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EKONOMIYE'SIYASI FREN

Genel Degerlendirme

Son doénemde, tivm ekonomiyi olumsuz
etkileyen mali pivasalardaki
dalgalanmanin temel nedeni siyasi
belirsizliktir.

Mayis ayi itibariyle finansal piyasalarda
gbzlenen viksek dalgalanmanin
ekonomideki tiketim, yatirim ve {iretim
kararlarini olumsuz etkileyecek boyutlara
ulagmasinin ardindaki temel neden siyasi
belirsizligin artmig olmasidir. Mayis avi
basinda Bagbakan Ecevit’in saghk
durumunun bozulmas: veni bir ddnemin
baslangici olmusg ve risk primleri yiikselmeye
baglamugtir. Erken secim tartigmalart ve
AB'ye uyum konusunda hitkiimet iginde
beliren muhalefet belirsizligin giin gectikge
artmasina ve ekonomik gdstergelerin her
gecen giin daha kétlGye gitmesine neden
olmustur. Ayrica, Meclisin tatile girmesi
sonucunda, “6lim cezasmun kaldirilmas:”,
“anadilin 6grenimi” ve “anadilde yayin”
konularinda yapilmas: gereken
diizenlemeler askiya alinmig bulunmaktadir.
Bu durum, AB’den Uyelik gériismeleri icin
bu yil sonunda bir tarih almmas: yoniindeki
beklentilerin ekonomiye kazandiracag:
ivieyi diiglirmiigiiir. Son olarak Demokratik
Sol Parti'de yasanan ¢ozilmeyle beraber
sekil bulmaya baslayan “Yeni Olusum”,
sivasi cografyada kisa strede biliytk
degisikliklerin habercisi olmus ve segim
ddénemine giriimesi piyasalardaki
tedirginligin bir siire daha devam edecegini

I teyit etmistir,

Ekonomik program siyasi belirsizligin
esaretine girmistir.

Mayis basina kadar enflasyondaki huzh
diigiisle beraber dnemli dlgiide iyilegen
beklentiler sonucu nominal bilesik faizler
%52'ye kadar gerilemis ve zayif da olsa
mal ve hizmet piyasalarinda canlanma
sinyalleri belirmigtir. IMF'nin bu déneme
ait ghzden gecirmesi olumlu sonuglanmig
ve kredi dilimi serbest birakilmigtir. Ne var

Biitiin yenilik, yalmzca unutugiur,
Hz. Siileyman

ki, sivasi belirsizligin yikseldigi 6 Mayis
tarihinden bu yana gegen yaklagik 2.5 ayhk
siirede dolar %20, euro %28 artms, faiz
oranlan 23 puan yiikselmis ve borsa %22
deger kaybetmistir, Oniimiizdeki sene
sonuna ait enflasyon hedefinin %20 oldugu
gdz Onlinde bulundurulursa, hikimetin
nominal olarak willik bilesik %75-80
bandinda borclanmas: tasinilan reel faiz
yiikii ve borg¢ dinamikleri agisindan tehlike
arz etmektedir.

Uluslararasi piyasalarda Tiirkiye'nin
IMF destekli ekonomik programi
hakkinda sipheler olusmaya

baslamistir.

Yurti¢i pivasalar &ézellikle siyasetten yayidan
belirsizliklerle calkalanirken, yurtdis
pivasalarda da onemli gelismeler global
ekonomiyi tehdit etmekte ve Tilirkiye'nin
gorinimiing etkilemektedir. Genellikle
gelismekte olan iilkeler risk Gretmeye yakin
yvapilari nedeniyle yakinen tetkik edilse de,
diinya ekonomisini sarsan son dalgalanma
muhasebe skandallarinin yayginlasmasiyla
gelismis ekonomilerden kaynaklanmigtir.
Bu gelismelerin yanisira Amerikan
ekonomisinde canlanmaya voénelik
kugkularin da etkisiyle dolar yurtdis:
pivasalarda hizla deger kaybetmeve

* baglamustir. Bu deger kaybirn blytik dlglide

Euro ve Yen'e karsi olmas: diger ticaret
partnerlerine kargt benzer bir egilimin
yagsanma riskini ortaya koyarken, global
ckonomiye vyodnelik bir tehditde
olusturmaktadir. Bir diger 6énemli gelisme
de Brezilya'da yaklagan secimlerle beraber
artan risklerin ardindan Stanclard & Poors'un
ilkenin kredi notunu BB-‘den B+'ya
diisiirmesi ve Amerikan piyaslanndaki kol
gidisatin durumu daha da kétilestirmesi
olmusgtur. Tirkiye'nin durumu
Brezilyanikinden farkli olsa da, yitksek
reel faizler, yiiksek borg stoku ve siyasi
belirsizlikler nedeniyle uluslararasi
vatirimeilann gdziinde Tirkiye'nin riskleri
de benzer sekilde artmugtir.




