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Ozet
Son dort yildir ekonominin biyumesi, enflasyonun dismesi gibi gostergelere bakilarak olumlu

yorumlar yapilmakta ancak, cari islemler agiginin blylmesi, igsizlik oranlarinin artmasi gibi
gOstergelerin 6nemi Uzerinde yeterince durulmamaktadir. Oysa, ekonomik veriler dodru okunmali,
dodru tani konulmaldir. Ekonomik gelismelere uzun sureli olarak bakildiginda egitim ve saghk
giderlerinin disik dizeyde kaldidi, tarim ve enerji yatinnmlarina 6nem verilmedigi gorilmektedir. Sicak
paranin Ulkeden ¢ikmaya baslamasi ile doviz kuru ve faizlerin yiikselmesi kaginilmaz olacaktir.

Anahtar Sézcukler: Ekonomik biyime, yatirmlar, déviz kurlari, faizler.

Abstract (Developments in Turkish Economy)

Regarding economical grow and decrease in the inflation, positive comments are being expressed
during the past four years. Nevertheless, increasing current transaction gap and unemployment are
mostly underestimated. We are duty bound to read the data about the economy carefully due to which
we should identify the situation. Regarding from a long term perspective to the developments
concerning economy, we see that education and health sector still takes a limited portion in the budget.
In addition, agriculture and energy sector investments are being underestimated. It is a fact that, the
quit of foreign capital will cause an increase in foreign currency and interest ratios.

Key Words: Development in economy, investments, foreign currency, interests.

ancak bu sorunlarin abartilmamasi ge-
rektigi savunulmaktadir. “Cari islemler

Ekonomideki gelismeler degerlendirilir-
ken salt niceliksel verilere, sayisal sonug-

$2

lara bakmak yeterli degildir. Gelismelerin
nedenlerini arastirmak, sturdirilebilirligini
irdelemek, en azindan yakin bir gelecekte
dogurabilecegi etkileri kestirmek gerekir.

Genelde ekonominin son dért yilda hizla
biiyiidiigiine, fiyat artis hizinin (enflasyon)
yavagladigina, biitce aciklarmnin daraldi-
gma, Tiurk Parasinin deger kazanmasina,
reel faizlerin dismesine, yabanci sermaye
giriglerinin artigina, zaman zaman menkul
kiymetler borsasinda, endeksin ylikseligine
bakilarak, makro ekonomik gelismeler
konusunda olumlu yorumlar yapilmakta,
oviinulmekte, o6vgi dizilmektedir. Sorun
olarak da cari iglemler agiginin buytmesi,
igsizlik oranimin yiikselmesi goriilmekte,

aqig1 finanse edildigi siirece sorun dogmaz
gibi sloganlar uretilmekte, totoloji, ekono-
mik acgidan anlamli olmayan egsozlerle
kamuoyu inandirilmaya, ikna edilmeye
calisilmaktadir.

Ekonominin bir orta siirede biiytime hi-
zim etkileyecek yurtigi tasarruf orani, yati-
rimlarin sektorel dagihimi, insan kaynagin
gelistirme harcamalar: tizerinde durulma-
makta ya da ustinkora gecilmekte, ban-
kalarin, 6zel kesimin giderek bliytyen déviz
pozisyon agiklarinmin yakin gelecekte
dogurabilecegi riskler gozardi edilmekte
veya bir gekilde 2001 yilinda oldugu gibi
kamuya yiliklenebilecegi diigintilmektedir.
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Ekonomik veriler dogru okunmali, dog-
ru tam1 konulmalidir. Ekonomide sorun do-
gurabilecek gelismeler, iyilesme, iyiye gidis
olarak algilanip, kamuoyuna sunuluyorsa,
ekonomide yakin gelecekte kriz olmasa bile
olumsuz gelismeler yasanacak demektir.

