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EKONOMI NASIL DUZE
CIKTI?

Gerek yurt icinden, gerekse yurt
disindan  Tiirk  ekonomisini
yorumlayanlar — ovgii  iizerine
ovgii yagdwrryor. Bu yorumcular
gerceklesmeleri iyi bulmakla kal-
miyor, bu bir mucizedir diyor.
Bilim, bilmektir. Bilmek, “sonug
belli ise sebebini”, “sebep belli
ise sonucunu” bilmektir. Bir
olusumu “mucize” kelimesiyle
agiklamak, sebebini veya sonu-
cunu bilmemektir. Bu aslinda bir

cehalet itirafidir.

Ben Tiirk ekonomisinde yasanan
iyilesmeyi goriiyor ve takdir edi-
yorum. Emegi gecenlere de te-
sekkiir ediyorum. Ama ortada bir
mucize oldugunu sanmiyorum.
Ekonomide yasanan iyilesmenin
esas sebebi, ABD’nin iilkemize
sagladigi destektir. ABD bu des-
tegi oncelikle IMF iizerinden
verdigi biiyiik paralarla, sonra
derlerine  “Tiirkiye’yi araniza
alin” baskistyla hayata gecirmis-
tir. Aksi takdirde Tiirk ekonomi-
sinin 2001°den sonra bir kez
daha krize girmesi isten bile
degildi.

ABD ’nin destegi siirerken, basta
Basbakan Erdogan olmak iizere,
Maliye Bakani Unakitan ve
ozellikle Hazine Bakani Baba-
can, siyasi olarak islerini iyi
yvaptilar. Daha dogrusu, kendile-
rine sdylenenleri yerine getirdi-
ler, kisaca “faiz disi fazla” he-
deflerini  tutturdular. Merkez
Bankasi da yine IMF talimatlari-
na uygun hareket ederek “dovizi
bastirip, enflasyonu frenledi”.
Bunun  kaymagimi da Londra
bankalart  ve onlarin  yerli
isbirlik¢ileri yedi.

Eger bir seye mucize demek
gerekirse, ben bu donem iginde
Tiirk sanayicisinin gosterdigi ha-
yatta kalma ve kendini asma
azmine bu sifatt uygun goriirii-
riim. Sanayicinin bu cansiperane
calismasina giivenip, enflasyonla
savasiyoruz diye, “faizi yiiksek-
dovizi diisiik” tutanlart uyarmak
istiyorum. Bogamin sifat ¢ekecek
hali kalmad.

Tugrul Belli

LiBERALIZM VE KAMU
HARCAMALARI

Toplumsal gelismelere aylar, yillar
ve hatta on yillar perspektifinde
degil de yiizyillar perspektifinde
baktigimizda biitiin diinyada eko-
nomik ve kiiltiirel liberalizmin karst
konulmaz sekilde hegemonyasint
kurmakta oldugunu rahatlikla séy-
leyebiliriz. Tabii ki bu yayginlasma
kapitalizm siirecine diger toplum-
lardan ¢ok daha dnce girmis olan
Bati’da ¢cok daha ileri boyutlarda.
Ancak gelisen iletisim teknolojisi ve
globallesen kapitalizm sonucunda
Dogu toplumlarinda da giiclii bir
liberallesme dalgasinin yayimakta
oldugu yadsinamaz.

Yalmiz  liberalizmle ilgili para-
doksal bir durum da séz konusu.
Tanmim itibariyle serbestiyet ifade
eden liberalizmin korunmasi icin
stk kurallar, kanun hitkmiiniin
mutlak iistiinliigiiniin tesisi, giiclii
bir asayis ve mali polis diizeni ve
biitiin  bunlar igin de parasal
anlamda giiclii bir devlet yapis
gerekiyor. (Liberalizmde devletin
birey iizerindeki kontroliinii goster-
mek icin su oOrnegi verebiliriz:
Liberalizmin besigi olan Ingilte-
re’de sokaklarda 2 milyon adet
gizli kamera bulunmaktadir. Her-
hangi bir sahis giin i¢inde Lon-
dra’da dolagmaya c¢ikarsa ortala-
ma 300 degisik kamera tarafindan
goriintiilenir. Bu sistem El Kaide

devami savfa 4’de



Maastricht’i tutturduk (gibi!)

