GENEL EKONOMI

4 PiYAS_A TURLERi, REEL KES_iM - FiNAI_\lSAL KESIM AYIRIMI, PiYASALARIN
ISLEYIS MEKANIZMASI VE ETKILESIMLERI

41 Alim-Satimi Yapilan Uriinler Agisindan Piyasa Tiirleri

Nihai Mal Piyasalari Uretim Faktor Piyasalar Para ve Sermaye
Piyasalari
Reel Kesim Finansal Kesim
Slayt 12
PIYASALAR
NiHAI MAL URETIM FINANS
VE HiZMET FAKTOR PIYASALARI
PiYASALARI PiYASALARI
DOGAL KAYNAKLAR
EMEK =
SERMAYE l-?
- GIRISIM
. 2
REEL KESIM %
12

Her ulusal ekonomi 3 6nemli piyasanin, sa¢ ayadi seklinde, lzerinde durur. Birincisi, bir
tiiketicinin herhangi bir ihtiyacini giderebilecek O6zelliklere kavusturulmus mal ve hizmetlerin
alim-satiminin yapildigi nihai mal ve hizmet piyasalari, ikincisi mlisteriye son noktada ulagsan
nihai mal ve hizmetlerin dretiminde kullanilan dogal kaynaklar, emek ve sermaye lretim
faktérlerinin temin edildigi lretim faktor piyasalari ve ekonomideki atil kaynaklarin, atil fonlarin
ekonomiye kazandirilmasini saglayan finans piyasalari. Nihai mal ve hizmetlerin alim satiminin
yapildi§i piyasalar ile lretim faktér piyasalari ekonominin Reel Kesim'ini olusturur. Finans
piyasalarinin olusturdugu kesime ise Finans Kesimi diyoruz.

4.1.1 Reel Kesim - Finans Kesimi (Mali Sistem) iligkileri

Reel Kesim'i olusturan birey ve kurumlar ekonomik faaliyetleri sonucunda olusturduklari atil
kaynagi, tasarruflarini Finans Kesimi’'ne emanet ederler. Beklenti, finans kesimine emanet
edilen bu atil fonlarin, tasarruflarin filitrasyondan gegtikten sonra, yine reel kesime
kullandiriimasidir. Reel kesimin yapacagi yatirimlar finanse edecek yeterli fon arzi finansal
kesim tarafindan saglanmaktadir. Birel ve kurumlarin gelir seviyesi ve yaratilan fon arzi
arasinda siki bir iliski vardir. Reel kesim tarafindan yapilan yatirimlarin geliri artirici bir etkisi
oldugu g6z énine alinirsa, gelirdeki bu artisin da finansal kesimin arz edebilecedi fon miktarini
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artiracagi dusunulurse bu iki kesim arasindaki karsilikli kaynak aktarma mekanizmasi daha iyi
anlasilabilir.

istikrarli bir ekonomik biiyiime, bankacilik sektorii basta olmak lzere finans kesiminde galisan
kurumlarin faaliyet gelirlerinin en dnemli glvencesidir. Finans kuruluslari ne kadar glclu bir
faaliyet geliri elde eder ise, sermaye yapilari o derece gugli olacaktir. Glgli bir sermaye
yapisina sahip olan finans kurumlari ise gelecekteki biyime hedefleri i¢in bir teminat tegskil
edecektir.

Slayt 13

1999 SONBAHARINDA TURKIYE EKONOMISI |

REEL KESIM FINANS KESIiMmi
KREDI TL.:20.6 b$ HAZINE
- TALEP MUGLAK HACMI DOViZ: 18.8b$ | MUSTESARLIGI
TOPLAM: 39.4 b$ iC BORG
- REKABET GUCU AZALIYOR STOKU:
36.5 b$
R BANKACILIK poviz
- BOLUSUM BOZUK SISTEMI FAZ
N TLMEV313b$
- ISSIZLIK YUKSEK b, MEV.: 27.9 bS
. REPO: 10.5 b$
- KRONIK ENFLASYON TOPLAM 0.7 b$
BANKASI

- Hazine: Uygun Kosullarda Net i¢ Borglanma Gergeklestirmeye Galisiyor.
- Merkez Bankasi: Hassas Dengelerin Bekgisi.

- Bankacilik Sistemi: Kimsenin Almak istedigi Tasiyor. Ozellikle Ekonomi Yénetimi'nin
Tasimak Istemedigi Riskler

13 " Tasarruf Sahiplerinin Beklenti ve Tercihleri Piyasa Dengeleri Agisindan Gok Onemli

Turkiye'de 1990l yillarin biitiniinde kamu kesimi genel dengesi giderek artan bir tempoda
bozulmus ve kamu aciginin finansmani igin finansal sistemden ve Oézellikle sermaye
piyasasindan kullanilan kaynagin her gecen giin artmasi, reel kesimin finansal piyasalardan
dislanmasi anlaminda ‘Crowding-out Etkisi’ (Dislama Etkisi) yaratmistir. Yani, elindeki
tasarruflari finansal piyasalara emanet eden reel sektér, bu kaynagin 1999 yili sonunda ancak
% 40’in1, 2003 yili sonunda ise ancak % 30’unu kullanabilir hale gelmigtir. Nitekim, 2000 yili
basinda ydrirliige giren ve 2001 Krizi sonrasi, 2002 yilinda kaldigi noktadan sdirdliriilen
dezenflasyon programi bu kurgu ile baslamis ve Kamu Kesimi’'nin finansman ihtiyacinin
azaltilmasina ybnelik olarak, reel sektériin finansal piyasalardan daha etkin kaynak kullanimini
hedeflenmistir.

4.2 Rekabet Acgisindan Piyasa Turleri

iktisat Bilimi icerisinde, bilim adamlari piyasalari genel olarak (ige ayirmay! tercih etmektedirler.
Bir ugta tam rekabet, 6teki ugcta monopol vardir. Bu iki u¢ arasinda oligopol ve monopolli
rekabet piyasalarini kapsayan eksik rekabet piyasalari bulunmaktadir.

Bilim adamlarinin bir kismi ise piyasalari 6nce ikiye ayirmayi tercih etmektedirler. Bu iki
ayrimda, bir grup piyasa rekabet piyasasi, ikinci grup ise eksik rekabet piyasalari olarak
adlandinimaktadir. Bu siniflandirmada eksik rekabet piyasalari, monopolli rekabet, oligopol ve
monopol piyasalarini kapsamaktadir.

i. Tam Rekabet Piyasasi: Ozellikle tam rekabet baglaminda, piyasada ¢ok sayida firmanin
bulundugu ve tek basina higbir alicinin ve tek basina higbir saticinin, piyasada olusan
fiyati etkileyemedigi piyasa ¢esididir.
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Tam Rekabet Piyasasi su temel 5 6zelligi tasir:

- Piyasada sonsuza yakin sayida alici ve satici vardir.

- Alict ve saticillardan bir kisminin piyasadan cekilmesi, piyasa dengelerini
etkileyecek sonug¢ yaratmaz.

- Ne alicilarin, ne de saticilarin malin piyasa fiyatini tek baslarina degistirebilme
glcu yoktur. Bu nedenle, Tam Rekabet Piyasasi’'nda fiyat rijittir, sabit bir
degerdir, bir veridir.

- Mallar tirdestir (homojendir) ve béllinebilir olma (atomize) 6zelligi tasirlar.

- Piyasa seffaftir; saydamdir. Tiketiciler piyasa ile ilgili her turli bilgiye
ulasabilmektedirler.

Oligopol: Oligopol piyasasinda az sayida firma vardir. Oligopolcl piyasada firmalarin
sattigi mallar birbirlerinin ayni olabilir veya bir 6lglide birbirlerinden farkh olabilirler.
Mallar birbirlerinin ayni ise bu piyasaya saf oligopol, birbirlerinden farkl ise
farkhlastinimis oligopol adi verilir. Oligopol piyasalarinda bir firmanin Urettigi malin
Uretim miktarini, kalitesini, fiyatini belirleme ve satis miktarini artirma konularindaki
batin kararlari piyasadaki 6teki firmalar etkiler.

Monopollii Rekabet: icinde farklilastirimis fakat birbirinin yerini kolayca alabilen
mallari Uretip satan ¢ok sayida firmanin var oldudu piyasa ¢esididir. Firma sayisinin
¢oklugu her birinin piyasa payinin kigukligld anlamina gelir. Bu da, bir firmanin bir
kararinin diger firmalari etkilememesi demektir. Yani, birbirleri arasinda kiyasiya rekabet
etmeleri beklenen ¢ok sayida firma, rekabet yerine kiglk Pazar paylari ile ayakta
kalmayi tercih etmekte ve adeta monopol firma tavri sergilemektedirler. Bakkallar,
berberler bu kapsamdaki ekonomik Unitelere 6rnek teskil edebilir.

Monopol: Yakin ikame imkani bulunmayan bir malin tek saticisinin oldugu piyasa
cesididir. Monopolcu firma, malin arz miktarini degistirerek malin fiyatini etkileme
glctine sahiptir.

(Bknz. Slayt 14, Slayt 15)

|  PivAsALAR | |  PivAsALAR |
| REKABET PIYASALARI | | EKSIK REKABET PIYASALARI ||| REKABET PiYASALARI | | EKSIK REKABET PIYASALARI |
- COK SAYIDA URETICI - AZ SAYIDA URETICI VE/VEYA
SNOND. VE/VEYA ITHALATGI VE ITHALATCI VE SATICI FIRMA
TAM GUNUMUZ SATICI ALICI SATICI FIRMA L
REKABET REKABET FIRAMALARA FIRMALARA _ - TUKETICIYI KORUYUCU
PiYASASI PIYASALARI GORE GORE - HUKUKI MEVZUAT: ONLEMLER:
-MONOPOL MONOPSON * REKABET YASALARI * HUKUKI MEVZUATI
- DUOPOL - DUOPSON * TUKETICI HAKLARI OL_U$TURMAK
- OLIGOPOL  OLIGOPSON YASASI * ITHALATI KOLAYLASTIRMAK

* URETICI FIRMA SAYISINI
TESVIK ETMEK

BILATERAL MONOPOL
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4.3 Tam Rekabet Ve Monopol Piyasasinda Firma Dengesi

Tam rekabet ve monopol piyasasindaki firmalar satig gelirleri ile Gretim maliyetleri arasindaki
farki, yani kari, azami kilmaya c¢alismaktadirlar. Tam rekabet ve monopol piyasasinda ¢alisan
iki farkl firmanin, maliyet kosullari birbirine benzerlik arz edebilir. Clnku, Uretim maliyetleri
agirhik olarak, Uretim faktorlerinin piyasalarindaki degisimlere duyarlidir. Oysa, firma gelirleri iki
piyasa turtiinde de farkllik arz eder. Tam Rekabet Piyasasi’nda, firma bir adet de mal satsa, n
adet de mal satsa , satilan her mal piyasa denge fiyati Py ‘dan satilacagi icin, Tam Rekabet
Piyasasi’nda Pg piyasa denge fiyati ve Marjinal Gelir ile Ortalama Gelir de@erleri birbirine esit
olacaktir. Bu nedenle, Tam Rekabet Piyasasi’nda firma gelirlerini temsil eden Marjinal Gelir
(MR) ve Ortalama Gelir (AR), piyasa denge fiyatl olan Py noktasindan baglayip, Q miktar yatay
eksenine paralel bir sekilde gizilir.

Oysa, Monopol Piyasasr’nda; monopol konumundaki firmanin malin piyasa fiyatini
degistirebilme olanadi s6z konusudur. Bununla birlikte, monopol konumundaki firmanin
piyasaya tek basina hakim olmasi demek, istedigi mal istedigi fiyattan satabildigi anlamina
gelmez. Nitekim, monopol konumundaki firmanin geliri de, piyasadaki tiketicilerin alim gicu ile
sinirhdir. Bu nedenle, monopol konumundaki firmanin ortalama gelir dogrusu ile (AR),
tlketicilerin alim guiciini temsil eden talep dogrusu (D) monopol piyasasinda firma dengesinde
Ust Uste cakigiktir. Bu nedenle, tam rekabet ve monopol piyasasinda firma dengesi, marjinal
gelir (MR) ve ortalama gelir (AR) dogrularinin geometrik konumlarinin farkli olmasi nedeniyle,
farkli noktalarda olusur ve monopol piyasasinda firma dengesini saglayan piyasa fiyatinin, tam
rekabet piyasasina gore daha yliksek bir seviyede olustugu gézlemlenir.

Kisa donemde, firmalar tesislerini degistiremezler. Bu nedenle karar verilmesi gereken konu en
uygun Uretim hacmini segmektir. En uygun uretim hacmi ise firmaya en yuksek kari saglayan
tiretim hacmidir. Su halde, tam rekabet veya monopol piyasasindaki bir firmanin kisa dénem
dengesi, karin azamilestirildigi, yani maksimize edildigi noktada gergeklegtirilir. Bunun igin iki
kosulun gerceklesmesi gerekmektedir. Birinci kosul, piyasa tiirii ne olursa olsun, kari
maksimize eden esitligin firmanin lrettigi mal satmaktan dolayi elde ettigi nihai geliri
temsil eden marjinal gelir degerinin, en son urettigi malin firmanin toplam maliyetine
yaptigi katkiyi1 ifade eden marjinal maliyet degerine esitlendigi noktada, ideal iiretim
seviyesinin yakalandigidir(MR=MC esitligi). ikinci kosul ise, bu esitligin saglandi§i yerde
marjinal maliyetin yukseliyor olmasidir.

Tam rekabet piyasasindaki bir firmanin uzun dénem dengesi ise, tesisin buyukligu ile ilgili, yani
Uretim Olgedi ile ilgili, batin ayarlamalar yapildiktan sonra firmaya en yuksek kari saglayacak
uretim hacminde gerceklesir. Bu nokta marjinal hasilat egrisi ile uzun donem marjinal maliyet
egrisinin kesim noktasidir. Tam rekabet piyasasinda uzun dénemde higbir firma asiri kar elde
edemez ¢lnku asiri kar saglayan endUstriye uzun dénemde yeni firmalar girer ve bu da asiri
karlarin erimesine neden olur. Monopol piyasasinda ise endistriye bagka firmalarin girigi
engellendigi icin asiri karlar elde etmek her zaman mumkuindur. Bunun disinda monopolde, tam
rekabetteki durumdan farkli olarak, uzun dénemde kurulan tesisin optimum buyuklikte tesis
olmasi gerekmez. Ayrica, yine tam rekabettekinden farkh olarak bu tesisin tam kapasite ile
kullanilmasi da gerekmez.
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5 KAMU DENGESI VE BUTGE AGIKLARININ FINANSMANI

(Bknz. Slayt 16)

| KAMU KESIiMi GENEL DENGESi |

DONER
SERMAYELER

KONSOLIDE KAMU iKTiSADI
BUTGE TESEBBUSLER

IDARELERI /\

ISLETMECI TASARRUFGU
KIT'LER KIT'LER

YEREL
YONETIMLER

iSSiZLiK
SIGORTASI
FONU

FONLAR
SOSYAL
GUVENLIK
KURULUSLARI

OZELLESTIRME
KAPSAMINDAK

KURULUSLAR
GENEL KATMA OZELLESTIRME
BUTGELI  BUTGELI IDARESI _
iDARELER IDARELER BASKANLIGI

16

5.1 Kamu Kesimi Genel Dengesi

Kamu Kesimi Genel Dengesi, kamu harcamalari kamu gelirleri arasindaki dengeyi tanimlar.
Eger, kamu gelirleri ile kamu harcamalari birbirine esit ise, Kamu Kesimi dengededir. Eger,
kamu gelirlerinin fazla olmasindan kaynaklanan bir esitsizlik s6z konusu ise kamu kesimi
fazlalik veriyor demektir. Eger, bu esitsizlik kamu harcamalar lehine ise kamu kesimi acik
veriyor demektir. Kamu Kesimi Tudrkiye'de uzunca bir suredir kamu gelirleri ile kamu
harcamalari arasindaki esitsizlikten kaynaklanan bir Kamu Ac¢igi sorunu yasamaktadir. Bu agik,
kamu gelirleri tarafindan kargilanamayan harcamalari tanimlamaktadir, ki ilgili kamu agiginin
finansmani, yani kamu gelirleri ile finanse edilemeyen kamu harcamalari icin kamu kesiminin
borglanmasi gerekir. Bu nedenle, Kamu Acidi, bir anlamda Kamu Kesimi Borglanma Geredi
olarak ta adlandirilir. Kamu Kesimi Borglanma Geredi/GSYiH orani Maastricht Kriterlerine gére,
AB Ulkeleri icin % 3 olarak tespit edilmistir. TUrkiye, bu orani 1990'li yillarin ortasinda bu yana
% 14 ile 20 arasinda gergeklestirmektedir.

