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Onsoz

TUSIAD, &zel sektori temsil eden sanayici ve isadamlari
tarafindan 1971 yilinda Anayasamizin ve Dernekler Kanununun
ilgili hiikkiimlerine uygun olarak kurulmus, kamu yararmna calisan
bir dernek olup goénialli bir sivil toplum 6rgiitiidiir.

TUSIAD, demokrasi ve insan haklan evrensel ilkelerine bagls,
girisim, inang ve disiince ozglrltklerine saygili, yalnizca asli.
gorevlerine odaklanmus etkin bir devletin varoldugu Tirkiye'de,
Atatiirk’in ¢agdas uygarlik hedefine ve ilkelerine sadik toplumsal
yapmnin gelismesine ve demokratik sivil toplum ve laik hukuk
devleti anlayisiun yerlesmesine yardimer olur. TUSIAD, piyasa
ekonomisinin hukuksal ve kurumsal altyapisinin yerlesmesine ve is
diinyasinmn evrensel is ahlaki ilkelerine uygun bir bicimde faaliyette
bulunmasma ¢algir. TUSIAD, uluslararast entegrasyon hedefi
dogrultusunda Tilrk sanayi ve hizmet kesiminin rekabet giiciniin
artirilarak, uluslararas: ekonomik sistemde belirgin ve kalic1 bir yer
edinmesi gerektigine inanir ve bu yénde calisir. TUSIAD,
Turkiye’de liberal ekonomi kurallarmin yerlesmesinin yanusira,
tlkenin insan ve dogal kaynaklarinin teknolojik yeniliklerle destek-
lenerek en etkin bicimde kullanimini; verimlilik ve Kkalite
ylukselisini stirekli kiacak ortamin yaraulmast yoluyla rekabet
glctintin artinlmasini hedef alan politikalan destekler.

TUSIAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri cercevesinde,
llke giindeminde bulunan konularla ilgili gériislerini bilimsel calis-
malarla destekleyerek kamuoyuna duyurur ve bu goriislerden ha-
reketle kamuoyunda tartigma platformlarinin olugsmasim saglar.

U¢ ayda bir yaywlanan “TUSIAD Konjonktiir” 1998nin
16. sayist Ocak-Mart aylarinmn bilinen son rakamlarina ve tahmin-
lerine dayamilarak TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Bolimii
tarafindan hazirlanmustir.







EKONOMIDEKI IYILESME YAPISAL SORUNLARA KALICI
COZUM ICIN ZEMIN HAZIRLAMAKTADIR. -

Ekonominin 1998 yilinda 1997 yiltna benzer bir seyir izleyecegi
tahmin edilmektedir.

1998 yilinda yuritilmekte olan ekonomi politikalari dengesizlikleri diizelt-
mekten ¢ok mevcut dengesizliklerin ekonomiye maliyetini en aza indirmeyi
amaglamaktadir. Dolayisiyla, ekonominin 1998 yilinda, 1997 yilina benzer bir
seyir izleyecegi tahmin edilmektedir. Yapisal sorunlara ¢oziimlerin ise 1999 yi-
linda yapilmas: planlanan parlamento secimleri sonrasmna kadar ertelenecegi
anlasilmaktadir.

Yapisal sorunlara kalici ¢éziimler getirilememesine karsin, belirsiz-
likleri en aza indirme yolunda 6nemli adimlar atilmastrr.

Piyasalarda olumsuz beklentilerle birlikte reel fazilerin yiiksek diizeylerde
seyretmesine neden olan belirsizligin en aza indirilmesi amacryla 1998 k-
met programina uygun olarak 1998 yilinin ilk G¢ ay1 icin Maliye Bakanlig1 biit-
¢e programini, Hazine Mustesarligi bor¢lanma programini ve Merkez Banka-
st da para programini a¢iklamustir.

Il t¢ aylik programlar uygulanms ve piyasalarda belli bir glvenilirlik
saglanmigtir. Faizler, hem nominal hem reel bazda gerilerken, kurlar enflas-
yona yakin oranda degerlenmistir. Parasal genislemenin durmasi, vergi gelir-
lerindeki artis, mali sektdr tizerinde kamu baskisinin azalmasi beklentileri
olumlu etkileyerek, enflasyon oranmnin ve risk priminin diismesine bagh ola-
rak faiz oranlarinin gerilemesine neden olmaktadir.

1997 yihinda %8’lik bir bityiime orani yakalanmus ve kisi basma dii-
sen milli gelir 1996 yilindaki 2950 USD diizeyinden yaklasik olarak
3050 USD’ye yiikselmistir.

I¢ talep genislemesi 1997 yilinda blylimeyi artiran en 6nemli etken olmus-
tur. 1997 yilina ait yaymmlanmug son veri olan 9 aylik verilere bakildiginda,




Ocak-Eyliil dénemi itibariyle szel sektor tiketim ve yatirim harcamalarindaki
artisin %9 civarmda gerceklestigi goriilmektedir. Toplam yurtigi harcamalarin
icinde yaklasik olarak %10 civarinda bir payt olan ve en belirgin i¢ talep gos-
tergelerinden olan dayanikl titketim mali harcamalarindaki artig %35 olmug-
tur. Diger taraftan, gida ve konut sektorlerindeki talepte belirgin bir durakla-

ma gozlenmigtir.

Ozel sektortn yatrim harcamalarinda da %9.6'ya varan artiglar olmugtur.
Konut ingaat: harcamalarindaki gerilemeye ve diger bina insaatindaki diigtik
oranlt artisa ragmen makina techizat yatirimlarindaki yiiksek artiglar yatirim-
lari striikleyen etken olmustur. |

1997 yilinda genisleyen ic¢ talebe paralel olarak 6zel sektor sanayi
iiretimi %10.4 artmustir.

GSMH icinde en yiiksek agirhiga sahip olan iki sektor sanayi ve ticarette-
ki katma deger artigi %10’un Uzerinde olmasina ragmen tarmmdaki %2’lik ge-
rileme nedeniyle biiylime hizi %8'de kalmigtr.

fmalat sanayi tretimi yilm tiger aylik dénemleri itibariyle fazla bir dalga-
lanma gostermemis ve ortalama %11.4¢ varan bir artis gostererek bitylimeni-
nin motoru olmustur. Ticaret sektori de benzer bir seyir izleyérek %11.2lik
bir buylime gostermigtir. Diger taraftan, tarim bagta olmak Uzere devlet hiz-
metleri ve konut sahipliginde durgunluk dikkati cekmektedir.

1998 yilna iligkin olarak hazirlanan vyillik programda 1998 yiinda
istikrar tedbirlerinin uygulamaya konulacagy; bu nedenle de buyiime
hrzinin %3’e diisecegi tahmin edilmisti. Ancak, 1998 yilnun ilk ¢eyre-
gi bityimedeki yavaslamanin beklenen olciide olmayacagini goster-
mektedir.

1998 yilin ilk G¢ aylik ddonemine iliskin olarak agiklanan aylik sanayi tre-
tim endeksi, tretim artigtmn yiksek diizeylerde seyrettigini gostermektedir.
Ocak, Subat ve Mart aylarinda Uretim artigt sirastyla %4, %15,1 ve %6 olarak
gerceklegmistir. Ocak ‘aymdaki disiik artis ile  Subat ayindaki ylksek artig
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gectigimiz yilin Subat ayina gelen Ramazan Bayraminin 1998 yilinda Ocak
aymna gecmesidir. Dolayisiyla, 1998 yilinin Ocak ayindaki calisma gilinleri bir
6neeki yila gére azalmis, Subat ayindaki ¢alisma giinleri ise artmugtr. Genel
olarak bakildiginda, ilk ti¢ aylik Uretim artisi rakamlar, ortalama olarak yilin
ilk ceyregindeki tretim artisinin %8 oldugunu gdstermektedir. Sézkonusu dé-
nemde en yiiksek tretim artisi gdsteren sektorler madencilikle beraber ima-
lat sanayi grubundaki gida, kagit, metal esya ve enerji sektérleri olurken, teks-
til ve kimya sektdri Uretiminde gerileme gézlenmistir.

Yilin ikinci ¢eyregine iliskin olarak da yapilmakta olan beklenti anketleri
Gretim artiginin yavaglamakla beraber slirecegini gdstermektedir. Nisan ayimn-
daki olumlu ekonomik gelismeler olumluya dénmekte olan piyasa bekleyis-
lerini (yeni siparislerdeki artis, Gretim hacmindeki artis) desteklemektedir.

