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2006 Yilinda Turkiye bes yillik bliyimesini stirdirmustir. Son bes yilda toplam %37.3 oraninda bu-

yiime saglanmistir. 2007 Yilinda da bu biiyiimenin siirmesi beklenmektedir. Ug yillik ekonomik prog-
rama gore yillik enflasyonun %4’e indiriimesi planlanmigtir. 2007 Programinda da enflasyon %4 olarak
yer almaktadir. 2007 Yilinda bu enflasyon oraninin %7 dolayinda olmasi beklenmektedir. 2007 Yilinda
gayri safi milli hasila 400 milyar USD'yi, kisi bagina milli gelir 5.300 USD'yi bulabilecektir. 2007 yilinda

disg alimin 140 milyar USD, dig satimin 100 milyar USD olmasi bir baska éngoridir.
Anahtar Kelimeler: 2007 yili ekonomik gostergeleri, blylime, enflasyon.

Abstract (2007 Economic Expectations With Basic Indicators, February 2007)

Turkey continued its five-year economic growth during 2006. In the aggregate, 37.3% proportional
growth has been provided over the past five years. It is expected that this development will continue in

2007 too.

It is planned to lower annual inflation to 4%, according to the three-year economic program. Infla-
tion reached 4% in the 2007 program. It is expected that the rate will be about 7% in 2007.

The Gross National Product might reach $400 million and per capita national income might reach
$5,300 in 2007; also another provision is that importing might reach $140 billion and exporting might

reach $100 billion.
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Girig

2001’'in biiyiik ekonomik bunalimindan
sonra, 2006’da ekonomimiz, besinci buyu-
me yilim1 da tamamlamigtir. 2001’deki %9,3
oranindaki kiiciilmeyi hesaba katmazsak,
son bes yilda toplam olarak ekonomimiz
%37,3 ve ortalama olarak yilda %7,46 bu-
yumustir. 2001 yilindaki kugilme de he-
saba katildiginda, son 6 yilin toplam bu-
yumesi %27,7ye, yillik ortalama bluytme
hiz1 da %4,6’'ya diismektedir. Bu sonuncu
ortalama yillik hiz (%4,6), iilkemizin
1950’den beri, 20 yillik dénemlerde elde
edilen ortalama biiyime hizina yakindir.
Son 6 yil ile son bes yilin ortalamalar: ara-
sindaki farklar, ekonomik dalgalanmalarin

biyime hiz1 tlzerindeki buytuk etkisini
gostermektedir: Bir tek yilin dalgalanmasi,
yillik ortalama biylime hizinin yarisini
ortadan kaldirmakta ve ¢ok zararlh olmak-
tadir.

Son 6 yilin ekonomik gostergeler tablo-
sunun en oOnemli sonuclarindan biri de,
enflasyon hizi azalmasinin biuytmeyi ¢ok
olumlu etkilemekte olmasidir: Enflasyon
yavasladikca ekonomi kivamini bulmakta
ve uzun siireli biiylime glicline kavugmak-
tadir. Bu sonug, uzun sireli ekonomik bi-
yume igin, hafif bir enflasyona izin veril-
mesi gerektigini savunan yaygin ekonomik
kalkinma o6nerilerinin aksini kanitlamak-
tadir.



Uygulanmakta olan ¢ yillik ekonomik
programa gore, 2007-2009 déneminde, yil-
ik enflasyon % 4’e indirilmis olacaktir.
2006 sonundaki fiyat artis hizi, % 9,7'dir;
bu hiz, 2007de %5’e¢ ve ondan sonraki yil-
lar, %4’e indirilmig olacaktir. 2006’da, enf-
lasyon hizi, program hedefine (%5) indiri-
lememigtir. 2005'te % 7,7ye kadar indiril-
dikten sonra, 2006'da hizlanmaya basla-
mas1, 2007°de de hedefe (% 4) yaklasmak
i¢in agir1 ¢aba gosterilmesini gerektirecek-
tir. Oysa, yilin ilk iki ayinda, gegen yildan
devreden yiiksek enflasyon hizi, artarak
devam etmektedir. On iki ayhk tiiketici
fiyat artis hizi, Aralik 2006’da %9,65, O-
cak’ta %9,93, Subat’ta da %10,13 olmustur.

Asagida 2007 yili beklentilerinin ayrin-
tili gerekgeleri aciklanacaktir. Tablo IT'de
sunulan tahminler, baz1 varsayimlara da-
yanmaktadir:

1. Dogal afetler ve siyasal calkantilar,
olaganiistii boyutlara cikmamalidir. Ma-
yis'taki Cumhurbaskanlhigl seciminin ve
Kasim’daki milletvekili se¢cimlerinin olagan
dis1 siyasal ve sosyal huzursuzluklar yarat-
mas1 olasiligr vardir. Bu tartismalarin ve
sarsintilarin olagan siirlar i¢inde kalacagi-
m bekliyoruz. Tersine gelismelerin, devlet
bor¢larinin ve faiz giderlerinin ¢ok yiiksek
olmasi nedeniyle, c¢ok siddetli ekonomik
sarsintilar yaratmasi olasidir; o takdirde
gerceklesmeler, simdi yaptigimiz tahmin-
lerden biiyiik o6l¢tide sapmis olacaktir.

2. Ekonomimizin dis borclar: ve déviz
acig1l, 6nemli boyutlardadir. Bu nedenle,
uluslararas1 finansal pazarlarda ortaya
cikabilecek dalgalanmalar, ekonomimizi de
hemen etkilemektedir. Ekonomimiz, ulus-
lararasi karh yatirim firsatlar: arayan ser-
best fonlarin, 6ncelikle hedefledigi yatirim
alanlarindandir; faizleri yiiksek, giivencesi
iyidir. Fonlarin, girketler arasindaki dagi-
himlarindaki degismeler, zaman zaman tim
ulkelerde yabanci para ve nakit darliklari-
na (ya da bolluklarina) ve bu akimlardaki
degismeler tlkelerin doviz fiyatlari, faiz
hadleri ve hisse senedi borsalarinda biiytik
dalgalanmalara neden olabilmektedir. 2007
yilinda bu tur dalgalanmalarin, olagan
sinirlar i¢inde kalacagimi saniyoruz. Hig
olmazsa, 1997de Uzak Dogu’dan baslaya-

rak dinyaya dagilan finansal bunalima
benzer bir dalgalanmanin ortaya ¢ikmasi
beklenmemektedir.

3. Ulkemiz, son yillarda, yiiksek faiz,
disik doviz fiyat1, yuksek doviz acigr ve
yiksek i¢ ve dig bor¢lanmaya dayali bir
ekonomi politikasi uygulamakta ve bdyle
oldugu i¢in de siyasal, sosyal ve ekonomik
kiciuk ekonomik dalgalanmalar, ekonomik
buyukliklerde agir1 etkiler yaratmaktadar.
Ornek olarak, faiz, vergi, déviz fiyat1 artig-
lari, tiiketim harcamalari, kredi hacimleri,
yatirimlar, tasarruflar ve bliyime hiz1 tize-
rinde yiksek oranli azalmalar yaratabil-
mektedir. Finansal sistemimiz, bu tur te-
mel fiyat degismelerine biiyik tepkiler
gostermektedir. “Ekonominin kirilganligr”
biciminde belirtilen bu duyarliliklarda da
2007 yilinda biyik degisiklikler olmasini
beklemiyoruz. Ayn1 bicimde, i¢ ve dis borg-
larin geri 6demelerinde ve Uluslararasi
Para Fonu (IMF) ile iliskilerde aksakliklar
¢gitkmayacagi, burada sunulan beklenti ra-
kamlarinin temel varsayimlarindan biri-
dir.