Cari iglemler agig1 2005 yilinda 23 mil-
yar USD tutarinda olup, GSMHmin yizde
6,2’sini agan boyutta bir agik, birakin bizim
gibi bor¢lu kredi notu dislik, parasi, ger-
cekte konvertibil olmayan bir tlkeyi, ABD
gibi dinyanin en biliylik ekonomisinde bile
sorun dogurmaktadir.

Kaldi ki Turkiye cari islem acigini, sag-
hklh kaynaklarla degil, maliyeti yiiksek
sicak para girigsiyle fonlamaktadir. Tur-
kiye'de sicak para tutarina iligkin farkh
tahminler yapilmaktadir. 2005 Yil sonu
itibariyle yabanci kaynakh sicak para,
(IMKB hisse senetlerinde 33,8 milyar USD,
kamu i¢ bor¢lanma senetlerinde 20,4 mil-
yar USD ve bankalarda dis kaynaklh DTH
(Doviz Tevdiat Hesab1) olarak 3,9 milyar
USD) toplam 58,1 milyar USD olarak
hesaplanmaktadir. Ayrica Turkiyenin dig
bor¢ stokuna bakildiginda kisa vadeli borg-
larin 2002-2005 déneminde ylzde 132,6 gibi
hizlh bliytime ile 38,2 milyar USD’ye
ulagtign gorilmektedir. Tum bu veriler
Turkiyenin cari iglemler acigini saghklh
bigimde fonlamadigim géstermektedir.

Turkiye sicak parayr yiksek gelir sag-
layarak cekebilmektedir. YTLmin faizinin
USD ve Avra’ya gore cok yiiksek olmasinin
yansira reel deger kazanmasi, Tirkiye'ye
gelen sicak paranin getirisini, uluslararasi
finans pazarlanyla karsilastirilmayacak
derecede ylikseltmektedir. Bir paranin hem
faizinin yiiksek olmasi, hem de reel deger
kazanmasi, uzun doénemde strdurulebilir
bir durum degildir. Bir dengesizligi, finans
agisindan bir anormalligi  gostermektedir.
Merkez Bankasi'min reel kur endeksi, (1995
= 100) 2005 ortalamasi olarak 142,9a
yikselmesi de YTLmnin asin degerli
oldugunu gostermektedir. Reel kur endek-
sinde ve YTL faizinde yukseklik, YTL'nin
gelecekte deger yitirecegini gbze carpicl
bigimde ortaya koyan gostergelerdir.

Turkiye'de cari islemler acig1r giderek
yapisal bir nitelik gosteriyor. Yapisal
sorunlari, yalmz kur oynamalar, degis-

meleriyle ¢6zmeye de olanak yoktur. Denge
saglama daha da sancili olur.

Turkiye’'de cari iglemler acigimin yapisal
hale geldigini ortaya koyan Ug¢ gosterge, dis
ticaretin yapisi, hizmet gelirleri artis hizi-
nmin GSMH artis hizinin gerisinde kalmasi,
yurtdisinda yerlesik kigilere verilen hiz-
metlerin yeterince gelismemesi, mali yati-
rim giderlerinin giderek agirlagmasidir.

Turkiye’de ihracat artig1 stirekli vurgu-
lanmir. Turkiye'de ihracat 2002-2005 done-
minde cari USD degeriyle ylzde 103,2
oraninda artarak 73.275 milyon USD’ye
yukselmisgtir. Ama ithalat daha hizli, yiizde
126,0 oraninda artarak 116.352 milyon
USD’lik bir boyuta ulagmigtir. 2005 Yilimin
dig ticaret aqg1 yaklasik 43,0 milyar
USD’dir. Bu agik 2002 dis ticaret acigindan
yizde 178,0 oranindan daha fazladir. Dig
ticaret aciginin biylimesinin de ortaya
koydugu gibi, ihracatin ithalati karsilama
oran1 da dismiis, 2005 yilinda ytizde 63,0%e
kadar gerilemistir. Dig ticaret agginin
buytmesi, ihracatin ithalat1 karsilama
oraninin diismesinden daha 6nemlisi, daha
tehlikelisi, mal gruplarn itibariyle ihracatin
ithalat1 karsilama oranlaridir. Thracatin
ithalati kargilama oram sermaye mallarin-
da yluzde 36,0 ara mallarinda da ytlizde
37,0dir. Digalmda bir daralma, Tirki-
ye'nin yatirimlar: ve sanayilerin tiretimi ve
kapasite kullanmimi tzerinde olumsuz etki
yapar. Turkiye, yatirnm mallarn ve ara
mallarinda giderek diga bagimli hale
gelmekte, i¢ tUretimin yerini ithal girdileri
almakta, i¢ uretim ithal mallar1 ikamesi
olmaktadir. Bu gelismenin orta vadede bile
Turkiyenin bliyime hiza ve igsizlik orani
uzerinde olumsuz etkisi olacag aciktir.