¢ 2005 yili biitgesi beklendigi
gibi basarili bir neticeyle nokta-
landi. Son biiylime tahminlerine
gore 2005 yih GSMH’si YTL
olarak 490 milyar civarinda ger-
¢eklesecektir. 2005 yili Biitge
denge ac1g1 9.7 milyar YTL oldu-

BUTCE DENGESI 2004 2005

civarinda gergeklesmis. Bu da
milli hasilanin %70’ine tekabiil
ediyor. Ancak i¢ borg¢larimizin 50
milyar YTL kadar1t piyasaya
degil, bankacilik krizi sonrasi
TMSEF’ye verilmis olan nakit-dis1
tahvillerden olusuyor. Devletin
iki kurumu arasinda gergeklesmis
olan bir iglem bir mantiga gore
toplam kamu borcuna dahil
edilmeyebilir. Bu durumda kamu

bor¢larmin  milli gelire oram
2004 2005 04-05 2005 2006

milyon YTL Ara Ara Artis Toplam Toplam Artis Hedef Hedef
Harcamalar 17,083 17,857 4.5% 140,200 144,562 3.1% 155,628 157,271
1-Faiz Hari¢ Harcama 12,895 13,609 55% 83,712 98,883 18.1% 99,188 111,011
Personel Giderleri 2,172 2,063 -50% 28948 31,856 10.0% 31,904 35,642
Sosyal Giiven. Devlet Primi 551 604 9.6% 4,023 4,533  12.7% 4,333 4,885
Mal ve Hizmet Alimlari 4,596 4,143 -9.9% 12,560 14,290 13.8% 14,438 15,930
Cari Transferler 1,938 3,008 552% 27,659 35190 27.2% 32,499 37,372
Sermaye Giderleri 2,944 3,193 85% 7,972 9,684  21.5% 10,071 10,737
Sermaye Transferleri 166 192 15.5% 437 1,546 253.5% 1,088 2,184
Bor¢ Verme 527 406 -22.9% 2,075 1,784 -14.0% 2,805 3,279
2-Faiz Harcamalari 4,188 4,248 14% 56,488 45,680 -19.1% 56,440 46,260
Gelirler 11,164 13,560 21.5% 109,887 134,819 22.7% 126,490 144,058
1-Genel Bitge Gelirleri 11,038 13,413 21.5% 108,074 132,658 22.7% 124,330 141,773
Vergi Gelirleri 9,046 10,245 13.3% 90,093 106,932 18.7% 106,617 112,701
Vergi Disi Gelirler 1,975 3,109 57.4% 17,065 23,198 359% 17,238 14,497
Sermaye Gelirleri 22 28 25.4% 161 2,042 1167.7% 343 2,272
Alinan Bagis ve Yardimlar -6 32 -669.3% 755 486 -35.6% 132 374
2-Katma Biitge Oz Geliri 126 147 171% 1,813 2,161 19.2% 2,160 2,285
Biitge Dengesi -5,919 -4,297 -27.4% -30,313 9,743 -67.9% -29,137 -13,213
Faiz Dig1 Denge -1,731 -49 -97.2% 26,175 35936 37.3% 27,303 33,047

guna gore biitce aciginin milli
hasilaya orani %2 civarinda kala-
caktir. Bu oran Tirkiye’de ¢ok
uzun siiredir goriilmemis diisik-
liikte bir orandir.

¢ Biz Eyliil raporunda Tiirki-
ye’nin Maastricht kriterlerini en
gec 2007 sonunda tutturmus ola-
cagini gesitli faiz-dis1 fazla senar-
yolarin1 ele alarak ispatlamistik.
Ancak acikgasi bu sonucun biitce
ile ilgili kismimin bir sene once-
sinden 2006 sonunda gerceklese-
cegine pek ihtimal vermemistik.

