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Mevcut Ekonomik Tablo Neler Gosteriyor?

Ahmet YETIM

IMF ile birlikte 10 yildir yuksek faiz-duguk kur eksenindeki rotasinin son 6 yilinda
kesintisiz ve yuksek buyUme sireci yasayan Turkiye ekonomisi bugun dusen
bayume hizi, artan bltge, dis ticaret ve cari islem aciklari ile yukselen enflasyon ve
surekli artan issizlikle kusatiilmis durumda.

Merkez Bankasinin faiz artirrmini giindemine getirmesinin temelinde ise son 6 yildir
bdyUmenin finansmaninda basrol oynayan dis borg-yabanci sermaye giriglerinin
daha da yuksek faiz cazibesiyle cikisa gecmesinin 6nline gecme dusuncesi
yatmaktadir.

Kaldi ki izlanda, Brezilya, Macaristan, Romanya, Glney Afrika ve Polonya gibi
Tarkiye benzeri Ulkelerin faizlerini, klresel piyasalardaki likidite gelismeleri ve
enflasyondaki artis egdilimine paralel artirmalarinin ardinda da ayni neden yatiyor:
Klresel likiditeyi kaybetmemek ve enflasyonu dizginlemek.

Cunku dianya ulkeleri genelinde oldugu gibi Glkemizde de son bir yilda ortalama iki
katina cikarak 125 dolara firlayan petrol fiyatlarinin enerji, dolayisiyla Uretim girdi
maliyetlerini de arttirmanin etkisiyle enflasyon tirmanma egiliminde.

Bununla birlikte, yilin ikinci Enflasyon Raporu'nu acgiklayan TC Merkez Bankasi da
enflasyon tahminlerini ciddi bicimde artird1.

2008 icin ylzde 5,5 yerine yuzde 9,3 olarak belirlenen enflasyon tahmininin
etkileyeceqi ilk alan Ucret ve maas artiglarinin buna gore ayarlanmasi olacak.

Enflasyonun 2009 igin ylzde 4 yerine yuzde 6,7, 2010 icin yuzde 4 yerine ylzde 4,9
ctkmasini bekleyen Merkez Bankasi yuzde 4'lik hedefe "kademeli faiz artirrmi" ile
ancak 2011 yili sonunda ulasacagini tahmin ediyor.

Enflasyon gériniminde yukari yonli risklerin artmasi, enflasyon beklentilerinin
yukselmesi ve mali gevsemeyle birlikte Turk varliklarinda risk priminin artmasi
onceden ongorulenden daha siki bir para politikasi ve erozyona ugrayan tuketici
egilimiyle yilin geri kalan kisminda ekonomide ciddi bir yavaslama éngdérultyor.

Cunklu boyle bir slregte temel faiz oranlarn artacadi igin kredi faizleri de
yukselebilecek. Bu da ekonomik aktivitelere yavaslama yonunde yansiyabilecek.

ikinci el piyasada hazine faizleri gegen yilin mayis ayindan sonra ilk kez yiizde 19'un
uzerine ¢iktl. Bu faiz artiglari, Merkez Bankasi'nin artirrmlarina bagl olarak devam
edebilir. Artisin ardindan bonolara yatirimin cazibesi artabilir.
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Faizlerin artmasi girket cirolari ve karlarini azaltacagi gibi borsayi da olumsuz
etkileyecek ancak ekonomiye asil etkisi uretim, yatirm ve tuketim daralmasi
yaratarak durgunluga yol agmasi olacaktir.

Tarim uretimi yanhg tarim politikalarinin da etkisiyle bir tarla toparlanamiyor. 2007
yilinda Uretim, olmayan ya da yanlis tarim politikalarinin da etkisiyle yuzde 7,3
kigulerek Cumhuriyet doneminin en kotu uguncu yihni yasadi. Bu yil da tarimi
canlandiracak politikalar Uretilemedigi icin mucize uretim artigi beklemek gercekgi
degil.

Sanayide Uretim artigi Mart ayinda hiz kesti. TUIK verilerine gére, sanayi Uretiminde
bu yil gegen yilin ayni aylarina gére Ocak’ta yuzde 11,4, Subat'ta yuzde 7,5 olan
artis orani, Mart ayinda yuzde 2,4’te kaldi. Beklentiler ise ylzde 4 civarindaydi.
Sanayi Uretiminin bu yil ancak yuzde 3 civarinda buyuyebilecedi gérunuyor.
Hizmetler sektdérinin de daralan sanayi ve tarim dretimi paralelinde bir gelisme
gOsterebilecegi, insaat sektorinun talep yetersizligi nedeniyle durgunluk yasadigi,
ancak dis turizm hareketliliginin dnemli bir gelisme gdsterebilecegi tahmin ediliyor.

