiz calismasini saglamak (izere Bankacillk Kanununda
yapiimasi ©ngorilen dizenlemeler gergeklestiriimis bulunmaktadir. Yilin ilk doért ayinda
ozellestirme uygulamalarinda da 6nemli adimlar atiimistir. Ozellestirme faaliyetlerinden
beklenen gelirin dnemli bir kismini olusturan Petrol Ofisi'nin yiizde 51 hissesinin devri ve
Tiprag'in hisselerinin bir béliimiiniin halka arz islemleri gerceklestirilmis, Is Bankasi-Telekom
Italia ortakhd 2.525 milyon dolarlik teklif ile Gclincti GSM 1800 lisanasini almaya hak
kazanmistir.

Gelirler politikasi kapsaminda 2000 yili asgari Ucret ve memur maas artlg oranlari
hedeflenen enflasyonla uyumlu bir sekilde gerceklestiriimis, tarimsal destekleme fiyatlari
kapsaminda titin ve yas cay alim fiyatlari hedeflenen enflasyona uygun olarak yiizde 25
oraninda artiriimigtir.

Programin uygulanmasinda saglanan basari mali piyasalar, fiyat gelismeleri ve reel
sektore iligkin gostergelere de yansimistir.

Uygulamaya konulan programin ilk etkileri faizler tizerinde gérilmis ve 1999 yilininda
109,5 duzeyinde gerceklesen bilesik agirlikli ortalama i¢ bor¢lanma faiz oranlari, 2000 yilinin
Ocak-Nisan doneminde yuzde 38,5 seviyesine gerilemistir.

Tarim sektorindeki ve uluslararasi petrol fiyatlarindaki yiksek oranl artiglarinda
etkisiyle 1999 yili Aralik ve 2000 yili Ocak ayinda yiksek seviyesini koruyan fiyat artiglar
Subat ayindan itibaren yavaslama egilimine girmis ve bu egilim Mart ve Nisan aylarinda da
devam etmistir. Nisan ayinda TEFE artis hizi yiizde 2,4, TUFE artis hizi ise yiizde 2,3 olarak
gerceklesmistir. TEFE aylik artisinda son sekiz yilin, TUFE aylik artis hizinda ise son onii¢ yilin
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en dustk dederleri gerceklesmistir. Boylece, Nisan ay! itibariyle, yil sonuna gére TEFE artis
hizi yiizde 16,2, TUFE artis hizi ise yiizde 14,5 olarak gerceklesmis, 12 aylik artis hizlari ise
siraslyla ylzde 61,5 ve yuzde 63,8'e gerilemistir.

Yilin ilk dort ayinda 6zel kesim imalat sanayii fiyat artis hizindaki yavaslama ¢ok daha
belirgin olmustur. 2000 yili Ocak ayinda yiuzde 5,8 oraninda gerceklesen 6zel kesim imalat
sanayii fiyat artis hizi, Subat ayinda yizde 3,0'e, Mart ayinda yizde 2,5'e, Nisan ayinda ise
yluzde 1,9'a inerek, kur sepeti gelismelerine yakinsamaya devam etmistir.

DIE verilerine gére, 2000 yili Ocak ayinda ihracat yiizde 7,7 oraninda artarken, Subat
ayinda, bir énceki yilin ayni ayina gore yuzde 5,2 oraninda gerilmistir. Béylece, 2000 yilinin
Ocak-Subat doneminde ihracat, bir 6énceki yiin dénemine gore ylzde 0,8 oraninda artarak
4,1 milyar dolar olarak gergeklesmistir. 2000 yili Ocak-Subat déneminde ithalat baz etkisinin
de ortadan kalkmasi ile ylzde 41,6 oraninda artarak 7,1 milyar dolar olmustur. Boylece, 2000
yilinin ilk iki aylik doneminde dis ticaret acidi, gecen yilin ayni doneminde 994 milyon dolar
olan diizeyine gore ylzde 219,6 oraninda artarak 3,0 milyar dolara yukselmistir.

1999 yili Ocak ayinda 870 milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi 2000 yilin
ayni ayinda 365 milyon dolar acik vermigstir.

2000 yilina iliskin mevcut veriler, reel sektorde toparlanma ediliminin  basladigini
gostermektedir. Nitekim, aylik sanayi Uretim endeksi 1999 yili Kasim ayindaki yuzde 2,9'luk
daralmanin ardindan 1999 yilinin Aralik, 2000 yilinin Ocak ve Subat aylarinda sirasiyla yiizde
3,1 yuzde 2,7 ve yluzde 6,0 oraninda artiglar saglamistir. 2000 yilinin Mart ayinda ise sanayi
dretimi artigi daha onceki aylara gore yavaslamis ve ylzde 1,0 olarak gerceklesmistir.
Boylece 2000 yili Ocak-Mart doneminde sanayi Uretimi bir dnceki yilin ayni dénemine gore
ylzde 3,2 oraninda artmistir. 2000 yili Ocak-Mart donemi itibariyle imalat sanayi ve enerji
sektdrleri Uretimleri sirasiyla yizde 3,6 ve yizde 2,9 oraninda artarken madencilik sektori
Uretiminde yuzde 3,2 oraninda bir azalma kaydedilmistir.

2000 yili Ocak-Mart déneminde dayanikli tiiketim mallarl Gretim ve satiglari sirasiyla
yluzde 30,5 ve ylzde 45,5 oranlarinda artig gostermistir. Otomobil tretimi 2000 yili Ocak-Mart
doneminde yuzde 80,2 oraninda artarken, otomobil satiglari bu dénemde vyizde 87,3
oranlarinda artig gostermistir. Bu gelismede 6zellikle ithal otomobil satiglarindaki artis etkili
olmustur.

I1. URETIM VE TALEP GELISMELERI
GSMH BUYUMESI VE URETIM
1. GSMH ve Sektorel Biiyiime Hizlarindaki Gelismeler

GSMH'da 1998 yilinin son ceyredinde baglayan yavaglama, 1999 yilinin ilk ¢ceyreginde
daralmaya dénismis ve bu dénemde GSMH ylzde 8,7 oraninda gerilemistir. Yilin ikinci
ceyredinde sanayi sektortindeki toplarlanmanin da etkisiyle GSMH'daki dusus hizi yuzde
3,2'ye yavaglamis, ancak yasanan deprem felaketlerinin dogrudan ve dolayl etkileri sonucu
GSMH'daki gerileme 1999 yilinin Gglnct c¢eyredinde yeniden hizlanarak yuzde 7,4'e
yukselmistir. 1999 yilinin son ceyredinde, tarim sektéri Uretiminde bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore gozlenen belirgin dislse ragmen, sanayi ve hizmetler sektorlerindeki daralma
hizinin yavaslamasinin da etkisiyle GSYIH'daki daralma yiizde 3,4 diizeyinde kalmistir. Ayni
donemde net dis alem faktor gelirlerinin 6nemli dlcide gerilemesi sonucunda GSMH'daki
dusis yuzde 6,1 olmustur. Béylece, 1999 yilinin tamaminda GSMH'daki gerileme yizde 6,4
olarak gerceklesmistir.

10
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Tablo: II.1 GSMH ve Sektorel Bilyiime Hizlari
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Goére Yiizde Dedisme)

1998 1999
I 1. 1. IV.  Toplam I 1. 1. V. Toplam

Donemsel
1.Tarim 5,2 3,9 6,8 18,0 8,4 -5.0 4.7 -3.2 -8.3 -4.6
2.Sanayi 9,9 2,9 1,9 -5,4 2,0 -9.8 0.8 -8.3 -2.6 -5.0
3.Hizmetler 9,2 3,3 1,1 -2,4 2,4 -8.9 -2.6 -6.3 2.7 5.1
GSYIH 9,2 3,3 2,7 -1,2 3,1 -9.1 -1.7  -6.0 -3.4 -5.0
GSMH 9,5 4,5 2,6 0,6 3,9 -8.7 -3.2 -74 -6.1 -6.4
Kiimiilatif
1.Tarim 5,2 4,3 6,1 8,4 -5.0 -4.8 -3.7 -4.6
2.Sanayi 9,9 6,2 4,7 2,0 -9.8 -4.4 -5.8 -5.0
3.Hizmetler 9,2 6,0 4,1 2,4 -8.9 -56 -59 5.1
GSYIH 9,2 6,0 4,5 3,1 -9.1 52 55 -5.0
GSMH 9,5 6,8 4,9 3,9 -8.7 -5.8 -6.5 -6.4
Yilliklandirimis
1.Tarm -1,5 -0,8 2,7 8,4 7.6 6.2 0.3 -4.6
2.Sanayi 10,5 8,5 5,9 2,0 -2.5 -3.0 -57 -5.0
3.Hizmetler 9,1 7,7 5,6 2,4 -1.5 29 -5.0 5.1
GSYIH 8,0 6,7 5,3 3,1 -1.8 -04 -2.0 -0.8
GSMH 8,9 7,8 5,8 3,9 0.2 -1.6 -4.8 -6.4
Mevsimsel Diizeltilmis®
1.Tarm 3.1 5.7 1.9 6.1 -16.3 5.4 3.4 0.5
2.Sanayi 1.9 -2.9 0.9 -5.0 -3.2 8.5 -8.1 1.1
3.Hizmetler 20 -1.7 -1.2 -1.4 -5.1 5.2 -4.38 2.2
GSYIH 33 24 01 -1.9 50 54 -4.2 0.7
GSMH 3.1 -1.2 -0.6 -0.6 -6.5 4.7 -4.6 0.5

Kaynak: DPT

(1) Bir 6nceki doneme gore ylzde dedisme.

1999 yilinda tarim sektort katma degeri birinci ¢eyrekte yuzde 5,0, ikinci ¢eyrekte
ylzde 4,7, Uc¢lncl ceyrekte yizde 3,2 ve dordincl ceyrekte yiizde 8,3 oraninda azalmistir.
Boylece 1999 yilinin tamaminda tarim sektort katma degerindeki daralma yuzde 4,6 olarak
gerceklesmistir. Tarim sektoriindeki daralmada 06zellikle hububat ve meyve Uretiminde
siraslyla yuzde 12,5 ve yizde 9,4 oranlarindaki dususler etkili olmustur.

Tablo: I1.2 Tarimsal Uretim ve Katma Degerdeki Gelismeler
(Bir Onceki Yila Gore Yiizde Dedisme)

Yillik 1999

1998 1999 I II. II1. I\"A
Ciftcilik ve Hayvancilik Uretimi 7,8 -4,2 -1,8 -3,8 -3,8 -6,3
Hububat 11,6 -12,5 - -21.3 -10.9 4.7
Bakliyat -3,5 -11,2 - -23.9 -6.3 -10.2
Diger Tarla Urinleri 3,1 -0,3 - 4.9 -1.9 3.6
Meyveler 18,8 -9,4 2.6 7.0 -4.6 -24.2
Sebzeler 14,5 6,5 -3.0 9.8 7.5 5.1
Hayvancilik 1,0 -1,9 -6,7 -5,4 -3,6 -3,6
Ciftgilik ve Hay. Tar. San. Kat. Deg. 8,6 -4,9 -3,8 -5,8 -3,6 -8,2
Ormancilik Katma Degeri -0,6 -4,2 -16,1 4,3 11,3 10,9
Balikcilik Katma Degeri 18,5 2,4 4,8 59 8,9 -6,5
Tarim Sektdrii Katma Degeri 8,4 -4,6 -5,0 -4,7 -3,2 -8,3

Kaynak: DIE

1999 yilinda sanayi katma degeri bir dnceki yila gore ylizde 5,0 oraninda gerilemistir.
Sanayi sektériinde 1998 yilinin son ¢eyredinde baslayan daralma, 1999 yilinin ilk ¢eyreginde
artarak devam etmis ve bu donemde sanayi sektorii katma degerindeki daralma ytizde 9,8’e
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ulasmistir. Yilin ikinci ceyredinde ise sanayideki daralma yerini ylzde 0,8 oraninda ilimli bir
artisa birakmis, fakat yilin tGglincti ceyredinde yasanan deprem felaketinin etkisiyle daralma
tekrar artarak ylzde 8,3’e cikmistir. Yilin son ¢eyreginde sanayi sektoriindeki daralma ylzde
2,6'ya yavaslamistir.

1999 yilinda sanayi sektoriindeki gerilemede 6zel kesim sanayi Uretiminin yizde 7,8
oraninda gerilemesi, kamu kesimi sanayi Uretimindeki artisin ise yuzde 0,8 ile sinirli kalmasi
etkili olmugtur. 1999 yilinda madencilik sektérii ve imalat sanayi Uretimi sirasiyla ytzde 9,9
ve ylzde 4,3 oraninda daralirken enerji sektort tretimi yiizde 4,0 oraninda artig géstermistir.
1999 yilinda 6zel imalat sanayiinde makina-techizat, tekstil, tasit araclari ve tas-toprak
sektorlerinde 6nemli Gretim disusleri gozlenmistir.

Hizmetler sektorii katma degeri 1999 yilinin ilk c¢eyreginde yizde 8,9, ikinci
ceyredinde yuzde 2,6, Uclncu ceyredinde ylzde 6,3 ve dordincl ceyreginde yilzde 2,7
dismastir. 1999 yilinin tamami itibariyle hizmetler sektériindeki daralma yizde 5,1 oraninda
gerceklesmistir. Alt sektorler itibariyle bakildiginda, insaat sektorinin buttin ceyreklerde
yluzde 10'un Uzerinde daraldigi, yiin tamaninda ise daralmanin ytzde 12,7 oraninda
gerceklestigi gozlenmistir. Ticaret sektoriinde daralma, en siddetli olarak yilin ilk ceyreginde
gerceklesmis, yilin son ceyreginde ise sanayi Uretimindeki disisin yavaslamasi ve ithalatin
artmasiyla birlikte ticaret sektorindeki daralma iyice yavaglamistir. Bununla birlikte, ticaret
sektorl katma dederi 1999 yilinin tamaminda ylzde 6,8 oraninda gerilemistir. Ulastirma
sektorinde ise yilin ikinci ceyreginde yizde 1,1 oraninda katma deger artisi saglanmasina
ragmen, Ozellikle yilin ilk ve son ¢eyreginde yasanan yiksek oranli daralmalarin da etkisiyle
yilin tamaminda ulastirma sektorl katma degeri yiizde 4,0 oraninda dismustdr.

Tablo: I1.3 Hizmetler Sektorii Katma Deger Artis Hizlari
(1987 Fiyatlariyla, Bir Onceki Yila Gore Yiizde Dedisme)

Yilhk 1999

1998 1999 I. II. III. IV.

Hizmetler 2.4 -5.1 -8.9 -2.6 -6.3 -2.7
Insaat 0.7 -12.7| -105 -115 -12.9 -15.2
Ticaret 1.4 -6.8 -13.2 -4.1 -9.3 -0.7
Ulastirma-Haberlesme 4.9 -4.0 -7.5 1.1 -2.4 -7.4
Mali Kuruluglar 6.9 5.3 7.8 7.5 2.5 3.8
Konut Sahipligi 2.1 1.1 2.0 2.1 1.0 -0.8
Serbest Meslek ve Hizmetler 3.4 -4.8 -8.5 -0.8 -5.8 -4.2
Ithalat Vergisi -1.0 57| -21.6 -4.7 -6.0 12.8

Kaynak: DIE
2. Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Oranlan:
Sanayi Uretimi:
Sanayi Uretimi 1999 yilinin ilk ¢eyregindeki ytizde 8,4 oranindaki daralmanin ardindan
yilin ikinci ceyredinde yuzde 0,7 oraninda artis saglamis yilin tgtinci ceyreginde ise tekrar
ylzde 6,4 oraninda bir disis gostermistir. Sanayi dretimindeki daralmanin boyutu 1999

yilinin son ceyreginde kucllmis ve bu donemde ylizde 1,5 oraninda bir Uretim distsu
kaydedilmigtir.

1999 yilinda sanayi sektoriindeki Uretim disustinde 6zel kesim sanayi Uretiminin
ylzde 7,8 oraninda gerilemesi, kamu kesimi sanayi Uretimindeki artigin ise ylzde 0,8 ile sinirli
kalmasi etkili olmustur. 1999 yilinda madencilik sektorii ve imalat sanayi Uretimi sirasiyla
ylizde 9,9 ve ylzde 4,3 oraninda daralirken enerji sektéri dretimi yizde 4,0 oraninda artig
gostermistir. 1999 yilinda 6zel imalat sanayiinde makina-techizat, tekstil, tasit araclari ve tas-
toprak sektérlerinde dnemli Gretim dasugleri gézlenmistir.
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Tablo: I1.4 Ucg Aylik Sanayi Uretim Endeksi

Yillik 1999
1998 1999 I.UcAy IL UgAy IIL UgAy 1V. UgAy
Toplam Sanayi 1,3 -3,9 -8,4 0,7 -6,4 -1,5
Kamu 4.5 0,8 6,3 10,3 -6,4 -5,5
Ozel 0,3 -7,8 -14,2 -2,9 -6,3 0,3
Madencilik San. 11,2 -9,9 -8,4 -7,5 -13,1 -9,7
imalat Sanayi 0,1 -4,3 -9,7 0,4 -6,9 -1,4
Kamu 0,7 -5,0 3,5 7,6 -14,5 -13,5
Ozel 0,0 -4,2 -12.,8 -1,4 -4,7 2,1
Glda-igecek -1,0 0,6 -5,1 6,3 0,3 1,0
Tekstil -6,1 -7,3 -19,7 -4,0 -9,2 3,7
Giyim 7,9 -2,5 -6,0 -13,0 -3,2 14,6
Petrol Uriinleri 4,6 7.3 8,8 -3,5 5,4 20,8
Kimya 0,5 3,2 -12,7 6,8 2,9 17,7
Toprak Urn. 7,9 -5,8 -8,2 2,7 9,1 -8,8
Ana Metal 1,6 -1,3 -8,8 6,4 -3,7 0,3
Makine-Teg. -2,6 -15,5 -22,0 -12,6 -10,9 -16,9
Tagit Araglar -3,7 -18,5 -43,0 -18,2 -15,0 3,4
Enerji 7,6 4,0 1,7 8,9 2,6 4,0

Aylik sanayi Uretim endeksi verilerine gore, 1999 yilinin AJustos ayindan itibaren
sanayi Uretiminde gorilen yiksek oranli daralma edilimi Kasim ayinda yavaslamis, Aralik
ayindan itibaren ise yerini bir artis egilimine birakmistir. Bu egilim, 2000 yi Mart ayinda
yavaglamig ve sanayi Uretiminde ylUzde 1 oraninda bir artis gerceklemistir. Mart ayinda,
imalat sanayi ve madencilik sektéri tretimlerinin yaklasik olarak gecen yilin ayni ayindaki
seviyelerde kaldigi, enerji sektorl Uretiminin ise ylzde 8,5 oraninda artis sagladigi
gorilmustir. Imalat sanayi tretim artis hizinin yavaslamasinda basta, tasit araclari olmak
lizere giyim ve anametal sanayii Uretimindeki yiksek oranl ve gida ile tekstil sektorlerindeki
belirgin artislara ragmen, basta petrol trlinleri olmak Uzere tastoprak ve makine-techizat alt
sektdrlerindeki 6nemli dusugsler belirleyici olmustur.

SANAYI URETIM ENDEKSI (1997=100, Konjonktiirel Dalgalanme
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Bu gelismeler sonucunda 2000 yili Ocak-Mart doneminde sanayi Uretimi, bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore ylzde 3,2 oraninda artis kaydetmistir. Ayni donemde, imalat sanayii
dretimi yuzde 3,6, enerji sektort Uretimi ise ytzde 2,9 oraninda artmis, madencilik sektori
Uretimi ise ylzde 3,2 oraninda gerilemigtir.
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Tablo: I1.5 Aylik Sanayi Uretim Endeksi (%)

Yilhik Ocak-Mart 2000

1998 1999 1999 2000 Ocak Subat Mart
Sanayi 0,9 -5,1 -9,6 3,2 2,7 6,0 1,0
Madencilik 9,9 -8,6 -9,6 -3,2 -15,4 6,5 0,2
imalat -0,3 -5,8 -10,9 3,6 4,2 6,6 0,2
Gida-Igecek -2,1 -3,3 -7,2 -3,0 -7,6 -4,4 4,0
Tekstil -2,7 -6,6 -20,8 13,2 20,8 12,9 7.2
Giyim 4,8 -4,3 -19,1 33,0 40,9 36,6 23,2
Petrol Uriinleri 4,1 -4,2 -13,6 -24,7 -22,3 -21,2 -30,1
Kimya -3,6 -2,1 -11,5 5,8 16,2 6,4 -1,9
Toprak Uriinleri 4,0 -8,1 -10,3 -9,5 -19,9 4,0 -12,0
Ana Metal -1,2 -5,6 -12,7 10,2 9,0 53 16,1
Makine-Techizat -1,1 -4,2 -6,0 6,5 21,1 18,4 -13,8
Tasit Araglar -6,9 -22,8 -46,3 52,1 50,7 54,8 50,6
Enerji 7,6 4,0 1,8 2,9 0,0 0,0 8,5

Kapasite Kullanim Oranlari:

Ucaylik egilim anketi sonuglarina gore, imalat sanayi kapasite kullanim oranlarinda da
Uretime paralel bir gelisme gozlenmistir. Nitekim, 1999 yilinin ilk ¢eyreginde énemli bir disus
kaydeden imalat sanayi kapasite kullanim orani, yilin ikinci ceyreginde toparlanma gostermis,
ancak bu egilim tclncu ceyrekte devam etmemistir. 1999 yilinin son ceyredinde ise imalat
sanayi kapasite kullanim orani U¢lUncl ¢eyrekteki seviyesini yaklasik olarak korumus ve ylizde
71,7 olarak gerceklesmistir. Boylece, 1995-1998 doneminde yillik ortalama yizde 78,1 olarak
gerceklesen imalat sanayi kapasite kullanim orani 1999 vyilinda yilzde 72,2 seviyesine
dismastdr.

1999 yilinin Ugtinct ceyredinde kamu kesimi kapasite kullanim oraninda ortaya ¢ikan
belirgin dusus yilin son ceyredinde azalarak devam etmis ve bu donemde kamu kesimi
kapasite kullanim orani ytizde 73,6 seviyesine gerilemistir. Yilin son ¢eyredinde 6zel imalat
sanayi kapasite kullanim orani ise bir dnceki doneme gore 1,2 puan artarak yiizde 71,0
oranina yukselmigtir.

1999 yilinin son ¢eyreginde kapasite kullanim orani bir 6nceki déneme gore en fazla
artan sektorler, kamu kesiminde gida icecek ve kimyasal madde Urtnleri, 6zel kesimde ise
tekstil, giyim ve tagit araclari olurken; kapasite kullanim orani en fazla digis gbésteren
sektdrler, kamu kesiminde petrol GrlUnleri, 6zel kesimde ise gida icecek, petrol Grunleri ve
makine-techizat sektdrleri olmustur.