Kamu kesiminin belli bagli gelir kaynaklari sunlardir;
= Vergi Gelirleri
= Vergi Digi Normal Gelirler
= Ozel Gelir ve Fonlar

Bu ana gelir kalemlerinin yanisira, Konsolide Butce idareleri icerisinde, agirigini devlet
universitelerinin olusturdugu Katma Butgeli Idareleri'nin gelirleri, Sosyal Guvenlik Sistemi'nin
topladigi sosyal guvenlik primleri de gelir kalemi olarak kabul edilebilir.

Kamu harcamalari da t¢ kategoride toplanabilir,

= Cari Harcamalar (Personel ve Diger Cari)

= Yatinm Harcamalari

= Transfer Harcamalari
Bu gelir ve harcamalara ydnelik kategoriler tim Kamu Kesimi Genel Dengesi icin gegerli
olmakla birlikte, ayni gelir ve harcama kalemleri Konsolide Butge igerisinde de yer almaktadir.
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5.2 Kamu Kesimi

Kamu Kesimi Tiirkiye'de 7 ana kategoriden olusmaktadir. Konsolide Biitgce idareleri, Kamu
iktisadi Tesebbisleri (isletmeci KiT'ler ve Tasarrufeu KiT'ler -Kamu Bankalari-), Ozellestirme
Kapsamindaki Kuruluslar, Fonlar, Yerel Yonetimler, Sosyal Gilvenlik Kuruluglari ve Doéner
Sermayeler. Turk Ekonomi Yo6netimi'nin Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile birlikte yurittaga
program cergevesinde yakin bir gelecekteki 6nemli hedeflerden birisi, Kamu Kesimi'nin farkl
birimlerinin ayni finansal tablo icerisinde yer almasidir. Clinkl, buginki Konsolide Bltge'nin
icerigi sadece Konsolide Biitce idareleri'ni kapsamaktadir. Bu durum, Kamu Kesimi'nin tim
birimlerinin ekonomik durumlarini dizenli bir sekilde takip etmeyi engellemektedir. Nitekim, bu
reform slrecinin bir parcasi olarak sayilari 2000'i agsan déner sermayelerin 200 déner sermaye
altinda birlestiriimesi yonindeki calismalar Maliye Bakanligi tarafindan son asamaya
getirilmistir.

5.3 Konsolide Biitge

Konsolide Biitce, Konsolide Biitge idareleri olarak adlandirilan genel ve katma biitceli idarelerin

alt bitgelerinin toplamindan olusur. Genel Biitceli idareler Cumhurbaskanhigi seviyesinden
bagslayarak TBMM, Yiksek Yargi organlari, Basbakanlik, Genel Kurmay Baskanlhgi ve tim
bakanliklarindan olusur. Ayrica, Hazine Miistesarligi, DPT, DIE, DTM gibi diger ekonomik
kuruluglar da bu kategori igerisinde yer alir. i¢ ve dis borg faiz 6demeleri nedeniyle bugiin
genel butgeli idareler igerisinde en blylk 6denek Hazine Mustesarligi'ndadir. Mastesarligi
Maliye Bakanhgi takip eder. Genel biitceli idareler gelirleri arasinda vergi gelirleri (dolaysiz ve
dolayli vergiler), vergi disi normal gelirler (kurumlar hasilati ve devlet paylari, devler mulklerinin
gelirleri,v.s.), 6zel gelir ve fonlar ile i¢ borg gelirleri yer alir. Katma buitgeli idarelerin gelirleri ise
faaliyet konusu islemlerinden elde edilir. Konsolide bltce giderleri ise; cari harcamalar, yatirim
harcamalari ve transfer harcamalari diye U¢ gruba ayrilabilir.

Cari harcamalar personel harcamalari; yani maas ve Ucret 6demeleri ile diger cari
harcamalardan olusur. Diger caru harcamalar igerisinde kirtasiye, akaryakit ve demirbas
masraflarinin yanisira, Turkiye'nin i¢ ve dig guvenligine yonelik harcamalar da diger cari
harcamalar alt kategorisi icerisinde gorullr. Yatirrm harcamalari, devletin okul, hastahane,
otoyol anlaminda alt ve Ust yapi yatirimlarini temsil ederken, transfer harcamalari igerisinde
KiT'lere yapilan transferler, Sosyal Glivenlik Sistemi'ni yapilan transferler, tarim desteklemesi
ve hepsinden 6nemlisi i¢ ve dis borg faiz 6demeleri yer alir.

Konsolide Biutge, Ylksek Planlama Kurulu'nda son halini aldiktan ve Bakanlar Kurulu
tarafindan incelenip onaylandiktan sonra, bir sonraki yil uygulanmak uzere, bir énceki yilin en
gec¢ 17 Ekim aksamina kadar TBMM'ne bir yasa tasarisi olarak sevk edilir. Konsolide Butge bir
yasa tasarisi olarak once Meclis Bitce ve Plan Komisyonu'nda gérusulir ve onaylandiktan
sonra, Genel Kurul'a iner. Genel Kurul'da da kabul gérmesi halinde yasalasir ve yurarluage girer.
Konsolide Bltce yasa tasarisi igerisinde yer alan édenekler, Meclis'te onaylanmasi halinde ilgili
hikimete butce idareleri igin yapabilecekleri harcamalar icin verilen yetkiyi temsil eder. Yani,
hikimet Meclis tarafindan onaylanmadidi middetgce édeneklere bagl harcamalari yapamaz ve
bltcede yer alan gelirleri toplayamaz.

5.4 Biitce Acgigi

Konsolide Bit¢ce Harcamalar'nin Konsolide Blitce Gelirleri'nden fazla olmasi halinde ortaya
cikan esitsizlige blitce acigi denmektedir. Esasen, denk bitge politikasi s6z konusu ise -ki 1923
ile 1950 aras! bu politikaya uyulmaya calisiimistir- blatcenin acgik vermemesi gerekir. Ancak,
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acik bltce politikasi uygulamasi 1950'i yillarda tim dunyada yayginlasmistir. Bltce acigi,
6zunde butce harcamalarinin bitge gelirleri tarafindan finanse edilemeyen bélimadur. Diger bir
deyisle, blutge acigi bitge gelirleri ile finanse edilemeyen harcama anlamina gelir ve bu
harcamanin yapilmasi igin borglanma yoluyla kaynak yaratiimasi gereklidir.

5.5 Biit¢e Aciginin Finansmani ve Biitge Nakit Acigi

Biitce aciginin finansmanindan Hazine Miistesarligi sorumludur. Biitce acigi ic Borglanma ve
Dis Borglanma yoluyla finanse edilir. i¢c Borglanma iki ana bagslikta toplanir; Kisa Vadeli i¢
Borglanma ve Uzun Vadeli i¢ Borglanma. Kisa Vadeli i¢ Borglanma deyince, 1997 yilina kadar
iki kisa vadeli i¢ borgclanma metodu s6z konusuydu. Hazine Mdustesarlii, ya Merkez
Bankasi'ndan Kisa Vadeli Avans alma metodu ile ya da Hazine Bonosu satarak kisa vadeli
bor¢clanma gergeklestirirdi. 1997 yil Temmuz ayinda gergeklesen tarihi Merkez Bankasi-Hazine
Mistesarligi  Protokolu'na kadar, bitgce acgiginin finansmani igin Hazine'nin Merkez
Bankasi'ndan kisa vadeli avans kullanmasi enflasyonist etki yaratmaktaydi. Tarihi protokol ile,
once Hazine'nin Merkez Bankasi'ndan kisa vadeli avans kullanma olanagi dondurulmus;
ardindan Hazine Merkez Bankasi'na olan kisa vadeli avans kullanimi nedeniyle olan borcunu
peyder pey kapatmistir. Bu nedenle, bugin gecerli olan bitce acgigi finansman modeli Dig
Borglanma (Tahvil Cinsinden), Kisa Vadeli i¢ Borglanma olarak Hazine Bonosu cinsinden
bor¢clanma, Uzun Vadeli i¢ Bor¢glanma olarak Devlet Tahvili cinsinden borglanma ve 'Diger'dir.
Diger; 2001 Krizi esnasinda Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devrolmus bankalar ile Kamu
Bankalari'na Hazine Mustesarli§i tarafindan verilmis olan uzun vadeli i¢ borclanma kagitlarinin
zaman zaman Hazine tarafindan daha uzun vadeli kagitlar ile degistiriimesidir. (Bkz. altta
Konversiyon) Bu rakam pozitif ise Hazine bu olanag: kullanmis demektir. 'Diger' kalemi
karsisindaki deger negatif ise, Hazine vadesinden dnce Fon Bankalari ve Kamu Bankalari'na
ellerindeki Hazine kagitlari igin erken itfa yapmis demektir.

Bltce aciginin gercek anlamda finanse edilmesi gereken kismi ise Bltge Ac¢idi degil, Biitge
Nakit Acigi dir. bulunmasi igin, but¢ce acigina emanet ve avanslardaki net degisim rakami
eklenir. Eger, emanete alinan ddemeler, kamunun yaptigi ¢esitli avans ddemelerinden fazla ise
bltce acigi buydr. Tersine, emanetlerin degeri, avanslarin toplamindan kiguk ise bltgce agigi
kigulur. Butgce Ac¢igina emanet ve avanslardaki net degisim eklendikten sonra bulunan
deger Biitce Nakit Dengesi denir, ki esas i¢c ve dis borglanma yoluyla finanse edilmesi
gereken acik biitge Nakit Acgigidir. Hazine Mustesarligi, artik Merkez Bankasi'ndan kisa vadeli
avans yolunu kullanmadidi igin, butce nakit agigini i¢c borglanmada bono ve tahvil yoluyla
gerceklestirilen i¢ bor¢lanmayla ve dis bor¢lanmayla finanse etmeye c¢alisir. Hazine, bu arada
kamu bankalari ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu blnyesinde bulunan bankalarin ellerindeki
Hazine kagitlarini zaman zaman vadesi daha ilerideki tarihlerde olan kagitlar degistirerek te, bir
nevi kismi konsolidasyon ile kendine hareket alani yaratmaya calismaktadir. Ancak, bu yéntemi
sik kullanmamaktadir.

Yillar itibariyle, bltce aciginin finansmani icin yapilan i¢ ve dis borglanma, Tirkiye'nin her yil
odedigi ic ve dis bor¢ ana para ve faiz 6demeleri nedeniyle, Tlrkiye'nin borg servisini 80 milyar
dolar seviyelerine tasimistir. Bu nedenle, Kamu Kesimi bltge agiginin bir kismini veya vadesi
gelen i¢ ve dis bor¢larinin bir kismini, i¢ ve dis bor¢ faiz 6demeleri hari¢ tutuldugunda verilen
bltce fazlaligi ile finanse etmektedir. Bu durum, faiz disi bltce dengesi veya fazlasi veya tim
kamu kesimi dikkate alinir ise, faiz disi kamu dengesi veya fazlasi olarak adlandiriimaktadir.
IMF'inde ciddiyetle izledigi bu deger birincil denge olarak da bilinmektedir. Turkiye, son
enflasyonla mucadele programinda faiz digi butge fazlasi icin GSMH'ya oran olarak % 6.5'lik bir
fazlalik hedefini belirlemistir.
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Bltce ac¢iginin finansmani nedeniyle i¢ borg servisi ve stoku déndurtlimez (¢evrilemez) bir
noktaya ulasir ise, burada iki metod, Konversiyon ve Konsolidasyon 6ne c¢ikmaktadir.
Konversiyon i¢ bor¢ stokunun faiz, vade ve itfa seklinden herhangi birini degistirmek olarak
tanimlanabilir. Uygulamada daha ¢ok faizi desitrimek ydnindedir. Kamu bor¢ miktarini
degistirmeden, bor¢ yukunu hafifletmeyi hedefler. Konsolidasyon, vadesi yakin olan ve/veya
kisa vadeli kamu borglarinin uzun sireli veya suresiz bir bor¢ sekline donistirilmesi surecidir.
Zorunlu olarak ta, istege bagli olarak ta uygulanabilir.

(Bknz. Slayt 17, Slayt 18, Slayt 19,Slayt 20,Slayt 21, Slayt 22)

BUTGE PERFORMANSI

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
(Milyar TL)
Harcamalar 68.355| 132.401| 225.398| 490.438| 902.454| 1.724.194| 3.961.308| 8.050.252| 15.614.441| 28.084.685| 46.705.028| 80.579.065| 115.485.633
Faiz Hari¢ Harcama 54.389] 108.330] 185.100] 373.968| 604.170| 1.148.078| 2.463.907] 5.772.335| 9.437.846| 17.363.845| 26.265.166 39.516.839| 63.614.975
I. Personel 26.465| 49.291 94.076 169.511 273.062 502.601 974.148] 2.073.140| 3.871.005] 6.911.927 9.978.784| 15.211.894| 23.160.297
Il. Diger Cari 6.987] 11.245 20.367 35.937 74.200 143.344 312.092 715.158| 1.316.835| 2.260.863 3.635.153 5.236.128 7.889.422
Ill. Yatirnm 9.882] 19.038 32.691 57.565 77.016 102.989 255.356 640.134 999.320| 1.544.427 2.475.116 4.149.580 6.887.544|
IV. Transfer 25.021| 52.827 78.264| 227.425| 478.176| 975.260| 2.419.712| 4.621.820| 9.427.281| 17.367.468] 30.615.975| 55.981.463| 77.548.370
1. Borg Faizi 13.966| 24.071 40.208| 116.470f 298.284| 576.116] 1.497.401| 2.277.917| 6.176.595| 10.720.840] 20.439.862| 41.062.226| 51.870.658
2. Digerleri 11.055| 28.756 37.966] 110.955] 179.892| 399.144 922.311] 2.343.903| 3.250.686| 6.646.628] 10.176.113| 14.919.237| 25.677.712
Gelirler 56.573| 99.085| 178.070| 357.333| 751.615| 1.409.250| 2.727.958] 5.815.099| 11.811.065| 18.933.065| 33.440.143| 51.542.970| 76.400.450
1. Vergi Gelirleri 45.399| 78.643| 141.602| 264.273| 587.760| 1.084.350| 2.244.094] 4.745.484| 9.228.596| 14.802.280| 26.503.698| 39.735.928| 59.634.483
Il. Vergi Digi Nor.Gel. 4.267 3.927 7.649 17.636 48.365 86.044 159.990 404.679| 1.221.530] 1.883.461 3.486.493 7.418.386| 10.876.744
1ll. Ozel Gel. + Fonlar 5.401] 13.803 24.899 68.936] 106.374| 217.366 280.884 576.769| 1.185.485| 1.971.936 3.050.712 3.736.167 4.790.757
IV. Katma Biitge Gel. 1.506 2.712 3.920 6.488 9.116 21.490 42.990 88.167 175.454 275.388 399.240 652.489 1.098.466
Biitce Dengesi -11.782] -33.316 -47.328| -133.105] -150.839| -314.944| -1.233.350| -2.235.153| -3.803.376| -9.151.620| -13.264.885| -29.036.095| -39.085.183
Faiz Disi Denge 2.184] -9.245 -7.030 -16.635]  147.445] 261.172 264.051 42.764| 2.373.219] 1.569.220 7.174.977| 12.026.131] 12.785.475
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
(%)