4. 2006'da cari acik (doviz giris ve ¢1-
kislar1 toplamlar1 arasindaki fark) 31,3 (1)
milyar dolara yikselmigtir. Bu tutar, 2005
yilinin agigindan (23 milyar dolar), % 36
fazladir ve son yilda GSMHnin %6,1’inden
% 8,5'ine ylkselmigtir. Mayis- Haziran
doneminde artan doviz fiyatlar1 ve faizle-
rin de etkisiyle, Aralik 2006’da ortaya c¢1-
kan dis aciktaki azalma egiliminin, 2007de
de stirecegini beklemekteyiz. Hi¢ olmazsa,
2007de ekonominin doviz gereklerinde
olaganusti artis olmamasi da temel varsa-
yimlardan biridir. 2006 sonuna dogru pet-
rol fiyatlarinin azalmasi1 ve yikseligin
durmasi egiliminin strecegi beklentisi de
bu goriusi desteklemektedir. Subat sonun-
da aciklanan, Ocak ay1 cari iglemler acigi
(2,2 milyar dolar) oldukca yiiksek bir aylik
rakamdir.

Gecen Yilin Tahminleri

2006 yil1 bagsinda, yilin biitiini i¢in yap-
tigimiz tahminlerin gerceklesme derecesi,
oldukca iyidir. (Tablo I):

1. Gayri Safi Milli Hasila'nin
(GSMH’nin) yillik artis hizi tahminimizde-



ki, gerceklesme orani % 100; sapma orani
% 0’dir. Bununla birlikte, Tablo I'in 2006 G
(gerceklesme) siitununda gosterilen rakam
da  Turkiye Istatistik ~ Kurumunun
(TUIKin) ilk tahminidir; sonradan gelen
bilgilerle degisebilecektir. Ama simdilik bu
iki rakam birbirinin aymdir; ve ¢ok az rast-
lanan bir durumdur.

2. Yillik enflasyon hizi tahmini, bu-
yime hizi kadar “sansh” degildir; burada
sapma %39dur. 2006 basinda yaptigimiz
tahminde, 2006’da fiyatlarin hizlanacagini
ve programin %51ik diizeyinin Ustinde ve
%7 olarak gerceklesecegini tahmin etmig-
tik. Ama, enerji fiyatlarindaki olaganisti
artiglar nedeniyle tiketici enflasyonu
%9,65’e yukselmigtir. Yiiksek oranh sap-
manin nedeni budur.

(1) Subat sonunda 31,5 milyar dolar olarak diizel-
tilmigtir.

3. Butce giderleri toplaminda sapma,
%3; gelir toplaminda %8 olmustur. Oldukg¢a
diisik sapma oranlaridir. Ancak, biitce
ac1g1 tahminindeki sapma (%70), olaganiis-
ti yiksektir. 2006'da Maliye Bakanligi,
bazi 6denekleri harcatmamis, baz1 merkez
harcamalarini devlet ve belediye isletmele-
rine devretmis, bltce agig1 14 milyar YTL
olarak meclisten ¢iktig1 halde 3 milyar
YTL’sina diigmustir. 2006 yil baginda but-
¢e agigimin bu olgiide azaltilabilecegi tah-
min edilememistir. Bu gelismenin dogal
sonucu olarak, GSMHmnin oraninda da
sapma %50’yi bulmustur. Yukaridaki ra-
kamlara bagh olarak gergeklesen Faiz-disi
fazla rakaminda da sapma oldukg¢a yuk-
sektir: % 20. Biitge uygulamasinda alinan
sonuclar olagantstiidiir. Bununla birlikte,
bitce gelirlerinin 14 milyar YTL tutarn-
daki kismi, 2006 yil1 i¢in “tek atimlik” gelir-
lerdir; 2007 ve sonrasinda yinelenmeyecek-
tir. Kamu kesimi kuruluglar1 arasindaki
bor¢lanmalarla, 2006’ya ait olup da gelecek
yillara aktarilan bazi harcamalarin da bu
iyl sonuglarda pay1 vardir. Bu biitge disip-
lini, eczanelere olan devlet borcunun, dev-
let igletmelerinin sagladiklar:1 mal ve hiz-
met bedellerinin 6denmemesi sonucunda
elde edilmigtir.

4. 2006 basinda yaptigimiz yil sonu do-
lar fiyat1i tahminimizdeki sapma, %14’e
yakindir. Devlet tahvilinde %13 olan devlet

tahvili faizinin, 6zellikle yilin ikinci yari-
sinda artarak %22’ye yiukselmesinin, yurda
hizli déviz gelmesine neden olmasiyla,
dolar fiyati, yil basindaki diizeyinde kal-
migtir. Enflasyon hizin1 yavaglatmak ama-
cayla yapilan bu uygulama, déviz fiyatlari-
nin yurt-i¢i fiyat artiglarindan daha yavasg
artmasina neden olmakta ve dig satimin
karliligini azaltmaktadir. Yilbaginda, yil
boyunca doviz fiyatlarinin bu ol¢iide baska
altinda tutulmas1 olanagi yoktur. Pazar
glclerine aykiri bu uygulamanin, 2007de
gevsetilebilecegini saniyoruz.

5. Kamu ve 6zel kesim bor¢lanmalar ile
ilgili olarak yilbag1 tahminleri ile gercek-
lesmeler arasindaki sapma oranlar1 %7 ile
%32 arasinda degismektedir. Ozel kesimin
dis borcu, 2006 yilinda %31,9 oraninda
artarak 131,9 milyar dolara yiikselmistir.
Bu hizli artigta, yurt i¢indeki kredi faizle-
rinin, bu yil boyunca artmis olmasi ve yurt
disindan daha dugik faizlerle borglanila-
bilmesidir. Ancak, bu diisiik dig borg faizle-
r1, yalmz blytk ve kredi degerliligi yiiksek
sirketlerimiz ve bankalar i¢in gegerlidir.
Kamu kesimi dig borcu, gegen yil icinde
azalmig ve bu olumlu gelisme, tahminimi-
zin %13,6 oraninda sapmasina neden ol-
mustur. Toplam i¢ ve dig bor¢lar, 2006’da
da onceki yillardakinden daha dusik oran-
larda artmagtir. Borg¢ tilirlerinde sapma
oranlari, %10-17 arasindadir.

6. Yukaridaki biiyime tahminindeki
isbetli gerceklesme, GSMH rakamlarindaki
tahminlerimizin sapmalarimi da digtirmius-
tir. Sapma oranlari, toplamda % 2, dolar
olarak, %3’tur. Kisi bagina GSMH tahmini,
sadece %3 sapmigtir.

7. Dis alimdaki tahmin sapmasi %5,
digsatimdaki de %6 oranindadir. Bu olduk-
¢a yakin tahminlere dayali olarak Ticaret
Acgig1 da %4 sapmayla tahmin edilebilmisg-
tir. 2006'min Turizm gelirlerindeki azalma,
cari agiktaki sapmanin daha yliksek olma-
sina neden olmustur: %25

Ozetle tahminler olduk¢a yakin gercek-
lesmigtir. Bununla birlikte, bu tahminleri
yapmanin ve yorumlamanin temel neden-
lerinden biri, yukaridaki sapmalarin ne-
denlerini arastirmaktir. Bu arastirmalar,
ekonomimizdeki temel egilimlerin ve ge-



lisme yonlerinin anlagilmasini kolaylastir-
maktadir. Hi¢ kuskusuz tahminlerimizin
gerceklesmeleri yakinsamasini da istiyo-
ruz. Ama, tahminlerin gergeklesmelere
yluzde ylz uyum saglamasi da, s6z konusu
degildir.

