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Tablo 3: Diinya Ticaret Hacmi

2007 2002 2003 (1) 2004 (1)
Diinya Ticaret Hacmi (2} 0.1 3,2 2.9 5,5
{rial ve Hizmet Ticareti)
ihracat
Geligmis Ulkeler -1,0 2,2 2.8 4,8
Gelismekte Olan Ulkeler 1,6 6,0 5,1 7.8
Gegis Sureci Ulkeleri 19 6,3 6,6 8,1
ithalat
Geligmig Ulkeler -0,8 2,2 1,6 5.2
Gelismekte Olan Ulkeler 2.7 4,5 43 6,9
Gegis Siireci Ulkeleri 6,0 6,3 5,8 5.6

Kaynak: IMF World Economic Oullook, September 2003
{1): Tahmin.
(2}: Diinya ihracati ve ithalatindaki yilhk yiizde degigimin orlalamast.

Gelismekte olan Ulkeler ile gegis slireci Ulkelerinin ihracat ve ithalat artig oran-
lari, gelismis Ulkelere gére daha yliksek gergeklesecektir.

Gelismis Ulkelerin ihracat ve ithalat hacimlerinde 2002 yilinda % 2,2'lik artis
olurken, 2003 yilinda ihracat artig oranlarinin % 2,8'e yiikselecegi, ithalat artis
oranlarinin ise % 1,6’ya gerileyecegi tahmin edilmektedir.

Gelismekte olan ulkelerin ihracat hacimleri artisinin % 6'dan % 5,1'e, ithalat ha-
cimleri artisinin da % 6,5’den % 4,3’e gerileyecegi ongdrilmektedir. Gegis slre-
ci Ulkelerinin ihracat hacimleri artis oraninin % 6,3'den % 6,6'ya ylkseimesi, it-
halat hacimleri artig oraninin ise % 6,3’den % 5,8’e gerilemesi beklenmektedir,

B. TURKIYE EKONOMISINDEKI GELISMELER

Yaklagik son otuz yil iginde Tlrkiye ekonomisi gok sayida kriz yasamistir. Ulus-
lararasi Para Fonu (IMF} destekli istikrar programlari ile bu krizler agilmaya ¢ali-
simistir. Ancak istenen sonug tam olarak saglanamamisg, Tlrkiye ekonomisi so-
runlarindan arinarak beklenen bagari diizeyini bir turll yakalayamamustir. Aksi-
ne sorunlar zamanla daha da zorlasmig ve karmagiklasmigtir. Krizin biri bitme-
den digeri baglamistir. En son 2000 yilr Kasim ve 2001 yili Subat ayinda art ar-
da iki mali kriz yasanmigtir. Bu krizleri agabilmek amaciyla 2001 yili Mayis ayin-
da “Tarkiye'nin Gugli Ekenomiye Gegis Programi” adi altinda IMF destekli yeni
bir ekonomik program uygulamaya konulmustur. Bu programdan da istenen so-
nuglar elde edilememistir. Bunun lzerine Uluslararasi Para Fonu’na 18 Ocak
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2002 tarihinde glclendirilmis orta vadeli bir ekonomik programi uygulamaya
koymak amaciyla yeni bir niyet mektubu sunulmustur. IMF icra Direktorleri Ku-
rulu'nun 4 Subat 2002 tarihinde niyet mektubunu enaylamasi ile 3 yillik bir do-
nemi kapsayan stand-by dizenlemesi ylrirlige girmistir.

Programin dlzenli gdzden gegirmeler, on kosullar, kantitatif performans kriter-
leri, gdsterge niteligindeki hedefler ve yapisal performans kriterleri ile yapisal
kriterler vasitasiyla izlenecegi agiklanmistir. Gézden gegirmelerin Mart, Mayis ve
Temmuz 2002'de olmak (izere iki ayda bir, Ekim 2002'den itibaren de g ayda
bir gergeklestiriimesi kararlagtinimistir. Gézden gegirme calismalan belirtilen
zamanlarda gergeklestirilememis, tarihlerde kaymalar olmustur. Birinci gézden
gecirme 15 Nisan 2002, ikinci gdzden gegirme 28 Haziran 2002, Gglncl gdzden
gecirme 7 Agustos 2002 tarihinde yapilirken, Ekim 2002’de yapiimasi gereken
dérdinci gozden gegirme 2002 yilinda tamamlanamamistir. 2003 yilina kayan
ddrdincl gdzden gegirme 18 Nisan 2003 tarihinde, besinci gbzden gecirme 1
Agustos 2003 tarihinde ve altinci gdzden gegirme de 18 Aralik 2003 tarihinde
tamamianmisgtir.