Bu geligmeler sonucunda, 1995-1998 ddneminde yillik ortalama yiizde 78,1 olarak
gerceklesen imalat sanayi kapasite kullanim orani 1999 vyilinda ylzde 72,2 seviyesine
dismastir. 1999 yilinin tamaminda 6zel sektoér kapasite kullanim orani 1998 yilina gore 5,5
puan diserek yuzde 69,2 seviyesinde gerceklesmis, kamu kesimi kapasite kullanim orani ise
bir 6nceki yilki seviyesinin 1,7 puan altinda kalarak ylizde 79,3 olmustur.
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Tablo: 11.6 Ug Aylik Kapasite Kullanim Orani(%)

1999

1998 1999 I. II. III. IV.

Imalat Sanayi 76,6 72,2 | 70,1 75,5 71,6 71,7
Kamu 81,0 79,3 | 82,5 85,0 75,9 73,6
Gida-Icecek 80,2 76,9 | 78,0 69,9 74,1 85,6
Petrol Uruinleri 82,3 81,9 | 91,3 93,4 76,6 66,1
Kimyasal Madde 89,9 85,5| 92,6 84,0 78,4 87,0
Ana Metal 84,8 84,8 | 72,7 87,1 88,0 91,2
Ozel 74,7 69,2 | 64,8 71,3 69,8 71,0
Gida-Icecek 66,3 64,3 | 59,9 64,7 69,6 62,9
Tekstil 78,0 72,9 | 67,0 73,4 72,4 78,9
Giyim 80,6 79,8 | 75,6 81,6 78,2 83,6
Petrol Uruinleri 69,9 71,7 | 73,4 67,8 74,7 70,7
Kimyasal Madde 76,6 74,7 | 75,8 74,4 73,6 74,8
Toprak Uriinleri 84,7 80,6 | 76,9 83,4 81,8 80,3
Ana Metal 76,6 72,5 | 67,8 76,7 73,3 72,2
Makine-Techizat 77,5 65,6 | 62,3 68,8 67,3 63,9
Tagit Araclari 63,7 54,4 | 42,6 61,5 53,5 60,0

Aylik imalat sanayi egilim anketi sonuclarina gore kapasite kullanim oranlarinda 1999
yllinin Ekim ayindan itibaren gozlenen toparlanma edilimi 2000 yilinin ilk ceyredinde de
devam etmis ve kapasite kullanim orani Eylul ayindaki yluzde 68,8 seviyesinden 2000 yil
Ocak-Mart déneminde ortalama ylzde 73,9'a ¢cikmistir.

Ayni verilere gore kamu kesimi kapasite kullanim oraninda 1999 yili Eylul-Kasim
doneminde go6zlenen dusuk seviyelerden (yuzde 70 civarinda) sonra 2000 yilinin ilk
ceyreginde tekrar ytizde 80 seviyelerine yaklagiimistir. Kamu kesimindeki bu toparlanma 6zel
kesimde gortlmemis ve 2000 yili Subat ayi hari¢ son dort ayda ylzde 70 seviyesinin altinda
kalinmistir. Bu gelismelere ragmen 06zel kesim kapasite kullanim orani 2000 yilinin ilk
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 3,7 puan artarak yizde 71,3, kamu kesimi
kapasite kullanim orani ise ayni donemler itibariyle 2,8 puanlk digus gostererek 2000 yilinin
ilk ceyredinde ylizde 78,2 olarak gergeklesmistir.

1999 yilinin Ocak-Mart donemi ile kiyaslandiginda 2000 yilinin ilk ceyreginde kapasite
kullanim orani en fazla artan imalat sanayi alt sektorleri 6zel kesimde gida-icecek, tekstil,
giyim, makina-techizat ve tasit araglari, kamu kesiminde ise ana-metal sektorleri olurken en
belirgin disugsler dzel kesimde petrol Uriinlerinde kamu kesiminde ise gida-icecek ve petrol
dranleri sektorlerinde gézlenmistir.

Tablo I1.7 Aylhik Kapasite Kullanim Orani(%)

Yilhk Ocak-Mart 2000

1998 1999 | 1999 2000 | Ocak Subat Mart
imalat Sanayi 79,0 73,2 72,3 73,9 73,4 74,5 73,8
Kamu 83,9 79,7 81,0 78,2 79,3 75,7 79,7
Petrol Uriinleri 83,0 81,0 85,6 76,4 78,2 73,2 77,8
Ana Metal 92,8 81,7 71,5 96,3 91,6 91,9 105,4
Ozel 76,2 69,6 67,3 71,0 69,7 73,6 69,7
Glda—i(;ecek 68,1 62,5 59,2 67,0 67,7 67,8 65,5
Tekstil 80,1 73,7 73,3 78,8 76,6 81,6 78,2
Giyim 86,5 83,1 85,7 89,0 87,0 87,3 92,8
Petrol Uriinleri 71,1 73,8 74,7 49,7 59,0 47,0 43,0
Kimyasal Madde Uriinleri 81,6 75,6 74,6 72,9 75,8 75,9 66,9
Toprak Uriinleri 85,9 80,4 74,8 73,7 75,6 74,8 70,6
Ana Metal 83,6 75,5 72,7 71,3 75,1 73,3 65,5
Makine-Techizat 77,5 66,2 62,1 67,9 66,5 71,0 66,3
Tasit Araclari 58,1 54,3 51,0 66,6 56,4 75,5 67,9
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2000 yihnin Subat ve Mart aylarinda 6zel imalat sanayinde tam kapasite ile
calisamama nedenleri arasinda i¢ ve dis talep yetersizliginin payinin 1999 yilinin ortalamasina
gore dustigu, mali imkansizliklar ve hammadde yetersizliginin payinin ise ayni donemde
arttigi gozlenmistir.

Tablo: I1.8 Ozel Imalat Sanayinde Tam Kapasite ile Calisamama Nedenleri(%)

Hammadde Talep Yetersizligi isci Mali Enerji

Yetersizligi ileilgili  Imkan.

Yerli Mallarda  ithal Mallarda  Ic Pazarda  Dig Pazarda Sorunlar

1997 2,1 1,6 56,2 19,4 1,9 4,4 1,1
1998 2,1 1,6 58,9 18,5 1,7 3,1 1,1
19981 1,1 1,2 61,9 19,2 1,0 2,3 0,6
2 1,6 2,3 57,6 19,2 1,7 3,4 0,6
3 1,7 1,4 61,0 20,3 2,1 3,5 1,1
4 2,5 1,3 44 .4 15,2 3,4 3,2 1,0
5 1,9 2,4 57,1 17,3 1,6 3,5 1,8
6 2,1 1,8 61,1 19,8 1,7 3,3 1,6
7 1,6 2,1 57,9 17,7 1,4 3,1 0,9
8 2,2 1,3 55,0 17,3 2,9 3,1 1,2
9 2,2 2,2 59,3 17,6 2,2 2,6 1,5
10 2,1 1,8 62,7 18,3 1,3 3,2 1,0
11 3,7 1,2 63,2 21,5 1,4 2,2 1,3
12 1,9 1,3 62,2 15,8 1,5 3,0 0,8
19991 1,4 1,1 61,7 20,3 1,1 2,4 0,7
2 1,4 1,3 60,3 18,5 1,0 2,8 1,3
3 2,9 1,2 59,4 17,0 2,7 2,5 0,5
4 4,7 1,1 48,9 15,4 3,4 1,8 1,9
5 3,9 0,9 64,3 17,7 0,8 2,1 0,8
6 4,0 1,1 66,6 16,9 1,2 2,6 0,8
7 5,3 1,1 60,5 18,7 1,2 3,8 1,2
8 1,7 1,2 61,1 19,0 0,9 2,6 0,6
9 1,4 0,7 62,0 19,6 1,1 2,1 1,0
10 3,6 1,7 67,9 14,4 1,3 2,8 1,2
11 3,5 2,6 65,7 17,6 0,8 4,3 1,0
12 1,2 2,3 63,4 17,6 1,0 5,0 0,5
20001 2,3 3,1 64,7 13,5 0,8 3,9 0,7
2 3,2 6,6 58,5 15,5 1,2 6,9 0,6
3 6,5 6,0 48,9 9,5 1,7 5,1 0,5

B. TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER

DIE tarafindan yayinlanan “Harcamalar Yoluyla GSYIH” verilerine gére, 1999 yilinin ilk
ceyredinde ylzde 12 oraninda gerileyen toplam vyurtici talep, yilin ikinci ceyreginde
toparlanarak yiizde 0,6 oraninda artis kaydetmistir. Ancak, bu egilim takibeden donemlerde
devam etmemis ve toplam yurtici talep yilin Gglincti ceyreginde ytizde 3,5, son ¢eyreginde ise
ylzde 2 oraninda gerilemigtir. Boylece, 1999 yilinin tamaminda toplam yurtici talepteki dusus
yuzde 4 olarak gerceklesmistir. Toplam yurtici talepteki daralmada 06zel kesimin tiketim
harcamalari ve sabit sermaye yatirimlarindaki dusds belirleyici olmustur. 1999 yilinda reel
Ucretlerin artmasina ragmen 0zel tiketimdeki gerilemede, yiksek reel faizler, yilin ilk
yarisindaki belirsizlik ortami ve yilin ikinci yarisinda yasanan deprem felaketlerinin dogrudan
ve dolayli etkileri rol oynamistir.

16



Konjonktiir Degerlendirme Raporu Sayi1:20, Mayis 2000

Tablo I1.9 Talep Unsurlarinda Gelismeler
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Goére Yiizde Dedisme)
1998 1999

I II. III. IvVv. Yihk I II. III. 1IV. Yihk

DONEMSEL
1. Ozel Tiiketim 86 -06 13 -58 06 -68 -09 -29 -19 -3,1
2. Kamu Tuketimi 86 149 -2.0 105 7,8 10,4 2,1 9,1 5,7 6,5
3. Sabit Sermaye Olusumu 9.6 -15 -75 -114 -3,9 -19,5 -16,2 -14,3 -14,6 -16,0
-Kamu 322 -04 0.8 27.7 139 -15 210 -7,8 -13,7 -4,1
-Ozel 71 -1.7 -9.6 -26.4 -8,3 -22,0 -24,1 -16,2 -15,3 -19,6
4. Stok Degisimi (1) -1,2 22 15 05 09 -30 63 15 3,0 2,0
5. Toplam Yurt i(;i Talep 77 22 00 -58 0,6 -12,0 0,6 -35 -2,0 -4,0
6. Mal Ve Hizmet Ihracati 25.2 174 46 5.4 12,0 -8,1 -10,2 -10,6 1,2 -7,0
7. Mal Ve Hizmet ithalati 16.3 104 -3.9 -10.3 23 -166 -09 -2,1 52 -3,7
GSYIH (Harcama) 94 35 25 -10 32 90 -22 59 -33 -5,1
KUMULATIF
1. Ozel Tuketim 86 38 238 0.6 -6.8 -38 -35 -31
2. Kamu Tuketimi 8.6 12.1 6.5 7.8 10.4 5.7 6.9 6.5
3. Sabit Sermaye Olusumu 96 32 -1.0 -3.9 -19.5 -17.7 -16.5 -16.0
-Kamu 32.2 9.1 5.1 139 -1.5 13.0 34 -4.1
-Ozel 71 22 -22 -83 -22.0 -23.1 -20.7 -19.6
4. Stok Degisimi (1) -1.2 06 10 0.9 30 19 1.7 20
5. Toplam Yurt Ici Talep 7.7 47 29 0.6 -12.0 -54 -47 -4.0
6. Mal Ve Hizmet Ihracati 25.2 21.0 144 120 -8.1 -92 -98 -7.0
7. Mal Ve Hizmet Ithalati 16.3 13.2 6.9 2.3 -166 -84 -6.4 -3.7
GSYIH (Harcama) 94 62 47 32 90 -54 -56 -51
YILLIKLANDIRILMIS
1. Ozel Tiiketim 85 59 37 0,6 -28 -29 -41 -31
2. Kamu Tuketimi 6,5 98 7,6 7,8 8,2 5,3 8,1 6,5
3. Sabit Sermaye Olusumu 15,0 104 4,4 -39 -9,4 -13,1 -15,0 -16,0
-Kamu 28,0 22,1 13,5 13,9 10,5 15,1 12,6 -4.1
-Ozel 121 78 23 -83 -14,4 -20,2 -22,2 -19,6
4. Stok Degisimi (1) -1,3 -0,2 06 0,9 04 14 14 20
5. Toplam Yurt i(;i Talep 89 7,3 4,8 0,6 -36 -3,9 -50 -4,0
6. Mal Ve Hizmet Ihracati 22,5 20,0 143 12,0 46 -20 -62 -7,0
7. Mal Ve Hizmet Ithalati 22,7 19,3 11,7 2,3 -52 -78 -74 -3,7
GSYIH (Harcama) 81 6,9 51 3,2 -0,7 -20 -45 51

(1) GSYIH (Harcama) Biyiimesine Katkilar.

1999 yilinda 6zel tiketim harcamalarl bir onceki yila gore ylzde 3,1 oraninda
gerilemistir. Ozel tiiketim, 1999 yilinin ilk ceyredinde yiizde 6,8 oraninda gerilemis, ikinci
ceyredinde ise bir toparlanma egilimi gostermis ve Ozel tiketimdeki gerileme ylizde 0,9'a
yavaglamistir. Ancak bu egilim yilin Giglincti ve dordiinct geyreklerinde devam etmeyerek s6z
konusu donemlerde 6zel tuketimdeki gerileme hizi sirasiyla yizde 2,9 ve yluzde 1,9 olarak
gerceklesmistir.
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1999 yilinin Gglincl ceyredinde 6zel tuketimdeki gerilemede, dayanikl tiketim mallari,
yarl dayanikli tiketim mallari ve hizmetler alt gruplarindaki harcamalarda bir dnceki yilin ayni
donemine gore sirasiyla, yuzde 7,7, yluzde 4,1 ve yiuzde 13,7 oranlarinda gerceklesen
dususler etkili olmustur. 1999 yilinin son déneminde ise, yari dayanikl tiiketim mallari, enerji-
ulastirma-haberlesme ve hizmetler alt gruplarindaki harcamalar bir 6nceki yilin ayni
donemine goére sirasiyla yuzde 4,5, 14,5 ve 4,5 oranlarinda gerilerken, dayanikli tiketim
mallari harcamalari yiizde 9,0 oraninda artig géstermigtir. Bu gelismeler ¢ercevesinde 1999
yilinin tamaminda, yari dayanikh tiiketim mallari, enerji-ulastirma-haberlesme ve hizmetler alt
gruplari harcamalarindaki gerileme sirasiyla ylzde 8,2, yluzde 5,2 ve ylzde 11,8 oraninda
gerceklesirken, dayanikli tiketim mallarina yonelik harcamalarda azalma ytzde 0,3 diizeyinde
kalmistir.

OZEL TUKETIM
(1987 Fiyatlariyla, Konjonktiirel Dalgalanma)
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Kamu tuketimi 1999 yilinda yuizde 6,5 oraninda artmistir. 1999 yilinin ilk ¢eyregindeki
ylzde 10,4 oranindaki atisin ardindan, kamu tiketim harcamalarinin artis hizi yilin ikinci
ceyredinde ylzde 2,1'e yavaslamistir. 1999 yilinin Gcglinci ve dordunct ceyreklerinde ise,
kamu tuketimi sirasiyla, yizde 9,1 ve ylzde 5,7 oraninda artmistir. Bu gelismede, 0Ozellikle
yaganan deprem felaketleri sonrasi cari harcamalardaki artis etkili olmugtur.

1999 yilinda toplam sabit sermaye yatirimlari bir 6nceki yila gére yizde 16 oraninda
gerilemistir. Bu gelismede, 6zel sabit sermaye yatirimlarindaki ytzde 19,6 oranindaki digis
etkili olmustur. 1999 yilinin birinci ve ikinci ¢ceyreklerinde sirasiyla, ylizde 22 ve yizde 24,1
oraninda gerceklesen 6zel sabit sermaye yatirnmlarindaki dusds hizi nisbi bir yavaslama
gostererek yilin Ugtncl ceyreginde yizde 16,2, yilin son ceyredinde ise yuzde 15,3 olarak
gerceklesmistir. Kamu sabit sermaye yatirimlari 1999 yilinin ikinci ¢ceyregindeki yizde 11'lik
artisin ardindan, yilin tG¢lincl ¢eyreginde yuizde 7,8, son ceyreginde ise ylzde 13,7 oraninda
gerilemistir. Boylece, 1999 yilinin tamaminda kamu sabit sermaye yatirimlarindaki daralma
ylUzde 4,1 olmustur.
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SABIT SERMAYE YATIRIMLARI
(1987 Yili Fiyatlaniyla, Konjonktiirel Dalgalanma)

1999 yilinin Gglinct ¢eyreginde, ikinci ceyrede gore 6nemli dlctide yavaslayarak 1,5
puan olarak gerceklesen stok degisiminin GSYIH bilymesine katkisi, yilin son ceyreginde
artarak 3,0 puan olmustur. 1999 yilinin tamaminda stok degisiminin GSYIH biyiimesine
katkisi 2,0 puan olarak gerceklesmistir.

1999 yilinin ilk Ug ceyredinde daralan mal ve hizmet ihracat ve ithalati, yilin son
ceyreginde artis gostermistir. 1999 yilinin dérdiinct ¢ceyreginde mal ve hizmet ihracatindaki
artis yuzde 1,2, mal ve hizmet ithalatindaki artis ise ylzde 5,2 olarak gerceklesmistir.
Boylece, net mal ve hizmet ihracatinin GSYIH biiyiimesine katkisi, 1999 yilinin son ceyreginde
negatif 1,3 puan, yilin tamami icin ise negatif 0,9 puan olmustur.

GSYIH BUYUMESINE KATKILAR
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Dayanikh tuketim mallari tGretim ve satiglarinda, 1999 yilinin son ceyreginde gozlenen
iylesme, 2000 yilinin ilk aylarinda da artarak devam etmistir. Nitekim, Ocak ayinda siraslyla,
ylzde 37,2 ve yuzde 62 oraninda artis goésteren dayanikli tiketim mallarl Gretim ve satiglari,
Subat ayinda da siraslyla, yluzde 34,1, ve yluzde 77 oraninda artmistir. Dayanikli tiketim
mallar satiglarindaki artigta, i¢ satiglarin yanisira ihracattaki artig da etkili olmugtur.

Benzer sekilde, otomobil satislarinda 1999 yilinin son iki ayinda gozlenen artis egilimi,
2000 yili Ocak-Subat déneminde daha da belirginlesmistir. 2000 yih Ocak ayinda bir énceki
yilin ayni ayina gore yiuzde 107,4 oraninda artan otomobil satiglari Subat ayinda da ytzde
94,7 oraninda artmistir. Boylece, 2000 yili Ocak-Subat déneminde bir dnceki yilin ayni
donemine gore otomobil satiglarindaki artis yizde 98,8 oraninda gercgeklesmistir. Bu
gelismede, ylzde 163,6 oraninda artan ithal otomobil satiglari belireyici olmus, yerli otomobil
satislari ise yuzde 57,1 oraninda artmistir.

Tablo: I1.10 Yurtici Talebe Iliskin Gostergeler
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Goére Yiizde Dedisme)

1999 2000 2000
I II. III. IV. Toplam | Ocak Subat
Dayanikli Tiiketim Mallari Uretimi 1,5 8,2 0,2 16,3 7,0 37,2 34,1
Dayanikli Ttketim Mallari Satigi -1,1 25,0 -5,4 14,2 8.4 62,0 77,0
Tiketim Mali Ithalati -23,3 66 -11,0 14,0 -6,3
Toplam Otomobil Satislari -41,5 -8,8 -21,9 -1,9 -22,8 | 107,4 94,7
Trafige Kaydedilen Arac Sayisl -44.6 -8,5 -25,8 14,6 -19,8 64,2
Yatirim Mali ithalati -31,4  -246 -16,7 -5,0 -19,1
Yatinm Tegvik Belgesi Tutari -26,1 118,6 -9,9 2,1 -12,8 | 157,8 34,4
Cimento Uretimi -1,6 2,4 -12,6 -12,6 -6,5 | -45,8 -3,6

III. ODEMELER DENGESI

1999 yilinda ihracat (bavul ticareti hari¢) yuzde 1,4, bavul ticareti ise ylzde 38,9
oraninda gerilemistir. Ayni dénemde ithalatin da yiizde 11,4 oraninda dismesiyle 1999
yiinda dis ticaret acigi (6demeler dengesinde yer aldigi sekilde) yuzde 26,5 oraninda
azalmistir. Dider taraftan 6zellikle turizm, isci, muteahhitlik ve diger gorinmeyen gelirler
azalirken faiz giderlerinin artmasl sonucunda hizmetler ve karsiliksiz transferlerden elde
edilen net gelirler 1999 yilinda yuzde 43,9 oraninda azalarak 9,1 milyar dolar olmustur.
Boylece, 1998 yilinda 1,984 milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi, 1999 yilinda 1,364
milyon dolar agik vermistir.

2000 yili Ocak ayinda bir onceki yilin ayni ayina goére ihracat yuzde 7,7 oraninda
artarken, ithalatin ylzde 47,4 oraninda artmasina bagl olarak dis ticaret acigi (6demeler
dengesinde yeraldidi sekilde) ylzde 673,3 oraninda artmigtir. Ayni dénemde ozellikle
tasimacilik ve muteahhitlik gelirleri ile diger 6zel ve resmi hizmet gelirlerinin dismesi
nedeniyle hizmetler ve Kkarsiliksiz transferlerden elde edilen net gelirlerin de gerilemesi
sonucunda 1999 yili Ocak ayinda 870 milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi 2000
yilinin ayni ayinda 365 milyon dolar agikla sonuglanmistir.

a. Dis Dengeyi Etkileyen Faktorlerdeki Gelismeler

1999 yilinda yurt ici talep ve Uretimde yagsanan daralma, Tirkiye’'nin ihracat pazarlari
buyime hizinin 6nemli 6lgude yavaslamasi ve dig ticaret fiyatlarinin dismesi dig denge
gelismelerinde etken olmustur. Dider yandan, finansman maliyetlerinin ytksekligi ve dolar
cinsinden birim (cretlerin artmasl ihracati olumsuz yénde etkilemistir. Do6viz kuru
politikasinda ise dis dengeyi olumsuz yénde etkileyecek bir egilim gozlenmemistir.
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Tablo: III.1 Dis Ticaret Dengesini Etkileyen Faktorlerdeki Gelismeler

(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére % Degisme)

Donem 1997 1998 1999 2000
Sanayi Uretimi Ocak-Mart 4,8 7,8 9,6 3,2
Reel Kur @ Ocak-Mart 2,1 6,9 3,1 5,5
Birim Ucretler ©® Ocak-Aralik -4,9 8,2 4,7
Ihracat Pazar Biytimesi Ocak-Aralik 8,3 9,1 1,6 9,4
Ihracat Fiyatlari Ocak-Aralik -4,7 -4,0 -6,8
Ithalat Fiyatlari Ocak-Aralik -8,7 -4,1 -5,5
Dig Tic. Hadleri Ocak-Aralik 4,4 0,1 -1,4
$/DM Paritesi Ocak-Mart 12,7 9,7 -4,1 13,8

(1) Aylik sanayi tretim endeksi (1997=100)

(2) 1 $+1,5 DM adirlikli, 1987 =100 bazlh reel kur endeksi
(3) Ozel imalat sanayii birim ticret endeksi (dolar cinsinden)
(4) 2000 yili icin tahmin

Aylik verilere gore 1999 yili AJustos ayindan itibaren ciddi boyutta daralan sanayi
uretiminde, Aralik ayindan itibaren artis baglamigtir. 2000 yili Mart ayinda sanayi tretimi bir
onceki yilin ayni ayina gére ylzde 1 oraninda artmigtir. 2000 yil Ocak-Mart dénemi itibariyle
aylik sanayi Uretimindeki artig ylzde 3,2 olmustur.