2007 Yili Beklentileri

2007de ekonomimizin, 2006’dakinden
daha yavag biiyliyecegini tahmin ediyoruz.
Uygulanmakta olan 3 yillik planda, blyu-
me hizinin %5¢ digsmesi ongérulmustir.
Biz, bu yil ekonominin, 2006'daki %6lik
reel biiyime hizina ve program hedefine
ulagsamayacagini ve biiyiime hizinin %4’te
kalacagini tahmin ediyoruz. Ciinki, eko-
nomimiz, 2006 yilimin ilk iki ¢eyreginde de
hizli biiyiidiikten sonra (sirasiyla %6,4 ve
%8,5) licilincii ceyrekte cok yavaslamigtir:
%3. Ug ceyregin ortalamasi, %5,2°dir. Dor-
diincii ¢eyrekte, Uglunciden daha iyi bir
sonu¢ alinacagini tahmin etmekle birlikte,
2006'nin timu igin, gerceklesecek bluytme
hizimin %5-6’da kalacaginmi saniyoruz. Boy-
lece, 2006 yilinda %6 buytisek bile, bir 6n-
ceki yildan aktarilan yavaglamanin yilin
ilk ¢ ¢eyreginde de strecegini bekliyor ve
2007 biiytime hizini1 %4 olarak tahmin edi-
yoruz.

Boylece, 2007 sonunda GSMH,
2006’daki 562 milyar YTL'lik dizeyinden
%4 artarak, cari fiyatlarla 630 milyar
YTL’sina yiikselecektir.(631 milyar YTL,
562 milyar YTL'den %12 fazladir; %4le
%12 arasindaki fark yaklagik %8 kadardir;
bizim 2007 yili enflasyon beklentimiz de
%7dir. GSMH deflatéri muhtemelen %8
olacaktir.)

GSMH, tg¢ yillik programa gére, 2007°de
408,1 milyar dolar olarak gerceklesecektir.
Bizim tahminimiz, GSMHnin dolar dege-
rinin program hedefinin altinda kalacag:
(400 milyar dolar) yéniindedir. Aradaki
fark bizim yilsonu dolar fiyat1 tahminimi-
zin daha ylksek olmasindan kaynaklan-
maktadir.

Bu rakamlara gore, Kkisi basgina
GSMH’da 2006’daki 7300 YTL'lik duzeyin-
den ancak 7400 YTLye yiikselebilecek-
tir. ABD dolar1 olarak bulunan kisi basi
GSMH tutarlari, 2006 igin 5216 ve 2007

icin 5300 dolardir. Kisi bag1 rakamlardaki
artisin ¢ok az olmasi, bliylime hizimin di-
stk ve varsayilan dolar fiyatimin yiiksek
olmasinin sonucudur.

Boylece ekonomimiz, 2002’den beri 5 yil
ust Uste buyumis bulunmaktadir. Besg
yillik toplam blylime %35,5 oraninda ve
yillik ortalama buytime hizi da %7,1 ora-
ninda olacaktir. 1970’ten beri, kesiksiz 5
yillik biiyime dénemleri ¢ok azdir. Yiiksek
enflansyon ve ekonomi politikasinda yapi-
lan 6nemli yanhglar nedeniyle, biytme
hizlar1 daha kisa dénemlerde hep kesintiye
ugramistir.

2007de de %4 buyudugh takdirde,
GSMH’daki 6 yillik artis %39,5a ¢ikacak
ve donemin yillik ortalama hizi da %6,6
gibi, yine de yiksek bir diizeyde gercek-
lesmis olacaktir.

Biitce A ve Enflasyon

Son bes yilda enflsyonla savagimda 6nem-
li bagarilar elde edilmistir. Yillik enflasyon
hizz 2001’deki %68,5 oramindan, 2006’da
%9,65'e indirilmis olsa da, enflasyon, hala
ekonominin en &¢nemli sorunlarindan biri
olma durumunu strdirmektedir. Nitekim,
2005'te %7,7ye kadar dustriilebilmis olan
tiiketici enflasyonu, 2006’da yeniden hizlan-
maya baglamig ve %9,65'e yiikselmistir. Bu
sonuncu oran, bir énceki yilda ki diizeyinden
%25 oraninda, program hedefi olan %5ten
%93 daha fazladir. Goruldugi gibi, sapma
oranlar ¢ok yiiksektir ve bu yikseklik, 2006
sonuna dogru ivme kazanmigtir. Ocak 2007
sonunda 12 aylik enflasyon, %9,93e, Subat
sonunda da %10,13’e yiikselmigtir. Cumhur-
bagkanlig1 ve milletvekilligi secimleri yilinda
bu hizlanmay1 yavaglatmak zor olabilir.
Cunk:

1. Secim yili yaklasirken, 2006'da ya-
pilmasi gereken KIT mal ve hizmet zam-
lari, milletvekili seciminden sonraya erte-
lenmigtir; 2007 yilinda bu zamlarin yapil-
masi ile onemli bir enflasyon hizlanmasi-
nin ortaya ¢ikmasindan kaginilamaz. Zam-
lar1 sonsuza kadar bekletme olanagi yok-
tur.

2. 2006 mali yil butcesinde 6ngorilen
14 milyar YTL tutarindaki biitge acigi, yil



sonunda 2,8 milyon YTL’sina diistiriilebil-
mistir. Bu sonu¢ kugkusuz, enflasyonla
savagim yoniinde elde edilmis buytuk bir
bagaridir. Ancak, 2007 biitgesinin acigi,
16,7 milyar YTL, bu yil i¢cinde harcandig:
takdirde, enflasyonu hizlandiracaktir. 2007
butcesinde 6ngorilmis Gdenekler, oldugu
gibi harcandig1 takdirde, enflasyonun hiz-
lanmas1 6nlenemez. Ama biz, 2007°de bir
onceki yil gibi agigin daha distk bir da-
zeyde gerceklesmesini bekliyoruz. Ocak
2007 igin Maliye Bakanliginin agikladig:
6,1 milyar YTL'ik acgik, yiiksek harcama
diizeyinin stirdigiinii géstermektedir.

3. Se¢im yilinda belediyeler, harcama-
lar1 hizlandirmiglar, borg¢larini artirmiglar,
devlet isletmelerine (bu arada elektrik ve
dogal gaz dagiticilarina) borg biriktirmisler
ve bor¢ ertelemeleri i¢in Ankara’y1 zorla-
maya baglamiglardir. Bu bor¢lar ertelendi-
g1, ya da devletge 6dendikleri takdirde enf
lasyon baskilar1 artabilecektir. Biz, 2007'de
bor¢ erteleme taleplerinin buyluk olglide
karsilanmayacagini saniyoruz. Kamu kuru-
luglar arasindaki birikmig borglarin da yil
iginde 6denmesini bekliyoruz.

4. 2007 yilina ekonomi artmis déviz aci-
g1 ve ¢ok yukselmig borglarla girmektedir.
Ana para ve faiz geri 6demeleri, tutar ve
bitce gelirleri toplaminin bir yiizdesi ola-
rak artacaktir. Yikselen bu geri 6demele-
rin, enflasyon baskilarimi artirmasindan
kagimilamaz. Biz, olumsuz baskilara neden
olsa da, devlet bor¢larinin ana para ve faiz
6demelerinde herhangi bir aksama olmasi-
n1 beklemiyoruz.

