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l. GENEL
DEGERLENDIRME

A. DUNYA EKONOMISINDEKiI GELISMELER

Ekonomik blyime hizi 2000 yilindan itibaren digik dizeylerde gergeklegen
diinya ekonomisinde, 2003 yili baginda yeni bir belirsizlik ve duraklama egilimi
ortaya gikmigtir. Bu sliregte; 2002 yili sonu ve 2003 yili baginda olasi Irak sava-
sindan kaynaklanan belirsizlik, devietlerin uluslar aras) ekonomide birbirlerine
uyguladiklar kisitlamalardan kaynaklanan gerginlik, yaksek petrol fiyatlari, akut
solunum yetmezligi sendromu (SARS) ve terdrizmin yarattig endigeler etkili ol-
mustur. Ancak 2003 yilimin ikinci yanisindan itibaren Irak savaginin sona erme-
siyle jeopolitik risklerin azalmasi, ABD bagta olmak lzere birgok llkede ekono-
miyi canlandirmak amaciyla genisletici makro ekonomik politikalarin izlenmesi,
tiketici ve yatirmer gliveninin artmasi, petrol fiyatiarindaki diigis egilimi ekono-
mik bekleyisleri olumlu yonde etkiiemis, diinya ekonomisi yikselis trendine gir-
mistir. 2002 yiinda % 3 bilylyen dinya ekonomisinin 2003 yilinda 0,2 puanlk
sinirh bir artigla % 3,2 blyime kaydedecegi tahmin edilmektedir (Tablo 1).

2003 yilinda bir 6nceki yila gére geligmig Glkelerin bliyime hizlarinin degisme-
yerek % 1,8 duzeyinde kalacag), gelismekte olan dlkelerin biyime hizlarinin 0,4
puanhk artigla % 5'e, gegis siireci tlkelerinin biyime hizlannin da 0,7 puanlik ar-
tigia % 4,9'a ylikselmesi beklenmektedir.

ABD'de 2002 yihnin ikinci yarisinda jeopolitik belirsizliklerdeki artig, olasi Irak
savagl hazirhiklan, mali piyasalardaki belirsizlik, hisse senedi fiyatlarindaki hizl
digis ve tiketim ile yatinm talebindeki azalma nedeniyle ekonomik canlanma-
da yavaslama baglamistir. Bu egilim 2003 yilinin ilk yansinda da devam etmistir.
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frak savaginin beklenenden daha kisa slirmesiyle ABD ekonomisi yeniden can-
lanmaya baslamig, blylime hizi ivme kazanmistir. Uygulanan genigletici maliye
ve para pclitikalari, 6zel tiketim ve yatinm harcamalarinda meydana gelen artis,
artan askeri harcamalar, kamu harcamalarindaki genisleme, vergi ve faiz oran-
larindaki indirimler, verimiilikte gbriilen iyilesme ve dolardaki deger kaybinm ih-
racat Uzerindeki olumlu etkisiyle ABD ekonomisinin biiyime hizinin % 2,6 diize-
yinde gergeklesecegi tahmin edilmektedir. ABD ekonomisinde 2001 yilindan be-
ri yaganan yavaglama ve durgunluk sirecinin agilarak, ABD'nin 6niimizdeki do-
nemde diinya ekonomisindeki iyilegmeye énderlik etmesi beklenmektedir.

Tablo 1: Diinya Uretimi

Zo0! 20072 2003 {1) 2004 (1)
Diinya Oretimi 2.4 3.0 3.2 4,1
Geligmig Ulkeler 10 1.8 1.8 2,9
ADBD 0.3 2,4 2.6 a9
Japonya 0,4 0,2 2.0 1.4
Kanada 1.9 3.3 1.9 3.0
Euro Bélgesi 1.5 0.8 0.5 1.9
Gelismekte Olan Ulkeler 4,1 4.6 5.0 5.6
Asya 5.4 5.4 6,4 6,3
cin 7.5 8,0 7,5 7.5
ASEAN-4 (2) 2,9 4.3 4,1 4.4
Latin Amerika 0.7 -0,1 1.1 3.6
Brezilye 1.4 1,5 1,5 3.0
Gegig Sirec! Ulkeleri 5,1 4,2 4.9 57
Rusya 5.0 4.3 6.0 5.0
Kaynak: IMF World Economic Oullock, September 2003
{1}: Tahmin.

{?): Endonezya, Malerya, Filipinler ve Tayland.