Genel olarak yilin ilk ¢eyre§ine bakildiginda sanayi iretimindeki artisin
1997 yilindaki gibi %10’lar diizeyinde olmasa da %7 civarinda siirecegi anla-
stimaktadir. Tarim sektoriinde de tretim kaybi olmadigi takdirde yiln ilk ¢ey-
regine iliskin olarak bliylime hizinin %6’ya yaklasacagi tahmin edilmektedir.

Enflasyon Ocak ayindaki tepe noktasindan tedrici olarak gerileme-
ye baslamuistir.

1997 yilinmn ikinci yarisinda yapilan kamu zamlar ve tarm fiyatlarindaki
yiksek oranli artiglar 1998 yilinin Ocak ayinda toptan esya fiyatlarindaki art-
sin %92,5’e, tiiketici fiyatlarindaki artigin ise %101,6’ya ulasmasiyla sonuclan-
mugtir. Daha sonraki aylarda ise enflasyon tedrici olarak gerileyerek, Nisan
1998 itibariyle toptan esyada %83,3’e, tiiketicide de %93,6’va kadar inmistir.

Yilin ilk dort aylidk dénemindeki fiyat hareketlerine bakildigimda tarim fi-
yatlarindaki artisin %37.8'i buldugu ve TEFE'deki artist yukar cektigi goriil-
mektedir. Tarmm fiyatlarindaki aylik artislar dért ay boyunca sanayi fiyatlarm-
daki artigi agmigtir. Tarim fiyatlarinun sanayi fiyatlarina orani 1997 yali sonun-
daki 1.28'lik diizeyden Nisan sonunda 1.54%e yiikselmistir. Ayn1 oran 1997 y1-
linin Nisan ayinda 1.47 idi. Tarim fiyatlarimn 6zel imalat fiyatlarina orani dik-
kate alindiginda ise 1985 Mart'indan beri tarim lehine en yiiksek oranin Ni-




san 1998'de gerceklestigi gorilmektedir. Sonug olarak, ic ticaret hadlerinin ta-
rim lehine gelismekte oldugu sdylenebilir.

Kamu fiyatlart petrol fiyatlarindaki gerilemenin de yardimiyla yilbasindan
beri ¢cok diigiik oranlarda artmusgtir. ilk dort aylik donemdeki kamu fiyatlarin-
daki toplam artis %3.5 olmustur.

Kisa stireli dalgalanmalardan goreli olarak daha az etkilenen Ozel imalat
sanayi fiyatlarinin aylik artiglarinda gecen yila gore gerileme gozlenmektedir.
1997 yilinda %5.2 olan ortalama aylik artig, 1998 yilnin ilk dort aymda %4.2
olarak gerceklesmisgtir.

Yilin ikinci ceyreginde mevsimsel hareketler nedeniyle enflasyonun geri-
lemesi beklenmektedir. Kamu fiyat ayarlamalarmin yapildigi Temmuz ayin-
dan sonra da yillik bazda enflasyonun gerilemeye devam edecegi diistiniil-
mektedir.

Vergi gelirlerindeki artis, nominal ve reel faizlerdeki gerileme, Ozellegtir-
menin hiz kazanmasi enflasyonist bekleyisleri bir miktar daha asagiya ceke-
bilecektir. Ancak, enflasyonun digtirilmesi konusunda onemli bir basaridan
s&z etmek hentiz miimkiin degildir. Zira, enflasyonda t¢ aydan beri siiren ge-
rilemeye ragmen halen enflasyon 1997 yili ortalamasinm tizerindedir. I¢ tale-
bin geniglemeye devam etmesi ve ig talebi kismaya yonelik herhangi bir po-
Jitikanin uygulanmiyor olmast 1998 yih sonunda enflasyon diizeyinin %70’'in
altina inmesini giiclestirecektir. 1998 yilinun ikinci ceyreginde ortalama enflas-
yonun %81’e gerileyecegi tahmin edilmektedir. Enflasyonun yilin ikinci yari-
sinda da tedrici bir gerileme gostererek yil sonunda %75’e yakin olacag: tah-
min edilmektedir.

1998 yilnun ilk ii¢ aylk déneminde parasal program hedeflerine
ulasmustir.

Mevcut dengesizliklerin ekonomiye olan olumsuz etkisini en aza indirme-
nin en énemli mekanizmasi piyasalardaki dalgalanmalari ve belirsizligi azalt-
mak olmustur. 1998 yili programma uygun bir sekilde biitge, bor¢glanma ve



para programlart hazirlanmustir. Yilin ilk ceyregine iligkin olarak belirlenen
para programi hedefleri kisitlayict ya da genigletici olmaktan ¢ok ekonomik
aktivitedeki gelismeleri takip edici niteliktedir.

Merkez Bankasi’nin piyasada olusan fiyat dalgalanmalarina gerek doviz
gerekse TL piyasasinda engel olan politikalari ve uygulanan bu politikalarin
piyasadaki kurumlar tarafindan éngorilebilmesi belirsizligi énemli Siclide
azaltmaktadir. Merkez Bankasinin yiiritmekte oldugu istikrarl: politikalar sir-
miis; aciklanan %18-20 rezerv para biyiimesi hedefi, 1998 yilinin ilk ti¢ aylik
déneminde uyumlu bir sekilde hazirlanan biitge ve bor¢lanma programlari-
nin da dikkatle yurtitilmesi neticesinde gerceklestirilmistir.

Para politikasinda 6nceligi mali piyasalarda istikrarin korunmasina vermis
olan Merkez Bankasr’nin bu politikasinin 1998 yilinin ilk dért ayinda da de-
vam cttigi gérilmistiir. Bu politika ¢ercevesinde, para yaratilmas: sadece do-
viz varliklarindaki artig karsiliginda olmustur.

Merkez Bankasinin kendi bilancosunu yonlendirmesini engelleyen
kisa vadeli avans kaleminin sifirlanmasi para politikasinin uygulan-
masint kolaylastirmastar.

Para programi agisindan 1998 yilindaki en énemli gelisme hic stiphesiz
Merkez Bankasint Hazine'ye olan kisa vadeli borclaninin sifirlanmasi olmus-
tur. Merkez Bankas: analitik bilancosuna bakildiginda 1998 yilinin ilk dért ay-
lik déneminde degisimler icinde en fazla dikkati ceken nokta varliklann ya-
pisindaki degisim olmustur. Doviz varliklaninin toplam varliklar icindeki pay:
artmig, buna karsihik i¢ varliklarin pay: gerilemistir. Kur farklarindan dogan
degerleme hesab1 ve Merkez Bankasinin karinin da yer aldig1 diger kalemler-
deki artis i¢ varliklardaki kisa vadeli avansin sifirlanmasindan dogan yavasla-
may1 sinirlamastir.

Yilin ilk dort ayn icinde Merkez Bankasinin net doéviz pozisyonu 4.6 mil-
yar dolar bliylimustiir. Net déviz pozisyonundaki artis biiyiik élctide Merkez
Bankasinin piyasadan satin aldigi dévizlerden ve kredi mektuplu déviz mev-
duatlarindaki gerilemeden kaynaklanmaktadir.




Merkez Bankas: tarafindan yapilan agiklamalarda piyasalardélki dalgalan-
malarin en aza indirilmesi hedefinin yanisira para politikasinin uygulanmasin-
da Asya Krizi nedeniyle ihracatta karsilasilabilecek sorunlarin daha da agurlas-
mamasi ve Tiirk ihracatcisinin rekabet gictuniin gerilememesi igin doviz ku-
runun enflasyon ile uyumlu hareket etmesinin gozetilecegi belirtilmigtir. Turk
lirast cinsinden aktiflerin bu dénemdeki getirileri yabanci para aktiflere oran-
la daha yiksek oldugundan piyasada Ttrk lirast talebi doviz talebinden daha
yliksektir. Dolayistyla, 1 USD ve 1.5 marktan olugsan kur sepetindeki aylik de-
gisimlerin enflasyondan fazla uzak olmamast amaciyla Merkez Bankasi piya-
sadan doviz saun almak durumunda kalmistir.