2002 yihinda ekonomik programin kararhlhikla uygulanmasi sonucu makro ekono-
mik gostergelerde iyilesme baglamigtir. Tlrkiye ekonomisi hizh biylime siireci-
ne girmis, yil soenunda biylme hizi baslangig ve revize hedefleri asarak % 7,9
oraninda gerceklesmistir. Enflasyon oranlari hedeflenen degerlerin altinda kal-
mistir. Bu gelismeler Tidrkiye'nin kreniklesmis sorunlarinin agilabilecegi yonin-
deki beklenti ve umutlari glglendirmistir.

2003 yilinda ekonomideki biylimeyi devam ettirmek, disme siirecine girmis
enflasyonu daha da asagiya ¢ekmek ve kamu borg stokunu slrdiirtlebilir sevi-
yeye indirmek temel makro ekenomik amaclar olarak éne ¢cikmustir. Yil icinde bu
hedeflere ulasmaya yonelik politikalar izlenmistir.

Tiirkiye ekonomisinde 2002 yilinda baslayan blylime sireci 2003 yilinda da de-
vam etmistir. GSMH artis orani % 5’lik program hedefini 0,9 puan agarak % 5,9
diizeyinde gergeklesmistir. Boylece iki yil st Uste hedefleri agan yiksek buyi-
me hizina ulagiimigtir.

2003 yilinin birinci Gg aylik déneminde ekonomik geligmeler {rak savagindan
olumsuz bir sekilde etkilenirken, savagin beklenenden kisa stirmesiyle gelecege
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yonelik belirsizlikler azalmigtir. Ekonomik istikrarin devam etmesi, bekleyislerde
meydana gelen iyilesme, stok artislari, ihracattaki artisi karsilamak igin yapilan
iretim, sanayi, ticaret, ulastirma ve haberlesme sektdrlerinde meydana gelen
blylme, ithalat vergisindeki artis, dzel tiiketim ve yatinm harcamalarindaki can-
lanma 2003 yilindaki blylimede belirleyici olmustur,

Tanm sektory giftgilik ve hayvancilik ile ermancilik Gretimindeki olumsuz gelisme-
lere bagl olarak % 2,5 klgilmuUstir. Sanayi sektoriinde madencilik ve tagocakgi-
hgl sektdrindeki kiigiimeye ragmen, imalat sanayi ve enerji sektdrindeki yiksek
oranh artisa bagl olarak % 7,8 bliyime gergeklesmistir. Hizmetler sektord, insa-
at ve mali kuruluglar sektorlerindeki kiglilmeye ragmen bly(k olglide ticaret ve
ulastirma-haberlesme sektérlerindeki artislara bagli olarak % 5,2 bilylimustiir. it-
halatta meydana gelen artigin etkisiyle ithalat vergisi % 22,6 artmigtir.

2003 yiinda kamu tiiketim harcamalari uygulanan siki maliye politikasi nedeniy-
le % 2,4 kigiiliirken, GSYIH’nin en 6nemli bileseni olan dzel tiiketim harcamala-
rn kriz nedeniyle ertelenen i¢ talebin canlanmaya baslamasiyla % 6,6 artis gds-
termistir. Bdylece toplam tiketim harcamalarinda % 5,6 artis olmustur.

Kamu sektdrl yatinm harcamalar % 11,5 kiglllrken, dzel sektdr yatinm harca-
malan % 20,3 artmis, bdylece toplam yatirim harcamalarinda % 10 artis meyda-
na gelmistir.

Kisi basina Gayri Safi Milli Hasila, 2003 yilinda ekonomide meydana gelen biy(-
menin yanisira Tirk Lirasi'nin delar karsisinda deger kazanmasinin da etkisiyle
% 30,2 artarak 3.383 dolara yiikselmistir. Satinaima Glic( Paritesine gére de ki-
si basina reel GSYIH, bir énceki yila gire % 4,8 artarak 6.7 18 dolar olmustur.
1987 wili fiyatlariyla ise 2003 yilinda kigi basina GSMH % 4,2°lik artisla 1.742 bin
TL olurken, 1997 vili dizeyine gelememistir.

Uretimde meydana gelen artis kapasite kullanim oranlarini olumlu yonde etkile-
mistir. 2002 yiinda % 75,4 olan toplam imalat sanayi kapasite kuilanim orani,
2003 yilinda 2,9 puanlik artisla % 78,3'e yikselmisgtir. Kapasite kullamm orani
kamu kesiminde 2,Z puan artarak % 83,8'e, 0zel kesimde 3,Z puan artarak %
75,9'a yikselmistir.