TsiAD KONJONKTUR

|

Tablo 1 2000 2001 2001 2002
(Yilli 56 Artrg) Toplam Toplam I.Ceyrek L.Ceyrek
TALEP

- Ozel Tiiketim 6.2 9.0 2.5 2.0

- Kamu Tithetimi 7.1 8.6 -1.3 2.4

- Ozel Yatinum Harc. 19.6 -35.1 -14.4 -20.3

- Kamu Yattrim Hare. 16.0 -22.0 -5.8 -17.7

GSYIH 7.4 7.4 -0.8 23

GSMH 6.3 9.4 -3.1 0.7
ARZ

- Sanayi Uretimi 5.4 -8.9 -1.0 3.0

- Kapasite Kul (Diizey) 75.9 70.9 69.8 74.0

- Imalat Sanayi

Uretimde Calisaniar -2.3 8.4 -1.3 -6.9

Saat Bagina Reel Ucret 0.4 -13.8 -4.1 -15.7

- Igsizlik (%, dtizey) 6.6 85 86 11.8

Uretim ve Enflasyon

Tiirkiye ekonomisinde 2001 yiluun
olumsuz etkilerinin silinmesi
zaman alacaktir,

2001 yii Tirkiye ekonomisinin savag
dénemleri diginda yasachiy en kotii
yil olmug ve toplam mal ve hizmet
iiretimi %9.4 azalmustir. Kisi bagina
diigen milli gelir 935 dolar azalarak
2160 dolara gerilemis ve 1990
seviyesinin altina diigmiistiir. Yaganan
krizin ardmdan yalklagik 2 milyon kisi
isini kaybetmis, reel {icretler ve satin
alma giicti dnemli 6lglide azalmusg,
firmalar kesiminde blylk zararlar
olusurken dnemli miktarda sermaye
kaybt yasanmugtir. Yasanilan
resesyonclan gikisin baglangicina dair
beklenilen ilk sinyaller agisindan, 2002
yilinin ilk {i¢ ayina ait milli gelir
rakamlari oldukga olumlu
karsilanmustir. Bu ddnemde, GSYIH
reel bazda gegen senenin ayni
ddnemine gére %2.3 artarken, dig
alemden gelen faktor gelirlerindeki
azalmanin devam etmesi sonucunda
GSMH’daki artis %0.7 olmustur,

Yuridis1 pazarlar ve reel sektoriin
stoka yonelik liretimi, daralan i¢
talebin etkisini kismen

yumusatabilmistir.

Mart ayindan itibaren sanayi Uretiminde
dnemlhi bir yer tutan stok yenileme ve
ihracat, yilin ilk @i¢ ayndaki milli gelir
artisina katkida bulunan faktdrlerin
baginda gelmektedir. Bir dnceki sene
biiylimeyi 4.4 puan asagiya ceken stok
degismelerinin bu yilin ilk ¢ aymndaki
pozitif katkist 6.7 puan olmustur. Aym
ddnemde, ihracat bir dnceki yilin aym
doénemine gdre %9.1 artis gdstermis

ve GSYIH icindeki pay: artarak %407
ulasmustir. 2001 yilinda en ¢ok daralan
sektorlerin basinda gelen sanayi ve
ticaret kesimleri, yilin ilk {i¢ ayinda
zayif baz yilinin da etkisiyle sirasivla
%3 ve %3.9 bOylmilstir. Sanayi
tiretiminde gerceklestirilen artisin
sektérel kompozisyonuna bakildinda
ihracata yénelik Gretim yapan beyaz
ve kahverengi esya ve tekstil gibi
sektdrlerin géreceli bir bagartya sahip
oldugu goziikmektedir.

Gayri safi sabit sermaye olu-
sumundaki gerileme ciddi
boyutlara ulasmistir.