5. Ulkemizde son yillardaki enflasyon
baskilarim1 yaratan en O6nemli bitce acigi
tutari, sosyal givenlik kurumlarina édenen
transfer 6denekleridir. Gegmisgte, devlet
yoneticilerinin, kendi siyasal tercihlerine
gore sosyal glivenlik kurumlar kaynakla-
rim1 ¢ok koti kullanmalari, oy kaygisi ile
sigortalilara, sosyal giivenlik kurumlarinin
olanaklarini asan haklar vermeleri sonu-
cunda, 2005 yilinda bu kurumlarin toplam
harcamalari, milli gelirimizin %12’sine
yikselmis, kurumlarin agiklarimi kapat-
mak icin 2005 biitgesine 23 milyar YTL
transfer 6denegi konmustur. Bu kurumlara
biitgeden 6denen yardimlarin  tutari,
2005’te milli gelirin %4,8ine, 2006 yilinda

da %4,1'ilne ve toplam biitge agiginin
%87’sine ylkselmigtir. Bu alanda 2006
yilinda iki 6énemli dizenleme yapilmigtir.
Bunlardan ilki; 16.6.2006 tarihli ve 26200
saylhi Resmi Gazetede yayinlanmis ve
1.1.2007de uygulanmaya baslanmigtir.
5510 sayili “Sosyal Sigortalar ve Genel
Saghk Sigortast Kanunu” sosyal sigorta
hastaneleri ile devlet hastanelerini birles-
tirmigtir. 2006’da Sosyal Guvenlik kurum-
larmna yapilan olagan usti 6demelerin,
bitce acig1 ve anflasyon baskilarini artir-
mas1 egiliminin slUrmesi beklenmektedir.
Cunku, G¢ sosyal givenlik kurumunu bir-
lestiren ve gelecek zaman iginde yapilan
sosyal guivenlik 6demelerini azaltmayi ve
kurumlarin  kaynaklarim1  desteklemek
amaciyla cikarilan iki reform kanununun,
1 Ocak 2007’de uygulanmasi, 6 ay ertelen-
migtir. Emekli Sandigi, SSK ve Bag-Kur'u
Sosyal Giivenlik Kurumu adi altinda bir-
lestiren 5502 sayili kanun, 20 Mayis 2006
tarihinde 26173 sayili Resmi Gazetede
yayinlanarak yirirliige girmigtir. U¢ sos-
yal gtuvenlik kurumuna toplam olarak but-
ceden yapilan 6demelerin tutari, 2001 y1-
linda 4,8 milyar YTL iken, 2002’de 10,9
milyara, 2003’te 15,6 milyara, 2004’de 18,9,
2005'te 23,3 ve 2006da da 23 milyar
YTL’sina yiikselmistir. GSMHnin 2002’den
beri %44 Uzerinde dalgalanan bu biyik
tutarin biitce acigr ve enflasyon kaynagi
olmasi 2007'de 6nlenmelidir. Eski deneyim-
lere bakarak, 2007 yilinda sosyal giivenlik
kurumlarinin prim tahsilat1i konusunda
aciklarin yasaklanmasi, kurumlarin prim
tahsilatinin kurum yetkili organlarinca en
yiksek geliri saglayacak bi¢cimde yatiril-
masl, kurumlarin kesesinden, aktiiaryel
hesaplarin gereklerine bakilmadan sagla-
nan kurum 6demelerinin giderilmesinin bir
programa baglanmas1 gibi 6nlemler alin-
malidir. 2007 yilinda birlestirilmis kuru-
mun yetkili organlariin, prim tahsilatinda
kayit digiligin 6nlenmesi i¢in gerekli 6nlem-
leri almasi saglanmahidir.

6. 2006'nin ikinci yarisinda yukselen
enflasyona baglh olarak yilhik %13’ten
%17,50’ye yiikseltilen T.C. Merkez faizleri,
Devlet I¢ Bor¢lanma Senetlerinde de faizle-
ri %13ten %21’e, banka mevduat faizlerini
%20’nin kredi faizlerini de %40’ 1n tzerine
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yikseltmigtir. Bu yuksek faizlerin c¢ekim
gucu ile ulkeye giren déviz miktarlar: ¢ok
yikselmis, yillik enflasyon hiz1 arttigi hal-
de, doviz fiyatlari, Mayis- Haziran'da ki
ylikselmeden sonra, yilbasindaki fiyat di-
zeylerine geri donmiistir.

2006 yilimin ikinci yarisinda hizlanan
déviz girigleri, yilin sonunda yabanci ser-
maye (19 milyar dolar) dahil net déviz giri-
si toplamini, 42 milyar dolara ylkseltmig-
tir. 2005’te 9 milyar dolar1 yabanci sermaye
olmak tlizere bu toplam déviz girisi tutari,
34 milyar dolardi. Bir yillik toplam artisi
%24’tur. Finansal pazarlarda “sicak para”
diye tamimlanan ve daha ¢ok DIBS’lere
yatirilan déviz tutari, 2005te 25 milyar
dolardan 23 milyar dolara dismustir;
yabanci sermaye giriglerindeki yillik artig
hiz1 %1111 bulmustur.

2006 yilinin ikinci yarisindaki enflasyon
hizlanmasi1 olduk¢a belirgin boyutlar: bul-
mustur. 2005 ‘de yillik hizin %7,7ye diisu-
rilmesinden sonra, 2006 yilinda %26 ora-
ninda artarak %9,65’e yiukselmigtir. Oysa,
uygulanmakta olan ekonomik program
hedefi, yillik enflasyon hizi artiginin %5’e
dustrilmesini  6ngérmekteydi. Hedeften
sapma orani, %93’tir. Yillik enflasyon hizi
Ocak 2007'de %9,93e yukseldigi i¢cin, enf-
lasyondaki hiz artisginin 2007’ye tasindig:
soylenebilir. 2007'de yillik enflasyon hizi-
nin  program hedefi %4’tiir. Ancak tim
beklentiler, bu yilin sonunda hizin %7’yi
agacag yonindedir. Cinkt yukardaki ge-
lismeler, hizin artmasi yéniinde etkili ola-
caktir. 2006’da enflasyon hizini, bir yil 6n-
cekinin altina indirmek i¢in alinan 6nlem-
ler etkili olmamigtir. 2007'de is daha da
zorlagmistir. T.C. Merkez Bankasi’'nin “enf-
lasyon hedeflemesi” 6nlemleri yeterli dere-
cede etkili olmamistir. 2007'de su 6nlemler
yararli olabilir:

1. Biitge aqiginin azaltilmasina yilba-
sindan baslanmas1 gerekir; 16,7 milyar
YTL’sinda birakilirsa, 2007'de yillik enflas-
yonu, beklendigi gibi %7’de tutma olanag:
bulunamayacaktir.

2. Ucretler tizerindeki vergi yiikiiniin
azaltilmasi i¢in, vergi indirimlerine hemen
bagslanmalidir. Bazi mal ve hzimetlerde
talep azalmalari baglamistir. Bu mallar

tizerindeki KDV ve OTV yiikiiniin azaltil-
masina devam edilmelidir.