2002 yiinda kamu kesimi sabit sermaye yatinmlari % 22,2 azalrken, dzel sek-
tor sabit sermaye yatirrmlari % 22 oraninda artmistir. Boylece toplam sabit ser-
maye yatinmlarinda % 5,5'lik artig olmustur,
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Ozel sektdr sabit sermaye yatirimlari iginde tarim, madencilik, imalat, ulastirma-
haberlesme, turizm, egitim ve saghk sektorlerinin pay! artarken, enerji ve konut
sektdrlerinin payr azalmistir. Kamu sektorl sabit sermaye yatinmiar iginde ma-
dencilik, konut, egitim ve saglik sektérlerinin payr artarken, tarim, imalat, ener-
ji, ulastirma-haberlesme ve turizm sektorlerinin payi ise azalmigtir.

2003 yiinda da ekonominin genelinde gerceklesen biyime, lokomotif sektdr-
lerden biri ve biylk bir istihdam yaratma kapasitesine sahip olan ingaat sektd-
riine yansimamistir. insaat sektériinde ekonomik kriz sonrast baglayan kiigiilme
2003 yiinda derinleserek devam etmigtir. 2002 yilinda % 5,6 olan ingaat sekto-
rindeki kiiglilme, 2003 yilinda 3,4 puanhk artisla % 9’a ylkselmistir. Belediyeler
tarafindan yapi ruhsati verilen toplam insaat alaninda 1998 yilindan beri yasan-
makta olan diislis sona ermekie birlikte, yapi kullanma izin belgesi verilen yapi-
larin ingaat alanindaki kiclime 2003 yilinda da devam etmistir.

2003 yilinda bir 6nceki yila gére belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen insa-
at alaninda % 19,2 artis olurken, yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin in-
saat alaninda % 6,2 klcllme meydana gelmistir.

Tegvik belgesine baglanan yatinmlarin tutan 2002 yilina gére nominal olarak %
65,1, reel olarak % 31,4 artmistir. 2003 yilinda verilen 26 katrilyon TL'lik yatinm
tesvik belgesi ile 181.835 kisiye istihdam saglanmasi amaglanmistir,

2003 yiinda tesvik belgesine baglanan yatinmlar icinde % 50,4'ltk pay ile ima-
lat sanayi sektori ilk sirada yer alirken, hizmetler sektérinin payr % 45,1, ener-
jt sektorinin payt % 1,9, madencilik ve tarim sektorlerinin paylar % 1,3 olmus-
tur. 2002 yilina gore tarim ve hizmetler sektoérinln pay artarken, madencilik,
imalat sanayi ve enerji sektoriinln payl azalmistir.

Tesvik belgesine baglanan yatinmlann % 62,5°lik kismini komple yeni yatirimlar
olustururken, onu % 21,8 ile tevsi yatinmlari, % 4,6 ile tamamlama yatinmlari, %
3,8 ile yenileme yatinmiar izlemistir. 2002 yilina goére nakil, kalite dlzeltme,
darbogaz giderme ve modernizasyon yatirmlarina verilen tesvik belgeleri tuta-
rinda disus olurken, diger yatinmlara verilen tesvik belgelerinin tutarlannda ar-
tis olmus, restorasyon, mamil ¢esitlendirme ve arastirma gelistirme kapsamn-
da tesvik belgesi verilmemistir.
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2003 yilinda bir dnceki yil dlisme egilimine girmis olan enflasyonun belirlenen
hedefler dogrultusunda daha da asagiya ¢ekilmesi hedeflenmistir. 2003 yili so-
nunda 12 ayhk fiyat artis hizinm TEFE'de % 17,4’e, TUFE'de ise % 20’ye indiril-
mesi amaglanmistir, Yil iginde % 20'lik TUFE artis hizi hedefinde degisiklik yapil-
mazken, TEFE artis hizinin % 16,5 olacagi éngdrulmustir.

Y1l sonunda TEFE ve TUFE artis hizlan hedeflerin altinda gergeklesmistir, Béylece
enflasyon oranlari iki yif (st lste dngdrilen dizeylerin altinda kalmigtir. Tlrkiye
kroniklesen enflasyon problemini ¢dzme yolunda énemli bir mesafe katetmistir.

Enflasyondaki olumlu gelismede; basta para ve maliye politikalarimin kararhlikla
uygulanmasi ve Irak savasinin beklentilerin aksine kisa strmesine bagh olarak
olugan gliven ortami ve enflasyon bekleyislerindeki iyilesme, Turk Lirasi'nin di-
ger ulusal paralar karsisinda deger kazanmasi, maliyet kosullarindaki olumlu ge-
lisme, kamu kesimi fiyatlannin enflasyon hedefi ile tutarli belirlenmesi, i¢ talep-
teki artigin sinirl dizeyde kalmasi, bazi sektdr ve tiketim grubu fiyat artisiarinin
onemli miktarda gerilemesi etkili olmustur.

Toptan esya fiyatlar endeksi artis orani bir dnceki yila gore 16,9 puan diserek
% 13,9’a gerilerken, % 16,5 olacagi ongorllen hedefin de 2,6 puan altinda kal-
mistir. Oniki aylik ortalamalara gore de 2002 yilinda % 50,1 olan TEFE artis hiz,
2003 yilinda 24,5 puan diserek % 25,6 dlzeyinde gerceklesmistir.

