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Kamu kesimi agigl icinde en yiiksek paya sahip olan konsolide bitge acig
40.759 trilyon TL, mahalli idarelerin agiklari 394 trilyon TL olmus, isletmeci
KiT'ler 1.795 trilyon TL, déner sermayeler 614 trilyon TL, issizlik sigortasi fonu
3.844 trilyon TL, fonlar 2.297 trilyon TL fazla vermistir.

Konsolide biitge finansman dengesi GSMH’nin % 11,4'l, mahalli idarelerin fi-
nansman dengesi GSMH’nin % 0,1'i oraninda agik verirken, isletmeci KiT’lerin fi-
nansman dengesi GSMH’nin % 0,5’i, déner sermayelerin finansman dengesi
GSMH’nin % 0,2’si, issizlik sigortasi fonu finansman dengesi GSMH'nin % 1,1,
fonlar GSMH’nin % 0,6’sI oraninda fazla vermistir.

e. Ozellestirme

Devletin ekonomide isletmecilik alanindan tiimiyle ¢ekilmesini saglamak igin,
1984 yilinda kamuya ait yarim kalmis tesislerin tamamlanmasi veya yerine yeni
bir tesis kurulmasi amaciyla 6zel sektére devri uygulamalar ile baslatilan 6zel-
lestirme calismalarina 2003 yilinda da devam edilmistir.

Ozellestirme calismalarinin hizlandiriimasi amaciyla hazirlanan 4971 sayili “Bazi
Kanunlarda ve Milli Piyango idaresi Genel Miidiirliigii Kurulug ve Gérevleri Hak-
kinda Kanun Hitkmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” 15
Agustos 2003 tarihinde yayinlanarak yiriirlige girmistir. S6z konusu Kanunla,
27 Kasim 1994 tarihinde yayinlanarak yiirirlige giren 4046 sayili Ozellestirme
Kanunu’'nda degisiklikler yapiimis, yeni diizenlemeler getirilmistir. Ozellestirme
uygulamalarinin idari ve hukuki yénden hizlandinimasi igin birokratik islemleri
basitlestirici ve kolaylastirici dizenlemeler yapilmisgtir.

1985 yilindan itibaren 240 kurulustaki kamu hisseleri, 22 yarim kalmis tesis, 5
tasinmaz, 4 elektrik santrali, 6 otoyol ve 2 bogaz kdprisi, 48 tesis ile 1 hizmet
birimi &zellestirme kapsamina alinmistir. 22 kurulustaki kamu payi ile 4 elektrik
santrali ve 4 taginmaz daha sonra 6zellestirme islemine tabi tutulmaksizin 6zel-
lestirme kapsamindan c¢ikarilmistir. Ozellestirme uygulamalarinin baglatildigi
1985 yilindan 2003 yili sonuna kadar gecen siirede, kapsama alinan kurulugla-
rin yarisindan fazlasi tamamen &zellestirilmisgtir.

1986 yilindan itibaren hiz kazanan ve tamami kamuya ait veya kamu istiraki olan
kuruluslardaki kamu paylarinin 6zellestirme kapsamina alinmasi yoluyla yuratu-
len program cgergevesinde, 170 kurulusta hisse senedi veya varlik satig/devir is-
lemi yapilmig ve bu kuruluslardan 159’unda hi¢ kamu payr kalmamuistir. Blok sa-
tis, halka arz, uluslar arasi arz, IMKB'de satig veya varlik satigi bigiminde kismen
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ozellestirme iglemi gergeklestirilen diger 11 kurulusta ise halen kamu payi bu-
lunmaktadir. Ozellestirme kapsaminda 40 kurulug bulunmaktadir. Bu kurulusla-
rin 28 tanesinde % 50'nin {izerinde kamu payi vardir. Ayrica, dzellestirme kapsa-
minda 48 tesis, 6 otoyol, 2 bogaz kdpriisli ve 1 hizmet birimi de yer almaktadir.