Yaklagik on yillik siregte Ug kez durgunluk yagayan Japonya ekonomisinde 2003
yilinda olumlu gelisme gériilmistiir. 2002 yilinda % 0,2 bilyiiyen Japonya ekonomi-
sinin 2003 yilinda % 2 biylmesi beklenmektedir. Bu bilyime ig talep ile bdlge -
keleri ve ABD kaynakl dig talepten kaynaklanmigtir. Asya Glkelerine yapilan ileri
teknoloji Urlnd ihracati ite ABD’ye yapilan ileri teknoloji Griini ve otomaobil ihraca-
ti Japonya'nin ihracat performansini olumiu yonde etkilemistir. Merkez Bankasi’nin
uyguladigl esnek para politikass kisa vadeli faiz oranlarinin sifirda tutulmasina ve
mali sistemin istikrar kazanmasina katkida bulunmustur. Ancak enflasyon durdu-
rulamamisg, parasal bliylime ve banka kredilerinde artig saglanamamistir.

Euro Bdlgesimde yasanmakta olan ekonomik durguniuk 2003 yihnda daha da
derinlegmistir, 2002 yilinda % 0,9 olan bdlgenin bilylime hizinin 2003 yilinda %
0,5’e gerileyecegi tahmin edilmektedir. Gergeklegmesi beklenen bu digik oran-
I biyUme blyuk Slglde dig talepten kaynaklanmigtir. Yilin sonlarina dogru i¢ ta-
lep ve yatinmlardaki artig da buyumeye katk) yapmigtir. BSlge ekonomilerindeki
digik oranh biybme, zayif tiketici glveni, butge agiklarndaki artig, yiksek ig-
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sizlik oranlarn ve Euro'nun yiksek degerini korumasi bolge ekonomilerine yone-
lik beklentilert olumsuz etkilemistir.

Ulkeler bazinda degerlendirildiginde bdlgenin giicli ekonomilerinden Almanya
ve italya'nin bliyiime hizi bdlge ortalamasinin altinda gerceklesirken Fransa bél-
ge ortalamasi ile ayni oranda biiy(imiig, Ispanya’nin biiylime hizi ise bélge orta-
Jamasinin uzerinde gergeklesmigtir (Tablo 2).

Tablo 2: Baz1 AB Uikeler! ve Tirkiye'ye lligkin Teme! Ekonomik Gostergeler

2001 2002 2003
BUYUME (GSYiH) (%)
Avrupa Birligi 1.7 11 0,8
Euro Bolgesi 1.5 0.9 0,5
Almanya 0.8 0.2 0.0
Fransa 2.1 1.2 0,5
italya 1.8 0.4 0.4
ingiltere 2.1 1.9 1.7
ispanya 2,7 2,0 2,2
Turkiye {1) 7.5 7,9 5,8
1§8iZLIK (%)
AB 74 77 8.2
Euro Bilgesi 8,0 8.4 g1
Almanya 7.9 8.6 9.5
Fransa 8,5 8.8 .5
italya 9,5 9.0 9,0
ingiltere 5.1 52 5,2
Ispanya 10,5 11,4 15,4
Tiirkiye (1) 14,5 15,7 15,3
ENFLASYON (Tiiketici Fiyatlari) (%)
AB 2,4 2,3 2,2
Eurc Bolgesi 2,4 2,3 2,0
Almanya 1,9 1,3 1.0
Fransa 1,8 1.9 1,9
italya 2,7 2.6 2.8
ingillere 2,1 2,2 2.8
ispanya 2,8 3.6 3.1
Tiirkiye {1) 68,5 29.7 18,4
KAMU DENGESI / GSYIH (%)
AB -1 -2,0 2,3
Euro Bélgesi -1.7 -2,3 -3.0
Almanya -2,8 -3.5 -39
Fransa -1.4 -3.1 -4,0
italya 2.6 2.3 2,8
inglllere 0,9 -1,3 -2,5
ispanya -0,1 -0,1 0.2
Tiirkiye (1) 16,2 12,6 -8.,6
KAMU BORG STOKU / GSYIH (%)
AB 70,9 71,6 72,6
Eurc Bolgesi 739 74,7 75,7
Almanya 60,5 62,8 65,3
Fransa 64,5 67,0 49,5
Italya 17,8 17,4 17,1
ingiltere 50,4 52,0 53,5
ispanya 68.2 65.6 63,3
Turkiye (1} (2) 108,0 84,0 84.0

Kaynak: IMF World Economic Outleck September 2003, OECD Economic Cutlook December 2003
(1): Tiirkiye'ye iligkin bilgiler DIE, DPT ve HM verilerinden derlenmigtir.
(2): Toplam Kamu Grit Borg Stoku.
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2002 yihinda % 0,2 blylyen Almanya’nin GSYiH’s1, 2003 yiinda ekenomik belir-
sizlik, tlketim ve yatinm harcamalarindaki azalma, bankacilik sektdriindeki so-
runlar ve ihracattaki olumsuz gelismelere bagii olarak ayni diizeyde kalmistir.