Harcamalar 17,21] 20,87 20,42 24,55 23,21 21,95 26,45 27,39 29,18 35,88 37,19 44,90 41,16
Faiz Hari¢ Harcama 13,69 17,08 16,77 18,72 15,54 14,62 16,45 19,64 17,63 22,18 20,91 22,02 22,68
I. Personel 6,66 7,77 8,52 8,49 7,02 6,40 6,50 7,05 7,23 8,83 7,95 8,48 8,26
II. Diger Cari 1,76 1,77 1,85 1,80 1,91 1,82 2,08 2,43 2,46 2,89 2,89 2,92 2,81
lll. Yatinm 2,49 3,00 2,96 2,88 1,98 1,31 1,70 2,18 1,87 1,97 1,97 2,31 2,46
IV. Transfer 6,30 8,33 7,09 11,39 12,30 12,42 16,16 15,72 17,62 22,19 24,38 31,19 27,64
1. Borg Faizi 3,52 3,79 3,65 5,83 7,67 7,33 10,00 7,75 11,54 13,69 16,27 22,88 18,49
2. Digerleri 2,78 4,53 3,44 5,56 4,63 5,08 6,16 7,97 6,07 8,49 8,10 8,31 9,15
Gelirler 14,24 15,62 16,14 17,89 19,33 17,94 18,21 19,78 22,07 24,19 26,63 28,72 27,23
1. Vergi Gelirleri 11,43 12,40 12,83 13,23 15,12 13,80 14,98 16,14 17,24 18,91 21,10 22,14 21,26
Il. Vergi Digi Nor.Gel. 1,07 0,62 0,69 0,88 1,24 1,10 1,07 1,38 2,28 2,41 2,78 4,13 3,88
1ll. Ozel Gel. + Fonlar 1,36 2,18 2,26 3,45 2,74 2,77 1,88 1,96 2,22 2,52 2,43 2,08 1,71
IV. Katma Biitge Gel. 0,38 0,43 0,36 0,32 0,23 0,27 0,29 0,30 0,33 0,35 0,32 0,36 0,39
Biitce Dengesi -2,97 -5,25 -4,29 -6,66 -3,88 -4,01 -8,23 -7,60 -7,11 -11,69 -10,56 -16,18 -13,93
Faiz Disi Denge 0,55 -1,46 -0,64 -0,83 3,79 3,32 1,76 0,15 4,43 2,00 5,71 6,70 4,56
GSMH (Milyar TL) 397.177| 634.393( 1.103.605| 1.997.323| 3.887.903| 7.854.887| 14.978.067| 29.393.262| 53.518.332| 78.282.967| 125.596.129| 179.480.078| 280.550.667

2002 GSMH'si hiikiimet hedefidir
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1999 2000 2001 2002
BUTGE GELIRLERI (Milyar TL)
Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg.
Gelirler (A+B) 18.030.000( 18.933.065| 32.585.000| 33.440.143| 49.300.000( 51.542.970| 71.218.000| 76.400.450
A. Genel Biitce Gelirleri (I+11+11) 17.950.000( 18.657.677| 32.460.000| 33.040.903| 48.760.000{ 50.890.481] 70.918.000| 75.301.984
I. Vergi Gelirleri (a+b+c+d+e) 14.200.000| 14.802.280{ 24.000.000( 26.503.698| 37.710.000| 39.735.928 57.911.000| 59.634.483
a. Gelirden Alinan Vergiler (1..5) 6.150.000 6.537.403| 9.585.000| 10.503.316| 12.741.000( 15.647.635( 19.027.000| 19.343.131
1. Gelir Vergisi 4.700.000{ 4.936.551| 6.276.000| 6.212.977| 10.186.000{ 11.579.424] 15.401.000] 13.717.630
- Beyana Dayanan Gelir Vergisi 0 480.481 345.147 0 484.459 0 860.621
- Basit Usulde Gelir Vergisi 0 3.105 10.402 0 26.599 0 41.164
- Gelir Vergisi Tevkifatl 0] 3.980.612 5.668.008 0] 10.854.648 0]12.489.462
- G.V.K. Gére Alinan Gegici Vergi 0 110.624 180.264 0 213.512 0 325.271
- Devlet Tahvili Hazine Bonosu Faizi 361.729 9.156 0 206 0 1.112
2- Kurumlar Vergisi 1.450.000{ 1.549.525| 3.309.000| 2.356.787( 2.100.000| 3.675.665| 3.595.000 5.575.489
- Beyana Dayanan Kurumlar Vergis 0 502.989 397.325 0 689.615 0] 1.079.548
- Kurumlar Vergisi Tevkifati 0 47.728 24.792 0 35.289 0 52.287
- K.V.K. Goére Alinan Gegici Vergi 0 998.808 1.934.670 0] 2.950.761 0] 4.443.654
3-Ek Gelir Vergisi 21.370 95.619 0 6.429 0 6.191
4-Faiz Vergisi 5 1.640.655 455.000 382.209 31.000 41.372
5-Ek Kurumlar Vergisi 29.952 197.278 0 3.908 0 2.449
b. Servetten Alinan Vergiler (1..4) 127.000 178.235 243.000 346.646 397.000 433.284 695.000 734.338
1. Motorlu Tasitlar Vergisi 117.000 126.201 224.000 201.157 378.000 398.868 669.000 695.936
2. Veraset ve Intikal Vergisi 10.000 10.535 19.000 13.111 19.000 21.882 26.000 30.061
3. Ek Motorlu Tagitlar Vergisi 41.497 67.829 0 5.801 0 3.264
4. Ek Emlak Vergisi 2 64.549 0 6.733 0 5.077
c. Mal ve Hizmetlerden Alinan V. (1.] 5.935.000{ 6.109.378(11.110.000| 11.363.785| 18.083.000( 18.103.195| 28.625.000| 30.068.084
1. Dahilde Alinan KDV 2.500.000{ 2.433.262| 4.628.000| 4.487.808| 7.220.000{ 7.289.543|10.608.000|11.542.737
2. Ek Vergi 120.000 144.526 450.000 532.528 771.000 820.346] 1.376.000] 1.147.036
3. Tasit Alim Vergisi 185.000 204.200 278.000 429.580 431.000 302.900 490.000 143.406
4-Ozel Tiiketim Vergisi 0| 6.007.370
-Petrol ve Dogalgaz Uriin.lliskin.OTV 4.773.276
-Motorlu Tasit Araclarina iliskin.OTV 303.797
-Kolali Gazoz,Al. ig.ve Tiit. Mam.i.OTV 852.886
-Dayanikli Tiiketim ve Diger Mallara Il.OTV 77.411
5. Akaryakit Tuketim Vergisi 2.033.000f 2.247.996] 4.000.000] 3.268.774| 5.650.000] 5.658.541]10.509.000] 6.353.549
6. Banka ve Sigorta Muameleleri Ver, 480.000 466.063 736.000 858.154| 1.180.000f{ 1.511.207] 1.588.000 983.429
7. Damga Vergisi 350.000 355.690 572.000 704.478 976.000 833.885| 1.345.000] 1.313.468
8. Harclar 267.000 249.672 446.000 453.728 837.000 750.670] 1.269.000] 1.145.050
9. Ozel lletisim Vergisi 5 415.872 618.000 592.072 975.000 852.250
10. Ozel Islem Vergisi 7.964 212.863 400.000 320.280 465.000 512.665
11.4705 S.K.G.Tahsil Ed.Ozel Islem V. 23.751 67.124
d. Dis Ticaretten Al. Vergiler (1+2+3] 1.987.000| 1.976.954| 3.061.500 4.289.401| 6.479.000| 5.551.053| 9.560.000( 9.487.176
1. GUmrik Vergileri 260.150 239.138 377.500 386.134 544.000 382.240 643.000 594.698
- Akar.Disi Mad.Al.G.Ver. 250.000 233.694 372.500 382.611 542.000 379.834 640.000 590.927
- Akaryakit Al.GUm.Ver. 10.000 5.267 4.800 3.380 1.700 2.224 2.800 3.410
- Tek ve Maktu Ver. 150 177 200 143 300 182 200 361
2. Ithalde Alinan KDV 1.720.000{ 1.731.072] 2.674.000| 3.891.746[ 5.923.000| 5.149.317| 8.892.000( 8.857.452
3. Diger Dis Ticaret Gelirleri 6.850 6.744 10.000 11.521 12.000 19.496 25.000 35.026
e. Kaldinlan Vergi Artiklar 1.000 310 500 550 10.000 761 4.000 1.754
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1999 2000 2001 2002
BUTGE GELIRLERI (Milyar TL)
Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg.

Il. Vergi Digi Normal G. (a+b+c+d+e+f] 1.850.000( 1.883.461| 5.620.000| 3.486.493| 6.778.000| 7.418.386| 7.007.000)|10.876.744
a. Devletce Yon. Kurumlar Has. 135.000 132.944 194.222 276.773 539.636 540.070 860.000| 3.202.002
b. Devlet Patrimuvani Gelirleri (1...6] 1.167.110 950.879| 4.179.135| 1.548.821| 4.053.601| 4.490.638| 2.845.000| 3.513.841

1. Tasinmaz Mallar Satis Gelirleri 75.000 23.527 790.001 106.573 77.001 264.787 250.002 169.295
2. Tasinmaz Mallar idari Gelirleri 57.000 44.300 86.000 77.533 111.800 119.873 155.000 197.225
- Lojman Kira Gelirleri 21.569 36.000 39.397 55.100 57.212 75.000 98.454

- Ecrimisil Gelirler 7.146 15.000 11.894 20.000 19.168 25.000 25.464

- Diger Taginmaz Mallar idari Gel. 15.585 35.000 26.242 36.700 43.493 55.000 73.307

3. Tasinir Mallar Gelirleri 23.020 30.683 61.550 89.308 114.670 123.332 184.800 199.942
4. Hazine Portféyii ve istirak Gel. 520.090 412.497| 2.723.084 741.644| 2.949.630| 3.076.031 942.198| 1.603.915
5. Doner Sermaye Gelirleri 107.000 88.293 130.500 146.102 223.500 221.205 353.000 387.408
6. KIT lerden Sagl.Gel. 385.000 351.579 388.000 387.661 577.000 685.410 960.000 956.056
c. Faizler, ikraz ve Taviz.Geri Al. 179.889 386.697 327.142 637.597 415.261 524.493 650.000| 1.561.987
d. Cezalar (1+2+3) 298.001 274.611 367.001 445.942 806.002 924.528| 1.200.000| 1.391.076
1. Para Cezalari 15.000 15.903 22.000 36.468 56.000 59.733 99.970 109.944
2. Vergi Zam ve Cezalari 283.000 258.707 345.000 409.469 750.000 864.754| 1.100.000| 1.186.879
3. Trafik Cezalari 1 1 1 5 2 41 30 94.253
e. Cesitli Gelirler 70.000 138.330 552.500 296.360 524.500 707.657 902.000 539.838
f-Rek. Kur.,RTUK,IMKB ve SPK'dan Sag.Gel. 281.000 439.000 231.000 550.000 668.000

lll. Ozel Gelirler ve Fonlar (a...h) 1.900.000{ 1.971.936/ 2.840.000| 3.050.712| 4.272.000| 3.736.167| 6.000.000{ 4.790.757
a. Hibe ve Yardimlar 25.000 7.521 70.000 17 350.000 21 300.000 405.391
b. Fonlar (1+2+3+4) 1.500.000{ 1.541.053| 2.200.000| 2.206.054| 3.084.000) 2.933.055| 5.000.000| 1.961.059

1. Tasfiye Edilen Fon Gelirleri 1.419.762| 1.310.066[ 1.993.000| 2.014.205| 2.818.630| 2.586.877 875.576
2. Butcelestirilen Fon Gelirleri 0 0
3. Fonlardan Aktar. Miktar 80.000 194.170 206.850 168.654 262.070 311.557 312.000 293.760
4. Diger Fonlar 238 36.817 150 23.195 3.300 34.621] 4.688.000 791.723
c. Egitim Ozel Gelirleri (4306 S.K.) 375.000 322.595 570.000 345.092 800.000 465.599 700.000 320.334
d-Bedelli Askerlik Ozel Geliri 282.283 38.000 0 0 40.550
e. Madeni Para Baski Avansi 0 4.000 6.000 0 4.500 0 14.000
f. Ih.Faz.Mal ve Hiz.Sat.G.(3212 S.K. 0 12.724 6.879 0 7.668 0 28.099
g. Kurum ve Miiesseselerden 0 61.126 144.286 0 233.080 0| 1.182.687
h. Diger Ozel Gelirler 0 22.917 60.101 0 92.244 0 838.637

B. Katma Biitce Oz Gelirleri (I+11+l11) 80.000 275.388 125.000 399.240 540.000 652.489 300.000]| 1.098.466

I. Vergi Gelirleri 1.009 9.934 1.423 12.636 1.528 8.041 2.966 41.993

Il. Vergi Digi Normal Gelirler 41.813 60.217 77.881 127.281 509.624 349.757 251.017 235.922

