TUSIAD KONJONKTUR

TUSIAD

F“iTURK SANAYICILERI VE

SAYI 22

YAYIN TARIHI-

KASIM 1999
I

Degerlendirme
Uretim ve Enflasyon
Biltce ve Para Politikalar:
Dig Ticaret ve Odemeler Dengesi
1999 ve 2000 il Beklentileri
sayfa 1-4

Tablolar
Sanayi Uretimi ve Fiyatlar
Dng Ticaret
Konsolide Biitce
Parasal Geligmeler
Milli Gelir
sayfa 5-9

Grafikler
Sanayi Uretimi
Genel Denge
Fiyatlar
Parasal Gelismeler
Britge ve Para Politikalart
Dig Ticare!
sayfa 10-15

1999 ve 2000 Yih
Senaryolar
sayfa 16

19.sayidan itibaren

TUSIAD KONJONKTUR
biilten goriintimiinde

vayinlanmaktadir,

Ancak, tim ayrmtil tablo
ve grafikler

www.tusiad.org

adresinde sunulmaktadir,

ISADAMLARI

DERNEGI

DEPREM ve DEPREM VERGISININ ETKILERIYLE
EKONOMIDE CANLANMA 2000 YILINA ERTELENDI

I- Uretim ve Enflasyon

Marmara Depremi, iiciincii ceyrekte
ekonomik aktiviteyi olumsuz etkilemistir.

1998 yili ortalarindan itibaren uygulanan
genislemeci politikalar 1999 yili ikinci
ceyreginde ekonominin kismen canlanmaya
baslamasina yelagmistir, Ancak icborg
stokunun ulagtif seviyenin faizler lizerinde
yaratmuis oldugu baski, vyurtdisi kaynak
sikintis:, vergi yasasindaki degisikliklerin
Uretimin geriledigi bir yila denk gelmesi vb.
etkiler, resesyonun beklenenden derin ve
uzun olmasina neden olmustur. Ekonomik
konjonktirdeki bu olumsuz kogullarin iizerine
yagsanan iki buylk depremin de etkisiyle,
1999 ekeonominin hizla daraldigi bir yil
olacaktir.

* 17 Agustos Marmara Depremi, ikinci
geyregin sonu itibariyle gézlenmeye baslanan
canlanma egilimlerini tersine ¢evirmistir.
Deprem bélgesi toplam Tiirkive sanayi katma
degerinin %13.1'ini liretmektedir, bu nedenle
ligiineil geyrekte ki¢lilmenin hizlanacag
tahmin edilmektedir. Ancak, Marmara
Depremi'nin gerektirdigi yeniden
yapulanmarmn bazt sekidrlerdeki canlandiric
etkileri ve IMF ile yil sonunda imzalanmas:
muhtemel bir Stand-by anlasmasintn yaydig
iyimser beklentiler dikkate alinarak, 1999un
dordiinct ¢eyreginden baglayarak 2000
yilinda ekonomik aktivitenin canlanmast
beklenmektedir. TUSIAD'1n 1999 ve 2000 yili
GSMH biyime tahmini, sirasiyla, %-3.4 ve
%4. 1'dir.

» 1999un birinci ¢eyreginde gozlenen
ekonomik aktivitedeki %8.5’lik daralma, 1998
ikinci ¢eyreginde baslayan durgunlugun en
dip neoktasi clmustur, ikinci ¢eyrekte daralma
%3.4’e ¢ekilmistir. Bu ddnemde sanavi
sektdrlinlin %1.2 pozitif biiylimesine karsm,
tarim, ingaat ve ticaret sektorlerinin, sirasiyla,
%7.8, %5.9 ve %4.3'1ik kiiciilmesi, ikinci
ceyrek biyiime oranint eksi %3.4'de
trmustur,

+ Ikinci ceyrekte GSYIH'daki daralma ise
%2 olarak gerceklegmigtir. Ozel sektor
tiketimi %60.1 kigiiliirken, devletin tiketimi
%1.9 artmugtir. Sabit sermaye olusumundaki
ciddi dlsts ise devam etmektedir. Kamu
sektort yaurimlar %22 artti halde; dzel

sektdr yaurnimlan %22 dismiistir, bdylece
toplam sabit sermaye yatinmindaki diigiis
%14 seviyesindedir.