Ancak, alinan dévizler karsiliginda piyasaya verilen Tiirk lirast miktar art-
mugtir. Dolagima ¢ikan banknot miktart yilm ilk dort aylik doneminde %28
oraninda biiyiimustiir. Bu artig %06’lik bir reel biyiimeyi ifade etmektedir. Ay-
nt donemde, rezerv paradaki reel biyliime %4.4 olmustur. Yilin ilk dort aylik
doneminde acik piyasa islemleri yoluyla Merkez Bankasinin piyasaya verdigi
likidite miktar giderek azalmis ve Nisan ayi sonu itibariyle Merkez Bankasi
piyasadan net alacakli konuma gecmistir. Diger bir ifade ile, Mart ve Nisan
ayinda yapilan doviz alimlar karsiiginda piyasaya verilen para acik piyasa is-
lemleri yoluyla biiyiik dl¢lide geri ¢ekilmigtir.

Yilin ilk ceyregine iliskin olarak her li¢ programin da hedeflerine ulagma-
smin ardindan ikinci ceyrege iliskin hedefler agiklanmugtir. Buna gore rezerv
paranin %14-16 arasinda buytimesi hedeflenmistir. Yiiksek dizeydeki doviz
rezervleri, kisa vadeli avans kullanilmamasi, merkez bankasinin rezerv para
tizerindeki kontroliinii artsrmaktadir. Dolayisiyla, yilin ikinci ¢eyregindeki re-
zerv para artigina iliskin olarak belilenen hedeflerin gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.

1998 yilmin ilk tic aylik doneminde para arzlari reel olarak daral-
muistir.

Para arzt M1 yilin ilk ti¢ ayinda vadesiz mevduatlardaki gerileme nedeniy-
le nominal olarak sadece %7 biiytimistiir. Bu oran reel olarak %171’lik bir ge-
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rilemeyi ifade etmektedir.

!

Vadeli tasarruf mevduatlarindaki artis da enflasyonun altinda kaldigindan
para arzi M2 de reel olarak daralmistir.

Doviz tevdiat hesaplarinda ise dolar bazinda %3’lik bir artis gdzlenmistir.
Kurlardaki artisin da etkisiyle Turk lirast cinsinden ifade edildiginde DTH ar-
t1ig %2370 bulmaktadir. Ancak, bu artismn dnemli bir kismi capraz kurlarin et-
kisiyle ortaya ¢iktigi tahmin edilmektedir. M2’ve DTH larimin eklenmesiyle bu-
lunan para arzi M2Y reel olarak 1997 yil sonundaki degerini korumustur.

Mevduat bankalarinin actiklan kredilerdeki artis mevduattaki artisin iize-
rinde gerceklesmistir. Mart 1998 itibariyle mevduat bankalar1 kredileri %128
oraninda artmustir. Bu artig, reel olarak %25’lik bir biyiimeyi ifade etmekte-
dir. Tarimsal kredi faizlerinin artirilmasina ragmen tarimsal kredilerdeki hizly
artig siirmektedir. Tanmsal kredilerdeki yilin ilk ¢ ayindaki artis %120 olur-
ken, yillik artis %146 olmustur.

ilk geyrege iliskin rakamlar, kamu maliyesinde beklenenden daha
iyi bir performans gerceklestirildigini géstermektedir.

Olumlu gelismeler arasinda en 6nemlisi faiz dig1 biitce fazlasindaki artis ol-
mustur. {lk ¢eyrekte biitge agigr 961 trilyon TL ile, 1,300 trilyon TL olarak be-
lirlenmis olan hedefin altinda kalmisur. Gegen yilin aynt dénemi ile karsilas-
unldiginda, biitge gelirleri %141.7 artarak 2,041 trilyon TL'ye ulasmustir. Bit-
¢e harcamalart ise %137.5 artigla 3,002 trilyon TL olmustur. Harcamalardaki
hizly artis i¢ borg faiz 6demelerindeki artistan kaynaklanmustir. 1997 yilindaki
bir yil ve uzun vadeli bor¢lanma politikast yerine daha kisa vadeli borclanma
politikasinin uygulanmasi, 1998 yilinda faiz édemelerini hizla artiran bir fak-
tor olmustur.

Biit¢ce acigimin finansmaninda i¢ bor¢lanma en bityiik kalem olma-
ya devam etmistir.

ilk ceyrekte, Hazine'nin bor¢lanma programma uygun hareket etmis olma-

11




s1, piyasalardaki belirsizligin azalmasinda onemli rol oynamustir. Bu dénemde
gerceklestirilen 940 milyon dolarhk dis borclanma, 850 milyon dolarlik hede-
fin tizerindedir.

fkinci ceyrekte gelirlerin %125 artigla 2,900 trilyon TL'ye, harcamalarin ise
%150 artigla 3,900 TL've ulagmast, boylece biitce agiginm 1,000 trilyon TL'de
kalmas: hedeflenmistir. Gelir hedefi, GSM lisanslarinun devrinden elde edilen
250 trilyon TL'yi de kapsamaktadir. Harcamalar icinde en hizlt artig, 4.5 kati-
na ¢ikacak olan faiz ddemelerinde ongorilmektedir. Faiz digt harcama kalem-
Jerinde harcama disiplininin devam etmesi, boylece faiz disi fazlanmn 900 tril-
yon TL'ye yukselmesi beklenmektedir.

flk ceyrekte yapilan 940 milyon dolarlik dis borglanma ve ikinci ¢eyrek
icin belirlenmis olan 1,300 milyon dolarlik dis borclanma hedefi dikkate alin-
diginda, 1,348 milyon dolar olan yillik dig bor¢lanma hedefinin astlmasi mim-
kiin oldugu goziikmektedir.

Ozellestirme konusundaki zorluklarin kismen astlnus oldugu goriilmekte-
dir; GSM lisanslarindan saglanan 1 milyar dolarlik gelirle birlikte, toplam 6zel-
lestirme gelirlerinin 12 milyar dolara (nakit 9 milyar dolar) ulagmas: beklen-
mektedir. Ozellestirmenin ekonomideki etkinligi artirmasinin yanisisa, 1998
yillik biitge programina dahil edilmeyen bu gelir, sosyal alanlarda yapilacak
yatnmlarda kullanulabilecegi gibi, biitce aciginin kontroliini de kolaylagtira-
caktur.

1998 yilinda kamu kesimi bor¢lanma gereginin milli gelire oranin-
da bir diisiis 6ngorilmemektedir.

1997'de konsolide biitce a¢igt, 2,625 trilyon TL beklenmesine ragmen,
2,181 trilyon TL (13 milyar dolar) olmustur. GSMHnin da beklenenin Gzerin-
de biiytimesi sonucunda, %9 olarak tahmin edilen biitce aciginin GSMH'ya
orani %7.3 olarak gerceklesmistir. Bilitge agigmin finansmant i¢ piyasadan
bor¢lanma yoluyla yapilmustir: 453 trilyon TL net dis bor¢ ddemesi yapilirken,
1,020 trilyonu bir yildan kisa vadeli olmak tizere 1,504 trilyon TL i¢ borglan-
maya gidilmistir. |
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Bitge agiginin GSMH'ya oraninin, dzellestirme gelirleri hari¢ tutuldugun-
da, 1998'de %8.7've Ayﬂkselecegi hesaplanmaktadir. Ortalama borglanma vade
yapisiun kisalmasi ve faiz ddemelerinin 1997 yilindan 1998 yilina sarkitiima-
st nedeniyle biitce acigmin GSMH’ya oranininda beklenen bu yiikselmeye
ragmen, vergi ve sosyal gtivenlik reformlarmnin gerceklesmesi durumunda ka-
mu maliyesinin daha saglikli bir yapiya kavusacag: diisiinilmektedir,

Gumriik birliginin kisa dénemli dis ticaret dengesinin bozucu etki-
si 1997 ortalarina kadar siirdiikten sonra ithalat ve ihracat normal egi-
limlerine dénmiistir.

1997 yilindaki %8’lik huzli biytimeye ragmen ithalat artis1 yavaslayarak %
11.5 dizeyine inmis, ihracat artig1 ise hizlanarak %13’e uvlagmistr. 1997 yilin-
da ithalat 48,657 milyon dolar, ihracat 26,246 milyon dolar, dis ticaret aci81 ise
22,412 milyon dolar olmustur. 12 aylik bazda dis ticaret rakamlarinin 1998’in
Ocak ve Subat aylarinda da bu diizeylerini korudugu gbriilmektedir. Bavul ti-
caretinden saglanan net gelirin 1996 yilindaki 8.8 milyar dolar seviyesinden
1997 yilinda 5.8 milyar dolara indigi goriilmektedir.

