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Kiresel Ekonomik Goriinim: Ekim 2024 Raporu

BiLGi NOTU

Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan yayimlanan Ekim ayi Kuresel Ekonomik Gérinim Ra-
poru’na goére, kiiresel ekonominin 2024 ve 2025 yillarinda %3,2 oraninda bliyiimesi 6n-
gorilmektedir. Onimuzdeki bes yil icin ise kiresel biyimenin ortalama %3,1 seviyesinde,
pandemi 6ncesi ortalamalarin altinda kalmasi beklenmektedir. Ntfusun yaslanmasi ve dusuk
verimlilik gibi yapisal engeller, ekonomik potansiyeli sinirlamaya devam ederken, blyuk eko-
nomilerde arz ve talep kosullarinin dengelenmesi ve enerji-girdi maliyetlerinin stabilize olmasi
gibi gelismelerle donguUsel dengesizlikler azalmaktadir. Bu durum, ekonomik faaliyetlerin po-
tansiyel Uretim seviyelerine yaklagsmasini saglamis ve kuresel enflasyonun dismesine katkida
bulunmustur. Bu sayede, gelismis Ulkelerde fiyat istikrari daha erken saglanabilmistir.

Enflasyon ve ekonomik istikrar igin zorlu bir yol

2024 yilinda kiiresel enflasyonun %5,8’e, 2025 yilinda ise %4,3’e gerilemesi beklenmek-
tedir. Ancak, bircok boélgede hizmet fiyatlarinin ylksek seyretmesi, sektér dinamiklerinin ya-
kindan takip edilmesini ve para politikalarinin buna gére dizenlenmesini gerekli kilmaktadir.
Ozellikle gelismekte olan Ulkeler, sermaye cikislari ve borg krizleri gibi ciddi finansal risklerle
karsi karslya kalabilecektir.

Uretim stireclerinde kritik bir role sahip olan metallerin, enflasyon tzerindeki etkisi de bu di-
namiklerin bir parcasidir. Metal arz soklari, cekirdek ve manset enflasyon Uzerinde énemli ve
kalici etkiler yaratabilmektedir. Buna karsilik, petrol arz soklari daha ¢ok manset enflasyonu
etkilemektedir. Fosil yakitlardan uzaklasan enerji sistemleriyle birlikte, metal fiyatlarindaki dal-
galanmalar cekirdek enflasyonda daha uzun vadeli etkiler birakabilmektedir. Merkez banka-
larinin bu soklara hazirlikl olmasi gerekmektedir. Merkez bankalari igin sektdr bazli enflasyon
dinamiklerini anlamak ve politika araclarini buna goére kalibre etmek, fiyat istikrarini saglamak
acisindan hayati 6neme sahiptir.

Krizlere hazirlikh oimak i¢in ig birligi ve reform gart

Politika yapicilarin kamu borcunu surdurtlebilir seviyelere gekmesi ve mali tamponlari guc-
lendirmesi icin Ulkeye 6zgU yaklasimlar gelistirmesi &nerilmektedir. Yapisal reformlarin, orta
vadede buyumeyi artirmadaki énemi vurgulanirken, bu surecgte savunmasiz gruplarin destek-
lenmesinin hayati oldugu belirtimektedir. Yesil dénlisiimiin hizlandirilmasi ve cok tarafli is
birliginin giclendirilmesi hem ekonomik toparlanma hem de iklim degisikligiyle mtcadele
icin kritik gortlmektedir.

BOLUM 1
KURESEL GORUNUM VE POLITIiKALAR

Son dort yil, ktresel ekonominin direncini ciddi bir sekilde sinamistir. Yiizyilda bir gériilen bir
pandemi, jeopolitik catismalarin patlak vermesi ve asiri hava olaylari, tedarik zincirlerini
bozmus, enerji ve gida krizlerine neden olmus ve hikumetleri yasamlari ve gecim kaynaklarini
korumak icin esi goérulmemis adimlar atmaya zorlamistir. Kiresel ekonomi genel olarak direng
gOstermis olsa da bolgeler arasi esitsizlikler ve kalici kirllganliklar suregelmektedir.
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Kiiresel goriiniimii gekillendiren politikalar ve belirsizlikler

Kdresel gérunimun buytk 6lctide asagidaki faktorlerle sekillenmeye devam edecedi 6ngo-
rtlmektedir:

B Maliye ve para politikasi tercihleri ile bunlarin uluslararasi yansimalari,
B Jeoekonomik bolinme dinamiklerinin yogunlugu,
B HUkUmetlerin uzun zamandir beklenen yapisal reformlari uygulama yetenegi.