Almanya 2003 yilinda ekonomik gelismesi en kotil tilkeler arasinda yer alirken
Euro alani bilyime hizini da olumsuz yonde etkilemigtir. Fransa'nin biyiime hizi
2002 yilina gdre 0,7 puanlik diisiisle % 0,5'e gerilerken, italya’nin % 0,4°liik bii-
ylime hizinda degisiklik olmamig, Ispanya’nin biiyime hizi ise 0,2 puanhk artigla
% 2,2'ye yukselmigtir,

Euro Bdlgesi disinda kalan ingiltere bir gok Avrupa iilkesinden daha iyi perfor-
mans gostermigtir. Buyime hizi 2002 yili bilyiime hizimin 0,2 puan gerisinde kal-
makla birlikte, Avrupa Birligi ve Euro Bolgesi ortalama bilyiime hizinin uzerinde
gergeklesmistir. 2002 yilinda %1,9 biiyiiyen ingiltere'nin, 2003 yilinda yatinm
harcamalarindaki durgunluga ragmen hizmet ihracati ve tilkketim harcamalarin-
daki artisin etkisiyle % 1,7 blylyecegi tahmin ediimektedir.

Euro Bélgesi’'nde beklenenden daha derin ve uzun siiren durgunluk sireci istih-
dam lizerinde olumsuz etki yapmis, igsizlik orani 2001 yilindan itibaren yiiksel-
meye baglamistir, Bu egilim 2003 yihnda da devam etmis, 2002 yilinda % 8,4
olan bélgedeki igsizlik orani, 2003 yilinda % 9,1'e yiikselmistir. issizlik orani ital-
ya'da % 9 ile boige ortalamasinin altinda kalirken, Fransa ve Almanya’da % 9,5,
Ispanya’da % 11,4 olmustur. ingittere’de ise kamu harcamalarindaki artisin ka-
mu hizmetleri istihdamini artirmast sonucu % 5,2 ile yukarida bahsedilen ulkeler-
deki igsizlik oraninin oldukg¢a altinda kalmigtir.

Avrupa Birligi ve Euro Bélgesi'nde enflasyonda 2002 yilinda baslayan diisis
2003 yilinda da devam etmistir. 2002 yilinda Avrupa Birligi ve Euro Bélgesi'nde
% 2,3 olan tiiketici fiyatlari artig hizi, 2003 yilinda Avrupa Birligi'nde % 2,2'ye, Eu-
ro Bolgesi'nde % 2'ye gerilemistir. Tiiketici fiyatian enflasyonu Almanya'da %
1,3'den % 1'e, ispanya’da % 3,6'dan % 3,1’e gerilerken, Fransa'da % 1,9’luk dii-
zeyini korumus, ltalya'da % 2,6'dan % 2,8%, ingiltere’de % 2,2'den % 2,8'e yiik-
selmistir.

Avrupa Birligi tilkelerinin kamu maliyelerindeki bozulma 2003 yilinda devam et-
mis, Uye llkelerin kamu a¢iginin GSYIH'ya oraninda artis olmustur. S6z konusu
oran Avrupa Birligi'nde % 2,3'e, Euro Bélgesi'nde % 3'e ylkselirken, bu llke grup-
lari iginde yer alan Almanya’da % 3,9’a, Fransa’da % 4’e ulagmistir.
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Gelismekle olan ekonomilerin biyime hizlarninda 0,4 puanhk artis olmustur. Bu
dlkelerin blylme hizlan dinya ortalamasint 1,8 puan asarak % 5 dizeyinde ger-
ceklesmistir.

2002 yiinda % 0,1 klgillen Latin Amerika ekonomileri 2003 yilinda dnemli oran-
da istikrar kazanmiglardir. 2003 yilinda bu iilkelerin ortalama biiyime oraninin,
Uruguay ve Venezuela ekonomilerinde yasanan kigiulmeye ragmen biyilk o!-
¢ide Arjantin, Sili ve Peru ekonomilerinde yaganan Uretim artiglarina bagl ola-
rak % 1,1 dlzeyinde gergeklesmesi beklenmektedir. Bilge lilkelerinden biri ofan
Brezilya’nin bidylime hizinin degismeyerek dnceki yilin seviyesinde kalacagi tah-
min edilmektedir.

Dinyanin en hizli biylyen bdlgesi olan Asya Bolgesi, 2003 wilinin basglarinda
SARS salgini ve Irak savasindan clumsuz yonde etkilenmisgtir. Bu olumsuzlukla-
nn ortadan kalkmasi ve i¢ talep ve ihracatta meydana gelen artiga bagh olarak
bolge ekonomilerinin, dinya ortalamasinin iki katina kargihk gelen % 6,4 oranm-
da blylyecekleri tahmin edilmektedir.

