AR&&GE BULTEN
2008 NISAN -EKONOMiI

Ekonominin Gevseyen Vidalar Yine Yeni Bir IMF Cipasiyla
Sikilagtirilacak

Ahmet YETIM

Son alti yillik ekonomik performansa baktigimizda, enflasyonun 2002-2004 arasinda
hizla dastiguni, 2002-2005 arasinda oldukca ylUksek bir ekonomik bulyime
gerceklestigini, buna karsilik, cari islemler aciginin bu slrecte hizla blyldigin
gbériyoruz. Bu débnemde Tark Lirasi da reel olarak deger kazanmasina ragmen
ihracatimiz artis gésterdi. Ancak ithalat artisi daha hizli oldugu igin dis aciklar artarak
kroniklesti.

Dolayisiyla ekonomi son 6 yildir kesintisiz strdirdigl bldylme slrecinde 2006
sonundan itibaren kismi bir durgunluk sirecine girmis goérindyor. Blylime hem
iceride hem de disarida yavashyor, cari agiklar ve dolayisiyla dig bor¢ artiyor,
beklentiler hizla bozuluyor.

Ekonomik blylme 2004 yilindan bu yana ivme kaybetmeye devam ediyor. 2002 yili
ile 2005 yili arasinda gayri safi yurtici hasila yilda ortalama yltzde 7,3 blylrken,
2006-2007 yillarinda ortalama GSYH buyumesi ylzde 5,7’ye distl. 2007 yilinda ise
ylzde 4,5’e geriledi. Bu egilimin 2008’de de devam ederek blyime hizinin ortalama
ylzde 4’e gerilemesi bekleniyor.

Blydme hizi ibresi asagiya duserken cari acik ibresi yukari dogru hareketini
sUrdurlyor. Tasarruf acigi finansmani zor noktalara c¢ikiyor. Cari agigimiz 2007
yilinda, bir édnceki yilla karsilastinildiginda ytzde 18 oraninda artarak 32 milyar 193
milyon dolardan 37 milyar 996 milyon dolara yiikseldi. ihracat-ithalat dengesinde agik
ise 50 milyar Dolara dogru kosar adim gidiyor.

2007 yili Ocak-Aralik dénemi verilerine gbére 6demeler dengesi tablosundaki dis
ticaret dengesi, bir 6nceki yilin ayni dénemine oranla yizde 14,9 artarak 41.3 milyar
Dolardan 47 milyar 500 milyon Dolara ytkseldi.

Ayni dénemde gergeklesen net sermaye girigi, bir 6dnceki yila oranla ylzde 18,8
artarak 38.4 milyon dolar oldu. Finansman blylUk 6lcide yabanci para girisleriyle
kargilaniyor. Sicak para su an 94 milyar Dolarda. Son krizde en az 2 milyar Dolarin
yurt disina kagirldigi hesaplaniyor. Odenen faizler yillar iginde artarken yiki de
giderek agirlasiyor.

Tarkiye 1980-2008 yilinda 465.893 milyar Dolar yatirrm yapmisken sadece 1997-
2002 arasindaki 5 yillik dénemde Odenen faiz 367 milyar Dolar oldu. Yani faiz
batakligi bor¢ sarmalini biraz daha icine c¢ekti, ekonominin iliklerini kuruttu. Su anki
borcumuz 247 milyar Dolar dig ve 203 katrilyon YTL i¢ borgtan olusuyor.

Tark Telekom’un 6.5 milyar Dolarlik 6zellestirme geliri 40 gunlik faize karsilk geliyor.
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Uzun bir aradan sonra enflasyon yeniden c¢ift haneye ¢ikti. Mart 2008 itibariyle yillik
bazda UFE yUzde 10,5 olurken, TUFE vyillik olarak yizde 9,15 oldu. Yeniden gift
dikigli ddbneme adim atmis olduk.

Batan bu gelismeleri gézlemleyen Standart Poors’un Ulke kredi notunu duragandan
negatife cevirmesi de uluslararasi piyasalarda Tarkiye’'nin yeniden dikkatle izlenmeye
baslamasinin ilk adimi oldu. Bu da IMF ile yeni bir anlasma yapilmasi igin Hikimet
ve ekonomi blrokrasisinin yogun ¢abalarina neden oluyor.

Kaldi ki IMF heyetinin, gbzden gecirme ¢alismalarinin Ankara ayagi tamamlandi bile.
Goérismelerde Mayis ayinda sona erecek olan mevcut Stand-By'in yerini alacak
alternatifler Gzerinde de duruldu. IMF ile yapilmasi planlanan yeni anlasma
secgenekleri arasinda, "program sonrasi takip mekanizmasi" ve mali fon icermeyen
"ihtiyati stand-by programi" da bulunuyor.

Bu arada, son iki gbzden gecirmenin birlestiriimesiyle, Tarkiye, IMF’den geri kalan
kredi dilimlerini de toplu olarak alabilecek. IMF icra Direktérleri Kurulu'nun, gézden
gecirmeyi onaylamasi halinde, Turkiye'ye verilecek kredi miktari da 3,6 milyar dolar
olacak. Ancak yeni anlasma icin yeni bir niyet mektubu imzalanmasi gerekiyor.