Enflasyon, merkez bankalarinin hedeflerine yaklastikca ve para politikasi faiz oranlari do-
gal seviyelerine yakin noktalara geriledikge, huktdmetlerin borg dinamiklerini ydonetmek tzere
odaklarini parasal sikilastirmadan mali sikilastirmaya dogru kaydirmasi beklenmektedir. Politi-
kalardaki bu degisimlerin hizinin Ulkeler bazinda farklik géstermesi, sermaye akislari ve doviz
kurlar Gzerinde etkili olacaktir.

Belirsizlik, potansiyel riskler ve olasi olumiu senaryolar
Ekonomik gorinume ydnelik belirsizlik seviyeleri oldukga yuksektir:

B 2024 yiliicinde dunya ntfusunun yaklasik yarisini etkileyen secimlerin, ticari ve mali politi-
kalarda onemli degisiklikler meydana getirmesi beklenmektedir.

B Yaz aylarinda finansal piyasalarda yasanan dalgalanmalar, kirilganliklarla ilgili endiseleri
yeniden gundeme getirmistir. Ozellikle, kalici enflasyon ve ekonomik yavaslama isaretleri-
nin géruldigu ulkelerde dogru parasal politika durusuna yonelik endiseler artmistir.

m Jeopolitik catismalarin siddetlenmesinin, ticaret, yatirm ve bilgi akisini olumsuz etkileye-
bilece@i dusunulmektedir. Bu durum, uzun vadeli buyUmeyi tehdit edebilir, tedarik zincir-
lerinin direncini zayiflatabilir ve merkez bankalari icin zorlayici denge politikalarini gerek-
tirebilir.

Olumlu bir senaryoda ise hukumetlerin uzun stredir beklenen ve zorlu yapisal reformlar Gze-
rinde gerekli mutabakat saglayabilmesi mumkidndudr. Bu reformlarin, buyUmeyi artinp mali
sUrdurulebilirligi ve finansal istikrar guclendirebilecegi 6ngoérilmektedir. Uzun vadeli risklerin
yonetimi ve firsatlarin degerlendiriimesi, buyUk 6lgude politika yapicilarin dogru kararlari ala-
bilme kapasitesine baglidir.

Finansal piyasa dalgalanmasinin geri doniigii

Yakin zamanda yasanan piyasa volatilitesine katkida bulunan kirilganliklar devam etmektedir.
Bunlar arasinda, ekonomik belirsizlikler ile piyasa hareketleri arasindaki kopukluk ve ¢zellikle
teknoloji sektériinde asir degerlenmis hisse senetleri bulunmaktadir.

ABD para politikasina yonelik guncellenmis piyasa beklentileri, diger gelismis ekonomilerin
faiz indirimlerini daha yakindan hizalamasina neden olmustur. Bu durum, ABD dolarinin diger
bUyuk gelismis ekonomilerin para birimlerine karsi deger kazanmasini durdurmustur. Bunun-
la birlikte, ylikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerde deger kaybi baskilari
yiuksek kalmaya devam etmektedir. Bu ekonomilerin bircogu, faiz oranlarini erken artirmaya
baslamis ve ayni sekilde erken gevsetmeye gecmis durumdadir; bu da politika faizleri ile ABD
faizleri arasindaki farklarin daralmasina yol agmaktadir.

Baz ylkselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomiler, kisa vadeli dis finansman ih-
tiyaclarinin blyik bir bélimini net uluslararasi rezerv tamponlariyla karsilamaktadir.
Bu Ulkelerde kisa vadeli dis finansmana olan asiri bagimlilik, ani déviz kuru dalgalanmalarina
karsi kirllganliklarini ortaya koymaktadir.
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Bliyiime goriuniimii
Gelismis ekonomilerde oldugu gibi, gelismekte olan ekonomiler i¢in de blylime goérinimu-
nudn éndmuzdeki iki yil igin oldukc¢a istikrarl seyretmesi beklenmektedir. Bu ekonomilerin bu-

yume oranlarinin yaklasik %4,2 seviyesinde olmasi ve 2029’a kadar %3,9'da dengelenmesi
beklenmektedir.