lll. Ozel Gelirler veFonlar 37.178 205.237 45.696 259.323 28.848 294.691 46.017 820.551
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1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 |
BUTGE KALEMLERI (Milyar TL) GergeklesenGerceklesernGergeklesenGergeklesenGergekleserGergeklesenGergeklesenGergeklesenGergekleser|Gergeklesen
Harcamalar 490.438 902.454| 1.724.194| 3.961.308| 8.050.252| 15.614.441| 28.084.685| 46.705.028| 80.579.065|115.485.633
Faiz Haric Harcamalar 373.968 604.170] 1.148.078| 2.463.907| 5.772.335| 9.437.846| 17.363.845| 26.265.166/ 39.516.839| 63.614.975
I. Personel 169.511 273.062 502.601 974.148| 2.073.140| 3.871.005 6.911.927 9.978.784| 15.211.894| 23.160.297
Iscilik Giderleri 23.109 32.136 81.966 128.497 261.324 455.853 971.404| 1.708.554| 2.539.041| 3.201.080
Diger Personel Giderleri 146.402 240.926 420.635 845.651| 1.811.816] 3.415.152| 5.940.523| 8.270.230| 12.672.853| 19.959.217
Il. Diger Cari 35.937 74.200 143.344 312.092 715.158| 1.316.835| 2.260.863| 3.635.153| 5.236.128| 7.889.422
M.S.B. 19.046 42.980 83.283 190.771 452.950 826.506( 1.409.962| 2.326.906| 3.276.084| 4.528.188
Jandarma 3.930 8.755 15.970 28.281 51.996 106.208 183.451 268.779 357.317 607.237
Emniyet 1.462 2.969 6.511 11.364 24.454 43.044 71.548 113.289 154.924 287.604
Diger Kuruluglar 11.499 19.496 37.580 81.676 185.758 341.077 595.902 926.179| 1.447.803| 2.466.393
lll. Yatirnm Harcamalari 57.565 77.016 102.989 255.356 640.134 999.320( 1.544.427| 2.475.116| 4.149.580( 6.887.544
IV. Transfer Harcamalari 227.425 478.176 975.260( 2.419.712| 4.621.820| 9.427.281( 17.367.468| 30.615.975| 55.981.463| 77.548.370
1. Faiz Odemeleri 116.470 298.284 576.116] 1.497.401| 2.277.917| 6.176.595| 10.720.840| 20.439.862| 41.062.226| 51.870.658
i¢ Borg Faizi 92.518 233.167 475.520( 1.329.087| 1.977.967| 5.629.514| 9.824.622| 18.791.862| 37.494.301| 46.807.037
Devlet Tahvil Faizi 45.218 112.667 110.899 327.956 860.567| 2.588.938| 4.815.769| 17.145.493( 31.610.691| 34.327.248
Hazine Bono Faizi 47.300 120.500 364.621| 1.001.131 1.117.400] 3.036.576| 5.005.853| 1.640.369| 5.883.610| 12.479.789
Kisa Vadeli Avans Faizi 0 0 0 0 0 4.000 3.000 6.000 0 0
Dig Borg Faizi 23.952 65.117 100.596 168.314 299.950 547.081 896.218| 1.648.000| 3.567.925| 5.063.621
2. KiT'lere Transferler 21.970 21.000 45.440 50.244 123.450 159.960 416.800 885.908| 1.107.081| 2.170.000
KiT'lere Sermaye Transferi 121.400 145.000 323.800 827.852( 1.011.600] 1.398.000
Gorev Zararlari 2.050 14.960 93.000 58.056 95.481 772.000
3. Vergi ladeleri 21.251 31.147 63.620 104.900 249.499 539.253| 1.159.991| 1.632.049| 2.918.206] 5.665.743
ihracatta KDV Iadesi 5.270 15.439 38.884 61.250 149.751 304.709 456.667 770.983| 1.692.166| 3.475.753
Emeklilere Vergi ladesi 13.879 11.881 12.937 20.970 49.000 92.110 147.155 222.539 297.705 560.136
Reddiyat 2.102 3.827 11.799 22.680 50.748 142.434 556.169 638.527 928.335] 1.629.854
4. Sosyal Giivenlik 11.000 34.480 108.205 335.300 760.000 1.400.000| 2.750.000| 3.321.098 5.112.000{ 11.205.000
Emekli Sandigi 11.000 20.000 41.000 119.200 300.000 514.000{ 1.035.000] 1.775.000 2.625.000{ 4.822.000
SSK 0 14.480 59.205 146.000 337.000 451.000{ 1.105.000 400.000 730.000{ 3.180.000
BAGKUR 0 0 8.000 70.100 123.000 435.000 610.000] 1.050.685| 1.437.000| 2.943.000
Issizlik Sigorta Fonu 95.413 320.000 260.000
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 |
BUTGE KALEMLERI (Milyar TL) |GergeklesenGergeklesenGergekleserGergeklesenGergekleserGergekleserGergekleseriGergekleserGergeklesenGergeklesen
5. Kamulagtirma 1.738 1.795 2.587 6.763 25.048 40.608 60.094 117.118 106.546 269.829
6. Devlet Istiraklerine Kat. Payi 1.310 1.748 5.292 24.950 180.371 30.000 176.442 248.200 513.150 25.000
7. Belediyeler 1.060 1.879 5.711 14.123 43.367 21.253 41.038 49.364 57.766 50.585
8.Siyasi Partilere 1.167 2.791 4.004 20.786 14.383 22.354 122.114
9.MTA'ya Yardim 12.500 22.460 35.760 49.634 73.000
10.TUBITAK'a Yardim 10.004 20.160 35.624 53.551 83.435
11.Istihbarat Hiz.Per.Gid 6.852 20.161 33.084 52.039 71.725 105.554 160.149
12. Kibris 575 1.344 1.833 6.868 22.900 44.690 61.077 127.650 239.691 391.535
13. Uluslararasi Kur.Kat.Payi 315 1.489 3.384 7.615 12.135 19.924 37.208 50.618 48.353 61.842
14. Kredi Yurtlar 2.155 3.766 5.245 15.037 28.200 56.600 107.900 173.000 270.328 445.000
15. Tarimsal Destekleme 0 8.992 17.098 51.861 250.929 180.000 225.510 358.501| 1.032.578| 1.867.600
Pamuk ve Diger Uriinler 0 200 0 0 156.179 40.000 99.010 209.101 362.150 240.000
Gibre 0 8.792 17.098 51.861 94.750 140.000 121.500 120.000 120.578 0
Hayvancilik 0 0 0 0 0 0 5.000 29.400 49.000 75.000
Dogrudan Gelir Destegi 0 500.850( 1.469.000
Tutun Ofisi 0 0 83.600
Seker Pancari Alimi 0
16. Fon Odemeleri 16.100 49.130 64.886 168.480 387.341 428.563 985.797( 1.995.073| 1.480.497 234.000
Destekleme Fiyat istikrar Fonu 8.642 14.140 27.600 67.275 113.175 113.220 459.600 573.860 280.000 234.000
Afetler FonunaAit Hizmetler 488.084 0
Diger Fonlar 7.458 34.990 37.286 101.205 274.166 315.343 526.197 1.421.213 712.413 0
17. Program Dig1 Gorev Zarari 985 2.388 9.640 24.204 49.200 7.000 0 145.400 388.391 50.000
18.Gecen Yillar Borglarn 14.226 30.485 55.698 87.599 133.877
19.0gr.Yap.Sos Transfer 10.047 24.900 35.482 57.971 86.763 134.250 196.218
20. Yedek Odenek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
21. Yatinmlar Hizlandirma Od. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22. Deprem 0 0
23. Diger Transferler 32.496 20.734 66.203 93.900 163.611 213.535 420.870 772.181| 1.191.708| 2.472.785
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KAMU DENGESI

2001 Y1l Biitge Gergeklegsmesi Yilsonu Yiizde

Aylik Kiimiilatif (Milyar TL) Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Adustos Eyliil Ekim Kasim Aralik Hedefi | Grekisme
Harcamalar 3.136.497  7.387.040 | 10.650.777 | 15.237.121 | 24.132.924 | 31.031.574 | 39.340.317 | 47.162.283 | 54.807.118 | 65.207.821 | 72.670.319 | 80.379.004 | 78.999.962 101,7
Faiz Harig Harcama 1.809.202 | 3.695.022 | 5.841.459 | 8.859.209 | 12.195.905|15.290.242 | 18.727.949 | 22.021.542 | 25.291.732 | 29.115.462 | 33.152.296 | 39.314.395 | 37.731.562 104,2
I. Personel 1.080.174 | 2.037.648 | 3.025.677 | 4.079.530 | 5.317.702 | 6.509.172 | 7.789.870 | 9.015.630 | 10.461.159 | 11.926.683 | 13.455.035 | 15.203.977 | 14.630.000 103,9
II. Diger Cari 26.812 | 124.935 | 268.799 619.190 965.569 | 1.283.372 | 1.728.260 | 2.025.165 | 2.352.352 | 2.975.257 | 3.503.954 | 5.164.362 | 5.299.781 97,4
lll. Yatirim 1.530 90.438 | 181.775 | 573.690 | 804.327 | 975.368 | 1.423.804 | 1.743.394 | 2.099.761 | 2.537.270 | 3.052.320 | 4.139.803 | 3.749.629 10,4
IV. Transfer 2.027.981|5.134.019 | 7.174.526 | 9.964.711 | 17.045.326 | 22.263.662 | 28.398.383 | 34.378.094 | 39.893.846 | 47.768.611 | 52.659.010 | 55.870.862 | 55.320.552 101,0
1. Borg Faizi 1.327.295|3.692.018 | 4.809.318 | 6.377.912 | 11.937.019| 15.741.332 | 20.612.368 | 25.140.741 | 29.515.386 | 36.092.359 | 39.518.023 | 41.064.609 | 41.268.400 995
2. Digerleri 700.686 |1.442.001| 2.365.208 | 3.586.799 | 5.108.307 | 6.522.330 | 7.786.015 | 9.237.353 | 10.378.460 | 11.676.252 | 13.140.987 | 14.806.253 | 14.052.152 105,4
Gelirler 3.100.938 | 7.292.477 | 10.560.642 | 14.904.173 | 19.324.609 | 22.927.831 | 27.035.074 | 32.249.927 | 36.373.043 | 41.216.879 | 47.117.688 | 51.812.542 | 49.300.000 105,1
I. Vergi Gelirleri 2.498.490 | 4.859.819 | 7.064.918 | 9.783.904 |13.483.015|16.560.761 | 19.737.883 | 24.201.542 | 27.439.037 | 31.155.334 | 36.023.154 | 39.767.892 | 37.710.000 105,5
II. Vergi Digi Normal Gelirler 215.113 [1.758.161 | 2.606.514 | 3.719.942 | 4.045.455 | 4.368.478 | 4.747.291 | 5.265.870 | 5.715.984 | 6.398.488 | 6.848.529 | 7.398.155 | 6.778.000 109,1
lll. Gzel Gelir ve Fonlar 279.926 | 538.887 | 696.990 | 1.171.536 | 1.524.324 | 1.682.863 | 2.193.962 | 2.383.913 | 2.764.762 | 3.096.535 | 3.625.467 | 3.977.549 | 4.272.000 93,1
IV. Katma Biitgeli idareler Gelirle| 107.409 | 135.610 | 192.220 | 228.791 271.815 | 315.729 355.938 398.602 453.260 566.522 620.538 668.946 540.000 123,9
Biitce Dengesi -35.559 | -94.563 | -90.135 | -332.948 |-4.808.315 | -8.103.743 (-12.305.243 | -14.912.356 | -18.434.075 | -23.990.942 | -25.552.631 | -28.566.462 | -29.699.962 96,2
Faiz Digi Denge 1.291.736 | 3.597.455 | 4.719.183 | 6.044.964 | 7.128.704 | 7.637.589 | 8.307.125 | 10.228.385 | 11.081.311 | 12.101.417 | 13.965.392 | 12.498.147 | 11.568.438 108,0

Wergide 2001 Performansi

° . - o . . . . Vergiler ). Gereken Vergi | Odenen Yergj

Aralik ay1 gergeklesmesi, bilitge agiginda 1 katrilyon liraya yakin bir tasarmuf ve faiz disi fazlada da ayni oranda olumlu iyoniia)|  fiyoniia)|

bir sapma yakalandigini gésteriyor. Harcamelardaki saprmanin gelirerdeki dumiu yondeki sapma ile telafi edilmesi ﬁi‘run\;zgfe‘rg\sw *mg *;g;g

sevindirici. Reel sektrin KDV nin disliriimesi yoniindeki talepleri, daha kasim ayinda yil sonu hedeflerine ulasiimis § [Motsra tasiarver R

omesi nedeniyle realize edildi. Satislardaki canlanmenin bu nedenle KDV tahsilatina hareket getirdii ifade edliyor. | e rtieber = =

Bununla birlikte, 2001 yilinda tahakkuk eden vergi gelirleri ile tahsilat arasindaki oranin da ekonomik kriz nedeniyle | [Ex erak ver 12 7

p e s . . . . .. . Dahilde alinan KDY 9.188 7.289

blylidigl gédemienmekte. 2001 yilinda toplam tahakkuk eden 44 katrilyon liralik vergi gelirlerini karsilik tahsilat 39.8 | 5754 T

katnhm lira wyesrm kaldi. Tagit alim vergisi 306 303

| Akaryakt tiketim ver. 5672 5,689

Banka ve sigor. rmu. ver. 1532 1511

Darniga vergisi 927 834

Harclar 829 783

Ozel lletigim vergisi 592 592

Ozel islem vergisi 348 320)

Gimrilk vergileri 382 382

[thalde alinan KDY 5,143 5.149)

Toplam vergi gelir. 440722 39.765]

| Toplam gelirler 58.935 51.813]
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6 PARA VE MALIYE POLITIKALARI
6.1 Ekonomi Politikalari

Politika, kelime anlami olarak belirli bir hedefe ulasmak veya belirli bir sorunu ¢ézmek amaciyla
bir takim arag¢ ve yontemlerin bir araya getiriimesi sureci olarak tanimlanabilir. Dolayisi ile, bu
tanimdan hareket edildiginde, ekonomi politikasi, ekonomide belli hedefleri gerceklestirmek
(refah dizeyinin arttiriimasi, verimliligin saglanmasi) veya belirli sorunlari ¢ozmek amaciyla
(issizlik, yoksulluk) belirli ekonomik ara¢ ve yéntemlerin bir araya getirilmesi surecidir, seklinde
tanimlanabilir. Demokratik bir Ulkede, partiler sorunlara ¢ézim modelleri ve araglari ile halkin
karsisina ¢ikip oy isterler ve hikimete geldiklerinde bu politikalari uygulamaya calisirlar.

Ekonomi politikalari, gunumizde farkli noktalara bagli olarak ayirima tabi tutulmaktadir.
Bununla birlikte, en yaygin kullanilan ayristirma kullanilan ara¢ ve yodntemlere gore
ayristirmadir. Buna gore, kullanilan arag¢ ve ydntemlere bagli olarak ekonomi politikalari, para
politikasi, maliye politikasi ve direkt kontrol politikalari (fiyat kontrol politikalari ve dis ticaret
kontrol politikalari) olarak tg¢lU bir ayirima tabi tutulabilir.

Ayni para ve maliye politikasi araglarindan yararlanarak bir Ulke, kendisini deflasyonist bir
baskidan veya enflasyonist bir baskidan kurtarmaya calisir. Eger, ekonomi bir enflasyonist
baski yasiyor ise, para ve maliye politikalari daraltici boyutta uygulanacak; eger ekonomi
deflasyonist bir baski altinda ise para ve maliye politikalari genisletici boyutta uygulanacaktir.
Enflasyonla micadeleyi 6ngéren programlarda iki ana kategori 6ne ¢ikmaktadir: Ortodoks Anti-
Enflasyonist Politikalar ve Heterodoks Anti-Enflasyonist Politikalar. Ortodoks programlar, IMF'in
alisilagelmis enflasyonla miicadele programlari olarak ifade edilebilir. Bu programlar
enflasyonla micadelede gereken basariyi cogunlukla yakalayamamistir. Bu nedenle,
alisilagelmis ydéntemlerin disina tasan ve radikal bir uygulamayi gerektiren Heterodoks
programlar zaman zaman 6ne ¢ikmistir ve ¢ogunlukla basarili olmustur. Bu iki farkli programda
ekonomik reformlar benzerlik arzederken, esas farki reform slrecine gecgis Oncesinde
uygulanan stabilizyon slreci olusturmaktadir. Heterodoks programlar, toplumsal uzlagi
icerisinde, tek bir partinin Meclis'te cogunlugu elinde bulundurdugu periyodlarda, ekonomideki
tim fiyat tdrlerinin dondurulmasi suretiyle enflasyonda radikal bir distsi saglayan 18 aylik
programlar olarak da tanimlanabilir.