3. Kayit-dis1 igslemlerin azaltilmasi1 ve
vergileme tabaninin genigletilmesi ¢alisma-
larinin etkinligi arttirilmalidir.

4. Kasim’daki milletvekili segimlerin-
den sonra, devlet igletmelerinin turettigi
mal ve hizmet fiyatlarinda énemli yiiksel-
meler olmas1 beklenmektedir. Bu beklenti
gerceklesince enflasyon hizlanmasi basla-
yacak ve acik piyasa islemleri ile para ar-
zinin azaltilmasi yoniinde 6nlemler alin-
masini gerektirecektir.

5. Buna ek olarak, T.C. Merkez Banka-
sinmin 6nciliginde yukseltilen faizler, yine
bankanin 6nciiligiinde indirilmeye bagla-
ninca- 6zellikle ikinci yarida boyle bir uygu-
lama olmas1 beklenmektedir- ve bu neden-
le yurt disindan gelen doéviz miktarlarinda
azalmalar olunca, déviz fiyatlarinda artig-
lar kagimilmaz olacak ve bu artiglar, yillik
enflasyon hizimi artiracaktir. Hatta, T.C.
Merkez Bankasi, ihracattaki yavaglamayi
hizlandirmak ve agigin azaltilmasin 6zen-
dirmek i¢in, déviz alimlarim1 daha da hiz-
landirabilecektir. Bu takdirde enflasyon
baskilar1 artacak ve kontrol edilmeleri ge-
rekecektir. Déviz agigimin azaltilmasi igin,
T.C. Merkez Bankasinin yiiksek oranda
(glinlitk 200-300 milyon dolar gibi) déviz
alimlarina girismesi de gerekebilecektir.
Finansal pazarlarin, boyle gelismeler i¢in
hazirlikli olmalar gerekecektir.

6. Faiz ve doviz fiyatlarinda ani yik-
selmeler, ekonomiye daha zararh olacag
icin, doviz fiyatim1 artirici énlemlerin ihti-
yatli ve simirli dlgiilerde yapilmasina 6zen
gosterilmelidir. Enflasyon baskisi yarata-
cagl bilinen onlemlerin karsi onlemlerle
desteklenmesi gerekecektir.

7. Yil icinde faizler indirildik¢e ve yuka-
ridaki 6nlemler alindik¢a enflayon baskila-
n1 artacaktir. Gelecek yilda, konut ve birey-
sel kredilerde artiglar olmasi, yatirimlarin
hizlanmasi, bu gelismeler karsisinda yuk-
sek olan 6zel kesim bor¢larinma egiliminin
daha da artmasi beklenmelidir. T.C. Mer-
kez Bankasinin elinde, agir fiyat artiglarini
kontrol edebilecek yeterli araglar vardir.

8. Son ug¢ yilda biitge aciklar: planlanan
diizeylerin altina gekilebilmigtir. 2004 y1-
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linda biitge acig1 46 milyar YTL olarak
ongorulmis, ama uygulamada 30 milyar
YTL olarak gerceklesmigtir. 2005'te 29,7
YTL tutarindaki acik, 9,7ye, 2006’daki
14,41ik acgik, 2,8 YTL’sina indirilebilmis-
tir.2007’de O6ngorilen biitge acigr 16,7 mil-
yar YTL’'sidir. Yukardaki gelismeler icinde
enflasyonun fazla hizlanmamasi i¢in ger-
ceklesmenin 3 milyar YTL’'sinin altinda
tutulmasina calisilmalidir. Ancak, bunu
gerceklestirmenin biyiik zorluklar: vardir.
Ustelik, son iki yilda yapildig1 gibi, biitge
aciginin en hayati harcamalar kisarak elde
edilmesi de yanligtir. Bu yasamsal harca-
malarin gerceklestirilebilmesi i¢in, devlete
kalici ek gelir kaynaklar1 bulunmali; ama
harcama onceligi az olan, kaldirim siisleme,
liks taginmaz yapma ve verimsiz yatirim-
lar, azaltilmalidir.

Ashnda son iki yil gerceklesmelerinde,
yukardaki sonuclar, faiz-dig1 fazla da plan-
lanandan daha iyi gerceklesmelerin gergek-
lestirildigi goérulmektedir: 2005te 27,3
milyar YTL planlanmig 35,9 YTL gercek-
lesmig, 2006’da 33 milyar YTL oOngoril-
mus, 42 milyar YTL gerceklesmistir.
2007nin 6ngorisu 36,2 milyar YTL'dir;
bundan biraz daha iyi bir sonug elde edile-
bilir: 37 milyar YTL. 2007'de bu harcama
tasarruflar1 saglanarak, yasamsal ve 6nce-
lik siras1 yliksek harcamalarin yapilmasi da
saglanmak zorundadir.

Biitge uygulamasinda son ti¢ yilda elde
edilen bu iyi sonuclar, gider tasarruflar ile
gelirlerde planlananin istlin de gercek-
lesmelerle elde edilmistir. Vergi gelirlerin-
de, son yillarda gerceklestirilen iyilegmeler,
vergi yuklni artirmis ve vergi sistemimiz-
de o6nemli garpikliklar yaratmistir: Baz
vergilerde, diinya tulkeleri arasindaki en
yiksek oranlara ulasilmig, vergi yukd,
bizimki gibi gelismekte olan bir ekonomi
igin yuksek olan %35 oranina yilikselmis,
ucretler Uzerindeki vergi yikiu dayanilmaz
boyutlara taginmig ve vergi gelirleri i¢inde-
ki dolaylh vergiler orami %70in Uzerine
cgikmigtir. Bu vergi sistemi, mal ve hizmet
tretim maliyetlerini ylkseltmekte, isletme-
lerin rekabet giicinii azaltmaktadir. Iglet-
melerimizin zayiflayan rekabet guci, dis
satim hacmimizi daraltmakta, dis ticaret ve
carl agigin ¢ok artmasina neden olmakta-

dir. Ayrica, bu ¢arpik vergi sistemi, ekono-
minin en 6nemli sorunlarindan biri olan
igsizligin azaltilmasini Onlemekte, kayit-
disiligr Gzendirmekte ve haksiz rekabeti
artirmaktadir. 2007 yilinda bu ¢arpik yapi-
nin diizeltilmesine baglanmalidir.

Ekonomik Biiyiime

Bir ¢ok uzman, cifte secim (Cumhur-
baskanlig1 ve Milletvekili secimleri) yilinin
ekonomik blylimeyl yavaslatacagini ve
bitce agig1 ile enflasyonu hizlandiracagim
tahmin etmekte ve 2007 yilinin ekonomik
acisindan zor gececegini dislinmektedir.
Yukarida belirtildigi gibi 2007 yili igin bi-
zim de beklentimiz daha diisiik (%4) bir
reel biiylime hizi ve planlanan (%4) dan
daha ylksek bir yillik enflasyondur: %7.

Ustelik, 2007 yilinda dis agik yiiksekli-
ginin siirecegi, hi¢ olmazsa yilin ilk yari-
sinda faizlerin yiksek diizeyde kalacagim
sanmiyoruz. Faiz yluksekligi, yatirimlar1 ya-
vaglatmakta, doviz fiyatlarindaki dusgik-
lik, yerli sanayii, girdilerini digalimla
karsilamaya o6zendirmektedir. Bu iki ge-
lisme, ulkemizde 2001’den beri igsizligin
%10’un altina inmesini 6nleyen belli bagh
etmenlerdir. Yiksek igsizlik orani, yliksek
dis acik, distik yatirimlar, hizlanan enflas-
yon tablosu, ekonomi yénetimlerinin ¢6zii-
mu en zor sorunlaridir. Bu sorunlarin, eko-
nomiyi u¢ yillik plandaki hedeflere yaklag-
tiracak optimal ¢6zliimlerle ele alinmasi
zorunludur. Bunun, belirli dl¢iilerde kalsa
da, 2007de yapilabilecegini umuyoruz.
Ekonomi yoneticileri, 6ntimiizdeki giinlerde
asagidaki onlemleri uygulamaya koymaya
calismalidirlar.