1999 yilinin ilk geyreginde ylizde 12 oraninda gerileyen toplam yurtici talepte ikinci
ceyrekte gozlenen ylzde 0,6 oraninda artis egilimi daha sonra devam etmemistir. Toplam
yurtici talep UcUncl ve doérdincl ceyrekte siraslyla ylizde 3,5 ve yizde 2,0 oraninda
gerilemistir. BOylece 1999 yilinin tamaminda toplam yurtici talepteki dugus yuzde 4,0
olmustur. Toplam yurtici talepteki daralmada Ozellikle 6zel kesim tiketim harcamalarl ve
sabit sermaye yatirimlarindaki digts etken olmustur.

Ihracat pazarlarmizda diinya ekonomisinde yasanan olumsuz gelismeler sonucunda
beklenenden daha yuksek boyutta daralma gerceklesmistir. OECD’'nin 1999 yili Ekim ayinda
yaptigi tahminlere gore yuzde 3,4’e yavaslamasl beklenen Tirkiye'nin ihracat pazarlarindaki
buyime hizi, OECD Nisan verilerine gore ylzde 1,9'a yavaslamistir. BOylece, Turkiye'nin
ihracat pazarlari buyime hizi 1999 yilinda bir 6nceki yila gore 7,5 puan dusmistir.

Krizlerin diinya ekonomisi Uzerindeki etkisi beklenenden daha sinirl olmus ve ve
1997 ve 1998 yillarinda yavaglayan diinya Uretimi artisi 1999 yilinda hizlanarak yizde 3,3
oraninda gerceklesmistir. Benzer sekilde diinya mal ticareti artig hizi 1998 yilinda bir dnceki
yila gore 6,2 puan duserek yuzde 3,8 olarak gerceklesmistir. Ancak, diinya Uretiminde 1999
yilinin ikinci yarisinda baslayan toparlanma ediliminin diinya mal ticaretine gecikmeli olarak
yansimasl nedeniyle 1999 yilinda diunya mal ticareti yuzde 4,9 oraninda artis gosterebilmistir.
Dinya mal ticareti artisinin 2000 yilinda yizde 8,4’e yukselmesi beklenmektedir.

2000 yil Ocak-Nisan doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore dolar kurundaki
artis yuzde 62,8, mark kurundaki artig ise yuzde 43,4 olmustur. Boylece 1 US$+1,5 DM
sepetindeki artis ylzde 53,9 olarak gerceklesmistir. Diger taraftan 2000 yilinin Ocak-Nisan
déneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore toptan egya fiyatlarinin ytuzde 65,3 oraninda
artmasl sonucu Turk Lirasi, 1 US$+1,5 DM adirlikli sepete gore ytizde 5,8 oraninda reel deger
kazanmistir.

Reel Kur Géstergeleri " (Yiizde Degisme)

1$+1,5DM 0,75$+0,25DM Ihracat ithalat

AgGirhkh®  Agirhikh®

2000 Nisan / 1999 Aralk 5.5 2.5 4,5 3,5
2000 Nisan / 1999 Nisan 7.1 1.1 8,8 7,6
2000 Ocak-Nisan /1999 Ocak-Nisan 5.8 -0.1 7,2 6,6

(1) 0,75$+0,25DM agirlikh endeks 1982=100, diger endeksler 1987=100 bazlidir.
(2) Ihracat ve Ithalat agirlikli kur endekslerine iliskin degisimler 2000 yili Subat ay! itibariyledir.
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Dolar bazinda maliyet gelismelerini 6lgen ve dnemli bir rekabet giicii gostergesi olan
birim ig glici maliyet endeksine gore 1999 yilinda 6zel imalat sanayi birim ig giici maliyetleri,
bir 6nceki yila gbére yuzde 4,7 oraninda artmistir. S6z konusu dénemde, dolar kuru ylzde
60,5 oraninda artarken Ozel imalat sanayindeki Ucretlerin ylzde 78,6 oraninda yikselmesi bu
gelismede belirleyici olmustur.

Uluslararasi piyasalarda ABD dolarinin deder kazanmasi, dolar cinsinden ifade edilen
dis ticaret fiyatlarinin diismesine neden olmaktadir. Diger taraftan, 6zellikle Asya krizi sonrasi
yasanan talep daralmasi dolayisiyla Turkiye'nin ihracat ve ithalat fiyatlarindaki diisis devam
etmistir. Bu cercevede, 1999 yilinda ihracat fiyatlar yizde 6,8, toplam ithalat fiyatlari ylzde
5,5, petrol digi ithalat fiyatlari ise yizde 7,6 oraninda gerilemistir.

1998 yilinda 12 dolar olan petrolin varil fiyati, 1999 yilinda yizde 37,1 oraninda
artarak 16,5 dolara yukselmigstir. Petrol fiyatlarinin 1998 yili Nisan ayindan itibaren artis
egilimine girdigi gozlenmektedir.

Petrol fiyatlarinda goézlenen hizl yikseliste, uretici tlkelerin Gretimi kismalari, dinya
genelinde talebin canlanmasi ve future piyasalarindaki spekilasyonlar etkili olmustur. 1999
basinda 10 dolar/varil olan Brent petroll, 2000 yii Mart ayinda 32 dolar/varil'e kadar
yukselmistir. OPEC Uyelerinin baglica tuketici tlkelerden gelen baskilar kargisinda 2000 vyili
Mart ayinda toplanarak 2000 yilinin ikinci ceyreginden itibaren Uretim kotalarini artirma
karari almasiyla petrol fiyatlari 25 dolar/varil’e gerilemigtir.

b. Dis Ticaret Dengesindeki Gelismeler
a) Ihracat Gelismeleri

Ihracatta 1998 yilinin son ceyredinde baslayan dustis egilimi 1999 yilinin ilk g
ceyreginde de devam etmistir. 1999 yilinda ihracatta yasanan gerilemede, finansman
maliyetlerinin yuksekligi, ihracat pazarlarindaki biytme hizinin 6nemli ¢lclide yavaslamasi ve
dolar cinsinden birim isgucu maliyetlerindeki artig etkili olmustur. 1999 yilinin ilk 0¢
ceyredinde ihracat, bir énceki yilin ayni donemlerine gore siraslyla yizde 3,8, ylzde 4,5 ve
ylzde 2,8 oraninda daralirken son ceyrekte ylzde 5,0 artmistir. Boylece, 1999 yilinin
tamaminda ihracat, bir 6nceki yila gére ylzde 1,4 azalarak 26,6 milyar dolar olmustur.

DIE verilerine gére, 2000 yili Ocak ayinda ihracat yiizde 7,7 artarken, Subat ayinda
ylzde 5,2 oraninda digmustir. Bdylece, 2000 yili Ocak-Subat doneminde ihracat, bir énceki
yilin ayni dénemine gore ylzde 0,8 oraninda artarak 4,1 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

Ihracatgi Birliklerinin kayitlarina gére ihracat, 2000 yili Subat ayinda yiizde 2,6
artarken Mart ayinda yuizde 3,1 oraninda azalmistir. Boylece yilin ilk ceyredinde ihracat gecen
yilin ayni dénemine gore yluzde 2,6 oraninda artarak 6,7 milyar dolar olmustur.

1999 yilinin tamaminda ihracat fiyatlar bir énceki yilin ayni dénemine gore yizde 6,8
oraninda gerilemistir. Ayni donem itibariyle reel ihracatta ylzde 6,0 oraninda artis
gerceklesmigtir.
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Toplam Yhracat
(Bir 6nceki yyla gore ylizde dedipr

40

0T S |

2 ' 1

o] - -

T T 1 [ |

-20

N MmO T WLON~N®O® OO T N N M TWLON®O® O TN
- - R

1997-1
1998-1
1999-1
2000-1

JAylyk Yhracat ===Yyllyklandyrylmyp Yhrag

Tablo: II1.2 Donemler Itibariyle Cari ve Reel Ihracat
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde dedisme)

Cari Ihracat ihracat Reel Ihracat

Fiyatlar
19961 16,5 1,4 15,0
I1 0,0 -6,2 6,4
III 8,8 -6,6 16,5
IV 53 -6,1 12,0
T 7,3 -4,4 12,4
19971 9,7 -3,0 13,0
II 22,2 -3,9 27,1
III 13,2 -6,6 21,2
IV 8,8 -5,5 15,1
T 13,1 -4,7 18,8
19981 10,8 -6,5 18,5
I1 3,9 -5,0 9,5
III 2,2 -2,8 5,0
IV -4,6 -1,6 -3,0
T 2,7 -4,0 6,8
19991 -3,8 -2,3 -1,4
I1 -4,5 -7,4 3,2
III -2,8 -8,9 6,8
IV 5,0 -8,6 14,8
T -1,4 -6,8 6,0

1999 yilinin tamaminda bir 6nceki yila gore, imalat sanayi Urlnleri ihracati ytzde 0,5,
tarim ve ormancilik Grinleri ihracati yizde 11,3 oraninda azalirken, madencilik ve
tasocakciligi Urtinleri ihracati ylizde 5,9 oraninda artmistir.

2000 yili Ocak-Subat déneminde bir dnceki yilin ayni ayina gore, imalat sanayi
dranleri ihracati, kara tagitlari, bunlarin aksam, parcalari ve elektrikli makine, cihazlar ve
demir-gelik ihracatlarindaki artislarin etkisiyle yizde 5,5 ve madencilik, tasocak¢iligi Urinleri
ihracati yluzde 14,6 artarken, tarim ve ormancilik GrUnleri ihracati yluzde 34,3 oraninda
azalmigtir.
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Tablo : I11.3 Sektorler Itibariyle Ihracat (Milyon Dolar)

Ocak-Aralik Ocak-Subat

1998 1999 9% Deg. 1999 2000 % Deg.
Tarim ve Ormancilk 2.700 2.394 -11.3 487 320 -34,3
Balik¢ihk 17 38 120.6 7 5 -29,5
Madencilik ve Tagocakelligi 364 385 5.9 41 47 14,6
Imalat 23.873 23.755 -0.5| 3.540 3.733 5,5
Diger 20 15 -23.3 3 4 32,8
Genel Toplam 26.974 26.587 -1.4| 4.078 4.109 0,8

1999 vyilinda ihracat artisi, kara tagsitlari, bunlarin aksam ve parcalari, kazanlar-
makineler-mekanik cihazlar, mineral yakitlar ve yaglar, inorganik kimyasal maddeler ve
sentetik, suni filamentlerde yogunlasmaktadir.

2000 yil Ocak-Subat déneminde kara tagitlari ve bunlarin aksam, parcalari, elektrikli
makine ve cihazlar, kazanlar-makineler-mekanik cihazlar, demir-celik, mineral yakitlar-yaglar,
tuz-kukurt-topraklar-taglar ihracatin énemli élctide artis gosterdigi fasillardir.

Tablo: II1.4 Ihracati Artan Fasillardaki Gelismeler (Milyon Dolar)

Ocak-Aralik Ocak-Subat
1998 1999 % 1999 2000 %
Deg. Deg.

Kara Tagitlari ve aksam, parcalar 797 1.474 84,8 144 257 78,6
Kazanlar, makine, mekanik cihaz 1.164 1.272 9,2 167 182 9,2
Sentetik ve suni filamentler 377 404 7,3 66 75 13,2
Mineral Yakitlar, Mineral Yaglar 259 337 30,1 45 67 47,7
Inorganik Kimyasal Maddeler 186 216 16,0 36 31 -15,3
Organik Kimyasal Uriinler 106 137 29,0 17 22 31,5
Seramik Mamiilleri 270 295 9,2 44 43 -0,7
Mobilyalar 163 189 15,6 24 31 29,2

1999 yilinda ihracattaki daralma ozellikle elektrikli makine ve cihazlar, érme giyim
esyasl, sentetik ve suni devamsiz lifler, demir-celik, hububat-un-nigasta-stit mistahzarlari,
yenilen sebzeler, deri esya, halilar ve hububatta yogunlasmistir.

2000 yili Ocak-Subat doneminde orme giyim esyasi, pamuk-pamuk ipligi-pamuklu
mensucat, titin ve tutin mamdalleri, hayvansal ve bitkisel kati ve sivi yaglar, yenilen
meyveler ve hububat ihracatin énemli dlctide dustigu fasillardir.

Tablo: II1.5 Ihracati Azalan Fasillardaki Gelismeler (Milyon Dolar)

Ocak-Aralik Ocak-Subat
1998 1999 % 1999 2000 %
Deg. Deg.

Orme Giyim Esyasl 4.234 3.787 -10,6 660 618 -6,5
Elektrikli Makine ve Cihazlar 1.847 1.647 -10,8 249 283 13,6
Sentetik ve Suni Devamsiz Lifler 671 605 -9,8 93 83 -10,5
Demir ve Celik 1.590 1.542 -3,0 211 258 22,2
Oriilmemis Giyim Esyasl 2.476 2.414 -2,5 413 385 -6,6
Yenilen Sebzeler 393 274 -30,2 42 38 -11,3
Hububat 287 224 -21,9 76 49 -34,7
Demir ve Celikten Esya 662 605 -8,6 91 97 5,9
Deri Egya 330 265 -19,6 36 41 12,8
Hububat, Un, Nisasta, Sut Mst. 195 106 -45,6 15 14 -7,3
Ayakkabilar 186 110 -41,2 13 13 4,7
Hallar 344 270 -21,4 41 32 -22,6
Degirmencilik Uriinleri 141 83 -41,2 8 13 68,2

Ihracatci Birliklerinin kayitlarina gére 2000 yili Ocak-Mart déneminde bir énceki yilin
aynl donemine gb6re, otomotiv ihracati ylzde 20,4, metal ihracati yluzde 24,8, kimyevi
maddeler ihracati yizde 12,7 ve elektrik-elektronik-makine ihracati yizde 11,0 oraninda
artarken; hububat-bakliyat-yagli tohumlar ihracati yizde 7,1, titin ihracati ylizde 33,4 ve
yas meyve-sebze ihracati yizde 28,8 oraninda azalmistir.
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Ihracatin ilke gruplarina gére dagiimina bakildiginda, 1999 yilinda Avrupa Birligi
Ulkelerinin toplam ihracat icindeki payinda 3,9 puan, AB ve EFTA hari¢c OECD Ulkelerinin
payinda 1,0 puan, dider Asya Ulkelerinin ve Ortadodu Ulkelerinin payinda 0,2 puan artis
gerceklesirken, Rusya’ya yonelik ihracattaki daralmanin etkisiyle OECD dyesi olmayan
Avrupa+BDT Ulkelerinin payinda 4,5 puan ve Afrika Ulkelerinin payinda 0,5 puan disis
olmustur.

Onemli ihra¢ pazarlarimizdan Rusya Federasyonuna yonelik ihracat 1999 yilinin
tamaminda yiizde 56,5 oraninda gerilemistir. Rusya’ya yonelik ihracat yilin ilk sekiz ayinda
ylzde 70 civarinda azalirken, baz etkisinin de ortadan kalkmaslyla birlikte yilin son dort
ayinda yuzde 13,7 artmistir. Nitekim, 1999 yilinin tamaminda Rusya hari¢ ihracat yizde 1,5
oraninda artig gostermistir.

2000 yill Ocak-Subat déneminde en énemli ihra¢ pazarimiz olan AB Ulkelerinin toplam
ihracat icindeki payl 2,7 puan, AB ve EFTA haric OECD Ulkelerinin payl 1,4 puan artarken,
OECD Uyesi olmayan Avrupa+BDT Ulkelerinin payl 0,4 puan, OECD Uyesi olmayan Asya
Ulkelerinin payi 0,8 puan, Afrika Ulkelerinin payl 1,5 puan ve Ortadodu Ulkelerinin pay! 1,4
puan azalmistir. S6z konusu dénemde Rusya Federasyonuna yapllan ihracat baz etkisinin de
ortadan kalkmasiyla ytizde 1,6 artmigtir.

Tablo: I11.6 Ulke Gruplarina Gore Ihracat (Ocak-Aralik)

Milyon $ % Pay % Deg.
1998 1999 1998 1999 99/98
GENEL TOPLAM 26.974 26.587 | 100,0 100,0 -1,4
A-OECD ULKELERI 16.979 18.039 62,9 67,8 6,2
-AB Ulkeleri 13.498 14.333 50,0 53,9 6,2
-EFTA Ulkeleri 357 362 1,3 1,4 1,4
-Diger OECD 3.125 3.345 11,6 12,6 7,0
B-TURKIYE SERBEST BOLG. 831 780 3,1 2,9 -6,1
C-OECD UYESI OLMAYAN ULK. 9.164 7.768 34,0 29,2 -15,2
-Avrupa+BDT Ulkeleri 3.980 2.749 14,8 10,3 -30,9
-Afrika Ulkeleri 1.819 1.659 6,7 6,2 -8,8
-Amerika Ulkeleri 234 243 0,9 0,9 3,8
-Orta Dogu Ulkeleri 2.191 2.205 8,1 8,3 0,7
-Diger Asya Ulkeleri 636 696 2,4 2,6 9,5
-Diger Ulkeler 304 216 1,1 0,8 -29,0
SEGIiLMiS ULKE GRUPLARI
-Karadeniz Ekonomik Isbirligi 3.238 2.170 12,0 8,2 -33,0
-Ekonomik isbirliéi Teskilatl 1.125 866 4,2 3,3 -23,0
-Bagimsiz Devletler Toplulugu 2.667 1.531 9,9 5,8 -42.6
-Tlark Cumhuriyetleri 835 574 3,1 2,2 -31,3
-Islam Konferansi Teskilati 4.375 3.949 16,2 14,9 -9,7
Kaynak : DIE

b) Ithalat Gelismeleri

Ithalatta 1998 yilinin Uclinct ceyreginde baslayan distis egilimi, 1999 yilinin ilk
ceyredinde daha da derinlesmis ve ithalattaki daralma ytizde 29,0’a ulasmistir. Yilin ikinci
ceyredinde, sanayi Uretimi ve yurtici talepteki goreceli toparlanmanin da etkisiyle ithalattaki
daralma ylzde 13,6'ya yavaslamistir. Deprem felaketi ithalat Uzerinde de etkili olmus ve
dcuncu ceyrekte ithalat yuzde 9,9 gerilemistir. Son ceyrekte ise Ozellikle son iki aydaki
toparlanmanin etkisiyle ithalat ylizde 7,3 oraninda artig goOstermistir. Bu gelismeler
sonucunda, 1999 yili tamaminda ithalat bir 6nceki yilin ayni dénemine gbére ylzde 11,4
oraninda azalarak 40,7 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

1999 yili tamaminda ithalat fiyatlar bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yizde 5,5
oraninda gerilemistir. Boylece, s6z konusu dénemde reel ithalattaki disus ylzde 6,4 olarak
gerceklesmistir.
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DIE verilerine gére, 2000 yili Ocak-Subat déneminde ithalat baz etkisinin de ortadan
kalkmaslyla ylizde 41,6 oraninda artarak 7,1 milyar dolar olmustur.

Tablo: II1.7 Donemler Itibariyle Cari ve Reel Ithalat

(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde degisme)

Cari Ithalat Ithalat Reel ithalat

Fiyatlan
19961 42,4 -0,9 43,6
I1 27,5 -7,8 38,0
II1 17,7 -9,6 30,3
1V 9,2 5,7 16,1
T 22,2 -6,0 30,4
19971 8,1 -7,1 16,3
II 6,5 -9,8 18,2
II1 17,6 -8,8 29,0
v 12,7 -9,2 24,3
T 11,3 -8,7 22,2
19981 7,6 -4,7 12,8
I1 2,4 -2,7 53
II1 -8,4 -3,1 5,4
1V -19,3 5,7 -14,4
T 5,4 4,1 -1,5
19991 -29,0 9.4 -21,4
II -13,6 -9,3 -4.8
II1 -9,9 -4,2 -5,9
1V 7,3 1,1 6,0
T -11,4 -5,5 -6,4

1999 yilinda imalat sanayi Urdnleri ithalati ylizde 13,1, tarim ve ormancilik drdnleri
ithalat ise ylzde 22,6 oraninda azalirken, madencilik ve tas ocakciligi Grlnleri ithalati ylizde
13,2 artis gostermigtir.

2000 yili Ocak-Subat déneminde imalat sanayi Urinleri ithalati yizde 35,9, madencilik
ve tagocakcihdi trtnleri ihracati ylizde 87,7, tarim ve ormancilik Urinleri ithalati yizde 33,4
oraninda artmistir.

1999 yili tamaminda, petrol disi ara mallari ithalati yiizde 13,4, tiketim mallari ithalati
ylzde 5,0, sermaye mallari ithalati yizde 18,1 oraninda gerilemistir. Bu dénemde petrol
ithalatl yizde 32,2 oraninda artmistir.

Ham petrol ithalatinda yilin 1999 yilinin ilk ¢ceyreginde yuizde 17,5 oranindaki dusutsin
ardindan ikinci ¢eyreginde ytzde 30,7, Ugtincl ¢eyredinde ylzde 50,7 ve son ¢eyrekte ytzde
74,2 oraninda bir artis olmugstur. Bu gelismede, 1999 yilinin Ocak-Mart doneminde 10,3 dolar
olan varil bagina petrol fiyatinin yilin ikinci ceyreginde 14,7 dolara, tglncl ceyreginde 19,5
dolara ve son ceyreginde 23,3 dolara yikselmesi etkili olmustur. Petrol fiyatlarindaki bu
gelismede, baglica petrol Uretici Ulkelerin tretimi kismalari ile Asya ulkelerinde ekonomik
canlanmanin piyasalarda kendini hissettirmesi belirleyici olmustur.

2000 yil Ocak-Subat déneminde petrol disi ara mallar ithalati yizde 40,9, tiketim
mallarl ithalatl yizde 34,8 ve sermaye mallari ithalati yizde 33,0 oraninda artmistir. Bu
donemde petrol ithalatinda yiizde 94,6 oraninda artis olmustur. Bu gelismede, 1999 yili Ocak
ayinda 10,3 dolar olan varil bagina petrol fiyatinin 2000 yih Ocak ayinda 24,5 dolara
yukselmesi belirleyici olmustur.
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Tablo : III.8 ithalatin Mal Gruplan itibariyle Dagilimi (Milyon Dolar)

Ocak-Aralik % Deg. Ocak-Subat % Deg.
1998 1999 99/98 1999 2000 99/98
Sermaye 10.661 8.729 -18.1 990 1.317 33.0
Ara mallari 29.575 26.568 -10.2 3.437 5.017 46.0
Petrol 2.084 2.755 32.2 326 634 94.6
Diger 27.491 23.813 -13.4 3.111 4.383 40.9
Tuketim 5.328 5.062 -5.0 542 730 34.8
Digerleri 372 327 -11.9 46 39 -16.9
Toplam ithalat 45.935 40.687 -11.4 5.015 7.103 41.6
Petrol Digi ith. 43.851 37.932 -13.5 4.689 6.469 38.0

1999 yilinda, Avrupa Birligi Ulkelerinden yapilan ithalatin toplam ithalat icindeki payi
0,2 puan, OECD uyesi olmayan Avrupa+BDT {ilkelerinin payl 1,3 puan, Ortadogu Ulkelerinin
payl 0,7 puan ve Afrika Ulkelerinin payl 0,4 puan artarken, AB ve EFTA disi OECD
ulkelerinin(agirlikh olarak ABD, Japonya, Gliney Kore) payi 3,2 puan gerilemistir.