2003 yilinda ozellegtirme 6nemli glindem maddelerinden birini olusturmustur.
13 Ocak 2003 tarihinde 2003 yili 6zellestirme programi agiklanmistir. Biyiik 61-
¢ekli kamu sirketlerinin ézellestiriimesine yogunlagilacag), ancak bazi kiiciik ve
orta olgekli kamu varliklarinin da satisinin gerceklestirilecegi bildirilmistir. Ulus-
lararasi Para Fonu ile yuriitiilmekte olan stand-by anlasmasinin dérdiincii géz-
den gegirmesine iliskin 5 Nisan 2003 tarihli niyet mektubunda 8zellestirme
programi kapsaminda 4 milyar dolar tutarinda satis gerceklestirilerek 2,1 milyar
dolar nakit gelir elde edilmesi ongorilmisttr.

30 Nisan, 30 Haziran, 30 Eyliil ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibariyle gdsterge ni-
teliginde hedefler belirlenmistir. Ancak, ézellestirme programinda teknik sebep-
lerden dogan gecikmeler ve yabanci sermaye gekmede yasanan sikintilar nede-
niyle yil icinde, bu hedeflerin higbirine ulagilamamistir. 2003 yilinda kayda deger
bir dzellestirme yapilamamis ve ézellestirme gelirleri 172 milyon dolar (245 tril-
yon TL) dlizeyinde kalmistir. 1986 yilindan bugiine kadar gergeklestirilen 6zel-
lestirme gelirlerinin toplam tutari 3.269,9 trilyon TL (8.164,3 milyon dolar) ol-
mustur (Tablo 81).

Tablo 81: Gzellestirme islemleri

(Milyon TL)
1986-2002 2003 1986-2003
- Blok Satis 1.082.223.800 18.587.740 1.100.811.540
- Tesis / Varlik Satigi 185.656.893 171.894.632 357.551.525
- Halka Arz 732.562.164 0 732.562.164
- Uluslararasi Kurumsal Arz 313.722.671 0 313.722.671
- IMKB'de Satis 393.054.186 49.960.104 443.014.290
- Yarim Kalmis Tesis Satigi 580.135 0 580.135
- Bedelli Devirler 317.394.974 4.240.339 321.635.313
Toplam 3.025.194.823 244,682.815 3.269.877.638
(Bin $)
1986-2002 2003 1986-2003
- Blok Satis 3.511.174 13.015 3.524.189
-Tesis / Varlk Satigi 744475 119.067 863.542
- Halka Arz 1.642.408 0 1.642.408
- Uluslararasi Kurumsal Arz 1.026.333 0 1.026.333
- IMKB'de Satig 764.299 36.520 800.819
- Yanm Kalmis Tesis Satigi 4.369 0 4.369
- Bedelli Devirler 299.615 3.042 302.657
Toplam 7.992.673 171.644 8.164.317

Kaynak: OiB
(1): 1995 uygulamalarina METAS"in rehinli hisse satisi olan 57.900.000 dolar dahil degildir.
(2): Tablolarda yeralan rakamlar, ilgili yilda gergeklestirilen uygulama tutarlanini gésteren satis miktaridir.
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Bir boliimii vadeli ve ddviz cinsinden gergeklestirilen hisse senedi ve varlik satig
islemlerinden 2002 yilinda 420, 1 trilyon TL (289,9 milyon dolar) net giris saglan-
mistir. Ozellestirme kapsamindaki kuruluslardan elde edilen 109,9 trilyon TL’lik
(80,8 milyon dolar) temetti geliri ve 1.289,2 trilyon TL'lik (812,3 milyon dolar)
diger kaynaklarla birlikte 2002 yilinda toplam kaynaklar 1.819,2 trilyon TL
(1.183 milyon dolar) diizeyine ulagmistir. Yil bazinda uygulama tutari ile net gi-
rig tutar arasindaki fark vadeli islemlere iligkin taksit ddemelerinden kaynaklan-
maktadir (Tablo 82).