Oniki ayhk ortalamalara gdre sektorler itibariyle en yiksek fiyat.art@ huzy % 33,9
ile tanm sektoriinde olurken, onu % 26,1 ile madencilik sektoril, % 23,8 ile ima-
lat sanayi sektorlindeki fiyat artislarr takip etmis, en distk fiyat artis hizi ise %
11 ile enerji sektorlinde gergeklesmistir. Cekirdek enflasyon olarak tanimlanan
Ozel sektdr imalat sanayi fiyat artis hizi % 21,8 olmustur.

2002 yilinda % 29,7 olan oniki ayhk tiketici fiyatlar artis hizi, 2003 yilinda 11,3
puan dlgerek % 18,4’e gerilerken, dngorulen % 20'lik hedefin de 1,6 puan altin-
da kalmistir. Oniki aylik ortalamalara gére ise 2002 yilinda % 45 olan TUFE artig
hizi, 2003 yilinda 19,7 puanlik diisusle % 25,3’e gerilemistir.

Ana harcama gruplari itibariyle kiiltlr ve eglence, ev egyasl, ulastirma ve konut
alt sektérierindeki fiyat artislari TUFE genel endeksi artis hizinin altinda katmig-
tir. Giyim ve ayakkabi, saglik, gida, icki ve titiin, lokanta, pastane ve otel ile egi-
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tim harcamatarindaki fiyat artisiari ise TUFE genel endeksi artis hizinin {izerinde
gerceklesmistir. En yiiksek oranh fiyat artigi % 37,1 ile egitim harcamalarinda
olurken onu, % 34,2 ile lokanta, pastane ve otel, % 28,7 ile gida, icki ve titin
harcamalarindaki artislar izlemistir. En dislk cranli fiyat artislan da sirasiyla %
14 ile eglence ve kiltlir, % 16,7 ile ev esyasi ve % 23,5 ile ulagtirma harcamala-
rinda meydana gelmistir. '

2003 yil basinda, yil icinde uygulanacak olan para politikas: stratejisi agik!an-
mistir. Para politikasinin 2002 yiinda oldugu gibi 2003 yilinda da fiyat istikran
temel amaci ¢ergevesinde olusturulacagi, temel para politikas) araci olan kisa
vadeli faiz cranlarinin sadece ve sadece enflasyon hedefine ulasmak amaciyla
etkin olarak kullanilacagi bildirilmistir. Enflasyon hedeflemesine gegilene kadar
2002 yiinda oldugu gibi ¢rtik enflasyon hedeflemesi stratejisine devam edile-
cegi, kisa dénemli faiz oranlarimin gelecek dénem enflasycnuna odakl olarak
belirlenecegi ve para tabaninin yine ek bir ¢capa islevi gbrecegi belirtiimistir.

Uluslararasi Para Fonu'na 5 Nisan 2003 tarihinde verilen stand-by anlasmasinin
dérddncl gozden gegirmesine iligkin niyet mektubunda, 2003 yil i¢in % 5 ora-
nindaki reel bliyime tahmini ve % 20 oranindaki yil sonu enflasyon hedefi ile
uyumlu Geger aylik bir para tabani programi gelistirildigi bildirilmistir. Para taba-
ni, net i¢ varliklar ve net uluslar arasi rezervler i¢in performans kriteri ve goster-
ge niteliginde hedefler konulmustur. Para tabani talebinde dnemli kaymalar ol-
masi halinde parasal hedeflerin degistirilmesi kararlagtinimistir.

2003 yiliicinde belirlenen tum hedef ve kriterlere ulasiimistir. Aralik ayr sonun-
da para tabani 14.657 trilyon TL, net uluslar arasi rezervler (eksi) - 536 milyon
dolar, net i¢ varliklar da 25.997 trilyen TL olarak gergeklesmistir.