¢ Sanayi liretimi, birinci ceyrekteki dramatik
diististin ardindan ikinci dénemde toparlanma
sinyalleri vermis ve gecen yilin ayni dénemine
gore %0.9 biyumustar. Ancak Marmara
Depremi (glincll ¢eyrek liretim ve kapasite
kullanim oranlarini olumsuz etkilemistir.
Sanayi iiretimi, Agustos ve Eylil aylarinda
%12.7 ve %9.7 oranlarinda gerilerken, aymi
aylarda kapasite kullarum oranlari, 1998 yili
Agustos ve Eylul oranlarinin ortalama 10
puan altinda kalmustir. Béylece liglincl
ceyrekte sanayi Uretimindeki daralma
ortalama %8.7 olmustur.

» Deprem dolayisiyla petrol rafinerilerinin
zarar gormesi, Agustos ve Eyllil aylarinda
rafine edilmis petrol liretiminin ortalama %420
azalmasina neden olmustur, Bu sektor
disinda, otomotiv, metal esya, mda, plastik-
kaucuk sektérleri son iki ayda kiiciilmesi
dnemli oranda ivmelenen secktdrler
olmusglardir.

Kamu fiyat artislarinin ivlemenmesivle
enflasyon artmaktadir.

* 1998 yili baginda baglayan enflasyonla
miicadele politikalart dogrultusunda, 1998
Ocak aymda yillik %92.6 olan toptan egya
fivat endeksi artig, 1999’un Mart ayinda en
digiik noktas: olan %48.2’ve inmistir. Ancak,
bu diististe basta petrol olmak {izere diinya
hammadde fiyatlarindaki diisiisler ve
ekonomik daralmarun yurtici fiyatlar (izerine
getirdigi baskilar dnemli rol oynamistr. Bu
olumlu etkilerin ikinci geyrek itibariyle
yitirilmesi sonucu, Ekim ayinda willik
enflasyon %55.2've kadar yiikselmistir,

* Aylik bazda kamu fiyat artiglar, Mart ay:
itibarivle o6zel sektérin iistinde
seyretmektedir. Ekim ayt itibarivle son sekiz
aylik artig (Mart-Ekim), kamu sektériinde
%68.7 olurken, Hzel sekdrde ancak %28.5'te
kalmstir. 1998 yili Mart-Ekim déneminde
ise, uygulanan anti-enflasyonist program
dogrultusunda kamu fivat artiglar sadece
%26.6'da tutulmustur. Ozel sektér imalat
sanayinde fiyat artislar Exim itibariyle yillik
%54 seviyesindedir.




. Biitce ve Para Politikalari

Tiam tahminler, 1999 yilinda
biitcedeki bozulmanm tarihsel olarak
en iist noktasina ulagacagini
gostermektedir.

1999 yilinda basarisiz bir biitge
performanst sergilenmigtir. 2000 yil
program verilerine gore, 1998 yilinda
GSMH’'nin %7'si olan biitge agig
GSMH'nin %11'ine ulagacakur. TUSIAD
tahminleri ise bitce agiginin GSMH min
%12’sine ¢ikacagl yoniindedir.

« ik dokuz ay itibariyle, bitge gelirleri
31.9 milyar dolarda kalirken, biitce
giderleri 50.6 milyar dolara yiikselmigtir.
Ekonomik aktivitedeki durgunlugun ve
1998'in Temmuz aymnda ¢ikariian yeni
vergi sistemindeki degisikliklerin izleri
vergi gelirleri kalemine yansumugtir: Eyliil
ay1 itibariyle vergi gelirlerindeki gerileme
800 milyon dolardir. Marmara depremi
sonrasi bdlgede vergi miikelleflerine ait
vergilerin ertelenmesi ve Kasim ayinda
yasanan Diizce Depremi, yil sonunda
gegen seneki rakamin
yakalanamayacagina isaret etmekiedir.

e Faiz 6demeleri hari¢ transfer
harcamalan, basta SSK ve KIT'ler olmak
izere, 3.4 milyar dolara artmistir. Reel
faizlerin %5 ler sevivesinde seyretmesing
ragmen, yeni ¢ikarlan G¢ yil vadeli
degisken faizli tahviller faiz 6demelerinin
yitksek oranlarda artmasint Onlemistir.
Faiz ¢demeleri 19.6 milyar dolan i¢borg
ddemesi clmak iizere, 21.1 milyar dolarda
kalmustr.