2000 yili Ocak-Subat déneminde AB Ulkelerinden yapilan ithalatin payinda 3,4 puan,
AB ve EFTA disi OECD Ulkelerinin payinda 0,9 puan diisiis yasanmistir. S6z konusu dénemde,
OECD digi Avrupa+BDT ve Afrika Ulkelerinin payinda 1,6 puan, Ortadogu Ulkelerinin payinda
2,1 puan ve Diger Asya Ulkelerinin payinda 0,3 puan artis gozlenmistir.

Tablo: I11.9 Ulke Gruplarina Goére Ithalat (Ocak-Aralik)

Milyon $ % Pay % Deg.
1998 1999 1998 1999 99/98
GENEL TOPLAM 45.935 40.687 100,0 100,0 -11,4
A-OECD ULKELERI 33.472 28.326 72,9 69,6 -15,4
-AB Ulkeleri 24.075 21.419 52,4 52,6 -11,0
-EFTA Ulkeleri 1.169 926 2,5 2,3 -20,8
-Diger OECD 8.228 5.981 17,9 14,7 -27,3
B-TURKIYE SERBEST BOLG. 418 508 0,9 1,2 21,6
C-OECD UYESI OLMAYAN ULK. 12.032 11.858 26,2 29,1 -1,4
-Avrupa+BDT Ulkeleri 4.673 4.670 10,2 11,5 -0,1
-Afrika Ulkeleri 1.758 1.690 3,8 4,2 -3,9
-Amerika Ulkeleri 724 495 1,6 1,2 -31,7
-Orta Dogu Ulkeleri 1.943 1.988 4,2 4.9 2,3
-Diger Asya Ulkeleri 2.626 2.392 57 5,9 -8,9
-Diger Ulkeler 307 624 0,7 1,5 103,0
SEGILMiS ULKE GRUPLARI
-Karadeniz Ekonomik isbirlit_ji 4.332 4.295 9,4 10,6 -0,8
-Ekonomik Isbirligi Teskilati 948 1.123 2,1 2,8 18,5
-Bagimsiz Devletler Toplulugu 3.724 3.732 8,1 9,2 0,2
-Turk Cumhuriyetleri 449 457 1,0 1,1 1,8
-Islam Konferansi Tegkilati 4,211 4.051 9,2 10,0 -3,8
Kaynak: DIE

1999 yilinin tamaminda dis ticaret acigi (ihracat-ithalat (CIF) ve bavul ticareti haric)
bir 6nceki yilin ayni ddonemine goére yizde 25,6 oraninda azalarak 14,1 milyar dolar olmustur.
Ayni dénemde en 6nemli ticaret ortagimiz olan AB Ulkeleri ile olan dis ticaret agidinda 3,5
milyar dolar, OECD Uyesi olmayan Asya Ulkeleri ile olan dig ticaret aciginda 294 milyon dolar
tutarinda iyilesme, BDT ile olan dis ticaret aciginda ise 1,1 milyar dolar tutarinda artis
gozlenmistir. 2000 yili Ocak-Subat doneminde ise dis ticaret acidi (ihracat-ithalat (CIF) ve
bavul ticareti hari¢) ylzde 219,6 artarak 3,0 milyar dolar dizeyinde gerceklesmistir.
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Tablo : IT1.10 Dis Ticaret Acigi (Milyon Dolar, Ocak-Aralik)

1998 1999 Degisme % Deg.

(Milyon Dolar)
TOPLAM -18.961 -14.100 4.861 -25.6
AB Ulkeleri -10.577 -7.086 3.491 -33.0
Asya Ulkeleri @ -1.990 -1.696 294 -14.8
BDT Ulkeleri -1.058 -2.201 -1.143 108.1
Diger Ulkeler -5.323 -3.120 2.203 -41.4

(1) OECD Uyesi Olmayan

c. Diger Mal ve Hizmet + Karsiliksiz Transfer Dengesi

1999 yilinda net diger mal ve hizmet ile karsiliksiz transfer gelirleri yizde 43,9
oraninda azalarak 9,1 milyar dolar olmustur. Turizm gelirlerinin yuzde 27,5, diger
gorunmeyen gelirlerinin yizde 30,7 ve isci gelirlerinin yizde 15,2 oraninda azalmasinin
yanisira faiz giderlerinin yizde 13,0 oraninda artmasi bu gelismede belirleyici olmustur.

2000 yili Ocak ayinda diger goriinmeyen gelirler ylizde 36,4 azalirken, turizm ve faiz
giderlerinin sirasiyla ylzde 42,3 ve ylzde 14,1 oraninda artmasi sonucunda, net diger mal ve
hizmet ile karsiliksiz transfer gelirleri ylizde 43,1 azalarak 563 milyon dolara gerilemistir.

Turizm gelirleri 1999 yilinin tamaminda yuzde 27,5 oraninda azalarak 5,2 milyar dolar
olmustur. Yilin ilk dokuz ayinda yuzde 31,0 olan daralma hizi son ceyrekte yuzde 13,3'e
gerilemistir. DIE tarafindan yayinlanan turizm istatistiklerine gore, 1999 vyilinda tlkemize
gelen turist sayisi bir énceki yilin ayni dénemine goére yuzde 20,6 oraninda azalarak 7,5
milyon olmustur. S0z konusu dénemde OECD Avrupa Ulkelerinden gelen turist sayisinda
yuzde 30,3, Bagimsiz Devletler Toplulugu'ndan gelen turist sayisinda ylizde 19,0 ve Asya
Ulkelerinden gelen turist sayisinda yiizde 2,4 oraninda bir diisiis gerceklesirken; OECD iyesi
olmayan Avrupa Ulkelerinden gelen turist sayisinda ytizde 0,7 oraninda bir artis saglanmistir.

2000 yil Ocak ayinda turizm gelirleri ylzde 10,7 artarak 217 milyon dolar diizeyinde
gerceklesmistir. Diger taraftan, 2000 yili Ocak-Mart doneminde gelen turist sayisi ise OECD
Avrupa Ulkelerinden gelen turist sayisindaki azalma sebebiyle bir dnceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 1,5 azalarak 1,1 milyon civarinda gerceklesmistir.
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Tablo : II1.11 Ulke Gruplarina Gore Gelen Turist Sayilan
Ocak-Aralik Ocak-Mart
1998 1999 9% Deg. 1999 2000 % Deg.
OECD Ulkeleri (Avrupa) 5.174.998  3.607.905 -30,3 457.166 379.010 -17,1
OECD Ulkeleri (Diger) 666.788 564.287 -15,4 79.892 87.065 9,0
Diger Avrupa Ulkeleri 1.166.169  1.174.187 0,7 226.348 246.477 8,9
Bagimsiz Devletler Top. 1.299.714  1.052.579 -19,0 185.404 197.618 6,6
Asya Ulkeleri 926.041 904.102 -2,4 163.725 181.208 10,7
Afrika Ulkeleri 121.765 128.251 5,3 19.771 25.348 28,2
Amerika Ulkeleri 62.062 44.703 -28,0 6.249 4.990 -20,1
Okyanusya Ulkeleri 610 371 -39,2 96 5 -94,8
Milliyetsiz 13.133 8.923 -32,1 1.605 1.838 14,5
Toplam 9.431.280 7.485.308 -20,6 | 1.140.256 1.123.559 -1,5

Faiz gelirleri 1999 yilinin tamaminda yuzde 5,3 oraninda azalarak 2,4 milyar dolar
olarak gerceklesmistir. 1999 yilinda gériinmeyen gelirler hesabinda yer alan diger mal ve
hizmet gelirleri ise ylzde 30,7 oraninda azalarak 11,2 milyar dolara gerilemistir.

2000 yil Ocak ayinda faiz gelirleri yiizde 17,5 artarak 148 milyon dolar olmustur.
Diger goérinmeyen gelirler ise diger tasimacilik ve diger 6zel resmi hizmet gelirlerindeki dusts
sonucunda yuzde 36,4 azalarak 717 milyon dolar dizeyinde gerceklesmistir.

1999 yilinda bir dnceki yilla gore faiz giderleri yizde 13,0 artarak 5,5 milyar dolara
yukselmistir. Ayni yil turizm giderleri yizde 16,1, gérinmeyen giderler hesabinda yer alan
diger mal ve hizmet giderleri ise ylzde 9,5 oraninda azalarak sirastyla 1,5 milyar dolar ve 7,9
milyar dolar olarak gergeklegmistir.

2000 yili Ocak ayinda turizm ve faiz giderleri ylizde 42,3 ve 14,1 oraninda artarak
siraslyla 111 milyon dolar ve 283 milyon dolar olmuslardir.

1999 yilinda bir dnceki yila gore isci gelirleri yiizde 15,2 oraninda azalarak 4,6 milyar
dolara gerilemigtir. Bu gelismede, 6zellikle 1999 yunin son aylarinda reel faizlerde g6zlenen
gerileme ve DM'nin dolar karsisinda deger kaybetmesi etkili olmustur. Nitekim, DM cinsinden
isci gelirlerindeki dusiis yizde 11,1 olarak gerceklesmigtir. Boylece net karsiliksiz transfer
gelirleri, ylzde 9,6 oraninda azalarak 5,2 milyar dolar olmustur. Ote yandan, 2000 yili Ocak
ayinda isci gelirleri yuzde 6,4 azalarak 379 milyon diizeyinde gerceklesmistir.

Bu gelismeler cercevesinde, 1998 yilinda 2,0 milyar dolar fazla veren cari iglemler
dengesi, 1999 yilinda 1,4 milyar dolar acikla sonuclanmistir. Diger yandan 1999 yilinin ilk
ayinda 870 milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi 2000 yilinin ilk ayini ise 365 milyon
dolar acikla tamamlamigtir.

Tablo : III.12 Cari islemler Dengesi (Milyon Dolar)®

Ocak-Aralik Ocak

1998 1999 1999 2000
Dis Ticaret Dengesi -14.220  -10.447 -120 -928
Diger Mal ve Hizmet Gelirleri 25.802 18.748 1.449 1.082
Turizm 7.177 5.203 196 217
Faiz 2.481 2.350 126 148
Diger Mal ve Hizmet Giderleri | -15.325 -14.840 -903 -949
Turizm -1.754 -1.471 -78 -111
Faiz -4.823 -5.450 -248 -283
Karsiliksiz Transferler 5.727 5.175 444 430
isci Gelirleri 5.397 4.576 405 379
Cari Islemler Dengesi 1,984  -1.364 870 -365

(1) Bavul ticareti dahil
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d. Sermaye Hareketleri Dengesi

1999 yilinin tamaminda rezerv hari¢ tutuldugunda 4,7 milyar dolarlik net sermaye
girisi olmustur. Gecen yilin ayni déneminde Rusya krizinin ardindan yasanan gelismelerin de
etkisiyle sermaye hareketleri 448 milyon dolar girisle sonuclanmigti. 1999 yilindaki bu
gelismede portféy yatinmlarindaki artislar etkili olmustur. Kisa ve diger uzun vadeli sermaye
hareketlerinde ise gecen yilin ayni donemine goére belirgin bir disis yasanmigtir.

1999 yili Ocak ayinda 227 milyon dolar net girig olan rezerv haric sermaye
hareketlerinde 2000 yilinin ayni ayinda 1.5 milyar dolar net giris gerceklesmistir. Bu
gelismede portfoy ve kisa vadeli sermaye girislerinde yasanan artiglar belirleyici olmustur.

1999 yilinda yabancilarin yurt iginde dogrudan yatirimlari(net) 783 milyon dolar
olurken, yerlesiklerin yurt disinda gerceklestirdikleri dogrudan yatirimlar(net) bir 6nceki yila
gore onemli Olclide artarak 645 milyon dolara cikmistir. Boylece, 1999 yilinda dogrudan
yatinmlar(net) 138 milyon dolar seviyesinde kalmistir. 2000 yilinin ilk ayinda ise dogrudan
yatirimlar net 62 milyon dolar ¢ikigla sonuglanmigtir.

Tablo : III. 13 Sermaye Hareketleri Dengesi ‘" (Milyon Dolar)

Ocak-Aralik Ocak

1998 1999 1999 2000

Sermaye Hareketleri Dengesi ? 448 4.671 227 1.496
Dogrudan Yatirimlar 573 138 -43 -62
Portfoy Yatirnmlari (net) -6.711 3.429 126 974
Orta+Uzun Vadeli Sermaye(net) © 3.985 345 98 58
Kullanim 11.505 11.036 814 1.009
Odeme -8.174 -10.560 -738 -1.006
Kisa Vadeli Sermaye (net) 2.601 759 46 526
Resmi Rezervler (- = artis) -216 -5.614 -928 68

(1) Bavul ticareti dahil  (2) Rezerv hari¢ (3) Dresdner dahil

Sermaye Hareketleri
Milyon $
4000
3000 A
2000 A
1000
0 4
-1000
-2000 4
-3000
-4000
-5000
-6000
-7000

= Portfoy Yatyrymlary(Net)
I Kysa Vadeli Sermaye(Net
— Sermaye Har(Rezerv Har.

1998 yilinda 6,7 milyar dolar ¢ikis gOsteren portfdy yatinmlarinda 1999 yilinda 3,4
milyar dolarlik net giris gerceklesmistir. Bu gelismede, Hazine'nin 6zellikle Kasim ve Aralik
aylarinda gerceklestirdigi tahvil ihraclari ve yabancilarin yurt icinde menkul deger
yatirimlarinin(net) 1999 yilinda 968 milyon dolar girisle sonuglanmasi belirleyici olmustur. Ote
yandan, 2000 yili Ocak ayinda net 974 milyon dolar portfdy girisi olmustur.

1999 yilinda kullanilan orta ve uzun vadeli krediler ylzde 4,1 oraninda azalarak 11,0
milyar dolara gerilemistir. Ayni dénem itibariyle anapara geri 6demeleri ytzde 29,2 oraninda
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artarak 10,6 milyar dolara yikselmistir. Bu gelismede 0zel sektérin ddemelerindeki artis
belirleyici olmugtur Boylece, 1998 yilinda 4,0 milyar dolar net giris gergeklesen orta ve uzun
vadeli sermaye hareketlerinde, 1999 yilinin ayni déneminde 345 milyon dolar tutarinda net
giris gerceklesmistir.

2000 yilinin ilk ayinda genel hikimet kalemindeki artisin etkisiyle kullanilan orta ve
uzun vadeli krediler yluzde 24,0 artarak 1,0 milyar dolara, bankalarin geri 6demelerindeki
artisin etkisiyle anapara geri 6demeleri yizde 36,3 artarak 1,0 milyar dolara ulagmistir.
Boylece, 2000 yili Ocak ayinda orta ve uzun vadeli sermaye hareketleri net 58 milyon dolar
girisle sonuclanmistir.

1998 yilinda 2,6 milyar dolar net giris olan kisa vadeli sermaye hareketlerinde, 1999
yilinda 759 milyon dolar net giris gerceklesmistir. Kisa vadeli sermaye hareketlerinde net
varliklar, 1999 yilinin tamaminda 2,6 milyar dolar cikigla sonuc¢lanmistir. Bu dénemde
bankalarin yurtdisi muhabirleri nezdindeki déviz mevcutlar 1,8 milyar dolar, verilen krediler
ise 453 milyon dolar cikisla sonuclanmistir. Yukumltltkler agisindan dederlendirildiginde,
saglanan kredilerde 1998 yilinda 1,8 milyar dolar giris olurken, 1999 yilinda 3,0 milyar dolar
giris kaydedilmistir. Bu gelismede, bankalarca saglanan kisa vadeli kredilerin(net) 63 milyon
dolardan 2,1 milyar dolara yukselmesi etkili olmustur. Diger taraftan, mevduat hesaplarinda
1998 yilindaki 2,2 milyar dolar net girise karsin 1999 yilinda 370 milyon dolarlik net girig
gerceklesmistir. 2000 yill Ocak ayinda ise saglanan kredilerdeki artisa ragmen mevduat
hesaplarindaki 6nemli oranda artigin etkisiyle kisa vadeli sermaye hareketleri net 526 milyon
dolar girisle sonuclanmistir.

31 Aralik 1998 tarihi itibariyle 19,7 milyar dolar seviyesinde bulunan Merkez Bankasi
rezervleri 3,5 milyar dolar artis gostererek 31 Aralik 1999 tarihi itibariyle 23,2 milyar dolara
yukselmistir. 21 Nisan 2000 tarihi itibariyle ise 23,0 milyar dolar diizeyine gerilemistir.

Hazine Mustesarligi tarafindan yapilan agiklamaya gore, 1999 yili sonu itibariyle dis
bor¢ stoku, 1998 vyili sonuna gore 5,2 milyar dolar artarak 111,2 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Bu artista, ticari bankalarin kisa vadeli dis borclanmalarindaki ve finansal
olmayan 6zel sektdriin orta ve uzun vadeli bor¢lanmalarindaki artis etkili olmustur. 1999 yil
sonu itibariyle toplam dis bor¢ stoku icinde kisa vadeli borglarin pay! yizde 26,3, uzun vadeli
borclarin payi ise yizde 73,7'dir.

IV. KONSOLIDE BUTCE
A.GELISMELER

1998 yilinda, temel hedeflerinden bir tanesi kamu aciklarinin azaltiimasi suretiyle
kamu finansmaninda sirdurulebilir bir yapiya gecmek olan, enflasyonla miicadele programi
uygulamaya konulmustur. Bu kapsamda, t¢ aylik bitce ve borclanma programi uygulamasina
baglaniimig, belirlenen hedefler kamuoyuna duyurulmus, aciklanan butce ve borclanmaya
iliskin hedeflerin otesinde bir performans saglanmistir. Yil sonunda GSMH'nin ylzde 4.5'i
oraninda faiz digi bitce fazlasi yaratiimasina ragmen, artan borclanma geregi ve yiksek reel
faizler sonucu kamu finansmaninda hedeflere ulasilamamis ve i¢ borg¢ stogu azaltilamamistir.

1999 yilinin ilk altr ayi icin cikarilan Gegici Bitce Kanunu ile, bitce kanunlan yartrlige
girinceye kadar bir dnceki yil butce 6denekleri dikkate alinarak belirli oranlarda harcama
yapma yetkisi verilmis, devlet gelirlerinin tahsiline imkan saglanmis ve toplam 6deneklerin
yarisi kadar net i¢ borclanma yapma yetkisi taninmistir.

Diger taraftan, IMF ile yapilan Yakin Izleme Anlasmasi kapsaminda, alti aylik gegici
bitce limitleri de dikkate alinarak, 1999 yilinin ilk yarisi i¢in butce hedefleri tespit edilmis ve
kamuoyuna ilan edilmistir. 1999 yilinin ilk yarisinda konsolide butce faiz digl fazlasi, faiz digl
harcamalarin hedeflenenden yiiksek gerceklesmesi sonucu Yakin Izleme Anlasmasindaki
hedeflerin altinda gerceklesmistir. 18 Nisan secimlerinden sonra olusan 57. Hikumetle
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birlikte 1999 mali yili butcesi Haziran ayl sonunda yasalagmistir. Temmuz ayinda IMF ile
gerceklestirilen goriismeler sonrasinda Yakin Izleme Anlagmasinin 1999 vyili sonuna kadar
devam etmesine karar verilmis ve 1999 yili sonu itibariyle Konsolide Buitge faiz digl fazlasinin
1.700 trilyon lira olmasi hedeflenmistir. Ancak, Adustos ayinda yasanan deprem felaketinin
vergi gelirleri ve bitce harcamalari tizerindeki etkisi dikkate alinarak, stand-by anlagmasinda
1999 yili sonu itibariyle faiz digi fazla 1.000 trilyon liraya cekilmistir. Cari harcamalarda
saglanan tasarruf ve artan vergi gelirleri ile birlikte faiz disi fazla hedefi 1.648 trilyon liraya
ulasmigtir.

Tablo IV.1 : Ucer Aylik Konsolide Biitce Hedef ve Gerceklesmeleri * (trilyon TL)

Ocak-Mart Nisan-Haziran Temmuz-Eylil Ekim-Aralik TOPLAM

Hedef Gerc. |Hedef  Gerc. |Hedef Gerc. |Hedef Gerg. |Hedef Gerg.
Toplam Gelirler 3.005 2.874 4.275 4.449| 5420 5.032| 5.200 6.328| 17.900 18.683
Faiz Digl Harcama 3.140 3.066 3.560 3.901| 5.100 4.487| 5.100 5581 | 16.900 17.035
Faiz Disi Denge -135  -193 715 548 320 545 100 747 | 1.000 1.648

(1) Yakin Izleme Anlagmasl tanimina gore gelir ve giderler 6zel 6denek agisindan diizeltilmistir.

1999 yilinda Konsolide Bltce harcamalar ylzde 79,4 oraninda artarak 28.018 trilyon
liraya ulasmisg, gelirler ise ylizde 60,6 artigla 18.973 trilyon lira seviyesinde kalmistir. Bunun
sonucunda 1999 yili Butce agigi 1998 yilina gére ylzde 137,8 artigla 9.045 trilyon lira, faiz
disi bitce fazlasl yluzde 29,4 oraninda azaligla 1.676 trilyon lira olmustur. Faiz digi fazlanin
1998 yilina gore azalmasinda en 6nemli neden ekonomik durgunluk sonucu vergi gelirlerinde
reel artis olmamasidir.

Tablo IV.2: Konsolide Biitce (Trilyon TL)

1998 1999 9% Degisme
Gelirler 11.811 18,973 60,6
Vergi Gel. 9.234 14,817 60,5
VDNG 1.266 1,934 52,8
0z.Gel.Fon 1.311 2,222 69,4
Harcamalar 15.614 28,018 79,4
Personel 3.871 6,908 78,5
Dider Cari 1.317 2,240 70,1
Yatirim 999 1,540 54,1
Transfer 9.427 17,330 83,8
Faiz 6.177 10,721 73,6
Sosyal Giv. 1.400 2,750 96,4
Biitce Dengesi -3.803 -9,045 137,8
FaizDis1 Denge 2.373 1,676 -29,4
Nakit Dengesi -3.915 -9.097 1324
Finansman 3.915 9.097 132,4
Dis Borglanma (Net) -1.036 460
I¢ Borglanma (Net) 4.590 9.741
Tahvil 1.297 12.234
Bono 3.293 -2.493
Dider 360 -1.103

Faiz harcamalar, 1999 yilinda yizde 74 oraninda artmigtir. 1999 vyilinda tahvil
borglanmasina agirlik verilmesi yil icinde faiz yiikiiniin daha da artmasini engellemekle birlikte
2000 ve 2001 yillarina, bir kismida sabit faizli olmak Uzere, yukli miktarda faiz 6édemesinin
devrolunmasina yol agmistir. Faiz 6demelerinin toplam harcamalar icinde yiksek paya (yuzde
38) sahip olmasi, toplam butce harcamalarinin yiksek oranl artisgina 6nemli katkida
bulunmustur.