¢ Diger Onemli Maastricht
kriteri olan toplam kamu borgla-
rimimn GSMH’nin %60°1n1 gegme-
mesi durumunu incelersek sene
sonunda i¢ borg stogunun 244.8
milyar, ilk 9 ay sonunda dig borg
stogunun ise 71.6 milyar dolar
oldugunu goriiyoruz. Son 3 ayda
dis borglarimizda nette bir artig
olmadigimi farz edersek, yil sonu
dis bor¢larimizin TL tutari 96.5
milyar gibi. Sonugta toplam
kamu borglar1 YTL 341 milyar

Maastricht orani olan %60°1n tam
altina geliyor.

¢ Bu kadar iyi haberden sonra
biitceye biraz da elestirel gozle
bakalim. 2005 hedefini gergekles-
meyle kiyaslarsak aslinda 2005’
deki siirpriz sonucun tamamen
faiz giderlerinin 6ngoriilenin 10
milyar altinda kalmasindan kay-
naklandig1 ortada. Hepimizin bil-
digi gibi 2005°de MB hig de gev-
sek bir faiz politikas1 izlemedi.

DIS TICARET

Bu nedenle 2005 faiz gider hede-
finin bastan abartili oldugu sonu-
cuna vartyoruz. Ayni sey 2006
icin de gegerli. Ongoriilen faiz gi-
deri 2005 gergeklesmesinin de
iistiinde. Ciddi bir kriz haricinde
boyle bir durumun olasilig sifir.
Yani, bu sene de faiz gider hedefi
sisirilmis.

¢ Sosyal giivenlik harcamala-
rindaki agiklari yamamak igin
kullanilan cari transferler kalemi
2005 hedeflerini ciddi sekilde
asan tek kalem. Bu konuda mutla-
ka bir reform yapilmasi gereki-
yor. Ancak se¢im tarihi yaklas-
tikca Hilkkiimetin bu konuda radi-
kal bir karar alabilecegi konu-
sunda karamsariz.

¢ Biitcede mecburi harcamala-
rin  toplam harcamalara orani
%80. Bu ¢ok yiiksek bir oran. Ay-
rica bu ayki yorum yazisinda be-
lirttigimiz gibi faiz-dis1 Dbiitce
toplammin milli hasilaya oranmi
gelismis iilkelerde %30’un altinda
degil iken Tiirkiye’de 2006 hedefi
bile %20 civarinda. Bu kadar fa-
kir bir devletle siirdiiriilebilir kal-
kinma yaratamayiz. Bu ¢ok acik.
Vergiyi tabana yayarak dolaysiz
vergi gelirlerimizi artirmaliyiz.

¢ 2005 aylik dis ticaret verile-

milyon $
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rinin grafigine baktigimizda gelis-
melerin o kadar da korkutucu
boyutta olmadigi ¢cok bariz. Hatta
Mart’tan beri ithalat trendinde bir
artis gozilkkmiiyor (ki sene igeri-
sinde petrol ve diger enerji fiyat-
larinin oldukea yiiksek boyutlarda
artmis olmasina ragmen). Aralik’
ta ise bir yiikselis var gibi goziik-
se de, bu her sene sonunda gorii-
len beklenen bir gelisme. Hatta bu
sene sene sonu artiginin gecgen
senelere gore daha diisiik boyutta
oldugunu da sdyleyebiliriz. (2004
Aralik’da Kasim’a gore artis %22
bu sene ise %16.8) Bu miisbet
durumun tabii ki 2005 Cari denge
acigina da olumlu yansimasi ola-
caktir. Son veriler 1s181nda agigin
22.1 milyar dolar civarinda ger-
¢eklesecegini tahmin ediyoruz.

¢ Ocak’taki hava muhalefeti
ve uzun bayram tatili nedeniyle
ihracat rakamlarinda bir diisiis
olmasini bekliyoruz. Nitekim $
4,944 milyonla TIM rakamlar
gecen sene ocak’a gore %1.7
kadar bir diisiis gostermekte.
(Tabii 2005 ocak’ta 1.31 civarin-
da seyreden euro/dolar kurunun
bu ocakta 1.21’lerde olmasini
dikkate alirsak, aslinda dolar de-
geri olarak olmasa bile mal bazin-
da ihracatta bir artis oldugunu
bile sdyleyebiliriz.)