Merkez Bankasi 2002 yilinda enflasyon hedeflemesine yonelik glglendirilmis
ekonomik veri tabanlan ve rapcrlama paketlerini, enflasyon tahmin sistemleri-
nin gelistirilmesini ve Ug aylik temel bir makroekonomik medelin hazirlanmasini
iceren kurumsal ve teknik hazirhiklarini tamamlamistir. Ancak bununla birlikte,
2003 yiinda gerekli kesullarin bir kismi yerine getirilemedigi i¢in enflasyon he-
deflemesi uygulamasina gegilememistir. Enflasyon hedeflemesine iligkin énko-
sullarin yerine getirilmesine yonelik ¢abalar devam ettirilmis, enflasyon tahmini
ve modellemesinin daha da gelistiriimesini iceren teknik hazirliklarda ilerleme
kaydedilmistir.
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2003 yilinda da kisa vadeli faiz oranlan para politikasi uygulamalarinda enflas-
yon hekleyislerini yonlendirmek ve fonlama maliyetlerini belirlemek amaciyla
Merkez Bankas tarafindan etkin bir sekilde kullanilmistir. Maliyet yonli enflas-
yonist baskinin ortadan kalkmasi, gelecege yonelik enflasyon beklentilerinin iyi-
lesmesi ve mali disiplinin kararlilikla sirddrilmesine bagh olarak Merkez Banka-
siyil iginde 6 defa kisa vadeli faiz oraniarini indirmistir. Bu indirimler sonucu, Ni-
san ayi i¢ginde % 44 olan gecelik bor¢lanma faiz oraniile % 51 olan borg¢ verme

faiz oram sirasiyla % 26 ve % 31'e distralmistir.

Batln bu gelismeler sonucu, 2003 yili sonunda dolagimdaki para % 40,5, dar ta-
nimli para arzt Ml % 51,2, genis tanimh para arzt M2 % 32,2, M2Y para arz %
12,3, M3 para arzi % 34,4 artmistir. Reel olarak dolagimdaki para % 23,4, M1
% 32,7, M2 % 16,1, M3 % 18 artarken, M2Y % 1,4 azalmistir.

Bankalardaki Tirk Lirasi cinsinden toplam mevduat % 34,4 artarken, déviz tev-
diat hesaplan % 4,6 azalmistir. Reel olarak Turk Lirasi cinsinden mevduatlar %
18 artarken, doviz tevdiat hesaplari % 16,2 azalmistir. Kredi stoku nominal ola-
rak % 48,2 artarken, reel olarakta % 30,1 artmistir.

Bankacilik sektorlne yonelik olarak 15 Mayis 2001 tarihinde Bankacilik Sektd-
ri Yeniden Yapitlandirma Programi cergevesinde baglatilan uygulamalara 2003
yiinda devam edilmistir. Bankacihk sektdriinde 2002 wilinda 54 banka faaliyet
gdsterirken, bu sayl 2003 yilinda 50’ye gerilemistir. 2003 yilinda banka sayisin-
daki azalmanin yanisira, sube sayisi da 143 adet azalarak 5.963’e digmistir.
Bankacilik sisteminde ¢aligan saytsinda 2002 yilina gére énemli bir degisiklik ol-
mamistir. 2002 yilinda bankacilik sisteminde 123.271 kisi olan ¢alisan sayisi,
2003 yihnda 28 kisi azalarak 123.243 kisi olmustur,

2003 yih sonu itibariyle 208'i blyik oOtgekli, 103’4 kiiglk dlgekli olmak lzere
toplam 311 firma Finansal Yeniden Yapilandirma Programi kapsamina alinmig-
tir. Bu firmalardan 72’si klglk &lgekli, 1841 blyik élgekli olmak Gzere 256 ta-
nesi ite veniden yapilandirma anlasmasi imzalanmistir. Bu anlasmalarda 563,6
milyon dolari kligUk firmalara, 4.944,9 milyon dolan bilyik firmalara ait olmak
tzere toplam 5.508,5 milyon dolarlik kredi borcu yeniden yapilandiriimistir.

2003 yili maliye politikasinin temel 6nceligi, kamu kesimi harcamalarini kontrol
altinda tutarak faiz digi kamu dengesinde saglanan fazianin daha da artinimasi
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ve hedeflenen enflasyonla uyumlu gelirler politikasimin ylritilmesi olarak belir-
lenmistir. Maliye politikast GSMHnin % 6,5"i oraninda kamu sektdri faiz disi faz-
lasi verecek sekilde olugturulmustur. Bu hedefe ulagabilmek igin yil iginde bazi
ilave tedbirler alinmigtir. Gelir artinci ve harcama kisict 6nlemler uygulamaya ko-
nulmus, yapisal dizenlemelere devam edilmistir. Boylece 2003 yihnda mali di-
siplin biylk dlglde saglanmistir, ’

3 Kasim 2002 tarihinde yapilan erken genel se¢im nedeniyle 2003 yili hitgesi
zamaninda yirirlige girememistir. Bu nedenle 2003 yilinin ilk g ayinda gegici
bltge uygulamasina gidilmistir. Gegici bltgede harcamalar 31,8 katrilyon TL, ge-
lirler 18,3 katrilyon TL, biitge ag¢igt da 13,5 katrilyon TL olarak programlanmig-
tir. 31 Mart 2003 tarihinde de mali disiplinin saglanmasini ve kamu bor¢ stoku-
nun sirdurdlebilmesini éngéren kamu sektéri faiz disi fazla hedefi ile uyumiu
2003 bitgesi yaymlanmistir. Bazi harcama kalemlerinde ortaya ¢ikan ilave &de-
nek ihtiyacini kargilamak amaciyla Ek Bltge Kanunu ¢ikanlarak 22 Kasim 2003
tarihinde yayimnlanmigtir.