* Sonug olarak, bitice ag1F1 1998 yili ilic
dokuz ayinda 12.2 milyar dolar iken,
18.8 milyar dolara ylkselmis; faizdig:
biitce fazlast ise 8.6 milyar dolardan 2.3
milyar dolara diigmiistiir.

« 1999 yvili icinde bitge agifimin
finansmanmda, uzun vadeli borglanmaya
agirhik verilmistir. Yilin ilk yansinda
ortalama vadesi {i¢ yil olan G¢ ayda bir
sabit kupon ddemeli tahviller, ikinci
yansinda ise ii¢ yil vadeli Gi¢ ayda bir
degisken faizli ahviller agulikli olarak
inrag edilmigtir. [k dokuz ayda 35 milyar
dolar tutaninda devlet tahvili sanlmig; 3
milyar dolar tutarinda ise digborg
kullanilmistir. Kisa vadeli bor¢lanmacla
ise net ddeyici durumu devam
etmektedir.

» Eylill ayt itibasiyle, icbore stofu 44.2
milyar dolara yiikselmigtir. 1998 yili
basindan itibaren uygulanan borglanma
politikasi sonucu, stogun %80’ Devlet
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Tahvili, %20si ise Hazine Bonosu’'ndan
olusmaktadir. Ancak icborg stogunun
uzayan vadesini yorumlarken, Gg ayda
bir kupon ddemeli tig yillik tahvillerin
artan agirlign dikkate alinmalidir.

Merkez Bankast’min politikalar: yil
boyunca rezerv para artiginin
kontrol altinda tutulmasini
saglamustir.

1998 yilirun ikinci yans: Rusya’daki
ekonomik krizin derinlegerek mali
piyasalara yansunast sonucu ortaya ¢ikan
biiyiik oranlt sermaye cikislar ile birlikte,
yitksek oranda azalma gosteren net dis
varliklar kalemi, 1999'un bagindan
itibaren artig trendine girmigtir. Buna
paralel olarak, dig finansman
kaynaklarinin daralmasi ile likiditeye
stkigan mali piyasalara API yolu ile
kaynak akrarimast sonucunda net ig
varliklar kaleminde goriilen artig, 1999
basinda déviz girisiyle birlikte azalma
trendine ge¢mis, Ekim sonunda -3,3
milyar dolara inmigtir. Merkez Bankast'nin
uyumlu politikalar: sayesinde rezerv para
artist kontrol altnda totulmus, ozellikle
deprem felaketi sonrasi uygulanan
likiditeyi rahatlatict mudahaleler faiz
oranlanindaki sigramalarn dnlemistir.

s ABustos ayinda yaganan depremle
birlikte artan belirsizligin de etkisiyle
pivasalann likidite talebinin artig
gostermesi sonucunda Merkez Bankasi
API yolu ile yogun kaynak aktarmus,
Temmuz sonu itibariyle 1,7 milyar dolar
olan API alacaklar, Agustos sonunda
2.4 milyar dolara ¢ikmustr. Eyliil ayinda
yardim haberleri ile belirsizlik ortam
dagilmus, net dig varhiklarin ylksek
oranda artarak 10,4 milyar dolara
ulasmast ile likidite yoniinden rahat bir
seyir izlemigtir. Eylil ayinda, kamuya
acilan kredilerde Temmuz ayindan
itibaren gorillen dolar bazindaki
gerilemenin devam etmesi ve
pivasalardaki rahatlamadan tirii API
alacaklarun azalmasi, Net i¢ varliklar
kaleminin hedeflenen dtizey olan -2,2
milyar dolarn altinda kalmasmna ve 3.3
milyar dolar olarak gerceklesmesine
neden olmustur.

» Ekim ayinda, déviz olarak takip olan
mevduattaki artig ile gerileyen net kamu
ve yitksek oranda azalan deZerleme
hesabi, net i¢ varliklarin -3,4 milyar
dolara inmesini saglanustir. Ayni
dénemde doviz yikimltliklerinde
goriilen artg ile net dis varhiklar kaleminin
10,2 milyar dolara dismesi, mali
piyasalarda enflasyonist bask: yarattgi
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diigiiniilen rezerv paranin Eyliil ayinda
ulasugr 7,2 milyar dolar seviyesinden,
6,8 milyar dolar seviyesine gerilemesine
neden olmustur.