Faiz digl transfer harcamalar yizde 83 oraninda artmis ve bu harcamalar icindeki en
yuksek oranl artig ylzde 487 ile, Eximbank bagta olmak Uzere kamu bankalarina aktarilan
kaynaklar iceren devlet istirakleri kaleminde gerceklesmistir. Ayni donemde, KIT'lere yapilan
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transferler yizde 161, vergi iadeleri yluzde 115, sosyal guvenlik kuruluslarina transferler
ylzde 96 ve fon giderleri yizde 130 oraninda artmistir.

1999 yilinda, Konsolide Butce gelirleri, ekonomik aktivitenin yavaslamasinin da etkisiyle
ylzde 61 oraninda artigla 18.973 trilyon lira olarak gerceklesmistir. Vergi gelirleri ise ylizde
61 artigla 14.817 trilyon lira olmustur. Yilin son U¢ ayinda kurumlar vergisi gecici vergi
tahsilatinin  gerceklestiriimesi ve ithalden alinan KDV ile akaryakit tuketim vergisi
tahsilatlarindaki yuksek oranli artiglar, vergi gelirleri artis hizinin daha da dismesini
Onlemigstir.

Vergi Digl Normal Gelirler ilk sekiz aylik donemde yalnizca ylzde 31 oraninda artmasina
ragmen, son ¢ aylk doénemde "faizler, ikrazlar ve tahvillerden geri alinanlar" kalemi ile
Merkez Bankas! safi hasilatinin bitceye aktarilmasl sonucu ylizde 53 artarak 1.875 trilyon
liraya ulasmistir. Ancak 1998 yilinda elde edilen GSM lisans satig gelirleri haric Vergi Disi
Normal Gelirler artis orani yizde 97’ye ulagmaktadir.

Ozel Gelir ve Fonlar ise fon gelirlerindeki artisin etkisiyle yiizde 70 oraninda artmig ve
2.011 trilyon liraya ulagmistir.

1999 yilinda nakit acigi 9.097 trilyon lira olarak gerceklesmis ve Hazine ozellikle yilin
son (¢ ayinda gerceklestirdigi dis borclanmalar ile 1993 yili sonrasinda ilk olarak net dis
bor¢lanici konumuna gelmistir.

1998 yilinda oldugu gibi 1999 yilinda da Uger aylik borclanma programlari ¢ercevesinde
borclanma yoluna giden Hazine'nin borg¢ yonetiminde temel ilkesi i¢c bor¢ stogunun vadesini
uzatmak olmus ve bunun icin yeni enstrimanlar kullanmistir. 1999 yilinda i¢ borclanma
vadesini uzatmak icin az sayida bono ihalesi gerceklestiriimis ve bonoda net geri tdeyici
konumunda olunmustur. Tahvil piyasasinda derinlik ve likiditeyi saglamak icin iki yil ve tg yil
vadeli tahvillerin azalan vadelerde tekrar ihraci yontemi de uygulanmaya baglanmistir.
Boylece Hazine, i¢ borg stogunun roll-over riskini azaltmis, ancak faizler tic ayda bir 6dendigi
icin gercekte efektif vade daha kisa olmugtur.

1999 vyili bor¢lanma politikasinda, kamu mali yonetimi disiplinini bozan ve borg
yonetiminde saydamhgl azaltan nakit disi borglanma yontemine giderek daha az
basvurulmustur. Nakit disi bor¢ stogunun toplam i¢ bor¢ stogundaki paylr 1993 yilinda ylizde
44,5'e kadar yukselmis, izleyen donemlerde ise istikrarli bir sekilde azalarak, 1998 yilinda
ylUzde 18,1, 1999 yilinda ylzde 11,9'a kadar gerilemistir.

1999 yilinin ilk aylarinda yiizde 130'larin {izerinde olan DIBS bilesik faiz oranlari Mart-
Kasim doneminde ytzde 100-120 aralidinda seyretmistir. IMF ile gerceklestirilen temaslar
sonrasinda, para piyasalarinda ileriye dénik olumlu beklentilerin hakim olmasi ile birlikte i¢
borclanma faiz oranlar bir miktar daha gerilemis ve Kasim ayinda yiizde 96,4 olmustur. 2000
yilinda uygulanacak kur politikasinin hedeflenen enflasyonla uyumlu olacaginin aciklanmasi
ve istikrar programi kapsamindaki diger tedbirlerin alinmaya baslamasiyla birlikte ikincil
piyasalarda faiz dusisi hiz kazanmistir. Ayrica Hazine'nin dig borglanmada son ¢ ay
itibariyle net borglanici konumuna gelmesi, yiksek miktardaki faiz digl bitce fazlasi ve yeni
vergi dizenlemeleri sonucunda Aralik ayinda ihale yoluyla bor¢lanma yapilmamistir. Sonug
olarak, 1998 yilinda yiizde 115,5 olan i¢ borclanma yillik bilesik faiz orani 1999 yilinda 109,5'e
gerilemis, 233 glin olan ortalama vade ise 479 giine uzamistir.

B. 2000 YILI HEDEFLERI VE BUTGCE UYGULAMASI

2000 Mali Yilh Butcesinin temel hedefi ; kamu sektort faiz digi fazlasini artirmak ve
kamu finansmanini surddrdlebilir bir yaplya kavusturmak suretiyle ekonomide yaganan
istikrarsizigin ana kaynagi olan enflasyonu dustrmektir. Bu amaca ulasmak igin, 6zellestirme
gelirlerinin artiriimasi, kamu gelir ve harcamalarinda hedeflenen faiz disi fazlay1 saglayacak
tedbirlerin alinmasi, yapisal reformlarin gerceklestirilmesi baslica araclar olacaktir.
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2000 yih bitgesinde, butce 6denekleri binde 9 oranindaki kesintiden sonra 46.713
trilyon lira olarak tespit edilmistir. Bu miktarin GSMH'ya orani ylizde 37,4 olup, bir 6nceki yil
harcama tahminine goére ylzde 66'lik bir artisi ifade etmektedir.

Konjonktiir Degerlendirme Raporu

Blutcede ongorulen gelir hedefi ise 32.585 trilyon liradir. Bu miktarin GSMH igindeki
payl yizde 26,1 olup gecen yil gelir tahminine gbre yizde 78 oraninda bir artigi ifade
etmektedir.

Boylece Konsolide Biitge aciginin GSMH'ya oraninin yuzde 11,3'e gerileyerek 14.128
trilyon lira olmasi dngoérulmastir. Faiz digi bitce fazlasinin ise GSMH'nin yiizde 5,6'sina
ulasmasi hedeflenmistir.

Tablo: IV.3 Konsolide Biitce (1999-2000)

Trilyon TL. GSMH'ya Oran (%)

1999 (1) 2000 (2) 2000/99 1999 2000
% Artis

Gelirler 18.683 32.585 73,8 24,0 26,1
Vergi Gel. 14.807 24.000 62,0 18,9 19,2
VDNG 1.875 5.620 190,4 2,5 4.5
0z.Gel.Fon 1.909 2.840 48,8 2,4 2,3
Katma Butge 92 125 35,9 0,1 0,1
Harcamalar 27.755 46.713 68,3 35,5 37,4
Personel 6.908 9.900 43,3 8,8 7,9
Dider Cari 2.175 3.840 76,6 2,8 3,1
Yatirm 1.401 2.352 67,9 1,8 1,9
Transfer 17.271 30.621 77,3 22,1 24,5
Faiz 10.721 21.133 97,1 13,7 16,9
Sosyal Giiv. 2.750 3.469 26,1 3,5 2,8
Biitce Dengesi -9.072 -14.128 56,9 -11,5 -11,3
Faiz Digi Denge 1.648 7.005 307,5 2,2 56

(1) gelir ve giderler 6zel 6denek acisindan duzeltilmigtir, (2)Kesintili Butce

Mali Uyum Programinin en dnemli parcasl olan Konsolide Biitce, Ocak-Mart donemi
itibariyle beklenenin 6tesinde bir performans yakalamistir. Stand-By anlagmasi ile tespit
edilen temel kriter olan faiz disi bitce dengesi 2.438 trilyon lira (6zel 6denek ve gelir
duzeltmesi yapilmig ve faiz gelirleri harig) fazlaya ulasmistir. 1999 yilinin ayni déneminde 211
trilyon lira (6zel 6denek ve gelir dizeltmesi yapilmis ve faiz gelirleri hari¢) acik veren faiz digl
dengenin 2000 yilinda gosterdigi performansin en énemli nedeni bitce gelirlerinin reel olarak
artmasl yaninda faiz digi harcamalar da artis hizinin digmesidir. Konsolide Butcenin faiz dig
fazla yaratmada yakalayacagl performans sadece kendi dengesini etkilemeyecek, bununla
birlikte Stand-By anlasmasinda tanimlanan o6nemli performans kriterlerinden biri olan
Konsolide Kamu Sektori faiz digi fazlasi hedefine ulasiimasinda da 6nemli rol oynayacaktir.

2000 yil Butce Kanunu'nda, Konsolide Bitge vergi gelirlerinin, alinan tedbirlerin ve
ilave vergilerin etkisiyle, GSMH icindeki payinin yizde 19,2'ye ylkselerek 24 katrilyon liraya
ulagacagl tahmin edilmistir. Vergi gelirlerindeki yiiksek oranli artisa en buytk katki, kurumlar
vergisi, katma deger vergisi ve akaryakit tiiketim vergisi kalemlerinden gelmektedir.
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Tablo: IV.4 Konsolide Biitce (Ocak-Mart) (Trilyon TL)

1999 2000 % Degisme
Gelirler 2,994 7.480 149,8
Vergi Gel. 2.207 5.977 170,8
VDNG 291 691 137,0
0z.Gel.Fon 496 812 63,6
Harcamalar 5.447 11.381 108,9
Personel 1.532 2.247 46,7
Dider Cari 130 172 32,6
Yatirm 94 94 -0,8
Transfer 3.691 8.868 140,3
Fail 2.344 6.602 181,7
Sosyal Gliv. 701 1.084 54,6
KiT'lere Transfer 91 205 125,3
Vergi Iadeleri 105 204 94,7
Fon Odemeleri 189 369 95,2
Biitce Dengesi -2.452 -3.901 59,1
Faiz Dis1 Denge -109 2.700
Nakit Dengesi -2.532 -4.274 68,8
Finansman 2,532 4,274
Dis Bor¢lanma (Net) 60 675
I¢ Borglanma (Net) 2.451 3.207
Tahvil 3.629 4.646
Bono -1.178 -1.439
Diger 21 392

Konsolide Butce gelirleri 2000 yilinin Ocak-Mart déneminde gecen yilin ayni dénemine
gore yuzde 149,8 oraninda artmistir. Vergi gelirlerindeki artig orani ise 170,8 oraninda
gerceklesmis ve faiz digi bitce dengesindeki iyilesmenin temel belirleyicisi olmustur. Vergi
gelirlerindeki artigin nedenleri ise su sekilde siralanabilir;

« Vergi Usul Kanunu 279. maddesinin devlet i¢ borglanma senetlerinin degerlemesi
ile ilgili hdkmdndn uygulanmasi sonucu kurumlar vergisi tahsilati artmig ve bu madde
kapsaminda yaklasik 550 trilyon lira tahsilat gerceklestirilmistir.

« KDV hasllatinin artmasinda (yizde 123) iki puanlik oran artigl ile bazi sektorlerdeki
satiglarin artmasinin énemli etkisi olmustur. Ek KDV hasllati ise oran artigl ve tahsilatta ilgili
kurumlarin yoéneticilerine sorumluluk getiren dizenlemeler sonrasinda ylizde 413,1 oraninda
artmigtir.

« Ithalde alinan KDV artis orani yiizde 150,8 olmus ve tahsilat 690 trilyon liraya
ulasmigtir.

» Akaryakit Tuketim Vergisi hasllati ylzde 192,1 oraninda artarak 910 trilyon liraya
olmustur. Bu artista petrol fiyatlarindaki yikselis ve ATV tahsilat dénemlerinin degistirilmesi
etkili olmustur. Subat ayi itibariyle ilk kez ATV gelirleri KDV hasilatini asmig, bu durum Mart
ayinda da strmugstir. ATV miktarlari maktu hale getirilip fiyat artiglarina endekslendidi igin,
ATV tahsilati petrol fiyatlarindaki disusten etkilenmeyecektir.

e Borsa islem hacmindeki artis ve menkul sermaye iradi Gzerinden yapilan stopajin
iki puan artirimasi sonucunda Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV), otomobil
satislarindaki artis sonucu ise Tagit Alim Vergisi haslilatlari bir dnceki yilin ayni dénemine gére
ylksek oranll artig gostermistir. Ekonomik bllyiimeye bagl olarak mali sektor kredi hacminin
artmasl, BSMV tahsilatindaki artisin devamini saglayacaktir.

« Deprem vergilerinin ¢ aylik tahsilati 796,1 trilyon liraya ulagsmistir. Bu rakam bitce
gelirlerinin yuzde 10,6'sina , faiz digi fazlanin ise ylzde 29,5'ine esittir. Tahsilatin 416,6
trilyon lirasi faiz vergisinden, 130 trilyon lirasi ise RTUK, SPK, IMKB ve Rekabet Kurulu’ndan
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tahsil edilen paylardan olusmustur. Deprem vergilerinin 2000 yili bitce dengelerinin
olusturulmasinda énemli etkisi oldugu gorilmektedir.

Vergi Disi Normal Gelirler'in 2000 yili butcesinde yizde 210,5 oraninda artisla 5.620
trilyon liraya ulasacagi tahmin edilmistir. Bu artisin en onemli faktort ise 2.640 trilyon lira
olarak tahmin edilen dzellestirme gelirleridir.

Vergi disi normal gelirler ilk ¢ ayda ylzde 126,3 oranin da artarak 631 trilyon lira
olmustur. Bu artista en 6nemli etken deprem vergisi kapsaminda IMKB; SPK, RTUK ve
Rekabet Kurulu gelirlerinden bitceye aktarilan pay olmustur. Bu dénemde Devlet Patrimuvani
gelirleri  yiizde 30,8 oraninda artmistir. KiT hasilatlarindan alinan paylar ise yiizde 29
oraninda artmis ve 76,6 trilyon lirallk KIT hasilat paylarinin tamamina yakini Telekom
tarafindan karsilamistir.

Butce gelirleri acisindan diger 6nemli bir risk olan 6zellestirme gelirlerinde ise 6nemli
gelismeler olmustur. GSM lisans satigl ihalesi ile bitcede iki hattin satisindan beklenen gelir
tek ihalede asllmistir. TUpras'in halka arzinda, yodun talep sonrasi satis miktari artiriimis,
Petrol Ofisi'nin blok satisi gerceklestirilmistir. Ozellestirmede sadlanacak basarl biitce
kanallyla nakit bor¢ stogunun, Kamu Ortakligi Fonu'na aktarilacak gelirler ile de nakit disi
bor¢ stogunun azaltiimasi agisindan énem arzetmektedir.

Konsolide Butge harcamalari Ocak-Mart déneminde yiuzde 109, faiz digi harcamalar ise
ylUzde 54 oraninda artmistir. Ayni donemde faiz ddemeleri ylizde 182 oraninda artmistir. Bu
donemde vergi gelirleri faiz 6demelerini karsilayamamistir. Faiz disi fazla hedefine
ulasabilmek icin butce gelirlerindeki performans artisinin yanisira faiz disi harcamalarda da
hedeflenen sinirlar icerisinde kalinmasi gerekmektedir.

Personel harcamalar faiz digi harcamalardan en buyldk payr almaktadir. Personel
harcamalari gecen yilin ayni dénemine gore ylzde 46.7 oraninda artmis ve 2.247 trilyon lira
olmustur. Butce kanununda yer verilen dizenleme ile, Ucret artiglarinin ilk alti ay sonunda
gerceklesen enflasyonun gerisinde kalmasi halinde bunun iki puan fazlasi ile telafi edilecedi
belirtilmistir. Ayrica, toplu s6zlesmelerin genelinde is¢i Ucretleri belli dénemler i¢in enflasyona
endekslenmigstir. Bu bakimdan, hedeflenen enflasyona ulasilabilmesi personel 6édenekleri igin
Onem arzetmektedir.

Harcamalar icindeki diger 6nemli bir kalem olan sosyal guvenlik kuruluslarina
transferler gecen yilin ayni dénemine gore ylzde 54.6 oraninda artmistir. Sosyal gtvenlik
kuruluglarina yapilan transferler hedefler icinde kalmakla beraber bazi riskler icermektedir.
Nisan ayinda ylzde 65 artacagl varsayllan prime esas kazang tavani yuzde 25 oraninda
artirlmistir. Bu cercevede, SSK'nin finansman aciginin hedeflenin tzerinde olacagi tahmin
edilmektedir. Ancak isglcl piyasasinda ekonomideki biyimeye paralel olusacak bir
canlanmanin SSK'nin prim gelirleri artigina yardimci olabilecedi beklenmektedir.

Diger harcama kalemlerinde genel olarak hedeflenen sinirlar igcinde kalindigi
gorilmektedir. Ocak-Mart déneminde KiT’lere transferler yiizde 125 oraninda artarak 205
trilyon lira, Vergi Iadeleri yiizde 95 oraninda artarak 204 trilyon lira, fon 6demeleri yiizde 95
oraninda artarak 369 trilyon lira olmustur.

Butce nakit acigi 2000 yiinin ilk U¢ ayinda yizde 69 oraninda artmistir. Dis
borglanmada 1999 yilinin son ¢eyreginde baslayan Hazine'nin net borglanici konumu bu yilin
ilk ceyreginde de devam etmis ve 2000 yilinin ilk ¢eyreginde nakit acgiginin ytizde 16'si net dis
borclanmayla kargilanmigtir. Net dig borg servisinde ise 1999 yilinin Ocak-Mart doneminde
102 trilyon lira geri 6deyici konumunda olan Hazine, bu yilin ayni doneminde 342 trilyon lira
net borglanici konumuna gelmistir.

Butce finasmaninda ilk ¢ ay boyunca tahvil borglanmasina agirlik verilmistir. Toplam
bor¢ stogundaki tahvillerin payl, 1999 yil sonu seviyesi olan ytizde 85,9 oranindan ytizde 93,3

36



Konjonktiir Degerlendirme Raporu Sayi1:20, Mayis 2000

seviyesine yukselmistir. Faiz disi butce fazlasi ve dis borclanmada saglanan performans
sayesinde Hazine bu dénemde toplam itfasinin yizde 75'i kadar borglanmis ve net i¢ borg
servisinde 2.955 trilyon lira geri 6deyici olmustur. Subat ayi icerisinde Merkez Bankasi
Dederleme Hesabinda olusan fazlalik karsiliginda, bankanin portfoyiinde bulunan 1.337
trilyon lira dederindeki 6zel tertip devlet tahvillerinin itfasina karar verilmis ayrica, T.C. Ziraat
Bankas! ve T.Halk Bankasi'na 1999 yili sonu itibariyle bilancolarinda olusan goérev zararlari
karsilinda 1.542 trilyon lirallk 6zel tertip devlet tahvili verilmistir. Enflasyonun dustaga bir
ortamda yiiksek reel faiz 6denmesine neden olan sabit faizli (¢ ayda bir kupon 6demeli tahvil
ihra¢ edilmemis, azalan vadelerde degisken faizli tahvillerin ihracina devam edilmistir.

C. MEVZUAT DEGISiKLiKLERI

~ « Imtiyaz Sézlesmelerine iliskin 21.1.2000 tarihli ve 4501 sayill "Kamu Hizmetleri ve Ilgili
Imtiyaz Sartlasma ve Sozlesmelerinden Dogan Uyusmazliklarda Tahkim Yoluna Bagsvurulmasi
Halinde Uyulmasi Gereken Ilkelere Dair Kanun" yururside girmistir.

« TEDAS ve badl ortakliklar ile miesseselerinin tarimsal sulama stattistindeki abonelerinin
1999 yilinda tukettikleri enerji bedeli borglarinin 6édeme usul ve esaslarina iliskin 99/13799
saylli Bakanlar Kurulu Karari 6 Ocak 2000 tarihinde yayimlanmistir.

» T.C. Ziraat Bankasl ve T.Halk BankasI'nin gorev zararl alacak bakiyelerine ve yil icinde
dogacak gorev zararl alacaklarina yuritilecek faizlerin belirlenmesine iliskin 2000/62 sayili
Bakanlar Kurulu Karari 8 Subat 2000 tarihinde yururliige girmistir. Ayrica bu karar ile bu
bankalarin tarim ve esnaf kredilerinde uygulayacagi gosterge faiz orani ve toplam kredi
plasman tutarlari yeniden belirlenmigtir.

31 Aralik 1999 tarihi itibariyle olusmus olan goérev zararl bakiyelerine ilgili ay icinde olusan
ve hazinece ihale yontemiyle ihra¢ edilen 12 ay veya 12 aya en yakin vadeli devlet ic
borclanma senetleri yillik bilesik ortalama faizinin Gzerine, T.C. Ziraat Bankasi'nda 35 puan,
T.Halk Bankasi'nda 21 puan ilave edilmek suretiyle faiz tahaakuk ettirilecektir. Yili icinde
dogan ve 6denmeyen goérev zarari alacaklari icin, her ay, énceki (¢ aylk donem stresince
olusan ve hazinece ihale yontemiyle ihra¢ edilen 12 ay veya 12 aya en yakin vadeli devlet ic
borclanma senetleri yillik bilesik ortalama faizinin ylzde 5 fazlasi olarak tespit edilen gosterge
faiz orani yaratulecektir.

» 2000 Mali Yil Butge Kanunu'na eklenen bir hikim ile, kanun veya kanun hikmuinde
kararname disinda mevzuatla kurulmus fonlarin, Maliye Bakani, Devlet Planlama Tegkilati
Mustesarligi ve Hazine Mustesarlidi'nin bagh olduklar Bakanlarin teklifi tizerine Bagbakan
onaylyla tasfiye edilmesine imkan taninmistir.

Bu kapsamda ilk olarak, yonetmelikle kurulan ; Yeni Yerlesmeler Kredi Fonu, Devlet
Lojmanlar Yapim Fonu, Geri Kalmig Yorelere Halk Konutu Fonu, Sanayi Kredisi Fonu, Klcuk
Sanayi Siteleri Tesis ve Isletme Kredisi Fonu, Kiigilkk Sanat Kooperatifleri Gelistirme Fonu,
Kicuk Sanayinin Geligtiriimesi Fonu ve Halk Girisimlerini Destekleme Fonu, 15 Subat 2000
tarihli Bagbakanlhk Makami oluru ile tasfiye edilmistir.