Turkiyenin  hizmet gelirleri de yete-
rince hizli artmamaktadir. 2002-2005 done-
minde mal ihracati cari USD bazinda yilizde
103,2 oraminda artarken, hizmet ihraca-
tinda, hizmet gelirlerinde artis yaklasik
yuzde 75,0 olmustur.Hizmet gelirlerinin
gelistirilememesi, yeterince hizli artma-
mas1 da bir yapisal sorun olarak gori-
lebilir.

Yabanc1 sermaye yatirimlarimin kar
transferleri ve Turkiyemin dig borclarinda
strekli artig, Tirkiyenin disariya transfer
ettigi yatirim giderlerini siirekli artirmak-
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tadir. 2005 Yilinda Turkiyenin yatirim gi-
derleri 9,4 milyar USD'ye ¢ikmustir. Ozel-
lestirme, yabanci sermaye yatirimlari, dig
bor¢ artis1 bu giderleri gelecek yillarda
daha da artiracaktir. Bu tiir mali giderleri
kismak olanagimiz da yoktur. Yurtdis:
yatirim gelirlerimizin, yatirim giderleri-
mizin yaklagsik ylzde 35,0 dizeyinde kal-
masl1, yatirim giderlerinin stirekli artmasi,
cari iglemler dengesini bozan, bu poli-
tikalarla diizeltilmesi olanaksiz bir etken-
dir.

Bu c¢6zlimleme Tirkiye'nin uzun siire
cari iglemler acigimi bu diizeyde siirdiire-
meyecegini, YIL'nin deger yitirecegini, bu
gelismelerin buytume hizi, enflasyon, faizler
ve bilitce dengesi lzerinde olumsuz etki
yapacagini ortaya koymaktadir.

Vergi gelirleri i¢inde disg ticaretten
aliman vergiler, o&zellikle ithalde alinan
KDV 6énemli yer tutmaktadir. Ithalatta bir
daralma hatta yavaglama, etkisini vergi
gelirleri lzerinde hemen gosterir. Faiz
giderlerinin biitge harcamalar1 ig¢indeki
paymin azalmasina karsin, 2005 yilinda
dahi faiz giderlerinin pay1 yuzde 300™in
uzerindedir. Kur artis1 ve buna bagh faiz
yikselisi, devletin bor¢ yiikiinii buna baglh
olarak faiz giderlerini yiikseltecektir. Olas1
gelismelerin 2006 yilinda butce acigim
artiracagi, faiz dig1 fazla / GSMH oraninda
da distige yol agacagi kuskusuzdur.

Bir ekonomide uzun siireli biiytime hiz,
i¢ tasarruf oranina, tasarruflarin kullamim
alanlarina, sabit sermaye yatirimlarinin
sektorel dagilimina ve kalkinmaya yonelik
giderlerin harcanmasina baghdir.