Dis ticaret acigmnin 22.5 milyar dolar civarinda sabitlenmesine karsilik, ba-
vul ticareti ve diger mal ve hizmet gelirleri, cari islemler dengesinin sadece
2.7 milyar dolarda kalmasina imkan saglamaktadir. 1997 yilinda dikkat ceken
bir gelisme de uzun vadeli sermaye girisindeki énemli artisin yanisira kisa va-
deli sermaye girisindeki yavaslama olmustur. 1994 krizinden bu yana cari is-
lemler agigunun finansmani kisa vadeli sermaye girisi ve kaydedilemeyen ser-
maye girigi (net hata ve noksan) ile yapilmaktaydi. Net uzun vadeli sermaye
girisi 1996 yilinda 1.6 milyar dolardan 1997 yilinda 4.7 milyar dolara yiiksel-
migtir. Sermaye girigleri cari islemler agigmin finansmani icin gereken mikta-
rn Gzerinde olmusg; boylece 3.3 milyar dolarlik rezerv artisi saglanmustir.

1997 Ekim ay1 sonlarinda 21. 5 milyar dolara ulastiktan sonra yil sonunda
18.7 milyar dolara gerileyen Merkez Bankasi doviz rezervleri, 1998 Subat
ayindan itibaren yeniden yiikselmeye baslamis ve Nisan basgt itibariyle 22.1
milyar dolara ulasmustir.

13




Dis ticaret ve rezerv verileri 1998in ilk ceyreginde dodemeler dengesinde
yapisal bir degisiklik olmadigmi, dis ticaret ve cari islemler agiginin 1997 so-
nu seviyelerinde oldugunu diistindirmektedir.

Ozetle, temel makroekonomik degiskenler acisindan 1998 yihmun
1997 yilina benzer bir yil olacag; bityiimenin tedrici olarak gerilese
bile siirecegi, enflasyonun ise vil sonunda %75’ler civarinda kalacagi
tahmin edilmektedir. Bu sartlarda, piyasalarda belirsizligi azaltarak
mevcut dengesizliklerin maliyeti asgariye cekilmeye cahisitmaktadar.
Bu amacla, kamuoyuna aciklanan biitce, bor¢lanma ve para program-
lar1 titizlikle yiiriitilmektedir. Ozellestirmenin hizlanmas1 da olumiu
gelismeleri kuvvetlendirmektedir. Mevcut mali ve parasal disiplinin
terkedilmemesi, secim sonrasinda orta vadeli bir istikrar programinin
baslatilmasinin 6n kosullarint saglayacaktir. Ancak, 1999 yilinin ilk ya-
risinda yapilacagi tahmin edilen secimler diisiniilerek, biitce disiplini-
nin yilin sonlarmna dogru kaybolmasi ve 6zellestirme gelirlerinin cari
harcamalara kaynaklik etmesi durumunda, 1997 yil ortalarindaki
olumsuz sartlara geri déniilecegi unutulmamalidir.
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1994 yilindaki ekonomik krizin ardindan hizla toparlanan ve ardarda iki yil yiiksek biiyiime
hizlarina ulasan Tirkiye ekonomisinin 1997 yilinda enflasyonu diistirmeyi amaclayan bir program
cercevesinde buylime hizinin yavaslayacag:r 6ngoriilmekteydi. 1997 yili programinda gercekgi
olmayan varsayimlara dayanan 6,2 katrilyon TLlik denk bilitgce, GSMH'da pay olarak yiizde 9,6
dolayindan yiizde 0,4’e gerileyen kamu kesimi bor¢lanma geregi; yiizde 4 oraninda biytiyen bir
ekonomi; 29,5 milyar dolarlik ihracat ve 50 milyar dolar tutannda ithalat hedeflenmisti. Ote
yandan, yulik ortalama enflasyonun (toptan esya fiyatlary) yiizde 65, yil sonu enflasyonun ise
yiizde 57,7 olmasi ongoriilmekteydi.

1997 yilinda i¢ talep genislemis; buna paralel olarak da &zel sektdr sanayi Uretimi artmig ve
biiyiime hiz1 yiizde 8 olarak gerceklesmistir. GSMH i¢inde en yliksek agirliga sahip iki sekttr olan
sanayi ve ticaretteki katma deger artisi ylizde 10'un tizerinde olmasina ragmen tarimdaki %2'lik
gerileme sonucu biiytime huzi %8'de kalmugtir.

Uc yildir yaganmakta olan hizli biiyimeye ragmen Turkiye’ﬁin_ hizli ve siirdurtlebilir bir
bliyiime stireci icinde oldugu séylenemez. Yiiksek biitce aciklari, yiiksek enflasyon ve Tirk
lirastnin deger kaybi strmektedir.

Koalisyon hiikiimetinin kendi iginde &zellestirme, sosyal giivenlik gibi yapisal sorunlar
hakkinda ayni ¢éziim yolunu benimsememesi, diger taraftan bir azinlik hitkiimeti olmas: yapisal
sorunlara radikal kararlarin alinmasini gliclestirmektedir. Ayrica, bitcenin esnekligini yitirmis
olmasi nedeniyle kamu agiklarinin azaltilmas: konusunda gegici ¢oziim de miimkin
goziikmemektedir. Dolayisiyla, 1998 yilinin 1997 yilina benzer bir gérintii ¢izmesi
beklenmektedir.

1998 yilin iliskin hiikiimet programi agiklanmstir. Programda 1998 yilinda blyiime hizinin
ylizde 3’e, enflasyonun yil ortalamas: olarak ytizde 64’e yil sonu itibariyle de ylzde 50’ye
indirilmesi ®ngoriilmektedir. Konsolide butce gelirlerinin ytzde 99 artigla 10,8 katrilyon,
giderlerinin ise yiizde 84 artisla 14,8 katrilyon TL olmas: hedeflenmigtir. Boylelikle, konsolide
biitce aci@inin 4 katrilyon TL olmast ve gayri safi milli hasilanin yiizde 8,1'ine ulagmasi, kamu
kesimi borclanma gereginin gayri safi milli hasilaya oraninin ise ytizde 8,6 olmasi onglirilmuUstiir.
Diger taraftan, ihracatin 29 milyar dolara ithalatin da 50 milyar dolara yiikselmesi beklenmektedir.
Dis ticaret acig da bu durumda 1997°deki 20 milyar dolar seviyesinden 1998 yilinda 21 milyar
dolara cikacaktir.

1998 yilina iliskin olarak Ekonomik Aragtirmalar Bolimil tarafindan yapilan TUSIAD
tahminleri uygulanmakta olan politikalarda dnemli bir degisiklik olmayacagi varsayimina
dayanmaktadir. Tahmin calismasinin sonuglar ekteki tabloda verilmektedir. Ug bloktan olusan
“Kisitlanmuis Bayesci Vektér Otoregresyon” modeline dayali olarak yapilan ¢aligmanin amaci
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herhangi bir dt')nefnde belirtilen degiskenlerin nokta tahminlerini yapmak degil, belli bir varsaynﬁ
altinda ekonominin temel bazi degiskenlerinin birbirleriyle olan iligkilerini kullanarak, ticer ayhk
dénemler itibariyle nasil bir seyir izleyecegini gormektir.

Tahmin cahsmasiumn sonuglarini gosteren ekteki tabloda, 1998 yilinda ekonominin yontni
degistirecek politikalar uygulanmamast sonucunda biylime hizinin %6 civarinda
gerceklesebilecegi goriilmektedir. Enflasyon oraninda beklenen dlgtide bir gerilemenin
yasanmayacagi ve yillik ortalama enflasyonun (toptan egya fiyatlari) %81 civarinda olacagi
diistiniilmektedir. Y1l sonu enflasyonunun ise %75’e yakin olmasi beklenmektedir. Biit¢e agigimnin
hitkiimet tarafindan hedeflenen miktarin tizerine ¢ikarak 5 katrilyon TL dolayinda olmasi
beklenmektedir. Nominal déviz kurlarinin enflasyon oranma yakin seyretmesi ve TL'nin %1 kadar
deger yitirmesi beklenmektedir. Buna bagl olarak, yillik ortalama dolar kurunun 278,641 TL, yil
sonu kurunun ise 365,000 TL dolayinda olmast tahmin edilmektedir. Ithalatin yiizde 6’e ulagan bir
bitytime hizina baglt olarak 53 milyar dolara yiikselmesi, ihracatin da 28 milyar dolara ulagmasi
beklenmektedir. Bu durumda dis ticaret a¢ifi programda hedeflenen rakamin tzerinde
gercekleserek 25 milyar dolara yaklagmasi sézkonusu olacakur.