1999 yili boyunca reel faizlerin
yitksek seviyede seyretmesi, tasarruf
tercihlerinin DTH yerine TL vadel
tasarruf mevduatlarina kaymasina
neden olmustur.

» Secim &ncesi genislemeci politikalar
ve bayramn etkisiyle birinci ve ikinci
ceyrekte para arzlarinda yasanan biiytk
oranli genigleme, ficincl geyrekle
heraber kontrol altina alinarak yil sonu
enflasyon hedefi ile uyumlu hale
getiriimeye ¢aligilmugtir, 1999 Ekim ay
itibariyle M1, M2 ve M2Y'de yillik arti
oranlar reel olarak sirasiyla, %06,7, %30,3
ve %259 oraninda gergeklesmistir,

* 1999 yili boyunca reel faizlerin yiiksek
oranda seyretmesi, TL vadeli tasarruf
mevduatlarinin tasarruf sahipleri
tarafindan tercih edilmesine ve reel bazda
siirekli arnig gdstermesine neden
olmustur. 1999 yili bagindan beri dolar
kurunun luzli gitmesine ragmen,
DTH'daki reel artig siirekli TL vadeli
mevduat hesaplarinin gerisinde kalmus,
Ekim ayinda ise DTH yillik %20,7
oramunda reel biiyime gésierirken, TL
vadeli mevduatlar yillik %37,8 oraninda
reel bliylime gdstermuistir.

¢ 1998'un son c¢eyregi ile baslayan
ekonomik aktivitelerdeki durgunlugun,
1999 yilt baginda geritemeye doniistirken,
artan reel faizlerle birlikte kredi hacmi
daralnustr. Yeni kurulan hiikiimetin
yapisal reformlan hizla ele almasi ve
IMF ile stand-by anlasmasi yapma
olasthgmn artmast beklentileri olumbuya
cevirirken yaganan deprem felaketi kredi
hacmindeki kiigiilmeyi hizlandirmugtar.
Yurtici mevduat bankalar kredileri yillik
reel bilytime hizi stirekli diislis gostermis,
1998 yili Ekim ayina gdre reel olarak
92,9 oraninda kiicllmiistin.

Efektif doviz kurunun reel olarak
deger kayb: devam etmistir.

1999 basindan itibaren Merkez Bankasi,
dzellikle ihracata géritlen dilslistin
etkisiyle ve diviz gelirlerinin stirekliligini
saglamak amaciyla reel kurun ditgik
oranda deger kaybetmesine izin vermigtir.
Bu politika dogrultusunda, TL'nin 1 ABD
Dolart ile 1,5 Alman Marki’'ndan olugan
déviz sepetine karst yillik deger kayb
Ekim ayn itibanyla % 59,5 olurken, toptan
esya fiyatlarindaki artig % 55,2 olmustur.
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+ 1999 ydinda ABD ekonomisinin altn
¢agini yasamasi ABD dolarmin diger
paralar kargisinda deger kazanmasini
saglamustir. Tiirkiye'de ise uluslararas:
hammadde fiyatlanndaki azalmaya paralel
olarak azalma trendine giren enflasyonu
gozonline alan Merkez Bankasi, kur
politikasini uluslararas: piyasalarda da
deger kazanan ABD dolan karsisinda
Tirk Lirasrmin reel olarak deger
kaybetmesi lizerine kurmustur. Ancak
son zamanlarda faizlerdeki diigiisle birlikee
ddvize olan talebin artmast ve yil sonunun
yaklagmas: ile bankalarin pozisyon
kapamaya yénelmesi, 1999 yili sonunda
dolar kurunun hiikimet hedefinin
tstinde katacafina isaret etmektedir.

*» 1998 yilinda Rusya Krizi'vle baglayan
uluslararas: gelismeler sonucu, dolar
bazinda IMKB endeksi ve islem hacmi
ortalama %50 diismiistir, 1999 yilinda
ise IMF gorismeleri ve politik gelismeler
encleksin toparlanmasina yarchinict olmus;
Eyliil 1999 itibariyle dolar bazinda endeks
970, iglem hacmi ise %23 artmugtr, Ancak
1997 yili endeks ve iglem hacmi rakamlar
hala yakalanamarugtr. Stand-by anlasmast
ihtimali ve deprem sonras: yurtdis: kredi
imkanlarinin acgilmasiyla endeks
yikselisine devam etmektedir.