2001 yilinda %32 daralan yatiim
harcamalart, 2002’nin ilk ¢ ayinda bir
énceki yilin aynt dénemine gore reel
olarak %25 azalma gostermistir. Gayri
safi sabit sermaye olusumunun GSYTH
icindeki payina bakildiinda, 2002
yilinin ilk ¢ aymnda tarihi diigiik
seviyelere ulasildift goziikmektedir.
1997 yilinda GSYIH'mun %31'ne kargilik
gelen yatirim harcamalan pegpese
yaganan krizlerle birlikte azalis trendine
girmig ve 2002 yilinin itk ti¢ ayinda
GSYIH icindeki payt %16.6'ya
gerilemigtir.

istihdam tizerindeki bask: ve reel
ticretlerdeki gerileme, yurtici talebi
baski altinda tutmaktadur.

2002 yilt ik ceyreginde igsizlik oram
gegen seneye gore yiiksek bir arisla
%11.8e yikselmistir. Egitimli isglict
igindeki igsizlerin payi %30’lara
vaklagirken, kentsel yerlerde %15'e
varan igsizlik oram krizin sosyal etkileri
agisindan risklere isaret etmektedir.
Tiirkiye ekonomisi, dnemli bir gdsterge
olan imalat sanavinde istihdam
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yaratilmasinda 1998 yilindan beri
basarisiz olmaktadir. Bu trendin
kinlamamasi, ozellikle yilin ilk
ceyreginde yaklagik %16 azalan reel
iicretlerle degerlendirildiginde yurtici
talep agisindan tehlike arz etmektedir,
2002 yilinda hedeflenen biylimenin
onemli miktarinin, ekonominin
istihdam yaratamayan kesimi olan
tartmdan kaynaklanacad: diistiniiliirse,
istihdam tizerindeki baskirun bu sene
devam etmesi ve hizmet sektOrtiniin
toparlanmas: ile iyilesmeye baslamasi
muhtemeldir.

TL’nin dolar karsisindaki seyri
enflasyon dinamikleri acisindan
halen 6nemini korumaktadar.

Subat ay1 itibariyle hizh bir diisis
trendine giren enflasyonu agiklayan
teme] faktor yurtici piyasalardaki talep
yetersizlii ve reel gelirlerdeki diigiisiin
titketici tercihlerinde yarattify tahribat
olmustur. Tlk beg aylik rakamlar piyasa
beklentilerinin oldukca alunda kaluken,
mevsimsellikten armndinlmus Gzel imalat
sanayi fivat artiglarimin ortalama %1
civarinda gerceklesmesi fiyatlama
abiskanhklaninin degistigine yonelik
isaretler vermistir. Ne var ki, arulan
dénemde TL’nin ¢zellikle dolar
karsisinda stirekli deger kazanmasi,
heniz yapisal bir degigiklikten ¢ok
kurun varattids bir capa etkisini akla
getirmekiedir. Nitekim, TL'nin dolara
kargt Mayis sonuna dogru hizlanmaya
baslayan deger kaybinin Haziran
ayinda da artarak devam etmesi
sonucunda, Haziran av:1 ¢ekirdek
enflasyonu beklentilerin tzerinde
gerceklesmistir,

Yilsonu enflasyon hedefine ula-
silmasinda bir sorun yasan-
mayacaktir.

Mayis itibariyle siyasi belirsizlik finansal
piyasalan etkilemeye baglamus, kur ve
faizdeki yiikselis enflasyonun seyri
hakkinda kugkular yaratmugtir. Ayrica,
KiT'lerin hedeflenen mali performans:
sergileyememesi Uzerine, yilin geri
kalanin da KIT fiyatlarinin ertelenen
artiglart da vansitacak sekilde
belirlenecek olmasi maliyetleri artirict
bir etki yaratacakur. Ne var ki, i¢ talep
lizerindeki bask: halen stirmektedir
ve ikinci ¢eyrek itibariyle yiiksek
blylime gostermesi beklenen tanm
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kesimi fiyatlar genel seviyesini dnemili
élglide asads cekmektedir. Bu nedenle,
cekirdek enflasyonda gézlenen yiikselme
edilimi kismen dengelenmekte ve
yilsonu hedeflerine ulasmakia hentiz
ciddi bir tehdit bulunmamaktadir.
Finansal piyasalarda fiyatlara dahi! edilen
yiiksek risk primlerinin sebebi olan
sivasi belirsizligin azalmas: da
enflasyondaki dilsiise destek verecektir.