6.2 Maliye Politikasi

Kamu Kesimi, bir yandan yaptid1 harcamalar ile geliri artirici etki yaparken bir yandan da
topladidi vergiler ile geliri dusurucu bir etkiye sahiptir. Devletin istihdam, gelir, fiyat seviyeleri
gibi makro ekonomik degiskenleri etkileyebilmek icin kamu harcamalarini (cari harcamalar,
yatirirm harcamalari ve transfer harcamalari) ve kamu gelirlerini (vergi gelirleri, vergi digi normal
gelirler, 6zel gelir ve fonlar) kullanmasi maliye politikasi olarak adlandiriimaktadir. Ornek
vermek gerekir ise, kamu harcamalarini artirarak ve/veya halktan ve kurumlardan toplanan
verginin yukiniU azaltarak ulusal ekonomideki toplam tiiketim harcamalarini artirmaya yonelik
olarak izlenen maliye politikasina genislemeci maliye politikasi, kamu harcamalarini azaltarak
ve/veya vergileri artirarak toplam tuketim harcamalarini azaltmaya yonelik politikaya da daraltici
maliye politikasi denmektedir. Maliye politikasinin etkinligi iki temel faktére baghdir:

= Yatinm harcamalarinin faiz hadlerine olan duyarlihgi
» Talep edilen para miktarinin faiz hadlerine olan duyarlihgi.
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6.3 Para Politikasi

Para politikasi, her Glkenin merkez bankasinin gesitli makro hedefleri gergeklestirmek ve/veya
cesitli makro sorunlara ¢6zim yaratmak amaciyla ¢esitli parasal araglar vasitasi ile uyguladigi
politikayi ifade etemktedir. Dinyada, bagimsiz, yari bagimli ve tam bagimli merkez bankacihgi
uygulamalarina bagh olarak, para politikasinin etkinligi merkez bankasinin pozsyonuna gére
farklihk arzetmektedir. Yani, bir llkenin merkez bankasinin bagimsizhig:i ile para
politikasinin etkinligi arasinda dogru orantili bir iliski s6z konusudur. Piyasa ekonomisi
mantiginin benimsenmis oldugu bir ekonomide Merkez Bankasi'nin 6zerkligi ¢cok 6nemlidir.
Ozellikle, 5 Kasim 2001 tarihinde yururliige giren son diizenleme TCMB’na 6zerklik konusunda
yeni olanaklar saglamaktadir. Merkez Bankasi faiz ve ddviz kuru silahini kullanarak,
ekonomideki parasal buyuklUkleri etkiler; parasal blyukltkleri baski altinda tutar veya parasal
blyuklUkler tzerindeki baskiyi hafifletir. Para politikasi kararlari alinirken ekonomi ydnetiminin
ve onun bir parcasi olarak Merkez BankasI’'nin temel hedefi enflasyona neden olmaksizin tam
istihdam dlzeyine ulasmak ve bunu slUrdirmektir. Parasal buylkliklerin ve ekonomideki
likiditenin daha hizli genislemesini ve faiz oranlarinin dismesini saglamaya yonelik para
politikasina genislemeci para politikasi, para arzindaki artigi yavaslatmayi, hatta para arzini
daraltmayi ve faiz oranlarinin yukselmesini saglamaya donuk para politikasina da daraltici para
politikasi denmektedir. Para politikasinin etkinligi iki anahtar etmene baghdir:

= Reel para talebinin faiz oranina duyarhhgina.

= Yatirim talebinin faiz oranina duyarliligina.

Merkez bankasi temelde bes temel para politikasi araci kullanmaktadir. Bunlar,
= Zorunlu Karsiliklar Orani
= Disponibilite Orani
= Reeskont Orani
= Acik Piyasa islemleri
= Bankaclilik Sistemi’nin Ydnlendirilmesi

Ekonomi alaninda bilinen en temel denge olarak M.V=P.T olarak ifade edebilecegimiz
Cambridge Denklemi’nde; esasen 'P' Fiyatlar Genel Seviyesi'ni, 'T' ise Ticari islem Hacmi'ni
temsil eder. Aslinda P.T Nominal GSMH’dir. Yani, 'M' Para Arzi ve 'V' Paranin Dolasim
Hiz’'nin (para arzinin ortalama kullanim hizinin) ¢arpimi Nonimal GSMH’ya esittir. Eger,
Nominal GSMH igin bir artis orani hedefi var ise, ki bu hedef 2002 yili igin % 58’dir. Para Arzi ile
Paranin Dolanim Hiz’'nin carpimi sonrasi ortaya cikan degerin de yine esitligi saglamak
anlaminda % 58 artmasi gerekir. Bu durumda, eger ekonomide paranin dolanim hizi V distyor
ise, GSMH artis hedefini gergeklestirmek icin Merkez Bankasi Para Arzi Myi arttirmak
zorundadir. Nitekim, TCMB 31 Mart 2002 tarihli Zorunlu Karsiliklar ve Disponibilite Tebligi ile bu
noktayi hedeflemistir.

Ulusal ekonomi birbirinden farkli Para Arzi tanimlarini bunyesinde bulundurur. Merkez Bankasi
elindeki bes adet para politikasi silahi ile ya para arzlarini daraltarak, ya da genislemesine izin
vererek hedeflere ulasiilmasina, makro degiskenlerin etkilenmesine caligir.

M1 Para Arzi= Dolagimdaki Para (Dolagsima Cikmis Banknot+Madeni Para — Banka Kasalar) +
Vadesiz Ticari Mevduat + Vadesiz Tasarruf Mevduati + Vadesiz Diger Mevduat + TCMB’deki
Mevduat

M2 Para Arzi= M1 Para Arzi + Vadeli Ticari Mevduat +Vadeli Tasarruf Mevduati + Vadeli Diger
Mevduat

M2Y Para Arzi= M2 Para Arzi + Déviz Tevdiat Hesaplari

M3A Para Arzi= M2 Para Arzi + Resmi Mevduat

M3 Para Arzi= M3A Para Arzi + TCMB’deki Diger Mevduat
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M3Y Para Arzi= M3 Para Arzi + Déviz Tevdiat Hesaplari
formulleri ile bulunabilmektedir.

Merkez BankasI’'nin yarattigi en buyuk parasal deger ise Merkez Bankasi Parasi olarak ifade
edilebilir, ki Merkez Bankasi Parasi icerisinde Rezerv Para’yl da icermektedir.

Emisyon + Bankalar Zorunlu Karsiliklar + Bankalar Serbest Mevduati + Fon Hesaplari + TCMB
Nezdindeki Banka Dis1 Kesim Mevduati = Rezerv Para’ya esit olup;

Rezerv Para + Acik Piyasa islemleri + TCMB Nezdindeki Kamu Mevduati = Merkez Bankasi
Parasi’'ni vermektedir.

Ozellikle, IMF ile 1994 yilindan bu yana gerceklestirilen stand-by anlasmalarina bagl olarak,
Merkez Bankasi’'nin klasik bilango mantigina dayali olarak hazirlanan Merkez Bankasi Vaziyet
(Aktif-Pasif) Durumu, daha etkin izlenebilir olmasi agisindan Analitik Bilango’yla takibe agirlik
verilmistir. Bu cercevede, Vaziyet'in Aktif ve Pasifinde yer almakta olan kalemler, Analitik
Bilango’nun Aktif ve Pasif tarafinda doért ana kalem altinda birlestirilmistir.

A ANALITIK BILANGO P

DIS TOPTAN DIS

VARLIKLAR | YUKUMLULUKLER
ic MERKEZ BANKASI

VARLIKLAR PARASI

ideal bir Merkez Bankasi Analitik Bilangosu’nda Aktiflerin énemli bir kisminin Dis Varliklar'dan
olusmasi, Pasifte ise agirigin Merkez Bankasi Parasi’'nda olmasi arzu edilir. TCMB, bu konuda
onemli bir ilerleme kaydetmis olmakla birlikte, yine de henliz ideal dengeyi olusturamamistir.

6.4 Paradan Sifir Atilmasi ve YTL

Turk ekonomisinin gindeminde yer alan énemli konu basliklarindan birisi, Tlrk Liras’'ndan 6
sifir atilmasidir. Paradan sifir atilmasi, kronik ve hiper, yani yiksek enflasyon yasamis her
Ulkede, birbirine benzer nedenler ile, yani eski paraya duyulan itibarin azalmasi ve ¢ok sifirli bir
paranin yarattigi muhasebe kayit ve islem zorluklarina bagl olarak gerekli goérilmustar.
Nitekim, aralarinda gelismis Ulkelerin de yer aldigi 49 llke, bugline kadar paralarindan sifir
atmiglardir. Turkiye, parasindan sifir atmig olan 50. tlke olacaktir.
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BANKNOTLARINDAN SIFIR ATAN ULKELER (Kaynak: TCMB, Tiirk Lirasindan Sifir Atilmasi; Mayis 2004)

ATILAN
" . ) SIFIR 5 L. L.
ULKE ADI (KAC KEZ SIFIR ATTIGI) TARIH kac kez | sifir SA!I_SI_ / YENI PARA BIRIMI VE DEGERI
DEGISIM
ORANI
1 Temmuz 1994 6 3 3 sifir/2.75 | 2,750 cruzeiros reais=1 real
Agustos 1993 6 3 3 sifir 1,000 cruzeiros=1 cruzeiro real
Mart 1990 6 0 - 1 cruzado novo=1 cruzeiro
BREZILYA (6) Mayis 1970 6 3 3 sifir 1,000 cruzeiros novos=1 cruzeiro
Ocak 1989 6 3 3 sifir 1,000 cruzados=1 cruzado novo
Subat 1967 6 3 3 sifir 1,000 cruzeiros=1 cruzeiro novo
Subat 1986 6 3 3 sifir 1,000 cruzeiros=1 cruzado
1 Ocak 1966 6 2 2 sifir 100 dinars=1 yeni dinar
1992 6 1 1 sifir 10 dinars=1 yeni dinar
SIRBISTAN-KARADAG 3 Ocak 1990 6 4 4 sifir 10,000 dinars=1 yeni dinar
(YUGOSLAVYA) (6) Ekim 1993 6 6 6 sifir 1,000,000 dinars=1 (october)dinar
Ekim 1993 (**) 6 9 9 sifir 1,000,000,000 (october) dinars=(1994) dinar
Ocak 1994 (**) 6 6 6 sifir/12 12,000,000 1994 dinars=1 super dinar
Haziran 1983 4 4 4 sifir 10,000 Pesos Ley = 1 Peso Argentino ($a)
. Haziran 1985 4 3 3 sifir 1,000 Pesos Argentinos = 1 Austral
ARJANTIN (4)
Ocak 1970 4 2 2 sifir 100 Pesos Moneda Nacional = 1 Peso Ley
Ocak 1992 4 4 4 sifir 10,000 Australes = 1 Peso Convertible
1 Ocak 1960 4 2 2 sifir 100 agorot=1 pound
. . 24 Aralik 1948 4 3 3 sifir 1,000 prutot=1 pound
ISRAIL (4)
24 Subat 1980 4 1 1 sifir 10 pounds=1 sheqgel
4 Eyll 1985 4 3 3 sifir 1,000 eski shegalim=1 yeni shegel
1967 3 3 3 sifir 1,000 congolese francs=1 zaire
DEM.KONGO CUMHURIYETI(ZAIRE) ( 3) 1993 3 6 6 sifir/3 3,000,000 zaires=1 nouveau zaire
1998 3 5 5 sifir 100,000 nouveaux zaires= 1 franc congolaise
Aralik 1947 3 1 1 sifir 10 (eski) rubles=1 (yeni) ruble
RUSYA (3) Ocak 1961 3 1 1 sifir 10 ruble= 1 (yeni) ruble
1 Ocak 1998 3 3 3 sifir 1,000 ruble=1 (yeni) ruble
1959 3 3 3 sifir 1,000 dong(north)=1 yeni dong (north)
VIETNAM ( 3) 1975 3 2 2 sifir/5 500 piastres(South)= 1 yeni south vietnam dong
Eylil 1985 3 1 1 sifir 10 don=1 yeni
Kasim 1923 2 12 12 sifir 1,000,000,000,000 Mark = 1 Rentenmark
ALMANYA (2) 20 Haziran 1948 2 1 1 sifir 10 Reichsmark = 1 Deutsche mark
Temmuz 1995 2 3 3 sifir 1000 Novas Kwanzas = 1 Kwanza Reajustado
ANGOLA (2)
1 Aralik 1999 2 6 6 sifir 1,000,000 Kwanzas Reajustados = 1 Kwanza
25 Mayis 1992 2 1 1 sifir 10 Soviet Rubles = 1 Rubel
BEYAZ RUSYA (2)
1 Ocak 2000 2 3 3 sifir 1,000 Rubles = 1 Yeni Ruble
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. Ocak 1963 2 3 3 sifir 1,000 Bolivianos = 1 Peso Boliviano
BOLIVYA (2)
Ocak 1987 2 6 6 sifir 1,000,000 Pesos Bolivianos= 1 Boliviano
. 1 Temmuz 1999 2 3 3 sifir 1,000 (eski) leva=1 (yeni) lev
BULGARISTAN ( 2 )
Ocak 1962 2 1 1 sifir 10 (eski) leva=1 heavy lev
FRANSA (1) 1960 2 2 2 sifir 100 Francs=1 nouveau francs
Aralik 1979 2 2 2 sifir 100 liberation kip=1 yeni kip
LAOS (2)
Haziran 1976 2 1 1 sifir/2 20 eski kip=1 lao liberation kip
1 Temmuz 1991 2 6 6 sifir 1,000,000 intis=1 nuevo sol
PERU (2)
1985 2 3 3 sifir 1,000 soles=1 inti
. Eylul 1975 2 3 3 sifir 1,000 escudos=1 peso
SILI(2)
Ocak 1960 2 3 3 sifir 1,000 pesos=1 escudo
1975 2 3 3 sifir 1,000 pesos oro=1 nuevo peso
URUGUAY (2)
1993 2 3 3 sifir 1,000 nuevos pesos=1 peso uruguayo
AFGANISTAN (1) Ekim 2002 1 3 3 sifir 1,000 Afgani= 1 Yeni Afgani
ARNAVUTLUK (1) Adustos 1965 1 1 1 sifir 10 (eski) Leke = 1 Yeni Lek
AZERBAYCAN (1) 1992 Sonu 1 1 1 sifir 10 Soviet Rubles = 1 Manat
BAHREYN (1) Ekim 1965 1 1 1 sifir 10 Gulf Rupees = 1 Dinar
CIN(1) Mart 1955 1 4 4 sifir 10,000 (eski) yuan=1 (yeni) yuan
ESTONYA (1) 20 Haziran 1992 1 1 1 sifir 10 rubles=1 kroon
FAS (1) Ekim 1959 1 2 2 sifir 100 Francs=1 dirhem
FINLANDIYA (1) 1963 1 2 2 sifir 100 (eski) markkaa=1 (yeni) markkaa
G.KORE (1) 1962 1 1 1 sifir 10 hwan=1 won
1971 1 1 1 sifir 10 francs=1 syli
GINE (CONAKRY) (1) 1985 1 0 1 syli=franc guineen
Mart 1960 1 0 1 CFA franc=franc
GURCISTAN (1) 25 Eyliil 1995 1 6 6 sifir 1,000,000 kuponi=1 Lari
HIRVATISTAN (1) 30 Mayis 1994 1 3 3 sifir 1,000 croation dinara=1 Kuna
IZLANDA (1) Ocak 1981 1 2 2 sifir 100 (eski)kronur=1 krona
K.KORE (1) Subat 1959 1 2 2 sifir 100 eski won=1 yeni won
KIRGIZISTAN (1) 10 Mayis 1993 1 2 2 sifir/2 200 ruble=1 som
LETONYA (1) 1 Mart 1993 1 2 2 sifir/2 200 rublu=1 lat
LITVANYA (1) Haziran 1993 1 2 2 sifir 100 talonu=1 litas
MACARISTAN (1) Adustos 1946 1 5 5 sifir/4 400,000 quadrillion pengoe=1 forint
MAKEDONYA (1) Mayis 1993 1 2 2 sifir 100 eski denari=1 yeni denari
. Ocak 1993 1 3 3 sifir 1,000 pesos=1 nuevo peso
MEKSIKA (1)
Ocak 1996 1 0 1 nuevo peso=1 peso
MeskiOVYA (1) 1993 1 3 3 sifir 1,000 (ruble)coupons=1 lei (coupon)
NIKARAGUA (1) 15 Subat 1988 1 3 3 sifir 1,000 cordobas=1 yeni cordoba
OZBEKISTAN (1) 1 Temmuz 1994 1 3 3 sifir 1,000 sum-coupons=1 Sum-note
PARAGUAY (1) Ekim 1943 1 2 2 sifir 100 pesos fuertes=1 guarani
POLONYA (1) Ocak 1995 1 4 4 sifir 10,000 (eski) zlotych=1 (yeni) zloty
ROMANYA (1) Adustos 1947 1 4 4 sifir/2 20,000 (eski) lei=1 yeni leu
SUDAN (1) 1992 1 1 1 sifir 10 pounds=1 dinar
TAYVAN (1) 15 Haziran 1949 1 4 4 sifir/4 40,000 Taiwan dolar=1 yeni taiwan dollar
TUNUS (1) Aralik 1958 1 3 3 sifir 1,000 Francs= 1 dinar
UGANDA (1) 1987 1 2 2 sifir 100 shillings=1 yeni shilling
UKRAYNA (1) 2 Eylul 1996 1 5 5 sifir 100,000 karbovanets=1 hryvnia
YUNANISTAN (1) Mayis 1954 1 3 3 sifir 1,000 (eski) drachmai=1 Drachma
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Bol sifirli rakamlar;

- Parasal degerlerin yazilmasinda ve ifade edilmesinde,

- Vezne iglemlerinde,

- Muhasebe ve istatistik kayitlarinda,

- Bilgi islem programlarinda,

- Odeme sistemlerinde,

- Fiyat etiketlemelerinde,

- Benzin pompalarindan taksimetrelere kadar gunlik hayatta birgok alanda ilave
maliyetlere, zaman maliyeti dahil, neden olmaktadir.