Sonug olarak, istikrar tedbirlerinin uygulanmamas: blitge ve dig ticaret agiklarmin biiylimeye
devam edecegini ve makroekonomik dengelerin daha da bozulacagmna isaret etmektedir. 1995-
1997 dénemindeki hizli biyime, 1998 yilinda da devam edebilecektir. Ancak, 1998 yilinda daha
da biyiiyen biitce ve dig ticaret dengeleri ve %70’lerin lizerinde seyreden enflasyon, bu stirecinin
strdiirtilebilir olmadigini gostermektedir.
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Tiirkiye’de son ii¢ senedir devam eden yitksek biiyiime hizina ragmen iggiicine
katilim oraninda diisiis gozlenmektedir. 1

1997 Ekim ay: itibariyle, Tiirkiye’de caligabilir niifus, bir sene dnceye gore %2.21 oraninda
artarak 47,195,000 kisiye ulasmus, toplam isgiicti ise bir sene dnceye gore %2.9 oraninda azalarak
22,359,000 kisiye diismistiir. Toplam isgictniin 20,815,000 kisisini istihdam edilenler
olusturmaktadir. Bu rakam, bir sene énceye gore %4 oraninda daha azdur.

Isgiictiniin énemli bir gdstergesi olan iggiictine katilim orani, 6zellikle 1994 krizinden itibaren
bir diistis egilimi gdstermektedir. 1990 Ekim ayinda %54.5 olan isgtciine kaulim orani, 1994 Ekim
ayinda %50.4’e diismustiir. Kriz sonrasmdaki t¢ yillik hizli biiylimeye ragmen bu diiglis devam
etmistir. 1994 Ekim ayindan 1997 Ekim ayina kadar gegen siirede, isglicline katilim oran
%50.4'ten %47.4’e dismuistiir.

Erkek ve kadinlar icin gecerli olan rakamlara bakildiginda dikkat ¢ceken en 6nemli nokta
kadinlarin isglicine katilma oranlarinin, erkeklerin yaninda ¢ok diistik kalmasidir. Toplam isgiict
icindeki kadinlarin sayis,, erkeklerin sayistnin tigte biri kadardir. Ancak, bu fark kir kesiminde
tarimda ¢alisan ve tcretsiz aile iscisi olarak simiflandirilan kadmlann sayisinin yiiksekligi nedeniyle
kapanmaktadir.

istihdam edilen 20,815,000 kisinin %47’si tcretli ve yevmiyeli olarak calismaktadir. Kendi
hesabina calisanlar ve isverenler halen calisan kesimin %31’k bir kismmt olugturmaktadir.
Ucretsiz aile iscisi olarak calisanlar ise toplam calisanlarin %22’sini olugturmaktadur.

Faaliyet kollarina bakildiginda, calisanlarm %39.5’inin tarim, %25’inin sanayi, %35.5’'inin ise
hizmet sektoriinde istihdam edildigi gortilmektedir. Bir sene dnceki rakamlarla karsilastirildiginda,
toplam istihdam icinde tarimin payr %17.4, sanayinin pay:r %10.1 azalirken, hizmet sektoriniin
payt %5.4 artmustir. Cahsanlanin sayist bakimundan, imalat sanayi, toplam sanayi sektorl icinde
%69’ luk bir paya sahiptir.

{malat sanayinde calisanlarin sayist bir sene dncesine gore %17 artrmustur. Istihdam edilenlerin
sayisindaki diisiis sonucunda, igsizlik orani artarak 1997 Ekim ayinda %6.9 olmustur. Tm
issizlerin icindeki egitimli genclerin orant ise %30.4 olarak ol¢tlmustir.

Issizlik sigortasinn olmadigi, kendi hesabina veya Ucretsiz aile isgisi olarak calisanlarin
sayisinin yiksek oldugu tlkemizde issizlik kadar énemli bir baska kavram eksik istthdamdhr.
Mevcut isinde ekonomik nedenlerden dolay: 40 saatten daha az ¢alisan, ancak bu siireden daha
fazla calismaya musait kisilerin veya mevcut isinin nitelifinden ya da elde ettigi gelirden memnun
olmayan, ancak o anki isinde ¢alismak zorunda olan kigilerin olusturdugu eksik istihdamdakilerin
orani %6.1’dir.

1 Bu botiimdeki tim rakamlar. DIE'nin bazirladi@ Hanebalk: Isgiicit Anketi'nin 1997 yih Ekim ayi sayisimdan ahmnugtir.
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1994 éncesinde hizla artan reel iicretler krizle birlikte gerilemigﬁr.

imalat sanayinde yapilan cret ddemelerine bakildiginda 1988-93 donemi arasinda reel Gcret
seviyelerinde bir artig oldugu gozlenmektedir. Reel licretler 1993 yilinda, kamuda 1988 yilinin 3.5
katina, 6zel sektorde ise 2.4 katina ulagmugtr. 1988 yilinda 358,075 TL (252 dolar) olan ¢alisan
basina aylik toplam tcret, 1993 yiinda 9,453,773 TL'ye (861 dolar) cikmustir. Reel tcretler 1994
yilindaki ekonomik krizle birlikte gerilemeye baglamus, bu gerileme 1996 yilinda kadar sirmistir.
1996 yilinda 6édenen aylik toplam tcret 48,025,583 TLye (592 dolar) cikarak, reel olarak, 1990
baslarindaki seviyesini yakalamugtir.

1994 kriziyle birlikte enflasyondaki artis asgari Ucretlerin reel olarak gerilemesine yol acmugtir.
1990 yilinda 225,000 TL (94 dolar) olan asgari tcret, 1993 yilinda 1,449,000 TL'ye (163 dolar)
cikmis, ancak dolar bazinda bu yildan itibaren gerilemeye baglamustir. Asgari Uicretlerde ortalama
{icretlere gore daha olumlu bir stireg izlenmigtir. 1996 yilinda baglayan yiikselmeyle birlikte, asgari
{icret seviyesi 1997 yilinda, 1992 yilimin Gstine ¢ikarak 17,010,000 TL'ye (147 dolar) ulasmus,
Agustos 1997-Agustos 1998 arasinda 35,437,500 TL olmustur (182 dolar). Asgari {icretin 1 Agustos-
31 Aralik 1998 déneminde 47,839,500 TL olmast kararlagtuilmigtir. Bu rakam TUSIAD tahminlerine
gore ortalama olarak 150 dolar civardadir.

Reel iicretlerdeki gerileme iiretimde calisanlar: iiretim disi islerde calisanlara oranla
daha fazla etkilemistir.

imalat sanayinde yapilan tcret ddemeleri incelenirken dikkat ceken bir nokta, Gretim disgt
islerde caliganlarin, tiretimde caliganlara gore aldiklar tcretlerin yiiksekligidir. 1994 sonrasinda
iicretlerde goriilen gerileme, hem tretimde, hem de tretim dig islerde calisanlar etkilemig
olmasina ragmen, tretimde ¢alisanlann Gerederindeki diigts daha fazla olmustur. Boylece iretim
dist islerde calisanlarmn, Uretimde galisanlar kargisinda sahip olduklan Gcret ustiinligli daha da
artmigtir.

1992 yilt baz alinarak yapilan hesaplamalarda; calisan bagina toplam tcret 6demelerine
bakildigi zaman, reel {icret endeksinin, 1994 yilinda, {iretimde calisanlar icin 1993 yilinda 107'den
77've, diger islerde caliganlar ise 105'ten 82'ye diistigl otrilmektedir. Reel tcret seviyelerindeki
gerileme 1996 yilina kadar devam etmigtir. 1997 yilindaki artiglarla birlikte reel ticret endeksi,
tiretimde calisanlar icin 72'ye, diger islerde ¢ahiganlar icin 91’e yitkselmistir. Bu rakamlar, Gcretlerin
reel olarak 1990 rakamlarmin tzerine cikugini ve ozellikle tiretim dist iglerde calisanlarm reel
ticretlerindeki kriz donemindeki gerilemenin énemli dl¢tide telafi edildigini gostermektedir.