1. T.C. Merkez Bankasi, finansal pazara
akan doviz tutarlarindan, giinde 200-250
milyon dolar alim yapmaya baglamal ve dig
ticaret agig1 azalmaya baglayincaya kadar
bu diizeyde déviz alimlarini strdirmelidir.
Bu onlem, doviz fiyatlarim yiikseltecek,
finansal pazara yiiksek YTL tutarlarinin
cikmasina neden olarak enflasyon baskilar
yaratacaktir. T.C. Merkez Bankasi, baska
araclarla (6rnek olarak acik piyasa islemleri
-API) bu baskiy1 hafifletmenin yollarim
arastirmalidir.
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2. Yukarida onerildigi gibi, bilitge agig1
azaltildik¢a, enflasyon baskilarinin azal-
masi1 da saglanacaktir.

3. T.C. Merkez Bankasi, Mayis'tan bas-
layarak, kendi kisa vadeli faizlerini yavas
yavas azaltmaya baslamali ve yillik %10™u
buluncaya kadar ayda yarim puan faiz
azaltmay1 strdirmelidir. Bankanin bu yol
gostermesinden sonra dusecek genel faiz
oranlari, yatirnmlarin hizlanmasin, Ureti-
min artmasi ile enflasyon baskilarinin ha-
fiflemesini  saglayabilecektir. Enflasyon
artisi korkusuyla, uzun stireli ekonomik
hedeflerimiz igin gerekli olan o6nlemleri
almay1 geciktirmek, dogru degildir.

4. Devlet borclanma hizi yavaglatilma-
lidir. Hazine, 6dediginden disik tutarlarda
bor¢glanma yaparak, bor¢ toplaminin azal-
tilmas1 yonlindeki ¢alismalarimi hizlandir-
malidir.

5. Sec¢imin etkilenmesini 6nlemek ama-
ciyla geciktirilmig KIT mal ve hizmet fiyat-
larinin, en kisa siirede pazarin gerektirdigi
diizeylerde uygulanmasi saglanmalidir.

6. Belediyelerin harcama ve bor¢lanma
hiz1 azaltilmali, yerel yonetim bor¢larinin
“yeniden yapilandirilmasi’na izin veril-
memelidir. Gegmisteki deneyimler, bu ye-
niden yapilandirilmalarin, yerel yonetim
bor¢larinin Hazineye devredilmesi ve bele-
diyenin 6teki kamu kurumlarina olan bi-
rikmig bor¢larinin geri 6denmesinin gecik-
tirilmesi sonucuna ulastigr gérilmektedir.
Bu uygunsuz bor¢ aktarmasi, yasaklanma-
L1, Belediyeler, bor¢larini zamaninda 6deme
aligkanlhigina zorlanmaldir.

7. YTL'nin yiiksek degeri, dig alim1 ucuz
tutmakta, yabanci ulke mallarinin, yerli
uretimden ucuza kullanilmasini 6zendir-
mektedir. Zaman i¢inde, yedek parca tre-
ten yerli sanayi kuruluglarimin iglerini
terketmesine neden olan bu carpiklik du-
zeltilmeli, yedek parca treticilerinin des-
teklenmesi saglanmalidir.

Yukarida o&zetlenen gelismeler iginde,
GSMHnin 2005te yaklagik %20 oraninda
artarak 301,7 milyar dolardan 362,8 mil-
yar dolara, 2006’da da %7 artarak 387,6
milyar dolara yilikselmesi saglanmigtir.
2005’teki dolar degeri artiginin buyik kis-

mi, dolar fiyatindaki degismeden ve %7,6 s1
katma deger reel artisindan kaynaklanmig-
tir. Uygulanan tUg¢ yillhik ekonomik progra-
ma gore GSMH'nin 2007de %5 artarak
401,8 milyar dolara yiikselmesi program-
lanmigtir. Biz 2007de GSMH'nin YTL de-
gerinin 630 milyar, dolar degerinin de 400
milyar dolar diizeyinde gergeklesecegini
tahmin ediyoruz. (Tablo II)

Kisi Bagina Milli Gelir

Bu gelismeler sonunda Kkisi basgina
GSMH, 2005’te 6749 YTL., 2006’da 7300
YTL. olarak gerceklesmis ve 2007’de 7500
YTL.sina ylkselmesi programlanmistir.
Biz, GSMH buytumesinin, programlanan
%5 yerine, %4’te kalacagimi, 2007'de kisi
basina GSMH'nin 7400 YTL dolaylarinda
olusacagini tahmin ediyoruz. Dolar degeri
olarak kigi bagina GSMH, 2005te 5008
dolar, 2006’da 5216 dolar olarak gercek-
lesmis, 2007’de de 5400 dolara ylikselecegi
programlanmistir. Biz, dolar degerinin
5300 dolarda kalacagini tahmin ediyoruz.

Déviz Fiyatlar

2002 sonunda 1,6 YTL.1na, 2003 basin-
da da 1,7 YTL’'sina kadar yiikselen dolar
fiyati, 2003 sonunda 1,4 YTL.sina, 2004
sonunda 1,3 YTL’sina dismiis ve o tarihten
beri 1,4 dolaylarinda kalmis, 2006'nin Ma-
yis'indaki yiikselmede, 1,7’ye yeniden yuk-
selmis 1se de, Haziran sonunda 1,4
YTL’sina kadar dismustir. 2007 basinda,
dolar fiyat1 1,4 YTL. dolaylarinda dalga-
lanmaktadir. 2007 basinda dis ticaret ve
carl agik yiiksek diizeyini korudugu igin,
ontimuzdeki giinlerde doviz fiyatlarinda
yikselme beklenmelidir. Ekonomik prog-
ramin 6ngérisi, dolar fiyatinin yil sonunda
1,6 YTL’sina yukselmesidir. Bize gore, do-
lar fiyatinin 1,7 YTL.sina yiikselmesi de
olasidir. Yiksek faizlerle doviz fiyatlarim
bask: altinda tutmanin simiri vardir. Bu
politika degistirilmedigi halde, Mayis'taki
ve bu yil basindaki dalgalanmalardan ka-
¢ginma olanagi bulunamamistir. Ekonomi
icin ¢ok zararli olan bu sigramalar yerine,
doviz fiyatlar1 yonetilerek, yavas yavas
yikselmeleri saglanmalidir.
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Yil i¢inde dis a¢igin daha disiik bir di-
zeye inmesi ve yatirimlarin hizlandirilmasi
i¢cin, doviz fiyatlarini disiik ve faizleri yuk-
sek tutma bicimindeki politikanin degise-
cegini, yiksek déviz acigl yaratan disik
kur, yuksek faiz politikasinin terk edile-
cegini saniyoruz. Boyle yapildigi takdirde,
dis ticaret acigimin 50 milyar dolarin, cari
igslemler agiginin da 30 milyar dolarin alti-
na ¢cekmek olanag: elde edilmig olacaktir.
Bu politika, enflasyon baskilarimi artiracak
olsa bile, y1l i¢inde d6viz fiyatlarinin yuk-
selmesi, faizlerin de dusirilmesi saglan-
malidir. Bunun i¢cin T.C. Merkez Banka-
srnin yilbagindan baglayarak déviz alimla-
rin1 artirmasi, kendi faizlerini de indirmesi
gerekebilecektir.