2003 yikinda konsolide biitge harcamalarinin 145.949,1 trilyon TL, konsolide
bitge gelirlerinin 100.782 trilyon TL olmasi ongoruimustir. Bunun sonucunda
batge dengesinin 45.167,1 trilyon TL agtk vermesi, faiz disi dengenin ise
20.282,9 trilyon TL olmasi hedeflenmistir. Ancak daha sonra yil sonu igin 6ngo-
rilen konsolide bitge harcamalar 142.300,4 trilyon TL, konsolide bltge agig
41.518,4 trilyon TL, faiz digi denge de 17.680,1 trilyon TL olarak revize edilmis-
tir. Konsolide bitge gelir hedeflerinde bir degisiklik yapiimayarak 100.782 tril-
yon TL’lik ilk hedef korunmustur.

2003 yili sonunda konsolide bltge gelirleri % 32,6’k artigla 100.238,1 trilyon
TL, konsolide bitge harcamalan % 21,1'lik artisla 140.054 trilyon TL olmustur.
Boylece revize hedeflerin, harcamalar 2.246,5 trilyon TL, gelirler ise 543,9 tril-
yon TL altinda gercekiegmistir.

Faiz oranlarindaki disiise bagl olarak faiz 6demelerinin hedefin altinda kalmasi
nedeniyle biit¢ce agiginda beklentilerin Uzerinde bir performans ortaya gikmestir.
2002 yilinda 40.090 trilyon TL olan konsolide bltge a¢igi, 2003 yilinda % 0,7°lik
dislsle 39.815,9 trilyon TL'ye gerilerken, revize hedefin 1.702,6 trilyon TL altin-
da gerceklesmistir. 2002 yiinda 11.780,6 trilyon TL olan faiz disi denge, 2003
yilinda 18.793,3 trilyon TL diizeyinde gerceklesmistir.
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Kamu kesimi bor¢glanma geregi 2002 yilina gore % 10,8 azalarak 34,9 katrilyon
TL’den 31,1 katrilyon TL'ye dismistir. 2002 yilinda 17 katrilyon TL olan biitce
faiz ddemeleri hari¢ kamu kesimi finansman dengesi fazlasi 2003 yilinda 27,5
katrilyon TL olmustur. Bir dnceki yila goére kamu kesimi bor¢lanma gereginin
GSMH’ya orani 4,1 puan azalarak % 8,7, faiz disi kamu kesimi fazlasinin
GSMH'ya orani 1,5 puan artarak % 7,7 diizeyinde gerceklesmistir.

2003 yilinda 2,1 milyar dolar nakit 6zellestirme geliri elde edilmesi ongorilmiis-
tir. Yl icinde ozellestirme calismalarn ongdrildigu sekilde ylritilememis, kay-
da deger bir dzellestirme yapilamamistir. 2003 yilinda 172 milyon dolarlik dzel-
lestirme yapilabilmistir.

2003 yilinda ekonomik programin en oncelikli hedeflerinden biri kamu borcunun
surdurulebilirligini saglamaya yonelik bir borglanma politikas! izlenmesi olmus-
tur. Bu ¢ercevede finansman ihtiyacinin miimkiin olan en digik malivetle karsi-
lanmasi hedeflenmistir.

Erken genel se¢im sonrasinda siyasi istikrarin saglanmasi, ekonomik programin
kararlihkla uygulanmasi ve Irak savasinin yarattigl belirsizligin kisa sirede orta-
dan kalkmasi borglanmada olumiu etki yapmustir. Borcun strdurllebilirligine ilis-
kin endiseler azalmis ve borglanma kosullarinda iyilesme sagtanmistir.

2003 yilinda i¢ borg stoku % 29,7’lik artisla 194.386,7 trilyon TL'ye ylkselmis-
tir. Bu borcun 168.973,6 trilyon TU'si (% 86,9) tahvil, 25.413,1 trilyon TL'si (%
13,1) bonolardan olugsmustur.

2003 yilinda 2002 yilma gére borglanma maliyeti ve vade yapisinda iyilesme ol-
mustur. Ortalama bilesik i¢ bor¢ faiz orani 18,8 puanhk dusisle % 63,8'den %
45’e gerilerken, bor¢clanmanin vadesi 253 giinden 302 gline yikselmistir.

Toplam i¢ borg stoku iginde nakit i¢ bor¢ stokunun pay % 59,6’dan % 67,1'e yiik-
selmis, nakit disi i¢ borg stokunun pay % 40,4'den % 32,9’a dismustir.