Gelisen ve gelismekte olan Avrupa’daki buylmenin 2024 yilinda %3,2 seviyesinde sabit
kalmasi, ancak 2025 yilinda %2,2’ye dlismesi beklenmektedir. Tirkiye’de ise biiylimenin
2023’teki %5,1 seviyesinden 2025’te %2,7’ye yavaslamasi beklenmektedir. Bu yavasla-
ma, 2023 yili ortasindan itibaren uygulanmakta olan siki para ve maliye politikalarina bagl
olarak gerceklesecektir.

Tablo 1. Avrupa Ekonomileri: Reel GSYIiH, Tuketici Fiyatlar, Cari islemler Dengesi ve Issizlik
Orani (Aksi belirtiimedikge yillik yuzde degisim)

Cari islemler

Reel GSYiH Tiiketici Fiyatlar® Issizlik Orans®

Dengesi?
Projeksiyonlar Projeksiyonlar Projeksiyonlar Projeksiyonlar
Ulke 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025
Gelismis
Evrupa 05 1 14 57 2.4 2 2,8 3,1 3 59 6 58
Ulkeleri*
Gelismekte

Olan Avrupa 3,3 3,2 2,2 17,1 16,9 11,1 -05 -0,3 -0,7
Ulkeleri®

* Rusya 36 | 3,6 13 199 [ 79 9,9 2,5 2,7 2,6 3,2 2,6 3

e Tiirkiye 5,1 3 2,7 | 53,9 | 60,9 | 33 4 | 22| -21| 94 | 93 | 99

* Polonya 02 3 35 | 114 | 39 4,5 1,5 08 0 2,8 3.2 3,3

* Romanya 2,1 19 | 33 | 104 | 53 | 36 -7 7.5 -7 5,6 5,6 54

e Macaristan | -09 | 15 29 | 171 38 38 0,2 1,6 0,6 41 4,4 42

® Belarus 3,9 3,6 2,3 5 6 64 | -18 -2 24 | 35 3 2,9

e Bulgaristan | 18 | 23 | 25 | 86 | 28 | 26 | -03 -1 17 | 44 43 42

e Sirbistan 2,5 39 4.1 124 | 45 36 | 26 | 42 | 48 | 94 9,1 9

TUketici fiyatlarindaki degisimler yillik ortalamalar olarak gosterilmistir.

GSYiH'nin ylzdesi olarak ifade edilmistir.

Yuzde. issizlik tanimlari Ulkelere gére farklilik gosterebilir.

Almanya, Fransa, italya, ispanya, Hollanda, Belcika, irlanda, Avusturya, Portekiz, Yunanistan, Finlandiya,
Slovakya, Hirvatistan, Litvanya, Slovenya, Liksemburg, Letonya, Estonya, Kibris, Malta, Birlesik Krallik, isvi(;re,
isvec, Cek Cumhuriyeti, Norveg, Danimarka, izlanda, Andorra, San Marino’yu igerir.

5 Arnavutluk, Bosna-Hersek, Kosova, Moldova, Karadag, Kuzey Makedonya ve Ukrayna da dahildir.

AN =
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BOLUM 2

BUYUK SIKILASMA: SON ENFLASYON
DONEMINDEN CIKARIMLAR

Rapor, enflasyonist baskilarin, parasal politika cercevelerini zorladigi ve “Buyuk Sikilasma”
olarak adlandirilan kiresel bir parasal daralma déngusune neden oldugunu belirtiimektedir.
Son U¢ yilin olaganustd enflasyon olaylarina sahne oldugunu vurgulayarak bu durumu su se-
kilde agiklamaktadir:

m COVID-19 pandemisi, yaygin ekonomik kapanmalara neden olmus ve bircok isletme Ure-
timi azaltmistir.

B Pandemikisitlamalari sonrasi toparlanma surecinde, gelismis ekonomiler ve bazi yukselen
piyasa ekonomileri tarafindan uygulanan benzeri gértulmemis mali ve parasal tesvikler
tasarruf artisina yol agcmistir.

m Bu tasarruflarin harcanmasi, talebi artirarak arz-talep dengesizliklerini genisletmis ve ka-
pasitenin sinirl olmasi nedeniyle enflasyonu tetiklemistir.

m Ukrayna’'daki savas ise kuresel bir gida ve enerji krizine yol acarak durumu daha da ko-
tulestirmistir.

m 2022 ortalarinda, kuresel enflasyon pandemi 6ncesi seviyelere gore U¢ katina ¢ikmistir.

