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TURKEI

Dank einer weiteren Stiarkung des inlindischen und internationalen Vertrauensklimas infolge der Entscheidung iiber
die Aufnahme von Beitrittsverhandlungen mit der Europdischen Union wird fiir 2006 und 2007 mit einem weiterhin
krdftigen BIP-Wachstum von rd. 6% gerechnet.

Der strikte makrookonomische Politikrahmen sollte beibehalten werden. Die wachsenden Kapitalzufliisse setzen die
Wihrung unter Aufwertungsdruck, was die Notwendigkeit einer Beschleunigung der Reformen unterstreicht, die fiir
eine groflere Flexibilitiit und Wettbewerbsfihigkeit der Wirtschaft notig sind.

Das Wachstum verlangsamt
sich auf ein eher durch-
haltbares Tempo, aber das
aufRRenwirtschaftliche Defizt
hat sich vergrofert

Die solide Wirtschaftspolitik
und der Beginn des
Prozesses der EU-Beitritts
verhandlungen sind dem
Vertrauensklima forderlich

Das BIP-Wachstum verlangsamte sich von 5,7% im zweiten Halbjahr 2004 auf
4,5% im ersten Halbjahr 2005, wobel die meisten Ausgabenkomponenten weiter
kréftig expandierten, der Verbrauch der privaten Haushalte sich aber von 10% im
Jahr 2004 auf ein nachhaltigeres Tempo von 4,2% im ersten Habjahr 2005
abschwéchte. Die Industrieproduktion ist dank der starken Exporte robust geblieben.
Die Beschéaftigung im nicht landwirtschaftlichen Sektor nahm im ersten Halbjahr
2005 mit einer Rate von 8% zu, aber die Arbeitsdosenquote ging wegen des Anstiegs
der Erwerbsbevolkerung und der Beschéftigungsabnahme in der Landwirtschaft nur
geringflgig zuriick. Die Handels- und Leistungsbilanzpositionen haben sich trotz der
Wachstumsverlangsamung wegen der hoheren Olpreise und des (iber das Export-
wachstum hinausgehenden kréftigen realen Importwachstums betrachtlich ver-
schlechtert. Ende August erreichte das Uber 12 Monate berechnete Defizit einen
Rekordstand von 6,4% des BIP.

Bei der Geld- und Finanzpolitik durften die fur 2005 gesetzten Ziele erreicht
werden. Die Gesamtinflation war bereits im August trotz des starken Anstiegs be
den dlabhéngigen Posten und Dienstleistungen auf das fir das Jahresende vorgege-
bene Ziel von 8% gesunken, wahrend sich die Kerninflation auf unter 7% verringert
hat. Auch bei der Finanzpolitik wurde der vorgegebene Kurs eingehalten, und der
kumulierte Uberschuss im konsolidierten Primarhaushalt lieR Ende September
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1. Year-on-year percentage change, 1987 prices.

2. Outstanding loans as a percentage of GDP.

3. Data for 2005 are for the 12 months ending in August.
4. Real exchange rate on the basis of consumer prices.

Source: Central bank of Turkey.
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Die wachsenden Kapital-
2ufliisse werfen auch
Probleme auf

Turkey: Demand, output and prices

2002 2003 2004 2005 2006 2007

C t 1ces
utrent prices Percentage changes, volume (1987 prices)

TRL billion

Private consumption 184.4 6.6 10.1 4.5 5.3 54
Government consumption 38.7 -2.4 0.5 4.5 4.5 2.0
Gross fixed capital formation 46.0 10.0 324 16.5 14.1 15.8
Final domestic demand 269.2 6.5 14.1 7.5 7.6 8.1

Stockbuilding ! 13.1 3.0 1.1 0.0 0.1 0.1
Total domestic demand 282.3 9.3 14.1 6.9 7.1 7.7
Exports of goods and services 81.1 16.0 125 9.0 105 9.0
Imports of goods and services 85.2 27.1 24.7 10.7 13.0 11.5

Net exports1 -4.1 -3.1 -4.9 -1.1 -1.7 -1.9

Statistical discrepancy ! -0.6 0.0 -0.1 -0.3 0.2 0.2
GDP at market prices 277.6 5.8 8.9 5.8 6.0 6.4
GDP deflator _ 22.5 9.9 7.6 5.9 4.3
Memorandum items
Consumer price index _ 253 10.6 8.0 6.2 4.5
Private consumption deflator _ 21.8 79 5.5 4.6 3.9
Unemployment rate _ 10.3 10.1 10.0 9.7 9.3
Current account balance? -3.4 -5.1 -6.2 -6.6 -6.7

1. Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year), actual amount in the first column.
2. As a percentage of GDP.
Source: OECD Economic Outlook 78 database.