IMF’ye verilecek Niyet Mektubu cercevesinde;

Yapisal reformlarin gergeklestirilecedi ve kiresel gelismeler de dikkate
alindiginda, gucli bir kamu maliyesine yénelik énlemlerin uygulanacagi,

Dis kaynakli enerji maliyetleri ile emtia fiyatlarindaki artisin, blylime ve
enflasyon Uzerindeki telafisi i¢in gerektiginde énlemler alinabilecegi,

Doviz rezerv yapisi ile bankalarin mali blnyelerinin gicli oldugu, Sosyal
glivenlik yasa tasarisinin yasalastiriimasi, verginin tabana yayilmasini
saglayacak ve gelir idaresini daha da etkinlestirecek adimlar atilmasi,

Sosyal glivenlik ve diger 6nemli yapisal reformlarin ardindan, istihdami artirici
ve kayitdisihgi azaltici reform galismalarina agirlik verilmesi,

Bltge disiplinine sadik kalirken, vergi toplama etkinliginin artiriimasi,
Ozellestirmenin programlandidi gibi siirdiiriilmesi,

Kamu personel rejiminin daha rasyonel hale getirilmesi ile KiT’lerin mali ve
idari yapisinin guclendiriimesine yénelik reform ¢abalarinin arttiriimasi,
Enerjide liberallesmenin daha da giclendiriimesi, enerji KiTlerinin mali
dengelerinin  saglam bir yapiya kavusturulmasiyla sektdérde saghkli bir
fiyatlama mekanizmasinin olusturulmasi ve serbestlesme ile 6zellestirme
¢alismalarinin hizla tamamlanmasi,

Kredi ve kur riskinin daha ihtiyatl yonetimi ile Mortgage kanununa iligkin ikincil
dizenlemelerin uygulamaya konulmasi, kamu bankalarina iliskin 6zellestirme
stratejisinin strdurilmesi,

Yeni Turk Ticaret Kanunu ile AR-GE’ye ybnelik yasal dizenlemeler ve yeni
istihdam politikasinin, issizligi azaltirken, rekabeti ve verimliligi artirmasi, mali
disiplin ve enflasyonla micadele acisindan, faiz disi fazla hedefini garantiye
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almaya yonelik o6nlemlerin ve bor¢ c¢evirme oranlarindaki istikrarin
surdurdlmesi

taahh(t edilmekte.

Ekonomi yoénetimi IMF’le iligkilerin siki bir bicimde devam ettiriimesinin geregini
anlamis g6zikiyor. Bu da 2008 Mayis ayindan itibaren, bu anlasmanin ardindan
gerektiginde fon imkani veren ihtiyati stand-by anlagsmasi yapilmasinin IMF’le
konusulmaya bagsladigini gbésteriyor. Yani mevcut anlasma kosullarini yerine
getirmek gerekiyor ki, yeni siki bir anlagsma yapabilelim.

Dedigimiz gibi; IMF dinya capinda, aksak da olsa yUrlyen tek programini yaptigi
Tirkiye’ye bu asamada da toleransli davranmaya devam edecektir. isin bagka bir
yonU de kiresel krizin geldigi noktada, Tarkiye’nin bdyle bir ¢ipaya yeniden ihtiyac
duymasi ve IMF’in de bunu gérmesidir.

Kim ne derse desin, kiresel krizin boyutu ve sireci ne olursa olsun, Turkiye’'nin
gelismekte olan Ulkeler arasinda riskli konumda oldugunu herkes biliyor. Bunun en
6nemli nedeni de cari islemler acigi.

Yani dis acigl olan Ulkeler bu siUrecte dezavantajli konumda ve en fazla olumsuz
etkilenecek olan bu Ulkeler. Dinyada baktiginiz zaman bu durumda bir TUrkiye, bir
de Glney Afrika gézukutyor.

Yani igeride siyasi kriz olmasaydi bile, yasanan siUregten en olumsuz etkilenecek
Ulkelerin basinda geliyorduk, bir de buna belirsizligi artiran siyasetteki gerginlik
eklendi. Bu siyasi slrecin en azindan 6 ay daha slrecegini de biliyoruz. iste Hikiimet
de bunu gérmus olsa gerek ki, IMF’le gevseyen cipay! yeniden saglamlastirmaya
calisiyor. Hi¢c olmazsa bu strecte tutunacak bir yerimiz olsun diye.

Bunun yani sira AKP hikimeti, 301. madde basta olmak Uzere, AB'ye uyum
hedeflerini de birdenbire hatirlamis gézukayor. IMF’le yeni bir anlasma yapip is
aleminin ve piyasalarin destegini almak isterken, 301. madde ile AB ile yakinlasip dis
destegdi ve buna bagli i¢ destegi artirmak istiyor.

Ancak devleti kUgulterek 6zellestirilen Tarkiye ekonomisi bundan bdyle IMF cipalari,
ya da baska kurumlarin glvencelerine umut baglamamali, kendi ¢ipasini kendi
olusturabilmelidir. Aksi takdirde ekonomisinin bagdimhhgr oraninda c¢ikmazlarla
karsilagsma riski giderek artacaktir.
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