Politika oncelikleri

Merkez bankalarinin, sektérler arasi dinamikleri daha iyi anlayarak politika ¢ergevelerini bu
dogrultuda gelistirmesi 6nerilmektedir. Bu ¢ercevede, asagidaki politika ¢gikarimlari éne ¢ik-
maktadir:

m Sektorler Arasi iliskiler ve Heterojenlik: Merkez bankalari, sektérlerin ekonomiye etkile-
rini 6lgebilecek yeni modeller gelistirmelidir.

m Yiksek Frekanslh Veriler: Sektorel arz ve talep gostergeleri, gercek zamanli politika ka-
rarlarini desteklemek icin kullaniimalidir.

Sonug olarak, sektorler arasi baglantilar anlamak ve politika ¢cergevelerini revize etmek, ge-
lecekteki enflasyon soklarina karsi merkez bankalarinin hazirlikli olmasini saglayacaktir. Ozel-
likle, jeopolitik gerilimlerin ve iklim olaylarinin karsilasilacak soklari artirmasi beklenirken, bu
adimlar daha da 6nemli hale gelmektedir.

BOLUM 3

YAPISAL REFORMLARIN TOPLUMSAL
KABUL EDILEBILIRLIGINI ANLAMAK

Rapor, kuresel ekonominin yapisal zayifliklarla dolu uzun sureli bir dénemden gectigini ve
mevcut politikalar altinda orta vadeli beklentilerin pek i¢ agici gérinmedigini belirtmektedir.
Kuresel buyumedeki yavaslama bulyuk dlgude, yaslanan ndfus, zayif yatirmlar ve sermaye ile
is gucunun verimli dagihmini engelleyen yapisal zorluklara dayandiriimaktadir. Demografik
baskilarin devam edecegi ve yesil dontsum ile teknolojik deg@isimlerin blyuk yatirmlar ve
kaynaklarin yeniden tahsisini gerektirecegi gbéz 6nune alindiginda, bu durum endise verici
olarak degerlendirilmektedir.
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Bu baglamda, politika yapicilarin ekonomilerin isleyisini sekillendiren kurallari ve politikalari

guncellemek icin yapisal reformlari ilerletmeye tesvik edilmesi dnerilmektedir. Reformlarin 6n-
celikli alanlari su sekilde siralanmaktadir:

m Uriin piyasalarinda giris engellerinin kaldiriimasi ve rekabetin artirnimasi: Bu tir re-
formlar, kaynaklarin sektérler arasinda yeniden tahsisini kolaylastirarak yeni teknolojilerin
potansiyelinden yararlaniimasini saglamaktadir.

m Calisanlarin daha uzun siire calismasini tesvik eden ve yabanci iscilerin entegras-
yonunu kolaylastiran reformlar: Bu dnlemler, yaslanan ndfusun is gucu arzinda yarattig
zorluklari dengelemeye yardimci olacaktir.

Yagsanan gecikmeler ve zorluklar

BuyUmeyi destekleyen yapisal reformlarin ilerlemesi tarihsel olarak yavas olmus ve politika
alanlarina gore esitsiz bir dagilim géstermistir. Ekonomik olmayan hedefler, reformlarin hizini
etkileyebilmektedir. Politika degisikliklerinin toplumsal kabulinu saglamak genellikle temel bir
zorluk olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Reformlarin maliyet ve faydalarinin ekonomi genelinde ve zaman i¢cinde esitsiz dagilimi, di-
rencte dnemli bir faktér olarak 6éne cikmistir. Bununla birlikte, son dénemde direng sebeple-
rinin ekonomik cikar veya esitlik kaygilarindan ziyade davranissal faktérlere dayandigi an-
lasiimistir. Ozellikle, yanlis bilgilendirme ve politikalarin isleyisi ile ilgili yanlis algilar, reform
destegini engelleyen kritik unsurlar arasinda yer almaktadir.

Rapor, reform sureclerine tarihsel bir perspektiften bakildiginda, 2008-2009 kuresel finans kri-
zinden bu yana reform cabalarinin hizinda belirgin bir dtsts yasandigini ortaya koymaktadir.
Reformlarin uygulandigr makroekonomik veya siyasi baglamin énemli bir rol oynadigi belirtil-
mekle birlikte, bunun tek basina belirleyici bir faktér oimadigina dikkat ¢cekilmektedir. Raporda,
etkili iletisim ve danisma stratejileri ile hafifletici dnlemlerin kullaniminin, reformlarin uygulanabi-
lirligini saglamada daha guvenilir gbstergeler sundugu vurgulanmaktadir.
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