Bu konuda en c¢arpici érnek su sekilde ifade edilebilir: Dinyada 7,471 katihmci Gyenin sorunsuz
bir sekilde islemlerini gerceklestirdigi SWIFT sisteminde, en ¢cok 14 haneye kadar degerlerin
ifadesi mimkuan oldugu icin, drnegdin 99 trilyon TL’nin Gzerinde iglem yapilamamaktadir.

Parasindan sifir atan llke érnekleri dikkate alindiginda su énemli tespitler paylasilabilir:

v' Paradan sifir atiimasi genellikle bir istikrar programiyla birlikte glindeme gelmis ve
farkl enflasyon oranlarinda sifir atiimistir.

v Istikrar programi basariyla sonuglanan tlkelerden israil’de, programa bagslandiktan kisa
bir slire sonra para reformu gergeklestiriimistir.

v' Polonya, Bolivya ve Bulgaristan’da ise istikrar programinin enflasyon uzerindeki
olumlu etkileri ortaya ciktiktan sonra para reformu gercgeklestiriimistir. Bugiin daha
ziyade onerilen yontem budur.

v" Programlarin basarisizliga ugradigi durumlarda (Arjantin ve Brezilya 6rnegi) bir siire
sonra paradan yeniden sifir atma gerekliligi ortaya ¢cikmistir.

v' Paradan sifir atma uygulamasinin ilk aylarinda, fiyatlarda yuvarlama nedeniyle az da
olsa bir artis olabilmektedir.

Bununla birlikte, AB Ulkelerinde ulastirma sektériinde gorilen fiyat artiglari ve yuvarlamadan
kaynaklanan fiyat artisi hari¢, genel olarak enflasyonu besleyen bir etki goériimemistir.
Kisuratin tama yuvarlanma olasiligi nedeniyle parasal yanilsamanin da etkisiyle ortaya
cikabilecek fiyat artisi acisindan; Euro’ya gecis slrecinde 12 farklh donlisim kurunun
kullaniimasi ve gunlik hayatta daha sik tiketilen mal ve hizmet fiyatlarinda artis olmasi,
yuvarlama etkisini 6n plana ¢ikarmigtir. Bununla birlikte, Euro bdlgesinde 2002 yili enflasyon
orani (% 2.2) 2001 yilinin enflasyon oraninin (% 2.5) altinda gergeklesmistir. Avrupa istatistik
Kurumu Eurostat tarafindan yapilan agiklamalara gore; Euro’ya gegisin fiyat artiglarina etkisi
2002 yilinin ilk 6 ayinda, ulkeden ulkeye % 0 ile % 0.16 arasinda dedismekte olup, % 0.2'yi
gecmemigtir. Diger taraftan, enflasyon, fiyat artiglarindaki devamlligi ifade eden bir olgudur.
Fiyat yuvarlamalari, ylksek enflasyon ortaminda tedaviilden kaldirilan kupdurlerin ve madeni
para kullanma aligkanliginin yitiriimesinin etkisiyle sureklilik arz ederken, TL’den sifir atma
operasyonu ile ortaya ¢ikabilecek fiyat artiglarinin streklilik arz etmesi beklenmemektedir.

1 Ocak 2005’den itibaren yeni bir donem

Turk Liras’ndan sifir atiimasi, Tirk ekonomisinde 1980’lerin baslarindan bu yana
tartisiimaktadir. 1970’lerde baslayan enflasyonist slrecin etkisiyle emisyon hacmi 1980 yili
sonuna goére 38,318 kat artarak 31 Aralik 2003 itibariyle yaklasik 10.7 katrilyon TL'ye
ulasmistir. Paramizin satin alma gicu enflasyon nedeniyle sirekli dismuis,1981 yilindan bu
yana artan emisyon ihtiyacini karsilayabilmek i¢in ortalama her 2 yilda bir tane olmak Uzere Ust
degerde 11 yeni kupur dolasima ¢ikarilmistir.
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31 Aralik 2003 Tarihi Itibariyle Emisyonun Yapisal Durumu
Miktar

Kupur Adet %0 (Trilyon TL) %0
20.000.000 427.479.572 34,2 8.549,6 80,1
10.000.000 130.239.508 10,4 1.302,4 12,2
5.000.000 97.107.002 7,8 485,5 4,5
1.000.000 244.274.021 19,6 244,3 2,3
500.000 145.749.658 11,7 72,9 0,7
250.000 54.452.878 4,4 13,6 0,1
Dijer 148.990.628 11,9 7,2 0,1
Toplam 1.248.293.267 100,0 10.675,5 100,0

Kaynak: TCMB; Tiirk Lirasi’ndan Sifir Atilmasi; Mayis 2004

Emisyon hacminin GSYiHya orani her ilkenin kendi ekonomik kosullarina; nakit disi ddeme
araclarinin yayginhgina, tlkelerin ulusal paralarinin rezerv para konumunda olup olmadiklarina
gbre degismektedir. Ancak, Glkemizde bu oran (% 3) kosullari bizden ve birbirinden farkl
bircok Ulkede gerceklesen oranin altinda kalmistir. Bunun en temel nedeni, yiiksek enflasyon
nedeniyle banknot talebinin disiik olmasidir. Ulkemizde emisyon hacminin GSYiH’ya oraninin
duglk olmasinin yani sira, banknot devir sayisi da yuksektir. Banknot devir oraninin yiksek
olmasinin nedeni, ekonomik birimlerin enflasyon nedeniyle elinde banknot tutmak istememesi
ve yuksek kisa vadeli faizlerin getirisinin de etkisi ile sisteme hizli geri dénustar.

Turkiye’de paradan sifir atilmasi tartismasi su tur bir kronolojik sirayla gitmektedir:

- Turk Lirasindan sifir atiimasi ilk kez 1983'te giindeme geldi. Dénemin Maliye Bakani Adnan
Baser Kafaoglu, paradan Ug¢ sifir atmak i¢in hazirlik baslatti. Ancak, Ulusu HUkimeti paradan
sifir atiilmasini o dénem icin uygun gérmedi ve paradan sifir atiimasi ertelendi.

- Paradan ug¢ sifir atiimasi ikinci kez 1990 yilinda giindeme geldi. Ancak, hazirlanan yasa
taslagi yurarlige sokulmadi.

- Konu, DYP-CHP Koalisyon Hukimeti déneminde, 1994'te Tansu Ciller'in Basbakanligi
doneminde de tartisildi. Dénemin Merkez Bankasi Baskani Yaman Torlner, U¢ sifir atiimis
para kaliplarinin bile hazirlandigini agikladi.

- 1996'da, bu defa konu RP-DYP Koalisyon Hikimeti ddneminde tartisildi. Ortaya konan hedef
ise 1 Yeni Turk Liras’'nin 1 Dolar’a esit olmasiydi..

- Sifir atmaya hazirlik olarak 1996'da cikarilan 5 milyonluk banknotun Gg sifiri silik basildi.

- 5 Kasim 1999'da, DSP-MHP-ANAP Koalisyon Humeti gorevde iken, Bulent Ecevit'in
Basbakanhgi doneminde yedi sifirh 10 milyon liralik banknot c¢ikarildi. Bu gelismenin ardindan
dénemin Merkez Bankasi Baskani Gazi Ergel, 9 Aralik 1999'da paradan sifir atilmasi igin
digmeye basildigindan séz etti.

- 25 Nisan 2000; Merkez Bankasi Bagkani Ercel, 2001 yili basinda paradan sifir atilacagini
acikladi ve 5 yil sonra 1 liranin 1 dolara esit hale gelecegini ifade etti. Bagkan Ercel Agustos
2000'de TL'nin Euro’'ya baglanacagini, TL'den sifir atma operasyonun 2002'ye aktarildigini
belirtti.
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Dolasima ciktigi tarih Cikan banknot

5 Aralik 1927 Bin

2 Kasim 1981 5 bin

25 Ekim 1982 10 bin

9 Mayis 1988 20 bin

15 Mayis 1989 50 bin

11 Kasim 1991 100 bin

2 Ekim 1992 250 bin
18 Mart 1993 500 bin
16 Ocak 1995 1 milyon
6 Ocak 1997 5 milyon
5 Kasim 1997 10 milyon
5 Kasim 2001 20 milyon

- 10 Mayis 2003; Merkez Bankas!I Bagkani Sureyya Serdengecti, enflasyon oraninin % 12'lere
inmesine bagli olarak, sifirlari atilmis yeni lira icin digmeye basilacagini acgikladi.

- AK Parti Hikimeti doneminde, Basbakan Yardimcisi ve Devlet Bakani Abdullatif Sener, 7
Aralik 2002'de yaptidi agiklamada, Tirk Lirasi'ndan sifir atmak i¢in éngoérdikleri strenin iki yil
oldugunu agikladi.

- Son olarak AK Parti Hikimeti déneminde, Maliye Bakani Kemal Unakitan, paradan 6 sifir
atilacagini agikladi.

Bu gelismelerin ardindan, TBMM Genel Kurulu “TURKIYE CUMHURIYETI DEVLETININ PARA
BIRIMI HAKKINDA’ Kanun’u kabul etti ve 5083 sayili yasa 31 Ocak 2004 tarihinde yurarlige
girdi:

“Turkiye Cumhuriyeti Devletinin para birimi

Madde 1- Turkiye Cumhuriyeti Devletinin para birimi Yeni Turk Lirasidir. Yeni Turk Lirasinin alt
birimi Yeni Kurustur. Bir Yeni Turk Lirasi (YTL) yiz Yeni Kurusa (YKr) esittir.

Bakanlar Kurulu, Yeni Turk Lirasi ve Yeni Kurusta yer alan yeni ibarelerini kaldirmaya ve
uygulamaya iliskin esaslari belirlemeye yetkilidir.

Tark Lirasi ile Yeni Tirk Lirasi arasinda degisim orani ve Yeni Kurugsa tamamlama*

Madde 2- Turk Lirasi degerler Yeni Turk Lirasina doénuastiralirken, bir milyon Tiark Lirasi
(1.000.000 TL) esittir bir Yeni Turk Lirasi (1 YTL) degisim orani esas alinir.

Tuark Lirasi degerlerin Yeni Turk Lirasina donltsum iglemlerinin ve Yeni Tirk Lirasi cinsinden

yapilan iglemlerin sonuglarinda ve 6édeme asamalarinda yarim Yeni Kurus ve Uzerindeki
degerler bir Yeni Kurugsa tamamlanir; yarim Yeni Kurusun altindaki degerler dikkate alinmaz.
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Tiirk Lirasina yapilan atiflarda degisiklik

Madde 3- Kanunlarda ve diger mevzuatta, idari islemlerde, yargi kararlarinda, her tarli hukuki
muamelelerde, kiymetli evrak ve hukuki sonug doguran diger belgeler ile 6deme ve degisim
araclarinda Turk Lirasina veya liraya yapilan atiflar, 2 nci maddede belirtilen degisim oraninda
Yeni Turk Lirasina yapilmis sayilir.

Banknotlarin resim ve goriintiilerinin gogaltiimasi ve yayinlanmasi

Madde 4- Halen tedavilde bulunan, tedavilden c¢ekilmis veya tedavile cikarilacak olan
banknotlarin resim ve goérUntulerinin g¢ogaltilmasi ve yayinlanmasina iligkin boyut, renk,
malzeme, ¢6zunurllk, Gzerinde bulunacak ibareler ve benzeri hususlarla ilgili sartlar Turkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasinca belirlenir ve Resmi Gazetede ilan olunur.

ilan olunacak sartlara uymayan kisiler hakkinda fiil daha agir bir suca viicut vermedigi takdirde
bir milyar bes ytz milyon liradan bes milyar liraya kadar agir para cezasina hiikkmolunur.

Yirurlukten kaldirilan hitkiimler

Madde 5- 24/12/1937 tarihli ve 3290 sayili Devlet Hesaplarinda Liranin Esas ittihaz Edilmesi
Hakkinda Kanun yarurlukten kaldinimigtir.

Gegici Madde 1- Halen tedavilde bulunan Turk Lirasi banknotlar ile madeni paralar 1/1/2005-
31/12/2005 tarihleri arasinda Yeni Turk Lirasi banknotlarla ve yeni ¢ikarilacak madeni paralarla
birlikte tedavul eder.

S0z konusu banknotlarin birlikte tedavili ve degistiriimesine iliskin esaslar Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasinca, madeni paralarin birlikte tedavili ve degistiriimesine iliskin esaslar ise
Hazine Mustesarliginca belirlenir.

Bu Kanunun uygulanmasinda kargilagilan tereddutleri gidermeye ve gerekli dizenlemeleri
yapmaya Hazine Mustesarhidinin bagh oldugu Bakan; goérev alanlarina giren konularda
dizenleme yapmaya Maliye Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Hazine Miustesarligi,
Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Bankacilik Dizenleme ve
Denetleme Kurumu yetkilidir.

Gegici Madde 2- Turk Lirasi Uzerinden yapilan her tarli hukuki muamele ile hukuki sonug
doguran belgelerin 2 nci maddede belirtilen dedisim orani dikkate alinarak 31/12/2005 tarihine
kadar, bu tarih dahil Yeni Tlrk Lirasina gore degistiriimesi halinde, muamele ve dizenlenecek
belgeler her turll vergi, resim, harg ve diger yukimlalliklerden muaftir.

Gegici Madde 3- 1/1/2005-31/12/2005 tarihleri arasinda, bitin mal ve hizmet bedellerinin, 4077
saylili Tuketicinin Korunmasi Hakkinda Kanunun 12 nci maddesi ¢ergevesinde dizenlenecek
etiket ve tarife listelerinde Turk Lirasi ve Yeni Turk Lirasi Uzerinden ayri ayri gosterilmesi
zorunludur.

Bu yukdmlalugu yerine getirmeyenler hakkinda 4077 sayili Kanunun 25 inci maddesinin ikinci
fikrasinda éngdrilen ceza uygulanir.
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Yururluk

Madde 6- Bu Kanunun;

a) 4 uncu maddesi ile gegici 1 inci maddesinin ikinci ve tguncu fikralar yayimi tarihinde,
b) Diger hiikiimleri 1/1/2005 tarihinde,

yarurlige girer.

Yuratme
Madde 7- Bu Kanun hukumlerini Bakanlar Kurulu yaruatar.”

S0z konusu Kanun’un c¢ikarilmasinin genel gerekgesi ise: “ Ulusal ekonomimizde 1980-2002
déneminde yasanan enflasyonist slire¢ dolasimdaki banknot tutarina da yansimig, 31/12/1980
tarihinde 278,6 milyar Tark Lirasi olan tedavildeki banknot tutari (emisyon hacmi) 31/12/2002
tarihinde 7 katrilyon 635 trilyon 621,9 milyar Tirk Lirasina (27.407 katina) ulasmistir.