Turkiye’de. DPTmin verilerine goére, 6zel
tasarruf oranmi, o0zel tasarruflarin o6zel
harcanabilir gelire orani 2002 yilinda ytizde
29,6 oraninda iken 2005 yilinda yilizde
22,3'e gerilemigtir. Yurti¢i tasarruflarin
GSMH’ya oram ise ytizde 22,0 dizeyinde
degisme gostermektedir. I¢ tasarruflarda
olumlu bir gelisme gérulmemekte, yatirim
artist dis kaynak saglanmasina bagh
kalmaktadir.

Yatinmlarin  ekonomik alt sektorler
itibariyle  dagihmina bakildiginda, yine
DPT verilerine gére, 2002-2005 déneminde
toplam sabit sermaye yatirimlar: icinde

tarim sektorii payimmn yizde 5,0'dan ylizde
3,8’e, enerji yatirnmlarinin payimin yuzde
9,4’ten yuzde 5,0’a, egitim yatirimlarinin
paymin da yizde 5,5den ylizde 3,7ye
geriledigi gorilmektedir. Egitim, enerji
yatirnmlarinin  payimin duastigia, tarim
kesiminin adeta diglandig1 bir ekonominin
uzun siurede hizli bir biiyime siirecine
girmesine olanak yoktur.

Sonug¢

Ekonomimizde niceliksel gelismelerin
¢oziimlenmesi, olumlu olarak
nitelendirilen gelismelerin gecicl
nedenlerden kaynaklan-digin, cari

islemler agiginda bir daralma-nin, kur ve
faiz artiginin olumlu olarak gorinen bu
tabloyu tiumiyle bozabilece-gini,
ekonomide gelecekte sorun yaratacak bazi
cekirdeklerin, niivelerin olustugunu
ortaya koymaktadir.

Gelismelere daha uzun streli olarak
bakildiginda da ekonomik kalkinmaya y6-
nelik politikalar izlendigi, gelismeye yone-
lik egitim ve saglik giderlerinin digik di-
zeyde kaldigi, tiretken yatirimlarin 6zel-
likle tarim ve enerji yatirimlarinin sav-
saklandigi, sicak paranin hareket yonini
degistirmesi halinde 1994 ve 2001 yillar
boyutunda olmasa bile, déviz kuru ve
faizlerin yiikselmesi sgeklinde bir kriz
yasanabilecegi goriilmektedir.

Turkiye ayni hatalar1 yaparak, benzer
denemeler yaparak, farkl sonuglar almayi
ummaktadir. Ekonomi bir bilimse buna
olanak yoktur. Cari islemler agigi, asir
degerli ulusal para, ge¢miste nasil sonug
verdiyse gelecekte de benzer sonuclar
doguracaktir.

Kaynaklar

-DPT - Yillik Programlar (2002, 2003,
2004, 2005)

- Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas:1 Ra-
porlar:

-DIE — TUIK Dis Ticaret Istatistikleri
(2002, 2003, 2004, 2005)

- ANKA Ekonomi Biltenleri (2002-2005)

- Hazine Miustesarligi Kamu Borglar1 Yoéne-
timi Genel Mud. Yillik Raporlari
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Tablo: 1