DOVIiz REZERVLERI

Subat basi
itibartyle $ 52.9 milyarda. Banka-
larin da dahil edildigi toplam
rezervler ise 20 Ocak itibariyle $
75 milyar1 agmis durumda.
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¢ Uretim endeksi istikrarli arti-
sint siirdiiriiyor. Aralik’taki artig
orant %38.6 gibi oldukga yiiksek
bir oran oldu. Yilin son 3 aymda-
ki ortalama artis da %8.6. Tiim
sene biiylime hiz1 %6’y1 gegebilir

SANAYi URETIM ENDEKSI

——2004
—8—2005

¢ Giyim egyasi
sektorlerde liretim artis1  var.
%20’nin  {izerindeki  artiglarla
kimya ve metal esya sektorleri
ozellikle goze ¢arpiyor.

disinda tiim

SEKTOREL URETIM

Elektrik, Gaz ve Su
Tasit Araglari
Metal Esya Sanayi
Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler
Giyim Esyasi

Tekstil Urunleri

Gida Uriinleri

Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

o 20% 25%)

TUFE bant icinde kalacak m?
¢ Ocakta TUFE %0.75 ve UFE
%1,96 olarak gerceklesti. Boylece
yillik enflasyon TUFE’ de %7.93,
UFE’de ise %5.11 oldu.

¢ Bilindigi gibi enflasyon he-
deflemesine gore ilk 3 ay sonunda
enflasyonun %7.4 olarak gergek-
lesmesi hedefleniyor. Belirsizlik
aralig1 ise %9.4-5.4.

¢ %7.4 hedefine ulasabilmek
icin subat ve mart enflasyonlari-
nin toplam artigmin sifira yakin
olmasi gerekiyor. Bu neredeyse
imkansiz ama toplam %1 artig
gibi makul bir senaryoda enflas-
yon belirsizlik oraninin altinda

%8.7 gibi
oluyor.

bir oranda kalmis

.......

¢ MB da ilk 3 ayda enflasyo-
nun hedefin {ist sinirlarinda olusa-
cagini yayinladigi para raporunda
belirtti. Tabii, elde olmayan se-
beplerden olsa bile ilk 3 ayda MB
hedefinin belirsizlik araliginin da
iistiine tasmasi piyasalar agisin-
dan hig de iyi bir gelisme algilan-
mayacaktir.

¢ Gegen sene ¢ok diisiik sevi-

yelerde seyreden UFE seneye
yiksek bir oranla baglayarak siir-
priz yaptt. Ancak artig biyiik
boyutta teknik bir nedene da-
yaniyor. Gegen eyliilde TEDAS’a
kaynak aktarmak i¢in indirilen
elektrigin fiyati bu sene tekrar
artirildi. (Bu artig tiiketiciye yan-
sitilmiyor).

BONO VE TAHVIL iHALELERI
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¢ Bekledigimiz gibi MB bu se-
neki ilk para kurulu toplantisinda
faiz indirimi yapmadi. Nisan so-

3




nuna kadar 2 kere daha indirimi
pas gegecegini diisiiniiyoruz.

¢ Her ne kadar %15 stopaj
ocaktaki ilk ihale faizlerine fazla
bir etki yapmadiysa da, bench-
mark kagitlarin faizleri sonraki 2
haftada %13.4’ten %14.1’¢ kadar
yiikseldikten sonra tekrar 14’{in
altina geriledi. Yikselmede glo-
bal piyasalardaki fon akimlarimin
etkisi s6z konusu.

¢ Parasal gostergelerde senelik
degisimleri ele alirsak, 2005°de
s6z konusu degerlerin %40 ora-

SUI GENERIS—s1’den devam

sonrast uygulamaya konmus bir
sistem de degildir, yaklasik 25
senedir varolan bir sistemdir.)
Liberalizm din, cemaat, genis aile
gibi klasik toplumsal oto-kontrol
sistemlerini ortadan kaldirdigi icin
bu gérevi haliyle devlet iistlenmek
durumundadir. Ekonomik acidan
zayif bir devletle liberal olma yo-
lunda fazla bir ilerleme kaydetmeye
imkan yoktur. Aksine zayif bir dev-
let _yapiswyla liberalizm _sadece
toplumu kaosa siiriikler.