I Disticaret ve Odemeler Dengesi

1999’un ikinci yarsinda, diinya
ekonomilerinde canlanma
goriilmesine ragmen, ekonomideki
daralma ithalat ve ihtacattaki diisme
trendinin devam etmesine neden
olmustur,

Asya krizinden siddetle etkilenen birgok
yukselen piyasa ekonomisinin mali
pivasalarina olan glivenin yeniden
saglanmas: ile ekonomik canlanma
gostermesi uluslararast petrol fivatlarinda
kipirdanmaya neden olmustur.
Uluslararas: petrol fiyatlarindaki artisin
etkisiyle ithalat fiyatlarindaki diisiis
egilimdeki azalma ve ikinci yanda goriilen
blytime hizindaki géreli iyilesme,
ithalattaki azalmanin ikinci ceyrekte
vavaglamasinda etkili olmustur,
Ekonomiye hakim olan durgunlugun
deprem felaketi ile birlesmesi, dis
licaretteki azalma trendinin artarak
stirmesine neden olmusgtur.

* 1999'un ilk sekiz ayinda ihracat %7,2
oraninda azalirken, ithalattaki azalma
%20 olarak gerceklesmistir. Boylece chig
ticaret agif1 %37 oraninda azalarak 8,5
milyar dolara inmistir. Reel olarak
bakildiginda ilk yedi ayda ithalatin %612,8
oranunda ihracattin ise %0,3 gibi cok
daha sinirh seviyede azalmasi, dig

i

ticaretteki daralmanmn miktardan ¢ok fiyat
etkisinden kaynaklandigin:
gostermektedir.

» [thalat fiyatlannin ihracat fiyatlanndan
daha huzli diigmesi, dig ticaret hadlerinin
lehimizde devam etmesini saglarmugtir,
Uluslararas: petrol fiyatlarindaki huzh
artisin devam etmesi, oniimiizdeki
donemlerde ithalat fiyatlanindaki diisme
egiliminin tersine dénilip vikselme
stirecine girecegini ve disticaret agiint
olumsuz etkileyecegine isaret etmektedir.

* Dolar cinsinden birim ig giici
maliyetlerindeki artig ve finansman
malivetlerindeki yiikselis ihracatin
daralmasinda dnemli etkenler olmustur.
Kiiresel krizin yanmnda, en énemli dig
ticaret partnerimiz olan Avrupa Birligi
tlkelerinde, ézellikle Euro alaninda
uygulanan siki mali ve parasal disiplinden
kaynaklanan durgunluk ve ictalepte
yaganan daralma hem ithalan hem de
ihracati olumsuz etkilemistir. 1999"un
ikinci yansinda Asya iilkelerinden gelen
olumlu sinyaller Rus ekonomisinde
hissedilmeye baslanan toparlanma
belirtileri ile birlegince piyasaiarda tyimser
hava hakim olmustur. Ancak Agustos
aymda yasanan deprem felaketi, ithalat
ve ihtacattin buyitk oranda dismesine
neden olmustur.

* 1999 yilimin ilk sekiz aymnda sermaye
mallari ihracan sene bagindaki artis
trendini siircliirmils ve %25.9 artmig; ara
mallari ve tliketim mallan thracat: swrastyla
%68.2 ve %9.6 oranmda azalmigtir, Ayn
dénemde, ithalatin alt kalemlerindeki
diisme trendi de devam etmis. Ara ve
sermaye mallary ithalatinda gériilen
Oonemli azalmalar, ekonomik
aktivitelerdeki durgunlugun, hatta
kiiciimenin devam ettigini isaret
etmektedir.

1999un ilk sekiz ayinda, dis ticaret
acigindaki gerileme, cari islemler
dengesinin fazla vermesini saglarken,
portféy vaurimlarindaki 6nemii
viikselis ile birlikte rezervlerin
artmasina yol acmustir.

Odemeler dengesinde, ithalatn ihracattan
daha fazla gerilemesi dig ticaret agigimin
kiictilmesine yol agarken, goriinmeyenler
kalemindeki azalmaya ragmen cari
islemler dengesinin ilk sekiz ayda fazla
vermesini saglamigtir. Cari iglemler
dengesindeki olumlu gelismenin yamnda,
uzun vadeli sermaye hareketlerindeki
yiiksek oranda gerilemenin porifoy
yaurimlarindaki onemli vikselis ile
dengelenmesi, rezervlerin 5,2 milyar clolar
artmasina yol agmisur.