Uretim ve uretim dist islerde caliganlarin ticretleri kamu ve 6zel sektorde onemli
farkliliklar gostermektedir. |

Kamu ve 6zel sektorde tiretimde cabisanlarin ticretlerindeki gelismeye bakilinca, 1988 yilinda
kamu ve 6zel sektdrde ticretlerin birbirine cok yakin oldugu, 1988 sonrasinda izlenen popiilist
politikalar sonucunda kamu sektoriinde ticretlerin hizla arttigy goriilmektedir. 1994 krizinde 6zel
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sektorde ticret artiglarinin kamuya oranla daha smurli tutulmus olimasinin da etkisisyle, ozel
sektorde tcretler kamu sektériintin neredyse yarisina inmistir. Kriz sonrasimda ticret artiglarinin
ozel sektorde daha hizli olmast sonucunda aradaki fark kismen kapanmis olmakla birlikte hala
kamu sektort ticretleri 6zel sektérin %42 daha tstiindedir. 1996 yilinda, tretimde ¢alisan bir kisi,
ortalama olarak aylik kamu kesiminde 54.849.324 TL (676 dolar), dzel kesimde ise 46.293.389 TL
(571dolar) gelir elde etmistir. Kriz sonrasinda ¢iplak ticretler daha hizh artarken, yan tcretlerdeki
artig stnirlt kalmugtir. Yan {icret ddemelerindeki ayarlamalar 6zel sektérde daha belirgin olmustur.
Ozel sektorde, kriz édncesinde kamuya oranla daha hizli artan yan Ucretler, kriz sonrasinda cok
yavag bir artig gbstermigtir.

Uretim dig: islerde ise tam tersine 6zel sektérdeki Gicretler kamu sektdriine gore daha yiiksek-
tir, Ozel sektor ¢alisani, 1988 yilinda kamu sektorii calisanina gére %70 daha yiiksek ticret almak-
ta iken bu fark 1994 yilina kadar giderek kapanmistir. Kriz ertesinde 6zel sektdrdeki artisin daha
yiksek olmast sonucunda fark yeniden acimugtir.

1997 yilinda reel iicretler artmus, bu artis kamu kesiminde %13 olmustur.

1997 yilinda, yillik olarak reel ticret endekslerine bakildiginda, hem kamu sektoriinde, hem de
ozel sektorde galisanlarin Gceretlerinde artis goriilmektedir. Uretimde calisan kisilere yapilan
artislara bakildiginda, kamu kesimindeki artislar %13 oraninda gercekleserek, ézel sektodrdeki
artistarin (%1.3) 6nlne gecmistir. 1997 yilinda, diger islerde ¢alisanlar icin de benzer bir stirec
gozlenmistir. Ozel sektdrde calisanlar icin ticret artiglart %3.3 oraninda kalirken, kamu kesiminde
calisanlanin artislart %10 dolaylarina ¢ikmustir. Ancak, yine de 6ézel sektorde ddenen tcretler,
kamuya gore yliksek olan diizeylerini korumaktadirlar.

Sektorler itibariyle en yitksek iicret kimya sanayinde gorilmektedir.

Imalat sanayinin alt sektérlerine bakildiginda, kamu veya 6zel kesim aynmu yapumadan,
toplam olarak degerlendirildiginde, 1996 yilinda, en yiksek ¢demenin kimya sanayi, metal ana
sanayi ve makine sanayinde yapiddigi gézlenmektedir. Kimya sanayinde, tretimde calisanlara
saatlik 302,000 TL (3.72 dolar), diger islerde calisanlara ise saatlik 181,000 TL (2.23 dolar) édeme
yapimustr. Buna kargihk orman sektorinde, tretimdekiler igin 127,000 TL (1.56 dolar), diger
islerde calisanlar icin 32,000 TL (0.39 dolar) saatlik 6demelerle en disik ddeme
gerceklestirilmigtir.

Reel iicretlerdeki hareket, isgiicii verimliligine paralel degildir.

1988-92 arasinda reel ticretlerdeki artis verimlilik artisinin iki kati olmustur. Ancak 1994 yilinda
yaganan ekonomik kriz, istihdamm ve Uretimin azalmasina yol acmus, istihdamdaki azalmanin
Uretimdeki gerilemeden fazla olmasi sonucunda verimlilik diizeyi de gerilemistir. Ancak reel

lcretlerdeki azalma verimlilik diisiisiiniin tstiinde gerceklesmistir. Kriz ertesinde ise, reel
Ucretlerdeki artis artan verimliligin gerisinde kalmustir.
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GRAFIK EK 2.1
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GRAFIK EK 2.2
ISSIZLIK, EKSIK ISTTHDAM VE EGITIMLI GENC ISSIZ ORANLARI
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GRAFIK EK 2.3

!

IMALAT SANAYINDE URETIMDE GALISANLARA YAPILAN AYLIK ODEMELER ENDEKSI
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(*) 1997 rakamiar: DIE'nin 03/04/1998 tavibli “fmalat Sanayi Uretimde Cahgiian Saat Bagma Ucret Uretimde ve Diger Islerde
Calisan Kisi Basima Kazang Indeksi™nden tiretilmisti.

GRAFIK EK 2.4
IMALAT SANAYINDE URETIM DISINDA CALISANLARA YAPILAN AYLIK

TOPLAM ODEMELER ENDEKSI
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(*) 1997 rakamiart DIE'nin 03/04/1998 taribli “Imaiat Sanayi Uretimde Calisilan Saat Basina Ucret Uretimde ve Diger Islerde
Calisan Kisi Basina Kazang Indeksi"nden tiiretilmistir.
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GRAFIK EK 2.5

KAMU IMALAT SANAYINDE URETIMDE CALISANLARA YAPILAN
AYLIK ODEMELER ENDEKSI
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Basina Kazang Indeksi"nden tiiretilmistir.

GRAFIK EK 2.6
OZEL IMALAT SANAYINDE URETIMDE CALISANLARA YAPILAN
AYLIK ODEMELER ENDEKSI
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BK 3
DUNYA EKONOMISINDEK]
GELISMELER VE
BEKLENTILER







1. ASYA KRIZI VE DUNYA EKONOMISI

Oniimiizdeki bes yilda diinya ekonomisinde biiyiime hizinin, 1970-97 dénemi
ortalamasimun ustiine ¢cikmasi1 beklenmektedir.

1998’de diinya ekonomisini etkileyen iki 6nemli gelisme Asya krizi ve Avrupa Para Birligi’dir.
Sanayilesmis tlkelerdeki yliksek yurtici talep ve Asya krizinin yansimalarnin kismen sinirlt
kalmasi1 nedenleriyle diinya ekonomisi orta dénemli biiylime egilimini siirdirmektedir.

Asya krizinden en ¢ok etkilenen iilkeler Endonezya, Kore ve Tayland olmustur. Malezya ve
Filipinler de krizin ikinci derecede etkiledigi tlkelerdir. Bu Ulkelerde biliyiime hizinin hizla
diiserek negatifl degerlere inmesi beklenmektedir. Asya krizi bu tilkelerin rekabet giiclinii
artirtrken diger gelismekte olan tilkelerinkini kismen olumsuz yonde etkilemektedir. Ancak, Asya
tlkelerinde kredi olanaklarinin kapanmas: ve azalan ithalat tretimi ve dolayisiyla ihracau
olumsuz yonde etkilemektedir. Bu durumda, para birimlerinin reel deger kaybmnin yol actids
rekabet avantajinin ihracat tGzerindeki olumlu etkisi, ilk planda beklenenin gerisinde kalmasina
yol acacaktir. Asya krizi diger yukselen pazar ekonomilerinde de biiyiime beklentilerinin
azaltilmasina yol acmustir. Gelismekte olan tlkelerde 19907larda ortalama %6 olan biiyiime
hizinin, 1998 yilinda %4’e diisecegi tahmin edilmektedir.

Asya krizinden en ¢ok etkilenen gelismis tilke olan Japonya’da alinan tiim énlemlere karsin
ekonomide daralma olasiigi tamamen ortadan kalknug degildir. Diger gelismis tilkelerde i¢ talep
kaynakli biylimenin 1998’de de devam edecegi beklenmektedir. ABD ekonomisi 1991
ortalarindan itibaren enflasyonda gerilemenin yanisira. giiclii bir genisleme dénemindedir. Aymu
zamanda Avrupa Birligi'nde de, para birligi dncesindeki siki para ve maliye politikalarinin yol
acti1 yavag biylimeden sonra buylimenin hizlanacad: beklenmektedir.

Asya krizi, diinya ekonomisinde buytume hizinin kismen yavaslamasma neden olmustur. 1997
yilinda %4.1 olan diinya Uretimindeki artis hizinin 1998 yilinda %3.1°e inecegi tahmin
edilmektedir. Gegis stirecindeki tlkelerde biiyiimenin hizlanarak devam etmesi ve gelismekte
olan tilkelerdeki biytime performansinn stirmesi sonucunda diinya ekonomisindeki genisleme
déneminin ontimiizdeki bes yil boyunca devam etmesi ve 1970-97 dénemi ortalama biiyiime
hizinin Gstine ¢ikilmast beklenmelktedir.