Bu gelismenin bir sonucu olarak 1927 yilindan 1980 yilina kadar dolasimdaki banknot ihtiyaci
50 Kurus ile 1.000 Tuark Lirasi arasinda degisik degerlerdeki banknotlarla karsilanabilirken,
1981 yilindan gunimize kadar gegcen zaman iginde artan dolasim ihtiyacini karsilayabilmek
icin Ust degerde yeni banknotlar dolasima c¢ikariimis ve en kiiglik degerlerdeki banknotlar da
tedavilden cekilerek dolagimdaki banknot kompozisyonu 2002 yili sonunda 250.000, 500.000,
1.000.000, 5.000.000, 10.000.000 ve 20.000.000 Tark Lirahk banknotlardan olusmustur.

Paramizin tasidigi kuplr degeri bakimindan, bugliin dinyada rastlanmayan buyudkliklere
ulasmasi sonucunda, ifade ve yazilmasinda cesitli zorluklarla karsilasiimaktadir.Bu nedenle,
paramizdan alti sifir atilarak bir milyon Turk Lirasi esittir bir Yeni Turk Lirasi (1.000.000 TL =1
YTL) degisim oraninda yeni bir para birimine gecilmesi ve ulusal ekonominin kapsamina giren
parasal deger ve kayitlarda genel bir sadelestiriime yapilmasi uygulama agisindan pratik bir
¢6zUm olarak goérilmektedir.” Seklinde ifade edilmektedir.

5083 sayili Kanun’un 2 inci maddesinde yer alan konular, 31 Temmuz 2004 tarih ve 25539
saylli Resmi Gazete’de yayimlanarak yurirlige giren 5228 sayili Kanun ile yurirlige girdi.
Ancak, s6z konusu yasa metninde yapilan bir teknik yanlislik nedeniyle, gerekli dizeltme
yapilarak, yarim kurusun altindaki degerlerin 1 Yeni Kurus’a tamamlamak icin dikkate
alinmamasi gerektigi ifade edildi. Sanayi ve Ticaret Bakanli§i bu dizenlemeler gercevesinde, 1
Ocak 2005 ile 31 Aralik 2005 tarihleri arasinda cesitli odalara bagli esnaf ve tliccarlarin etiket
islemlerinde nelere dikkat etmeleri gerektigini de bir teblig ile duyurdu. Bu nedenle, 1 yil
boyunca etiketlerde mal veya hizmetin hem eski TL, hem de yeni TL cinsinden fiyatlar birlikte
yer alacak.

Bilindigi gibi, Ulkemizde 1970’lerde baslayan yuksek enflasyon, bazi ekonomik degerlerin
milyarlarla, trilyonlarla ve hatta katrilyonlarla ifade edilmesine neden olmustur. Bu slrecte
ekonominin nakit ihtiyaci ise 1981 yilindan bu yana ortalama her 2 yilda bir defa tedaviile
cikarilan Ust degderde yeni banknotlarla karsilanmistir. Bunun sonucunda gelinen noktada,
dinyadaki en buylk kupurli banknot (20.000.000) sadece Turkiye'de kullaniimaktadir. Bu
durum paramizin itibarini da olumsuz yénde etkilemektedir. Diger taraftan, bol sifirli rakamlar
basta kasa islemlerinde olmak Uzere, muhasebe ve istatistik kayitlarinda, bilgi iglem
programlarinda ve 6ddeme sistemlerinde de sorunlar yaratmaktadir. Bu nedenle, paramizdan
alti sifir atimasi sadece psikolojik olarak degil, teknik bir ihtiya¢ olarak da karsimiza
cikmaktadir.
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Paramizdan sifirlarin atilmasi ile birlikte; bol sifirli rakamlarin yarattigi teknik ve operasyonel
sorunlar asllacak, enflasyonun kalici bir bicimde tek haneli rakamlara dusirilmesindeki
kararlihk daha iyi anlasilacak, YTL olarak Ust degerli 2 blylUk kuplr daha cikarilacak, bu
sayede istikrar ortaminda uzun sidre kuplUr kompozisyonunda degisiklik yapilmasina gerek
kalmayacak, enflasyonun tek haneli rakamlara disurilmesiyle birlikte paramizin itibar
yukselecek ve madeni para kullanim aliskanligi artacak, Kurus’la islem yapma dénemine geri
donulecektir.

2005 basindan itibaren, paramizdan 6 sifir atilarak Yeni Turk Lirasina gegilecek olmasi,
enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesindeki kararlihdin bir géstergesidir. Ozde, yeni ve
itibarh bir para birimi, Turkiye’nin Avrasya cografyasinda Ustlenmesini arzu ettigimiz ve gerekli
gérdigumiz ‘Ekonomi ve Ticaret Diplomasisi’ agisindan hem teknik, hem de psikolojik bir
gerekliliktir.

Tark insani, 1970’li yillarin basindan bu yana yiksek seyreden enflasyon nedeniyle, paranin
degerine ve fiyat artiglarina olan duyarliigini kaybetmistir. Yeni Tirk Lirasi ile, itibarli bir para
birimine ve kurus kullanimina yeniden geri déntlmesi, Turk halkinin paranin degeri ve fiyat
hareketlerine olan duyarlihdini da arttiracaktir. Boylece, TCMB ‘enflasyon hedeflemesi’nde
basariyl yakalamak adina, halkin duyarlihdi ve destegini de elde etmis olacaktir. Enflasyon
nedeniyle paramizin sidrekli deger kaybetmesi, banknot kullanimina gereken 6zenin
gosteriimemesi  ve  kirlilik  nedeniyle, her yil  Uretilen  banknotlarin  yaklasik
% 90’1 kadar banknot imha edilmektedir. Turk halkinin banknot kullanimina gerekli hassasiyeti
gOstermesi, banknotlarimizin kalitesini artiracak ve Gretim maliyetlerini azaltacaktir.

2005 yili boyunca Turk Lirasi ve Yeni Turk Lirasi banknotlar birlikte tedavil edeceginden, Turk
Lirasi banknotlarin bir an énce Yeni Tlrk Lirasina ¢evrilmesi gibi bir durum s6z konusu degildir.
Ancak, tim hesaplarin 01.01.2005 tarihinden itibaren Yeni Tark Lirasi Gzerinden tutulmasi
gerekmektedir. Halen tedavulde olan banknotlar 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren 10 yillik
zamanasimi slresi boyunca sadece Merkez Bankasl (Merkez Bankasi subesi bulunmayan
yerlerde T.C. Ziraat Bankasi subeleri) tarafindan kabul edilecektir.

Tedavildeki yeni Tark Lirasi banknot ve madeni para kupir kompozisyonu su sekilde
olusturulmustur:

YTL Banknotlar : 1, 5, 10, 20, 50 ve 100 YTL
Madeni paralar : 1, 5, 10, 25, 50 Yeni Kurus ve 1 Yeni Lira

YTL’ye gegiste, banknotlarin daha kolay taninmasi ve karisikliga neden olunmamasi igin ayni
satin alma guclne sahip kuplrler hem TL hem de YTL icin benzer renk ve tasarimda
Uretilecektir. Ayrica, diger Ulke deneyimleri dikkate alindiginda, IMFin Mart 1995de
yayinlanmis Calisma Raporu’nda da belirtildigi gibi, 6 veya 7 kuplrden fazla kuptrin tercih
edilmedigi, aksi halde bazi banknot kupurlerinin kullanim disi kaldigi gértlmektedir.

(Kaynak: TCMB; Tiirk Liras’ndan Sifir Atilmasi Raporu; Mayis 2004 ve Yeni Tirk Lirasi
icin tim ilgili kamu kurumlarinca olusturulmus olan web sitesi; http://www.ytl.gen.tr)

6.5 Daraltici ve Genisletici Ekonomi Politikalari

Yukaridaki ikinci ve Uguncl bélimde ayrintili olarak tanittigimiz, para ve maliye politikasi
araclari, eger ekonomi enflasyonist bir slire¢ icerisinde ekonomiyi daraltmak amaciyla, eger
ekonomi deflasyonist bir slrecteyse (6rnedin Japonya) ekonomiyi genisletmek amaciyla
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kullanilabilir. Yani, Merkez Bankasi kontrolundaki zorunlu karsiliklar, disponibilite ve reeskont
oranini yiiksetmek suretiyle ve Acik Piyasa islemleri (API) yoluyla sisteme kagit satarak veya
repo ihalesi gergeklestirerek, ekonomideki likiditeyi daraltir. Boylece, tiketime yonelecek ve
enflasyonu kamgilayacak bir likiditeyi halkin cebinden ¢gekmis olur. Bir érnek vermek gerekir ise,
Merkez Bankasi'nin reeskont oranini yuUkseltmesi, daraltici bir para politikasi adimi olarak
bankalarin da ticarete uygulayacagi iskonto oranini etkiler ve ylikselmesine neden olur. Zorunlu
karsilik oranini ylikselterek, Merkez Bankasi enflasyonla miicadele agisindan para g¢arpanini
dusurmeye calisir. Ayni sekilde, kamu gelirlerini arttirmak igin vergi oranlarinin yukseltiimesi ve
kamu harcamalarinin kisilmasi yoluyla, daraltici bir maliye politikasi uygulanmasi suretiyle,
kamu harcamalarinin ve onun da 6tesinde kamu ac¢iginin enflasyonist etkisi minimize ediimeye
cahisilir.

Eger, s6z konusu olan bir Japon ekonomisi ise, Merkez Bankasi ekonomiyi deflasyonist etkiden
kurtarmak i¢in, ekonomiyi rahatlatmak ve hareketlendirmek igin genisletici para politikasi
uygular ve zorunlu karslilik, disponibilite ve reeskont oranlarini disUrerek sisteme likidite
girmesine g¢alisir. Ayrica, kamu gelirlerini azaltici ve kamu harcamalarini arttirici bir genigletici
maliye politikasi uygulanmasi gerekir. Ornegin, vergi oranlari diistrilerek vatandasin cebinde
daha fazla para kalmasi saglanarak tuketim tesvik edilir. Merkez Bankasi ekonomideki temel
dengeler sabit iken, genisletici para politikasi uygulayarak, érnegin bir Acik Piyasa islemi
olarak, bankalardan devlet tahvili satin almasi, ekonomideki likiditeyi arttirici etki yaratacaktir.
Ya da, reeskont oranini dislUrmesi ticari bankalarin Merkez Bankasi'ndan kredi kullanma
maliyetlerini, bankalarin da reel sektdre kredi kullandirma maliyetini azaltir. Faiz oranlarini
disurmekte halki tasarruftan tiketime yoénlendirmek icin bir ara¢ olarak kullanilabilir. Ancak,
Japonya faiz oranlarini 6yle bir seviyeye duslirmustir ki, ekonomi Likidite Tuzagi'na
dismustir. Yani, ekonominin aktorlerinin ¢ok dislk olan faiz seviyesine olan duyarliliklari
sifirlanmistir. Faiz seviyesine tepki vermemektedirler. Kisacasi, para arzindaki artis yatirimlari
ve tuketimi etkileyememektedir.

6.6 Para Politikasi Araglari ile Makro Biiyiikliikler Arasindaki iligkiler

Merkez Bankasi'nin iki dnemli silahi olarak déviz kurlari ve faiz hadlerindeki gelismelerin makro

degiskenler lzerindeki etkisi su ana bagliklar altinda toplanabilir:

= Merkez Bankasi elindeki para politikasi ile ekonominin aktorlerinin beklenti ve tercihleri
zerinde etkili olmaya gahsir. Ozellikle, enflasyonla miicadele programinin uygulandigi bir
ekonomide, bu micadelede basari yakalanabilmesi agisindan beklenti ve tercihleri
yonlendirmek énemlidir.

= Merkez Bankasl uyguladi§i para politikasi ile fiyat istikrarini hedefler. TCMB Baskani
Sireyya Serdengegcti bu temel hedefin altini bir gok defa gizmistir.

= Fiyat istikrarini zedeleyebilecek bir etki yaratmamasi kosulu ile, Merkez Bankasi diger
makro blyUklUkler Gzerinde etkili olabilecek para politikasi degisiklikleri gerceklestirebilir.
Yani, Merkez Bankasi fiyat istikrari olumsuz yonde etkilenmedigi muddetce ekonomide
kaynak arz ve talebindeki dengesizlikleri gidermeye calisir. Ornegin, enflasyonist
beklentileri kirmak icin 2000 yilinda faizleri % 6.5'e kadar yukselten FED, 2001 yilinda
ekonomi durgunluga slruklenince, enflasyonist baskinin hafiflemesine bagli olarak, fiyat
istikrarini tehdit edecek bir etkinin var olmamasi nedeniyle, faiz haddini % 1.75'e kadar
disurmuistir. Ancak, bunun altinda bir faiz haddinin fiyat istikrarini zedeleyebilecegi
beklentisi ile faiz haddini daha asagi cekmemektedir.

= Merkez Bankasi faiz haddi silahini, toplumun veya bir bagka degisle ekonomide gergek ve
tizel kisilerin tasarruf-tiketim tercih kanalini etkilemek igin kullanir. Yani, faiz haddini
distrerek, deflasyonist bir ortamda ekonominin aktérlerini daha fazla tiketime, enflasyonist
bir ortamda ise faizi yiukselterek ekonominin aktérlerini tasarruf etmeye tegvik eder.
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Para Politikasinin kisa vadeli sermaye hareketleri Gzerinde de énemli bir etkisi vardir. Ddviz
kurlarindaki artisin enflasyona paralel seyretmedigi, kur artisin baski altinda tutuldugu
periyodlarda, ylksek faiz kisa vadeli sermaye hareketlerini arttirici etki yaratir. Bu nedenle,
portfdy amacli sermaye girisinde gorulen yogunlagsma 'Sicak Para Girisi' olarak nitelendirilir.
Faiz hadleri dislUk seviyedeyken bir kur sigramasi ise sermaye ¢ikisina neden olmaktadir.
Bu tir ani sermaye cikislari Merkez Bankasi'nin ddviz rezervlerinin azalmasina ve Kkritik
gelismelere sebebiyet vermektedir.

Kisa vadeli faizler Konsolide Butce hedeflerini de etkiler. Merkez Bankasi faiz
uygulamasinda buit¢ce hedeflerini ve Hazine'nin borglanma maliyetini géze tmek zorundadir.
Faiz haddinin gereginden fazla yukselmesi ve bu nedenle Hazine'nin hedeflenenin Uzerinde
bir faiz ile bor¢lanmasi, bltcenin faiz ddemeleri kaleminde sapmaya ve butce hedeflerinin
tutturulamamasina yol acacaktir.

Faizlerde dalgalanma bankacilik sektéri agisindan ciddi belirsizliklerin olusmasina yol agar.
Merkez Bankasi elindeki para politikasi araclari ile istikrarli ve strdarulebilir bir blyime
surecini saglayabildigi olcude, sUrdurllebilir bir blyime, bankacilik sektéri ve sermaye
piyasasinda faaliyet gosteren sirketlerin diizenli faaliyet geliri elde etmeleri anlamina gelir.
Duzenli faaliyet geliri ise sirketlerin sermaye yapilarinin giclenmesi anlamina gelir. Guglu
bir finans sistemi ise gelecekteki buylime surecinin bir garantisidir.

Dolayisi ile para politikasinin bir baska 6énemli hedefi finansal sistemin saglikh bir yapi
icerisinde olmasidir. istikrarsiz bir ortam finansal sistemin de saglikli yapisini zedelemekte,
tasarruf sahiplerinin endiseleri finansal sisteme emanet edilen kaynadin vadesinin
kisalmasina ve finansal sistemdeki risklerin daha da artmasina yol agmaktadir.

Ekonomide yatirm-tasarruf dengesi bozulup tasarruf agigi olustukca reel faiz seviyesi
yukselme egilimi gosterir. Bu tur yapisal sorunlar para politikasi vasitasi ile atlatiimaya
calisilir.