EKONOMININ GENEL DERGESI
(1998 Fiyatlariyla Milyon YTL)
2002 2003 2004 2005(1)
YTL (%) YTL %) | YIL (%) | YTL (%)
1. GSMH 52111 | 101,3 | 55251 | 988 | 60698 | 953 | 63.733 | 95,1
2. Dis Kaynak 684) | (13) | 734 12 2692 | 47 3200 | 49
3. Toplam Kaynak 51427 | 1000 | 55985 | 1000 | 63.690 | 1000 | 67.023 | 100,0
4. Toplam Yatirim 10644 | 207 | 13184 | 235 | 16559 | 26,5 | 18.041 | 26.9
a. Sabit sermaye 8549 | 166 | 9465 | 169 | 12245 | 192 | 14036 | 209
(1). Kamu 3188 | 62 3009 | 54 2816 | 44 3471 | 52
(2). Ozel 5361 | 104 | 6456 | 115 | 9429 | 148 | 10565 | 157
b. Stok Degisimi 2005 | 41 3719 | 66 4314 | 72 4005 | 60
(1). Kamu (17) ; (82) - (14) - 162 0,2
(2). Ozel 2112 | 41 3801 | 66 4328 | 72 3843 | 58
5. Toplam Tiketim 40783 | 793 | 42801 | 765 | 46831 | 735 | 48982 | 731
6. gae’;” Harcanabilir 3391 | 66 3831 | 68 652 | 102 | 9195 | 137
a. Kamu Tiketimi 6478 | 126 | 6370 | 114 | 6529 | 102 | 6595 | 98
b. Kamu Tasarrufu (3087) | 60) | 2539) | 45 | () - 2600 | 39
c. Kamu Yatinmi 3471 | 62 207 | 54 2802 | 44 3633 | 54
d.Tas.Yatrm Farki | (6.258) | (122) | (5.466) | (9.8) | (2.809) | (44) | (1.033) | (1,5)
7 gzﬁ'rlsr"m”ab"" 48720 | 947 | 51419 | 918 | 54176 | 851 | 54538 | 814
a. Ozel Tiketim 34305 | 667 | 36431 | 651 | 40302 | 633 | 42387 | 638
b. Ozel Tasarruf 14415 | 280 | 14988 | 267 | 13874 | 218 | 12151 | 18,1
¢. Ozel Yatinm 7473 | 145 | 10257 | 183 | 13756 | 216 | 14408 | 215
d T:‘:r'leak'm 6942 | 135 | 4731 |85 118 0.2 (2.257) | 34
8. Yurtigi Tasarruf 11328 | 220 | 12450 | 222 | 13867 | 218 | 14751 | 220
9. Ozel Tasarruf Orani
7o) ; 26 |- 202 |- 25,6 23
10. Sabit Ser.
Yatirim / GSMH ) 16.4 i 171 ) 202 220
Kaynak: DPT Yillik Programlari
Tablo: 2

SABIT SERMAYE YATIRIMLARININ SEKTOREL DAGILIMI
(%) 1998 Fiyatlariyla
2002 2003 2004 2005 (1)
Tarim 5,0 44 52 38
Madencilik 1,5 19 19 1,8
imalat San. 18,8 27,1 33,2 32,5
Enerii 94 8,0 4.4 5,0
Ulastirma 25,3 19,5 22,4 22,4
Turizm 49 6,2 59 5,6
Konut 13,2 11,1 10,3 11,0
Egitim 55 55 4,0 37
Saglik 48 4,6 42 48
Dig. Hizmetler 11,6 11,7 8,5 9,4
Toplam 100,0 100,0 100,0 100,0

Kaynak : DPT Yillik Programlar
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Tablo: 3

ODEMELER DENGESI (Milyon USD - §)

2002 2003 2004 2005 (1)
A. Cari islemler Hesabi (1.522) | (8.037) (15.573) | (22.852)
1. Ihracat FOB (-) 40.071 | 51.206 66.654 76.595
2. ithalat FOB (-) 47.354 | (65.216) | (90.555) | (109.171)
Mal dengesi (7.283) | (14.010) | (23.901) | (32.576)
3. Hizmet Gelirleri 14,783 | 19.025 24.022 25.854
4. Hizmet Giderleri (-) (6.904) | (8.520) (11.252) | (11.850)
Mal Hizmet Dengesi 596 (3.505) (11.131) | (18.572)
5. Yatinm Gelirleri 2.486 2.246 2.651 3.684
6. Yatinm Giderleri (-) (7.040) | (7.805) (8.220) (9.432)
Yatirnm Dengesi (4.554) | (5.559) (5.569) (5.748)
Mal, Hizmet, Yat. (4.011) | (9.064) (16.700) | (24.320)
Dengesi
7. Cari Transferler 2436 1.027 1.127 1.468
B. Sermaye Hesabi
C. Finans Hesabi 7.526 7.091 16.848 44.069
8. Yurtdisinda (175) (499) (857) (1.047)
Dog. Yat. (-)
9. Yurtiginde 1.038 1.694 2.566 9.650
Dog. Yat. (-)
10. Portféy Hesabi (2.096) | (1.386) (1.142) (961)
Varliklar (-)
11. Portféy Hesabi 1.503 3.955 9.209 14.670
Yikamldlik
12. Diger YUkimlu- (777) (986) (7.233) 490
likler Varliklar (-)
13. Diger YUkim- 8.033 4.313 14.305 21.267
laltikler
Cari, Sermaye, Finans | 6.004 (946) (1.275) 211.217
Hesaplari
D. Rezerv Varliklar 212 (4.097) (4.342) (23.200)
14. Resmi Rezervler (6.153) | (4.047) (824) (17.847)
15. IMF Kredileri 6.365 (50) (3.518) (5.353)
E. Net Hata ve Noksan 149 5.043 3.067 1.983