1998 yilinda, diinyadaki iiretim artisinin yanisira, enflasyon oraninin da 1974
yilindan bu yana en diisiik seviyede gerceklesecegi tahmin edilmektedir

Asya krizinin, genel olarak bir¢ok iilkede talebi diisiirmesi, Asya tlkelerinin girdi taleplerinin
temel mallarin fiyatlarin agag:r ¢ekmesi ve bu llkelerin Urettigi mal fiyatlanindaki diistisler
yoluyla, dinyada enflasyonun diisme egilimini gliclendirmesi beklenmektedir. Gelismis ve
gelismekte olan tlkelerde enflasyon oranmnin 1974 yilindan bu yana en diisiik seviyede
gergeklesecegi tahmin edilmektedir. 1998 yilinda tiketici fiyatlarindaki artis orani gelismis ve
gelismekte olan tilkelerde sirasiyla %2.1 ve %10.2 olacag: tahmin edilmektedir.
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Diinya ticaret hacmi artis1 yavaglarken, sermaye akimlari da azalmaktadir.

Gelismis tlkeler disinda kalan ilkelere net sermaye akiminin 1996 yilindan bu yana
azalmaktadir. 1996 yilinda 241 milyar dolara ulagan toplam sermaye akimlarinin 1998 yilinda 122
milyar dolara inecegi dngorilmektedir. Bu durum, gelismekte olan tlkelerin cari islemler
aciklarini finanse etmelerini zorlagtirmaktadir. Cari iglemler agiklar birincil mal fiyatlarindaki
gerilemeyle birlikte, petrol ihracatcilan bagta olmak tizere, birincil mal ihracatcisi tlkelerde
bozulurken, Asya tlkeleri ve diger bazi yiikselen pazar ekonomilerinde duzelecektir. Soﬁugta,
cari islemler aciklariin 1997 yilina gore gelismig tilkelerde 70 milyar dolar bozulmasi diger
tilkelerde ise 13 milyar dolar azalmasi beklenmektedir. Gelismekte olan tilkelerde, mal ve hizmet
ithalatindaki gerilemenin ihracatta goriilecek gerilemenin altinda kalmasi da cari iglemler agigin
azaltic1 rol oynayacaktir. Mal ve hizmet ithalatmin diinya ¢apinda 1997 yilinda %9.4'ten 1998
yilinda %6.4’e gerileyecegi tahmin edilmektedir. Gelismis tlkelerde ithalat arug hizi 1997 yilinda
9%8.6'dan 1998 yilinda %6.8e, ayni yillar icin ihracat artis hizi ise %9.8'den %6.2’ye gerileyecektir.
Gelismekte olan iilkelerde ise, 1997 ve 1998 yillarinda artig hizi, sirasiyla, ithalat icin %12.1 ve
%35.2, ihracat icin ise %10.8 ve %7.4 olarak 6éngorilmektedir.

2. AVRUPA BIRLIG’NDEKI EKONOMIK GELISMELER VE BEKLENTILER

1999 yilinda 11 tilkenin! katlimiyla islemeye baglayacak olan Avrupa Para Birligi dncesinde
Avrupa Birligi (AB) iilkeleri? bir taraftan Maastricht kriterlerine uyabilmek amaciyla yapisal
degisiklikler gecirirken, diger taraftan da ekonomik biiytimelerini hizlandirmay: bagarmuglardir.

1995 ve 1996 yillarinda sirasiyla %2.5 ve %1.8 bityityen AB iilkelerinin 1997 yilindaki
bityiime hizinin %2.7’yi bulacagi tahmin edilmektedir.

1997 yilinda biyiimeyi ihracat artigtyla birlikte kadar yatiim ve 6zel sektor tiiketimi kaynakl
ic talebin sirikledigi goriilmektedir. 1997 yiinda &zel sektor tiketiminin %2, toplam makina
techizat yatrmlarinin da %4.4 oraninda biiyliyecegi tahmin edilmektedir. Ancak, Almanya’nin
ozellikle insaat sektdriindeki durgunluk nedeniyle diger tlkelere gore daha yavag bir hizlanma
gostermesi dikkat cekmektedir. I¢ talep artisiin en 6nde gelen nedenleri olarak gerileyen faiz
oranlar, gerileyen petrol fiyatlar: ve diigen enflasyon goze carpmaktadir. Ihracattaki olumlu
gelismeler ise diinya dlceginde toplam gelirin hizli artig trendini stirdiirmesine, (AB hari¢) toplam
ithalat talebindeki %11’e varan artisa ve dolarin deger kazanmasma yiiklen: rektedir.

1 Almanya, Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Hollanda, frlandq, Ispanya, Italya, Luksemburg, Portekiz.
2 Afmarya, Avusturva, Belgika, Finlandiya, Fransa, Hollanda, Irlanda, Ispanya, ltalya, Liksemburg, Portekiz, Danimarka,

Ingiltere, Isveg, Yunanistan.
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AB iilkelerindeki hizli biyiimenin 1998 ve 1999 yillarinda da siirmesi
beklenmektedir. ’

Avrupa Komisyonu'nun yapmig oldugu tahminlere gore 1998 ve 1999 yillarinda ig¢ talep
canliliginin stirecegi ve Gayri Safi Yurtici Hasilanin sirasiyla %2.8 ve %3 oraninda biiyiiyecegi
ongodrilmektedir. Makina techizat yatirimlarmin %7, 6zel sektor tikketim artisinin ise %2.5
diizeylerinde artmas: beklenmektedir.

Asya krizinin 1998 yilinda diinya ticaretindeki biytmesi %10’lardan yizde %5 diizeyine
cekmesi beklenmektedir. Buna bagl olarak da, 1998 yilinda thracata bagli olarak yapilacak
yatirimlarda bir miktar gerileme beklenmektedir. Ancak, bolge iilkeleriyle olan ticaret hacminin
distk olmas: nedeniyle AB ekonomisinin Asya krizinden ¢ok fazia etkilenmeyecedi tahmin
edilmektedir. Goreli olarak en fazla etkilenecek sektérler arasinda liks tiikketim maddelerti,
makina parcalari, bilgisayar ve clektronik esya dahil olmak tizere yatirim mallar: basta
gelmektedir. AB ihracatinin birlik ici ihracan toplam ihracatinin %61’ini olustururken, krizi en
derin yasayan tilkelere (Kore, Endonezya, Tayland, Malezya, Filipinler) yapilan ihracatin payinin
%2.4'te kaldig1 gorilmektedir. AB komisyonu tahminleri Asya Krizinin biyime hizina olas:
olumsuz etkilerinin 0.2 puarn gegmeyecegi yonlindedir.

Bu gorisi desekleyen Onemli bir gosterge de Uye tlkelerde yapilan anketlerde 1996
ortasinda baslayan iyimserligin Ocak 1998’deki duraklama hari¢c devam etmesidir. Ayrica,
uluslararasi organizasyonlarin destekleriyle krize giren ekonomilerin 2 yil iginde
toparlanabilecegi disiintilmektedir.

AB’nin en 6nemli sorunu olarak ortaya ¢ikmakta olan issizlikte cok fazla olmasa da
olumlu gelismeler gézlenmektedir.

1998-99 yillarinda ise istihdamin sirasiyla %0.8 ve %1.1 oraninda artmast ve toplam 2.8 milyon
kisiye yeni is imkam yaratilmas: beklenmektedir. Ancak istihdamdaki bu artisin, demografik
faktor ve artan calisma talebi nedeniyle issizligi azaltct nitelikte olmadii savunulmaktadir. 1997
yilinda AB’deki igsizlik orani 1996 yilina gore 0.2 puan kadar gerileyerek %10.7'ye inmistir. 1998-
99 déneminde issizligin yuzde %10'a dustrilmesi beklenmektedir.

1998 yilina iliskin olarak da, Almanya hari¢ tim AB ulkelerindeki istihdamin artacagi tahmin
edilmektedir. En yiksek istihdam artis1 beklentisi %3.8 ile Irlanda’da iken, en diisiik artis
beklentileri 960.5 ile Ingiltere ve Italya’dadir. Diger tarafian, ic talep biiylimesi siurl kalan ve
Asya krizinden goreli olarak en fazla etkilenmesi beklenen Almanya’da istihdamin %0.1 oraninda
gerileyecegi tahmin edilmektedir.
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ic talep genislemesi enflasyon iizerinde bir bask: olusturmamaktadar.