Statlink: http://dx.doi.org/10.1787/562473133038

darauf schliefRen, dass das Jahresendziel wohl erreicht werden wirde, obwohl das
Sozialversicherungsdefizit hther als veranschlagt ausfiel. Die globale Haushalts
position hat sich dank sinkender Risikoprémien und Zinssdtze sogar noch stérker
verbessert. Angesichts der anhaltenden makrotkonomischen Stabilitdt und des star-
ken Wachstums, der Unterzeichnung eines neuen dreijahrigen Beistandsabkommens
mit dem Internationen Wéhrungsfonds im Mai und vor allem der Entscheidung uber
die Aufnahme von Beitrittsverhandlungen mit der Européischen Union im Oktober
hat sich das Vertrauen im In- und Ausland weiter gefestigt. Die lang erwartete
Beschleunigung des Privatisierungsprogramms, das auch bedeutende Verduf3erungen
an auslandische Anleger umfasste, hat das Investitionsklima weiter verbessert. Die
entgangenen Dividendeneinnahmen aus den privatisierten Unternehmen kdnnten
jedoch die Haushaltsaussichten etwas belasten, und die Privatisierungserldse sollten
zum Abbau des 6ffentlichen Schuldenstands verwendet werden.

Die auslandischen Kapitalzuflisse haben sich beschleunigt. Die ausléndischen
Nettodirektinvestitionen und die langfristigen internationalen Darlehen an den priva
ten Sektor erreichten in den ersten sieben Monaten dieses Jahres 9,5 Mrd. US-$ (3%
des BIP), und die Portfoliozufliisse waren mit 7,8 Mrd. US-$ (2,6% des BIP) eben-
falls sehr kréftig. Der effektive Wechselkurs seinerseits erfuhr eine reale Aufwertung
um 8% (auf der Basis des Verbraucherpreisindex). Das trégt dazu bei, die Inflation
und die Zinssétze weiter zu verringern, und steigert die Realeinkommen. Die Kapi-
talzuflisse néhren jedoch auch eine gewisse Uberhitzung an den Kredit- und Immo-
bilienmérkten, und der stérkere Wechselkurs setzt den Unternehmenssektor zusétz-
lich unter Anpassungsdruck. Infolgedessen haben sich die Gewinnspannen der
Exporteure verringert. Wahrend Teile des Unternehmenssektors in der Lage waren,
als Reaktion auf diese Herausforderungen Anpassungen vorzunehmen, haben andere,
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Das starke zentrale Szenario
ist mit Risiken behaftet

vor alem die dem Importwettbewerb ausgesetzten Industriebranchen, an Wett-
bewerbsfahigkeit verloren. Da sich die starken Kapital zufl isse wahrscheinlich fort-
setzen werden, muss die Regierung das Tempo der Strukturreformen beschleunigen,
um die Flexibilitét und Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft zu verbessern.

Angesichts der Stérkung des Geschéaftsklimas wird nicht damit gerechnet, dass
sich die im ersten Halbjahr 2005 beobachtete Verlangsamung fortsetzt, so dass die
Wirtschaft 2006 und 2007 um rd. 6% expandieren dirfte. Auch der Zuwachs der
Arbeitsproduktivitat wird kréftig bleiben. In Anbetracht der projizierten Zunahme der
Erwerbsbevélkerung wird die Arbeitsosenquote voraussichtlich bei Gber 9% verhar-
ren. Dieses zentrale Szenario ist jedoch mit bedeutenden Risiken behaftet. Wenn das
extrem rasche Wachstum der Kreditvergabe an die privaten Haushalte mit einem
Rlckgang der Bonitét einhergehen sollte, konnte dies Anspannungen im Banken-
system hervorrufen. Zudem konnte sich die Wetthewerbsfahigkeit des Industrie-
sektors weiter verschlechtern, wenn sich das rasche Tempo der realen Wahrungs-
aufwertung fortsetzt; eine daraus mdglicherwei se resultierende V erschlechterung des
L eistungshilanzsaldos kénnte die Gefahr einer abrupten Anpassung hervorrufen. Die
Turkel ist ferner auch anféllig fur einen Anstieg der internationalen Zinssétze, und
die makrotkonomische und politische Stabilitdt des Landes ist von grofiter Bedeu-
tung fur die Wahrung des internationalen Vertrauens und die Aufrechterhaltung der
Kapitalzufl Gisse.
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Summary of projections