Biit¢e ve Para Politikalar:

Faiz disi fazladaki olumlu
gelismeye ragmen, yiiksek reel
faizler nedeniyle konsolide biitce
agigindaki diizelme sinaiclidir,

Yilin ilk alti ayinda 2002 senesi igin
hedeflenen faiz dist fazlarun %67'sine
ulagilmugtir. Konsolide biitge gelirlerinin
dngodrilenin tizerinde artmas sonucunda
konsolide kamu sektorii faiz dist
fazlasina iliskin 2002 yili Mart
performans kriterine ulasimistir, KIiT
dengesinin beklenilenden kéti
ger¢eklegmesi sonucunda ertelenen
fivat artislarinin hayata gecirilmesi
toplam kamu sektori dengesini de
olumlu etkileyecektir. Ancak, Haziran
ay! itibariyle hissedilir 8lciide yiikselen
nominal faiz oranlan ve yaklagik yariya
diisen ortalama vadeler, yilsonu ve
2003 bas: i¢in bilitce lizerine yik
getirecektir. Kasim ayinda erken secim
ihtimalinin yiikselmesi ise harcamalar
olumsuz etkileyecektir. Faiz disi
harcamalarda &zellikle SSK'ya vapilan
transferler ilk alt ayda reel bazda
%100°den fazla artigla dilkkat ¢cekmistir.
2002 birinci ¢eyrek hanehalk: isglict
anketi sonuglarna gore Tirkive'de
istihdam edilenlerin %48'i, herhangi
bir sosyal giivenlik kurulusuna baglh
olmadan c¢aligmaktadir. Kentsel
blgelerde bu oran %30, kirsalda ise
%70'dir. Bu husus, gerek sosyal

I
!

Tablo 2 Tefe Analizi (Qcak-Haziran 2002)
(2001 sonuna gore Kamu Ozel Toplam
% arhg} Y% Artis % Katka % Arfts % Katka % Artis % Katka
Tarim - - 12.9 2.9 129 2.9
Madencilik 20.4 0.4 > 22.6 0.2 209 0.5
imalat 15.7 2.7 10.7 5.8 12.2 8.7
Elektrik 11.8 0.5 - - 11.8 0.5
TOPLAM 15.3 3.6 11.4 8.8 125 12.3

glivenlik sistemi ac¢isindan, gerek
istihdam tizerindeki vergi yuki
acisindan dikkate alinmalidir.

I¢ bor¢ stokunda, piyasaya olan
bor¢larin pay1 yikselmektedir.

Mayis ay: itibariyle i¢ borg stoku
yilbagina gére ufak bir yiikseligle 122.8
katrilyona yiikselmistir. Oldukca kisith
olan bu arttsin ardinda IMF'den gelen
ve Hazine'nin dig bor¢ stokuna
kaydedilen yaklagik 11 milyar dolar
tutarinda Stand-By kredisinin énemli
bélimiinin kamuya olan i¢ borglanin
azaltulmasinda kullanilmig olmasider.
f¢ borg stokunun %51.3%1 degigken
faizli, 9615'1 déviz cinsinden ve %13.30
dévize endeksli DIBS'lerden
olugmaktadur. Alicilara gore ise, toplam
biyuikliglin %57.5’inin kamuya olan
yikimliliklerden, geri kalaninin ise
piyasaya olan borglardan olugtugu
izlenmektedir. Yilbagindan itibaren
pivasaya olan borclarn toplam icindeki
payinm yaklagik 10 puan artmast, borg
stokunun finansal piyasalardaki
gelismelere karsi hassasiyetini
artrmigir.