Bor¢ stokunun yapisinda 2003 yilinda iyilesme gorilmis, sabit getirili kismin pa-
yi artarken, degisken faizli ddviz cinsinden ve ddvize endeksli kismin payl azal-
mistir. 2002 yilinda i¢ borg stokunun % 25,1°i sabit faizli, % 42,8’ degisken fa-
izli, % 18,9'u doviz cinsinden ve % 13,2’si ddvize endeksli senetlerden olusurken,



2003 yilinda % 35,3l sabit faizli, % 42,8°i degisken faizli, % 12,7’si déviz cinsin-
den ve % 9,2’si dovize endeksli senetlerden olugmustur.

2003 yilinda Tlrk Lirasi'nda meydana gelen reel deger artisi ihracati olumsuz
yonde etkilemistir. Buna karsin isglicl ve enerji maliyetlerinin disik dizeyde
olusu ve verimlilik artislarina bagh olarak birim maliyetlerde meydana gelen iyi-
lesme, Euro'nun dolar karsisinda deger kazanmasi nedeniyle Euro cinsinden ih-
racatin dolar cinsinden degerinin artmasi, Turk Liras’'nda meydana gelen reel
deger artisimin ithal girdi ve finansman maliyetlerinde meydana getirdigi disis
ve i¢ talebin istenilen diizeye ulagamamasi nedeniyle reel sektériin dis pazarla-
ra yénelmesi ihracat geliri (izerinde olumlu etki yapmistir. ihracat bir énceki yi-
la gbre % 30 artarak 46.877,6 milyon dolara ulasmistir,

Tark Lirasi'nin reel olarak deger kazanmasl, ekenomik biylime, ihracattaki artisi
kargilamak igin yurtici sanayi Uretiminde meydana gelen artig, makro ekonomik
istikrara bagl olarak olusan glven ortami ve ileriye dénik beklentilerdeki iyiles-
menin etkisiyle ithalat % 33,3'llk artigla 68.734,1 milyon dolara ylkselmistir.

ithalattaki artisin ihracattan yiiksek olmasi dis ticaret agigini ylkseltmis ve dis
ticaret acigl % 41,1 artarak 15.494,7 milyon dolardan 21.856,5 milyon dolara
cikmigtir. jhracatin ithalati kargilama orani % 69,9'dan % 68,2’ye gerilerken, dis
ticaret hacmi % 32 artarak 87.612,% milyon dolardan 115.611,7 milyon dolara
ylkselmistir.

3 Ocak 2003 tarihinde acgiklanan kur politikasinda, dalgali kur rejimine 2003 yilin-
da da devam edilecegi, kurlarin piyasa kosullarina gére olusacag agiklanmistir.
Merkez Bankasr’'nin higbir sekilde kurlarin dizeyini yada yoninu belirleme amacl
déviz alim ya da satim islemi yapmayacagl, daha dnceden oldugu gibi sinirh kal-
mak kaydiyla, kurlarda agir dalgalanma gérildaginde alis yada satig ydniinde mi-
dahalelerde bulunabilecegi belirtiimistir. Ayni zamanda giicli ddemeler dengesi ve
ters para ikamesi gelismelerine bagl olarak piyasada doviz arz fazlasi olusmasi ha-
linde, dalgal kur politikasi ile gelismeyecek, déviz kurunun uzun donemli egilimini
ve dogal denge degerini bozmayacak sekilde ddviz rezervierini artirmaya yonelik
olarak ihale yontemiyle déviz alimlan gergeklestirebilecegi bildirilmigtir.

2003 yili iginde kur politikasi ile ilgili olarak yapilan bitln uygulamalar bu ¢er-
gevede ylritulmuistir. Subat 2001 krizi sonrasi uygulanmaya baslanan dalgall
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kur rejimi 2003 yilinda da etkin bir sekilde slrdurtlmus, kurlar piyasa sartlarin-
da olusmustur. Merkez Bankasi asiri dalgalanmalar diginda, kurlann diizeyini ya
da yonlnul belirleme amagl déviz ahm ya da satim islemleri yapmamistir. Kur-
larda gordlen agin dalgalanma ya da asin dalgalanma yaratacak gelismeler ne-
deniyle Mayis-Ekim déneminde alti defa alim y&niinde dogrudan midahalede
bulunmus, piyasadan 4,2 milyar dolarhik déviz almistir. Satim yénli miidahalede
ise bulunmamstir.