Bakanlar Kurulu Karari ile kurulan ; Gelistirme ve Destekleme Fonu, Bitkisel Yaglar Fiyat
Istikrar Fonu, Selektif Kredi Fonu, Yatirim Mallari Imalati Tesvik Fonu, Yurt Disinda Hizmet
Veren Tesebbuslerin Istihkaklarini Saglamak Uzere Gorevlendirilen Kuruluglar Ile Bu
Tegebbislerde Caligirken Mali Sikintiya Diigen Iscileri Destekleme Fonu, Cimento Fonu, Gemi
Insaa Gemi Satin Alma Tersane Kurma ve Gelistirme Fonu, 5 Nisan 2000 tarihli resmi
gazetede yayimlanan 2000/281 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile tasfiye edilmistir.

« TEDAS'In ; Turkiye Elektrik iletim A.S. , Elektrik Uretim A.S. ve Tirkiye Elektrik Ticaret ve
Taahhit A.S. olarak tce bolinmesine iligkin 2000/310 sayili Bakanlar Kurulu Kararl 4 Nisan
2000 tarihinde yayinlanarak yurarlige girmistir.
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» 4502 sayill "Telgraf ve Telefon Kanunu, Ulastirma Bakanliginin Teskilat ve Gorevleri
Hakkinda Kanun, Telsiz kanunu ve Posta, Telgraf ve Telefon Idaresinin Biriktirme ve Yardim
Sandigi Hakkinda Kanun ile Genel kadro ve Usuli Hakkinda Kanun Hikmiinde Kararnamenin
Eki Cetvellerde Dedisiklik Yapilmasina Dair Kanun" 27 Ocak 2000 tarihinde ydrarluge
girmistir. Bu kanun ile T.Telekom A.S.'nin statlsil, telekom ve iletisim sektorindn isleyisi
yeniden dizenlenmektedir.

» 2000/7 sayili ve 21 Ocak 2000 tarihli Bakanlar Kurulu Karari ile, gecikme zammi orani
ylUzde 12'den yuzde 6'ya indirilmigtir.

« Maliye Bakanligi'nin 409 sayili ve 25 Ocak 2000 tarihli tebligi ile yillik tecil fazi orani
ylzde 96'dan ylzde 48'e indirilmistir.

e 27 Ocak 2000 tarih ve 4503 sayili kanun ile Akaryakit Tuketim Vergisi'nde nisbi olarak
uygulanan oranlar maktuya cevrilmis ayrica tahsilat dénemleri degistirilmistir.

» 16 Subat 2000 tarihli ve 4534 sayill kanun ile Gayrimenkul Kiralari Hakkinda Kanuna
gecici bir madde eklenerek, kira artiglari 2000 yili icin yizde 25, 2001 yili igin yizde 10 orani
ile sinirlandiriimigtir.

6 Mart 2000 tarih ve 593 sayilll Kanun Hiukminde Kararname ile Sakarya ilinde
Buyuksehir Belediyesi Kurulmasi kararlagtirilmistir.

« Tarimda mevcut destekleme politikalarinin degistirilerek hedef ciftcilere dogrudan gelir
destegi saglanmasi ve kayit sisteminin olusturulmasi amaciyla pilot bolgelerde uygulama
baglatiimasina iliskin 2000/267 sayil Bakanlar Kurulu Karari 14 Mart 2000 tarihinde
yayimlanmistir. Tarim Bakanhdi'da bu karari takiben 4 Nisan 2000 tarihinde pilot bolgelerde
uygulama esaslarini belirleyen 2000/14 sayili tebligi yayimlamigtir.

e« Kamu mali yonetiminin iyilestiriimesi ve Hazine hesaplarina seffaflik kazandirmak
amaclyla, Hazine garantilerinden dogan kosullu ytkumldltkler, hazine garantili borglardan
Ustlenilen édemeler, devirli ve garantili dis bor¢lardan vadesi gecmis Hazine alacaklari hazine
Mustesarligi tarafindan yayimlanmaya baglamistir.

V.MALI PIYASALARDA GELISMELER
A. PARA, KUR ve BORCLANMA PROGRAMLARINDAKI GELISMELER

1. Para Programindaki Gelismeler

Tarkiye’de uzun yillardir temel makroekonomik problem olan enflasyonun hizla
indirilerek, ekonominin saglikh bir yaplya kavusturulabilmesi amaciyla, 2000 yilindan
baglayarak 3 yillik bir donemi kapsayan ortodoks bir istikrar programi uygulamaya
konulmustur.

Bu cercevede, Merkez Bankasl acikladigi para ve kur programi ile bir yandan
bekleyisleri etkileyebilmek ve ge¢mis donem enflasyonu ile gelecekteki enflasyon arasindaki
bagi kirmak amaciyla kur sepetine iliskin taahhitlerde bulunurken, bir yandan da maliye
politikasi ile uyumlu siki para politikasina yonelik kararlar almistir.

Para programinin ilk G¢ aylik doneminde, ©Ongorilen para ve kur hedeflerine
ulagilmigtir. ~ Para programinda, Ongoérulen TEFE enflasyon hedefine uygun olarak 1
Dolar+0,77 EURO'dan olusan ddéviz kuru sepetinin 2000 yili boyunca daralan bir patika
izleyerek yillik artisinin ytizde 20 olmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda 2000 yili ilk ¢eyreginde
sepetin aylk artig oraninin yizde 2,1, ikinci ¢eyrekte yuzde 1,7, uglncu ceyrekte yuzde 1,3
ve son ceyrekte ylzde 1,0 olmasl hedeflenmistir.
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2000 yilinin ilk G¢ aylhk doneminde hedeflenen kur sepeti artig hizi gerceklestirilmis,
bdylece 1 Dolar+0,77 EURO'dan olusan sepetin ii¢ aylk artisi yiizde 6,4 olmustur. Ikinci
ceyregin ilk ayinda da kur sepeti artis hizi program hedefleri icinde gercekleserek ytizde 1,7
olmustur. Merkez Bankasi 2000 yilinin ilk ceyredinde kur sepetine iliskin hedeflerin
gerceklestiriimesinin ardindan 2001 yilinin ilk G¢ aylik donemine iliskin aylik kur sepeti artis
oranini yuzde 0,9 olarak belirlemistir. Boylece 2000 yili ilk ¢eyredi ile 2001 yili ilk ceyregi
arasinda déviz kuru sepetinin artis oraninin yizde 15,7 olmasi hedeflenmistir.

Merkez Bankasl para programinda bilanco disiplininin saglanmasina yénelik Net I¢
Varliklar blyuklagine tavan limit getirirken, Net Uluslararasi Rezerv buyuklugi icin de taban
limit 6ngérmustir. Her iki bilanco buyukliga IMF'ye sunulan niyet mektubunda performans
kriteri olarak belirlenmigtir.

Programda Net I¢ Varliklarin dederleme hesabi etkisi haric —1.200 trilyon TL olmasi
ongorulurken, faizlerde ani dalgalanmalara yol acmamak icin sézkonusu hedefi referans
almak (zere parasal tabanin +,- yizde 5i kadar bir bant icinde Net I¢ Varliklarin
dalgalanmasina izin verilecegi aciklanmistir. Bu cercevede, 31 Aralik 1999 tarihli parasal
tabana gore Net I¢ Varliklarin 2000 yili ilk ceyredinde dalgalanacadi bant —1.006,0 trilyon TL
ile —1.394,0 trilyon TL arasindadir. Mart ayinin son bes isgiinii ortalamasina gore Net I¢
Varliklarin —1.260,2 trilyon TL oldugu dikkate alindiginda, 2000 yilnin ilk ceyreginde
stzkonusu buyukluge iliskin hedefin gerceklestirildigi géralmektedir.

2000 yilinin ikinci yarisinda Net I¢ Varliklarin dalgalanacagi bant 31 Mart 2000 tarihli
parasal taban buyuklugine gore, -1.404,2 trilyon TL ile - 995,8 trilyon TL arasindadir. Nisan
ayinda Net I¢ Varliklar buyukligii —1.075,7 trilyon TL seviyesinde gercekleserek sézkonusu
koridor icerisinde kalmigtir.

Net Uluslararasi Rezervler IMF'ye sunulan niyet mektubunda 2000 yilinin ilk alti aylk
donemi icin performans kriteri, daha sonraki dénemler icin ise “gOsterge hedef” olarak
belirlenmistir. Gerek uluslararasi kuruluslardan program nedeniyle gelecek yardimlar gerekse,
doviz kuru riskinin ortadan kalkmasi nedeniyle, uluslararasi sermaye girislerinde yasanmasi
beklenen artisa bagh olarak bu blydkluge iliskin taban degerlerin giderek artmasi
ongorulmastir. Bu cercevede, ilk ceyrekte taban dedgerin 12.000 milyon dolar, ikinci ve
dciincii ceyreklerde 12.750 milyon dolar ve son ceyrekde 13.500 milyon dolar olmasi
hedeflenmigtir.

2000 yilinin ilk ceyredi itibariyle Net Uluslararasi Rezerv buyiklugl taban deger olarak
belirlenen seviyenin Uzerinde gerceklesmekle birlikte, bu donemde hissedilir bir sermaye
girisinin olmadigi gdzlenmektedir. Nitekim programin uygulamaya konuldugu ilk hafta sonu
olan 7 Ocak 2000 tarihi itibariyle Net Uluslararasi Rezervler 16,5 milyar dolar dizeyinde iken,
ilk ¢ceyrek sonunda 16,6 milyar dolar dizeyinde gerceklesmistir. Nisan ayl sonunda ise bu
buyukltgin 16,4 milyar Dolar oldugu gozlenmektedir.
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Tablo:V.1 Para Programi ve Performans Kriterlerindeki Gelismeler

2000

Ocak Subat Mart Nisan
Kur Sepeti Yiizde Dedisimi (1USD+0,77EURO)
Hedef 2,1 2,1 2,1 1,7
Gergeklesme 2,1 2,1 2,1 1,7
Net ic Varliklar (Trilyon TL)
Hedef - - -1.200,0
Gergeklesme -1.212,4 -1.171,7 -1.260,2 -1.075,7
Net Uluslararasi Rezervler (Milyar USD)- Cari Kurlarla
Hedef - - 12,0 -
Gergeklesme 16,3 16,4 16,6 16,4

2. Doviz Kurlarindaki Gelismeler

Merkez Bankasi 2000 yili TEFE enflasyon hedefine gére kur sepeti artig hizini kademeli
yavaglatarak, yil sonu i¢in sepetin artis hizinin yizde 20 olmasini hedeflemektedir. Bu
gercevede, ilk ceyrek icin 6ngorilen kur sepeti aylik artis hizi yizde 2,1 olarak belirlenirken,
ikinci ceyrek icin yizde 1,7, Gg¢lncl ceyrek icin yluzde 1,3 ve son ceyrek icin yizde 1,0 aylik
artiglar hedeflenmistir.

Merkez Bankasi sepetin ilk ¢eyrek icin hedeflenen aylik yizde 2,1 oranindaki artigini
gerceklestirmis boylece, ilk G¢ aylik donemde sepetin artis hizi yizde 6,4 olmustur. Ayni
donemde TEFE artigl ise yUzde 13,5 olarak gerceklesmistir. 2000 yill Mart sonu itibariyle kur
sepetinin 12 aylik artis orani ise yizde 51,6 olurken, ayni donemde TEFE artig orani yiizde
66,1 olmustur. 2000 yilinin ilk ¢ ayinda, TL kur sepetine karsi reel olarak deder kazanmistir.
Déviz kurunun nominal cipa olarak kullanildigi istikrar programlarinin ilk aylarinda bu tir
gelismeler beklenmektedir.

Ikinci tic aylik dénemin ilk uygulama ayi olan Nisan ayinda sepetin artis hizi program
hedefleri icinde gercekleserek yiuzde 1,7 olmustur. Bu gelismeler sonucunda sepetin ilk dort
ayllk donemde artis hizi yizde 8,2 olurken, vyillik degisimi ise ylzde 47,4 olarak
gerceklesmistir. Ayni donemde TEFE enflasyonun artig hizi ise yizde 61,5 olmustur.

Programin ilk U¢ aylik doneminde TEFE enflasyonu ile kur sepeti artis hizi arasinda
acllan farkin Nisan ayi ile birlikte daraldigi ve TEFE enflasyonunun kur sepeti artis hizina
yaklasmaya basladigi gézlenmektedir.

Amerikan ekonomisinde kesintisiz devam eden dusiuk enflasyonlu buyime trendi
uluslararasi piyasalarda Dolarin EURQ’ya karsi dedger kazanmasina neden olmustur. Bu
gelismeye bagl olarak, EURO/ Dolar paritesi 1999 yil sonunda 1,0036 iken, 2000 yilinin ilk
ceyreginin sonunda 0,9554'e gerilemistir. Nisan sonunda ise sdzkonusu parite 0,9113’e kadar
inmistir.

Dolarin EURO kargisinda degerlenmeye devam etmesi 1 Dolar+0,77 EURO'dan olusan
sepetin kompozisyonunda Dolarin agirhgini arttirmaktadir. Nitekim, 1999 yil sonunda sepet
icinde Dolarin agirhgi yuzde 56,4 iken, 2000 yili Mart ayl sonunda bu agirlik ytzde 57,6'ya
ylkselmistir. Nisan ayina gelindiginde ise kur sepeti iginde Dolarin agirhdi ylizde 58,8 olarak
gerceklesmistir.
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Grafik: TEFE ve Kur Sepeti (1 Dolar+0,77 EURO)
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Tablo:V. 2 Déviz Kurlarindaki Gelismeler
Dolar Mark EURO Kur Sepeti UsSD/DM EURO
Kuru Kuru Kuru (1$+0,77EU.) Paritesi J/USD
Paritesi

Mart 1999 367.383 203.243 397.509 673.465 1,8076 1,0820
Aralik 1999 540.098 277.169 542.096 957.512 1,9486 1,0036
Subat 2000 572.057 283.976 555.410 999.723 2,0144 0,9708
Mart 2000 588.060 287.290 561.891 1.020.716 2,0469 0,9554
2000 / 1999 Mart % 60,1 41,4 41,4 51,6 13,2 -11,7
2000 Mart/1999 8,9 3,7 3,7 6,6 5,0 -4,8
Aralik % Degisimi
2000 Mart /Subat % 2,8 1,2 1,2 2,1 1,6 -1,6

3. Borglanma Programindaki Gelismeler

Hazine 2000 yil ilk ¢eyreginde kamuoyuna ilan ettigi “Nakit Yonetimi ve Borclanma
Programi” ile nakit bazda 6,8 katrilyon TL gelir tahsili (1 milyar dolar 6zellestirme geliri dahil)
ve 4,9 katrilyon TL civarinda faiz digi harcama dngérmugstir. Bu verilere gére 1,9 katrilyon TL
faiz digi fazla vermeyi éngéren Hazine, 6,6 katrilyon TL tutarinda faiz 6demesinden sonra
nakit dengenin 4,7 katrilyon TL ac¢ik vermesini planlamistir. Bu gelismelere bagh olarak 2000
yiinin ilk G¢ ayllk doneminde Hazine'nin piyasadan 9-10 Kkatrilyon TL borclanmasi
ongorulmugtur.

Tablo:V. 3 Hazine'nin 2000 yil ilk ceyrek Itfa ve Borclanma Programi

Itfa
Anapara Faiz Toplam Borglanma Hedefi Gergeklesme
Ocak 1.938,0 1.961,0 3.899,0 2.822 - 3.172 2.999,9
Subat 1.882,0 2.464,0 4.346,0 2.773 — 3.303 3.002,5
Mart 1.698,0 1.762,0 3.460,0 2.050 — 2.550 2.360,6
Toplam 5.518,0 6.187,0 11.705,0 7.645 - 9.025 8.363,0

Kesinlesmis bltce verilerine gore 2000 yilinin ilk ¢eyreginde kiimulatif 7.248 trilyon TL
gelir elde edilirken (Bu donemde ongorilen ozellestirme geliri gerceklesmemistir), 4.734
trilyon TL faiz digi harcama yapilmig ve 6.602 trilyon TL faiz 6édemesi gerceklestirilmistir. Bu
veriler cercevesinde 2.514 trilyon TL faiz disi fazla olusarak finansman acigi 4.088 trilyon TL
olarak gerceklesmistir. Hazine ilk t¢ aylik donemde 12.743,7 trilyon TL i¢ ve dig bor¢ servisi
gerceklestirmistir. 2000 yilinin ilk U¢ ayinda Hazine net 8.363,0 trilyon TL i¢ borclanma
yapmistir.
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Bu veriler cergevesinde genel olarak nakit yonetiminde ve borglanma programinda
ongorulen hedeflerin, 6zellestirme gelirleri icin hedeflenen tahsilatlarin gergeklesmemesine
karsin yerine getirildigi gozlenmektedir.

2000 yilinin ikinci ceyredi icin “Nakit Yonetimi ve Borclanma Programi”ni ilan eden
Hazine, bu donemde yaklagik 7,1 katrilyon TL gelir tahsilati, 5,5 katrilyon TL faiz digi harcama
ve bunlara bagh olarak 1,6 katrilyon TL civarinda faiz disi fazla verilmesini 6ngérmektedir.
Ayni donemde 5,8 katrilyon TL faiz 6demesinde bulunulmasina bagl olarak 4,2 katrilyon TL
nakit acigi verilmesi ve bu acigin finansmani icin 6,5-8,0 katrilyon TL arasinda i¢ borclanma
gerceklestiriimesi hedeflenmektedir.

Hazine ikinci ¢eyrekte ortaya gikacak nakit aciginin finansmanini iskontolu ve kuponlu
Devlet I¢ Borglanma Senetlerini ihrag etmek suretiyle kargilamayi planlarken, ihraglarda ihale,
Halka Arz ve TAP yontemlerini uygulayacaktir.

Ikinci ceyredin ilk ayinda Hazine borglanma programinda éngordiigii hedefleri yerine
getirmigtir. Nisan ayinda Hazine net 3.299,3 trilyon TL bor¢clanma gerceklestirirken, ihalelerde
gerceklesen ortalama bilesik faizler Mart aylr sonuna goére 5,4 puan gerileyerek yizde 34,5
olmustur.

IMF'ye sunulan niyet mektubunda ikinci gézden gecirmeye kadar “Piyasa Yapiciligi
(Primary Dealer)” sisteminin olusturulmasi “yapisal kriter (structural benchmark)” olarak
belirlenmistir. Hazine Nisan ayinin ikinci yarisinda piyasa yapiciligi yeterlilik kriterlerine uyan
19 bankay! belirleyerek, bu bankalarin birincil ve ikincil piyasalarda piyasa yapici olarak
faaliyet gostermelerini onaylamistir. Sézkonusu bankalar 8 Mayis 2000 tarihinden itibaren
gerek birincil gerekse ikincil piyasalarda 30 Nisan 2001’e kadar piyasa yapici olarak islemde
bulunacaktir.

Tablo:V. 4 Hazine’nin 2000 yih ikinci ceyrek itfa ve Borclanma Programi

Itfa
Anapara Faiz Toplam Borglanma Hedefi Gergeklesme
Nisan 1.895,0 2.754,8 4.649,8 3.097,0 - 3.697,0 3.299,3
Mayis 2.489,2 2.098,0 4.587,2
Haziran 998,5 1.199,2 2.197,7
Toplam 5.382,7 6.052,0 11.434,7 6.500,0 — 8.000,0 3.299,3

Hazine 2000 yilinin ilk G¢ aylik doneminde bor¢lanmanin ortalama vade yapisini bir
onceki yiin ayni dénemine gére 100 gin arttirarak 450 glne c¢ikarmistir. Ekonominin
uygulamaya konulan istikrar programina olan ilk tepkisi faizler tzerinde olmus, bu da i¢
borclanma maliyetlerine yansimistir. Nitekim 1999 yilinin ilk ceyredinde ylzde 120,7
duzeyinde bulunan bilesik agirlikh ortalama i¢ borclanma faizleri, 2000 yilinin ilk G¢ ayhk
déneminde yuzde 40,1'e gerilemistir. 2000 yilinin Nisan ayinda ise bilesik agirlikli ortalama i¢
borclanma faizleri yizde 34,5 oranina gerilemis ve 2000 yili Ocak-Nisan donemi itibariyle
bilesik agirlikli ortalama i¢ borclanma faizleri ytizde 38,5 olarak gergeklesmistir.
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Tablo:V.5 Hazine’nin 2000 yil Ilk Ceyreginde Gergeklestirdigi ihaleler

IHALE VADE TEKLIF SATIS NET
TARiHI GUN TUTARI MIKTARI BORCLANMA FAiZ ORANI (%)
OCAK BASIT BILESIK
04.1.2000 413 2.608,8 605,0 423,1 37,87 37,03
18.1.2000 91 1.333,3 620,7 572,0 34,07 38,67
18.1.2000 490 3.065,7 2.088,7 1.390,3 37,31 35,30
25.1.2000 728 1.678,6 617,7 614,4 39,27 45,44
TOPLAM 452 8.686,4 3.932,0 2.999,9 38,17 38,26
SUBAT
08.2.2000 91 1.209,2 679,6 623,0 36,36 41,62
08.2.2000 378 3.142,7 2.389,7 1.687,0 40,12 39,84
18.1.2000 728 1.046,5 698,1 692,5 41,17 47,97
TOPLAM 394 5.398,4 3.767,4 3.002,5 39,58 42,08
MART
10.3.2000 434 2.416,5 2.018,2 1.401,6 36,9 35,77
10.3.2000 679 1.102,7 824,9 849,9 40,53 47,11
21.3.2000 336 1.039,3 144,9 109,1 35,56 36,00
TOPLAM 535 4.,558,5 2.988,0 2.360,6 38,14 39,86
Ocak — Mart 455 18.643,3 10.687,4 8.376,9 39,58 40,08

4. Merkez Bankasi Analitik Bilangosundaki Gelismeler

Para programinda parasal tabanin genislemesi net dis varliklardaki artisa
endekslenmis boylece, Merkez Bankasinin Tirk Lirasi islemler karsihdi likidite yaratmasi
yerine, dovizle likidite yaratmasi yontemi benimsenmistir. Likidite sermaye hareketlerine bagl
olarak yaratilirken, faizlerin sistemi dengeleyici bir unsur olarak piyasa kosullarinda serbestce
belirlenmesine yonelik duzenlemeler de programda Ongorilmustur. Bu cercevede, Merkez
Bankasi alt ve Ust kotasyon uygulamasini kaldirirken, bankalararasi para piyasasi islemlerinde
mumkin oldudunca taraf olmayacagini para programinda agiklamistir.

17 Subat 2000 tarihinde Hazine ve Merkez Bankasi arasinda imzalanan protokolle iki
kurum arasindaki mali islemlerin nakit bazda gerceklestiriimesi kararlagtiriimistir. Bu
cercevede; Merkez Bankasinin program hedeflerini de goézéniinde bulundurarak DIBS
portfoytnu ikincil piyasalardan yapacagl dogrudan alimlarla olusturmasi kararlagtiriimistir.
2001 yiinin ikinci yarisindan itibaren kur politikasinda izlenecek kademeli band sistemiyle
kurlara belirli bir esneklik kazandirilirken, para politikasinin faizleri etkileyerek hedeflenen
enflasyona ulasiimasinda bu uygulama 6nem arz edecektir. Kur politikasinin gevsedigi bir
dénemde Merkez Bankasinin ikincil piyasalardan dogrudan alim-satim yapmasi kisa vadeli
faizleri etkileyerek uzun donemde getiri egrisini yonlendirecek boylece, enflasyon hedefine
iligkin sinyaller verilebilecektir.