Haziran sonu parasal kriterleri
tutturslmustur,

Enflasyondaki hizli digiis ve
beklentilerdeki tyilesmeyle Merkez

Tablo 3 Konsolide Biitce Haziran Reel* Ocak-Haziran Reel*
(Trilyon TL) 2001 2002 | Deg. (%) 2001 2002 Deg. (%)
Gelirler 3,003 5,954 15.9 [22,928 35,821 -0.9
Vergiler 3,078 4,448 1.3 16,561 25,485 24
Vergi Dis1 482 1,402 104.1 6,051 09,770 24
Katma Biitce 44 104 65.8 316 566 13.7
Harcamalar 6,899 8,129 -17.4  |31,032 53,696 9.8
Faiz disi harcamalar 3,094 4,295 -2.7 15,290 25,231 4.7
Faiz &demeleri 3 804 3,834 -29.3 15,741 28,463 14,7
Faiz dis1 denge 509 1.658 128.4 7.638 10,590 -12.0
Biitce dengesi 3,295 -2,176 53.7 -8,104 -17,875 -40,0
*Yillik ort. TUFE budlanilmaghr.
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Bankas: iki aylik bir slirecte gecelik
faizlerini %659 dlUzeyinden 30 Nisan
itibariyle %48'e kadar indirmistir. Ancak
Mayis itibariyle pivasalari olumsuz
etkileyen belirsizlik ortaminin
enflasyon beklentilerini olumsuz
etkilemeye basglamasi Merkez
Bankasi'nin faiz indirimlerinin devam
etmesini engellemistir. Finansal
piyasalarda yasamilan g¢alkantilara
ragmen Merkez Bankasi yilin ilk yans
icin performans kriteri olarak takip
edilen para tabani, net uluslarasi
rezervler (NUR) ve yilboyunca gosterge
nitelifinde takip edilen net i¢ varhklar
(NIV) hedeflerini gerceklestirebilmistir.
IMF kredisinin kullanimi ve kamu
bankalanmn gorev zaran icin ihrag
edilen kagitlarin erken itfalarinin
etkisiyle yihin ilk altt ayinda merkez
bankasi parasi %97 artis gbstermis
fakat API araciliiyla piyasadan 7.5
katrilyon TL ¢ekilmesi sonucunda
parasal tabanin artist 2001 sonuna
gdre %16 olmustur.

Piyasalardaki dalgalanmaya paralel
olarak DTIH’larin mevduat icindeki
pay1 artmustir,

Mayis ayr itibariyle TL'nin dolar
karsisinda deger kaybetmeye baglamas:
nedeniyle M2Y’nin dagihminda kur
etkisi nedeniyle DTH’lar lehine hizli
bir gelisme yasannugtir. Haziran aymda
DTH'lar Mart ayina gére dolar bazinda
yaklagik %1.5'lik artig gosterse de,
M2Y icindeki payt aym dénemde 3
puan artarak %34.5'a yikselmigtir.
Sene basma gore DTH'lann vaklagik
500 milyon dolar artis gdstermesi de
Merkez Bankasi’'mn bu sene biiylimeye
destek vermesini bekledigi ters para
ikamesinin su ana kadar gerceklesmedii
ve artan belirsizlik ortamunda yilin geri
kalaninda da gerceklesmesinin zor
olacaginn gostergesidir.
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Parasal kriterler
Tablo 4 iizerindeki iist sturlar
(Trilyon TL) Para tabatu NIV NUR*
30 Nisan 2002 8,900 27,700 -7.2
Nisan Gergeklesme 8,680 25,197 -4.9
30 Haziran 2002 9,080 28,739 -7.8
Haziran Gergeklesme 9,009 26,374 -5.8
30 Eyliil 2002 10,600 31,300 -85
31 Aralik 2002 10,850 33,300 9.7
Milyar dolar cinsinden alt stnsrlardir.
* Pamukbank'm TMSF've devredilerel: zorunly kargihktan muaf utulmast nedeniyle revize edilmigtir.

Bankacilik sektoriindeki
gelismeler kredi hacminin
yeterince genislemesi icin heniiz
yeterli degildir.

Krizlerde onemli 6lgiide sermaye
kayiplari yagayan bankalarda seffafliga
yonelik adimlar hizla aubrken,
sektdriin diisen karlihifn ve siki
diizenlemeler reel sektdrle saglikl
kredi- linkinin kurulmasini
giiglestirmektedir. Ozel bankalarin
sermayelerini giiclendirme operasyonu
sektér hakkindaki endigeleri
gidermeye yetmezken, Istanbul
yaklasiminin kargiliklar
kararnamesinde beklenilen
degisiklikler yaprilmadan ve oldukga
gecikerek hayata gecirilmesi beklenilen
faydasini azaltmugtir.

D1s Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret hadleri aleyhimize
gelismeye devam etmisgtir.

2001 yilindan itibaren gerileme
gosteren ihracat fiyatlan, ilk dért ayda
hemen hemen sabit bir seyir izlemistir.
Thracat miktar endeksi ise Mart ay1
itibariyle iki haneli biylime gdsteren
sanayi {iretimini destekler sekilde artig
gostermistir. Thracat miktar
endeksindeki luzh artiga karsin, ihracat
fiyatlarindaki azalmamn etkisiyle
nominal bazda ihracat artigt siurh
kalmugtir, fthalat fiyatlan ise artis egilimi
icersindedir ve Mart ve Nisan aylarinda
miktar endeksinde sirasiyla bir dnceki
seneye gore %28 ve %47'1ik artiglar
gergeklesmistir. Yilin ilk dort ayinda
bir énceki senenin ayru ddnemine
gore ihracat %5.06 artarken, ithalat %1
azalmistir, TCMB'nin agikladigs TEFE

ve TUFE bazh tartili reel kur endeksi
Haziran ve Temmuz ayinda kurda
yasanan hizlanmaya paralel olarak
devalitasyon sonrasi ddnemdeki
seviyelere gerilemis ve son donemde
yavaslayan ihracat artiginin devam
edecegi ve ithalattaki hizl yiikselisin
yavaglayacag: beklentisini
desteklemistir.