Qdemeler Dengesi ve Dis Ekono-
mik Iligkiler

2006 yilimin dig ticaret acig1 51,9 milyar
dolara yukselmistir. 2005 yilinda 42,9 mil-
yar dolar olan dig ticaret agigindaki yillik
artis %26’dir. Bir yilda dis ticaret agig,
GSMHnin %12,5undan %13,4ine yuik-
selmigtir. Cari acgik ise, 2005'te 22,8 milyar
dolar iken, %35 artarak 31,5 milyar dolara,
GSMHnin %6,3inden %8’ine yiikselmistir.
Yukarida da belirtildigi gibi doviz agiklari-
nin 2007°de azaltilmasina g¢alisilmasi, ola-
gan bir politika uygulamas:1 olacaktir.
2007de cari iglemler agiginin 30 milyar
dolarlara ve GSMHnin %7,5una indiril-
mesi saglanabilir, diye distinliyoruz.

2006 yilindaki 31,5 milyar dolarlik déviz
aciginin, 19 milyar dolarina yakin kismi
dogrudan yabanci sermaye gibi, goreli ola-
rak uzun vadeli kaynaklardan karsilanmais,
ama 12,3 milyar dolarlik kismi, finansal
pazarda, bazen “sicak para” diye adlandiri-
lan kisa vadeli kaynaklardan karsilanmis-
tir. 2007 yilinda olugacagi tahmin edilen 30
milyar dolarin yarisimin da uzun vadeli
kaynaklardan karsilanacagi tahmin edil-
mektedir. Ancak, bu doviz akimlarmin
diizeyi, buyik olgide T.C. Merkez Banka-
sinca uygulanacak déviz kuru ve faiz poli-
tikalarina bagh olacaktir. Bu politikalar-
daki yanhs kararlarin ve yapilabilecek uy-
gulama hatalarinin, ekonomi lizerinde ola-
ganusti etkileri ve sonuglari olmustur. 2007

yilinda secimler nedeniyle artan belirsizlik-
ler olsa da ekonominin, 30 milyar dolarhk
doviz agigimi karsilamakta glclilk ¢cekme-
yecegi beklenmelidir. Hatta bu finansal
islem, tilkedeki faiz hadleri asagi ¢ekilirken
elde edilecektir; ¢linkti 2007 yilinda enf-
lasyonun yavaglamasi faizlerin indirilme-
sine izin verecektir. Ancak, T.C. Merkez
Bankasi, dolar fiyatimin yil i¢inde yavasg
yavag artarak yil sonunda 1,6 YTL. duze-
yine c¢ikmasini oOnlerse, doviz acgigini 30
milyar dolarin altinda tutmak olanag
bulunamayabilir ve o takdirde T.C. Merkez
Bankasi, enflasyonun hizlanmasi1 korku-
suyla faizleri yukarda tutmak zorunda
kalabilir. T.C. Merkez Bankasi’nin bu yan-
lis1 yapmayacagini, yilbasindan baslayarak
ulkemizde enflasyonun ve faizlerin disme-
sini saglayacak onlemler alirken, déviz
fiyatlarimin yilbagindan yilsonuna kadar
dolar fiyatim1 1,6-1,7 YTL dizeyine ¢ikara-
cak bicimde yukselmesine izin verecegini
tahmin ediyoruz. Yuksek faiz, diusuk kur
politikasim1 2007'nin sonuna kadar stir-
dirmeye calisirsa, ekonominin gegen yil
Mayis ayindaki diizeltmelere benzer tepki
vermesi Onlenemeyecektir. Animsandigi
gibi, biraz da uluslararas1 finansal pazar-
daki dalgalanmalarin da etkisiyle, dolar
fiyat1 Mayista 1,3 YTL'den 1,7 YTL.sina
kadar ylikselmig, T.C. Merkez Bankasi kisa
vadeli bor¢lanma faizini %13’ten %17,50’ye
yikseltmeye karar vermigti. Yil sonuna
dogru, biiyiime hizindaki yavaglama, (bir
onceki geyrekteki %6,5'tan, Ug¢tuncu ¢eyrek-
te %3’e) ile Aralik ayina dogru déviz aqig
31,5 milyar dolarda kalmasi, (6nceki 12
aylik agk tahminleri 33-35 milyar dolar
diizeyindeydi) Mayis aymdaki bu oynakh-
gin sonucudur. Ancak, déviz fiyatlar: ikinci
6 ayda yeniden 1,4 YTL.sina kadar dis-
mils, ama cok yikselmis (%20'den
%40’lara) olan kredi faizleri nedeniyle yat1-
rimlarda ve uretimde dusgtisler olmustur.
Uctincii ceyrekte %3’e kadar dismiis olan
GSMH buiyiime hizinin, dordiincii ¢eyrekte
de %4 dolayinda olacagi ve 2006 yilinin
bitinindeki biiyiime hizinin %6nin altin-
da kalacag1 tahmin edilmektedir. Bu du-
rumda T.C. Merkez Bankasr’min yilin ilk
ceyreginde, fazla telaglanmadan diisiik faiz
ve yiksekce kur politikasina gecisi sagla-
mas1 gerekmektedir. Boyle bir politikanin
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yaratabilecegi enflasyon baskilarimin T.C.
Merkez Bankasi elindeki 6teki para politi-
kas1 araclariyla hafifletilmesi olanag var-
dir. Ancak, daha ¢ok Maliye Bakanlhigi'min
etki alaninda olan maliye politikasinin da
para politikasina uygun olarak yonetilmesi
gerekecektir. T.C. Merkez Bankasi, para
politikas1 6nlemlerini uygularken, herhal-
de, biitge uygulamasinda fazla acik ver-
mek, onlenmelidir.

2006’da %18 artarak 137 milyar dolara
yikselen dis alimla, %16 artarak 85,1 mil-
yar dolara yikselen digsatim arasindaki
farktan olusan 51,9 milyar dolar tutarin-
daki dis ticaret agiginin 20,6 milyon dolar-
bk kismi (%401 turizm, tasimacilik ve
oteki hizmet karsihigi saglanan dovizlerle
karsilanmigtir. Ekonominin yiiksek dig
aciklari, ekonomide oynakliklar:1 (volati-
lities) artirmakta ve kisa siirede ortaya
cikan yiksek orandaki dalgalanmalar,
ekonomiye zarar vermektedir.

Devlet Bor¢lan

Yiiksek dis agiklar,yiiksek faizler ve di-
stik kurlarla uygulanan para politikasi, son
yillarda devlet bor¢larim1 hizla yiikseltmis-
tir. Devletin i¢ ve dis toplam borcu, 2001°de
154 milyar dolar iken, 5 yilda %60 artarak
244,4 milyar dolara ylkselmigtir. Asil hizh
artig ve asil sorun, i¢ borcun bes yilda %206
artarak, 2006 sonunda 252 milyar dolara
ulasmis olmasidir. 2006 yilindaki kamu
borcu toplami (244,4 milyar dolar),
GSMHnin %611 dizeyindedir. 2001°de

%104 olan bu oran, 2002’de %86’ya, 2003’te
%85,9a, 2004’te %78%e, 2005te %70e ve
2006’da da 62,8e dusmistir Borcgluluk
oraninda diisme olmakla birlikte bu diigtik-
lik, buyuk ol¢iide déviz kurlarmin disiik
tutulmasindan  kaynaklanmigtir. Bitge
uzerinde agir yuk olusturan faiz giderleri,
bu borglanma diizeyinin daha da dugtrul-
mesini gerektirmektedir.