2005 2006 2007 Fourth quarter
2005 2006 2007
Q4 Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 2005 2006 2007
Per cent
Real GDP growth
United States 3.6 3.5 33 3.7 33 3.5 3.5 33 3.2 32 3.7 3.4 3.1
Japan 2.4 2.0 2.0 1.7 1.9 2.1 1.9 2.0 2.0 2.1 32 2.0 2.1
Euro area 1.4 2.1 2.2 2.2 1.9 2.0 2.2 2.1 2.2 2.2 1.8 2.1 2.2
Total OECD 2.7 2.9 2.9 3.1 3.0 2.8 2.6 2.9 32 2.9 3.0 2.8 2.9
Inflation
United States 2.7 2.5 2.3 2.9 2.2 23 23 2.3 2.6 2.2 2.9 23 2.2
Japan -1.1 -0.1 0.6 -0.2 0.0 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 -1.3 0.2 0.8
Euro area 1.8 1.7 1.9 1.9 1.5 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 1.9 1.6 2.0
Total OECD 2.1 1.9 1.9 1.5 1.4 2.1 2.4 2.0 1.7 1.8 1.9 2.0 1.9
Unemployment rate
United States 5.1 4.8 4.7 5.0 4.9 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 5.0 4.8 4.7
Japan 4.4 3.9 3.5 4.3 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7 3.5 4.3 3.8 33
Euro area 8.7 8.4 8.1 8.6 8.5 8.5 8.4 8.4 8.3 8.2 8.6 8.4 8.0
Total OECD 6.5 6.3 6.0 6.4 6.3 6.3 6.2 6.2 6.1 6.1 6.4 6.2 59
World trade growth 7.3 9.1 9.2 ‘ 9.3 8.8 8.8 8.9 9.1 9.3 9.4 ‘ 8.1 8.9 9.3
Current account balance
United States -6.5 -6.7 -7.0
Japan 34 39 4.7
Euro area -0.2 -0.2 -0.1
Total OECD -1.8 -2.0 -2.0
Cyclically-adjusted fiscal balance
United States -3.6 -4.2 -3.9
Japan -6.3 -6.1 -6.4
Euro area 2.2 -2.1 -2.0
Total OECD -3.1 -3.3 -3.2
Short-term interest rate
United States 3.5 4.8 4.9 4.2 4.6 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 42 49 4.9
Japan 0.0 0.0 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.6 0.0 0.0 1.0
Euro area 2.2 2.2 2.9 2.2 2.2 2.2 2.2 2.3 2.6 2.8 2.2 2.3 33
Note: Real GDP growth, inflation (measured by the increase in the GDP deflator) and world trade growth (the arithmetic average of world merchandise import and export

Source: OECD Economic Outlook 78 database.

volumes) are seasonally and working-day-adjusted annual rates. The "fourth quarter” columns are expressed in year-on-year growth rates where appropriate and in
levels otherwise. The unemployment rate is in per cent of the labour force while the current account balance is in per cent of GDP. The cyclically-adjusted fiscal
balance is in per cent of potential GDP. Interest rates are for the United States: 3-month eurodollar deposit; Japan: 3-month certificate of deposits; euro area: 3-month

interbank rate.

Assumptions underlying the projections include:

- no change in actual and announced fiscal policies;

- unchanged exchange rates as from 11 November 2005; in particular 1$ = 118.00 yen and 0.85 euros;

The cut-off date for other information used in the compilation of the projections is 22 November 2005.
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