Uc yil siireyle uygulanacak antienflasyonist programin ilk etkisi faizler uzerinde
olmustur. Programin uygulamaya konulmasi ile birlikte herhangi bir sermaye girisi
olmamasina karsin, enflasyon beklentilerinin olumlu etkilenmesi faizlerde ciddi bir gerileme
yasanmasina yol acmistir. Bankalarin fon maliyetine isaret etmesi nedeniyle referans faiz
orani olarak kabul edilen bankalararasl TL piyasasinda olusan ortalama basit faizler 1999 yil
sonunda yuzde 69,9 iken, Mart ayl sonunda ytzde 37,7 seviyesine gerilemigtir.
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Tablo: V. 6. Merkez Bankasi Analitik Bilangosu (Ayin Son Gund-Trilyon TL)

1999 2000
Mart Arahk Subat Mart
NDP+Net I¢ Varliklar =MBP 1.656,0 1.586,9 2.602,2 2.934,1
Net Déviz Pozisyonu(NDP) 2.180,6 3.093,8 4.172,3 4.654,2
- Net Dig Varliklar 4.346,4 7.803,1 8.550,7 8.863,3
- i(; Doviz Yukumlaltkleri 2.165,8 4.709,3 4.378,4 4.209,1
Net ic Varliklar -524,6 -1.506,9 -1.570,1 -1.720,1
- Kamuya Acllan Krediler 378,0 -234,7 46,2 -51,8
Hazine Kisa Vadeli Avansi 0,0 0,0 0,0 0,0
DiBS 661,3 916,7 0,0 0,0
Dederleme Hesabl -223,5 -1.329,4 -136,0 -237,7
- Diger -910,3 -1.279,9 -1.624,0 -1.672,7
REZERV PARA 2.849,1 3.932,0 4.019,0 4.171,9
Emisyon 1.927,0 2.390,7 2.336,2 2.371,4
Bankalar Zorunlu Karsiliklari 820,6 1.022,6 1.122,4 1.110,0
Bankalar Serbest Mevduat 79,5 465,9 479,0 602,9
PARASAL TABAN 1.560,0 1.525,2 1.684,2 2.163,2
Acik Piy. islemlerinden Borglar -1.289,1 -2.406,8 -2.334,8 -2.008,6
MERKEZ BANKASI PARASI 1.656,0 1.586,9 2.602,2 2.934,1
Kamu Mevduati 95,9 61,7 918,0 770,9

Merkez Bankasinin TL pasifleri, parasal tabanin geniglemesi ve likidite yaratiminin
doviz hareketlerine endekslenmesi politikasinin  bir sonucu olarak ciddi bir artis
gostermemistir. Nitekim, rezerv para 2000 yilinin ilk ¢ aylik doneminde yuzde 6,1 oraninda
artis gosterirken, emisyon hacmi ayni dénemde yizde 0,8 oraninda gerilemistir.

Merkez Bankasi Net Dig Varliklarinin temel belirleyicisi olan net déviz rezervleri 2000
yilinin ilk G¢ aylik doneminde 235,2 milyon dolar azalmistir. Bununla birlikte, kredi mektuplu
doviz tevdiat hesaplarindaki gerilemeye bagh olarak, Net Dis Varliklar 567 milyon dolar artis
gostermistir. Programin ilk t¢ aylk uygulama déneminde yogun dis bor¢ édemelerine bagl
olarak, Hazinenin Merkez Bankasl nezdinde tuttugu doviz mevduatlari 2,2 milyar dolar
azalmigtir. Bu gelisme neticesinde ilk G¢ ayllk donemde Merkez Bankasinin i¢ doviz
yukumlalukleri 1,6 milyar dolar gerilerken, Net Doviz Pozisyonu 2,2 milyar dolar artarak 7,9
milyar dolar diizeyine yukselmistir.

Grafik:Merkez Bankasi Net Doviz Pozisyonu (Milyar Dolar)
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Merkez Bankasi'nin déviz varlik ve yukumlaltklerinin netlestirilmesi sonucunda kur
farklar nedeniyle ortaya cikabilecek Hazine alacak veya borclarinin takip edildigi Degerleme
Hesabi, 1999 yili boyunca Net Doviz Pozisyonunun pozitif olmasina bagli olarak Hazine lehine
islemigtir. Bankanin bu gelisme neticesinde Hazineye 1.337,0 trilyon TL borcu olusmustur.S6z
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konusu borg karsiligi menkul degerler ciizdanindan ayni miktarda DIBS'nin verilmesi suretiyle
15 Subat 2000 tarihinde kapatilmistir. Merkez Bankasl bu islemle menkul dederler

clizdanindaki DIBS stokunu sifirlamistir.

Tablo: V. 7 Merkez Bankasi Net Déviz Pozisyonu (Milyon Dolar)®

1998 1999 2000
Aralik Mart Aralik Subat Mart
Net Déviz Pozisyonu(NDP) 2.760,9 5.964,8 5.748,5 7.281,0 7.911,1
- Net Dis Varhiklar 9.295,9 11.889,1 14.498,6 14.921,8 15.065,5
Net Rezervler 19.343,8 21.105,7 22.796,3 22.536,3 22.561,1
KMDTH ve SDH(-) 12.770,5 12.004,0 10.804,6| 10.506,3 10.420,5
Diger 2.722,6 2.787,4 2.506,9 2.891,8 2.924,9
- i¢ Dov. Yiik. 6.534,9 5.924,3 8.750,2 7.640,7 7.154,4
DOv. Olarak T.Mevd. 2.137,1] 1.506,1 3.191,4 1.847,5 1.354,5
Hazine Mevduati 1.655,2 1.053,4 3.091,4 1.659,9 911,5
Bankalarin Déviz Mevd. 4.397,9 4.418,2 5.558,8 5.793,2 5.799,9

(1) Analitik Bilangodan turetilmistir.

B. TEMEL PARASAL GOSTERGELERDE GELISMELER

Istikrar programinin uygulamaya konuldugu 2000 yilinin ilk G¢ aylk déneminde,
faizlerde yasanan gerilemeye bagli olarak, M2 ve M2Y’ nin alt bileseni olan vadeli TL
mevduatlarda 6zellikle Subat ayinda ciddi bir ¢dzilme yasanmistir. Vadeli TL mevduatlarin
2000 yilinin ilk G¢ aylk déneminde ylzde 2,1 oraninda gerilemesi neticesinde M2 para arzi
ayni dénemde yuzde 1,0 oraninda daralmigtir. Vadeli TL mevduatlar programin ilk t¢ aylik
doneminde gerilerken, yerlesiklerin doviz mevduat hesaplar ise artmistir. Ik tc aylik
donemde yerlesiklerin doéviz mevduatlarindaki yiizde 17,1 oranindaki artisa bagh olarak M2Y
bu dénemde ylzde 7,2 oraninda artis gostermistir.

Tablo: V.8 Baslica Parasal Bilyiikliikler (Milyar TL)

1997 1999 2000

Aralik Mart Aralik Subat Mart

Emisyon Hacmi 719.328 1.926.966 2.390.748 2.233.539 2.383.367
Rezerv Para 1.142.167  2.849.165  3.932.065 4.042.999  4.171.850
Para Arzi (M1) 1.378.604  3.184.314  4.931.262  4.737.176  5.203.580
Para Arzi (M2) 5.264.529 13.254.674 22.596.061 22.007.176 22.491.499
Para Arzi (M2Y) 10.128.836  23.044.030 40.119.310 41.465.244 43.010.517
Mevd.Bank.Yurtici Krediler 6.384.251 11.598.914 15.684.174 16.875.980 17.652.592
Yurtici Net Kredi Hacmi 7.053.181 12.351.591 16.769.283 18.089.983 18.927.330
Toplam Mevduat (Yurtigi Yerl.) 10.013.536 22.062.268 38.879.749 40.751.560 41.859.816
- TL Mevduat 5.149.229 12.272.912 21.356.500 21.293.492 21.340.798

- YP Mevduat 4.864.307  9.789.356 17.523.249 19.458.068 20.519.018

Mart ayinin vergi 6demeleri yéninden yogun bir ay olmasi nedeniyle M1 para arzinin
kapsadidi vadesiz diger mevduatlar 350 trilyon TL artmigtir. Bu gelismelere bagh olarak, M1
para stoku Mart ayinda yiizde 11,1 oraninda artis gstermistir. Ilk iic ayllk dénemde bayram
haftalarinda dolagimdaki para miktari dalgalanma gdsterirken, ay sonlari itibariyle hissedilir
bir degisim gerceklesmemistir. Vadesiz mevduatlarin Mart ayindaki vergi 6demelerine bagli
olarak ortaya clkan artisi dikkate alinmadiginda likit para arzi M1 fazla bir degisim
gostermemis ve ilk ti¢ ayda yuzde 5,5 oraninda artmistir.
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Programin uygulandidi ilk tic aylik donemde faiz oranlarinda ciddi gerileme yasanmasi
ile birlikte, tasarruf sahiplerinin TL vadeli mevduatlardan Repo islemlerine yo&neldigi
gozlenmektedir. Nitekim ilk G¢ aylik donemde Merkez Bankas! verilerine gore bankalarin ve
aracl kurumlarin musterileri ile yaptigi Repo islem hacmi ylzde 79,4 oraninda artis gostererek
4,1 katrilyon TL’den 7,3 katrilyon TL seviyesine yukselmistir.

Grafik: Reel Parasal Biiyiikliiklerde Gelismeler (1993 Aralik =100)

Rezerv Para M2 M2Y = = = Mevd. Bank. Krd. (1) |

(1) Eylul 1998'de T.C. Ziraat Bankasinin 1,9 Kkatrilyonluk tarimsal kredilerinin diger aktifler hesabina aktariimasi dikkate
alinmamistir.

2000 yilindan baglayarak g yillik bir dénemi kapsamasi planlanan istikrar programinin
ilk G¢ aylik doneminde faizlerde yasanan ciddi gerilemeler bankacilik sisteminin fon ve
kullandirnm maliyetlerini de etkilemis ve bankacilik sisteminde kaynak ve kullanim yapisinda
degisikliklere neden olmustur. Bankacilik sisteminin klasik ve en énemli kaynak kalemlerinden
olan mevduatlarin yapisina bakildiginda, ilk ¢ aylik dénemde TL mevduatlarin geriledigi buna
karsin, yabanci para mevduatlarda ciddi dizeyde artisin gerceklestigi gozlenmektedir.
Nitekim, bu geligmeler sonucunda, 1999 yil sonunda ytzde 53,9 olan TL mevduatlarin toplam
mevduatlar icindeki payr Mart ayinda yuzde 50,1’e gerilemistir.

TL mevduatlarin toplam mevduatlar icindeki payl 2000 yilinin ilk ¢ aylik doneminde
gerilerken, TL mevduatlarin vade yapisinda da kisalma gotzlenmektedir. 24 Mart 2000 tarihli
veriler cercevesinde Mevduat Munzam Karsiligina tabi TL mevduatlarin vade yapisina
bakildidinda, 3 ay vadeli TL mevduatlarin toplam TL mevduatlar i¢indeki agirhginin arttigi
gorilmektedir. 3 ay vadeli TL mevduatlarin toplam TL mevduatlar icindeki payr 1998 vyil
sonunda yiizde 39,7, 1999 yil sonunda yuzde 35,7 olmakla birlikte 2000 yilinin ilk t¢ aylik
doneminde ylzde 50,2'ye yikselmistir. Bu durum disme edilimine girmis enflasyon
ortaminda bankacilik sisteminin  TL kaynaklarin vade yapisini kisaltmak suretiyle fon
maliyetlerini kontrol altinda tutmaya yoneldidine isaret etmektedir. Munzam karsiliga tabi
doviz tevdiat hesaplarinin vade yapisi da 3 ay vadede yogunlagmakla birlikte, gerek 1998,
gerekse 1999 yil sonuna gore ciddi bir degisimin gerceklesmedigi gozlenmektedir. Yurtici
yerlesiklere ait doviz tevdiat hesaplarinin 3 aylik vadede yogunlasma orani 1998 yil sonunda
yuzde 31,0, 1999 yil sonunda yuzde 34,7 ve 2000 yilinin ilk ¢ aylik doneminde yiizde 33,9
olmustur.
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Bankacilik sisteminin kaynak yapisi incelendiginde bir yandan TL mevduatlarin toplam
mevduatlar icindeki payinin geriledigi, bir yandan da, vade yapisinin kisaldigi goézlenirken,
kaynaklarin en 6nemli kullanim kalemi olan kredilerde TL kredilerin agirhginin arttigi ortaya
ctkmaktadir. Mevduat bankalarinin yurticine actigi krediler icinde TL kredilerin agirhidi 1999
yill Mart ayl sonunda yuzde 54,9 ve 1999 yil sonunda ylizde 57,3 iken 2000 yilinin ilk G¢
ayinin sonunda bu agirlik ytizde 62,4’e yuikselmistir.

Grafik: Bankacilik Sistemi Kredi Hacmindeki Gelismeler
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2000 yihnin ilk ceyredinde kredilere uygulanan faiz oranlarindaki gerilemeye bagli
olarak mevduat bankalarinin kullandirdigi ticari kredilerde de bir artis gozlenmektedir. 1999
yilinin ilk G¢ aylik doneminde ticari kredilerin artis hizi yizde 9,5 iken, 2000 yilinin ayni
doneminde artis hizi ylizde 12,1'e yikselmistir.

Bankacilik sisteminin bir diger plasman kalemi olan devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin
izlendigi Menkul Dederler Cuzdani icinde de TL varliklarin agirhdinin arttigi goézlenmektedir.
1999 yilinin ilk G¢ aylhk doneminde yurtici menkul kiymet portfoéyiinde TL menkul kiymetlerin
agirhg yuzde 67,4 ve 1999 yil sonunda ylizde 71,5 iken, 2000 yilinin ilk ¢eyreginde bu oran
ylUzde 74,5 olarak gerceklesmistir.

Bu cercevede, ilk U¢ ayllik donemde bankacilik sisteminde enflasyonun disme
egilimine girecedine yonelik beklentilerin kuvvetlendigini ve buna yonelik pozisyon almak
amacilyla bankalarin TL kaynaklarin hem miktarini hem de vade yapisini kisaltirken,
kullandirnmda TL varliklar tercih ettigi gozlenmektedir.

C. MALI TASARRUFLARLA ILGILI GELISMELER
1. Faiz Oranlan

2000 yihinin basinda uygulamaya konulan istikrar programinin ilk etkisi faiz oranlari
Uzerinde gorilmustir. Bu donemde gerek Hazine'nin i¢ borglanma faizleri gerekse bankalarin
fon ve kullanim maliyetlerine isaret eden faizlerde ciddi gerilemeler yagsanmistir.

Bankalarin TL fonlama maliyetlerine isaret eden bankalararasi TL piyasasinda
gerceklesen faiz oranlarl da 2000 yilinin ilk gunlerinden baslayarak ilk ¢ceyrekte ciddi diizeyde
gerilemisgtir. 1999 yili Aralik ayinda yizde 69,9 olan bankalararasi para piyasasl gecelik
ortalama faiz oranlari, 2000 yili Mart ayinda ytzde 37,7’ye dugmustur.

Hazine Bonosu ve Devlet Tahvilinin islem gordigi IMKB biinyesindeki ikincil piyasada
faiz oranlari ilk G¢ aylik dénemde hissedilir bir gerileme gostermistir. 1999 yil sonunda yizde
50,2 olan Devlet tahvili - Hazine bonosu agirlikli ortalama faiz oranlari, Mart ayl sonunda
yuzde 36,9'a gerilemigtir. Repo-ters repo piyasasindaki faiz oranlar ise Aralik ayinda yuzde
91,5 iken, Mart ayl sonunda ytzde 43,1'e dismustir.
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Faizlerdeki gerilemeye badll olarak, gerek Hazine'nin gerekse bankacilik sisteminin ilk
ceyrek itibariyle finansman maliyetleri azalmis, bu durum tasarruf araclarina uygulanan
faizlere de yansimistir. 1999 yil sonunda yuzde 59,5 ve yuzde 46,7 olan 3 ay vadeli ve 1 yil
vadeli TL tasarruf mevduati faiz oranlari, 2000 yilinin ilk ¢eyredinin sonunda yiizde 34,1 ve
yuzde 33,3'e gerilemigtir. 2000 yilinin ilk ayinda nispeten yavas gerileme gosteren DOviz
Tevdiat Hesabi faiz oranlari, daha sonraki donemlerde TL mevduat faiz oranlarina paralel
sekilde hizla digmustir. 1 yil vadeli ABD Dolari ve Alman Markina uygulanan faizler 1999 yil
sonunda yuzde 12,3 ve 11,8 iken, 2000 yilinin ilk G¢ aylik doneminin sonunda yuzde 7,0 ve
yuzde 5,5 olarak gergeklesmistir.

Grafik: Faiz Oranlarinda Gelismeler
Bilesik Faizler
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2. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)
a. Hisse Senedi Piyasasi:

1999 yilinin son ayinda uygulamaya konulacak ekonomik programin ayrintilarinin
belirginlesmesi ve uluslararasi kuruluglarin programa destedinin alinmasi ile IMKB Bilesik
endeksi 1999 yili Aralik ayindan baglayarak 2000 yilinin Subat ayina kadar kesintisiz yukselme
egilimi gostermistir. 1999 yili Kasim ayinda IMKB Bilesik Endeksi 8.459 puan seviyesinde iken
Aralik ayinda 15.028, 2000 yili Ocak ayinda ise 16.714 puan seviyesine kadar yukselmigtir.
Programin uygulamaya gecilmesi ve Subat ayinda aciklanan enflasyon rakamlarinin piyasa
beklentilerinin Uzerinde gerceklesmesi ile s6zkonusu ayda endeks 15.945 puan seviyesine
gerilemistir. Mart ayl sonunda bilesik endeks Subat ayi seviyesine yakin bir dizeyde
gercekleserek 15.920 puan olmus, boylece endeksin g aylik dedisimi ytzde 5,9 olarak
gerceklesmistir.

IMKB Bilesik endeksindeki artis paralelinde islem hacmi de Kasim ayina gére ciddi bir
artis gostermistir. Kasim ayinda 5.614,0 trilyon TL olan IMKB Hisse Senedi Piyasasindaki iglem
hacmi, Aralik ayinda 9.878 trilyon TL'ye, Ocak ayinda ise 14.178,0 trilyon TL'ye yukselmistir.
Subat ayinda 9.962,0 trilyon TL'ye gerileyen islem hacmi Mart ayinda 10.504 trilyon TL'ye
yukselmistir.
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Grafik: IMKB Bilesik Endeksi
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Tablo: V.9 IMKB'de Cesitli Géstergeler
IMKB 100 ENDEKS IMKB 100 ENDEKS ULUSAL PAZAR
) DONEM ORTALAMASI 30 GUN. HAR. ORT.  iSL. HACMi
DONEMLER (TRL.TL.)
Aralik 12.100 10.875 9.878
Ocak 17.612 16.158 14.178
Subat 15.515 16.406 9.962
Mart 17.143 16.325 10.504
- 3 Mart 16.974 16.109 2.340
- 10 Mart 17.457 16.037 3.123
- 24 Mart 17.384 16.119 2.545
- 31 Mart 16.689 16.291 2.195

(1) Donem ortalamasi aylik ve haftalik basit aritmetik ortalamadir. Dider ortalama dederi 30 gunlik hareketli ortalamadir.
Veriler IMKB biiltenlerinden tiiretilmistir.

b. Tahvil ve Bono Piyasasi:

2000 yihnin hemen basinda faizlerin hizla gerilemeye baslamasi, vadeli TL
mevduatlarin ¢oézilmesine neden olurken, Ocak ayinda tasarruflarin IMKB'ye yoneldigi
gozlenmistir. Bu gelismeye badl olarak IMKB biinyesindeki gerek kamu menkul kiymetleri
piyasasinda gerekse Repo-Ters Repo piyasasinda islem hacmi Ocak ayinda 1999 yil sonuna
gore ciddi bir degisim gostermemistir. Subat ayiyla birlikte TL vadeli mevduatlarin ¢6ziilmeye
devam ettigi gozlenirken, IMKB'ye y6nelmis yatirimcilar bu piyasadan cikarak Repo ve Ters
Repo piyasasina yonelmistir. Mart ayinda yasanan dini bayrama bagh olarak isgint sayisinin
azhgi Repo Ters Repo piyasasl ile kamu menkul kiymetler pazari islem hacminde gerilemeye
neden olmustur.

Tablo: V.10 ikincil Piyasa Géstergeleri

KAMU MENKUL KIYMETL. PAZARI REPO — TERS REPO PIYASASI

) iSLEM HACMI FAIZ ORANI ISLEM HACMI FAIZ ORANI
DONEMLER (TRILYON TL) (YUZDE) (TRILYON TL) (YUZDE)
Aralik 2.347,4 47,0 30.107,8 93,6
Ocak 2.376,7 36,7 32.874,4 32,5
Subat 4.982,3 40,1 42.266,3 48,3
Mart 7.495,1 36,9 34.394,0 43,1
- 3 Mart 2.735,8 38,6 10.927,4 49,0

- 10 Mart 2.186,0 36,7 10.727,0 39,9

- 24 Mart 196,0 35,4 2.990,3 33,6

- 31 Mart 2.377,3 35,4 9.749,3 42,9

(L)islem hacimleri aylik ve haftalik toplamlari ifade etmektedir. Faiz oranlari ise islem hacimleri ile agirliklandirilarak IMKB
biltenlerinden hesaplanmistir.
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C. Altin Borsasi

Istanbul Altin Borsasinda ilk ti¢ ayllk dénemde islem hacmi yiizde 18,7 oraninda
artarak 160,6 trilyon TL olmustur. Ayni donemde Altin borsasinda toplam islem miktari 2,0
ton artarak 30,0 ton olmugtur.

1999 yil sonunda kulce altinin grami 4.826.000 iken, Subat ayl sonunda 5.592.500
TL'ye yiukselmistir. Uluslararasi piyasalarda (Londra) altinin onsu 1999 yil sonunda 284,5
Dolar iken, Subat ayinda 300,7 dolara yukselmistir.