Sektdrlerdeki tretim gerilemesi milli geliri de dusurecektir.

Nitekim blyume verileri 2006 yilinin yarisindan itibaren yavaglayan ekonominin bu
egilime devam edecegini gosteriyor.

Sektor bazinda aylik sanayi Uretim artisinin 2007°de aylik %5,2’nin altinda kalmasi,
ayrica insaat sektorunun tahminlerden hizli yavaglamasi ve tarimdaki ciddi gerileme
ilgili donemde buyume verilerinde etkin olmustu.

Harcama tarafinda ise, 6zel tiketimde ivme kaybi gorilirken yatinmlarda goéreceli
toparlanma kaydedildi. Bluyume i¢ taleple desteklenirken dis talebin de olumsuz
katkisi derinlesti.

2008 yil icinde yurtici ve yurtdisi gelismelerinin 1s1ginda, kurdaki olasi deger kaybi ve
sermaye akigindaki yavaglama ile buyimenin ylzde 3 civarinda gerceklesebilecegdi
gorunuyor.

Ekonomideki olumsuz gelismeler yil basindaki butgede program oOngorulerinin de
yeniden gbzden gegiriimesine yol agti.

Ekonomide Ug¢ dnemli veride gegen hafta dizeltme yapildi.

2008 sonu igin enflasyonun ylzde 5,5 yerine yluzde 9,3'e, cari acigin 39,2 milyar
dolar yerine 50 milyar dolara, milli gelire goére faiz disi fazla da ylzde 5,5 yerine
yuzde 3,5'e revize edildi.

Enflasyonda yilsonu tahminini degistiren Merkez Bankasi, hedefte resmi bir
revizyona gitmedi. Bunu ekim ayinda 2009 hedefleri belirlenirken hikimete teklif
edecek. Bu yil hesap verebilirlik ilkesi geregince degisiklige gitmiyor.
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HUukumet ise IMF ile programin bu hafta son bulmasi nedeniyle hemen 2008 faiz disi
fazla hedefinde indirime gitti, harcamalari artirdi. Ayrica 1.8 milyar lirahk Konut
Edindirme Yardimi'nin 6denmesine karar verildi.

Atilan adimlar, ekonomide istikrardan ziyade hukumetin se¢men nezdinde
popularitesini korumaya yonelik oldugunu, onumuzdeki yiIl yapilacak yerel secimlere
yonelik bir yatirrm oldugunu duagstnduruyor.

Daha IMF programi bitmeden faiz disi fazlanin dagurilmesinin zamanlamasi yanhstir
ve risk primini artirici niteliktedir.

Faiz digi fazlanin azaltilmasiyla yakin gelecekte kamu borglarinin yeniden tirmanisa
gectigini gorebiliriz.

Bu da 2001 krizi sonrasi elde ettigimiz 6nemli bir kazanimin kaybi anlamina gelir.
Tarkiye'nin risk primini ve 6deyecegi faizi artirir. Bunun yaninda asil buyuk fedakarhgi
yapacak olan 70 milyonun ve bunlar arasindaki 20 milyon yoksulun psikolojisini
bozar. Ekonominin fedakarlikla dizelmeyecedi fikri yayginlagir.

Ekonominin en tutarli yani olan mali disiplinin gevsemesi, 2007 sec¢imleriyle beraber
baslamis ve bltce performansini da bozmustu.

2008 yihinda faiz digi fazlanin milli gelirin yuzde 3,5’e, 2009°da yuzde 3’e, daha
sonraki yillarda da kademeli olarak duserek, 2012’de yuzde 2,4’e kadar gerilemesi,
bltce dengesi, bor¢ 6deme ve istikrar alaninda yeni olumsuzlar yasanacagi anlamina
da geliyor.

Kaldi ki Merkezi Yoénetim Butcesi, bu yilin Ocak-Nisan déneminde 5 milyar 449
milyon YTL acik verdi. Buna gore, Ocak-Nisan doneminde butgceden 70 milyar 200
milyon YTL harcama yapildi. Butge gelirleri ise 64 milyar 751 milyon YTL oldu.