Kaynak : Tiirkiyve Cumhuriyeti Merkez Bankasi Raporlari
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Tablo: 4
DIS TICARETTE GELISMELER ve GEGS (Genis Ekonomik Siniflamasina Gére) YAPISI
(Milyon USD=$, %)
2002 2003 2004 2005
Deger Degisim(%) Pay Deger | Degisim(%) Pay Deger | Dedisim(%) Pay Deger Degisim(%) Pay
lhracat 36.059 15,0 100,0 | 47.253 | 31,0 100,0 | 63.017 | 334 100,0 | 73.275 16,0 100
Sermaye mali 2.739 7,6 4.344 58,6 9,2 6.527 50,2 10,4 7.981 22,2 10,8
Ara mali 14.637 40,6 18.495 | 264 39,1 25.839 | 39,7 41,0 30.212 16,4 41,8
Tiiketim mali 18.533 514 24125 | 30,2 51,1 30462 | 26,3 48,3 34.729 13,9 474
Diger 150 04 289 92,7 0,6 189 (34,7 0,3 353 87,1 -
Ithalat 51.554 22,8 100 69.340 | 34,5 100 97.341 | 404 100 116.352 | 19,5 100,0
Sermaye mali 8.432 16,5 11.326 | 334 16,3 17.379 | 53,4 17,9 20.300 16,7 17,5
Ara Mali 37.443 72,6 49.735 | 32,8 7,7 67.373 | 355 69,2 81.542 20,7 70,0
Tiketim mal 5.008 9,7 7.813 56,0 11,3 12.096 | 54,8 12,4 13.944 15,2 12,0
Diger 611 1,2 466 (22,3) 0,7 493 58 0,5 566 14,9 0,5
Kaynak : DIE — TUIK Digs Ticaret Istatistikleri — 2002, 2003, 2004, 2005.
Tablo: 5 Tablo: 6
YABANCI KAYNAKLI SICAK PARA (Milyon USD=$) DIS BORG STOKU (Milyon USD=$)
2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005
IMKB Hisse Senetleri 3.450 | 8.954 15.408 | 33.812 Toplam Dis Borg Stoku 130.420 | 145.833 | 161.900 | 170.062
Kamu Menkul Kiymetleri (DiBS) 2912 | 6.428 12.484 | 20.351 Orta ve Uzun Vadeli 113.996 | 122.820 | 130.107 | 131.851
Mevduat 1.843 | 2.934 3.739 3.896 Kamu Sektorii 84.031 91.111 91.924 | 80.389
Toplam 8.205 | 18.316 | 31.631 | 58.059 TCMB 20.340 21.504 18.114 12.654
Kaynak : ANKA Ekonomi Biiltenleri 2002-2005 Ozel Sektér 29.965 | 31.709 | 38.183 | 51.402
Kisa Vadeli 16.424 23.013 31.793 38.211
\Not: Kamu sektorti toplami, TCMB’ yi kapsamaktadir.
\Kaynak - Hazine Miistesarligi, Kamu Borg¢lar1 Yonetimi, 2002-2005.
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