Reel faizlerin ylkselmesi, halkin tasarruf egilimini gliclendirdiginden ve risk algilamasini
yukselttiginden paranin dolanim hizini dislrdr. Paranin devir hizinin azalmasi ise vergi
gelirlerinin azalmasina ve bu nedenle bitce hedeflerinde sapmaya neden olacaktir.

Ulkenin yerel parasinin uygulanan kur politikasi nedeniyle degerlendigi ve rekabet glictiniin
geriledigi bir ortamda, ihracat hacminde gorllebilecek gerilemeler dis ticaret agiginin
bdyumesine ve ihracata yonelmis sirketlerin faaliyet gelirlerinin azalmasi nedeniyle vergi
gelirlerinde kismi azalmaya neden olacaktir. Bununla birlikte, ithalat ucuzlayacadindan
maliyet enflasyonu baskisi kismen azalir.

Ulkenin yerel parasinin uygulanan kur politikasi nedeniyle deger yitirmesi ise rekabet
guclnin artmasina ve bu nedenle dis ticaret dengesinin, cari islemler dengesinin ve bultge
dengesinin olumlu yénde etkilenmesine yol agacaktir. Ancak, eder ihracat amagl Uretim
ithal hammadde ve girdilere bagimh ise, yerel paranin deder kaybetmesi Uretim
maliyetlerinde artisa yol acarak maliyet enflasyonu baskisini arttirabilir.

Makro Denge agisindan cesitli makro blyUklUkler arasindaki sebep-sonug iligkisi ise soyle
Ozetlenebilir:

Rekabet glcu gerileyen bir ekonomide butce gelirleri reel olarak gerileme riski ile karsi
karsiyadir.

Gelir dagihminda artan deformasyon makro dengelerin tesisini zorlastirir.

Sermaye hareketleri ekonominin makro dengesini etkileyici sonuglar yaratir. Buyuk miktarda
sermaye girisi tuketim ve yatinm harcamalarinda artisa, blyime ve enflasyon oraninin
yukselmesine, 6nemli miktarda sermaye cikisi ise harcamalarin daralmasina, blyime ve
enflasyon oraninin gerilemesine yol acabilir.

Ulkenin rekabet giiciniin artmasi, gerek cari islemler dengesi, gerekse de blitce dengesini
olumlu yoénde etkileyebilir.
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= Ekonominin aktdrlerinin beklentilerinin olumsuzlagsmasi halinde, hedeflenen blylimenin
gerceklesememesi, issizlik ve enflasyon seviyesinin beklenenin (izerine ¢ikmasina yol
acabilir.

= Ekonomide &ngdérulenin Uzerinde bir daralma, vergi gelirlerinin beklenenin altinda
kalmasina yol acarak, butce acgiginin ve borglanma ihtiyacinin artmasina yol acgacaktir.
Finansman aciginin bliylmesi ise reel faizleri yukari itici bir baski olusturacaktir.

= Beklenenin lzerinde asir blylime ise, ilk etapta vergi gelirlerini olumlu yénde etkilese de,
enflasyonist baskinin artmasina neden olmasindan dolayi, orta vadeli beklentileri olumsuz
yonde etkileyecektir.

= Bu arada, ham petrol fiyatlarinin ylkselmesi gibi global dengesizliklerin disi agik bir
ekonomide yaratacagd olumsuz etkiler g6z ardi edilmemelidir.

= Cari islemler Acigi'nin beklenenden fazla olmasi halinde, bu aciginin yaratacagi belirsizlik
ve tedirginlik bono faizlerinin yukari yénde hareket etmesine yol acar. Eger, cari islemler
acigindaki sapmanin yasandigi dénemde, Ulke ekonomisi ayni zamanda dis borglanmada
da zorluk cekiyor ise, bu durumda cari islemler agiginin finansmani i¢ borglanma yoluyla
bulunacak kaynak ile finanse edilecek etmektir ki; bu durumda i¢ borglanma maliyetleri bir
kat daha artacaktir.

= Net sermaye girisi olmamasi halinde, cari iglemler agiginin biylimesi déviz rezervlerinde
daha yiiksek bir erimeye yol agacaktir.

= Fiyat istikrari korunamiyor ise, yerel para hizla deger yitiriyor ise, yabanci para talebi ve
tuketim harcamalari artig egilimi gosterir.

= Kisa vadeli dis borg¢larin déviz rezervleri aleyhine artis egilimi gostermesi, ekonominin
aktorlerinin beklentilerini olumsuz yonde etkiler.

= Maliye Politikasi'nin basarisi makro dengeleri tesis etmek agisindan 6nemlidir. Bltce
aciginin bayumesinin engellenememesi halinde, kamu kesimi bor¢lanma gereginin artmasi,
sonraki yillardaki biitce gergeklesme beklentilerini de olumsuz yénde etkiler.

= Enflasyon ve biylime hedeflerindeki olasi sapmalarin butce blyuklikleri Gzerindeki etkileri
g6z ardi edilmemelidir.

= Bitce performansi agisindan gelir hedefinin yakalanmasi, harcama disiplini kadar énemlidir.
Bldyume hizinin beklenin altinda gergeklesmesi veya bir ekonomik kriz sonrasinda sirket
karlarinin ve tiketim harcamalarinin azalmasi nedeniyle butce gelirlerinde olasi sapmalar,
bltge harcamalari disiplini icin ek énlemleri gindeme getirebilir. Aksi taktirde, butge acigi
hedefi sapma gosterecektir.

6.7 Ekonomi Politikalarinin Belirlenme Mekanizmasi

Genellikle toplam talebi degistirme agisindan maliye politikasinin para politikasindan daha etkili
oldugu kabul edilmektedir. ClUnkl para politikasinin toplam harcamalari etkilemesi, ancak
yatirimlar yoluyla, yani dolayli bicimde olmaktadir. Oysa maliye politikasinda bu etkiler
dolaysizdir. O bakimdan bazi durumlarda para politikasinin dis denge, maliye politikasinin da i¢
denge amaciyla kullaniimasi daha uygun olabilir.

6.8 Enflasyonist Ortamda Para Ve Maliye Politikasi Uygulamalari

Enflasyonun kontrol altina alinmasinda para-maliye politikasi tartismasi gindeme gelmektedir.
Keynesciler enflasyonun kontrol altina alinmasi i¢in para politikasinin tek basina yeterli
olamayacagini, daraltici maliye politikasinin da gerekli oldugunu savunurlar. Monetaristler ise
daraltici maliye politikasiyla dar para politikasinin ayni anlama geldigini ileri surerek dnce
parasal genislemenin durdurulmasi yoninde bir politik iradenin olusturulmasi gerektigini
soylerler. Monetaristler, hiikimetlerin bilerek ve isteyerek kamu kesiminin ekonomide agirligini
yukselttiklerini ve bu ylzden enflasyonla micadelede basarisiz olduklarini savunurken,
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Keynesciler maliye politikalari kamu aciklarini
enflasyondan ¢ikilamadigini séyltyorlar.

daraltma amacina yonelmediginden,

Dinyada gunumuze kadar uygulanmis en yaygin iki enflasyonla micadele programi modeli,
Ortodoks ve Heterodoks anti-enflasyonist program modelleridir. (Ayrintilar icin slaytlara bakiniz)

(Bknz. Slayt 23, Slayt 24, Slayt 25, Slayt 26, Slayt 27, Slayt 28, Slayt 29,Slayt 30)

MERKEZ BANKASI ANALITIK BILANGCOSU

Dis Varliklar: Altin Mevcudu + Déviz Borglulari + Dahildeki
Muhabirler + Dis Krediler + istirakler + Muvakkat Borglular + Diger
Aktifler

lg Varliklar: Madeni Para + Dahildeki Muhabirler + Menkul
Degerler Ciizdani + Kamuya Agilan Nakit Krediler + Bankalara
Agilan Nakit Krediler + Acik Piyasa Islemleri + Gayrimenkuller ve
Demirbaslar + Degerleme Hesabi + Muvakkat Borglular + Diger
Aktifler

Toptan Déviz Yiikiimliiliikleri: Dis Yikimliliklerimiz(Doviz
Alacaklilari+ Dis Krediler + Muhtelif + IMF'e Borglar) + g
Yiikiimliliklerimiz(Doviz Olarak Takip Olunan Mevduat +
Bankalarin Déviz Mevduati)

Merkez Bankasi Parasi: Emisyon + Bankalar Zorunlu Karsiliklari +
Bankalar Sebest Mevduati + Fon Hesaplari + Banka Disi Kesim
Mevduati= Rezerv Para + Acik Piyasa Islemleri + Kamu Mevduati

A ANALITIK BILANCO P « Merkez Bankasi Bilangosu'nun Aktifinde
Avi yabanci para cinsinden varliklarile TL
VARII:_’IIELAR YJI?;J?['}LDUCI)(VLIERI cinsinden varliklar yer almaktadir.
* Bilangonun pasifinde ise yurtici
ic MERKEZ BANKASI yikimlalikler olarak bankacilik sisteminin
VARLIKLAR PARASI zorunlu karsiliklari, bankalarin Merkez
Bankasi nezdinde tuttuklari mevduat, Kamu
Fonlarinin Merkez Bankasi nezdinde

tuttuklari mevduat, biytkelgilikler gibi banka
disi kesimin tuttugu mevduat emisyon ile
birleserek Rezerv Para'yi olusturmaktadir.
Dis ylikumlilikler igerisinde ise yurt diginda
calisan isglicimizin mevduati ve IMF’ye
olan borglar yer almaktadir. Ancak, bu deger
M2 Para Arzi'ndan kiguktar.

* Merkez Bankasi Parasi bankanin yaratti§i
en blyiik parasal degeri ifade etmektedir.

« ideal bir merkez bankasinin aktifinin dis
varliklar agirlikli, pasifinin ise TL
ylkimlilakleri agirhkh olmasi arzu edilir.
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TOPLAM (62Z) KAYNAKLAR = TOPLAM HARCAMALAR DPT _ HOKOMET YPK
DIE
i
EKONOMIYONETIMI

TOPLAM ARZ = TOPLAM TALEP

I

TOPLAM ARZ = TOPLAM TALEP

L1

ENFLASYONIST/DEFLASYONIST SUREC

DURGUNLUK VE ARDINDAN KRiz

TOP.TASARRUF = TOP. YATIRIM

1

TOP.TASARRUF = TOP. YATIRIM

I

YATIRIMLARDA GECIKME, YABANCI
KAYNAK KULLANIMI, MALi SISTEMDE
SIKINTILAR
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PARA POLITIKASI

MERKEZ

ANTIDEFLASYONIST

MALIYE POLITIKASI

ANKASI MALIYE BAKANLIGI

HAZINE MUSTESARLIGI
POLITIKALAR

ORTODOKS
PROGRAMLAR
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ANTIENFLASYONIST

DIREKT KONTROL
POLITIKALARI

DIS TICARET
MUSTESARLIGI

POLITIKALAR

HETERODOKS
PROGRAMLAR

| ENFLASYONLA MUCADELE |

l

|
|

TALEP ENFLASYONU

[ MALIYET ENFLASYONU

TALEBIKISICIVE KAMU ACIGINIAZALTICI

MALIYETIKISICIVE KAMU ACIGINI

ONLEMLER:
-FAIZLER SERBEST VE YUKSEK
-SOKLANAN VE BASTIRILAN KUR
-VERGI ORANLARININ YUKSELTILMESI
-KAMU HARCAMALARININ DARALTILMASI
-REEL UCRETLERIN AZALTILMASI
-DUZENLIKIT ZAMLARI

AZALTICIONLEMLER:

-BEKLENTILERE BAGLIVE DUSURUCU
FAIZ POLITIKASI

- SABIT ARTISLI KUR POLITIKASI

- KAMU HARCAMALARIREFORMU

- FAKTOR GELIRLERININ DARALTILMASI
-STOK AZALTICI ONLEMLER
-PSIKOLOJIK HARP

TORKIYE'DE ENFLASYONLA MUCADELEDE KAMU AGIGI SORUNU AGIRLIKLI BIR DUZLEMDE SEYREDIYOR. 1997
TEMMUZ TARIHLIMB-HAZINE PROTOKOLU, VERGIREFORMU, SOSYAL GUVENLIK REFORMU BUNA ORNEKTIR.
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EKONOMIiIPOLITIKALARI

ORTODOKS iSTIKRAR PROGRAMI
STABILIZASYON

* Siki1 Para Politikasi

+ Siki Maliye Politikasi

« Soklanan ve Baski Altina Alinan Kur

- Faizler Serbest

YAPISAL REFORMLAR

« Ozellestirme

« Sosyal Givenlik Reformu

*Vergi Reformu

«Tarim Destekleme Reformu

« Finansal Reform

« Kamu Kesimi'nin Yeniden Yapilandiriimasi

« Yatirim Ortam ’'nin lyilestirilm esi

27 [

HETERODOKS iSTIKRAR PROGRAMI
STABILIZASYON

* Siki Para Politikas!

« Siki Maliye Politikasi

« Fiyatlari ve Ucretleri Dondur

*« Soklanan Kurve Dondurma

*Faizler Serbest

YAPISAL REFORMLAR

« Ozellestirme

- Sosyal Giivenlik Reformu

*Vergi Reformu

*Tarim Destekleme Reformu

* Finansal Reform

« Kamu Kesimi'nin Yeniden Yapilandiriimasi
« Yatirim Ortam ’'nin iyilestiriim esi

| ENFLASYONUN NEDENLERI | ‘

l

ENFLASYONLA MUCADELEDE SEGILEN SILAHLAR

] |

.ithalat Maliyetlerini Azalt =»Sabit Artishi Kur Politikasi

ANANEDENLER | | TALI NEDENLER |

- TOPLAM TALEP/ TOPLAM ARZ
DENGESIZLIGI

- URETIM MALIYETLERINI
ARTTIRICI ETKILER

- KAMU ACIGI SORUNU VE
KAMU ACIGININ FINANSMAN
YONTEMLERI

- VERIMSIZLIK
- YOKSEK NUFUS ARTISI

+ Finansman Maliyetlerini Azalt = Faizleri indir

« iggilik Maliyetlerini Azalt =+ Ucretleri Hedef Enflasyona

- RAKIP MALLARIN FIYATLARI Endeksle

- TASARRUF ORANININ
DUSUKLUGU

* Rant Gelirlerini Azalt ==

Endeksle

Kiralari Hedef Enflasyona

- KAYNAK YETERSIZLIGI

IMF’NIN

2000 YILINDA YUZDE 3'UN UZERINDE

- YANLIS EKONOMI POLITIKASI - VERGI SISTEMINDEKI BUYUMEYIN
TERCIHLERI SORUNLAR UYARISI - DIS TICARET AGIGI VE CARI ISLEMLER AGIGI BUYUYEBILIR
- TALEP ENFLASYONU BASKIS| ARTABILIR
28 29 [
IMF'NIN YAKIN IZLEME ANLASMASINDAKI ONGORULERI
GOSTERGELER 1999 2000 2001

IKTISADI BUYUME (%)

0,4 3,1 4,5

ENFLASYON (TUFE (%))

58,7 25,0 10,1

DOLAR KURU (TL)

484239|581033|609545

REEL FAIZ (%)

27,0 16,4 15,9

BUTGE AGIGI/GSYIH 10,3 7.9 1.2
FAIZDISIBUT. FAZI GSYIH 2.3 5.4 6.8
OZELLESTIRME (Milyar $) 0.7 2.0 2,0

KAMU BORG STOKU/GSYIH

54,3 49,3 47,0

REZERV PARA BUYUMESI (%) 74,3 40,9 25,7

30 [

ARALIK 1999:
TURKIYE'NIN TERCIHi ORTO-HETERO ANTI-ENFLASYONIST BIR PROGRAM
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