1986-2002 yillari arasinda saglanan net giris 2.526,6 trilyon TL (7.225,9 milyon
dolar) olmustur. Ozellestirme kapsamindaki kuruluslardan elde edilen 524,6 tril-
yon TL'lik (2.068,1 milyon dolar) temetti geliri, 3,7 trilyon TL’lik (60,4 milyon do-
lar) rehinli hisse satis geliri ve 1.929,9 trilyon TL'lik (1.845,3 milyon dolar) diger
kaynaklarla birlikte 1986-2002 yillari arasinda toplam kaynaklar 4.984,8 trilyon
TL (11.199,7 milyon dolar) olmustur.

1986-2002 yillar arasinda 6zellestirme uygulamalari gergevesinde 4.997,2 tril-
yon TL’lik (10.958,8 milyon dolar) harcama yapilmistir. Bunun iginde en buyuk
pay! hazineye yapilan aktarmalar ile kapsamdaki kuruluslara sermaye istiraki ve
borg bigiminde aktarilan finansman almaktadir (Tablo 83).

f. ic Borglar

2003 yilinda ekonomik programin en éncelikli hedeflerinden biri kamu borcunun
stirdiiriilebilirligini saglamaya yénelik bir borglanma politikasi izlenmesi olmus-
tur. Bu gergevede finansman ihtiyacinin mimkin olan en disik maliyetle karsi-
lanmasi hedeflenmistir.

Erken genel segim sonrasinda siyasi istikrarin saglanmasi, ekonomik programin
kararlilikla uygulanmasi ve Irak savasinin yarattigi belirsizligin kisa strede orta-
dan kalkmasi borglanmada olumlu etki yapmistir. Borcun siirdiirtilebilirligine ilis-
kin endiseler azalmis ve borglanma kosullarinda iyilesme saglanmistir.

2002 yilinda % 22,7 olan i¢ borg stoku artis orani 2003 yilinda % 29,7’ye yuksel-
mis ve toplam i¢ borg stoku 194.386,7 trilyon TL olmustur. Bunun 168.973,6
trilyon TL’si (% 86,9) tahvil, 25.413,1 trilyon TL’si (% 13,1) bonolardan olusmus-
tur (Tablo 84).
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Tablo 84: i¢ Borg Stoku

(Milyar TL)
Odemeler
Yillar Borcun Tiril Anapara Faiz Toplam Borglanma Borg Stoku
1997 Tahviller 917.626 860.394 1.778.020 3.185.561 3.570.812
Konsolide Borglar 40 0 40 0 0
Bonolar 2.226.386 1.099.736 3.326.122 3.074.400 2.374.990
Avans 143.371 17.033 160.404 110.041 337.623
Toplam 3.287.423 1.977.163 5.264.586 6.370.002 6.283.425
1998 Tahviller 2.426.865 2.587.441 5.014.306 4.708.064 5.771.980
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 6.080.345 3.035.836 9.116.181 9.546.260 5.840.905
Avans 337.623 3.399 341.022 0 0
Toplam 8.844.833 5.626.676 14.471.509 14.254.324 11.612.885
1999 Tahviller 6.116.357 4.889.437 11.005.794 20.027.769 19.683.392
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 9.462.788 5.004.947 14.467.735 6.858.635 3.236.753
Avans 0 4.239 4.239 0 0
Toplam 15.579.145 9.898.623 25.477.768 26.886.404 22.920.145
2000 Tahviller 12.006.317 16.966.538 28,972,855 26.685.862 34.362.937
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 6.961.754 1.640.332 8.602.086 5.782.683 2.057.683
Avans 0 2.553 2.553 0 0
Toplam 18.968.071 18.609.423 37.577.494 32.468.545 36.420.620
2001 Tahviller 96.418.348 34.608.486 131.026.834 164.183.336 102.127.926
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 27.458.248 5.875.760 33.334.008 45.479.899 20.029.334
Avans 0 0 0 0 0
Toplam 123.876.596 40.484.246 164.360.842 209.613.235 122.157.260
2002 Tahviller 48.178.116 30.991.320 79.169.436 58.900.026 112.849.835
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 49.412.577 12.477.220 61.889.797 66.403.099 37.019.856
Avans 0 0 0 0 0
Toplam 97.590.693 43.468.540 141.059.233 125.303.125 149.869.691
2003(1) Tahviller 45.653.394 35.495.349 81.148.743 101.777.186 168.973.626
Konsolide Borglar 0 0 0 0 0
Bonolar 68.067.979 17.140.629 85.208.608 56.461.198 25.413.074
Avans 0 0 0 0 0
Toplam 113.721.373 52.635.978 166.357.351 158.238.384 194.386.700
Kaynak: HM
(1): Gegici