¢ Odemeler dengesinde &nemli bir yeri
olan bavul ticareti, 1999'un ikinci
yarisindan beri toparlanma gosteren Rusya
ekonormisi ile birlikte hafif bir artig trendine
girmis olsa da ilk sekiz ayda bir énceki
yila gbre %57 oraminda gerilemistir.
Béylece bavul ticareti dahil dig ticaret
agig 1999un ilk sekiz ayinda bir Snceki
yilin ayni dénemine gére %33,9 oraninda
azalarak 6,6 milyar dolar olarak
gerceklesmistir,

* 1999un ilk sekiz ayinda, bir énceki
yilin ayni déneminde 962 milyon dolar
agik veren cari iglemler dengesi 36 milyon
dolar fazla vermigtir. Ozellikle yaz aylannda
gOrtilen turist sayisinda azalma, hitkliimetge
ayakbasti paralarinin indirilmesi seklinde
alinan tedbirlere ragmen devam etmis ve
ilk sekiz ayda net turizm gelireri bir énceki
yila gore %36,8 orarunda gerilemistir, Net
faiz 6demelerinin ayni dénemde %44,7
orarunda artmast, cari iglemler dengesinde
onemli bir ver tutan gdriinmeyenler
kaleminin %26,5 oraminda azalmasina
neden olmustur. Gorlinmeyenlerdeki
azaliga ragmen dis ticaret dengesindeki
dizelme cari iglemler dengesinin fazla
vermesini sagiamisgtir,

» Sermaye hareketlerinde en belirgin
degisimi gésteren portféy yaturmlan,
1998'in ilk sekiz ayinda Rusya krizinin
etkisiyle 2,3 milyar dolar ¢ikis goisterirken
1999'un ayni doéneminde deprem
felaketine ragmen 2,5 milyar dolar artis
gostermistir. Dogrudan yatinmlar kalemi
ayni donemde %25,3 oraninda azalirken,
saglanan vzun vadeli kredilerdeki azalma
ve kredi geri ddemelerindeki artis
yliziinden diger vzun vadeli sermaye
hareketleri %107,4 oraninda azalarak
224 milyon dolarlilk sermaye ¢ikisint
gostermektedir. Kisa vadeli sermaye
hareketleri ise ilk sekiz ayda %30,5
oraninda azalarak 2 milyar dolar
seviyesinde gerceklegmigtir, Boylece ilk
sekiz ayda net sermaye girisi gecen sene
aynt déneme gbre %14,2 oramnda artarak
5,1 milyar dolar olarak gergeklesmistir.

» Hiikitmetin Temmuz ayinda aldigi
ekonomiyi canlandirmaya yénelik
tedbirlerde KKDF oranirun %8'den %3'e
indirilmesi kisa vadeli bor¢lanmaya kayisa
neden olurken, uluslararas: mali
piyasalarda borglanma imkanlarinin sinirh
kalmasi nedeniyle uzun vadeli sermaye
girisinde Gnemli dl¢lide azalma olmustur.
IMF ile yapilacak Stand-by anlagmas:
beklentisi ve deprem felaketinden sonra
gelmesi beklenen dig yardimlarla birlikte,
ozellikle menkul kiymetler borsasindaki
beklentilerin olumlu yénde revize
edilmesi, portféy yatrmlarinin
artmasinda 6nemli katkida bulunmustur.




+ 1999 Haziran ay: sonu itibariyle dig
bore stogu 3,9 milyar dolar azalarak
100,1 milyar dolara inmistir. Dig bor¢
stogundaki bu azalmanin 4,9 milyar
dolari, ABD dolarimin diger paralara gore
deger kazanmastyla olugan lehte kur
farkindan kaynaklanirken, 989 milyon
dolarlik reel artig oldugu gdzlenmigtir.
Kisa vadeli dig borg stogu %2,4 oraninda
artarken, orta ve uzun vadeli dis borg
stogu % 6 oraninda azalarak 72,2 milyar
dolar seviyesine gerilemistir.

o TUSIAD 1999 yili icin ihracat tahminini
27 milyar dolardan 25,7 milyar dolara
revize ederken ithalat tahmini 43,1 milyar
dolardan 39,6 milyar dolara revize
etmistir. Gorlinmeyenler kalemindeki
azalmanin yilin geri kalanmda da devam
edecefi ve casi iglemler dengesinin 1999
yil sonunda az bir agikla dengeye yakin
bir seviyede olugsacag tahmin
edilmektedir.