Boylece yilin ilk ceyreginde butce acgigl, 5 milyar 449 milyon YTL olarak gergeklesti.
S0z konusu donemde faiz digi fazla rakami ise 12 milyar 467 milyon YTL oldu.

Bu yilki but¢cede su ana kadar gecgen yilin ilk aylarindaki gibi Turk Telekom’dan elde
edilen nakit para gibi bir gelir de olmadigi igin butge gelirleri oldukga dustu.

Gecgmis yil butcelerinde hedeflerin tutturulmasinda 6zellestirme gelirleri dnemli rol
oynamisti.

2003-2007 doéneminde, TMSF ve Ulastirma Bakanhgi satiglari dahil tam 30 milyar
dolarlik 6zellestirme yapilmis ve bununla da butge acgig1 kapatiimisti.

Sadece butge agigi degil tasarruf agigimiz da artiyor.

Cari iglemler agig1 mart ayinda, gegen yilin ayni ayina gore yizde 37 artarak 4 milyar
157 milyon dolara yukseldi.

Uc aylik cari agigin 12.2 milyar dolara ulasti§i bu dénemde yillik cari acik ise ilk kez
40 milyar dolari agarak Mart sonu itibariyle 40.4 milyar dolar oldu.
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Cari acigin hizla yukselmesinde bir yilda iki katina ulasan petrol faturasinin énemli
rolu oldu.

Artan petrol fiyatlarinin sadece cari agik anlaminda getirecegi ekstra faturanin 10
milyar dolar civarinda olacadi hesaplaniyor. Boyle giderse enerji fiyat artislarinin
etkisiyle cari agigin bu yil 50 milyar dolara gikabilecegi goruluyor.

Bu da programdaki hedef olan 39.2 milyar dolara gore yaklasik 10 milyar dolarlik bir
sapma yaratir ki yabanci sermaye giriginin Urkek davrandigi bu suregte bor¢ ddeme
dengelerini bozabilecek basl basina bir etken olarak gérulmektedir.

Cunkl bu donemde cari acik artarken yabanci sermaye girisi belirgin bir yavaslama
gOstermektedir.

Bu kapsamda Turkiye'deki yabanci sermayeli sirketlerin yurt disindaki ortaklarindan
kullandiklar1 krediler ve yabancilarin Turkiye'’de tasinmaz alimlarini da igeren
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin neti, d¢ aylik donemde 4.4 milyar dolar
olarak gerceklesti.

SOz konusu giriglerin gecen yilin ayni donemindeki 9.4 milyar dolar oldugu dikkate
alindiginda gecen yila gore yuzde 53 oraninda bir gerileme gorulmektedir.

Ekonominin daraldigi, doviz dengesinin aleyhimize bozuldugu bu ortamda yatirim
kararlarinin verilebilmesi igin kili kirk yarmak gerektigi de ortada.

Calisma cagindaki nufusun yluzde 11,3'Unun issiz oldugu, Ustelik igsizligin surekli
tirmandiglr bir ekonomide isgucune katihm oraninin yuzde 45,7'ye gerilemesi,
istihdam alaninda da alarm zillerinin ¢aldigini gdsteriyor.

Ekonomik buylume igin Uretimin ve uretimdeki toplam katma degerin artmasi
gerekiyor. Bu egilimin devam etmesi icin gerekli cari islemler agigini finanse edecek
saglam dis kaynaklar bulunmahdir.

Kaybolmaya yUz tutan butge disiplini se¢gim harcamalarina feda edilmemelidir.

Yeni gelir kaynaklarina basvurulmali, ancak yuzde 70’e yuzde 30 dolayh vergiler
lehine olan vergileme politikasi, dogrudan vergilere yonelmelidir.

Bu arada kayit disi ekonominin kayit altina alinmasi ¢alismalarina bir an once
baslanmalidir.

Enflasyonla muicadele konusunda Hukumetle Merkez Bankasi arasinda uyumlu
politikalar uygulanmalidir.

Ekonomide kriz esintilerini azaltacak onlemeler bir an 6nce uygulanmadidi takdirde
dis piyasalardaki belirsizlikle-segim harcamalari kiskacindaki ekonominin gah damari
daha fazla zorlanmaya dayanamayacaktir.