Irak savasi nedeniyle yilin ilk aylannda déviz kurlaninda yikselis egilimi géril-
mistur. Savasin bitmesi ve uygulanan ekonomik programa glvenin artmasiyla
déviz kurlarindaki degisimin yénii de degigmistir. Turk Lirasi mali araglarnin
yiksek getiri avantajl nedeniyle doviz mevduatlarinda ¢dzilme, yogun bir sistem
disi doviz ve efektif girisi yasanmistir. Doviz piyasalarinda arz fazlaligl olusmus-
tur. Bu arz fazlahgini kargilayacak yeterli talep olmamasi nedeniyle Nisan ayi or-
tasindan itibaren kurlarda disus trendi baslamis, Turk Lirast hizh bir deger ka-
zanma slirecine girmistir,

Merkez Bankasi déviz arz fazlasini, doviz rezervlerini gliglendirmek amaciyla ve
dalgali kur rejimi ile uyumlu olarak ihale yéntemiyle sterilize etmistir. ihale ysn-
temini etkinlestirmek amaciyla, déviz arz fazlasindaki gelismelere paralel olarak,
piyasa katilimcilari ile de géruserek ihale yénteminde ve ihale miktarlarinda de-
gisiklikiere gitmistir. 6 Mayis 2003 tarihinde baslayip, 23 Ekim 2003 tarihinde
ara verdigi doviz ahm ihaleleriyle 5,7 milyar dolar tutarinda dévizi piyasadan ¢ek-
mistir. Boylece 2003 yili i¢inde Merkez Bankast déviz alim ihalesi ve dogrudan
déviz alimlan yoluyta déviz piyasasindan 9,9 milyar dolar ¢cekmistir.

2003 yilinda Tirk Lirasi diger ulusal paralar karsisinda deger kazanmistir.

2002 yilinda 1.522 milyon dolar otan cari islemler agigl, 2003 yilinda 6.808 mil-
yon dolara yikselmigtir. Cari islemler a¢igindaki bu olumsuz gelisme, dnemli kis-
mi net turizm gelirlerindeki artistan kaynaklanan hizmet gelirierine ragmen, bi-
yUk dlglde dis ticaret agigindaki ylksek artistan kaynaklanmistir. Artan yatirim
giderleri de cari agiga artinci etki yapmustir.

Turist sayisinda ve ortalama harcama duzeyinde meydana gelen artisa bagh ola-
rak turizm gelirleri % 14,1’lik artigla 9.676 milyon dolara ylkselmistir. Faiz gelir-
leri % 19,1 azalarak 634 milyon dolara digmustir. Turizm giderleri % 12,4}k ar-
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tisla 2.113 milyon dolara yikselirken, faiz giderleri de % 3,8’lik artigla 4.587 mil-
yon dolar olmustur. is¢i gelirleri 2002 yilina gére % 19,9 artarak 2.321 milyon
dolara ylikselmistir.

2002 yilinda 1.16 1 milyon dolar olan net sermaye girisi, 2003 yilinda 5.684 mil-
yon dolar diizeyinde gergeklesmistir. Dogrudan yatinmlarda (net) 79 milyon do-
lar, portfdy yatinmianinda {net) 2.287 milyon dolar, diger yatinmiarda 3.318 mil-
yon dolar giris olmustur.

2002 yihinda 130.928 milyon dolar olan dis borg stoku, 2003 yilinda % 12,5’lik
artisla 147.264 milyon dolara ylkselmistir. 2002 yilina gore orta-uzun vadeli dig
borclar % 8,6, kisa vadeli dig borglar % 39,6 artmustir. Toplam dis borglarn
124.342 milyon dolan orta-uzun vadeli borglar, 22.922 milyon dolar kismy kisa
vadeli dig borglardan olugsmustur. Toplam dis borg stoku iginde orta-uzun vade-
li borglann payt % 87,5°den % 84,4’e gerilerken, kisa vadeli borglann pay %
12,5'den % 15,6’ya ylUkselmistir.

2002 yilinda 23.818 bin olan sivil isglict 2003 yilinda % 0,7’lik disigle 23.640
bine gerilemistir. Ekonomide yasanan olumlu gelismelere ragmen sivil istihdam
% 1'lik diisiisle 21.354 binden 21.147 hine gerilemistir. Issiz sayisi % 1,2’lik ar-
tisla 2.464 binden 2.493 bine ylkselmistir. 2002 yilinda % 10,3 olan igsizlik ora-
ni, 2003 yilinda % 10,5’e ylkselirken, eksik istihdam orant % 5,4’den % 4,8'e ge-
rilemis, boylece issizlik ve eksik istihdam nedeniyle atil isgiici oranmi 0,4 puanhk
disisle % 15,3 olmustur.

2003 yilinda tanim ve sanayi sektdrlerindeki istihdamda disis olurken, hizmet-
ler sektdrindeki istihdamda artis olmustur. Ekonomide meydana gelen bilylime-
ye ragmen, yurt ici talepteki artisin sinirli diizeyde kalmasi, toplam istihdamda
duslse neden olmustur. Calisanlanin % 47,9’u hizmetler sektérinde, % 33,9'u ta-
rnm sektdriinde, % 18,2’si sanayi sektoriinde istihdam edilmistir.