Ozet ve Sonuclar

Cifte se¢imin 2007 yilinda ekonomi yo6-
netimini zorlayacag gorilmektedir. Eko-
nomi 1yl yonetilirse, biiyimeyi biraz yavas-
latarak yine de iyi yonde gelisme olanagi
vardir. 2007'de de ¢ok sey Para ve Maliye
politikasinin uyum icinde, enflasyon hizini
indirme yo6ninde kullanilmasinin saglan-
masina baghdir. Enflasyon yavasglatilabilir-
se, 2007 yilini, tim zorluklara ragmen iyl
sonuglarla kapatabiliriz.
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TABLO I

2006 YILI BASI BEKLENTILERI ILE YILSONUNDAKI GERCEKLESMELER

(SUBAT 2007)

GOStergeler 2006 (T MA) (5)

GSMH (1), artis1, %
Enflasyon, TU (2), %

Biitce gideri, milyar YTL
Biitge geliri, milyar YTL
Biitge acig1, milyar YTL
Bitce ac1gi/GSMH, %

FDF, milyar YTL (3)

Yil sonu, dolar fiyati, YTL/$
D1s bore, milyar dolar, 6zel (4)
Di1s borg, milyar dolar, kamu
Di1s borg, milyar dolar, toplam
I¢ bore, milyar YTL, yil sonu
I¢ borg, milyar dolar, yil sonu
Toplam borg, milyar YTL, y s
GSMH, milyar YTL

GSMH, milyar dolar
GSMH/Kisi, dolar
GSMH/Kisi, YTL

Toplam bor¢/GSMH, %
Disalim, milyar dolar
Digsatim, milyar dolar

D1s agik, milyar dolar

Cari acik, milyar $

Kisaltmalar ve agiklamalar: )
GSMH: Gayri safi Milli Hasila: Ulkede tiretilen katma degerden, eskime paylar1 diigilmeden 6nceki
tutarini gosteren bir Milli Gelir 6l¢tisii.

@

(©)]
(3

(4)
(5)
®)
)

Tiiketici Fiyatlar: Genel Indeksi.

FDF: Faiz-dis1 fazla: devlet biit¢esinin gelirler toplamindan faiz-dig1 giderler distildiikten sonra

geride kalan gelir fazlasi.
Bu yil ilk kez tabloya eklenmisgtir.

Subat 2006’da Mustafa Aysan tarafindan yapilmis olan yil sonu tahminleri
2007 y1li baginda yapilmis olan gergeklesme tahminleri.
Yilbasinda tahmin edilmis tutarlarla, y1l sonunda gergeklesen tutarlar arasindaki sapma oranlar::

(G — TMA/ TMA)

6,0
7,0
170,0
160,0
10,0
2,0
35,0
1,6
100,0
70,0
170,0
230,0
200,0
370,0
550,0
400,0
5.300,0
7.000,0
90,2
130,0
80,0
50,0
-25,0

2006 (G) (6)
6,0

9,7
175,0
172,2
2,9

1,0
42,0
1,4
131,9
66,4
198,3
252,0
178,0
344,9
562,0
390,0
5.216,0
7.300,0
61,4
137,0
85,1
51,9
-31,3

Fark(%) (7)
39,0
3,0
8,0
70,0
50,0
20,0
13,0
31,9
13,6
17,0
10,0
11,0
7,0
2,0
3,0
2,0
4,0
32,0
5,0
6,0
4,0
25,0
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TABLO II

SON ALTI YILIN EKONOMIK GELiSMELERI VE 2007 YILI BEKLENTILERI (SUBAT 2007)
Program TMA GSMH
Gostergeler: 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007 GAYRI SAFi MILLI HASILA
GSMH artis % 9,3 7,9 5,9 9,9 7,6 6,0 5,0 4,0 (URETILEN MAL VE HIiZMETLER)
Enflasyon, % 68,5 29,7 18,4 9,3 7,7 9,7 4,0 7,0
Biitce Gideri, mlyr.YTL 78,0 110,6 132,8 141,0 159,2 175,0 204,9 200,0 | ENFLASYON
Biitce Geliri,mlyr.YTL 51,8 75,6 100,3 121,9 152,7 172,2 188,2 190,0 | TUKETICI INDEKSINDEKI
Biitce A¢igi,mlyr.YTL 26,2 35,0 32,5 19,1 6,5 2,8 16,7 10,0 YILLIK ARTIS
Biitce A¢131/GSMH,% 17,4 14,6 9,1 45 1,3 0,5 2,6 2,0
FDF, mlyr. YTL. 12,5 11,8 18,3 26,3 35,9 42,0 36,2 37,0 MLYR
Yilsonu dolar,YS,YTL/$ 1,4 1,6 1,4 1,3 1,4 1,4 1,6 1,7 MILYAR, YTL yada $
Dis Borg, 6zel mlyr, $ 60,0 74,2 78,6 81,6 91,0 131,9 160,0 170,0
Dis borg,mlyr.$ kamu 55,0 56,8 63,4 68,4 65,0 66,4 65,0 65,0 FDF
Dis borg,mlyr.$,toplam 113,6 130,2 144,9 162,2 170,5 198,3 2250 230,0 | FAiZ DISIFAZLA
I¢ borg,YS.mlyr. YTL 122,1 149,9 194,4 224,5 244,8 252,0 260,0 270,0 | DEVLET GELIRLERI-FAIZ DISI
f¢ borg,YS.mlyr.$ 99,0 100,0 139,3 167,5 181,0 178,0 170,0 175,0 | GIDERLER
Toplam borg,mlyr.$ 214,0 231,0 281,3 317,5 345,0 376,3 395,0 405,0
I¢+D1s borg,kamu,mlyr.$ 154,0 156,8 202,7 235,9 252,0 2444 235,0 240,0 TMA
GSMH,mlyr.YTL 180,0 275,0 356,7 4290 486,0 562,0 631,0 630,0 | MUSTAFA AYSAN'IN
GSMH,mlyr.$ 148,0 182,0 236,0 301,7 362,8 387,6 408,1 400,0 | TAHMINLERI
GSMH/kisi,$ 2123,0 2598,0 3383,0 4172,0 5008,0 5216,0 5400,0 5300,0
GSMH/kisi,YTL 2572,0 3950,0 5044,0 5975,0 6749,0 7300,0 7500,0 7400,0 | PROGRAM
Toplam bor¢/GSMH,% 145,0 127,0 117,0 106,0 90,3 96,0 97,0 101,0 | UC YILLIK DEVLET
Kamu bor¢/GSMH,% 104,0 86,0 85,9 78,2 70,2 62,8 58,0 61,0 PROGRAMININ RAKAMLARI
i¢ bor¢/GSMH,% 67,8 54,5 54,5 52,3 50,1 44,0 41,0 43,0
Disalim,mlyr.$ 41,4 51,6 69,3 97,5 116,0 137,0 149,7 140,0
Dissatim,mlyr.$ 31,3 36,0 473 63,1 73,1 85,1 95,0 100,0
Ticaret ag1g1,mlyr.$ -10,1 -15,6 -22,0 -34.4 -42,9 -51,9 -54,7 40,0
Cari iglemler a¢ig1,mlyr.$ 3,4 -1,5 -8,0 -15,7 -22.8 -31,3 -30,4 -30,0
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