D. IDARI ve YASAL DUZENLEMELER

e 15 Ocak 2000 tarihinde yayimlanan SPK'nun "Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu
Faaliyette Bulunacak Portfdy Yonetim Sirketlerine Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig"i ile portfoy yonetim sozlesmesinde yer almasi zorunlu hususlar
arasina "Alo-Takas sistemi telefon numaralari veya IMKB Takas ve Saklama Bankasi ile
portfédy yonetim gsirketleri ve araci kurumlarda yatinmcilarin kullanimina sunulmus
bilgisayarlar  araciiiyla izlenebilecedgine iliskin  aciklamalar'in  ilave  edilmesi
kararlastirilmistir.

e 25 Ocak 2000 tarihinde yayimlanan SPK'nun “Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus ve
Calisma Esaslarl Hakkinda Genel Yonetmelikte Dedisiklik Yapiimasina Dair Yonetmelik" ile
"Amagc" baglikl 1nci maddeye "kiymetli madenlerle ilgili sermaye piyasasi araglarn” ibaresi
ilave edilmistir. Bu suretle, Yonetmeligin amaci kiymetli madenlerin yani sira bunlarla
ilgili sermaye piyasasi araclarinin da islem gorecedi Borsanin dizenlenmesi olarak ifade
edilmigtir.

e 27 Ocak 2000 tarihinde yayimlanan “IMKB Kotasyon Yoénetmeli§inde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik" ile "Kotasyon Ucretleri" baslikli 15nci maddenin "c" bendi
degistirilmistir. Pazar degistirmelerde uygulanacak kotasyon ve pazar Ucretlerine iligkin
esaslarin  Yonetim Kurulunun teklifi ve SPK'nin onayl ile yururlige girecedi hiukmi
Yonetmelige ilave edilmistir.

« 1 Subat 2000 tarihinde yayimlanan 2000/65 sayill BKK ile "Karaparanin Aklanmasinin
Onlenmesine Dair 4208 Sayill Kanunun Uygulanmasina Iligkin Yonetmelik'te dedisiklik
yapilmistir. S6z konusu Yonetmelikte yapilan degisiklikler asagida siralanmistir:

<> 4ncti maddede yapilan dedisiklikle, sigortalama, finansal kiralama ve kiralik
kasa hizmetleri ile mevduat hesabi, kar ve zarara katilma hesabi, cari hesap, repo ve
benzeri hesap agcma islemleri yapilmadan 6nce herhangi bir parasal sinir olmaksizin
kimlik tespiti yapilmasi kararlagtirimistir. Daha 6nce 2 milyar liranin Uzerindeki
islemlerde kimlik tespiti yaplimaktaydi.

/

XS 6nci maddede yapilan degisiklikle, tespit sirasinda islem yapan gercek kisinin
beyan ettigi adresin de kaydedilmesi dizenlenmistir.

<> S6z konusu Yonetmelije 14ncii maddeden sonra gelmek Uzere, "Uyum
Gorevlisi Atanmasi” baslikli 14/A maddesi eklenmistir. Bildirimler icin idari dizeyde uyum
gorevlisi atanmasi dizenlenmis, uygulamanin baslangic tarihi ve diger usul ve esaslarin
belirlenmesi konusunda Maliye Bakanligina yetki verilmistir.

/

XS Yonetmeligin  16nci maddesine eklenen fikra ile islemlerinin mevzuata
uygunlugunu denetletmek Uzere mifettis calistirmasi zorunlu olan yukimlilere
karaparanin aklanmasinin 6nlenmesi mevzuatl geredince de denetim yaptirmalari sarti
getirilmigtir.

/

XS S6z konusu YoOnetmelige 16nci maddeden sonra gelmek Uzere, "Egitim"
basghkll 16/A maddesi eklenmistir. Karaparanin aklanmasinin 6nlenmesi c¢ercevesinde
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verilecek editimin kapsami, yukimlu gruplar, uygulama tarihi ve usulleri Bakanlikca
belirlenecektir.

6 Subat 2000 tarihinde yayimlanan “Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 67)” nin 7nci
maddesi ile "Repo, Ters Repo Islemlerinde ve Vadeli Mevduat Hesaplarinda Degerleme"
konusuna agclklik getirilmistir. S6z konusu araglarin degerleme guniine kadar tahakkuk
eden faiz tutarlari elde edenler tarafindan gelir olarak dikkate alinacaktir.

8 Subat 2000 tarihinde 2000/62 sayili BKK ile T.C. Ziraat Bankasl ve T.Halk Bankasi'nin
gorev zararl alacaklarina yuritilecek faizlerin belirlenmesine iliskin 99/13758 sayil
BKK'nda degisiklik yapilmistir.

< 2000/62 saylli Kararin 1nci maddesi geredince, 1999 yil sonu itibariyle
olugmug olan goérev zararl bakiyelerine, ilgili ay icinde olusan ve Hazinece ihale
yontemiyle ihrac edilen 12 ay ve/veya 12 aya yakin vadeli DIBS vyillik bilesik ortalama
faizinin Gzerine, T.C.Ziraat Bankasi'nda 35 puan, T.Halk Bankas’nda 21 puan ilave
edilmek suretiyle faiz tahakkuk ettirilecektir.

% Bankalarin yil icinde dogacak gorev zararlarinin 6denmemesi halinde her ay
icin, onceki U¢ ayda olusan ortalama yillik bilesik DIBS faizinin ylzde 5 fazlasi olarak
tespit edilen gosterge faiz orani yarutulecektir.

s 99/13758 sayill Kararin 3ncl maddesinde yer alan gdsterge faiz oraninin
tespiti hususunda degisiklik yapilmistir. Madde metnine "ihale yontemiyle ihra¢ edilen”
ibaresi eklenmistir.

s 99/13758 sayil Kararin 6nci maddesi her iki Bankaca acllacak ihtisas
kredilerine sinirlama getirmis ve s6z konusu kredi tutarlarinin 1999 yil sonu plasman
tutarinin yizde 55ini gegmemesi kararlastiriimigti. 2000/62 sayili Kararla bu sinir 1999 yil
sonu plasman tutarinin ytizde 55 oraninda artiriimasi” seklinde degistirilmistir.

16 Subat 2000 tarihinde yayimlanan SPK Tebligiyle(Seri: 1V No: 26); "Ihraccilarin
Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina Iliskin Esaslar Tebligi"nde
degisiklik yapilmistir. Halka acik anonim ortakliklar daha 6nce ortak sayisi 175in altina
dustnce Kurul kaydindan cikarilmayi talep edebilirlerken, yapilan degisiklikle bu sayi
200un alti seklinde tespit edilmigtir.

18 Subat 2000 tarihinde yayimlanan 25 Sira No'lu TCMB Tebligiyle; Kaynak Kullanimini
Destekleme Fonu Hakkinda Tebli§'de dedisiklik yapilmistir. KKDF'na kesinti yapllmayacak
kredilere, faktoring sirketleri tarafindan yurtdisindan ihracat faktoringi amaciyla saglanan
fonlar dahil edilmigtir.

27 Subat 2000 tarihinde yayimlanan 4538 sayili Kanunla, AB'ye Uye devletlerin paralarina
gonderme vyapan hukuki aracglarin, EURO'nun kullanima girmesi nedeniyle ortaya
cikabilecek sonuglar bakimindan tabi olacaklari usul ve esaslar belirlenmigtir.

13 Mart 2000 tarihinde yayimlanan 2000/3 no'lu Hazine Mustesarligi Tebligiyle; 1/2/2001
tarihinden itibaren 5000 Lirallk madeni paralarin ydrarlikten  kaldirilmasi
kararlastirilmigtir.

23 Mart 2000 tarihinde yayimlanan Gelir Vergisi Genel Tebligi (Seri No: 232)'yle 1999-
2002 yillarni arasinda hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan dogan gelirlerin
vergilendiriimesine aciklik kazandiriimistir.

26 Mart 2000 tarihinde yayimlanan 2000/223 sayili BKK ile T.C.Ziraat Bankasinin
Frankfurt merkez subesi ile bagh subeleri "Ziraat Bank International A.G." tnvanh bir
bankaya donustralmis ve T.C.Ziraat Bankasinin ylzde 97,5 hissesine sahip oldugu
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"Deutsche Turkische Bank A.G." tim aktif ve pasifiyle Z.B.International A.G.'ye
devredilmigtir.

e 26 Mart 2000 tarihinde yayimlanan 2000/285 sayili BKK ile T.Vakiflar Bankasi T.A.O.'nin
sermayesi 140 trilyon liradan 220 trilyon liraya yikseltilmigtir.

+ 31 Mart 2000 tarihinde yayimlanan 2000/313 sayili BKK ile Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu baskan ve uyeliklerine atamalar yapiimigtir.

¢ 31 Mart 2000 tarihinde yayimlanan Devlet Bakanhginin 1 sayili Tebligiyle 99/13761 sayili
"Bankalarca Karsilik Ayrilacak Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve
Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Esas ve Usuller Hakkinda Karar'in uygulamasina agciklik
kazandiriimaya caligiimistir.

Bilindigi Uzere 99/13761 sayil BKK ile krediler ve diger alacaklarin geri 6denebilirliklerine
ve borclularin kredi dederliliklerine gore gruplandiriimasi uygulamasi baslatiimistir. Bu
cercevede, gruplar

1nci Grup: Standart Nitelikli Krediler ve Diger Alacaklar,

2nci Grup: Yakin izlemedeki Krediler ve Diger Alacaklar,

3ncii Grup: Tahsil imkani Sinirli Krediler ve Diger Alacaklar,

4ncl Grup: Tahsili Stpheli Krediler ve Diger Alacaklar,

5nci Grup: Zarar Niteligindeki Krediler ve Diger Alacaklar

seklinde belirlenmistir. Daha 6nce krediler 60 gin i¢inde tahsil edilememesi durumunda

temerriide ugradigi kabul edilip "tasfiye olunacak alacaklar hesabi"na aktarilirken, 99/13761
sayill BKK ile 3ncli grup krediler i¢in 60 giin, 4ncl grup krediler icin 180 giin ve 5nci grup
krediler icin 1 yildan fazla gecikme durumunda bankalarin bu krediler ve diger alacaklari ilgili
hesaplardan cikarip, 3nct ve 4ncl gruptakileri "tasfiye olunacak alacaklar hesabi"na, 5nci
gruptakileri ise "zarar niteligindeki krediler ve diger alacaklar hesabi'na aktarmasi
kararlastirilmistir.

99/13761 sayilll Kararin "Degerleme ve Muhasebelestirme Usulleri" baglikli  6nci
maddesinde 3, 4 ve 5nci grup krediler tahsilatin 90 giinden fazla gecikmis olmasi
halinde "donuk alacak" olarak nitelendirilmis ve bu suretle s6z konusu alacaklar
icin faiz tahakkuk ve reeskontu yapilmasi imkanina son verilmistir.

99/13761 sayill BKK ile 0zel karsilik oranlar yeniden belirlenmis ve daha 6nce asamali
olarak, 2nci yilin sonunda,

2nci grup teminatl krediler icin ylzde 25,
3ncu grup teminath krediler igin ytzde 50,
4ncl grup teminath krediler igin ytizde 75,
teminatsiz krediler icin yuzde 100

oraninda karsilik ayrilirken, séz konusu Karar ile,

3ncil grup icin yuzde 20,

4ncl grup i¢in yuzde 50,

5nci grup igin yiizde 100
oraninda karsilik ayriimasi kararlastiriimigtir. Ayrica, teminat tutarlani 6zel karsihik
hesaplanmasinda alacak tutarindan yapilacak indirim olarak dikkate alinacaktir.

99/13761 sayill BKK ile teminat gruplari yeniden duzenlenmistir. Bu cercevede, 1nci
grup teminatlar daraltilip, buradan cikarilan teminatlar 2nci grup olarak kabul edilirken, 3nct
grup teminatlar arasina ucak ipotegi dahil edilmistir. Teminatlarin dikkate alinma
oranlan 1nci grup icin yiizde 100, 2nci grup icin yiizde 75, 3nci grup icin yiizde 50
ve 4ncii grup icin yiizde 25'tir.
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1 Ocak 2000 tarihinden 6nce kullandirilan kredilerle ilgili olarak yurarlukten kaldirilan
97/10497 sayih BKK hikumleri uyarinca karsilik ayriimaya devam edilecektir.

31 Mart 2000 tarihinde yayimlanan 1 sayili Tebligle, 99/13761 sayili BKK'nin yukarida
zikredilen hususlarina aciklik getirilirken, kredilerin zafiyete ugramis oldugunun olcilmesi
yontemlerinin (Md. 3/c) kullaniimasina en ge¢ 30 Eylul 2000 tarihi itibariyle baglanmasi
kararlastirilmistir.

VI. FIYATLAR

1999 yilinin Mart ayindan itibaren yiikselme edilimine giren 12 aylik Toptan Esya Fiyat
Endeksi (TEFE) artis hizi, bu egilimini 2000 yilhnin ilk iki ayinda da korumustur.  Uluslararasi
ham petrol fiyatlarindaki yikselme, adir kis kosullarinin tarim ve madencilik sektérlerinde
fiyatlar yikseltmesi bu geligmede etkili olmustur. Bununla birlikte 6zel imalat sanayii
fiyatlarinda yilin ikinci ayinda baslayan yavaslamanin Mart ve Nisan aylarinda da devam
etmesi, yine ayni donemde tarimsal Grtnler fiyat artig hizindaki yavaslama, kamu imalat
sanayiinde fiyat artiglarinin bir 6nceki yil seviyesinin 6nemli o6l¢cide altina inmesi ve
uluslararasi ham petrol fiyatlarindaki duraksama, yilin Subat-Nisan déneminde TEFE artis
hizinin azalma egilimine girmesini saglamistir. Nisan ayinda TEFE artis hizlari kamu ve ozel
kesimde tim sektorlerde bir dnceki aya gore gerileme kaydetmislerdir.

Ocak-Nisan donemi itibariyle Toptan Esya Fiyatlari artis hizi, 1999 yilinda yizde 17,2
iken 2000 yilinda ylzde 16,2'ye gerilemistir. Bu gerileme imalat sanayii ve enerji
sektorlerindeki fiyat artis hizlarindan kaynaklanmistir. imalat sanayiinde fiyat artis hizlari, bir
onceki yiin ayni dénemine gére yltzde 15,7'den ylUzde 12,6'ya, enerji sektériinde ise ylzde
19,2'den ylzde 12,7'ye inmistir. Tarim sektoriinde ise fiyatlar 6,9 puan artarak ylzde
20,3'den 27,2'ye yikselmistir. Ayni dénem itibariyle, fiyat artig hizi kamu kesiminde yiuzde
19,9'dan yuzde 11,0'e gerilemis, 6zel kesimde ise ylzde 16,5'den yuzde 18,3'e yikselmistir.

Tablo: VI.3 Fiyat Gelismeleri (Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gére Yiizde Dedisme)

Ocak-Nisan .
Sektorler Toplam Kamu Ozel
1999 2000 1999 2000 1999 2000
TEFE 17.2 16.2 19.9 11.0 16.5 18.3
Tarim 20.3 27.2 - - 20.3 27.2
Madencilik 17.0 18.2 18.4 19.2 13.9 14.7
Imalat . 15.7 12.6 20.3 9.9 14.2 13.8
Gida, Icecek 9.6 11.9 2.4 8.9 11.3 12.6
Tutin 5.2 0.0 5.2 0.0 - -
Tekstil 13.0 17.1 11.4 11.0 13.0 17.4
Givim ] 16.1 90.3 3.9 0.0 16.4 9.5
Deri Mamul Imalat 4.5 8.0 9.2 8.8 3.6 7.9
Adac ve Mantar 6.1 12.6 4.7 9.3 6.5 13.5
Kadit 16.4 20.5 17.1 20.9 16.2 20.4
Basin ve Yayim 8.0 9.3 0.0 0.0 10.4 14.0
Petrol Urtinleri 35.5 10.6 37.5 11.1 30.3 9.0
Kimyasal Madde 15.2 14.6 12.1 18.3 15.8 13.7
Plastik-Kaucuk 12.6 22.1 - - 12.6 22.1
Metalik Olm.D.Min. 17.0 21.8 13.9 17.8 17.3 22.1
Ana Metal Sanavyi 19.7 16.5 18.6 17.9 20.6 15.3
Metal Esya 11.5 10.3 0.0 -4.4 11.6 10.4
Makine-Techizat 14.7 14.4 17.0 24.9 14.7 14.3
Biuro Makineleri 17.1 10.1 - - 17.1 10.1
Elektrikli Makine 16.4 12.0 7.9 6.9 16.6 12.2
Iletisim Techizati 13.1 7.7 - - 13.1 7.7
Tibbi, Optik Aletler 19.3 13.2 19.3 34.4 19.3 11.6
Motorlu Kara Tasit 11.0 114 - - 11.0 11.4
Dider Ulasim Araclar 11.6 3.8 - - 11.6 3.8
Mobilya Imalati 9.6 6.9 - - 9.6 6.9
Enerii 19.2 12.7 19.2 12.7 - -
TUFE 18.0 14.5
Gida 18.3 17.0
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2000 yil Ocak-Nisan doneminde kamu kesimi fiyat artis hizindaki yavaglama, imalat
sanayiinde fiyat artiglarinin bir énceki yilin ayni dénemine gore 10,4 puan, enerji sektoriinde
ise 6,5 puan dusmesinden kaynaklanmistir. S6zkonusu donemler itibariyle kamu imalat
sanayiinde petrol drdnleri fiyatlarinin yizde 37,5'den yluzde 11,1'e inmesi bu alt sektdrde
fiyatlarin gerilemesinde 6nemli etken olmustur. Ayrica giyim, deri mamul, metal egya, ve
elektrikli makina alt sektérlerinde fiyat artis hizlari bir énceki yilin ayni dénemine gére azalma
kaydetmisglerdir. 2000 yilinin ilk dort ayi itibariyle kamu kesiminin TEFE genel endeksi artig
hizina sektdrel bazda katkisi 1 puan azalmigtir.

Tablo: V1.4 TEFE Artis Hizina Sektorel Bazda Katkilar (Ocak-Nisan) ( Puan)

1999 2000

TEFE GENEL 17,2 16,2
Tarim 6,1 6,5
Madencilik 0,4 0,5
Imalat 10,0 8,7
Enerji 0,8 0,5
OZEL 13,1 13,1
Tarim 6,1 6,5
Madencilik 0,1 0,1
Imalat 6,9 6,5
KAMU 4,1 31
Madencilik 0,3 0,4
Imalat 3,1 2,2
Kdmiir- Petrol 2,4 1,3
Enerji 0,7 0,5

2000 yilinin Ocak-Nisan doneminde 6zel imalat sanayii fiyat artis hizi, Subat ayindan
itibaren surekli gerileme gdstererek gecen yilin ayni donemindeki seviyesine yakin dizeyde
yluzde 13,8 olmustur. Ayni donemler itibariyle, giyim, petrol Grinleri, kimyasal madde, ana
metal, metal esya, biro makineleri, elektrikli makine, iletisim techizati, tibbi-optik aletler,
mobilya imalati ve diger ulasim araclari haric diger alt sektorlerde fiyat artis hizlari bir dnceki
yil seviyesinin uzerinde gerceklesmistir. Ozel kesim madencilik sektoriinde ise fiyatlar ayni
donemler itibariyle ylzde 13,9'dan yuzde 14,7'ye yukselmistir.

Bu gelismeler sonucunda 2000 yili Nisan ayi itibariyle oniki aylik TEFE artis hizi yizde
61,5 seviyesinde gerceklegmistir. 1999 yili Nisan ayindan itibaren TEFE 12 aylik artis hizinda
kaydedilen yikselme 2000 yilinin Mart ve Nisan aylarinda disme edilimine girmistir. Nisan
sonu itibariyle 12 aylik TEFE artis hizi, kamu kesiminde yizde 101,4, 6zel kesimde ise ytzde
50,7 olmustur.

2000 yili Ocak-Nisan doneminde Tuketici Fiyatlari artig hizi yizde 14,5 olmustur.
Gecen yilin ayni doneminde bu oran yizde 18,0'dir. Ocak-Nisan déneminde, bir 6nceki yilin
ayni donemine gore, giyim, ev esyasl ve cesitli mal ve hizmetler alt sektorleri hari¢ diger tim
alt sektorlerdeki fiyat artis hizlarinda gerileme gézlenmektedir.

2000 yili Nisan ay! itibariyle tuketici fiyatlarindaki oniki aylik artis hizi yaklagik olarak
bir 6nceki yilin ayni dénemindeki seviyesinde yuzde 63,8 olarak gerceklesmistir. 12 aylik
fiyat artislarina gore giyim ve ayakkabl, konut, ev esyasi, sadlik, eglence-kultir, egitim,
lokanta-pastane alt sektorlerdeki fiyat artislant  gecen vyilki seviyelerinin  altinda
gerceklesmistir.
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Tablo: VI.5 TUFE'de Harcama Gruplar itibariyle Gelismeler (Nisan Ay itibariyle)

Yil Sonuna Gére % Degisme 12 Aylik % Degisme

1999 2000 1999 2000
GENEL 18,0 14,5 63,9 63,8
Gida 18,3 17,0 52,5 53,4
Giyim 3,7 4,4 56,2 45,7
Konut 21,4 14,2 83,7 78,0
Ev Esyasl 16,0 16,6 58,7 57,9
Sadlk 32,2 26,4 85,1 63,6
Ulagtirma 19,5 12,5 54,5 82,5
Eglence Kltir 21,7 8,8 54,9 41,7
Egitim 0,8 0,3 94,4 78,8
Lokanta-Pasta 22,8 18,5 74,8 53,2
Cesitli Mal Hizmet 20,4 24,3 51,2 66,0

Yilin ilk iki ayinda o©zellikle agir kis kosullari nedeniyle tarim sektortinde fiyat
artislarinin  yiksek seviyede seyretmesi Toptan Egya ve Tiketici fiyatlari artig hizinin
beklentilerin bir miktar Uzerinde gerceklesmesine neden olmustur. Bununla birlikte, Subat-
Nisan déneminde 6zel imalat sanayii fiyat artis hizi 6nemli dl¢lide yavaglamaya baslamistir.
Kamu imalat sanayii fiyat artls hizinda da Nisan ayinda 6nemli 6lciide yavaslama
kaydedilmistir. Bu gelismede uluslararasi petrol fiyatlarinda Mart ayinda OPEC'in Uretim artig
karariyla birlikte baglayan duraksamanin Nisan ayinda da devam etmesi 6nemli rol
oynamistir. Nisan ayinda madencilik, imalat sanayii ve enerji sektorlerinde fiyat artig
hizlarinin, doviz sepetinin aylik artisina yakin gerceklestigi gozlenmektedir. Bu gelisme ozel
sektorin uygulanan anti-enflasyonist programa uyum saglamaya basladigini géstermektedir.
Tarim sektdriinde ise fiyat artis hizi, Mart ve Nisan aylarinda son oniki yil ortalamalarinin 2-3
puan altinda gerceklesmistir. Bu gerilemenin bahar ve yaz aylarinda artarak devam etmesi
beklenmektedir. Diger taraftan, yilin ilk Gc ayinda konsolide bitcede saglanan performansla
faiz digi butce fazlasinin hedeflenenin Gizerinde gerceklesmesi enflasyonun asagi cekilmesi ve
beklentilerin kirlimasi acgisindan dnem arz etmektedir. Bu geligmeler, 6nimuzdeki dénemde
mevsimsel etkilerin ortadan kalkmasliyla birlikte TEFE genel endeksindeki artis hizinin da
onemli 6lgtide yavaslayacagini gostermektedir.

Rapor hakkinda genel bilgi ve tim elektronik sayilara, “http://ekutup.dpt.gov.tr/kdr/” internet adresinden erisilebilir. Bu sayi,
http://ekutup.dpt.gov.tr/kdr/2000/05.pdf adresindedir.
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