IV, 1999 ve 2000 vili beklentileri

Diinya ekonomilerinde durguniuga
neden olan kiiresel krizin etkilerinin,
istikrar ¢abalart ve deprem etkileriyle
birlesmesi, 1999 yiiinda derin bir
kriz yasanmasina yol a¢mistir.

1999 yilinin baginda, gerek chgta goritlen
durgunluk, gerek secim oncesi beklenii
ortami, ekonomik aktiviteleri olumsuz
etkilemistir. Yiiin ikinci yarsina iligkin
canlanma beklentileri deprem etkisiyle
tersine donmiistir. TUSIAD, 1999 yilimin,
GSMI'nin %12,2’si oranma varacak rekor
butce agigi, %3,4 oraninda kiiglilecek
reel GSMH ve yif sonunda %59,5'e
yitkselecek TEFE artis oran ile bitecegini
tahmin etmektedir.

o Agustos aymnda meydana gelen
depremin ertesinde, ekonomik reform
programna devam edilirken, secimlerden
bu yana uygulanmakta olan ekonomik
politikalarda konjonktiirel ayarlamalar
disinda bir degigiklige gidilmemigtir.
Merkez Bankasinn istikrarli politikas:
ve yurtdisindan gelecegi agiklanan
yardimlarin etkisiyle ve stand-by
anlagmast olasiliinin giiclenmesiyle
piyasalar kisa stirede normale dénmigtiir.

» Son donemde piyasalara hakim olan
ivimser havanin etkisiyle reel faizlerde
goriilen disgiigin devam etmesi ve yil
sonunda reel faizlerin %30'lar civarina
inmesi beklenmektedir. 1998 vyilinda
kamu fiyatlar tutularak disiirilen
enflasyon orant, piyasalardaki durguntuga
ragmen biitge agifinn yaratn baskiyla
girdigi artig trendini strdiirecedi tahmin
edilmektedir.

TUsiAD KONJONKTUR
]

IMF ile yapilacak bir stand-by
anlasmasi cer¢evesinde uygulanacak
2000 yili programu, yurtici piyasalara
getirecegi ekonomik istikrarin
yanisira, basta AB genisleme siireci
olmak iizere Tirkiye’nin kiiresel
ekonomiye entegrasyonunu da
artiracaktir.

Hukiimetin 2000 yili program:
hedeflerinin, kamuoyuna aktarilan
enflasyon ve faizdisi biitge fazlast
hedeflerine uygun oldugu gortilmektedir.
Hikiimet Programi, 1999 kriz yili
ertesinde mali politikalar agisindan iddal
hedefler icermektedir. IMF'nin verdigi
hedeflere uygun bir program hazilanmass
Stand-by anlagmas: olasiigim ararirken,
biitiin yil boyunca bu hedeflere sadik
kalinmasi istikrarh bir bliyiime siirecine
girilebilmesi igin dnemlicir, TUSIAD 2000
yilt tahminleri Stand-by anlagmasi
yaptlmast durumuna gore
olugturulmustur.

e 2000 yili biitge hedefleri, hem biitce
gelirierinde hem de biit¢e giderlerinde
Snemli artislar dngodrmektedir. 2000 yilt
hiitce hedeflerinin, 1999 yilt kriz yih
oldugu icin, 1998 yili rakamlar ile
larsilagtirilmas daba dogru bir yaklagim
icermektedir. 1998 yilinda GSMH’nin
%22.4'0 olarak gerceklegen biitge
gelirlerinin %26.1’e gikanlmast, bitge
giderlerinin ise 1998 yilinda GSMH'mun
%29.4’linden, 2000 yilinda %37.6’sina
ulasmast hedeflenmektedir. Gelirlerin
arusinda, ek vergi ve bedelli askerlik
gelirleri ile 2000 yilinda hiz
kazandiralacak olan &zellegtirme gelirleri
kaynak olarak gosterilmektedir. 2000 yilt
bittcesinde, faizdisi biitge fazlasi
GSMH'run %05,471 olarak hedeflenmistir.