Diinya ekonomisinin yeni lokomotifi olmaya hazirlanan Cin, OECD ilkelerinde go-
rilen canlanma, dretimin yitksek maliyetli bdlgelerden bu bolgeye yonlendirilme-
si ve gigll tlketim harcamalar sonucu ylksek blyime performansini 2003 yi-
hnda da siirdiirecektir. Cin'in bitylime hizimn 2002 yihna gore 0,5 puan azalmak-
la birlikte yine de % 7,5 gibi yiksek bir oranda gergeklesmesi beklenmektedir.

Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland'in olusturdugu ASEAN Ulkelerinin bi-
ylime hizlarinin bir énceki yila gore 0,2 puan yavaslayarak % 4,1 dizeyinde ger-
ceklesecegi tahmin edilmektedir,

2002 yilinda % 4,2 blylyen gegis siireci Ulkelerinin, biiyiik dlgiide net enerji ih-
racatgist olan dtkelerde ve Rusya’daki gigli bldyldme performansina bagh olarak
2003 yilinda % 4,9 blyimeleri dngoridlmektedir. Rusya'nin biyime hizinin da
bélge bilyime hzini 1,1 puan asarak % 6 olmasi beklenmektedir.

2002 ymlinda zor kogullara ragmen % 3,2 canlanma kaydeden dinya ticaret hac-
minde, 2003 yiinda % 2,9 oraninda genisleme beklenmektedir (Tablo 3).
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Tablo 3: Dlinya Ticaret Hacmi

2001 2002 2003 (1) 2004 (1)
Diinya Ticaret Hacmi (2 A 3.2 2.9 9.5
(tial ve Hizmet Ticareti)

Ihracat
Geligmis Dlkeler -1,0 2.2 2.8 4.8
Geligmekte Olan Ulkeler 1,4 4,0 5,1 7.8
Gegis Streci Ulkeleri 1y 4.3 a6 8,1
ithalat
Gelismig Ulkeler 0.8 2,2 1,6 5.2
Gelismekte Olan Ulkeler 2.7 4,5 43 69
CGegis Siireci Ulkeleri 4.0 4,3 5.8 5.6

Kaynak: H4F World Economic Qullook, September 2003
(1): Tahmin,
(2): Dunya thracati ve ithalatindski yillik yuzde degisimin orlalamasi

Gelismekte olan Ulkeler ile gegis slreci dlkelerinin ihracat ve ithalat artig oran-
lari, geligmig dlkelere gore daha yliksek gerceklesecektir.

Gelismis ulkelerin ihracat ve ithalat hacimlerinde 2002 yilinda % 2,2'lik artis
olurken, 2003 yilinda ihracat artis oranlarinin % 2,8’e yiikselecegi, ithalat artig
oranlarinin ise % 1,6’ya gerileyecegi tahmin edilmektedir.

Gelismekte olan Ulkelerin ihracat hacimlieri artigimin % 6’dan % 5,1’e, ithalat ha-
cimleri artiginin da % 6,5'den % 4,3’e gerileyecegi ongdrulmektedir. Gegis sire-
ci Ulkelerinin ihracat hacimleri artis oraninin % 6,3'den % 6,6'ya yiikseimesi, it-
halat hacimleri artis oraninin ise % 6,3'den % 5,8'e gerilemesi beklenmektedir.

B. TURKIYE EKONOMISINDEKI GELISMELER

Yaklagik son otuz yil iginde Tirkiye ekonomisi ¢ok sayida kriz yasamistir, Ulus-
lararasi Para Fonu (IMF} destekii istikrar programtari ile bu krizler agiimaya cabi-
siimigtir. Ancak istenen sonug tam olarak saglanamamig, Tlrkiye ekonomisi so-
runlarindan arinarak beklenen basan dizeyini bir tdrlu yakalayamamistir. Aksi-
ne sorunlar zamanla daha da zorlagmig ve karmasiklagmistir. Krizin biri bitme-
den digeri bagtamisgtir. En son 2000 yilt Kasim ve 2001 yili Subat ayinda art ar-
da iki mali kriz yasanmistir. Bu krizleri agahilmek amaciyla 2001 yili Mayis ayin-
da “Turkiye'nin Glglu Ekonomiye Gegis Programi™ adi altinda IMF destekli yeni
bir ekonomik program uygulamaya konulmustur. Bu programdan da istenen so-
nuclar elde edilememistir, Bunun Gizerine Uluslararas) Para Fonu'na 18 Ocak