i¢ borg stokundaki artista Nisan ayinda Calisanlarin Tasarruflarini Tesvik Hesabin-
da biriken ana para 6demeleri ve belirsizliklerin yiiksek olmasi nedeniyle Hazi-
ne’nin ihtiyatll davranarak takip eden aylarda borg servisinde kullanmak amaciyla
ihtiyacinin Gizerinde borglanmasi etkili olmustur. 2003 yilinda Caliganlarin Tasar-
ruflarini Tegvik Hesabi igin 17,1 katrilyon TL tutarinda senet ihrag edilmistir.

2003 yilinda 2002 yilina gére borglanma maliyeti ve vade yapisinda iyilesme ol-
mustur. Ortalama bilesik i¢ borg faiz orani 18,8 puanlik dislsle % 63,8’den %
45’e gerilerken, borglanmanin vadesi 253 glinden 302 giine yiikselmistir.

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

Borg stokunun yapisinda 2003 yilinda iyilesme gériilmiis, sabit getirili kismin pa-
yi artarken, degisken faizli déviz cinsinden ve dovize endeksli kismin payi azal-
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mistir. 2002 yilinda ig borg stokunun % 25,1’ sabit faizli, % 42,8’ degisken fa-
izli, % 18,9'u doviz cinsinden ve % 13,2’si dovize endeksli senetlerden olusurken,
2003 yilinda % 35,3’ sabit faizli, % 42,8’ degisken faizli, % 12,7’si doviz cinsin-
den ve % 9,2’si dévize endeksli senetlerden olugmustur.

2003 yilinda 101.777,2 trilyon TL'lik tahvil, 56.461,2 trilyon TL’lik bono satigi
yapilmistir. Buna karsilik 45.653,4 trilyon TL’si ana para, 35.495,3 trilyon TL’si
faiz olmak {izere toplam 81.148,7 trilyon TL’lik tahvil, 68.068 trilyon TL’si ana-
para, 17.140,6 trilyon TL'si faiz olmak {izere toplam 85.208,6 trilyon TL'lik bono
6demesi yapilmistir.

Grafik 23: i¢ Borg Stoku
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C. DIS EKONOMIK GELISMELER

1. Dis Ticaret

2003 yilinda Tiirk Liras’'nda meydana gelen reel deger artigi ihracati olumsuz
yonde etkilemistir. Buna kargin isglicii ve enerji maliyetlerinin dislk diuzeyde
olusu ve verimlilik artiglarina bagh olarak birim maliyetlerde meydana gelen
iyilesme, finansman maliyetlerindeki gerileme, Euro’nun dolar karsisinda de-
ger kazanmasi nedeniyle Euro cinsinden ihracatin dolar cinsinden degerinin
artmasi, Tiirk Liras’'nda meydana gelen reel deger artisinin ithal girdi ve fi-
nansman maliyetlerinde meydana getirdigi disis ve i¢ talebin istenilen dize-
ye ulasamamasi nedeniyle reel sektériin dis pazarlara yonelmesi ihracat geli-