« TTISIATY ise, bitge gelir ve giderierinin
daha alt bir seviyede olusacagint tahmin
etmektedir. TUSIAD 2000 yilinda
ekonominin hitkiimet hedefi olan %5,5'n
daha altinda %4.1 seviyesinde
bityiimesini beklemektedir. Dolayisiyla,
TUSIAD, vergi ve &zellestirme gelirlerinde
bekienen yiiksek aruglarin gergeklesme
ihtimallerini ve stand-by anlasmasiyla
uyumlu olarak harcamalarin siki maliye
politikalanyla sekilenecegini gbz online
alarak, biiige gelir ve giderlerinin
hiikiimet hedeflerinin altinda kalacagunt
ongdrmiistiir, Boylece, biitge agiginm
GSMHnin %9.6'sina cekilmesi miimidin
olacakfir.

e 2000 yilinda, uygulanacak para
politikasinin, ozellikle yeniden inga
faaliyetleri ile artmasi beklenen ekonomik
aktiviteleri finanse edebilmek icin, tipik
bir IMF programindan daha geniglemeci

olacagl tahmin edilmektedir. Ayrica,
enflasyonla miicadelede déviz kurlarinn
nominal ¢ipa olarak kullanacag:
diigiintilmektedir. Hukimet
programindaki hedeflere ulagilabilmesi,
2000 yili basinda biyiik miktarda
sermaye girisinin olmasi ve boylece
ichorg stogunun yurtici faiz oranlart
iizerindeki baskiy: hafiflermesi
durumunda miimkin olacakur.

« TUSIADn yillik ortalama TEFE artig
ve buna paralel olarak dolar kurs artig
otant tahminleri sirasiyla %483 ve %44,
ile hiikiimet hedeflerinin Gstiindedir.
2000 yilinda ekonomik aktivitelerde
ongoriilen hareketlenme beklentisinin,
chg ticaret dengesinin acilmas: nedeniyle
dolar kurunun daha izl deger kaybi
beklentisi ile birlesmesi, TUSIAD 1n
enflasyon oraniu hiitkiimet hedefinin
tistiinde tahmin etmesine neden
olmugtur, TUSIAD, istikrar prograrmu ve
chis kaynak girisi sonucu reel faiz oraniu
ise 2000 yilinda %20'ler seviyesine
inecegini rahmin etmektedir.

« TUSIAD 2000 vilinda, depremin dig
ticaret ve turizm gelirleri Gzerindeki
olumsuz etkilerinin siirecegini, bununla
birlikte, en dnemli dis ticaret partnerimiz
olan Aviupa Birligi Glkelerinde beklenen
canlanmann ézellikle ihracati olumlu
etkileyecegini ve hikiimet hedefine
uyumiu olarak 28,8 milyar dolara
ulagacagimi beklemektedir. Ayrica,
ekonomik aktivitelerde ve ithalat
fiyatlannda beklenen yikselmeyle birlikte
ithalatin artip, hitkiimet hedefi olan 46
milyar dolarin daha tistiinde 48,1 milyara
ulasacagint tahmin etmektedir.
Gorliinmeyenler kaleminde yer alan igci
gelirleri, hibeler ve yurtdigt reasurans
sirketlerinden saglanacak sigorta
bedellerindeki artigin clis ticaret agigindaki
genislemeyi kismen telafi edilecegini ve
cari islemler dengesinde onemli bir
bozulma olmayacagini tahmin
edilmektedir.

e Stand-by anlagmasini temel alan
TUSIAD in tahminleri, blitge disiplini
saglanarak biitge agifinda bityiik oranda

- jyilesme, enflasyon ve faiz oranlarinda

ise diisme ongdrmektedir. Bununla
birlikte IMF ile deprem &ncesi
goriismelerde kamuoyuna ilan edilen
ekonomik hedeflerin tuturulmasinin
mevecut durumda giiclestigi dikkate
alinmalidir. Stand-by anlagmasinin
yapiimamast yada aniagma kosullaninin
yerine getirilememesi ekonomik
istikrarsizligs yeniden artacakur. Bu
durumda, biitcedeki bozulma kontrol
edilemeyecek, enflasyon orant ise tekrar
yiikselerek eski trendine geri donecektir.
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