Faiz oranlarinin birbirine yaklastigi ve giderek geriledigi bir ortamda enflasyondaki
yavaslama para birligine gecisi kolaylastiracak en 6nemli unsur olacakur. Dolayisiyla,AB Ulkeleri
enflasyonun geriletilmesi konusunda ¢nemli mesafeler katetmiglerdir.

Gerileyen petrol fiyatlari, genel olarak tcretlerdeki artiglarin enflasyonun altinda kalmasi ve
Avrupa Para Birligine iliskin olumlu beklentilerin yansira tiye Ulkelerin bu yondeki gayretleri
enflasyonun ABD dolarinin deger kazanarak ithal fiyatlar artirmasina ragmen 1997 yilinda 0.5
puan gerileyerek %2.1’e inmesine neden olmusgtur. Ontimuzdeki iki yilda da bu gelismelerin
stirmesi, bunlarin yaninda da ithalat fiyatlarindaki muhtemel bir gerilemenin enflasyonun kontrol
altinda tutulmasint kolaylastiracagr distiniilmektedir. Diger taraftan para birligine gegcildikten
sonra ekonomi politikalarmda disiplinin siirecegi, Avrupa Merkez Bankast'nin stabiliteyi hedefle-
yen politikalar uygulayacag: ve enflasyonist sonuglar olacak uygulamalara izin verilmeyecegi,
1998-1999 ddneminde birim ticret maliyetlerindeki artiglarin %1.5'i asmayaca@i yonindeki bek-
lentiler enflasyonun éniimiizdeki iki yil da da kontrol alunda kalacagini gostermektedir. Ancak,
irlanda ve Yunanistan’da 1998 yili enflasyonunun %3'(in lizerinde olmas: beklenmektedir.

Para birligi 6ncesi iilkelerin en fazla zorlandiklars konu olan mali konsolidasyon ko-
nusunda onemli mesafeler alinmustir.

AB iilkelerinin bu konudaki performanslart enflasyonda oldugu gibi farklibiklar géstermekte-
dir. Danimarka ve irlanda’da merkezi idarenin biitceleri fazla verirken, diger tilkelerin (Yunanis-
tan hari¢) aciklarnin toplam yurtici hasilaya orani %2.5 ile %3 arasinda degismektedir. Ortalama
biitce acig goreli olarak disiik faiz oranlar ve beklenenin tizerindeki biiylime hizi nedeniyle
GSYiH’nin %2.4’1 dolayinda kalmistir. Bu oran 1993 yilindaki %6.1 ve 1996 yilindaki %4.2 ile
karsilastirildiginda mali konsolidasyon konusunda ciddi ¢abalar sarfedildigi ortaya cikmaktadir.

1998 yilinda da programlanan hedefler gergeklestigi takdirde ortalam butge ac1g1/GSYIiH
oranmnin %2’nin altina dismesi beklenmektedir. Biitge agignin daha fazla dismesinin de reel
harcamalarin gerilemesinden kaynaklanacag: tahmin edilmektedir. Diger taraftan, 1998-99
dénemi icin biitce gelirlerinin reel olarak daralmasi beklenmektedir.

Asagida AB iilkeleri, ABD ve Japonya'ya ait bazi ekonomik degigkenlere ait veriler ile Avrupa
Komisyonu'nun 1998-1999 yillarina iligkin olarak énemli bir politika de§isikligi olmayacag:
varsayimyla hazirlanan tahminleri bulunmaktadr.
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DUNYA EKONOMISINE ILISKIN TAHMINLER

1996
(Yillik Yizde Artig)
Diinya Uretimi 4.1
Gelismis ekonomiler 2.7
G 7 ulkeleri 25
Diger gelismis ekonomiler 3.8
Gelismekte olan Ulkeler 6.6
Afrika 5.5
Asya 8.3
» ASEAN - 4 7.1
Orta Dogu ve Avrupa 4.9
Latin Amerika 35
Gegis Ekonomileri -0.1
Orta ve Dogu Avrupa 1.5
Orta ve Dogu Avrupa (Ukrayna ve B. Rusya hari¢) 3.6
Rusya -2.8
Diinya Ticaret Hacmi 6.6
(Mal ve hizmetler)
ithalat
Gelismis Ekonomiler 6.4
Gelismekte olan Ekonomiler 9.3
Gecis Ekonomileri 7.6
ihracat
Gelismis Ekonomiler 5.9
Gelismekte olan Ekonomiler 87
Gecis Ekonomileri 49
Birincil Mal Fiyatlari
Petrol
SDRs 24.3
uss . 18.9
Petroldisi
. SDRs 3.1
uss -1.3
Tiiketici Fivatlary
Gelismis Ekonomiler 2.4
Gelismekte olan Ekonomiler 13.7
Gegis Ekonomileri 41.4
6 ay'lik Libor (%)
U.S $ (zerinden 5.6
Japon yeni izerinden 0.7
DM (zerinden 33
(*) Tabmin

S an

Kaynak IME, World Economic Outlook, Nisan 1998
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1997

4.1
3.0
2.8
4.0

5.8
3.2
0.7
3.9
4.4
5.0

1.7
2.7
31
0.4

9.4

8.6
12.1
5.4

9.8
10.8
3.5

-0.9
-6.0

1.6
7.4

2.1
8.5
27.8

5.9
0.7
3.4

1998 *

3.1
2.4
23
29

4.1
4.6
4.4
2.7
3.3
3.4

29
3.9
4.4
1.0

6.4

6.8
5.2
5.1

6.2
7.4
4.2

-22.8
-23.9

-6.0
0.9

21
10.2
13.8

6.1
0.7
3.9

1999 *

37
25
2.2
3.6

53
49
5.9
2.5
4.0
4.3

3.4
42
4.6
19

6.1

5.6
7.8
5.6

6.0
6.7
6.6

9.1
9.2

0.8
0.9

8.5
8.7

6.1
1.2
45

TABLO EK 3.1




TABLO EK 3.2
Gelismis Ulkelerdeki Gayri Safi Yurtici Hasula Gelismeleri

(yilluk % degisim)
1997 1998* 1999
1961-73 1974-85 198690  1991-95 1996-99 1995 1996 Tahmin Tahmin Tahmin
Belcika 4.9 1.8 3.0 1.2 2.5 2.1 1.5 27 2.8 3.0
Danimarka 4.3 2.0 1.4 2.0 2.8 2.6 2.7 2.9 27 - 28
Almanya 4.3 1.7 3.4 21 2.2 1.8 1.4 2.2 2.6 2.9
Yunanistan 7.7 2.5 19 1.1 35 1.8 2.6 35 38 4.0
ispanya 7.2 19 4.5 1.3 3.2 2.8 23 3.4 3.6 3.7
Fransa 5.4 2.2 32 1.1 2.5 21 1.5 24 3.0 3.1
Irfanda 4.4 38 4.7 5.9 9.0 11.1 8.6 10.0 8.7 3.8
Italya 53 27 3.0 11 19 29 0.7 1.5 2.4 3.0
Liksemburg 4.0 1.8 6.4 5.4 4.0 3.8 3.0 4.1 4.4 4.7
Hollanda 4.9 1.9 31 2.1 3.4 2.3 3.3 3.3 37 3.2
Avusturya 4.9 23 3.2 20 2.5 21 1.6 25 28 31
Portekiz 6.9 2.2 5.0 1.4 3.8 1.9 3.6 3.7 4.0 2.8
Finlandiya 5.0 2.7 3.4 -0.5 4.4 5.1 3.6 5.9 4.6 3.6
Isveg . 4.1 1.8 23 0.5 21 3.9 1.3 1.8 2.6 2.8
ingiltere 3.1 1.4 33 1.3 2.5 2.8 23 35 1.9 2.2
AB 48 2.0 3.3 1.5 2.6 2.5 1.8 2.7 28 3.0
AB-11 5.2 21 3.4 1.5 2.6 24 1.6 2.5 3.0 3.2
ABD 4.0 23 2.8 2.0 2.8 2.4 2.8 328 25 21

Japonya 9.7 3.4 4.6 1.4 1.7 1.0 39 1.0 0.4 1.5

(*) Tahmin
Kaynak: Avrupa Komisyonu Ekonomik ve Mali Isler Genel Miidiirligh
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