Dis ticaret dengesindeki bozubma
cari islemler dengesini etkilemek-
tedir.

QOcak-Nisan doneminde cari islemler
dengesi 665 milyon dolar agik
vermigtir. Mart ve Nisan aylarinda artig
gosteren ithalatn dig ticaret dengesini
olumsuz yonde etkilemesinin yansira,
hizmet dengesindeki bozulmayla
birlikte cari islemler dengesi son
dénemde acik vermeye basglamigtir,
Sermaye hesabinda ise yilin ilk dort
ayinda 1.6 milyar dolar girig
gerceklesmigtir. Dogrudan yaturmmlarda
onemli bir degisim olmazken, porifoy,
kusa ve wzun vadeli sermaye giriglerinin
herbiri yaklasik 500 milyon dolar
olmustur. Amilan dénemde IMPden
3.7 milyar dolarlik kredi saglanirken,
net hata ve noksan kalemi 1.1 milyar
dolar gikis gdstermis ve resmi rezervler
3.4 milyar dolar artmisgtir,

2002 Y1ili Beklentileri

Yilin ilk c¢eyreginde gozlenen
canlanma sinyalleri, Mayis ay1
itibariyle artan siyasi belirsizlikle
kaybedilmigtir.

Yilin ilk ii¢ ayinda hizla digen

enflasyon, yasanan faiz diiglisi ve
kurdaki dalgalanmalarin azalmass
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sonucunda sanayi kesiminde énemli
miktarda stok tiretimi ger¢eklestirilmis,
ihracatc sektotlerin de katkistyla sanayi
iiretimi %3'lik bir artist yakalanustir.
Tarim kesiminde yilbagindaki k&t
hava kosullarnin etkisiyle Gretim swnirls
kalmustir. Mali kuruluglardaki %7.4'lk
daralma ise sadece bu sektoril degil,
kredi kanaliar: ve istihdam aracihgyla
reel kesimi ve hanehalki harcamalanm
da clumsuz etkilemistir. Yilin ilk {i¢
ayindaki olumlu hava Nisan ayinda
da devam etmis, fakat Mayis ay1
itibariyle sivasi belirsizliklerin piyasaya
hakim olmasiyla canlanma belirtileri
ertelenmigtir. Gerek TUSIAD iiye
anketleri gerek TCMB Egilim Anketleri
Mayis ay1 itibariyle beklentilerdeki bu
bozulmaya isaret ederken, TUSIAD
{iye anketlerinin Haziran sonuglan
belirsizliklerin etkilerinin finansal
piyasalan agarak yaunm, titketim ve
iiretim kararlarini etkilemeye
baslacdiim gostermektedir. Sonbaharda
bir erken se¢im yapilacak olsa bile
bu ortamin &zellikle yilin tiglncit
ceyregini olumsuz etkilemesi kuvvetle
muhtemeldir.

TUSIAD 2002 yilinda GSMHP’nin
%2.8 artmasini beklemektedir.

TUSIAD 2002 yilinda GSMH'nin %2.8
artmasini, enflasyonun ise yil sonu
itibariyle TEFE ve TUFE'de sirasiyla
%33 ve %34 olmasint beklemektedir.
TUSIAD, yilin {iglincii ¢eyreginde
gerek erken secim gerek AB'ye uyum
acisimdan atlacak adinlann ekonomik
senaryoyu temelden etkileyecegini
diisinmektedir. Makroekonomik
senaryo, Kasim 2002'de erken
secimlerin yapilacagi, ekonomik
programin uygulanmaya devam
edecei, siyasi belirsizligin kademeli
olarak azalacag: ve dis konjonktiirde
yihin ikinci yarsinda iyilegme olacag:
beklentileri altinda hazirlanmustir.
TUSIAD, 2002 senesinde ex-ante reel
faizlerin %11.7, TL'nin dolar
kargisindaki reel deger kazancinin
%18.7 ve faiz digi fazlanin GSMH'nin
%5.7°si olmasini beklemektedir.
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