Tiirkive  baglamina  geldigimizde
tilkenin 1980 sonrasinda serbest

pivasa  modelini  benimseyerek
‘global’  ekonomiyle kenetlenmesi
ister  istemez liberalizmin  de

yiikselen deger’ olarak on plana
¢ctkmasint beraberinde getirdi. An-
cak, biz liberalizmi oziinii hi¢ an-
lamadan alaturkalastirarak “benim
memurum isini  bilir; kacakcilik
ucuz mal (mazot) demekse ekonomi-
ye faydalidir; medeniyet icin katil-
leri affedelim (asil ‘soylenmeyen’
neden tabii ki parasizliktan idare
edilemeyen hapishaneleri bosalt-
makti); diizenleme ve denetleme sis-
temleri kurmadan ozellestirme ya-
palim; ese dosta imtiyaz haklari
(or: televizyon, bankacilik) tahsis
edelim” gibi sig politikalarla bir
“birakin  yapsinlar”  zihniyetine
indirgedik. Gene Ozal doneminde
ctkartilan Meclis iradesi disinda
Hiikiimete deviet adina uzun vadeli

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3 4

(milyon YTL) 27.01.06 30.12.05 31.12.04 1/2

Dolasimdaki Para 18,608 18,276 12,446 1.8% 46.8%
Vadesiz Mevduatlar 19,863 23,483 17,023 -154% 37.9%
M1 38,472 41,759 29,469 -7.9% 41.7%
Vadeli Mevduatlar 112,429 111,387 79,875 0.9% 39.5%
M2 150,900 153,146 109,344 -1.5% 40.1%
DTH 78,550 76,440 76,074 2.8% 0.5%
DTH (milyar$) 59.6 56.9 56.7 4.8% 0.4%
M2Y 229,451 229,587 185,419 -0.1% 23.8%
Mevduat Bankalari Kredileri 119,915 120,994 77,628 -0.9% 55.9%
Acik Piyasa Islemleri 7,590 4,983 3,622 52.3% 37.6%
Kamu Menkul Kiymetleri 128,739 128,679 112,632 0.0% 14.2%
ninda artmig oldugunu goriiyoruz. rakamlara bakiyoruz. Dogrusu

Bu durumun enflasyona tesir
etmemesinin 2 sebebi var. Birin-
cisi ekonomideki genislemeyle
birlikte para talebinde de ciddi bir
artis olmasi. Ikinci neden ise
istatistiksel. Biz burada nokta

bor¢lanma yetkisi verilmesi biiyiik
capl yolsuzluklarn, kaynak trans-
ferlerinin ve haliyle kronik biitce
aciklarimin oniinii agan uygulama
oldu.

Bu fikirleri bu seneki biitce rakam-
larimizin durumuna bakarak kale-
me aldim. Tiirkiye uzun siirelerden
sonra ilk defa Biitce acigint milli
hastanmn %2’s, kamu bor¢larini da
milli gelirin %60’st seviyelerine in-
dirmis durumda. Bunlar onemli
basarilar. Ancak bundan sonra li-
beral sistem icerisinde kalkinma
hamlesinin_devamuni_getirmek _isti-
yorsak ulastirma, haberlesme ve
enerji_alanlarinda_altyapr yatirim-
larina _agirlik _vermenin__yanisira
yargl, asayis ve egitime de ciddi
kaynak ayirmak ve bunun_icin de
biitce acigi vermeden faiz-dis1 biitce
harcamalarvun milli gelire oranmni
artirmak gerekiyor.

Asagida bazi gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin biitce giderlerinin
milli hasilalarima oramni gosteren

bir tablo yer aliyor.

Biitce Giderler/ Kamu Sek/
GSYiH Giderleri GSYiH GSYiH
FRANSA 2118 1144 54% 8%
ITALYA 1733 862 50% 6%
ALMANYA 2830 1362 48% 7%
INGILTERE 2275 951 42% 7%
JAPONYA 4955 1775 36% 7%
ABD 12800 3700 29% 11%
TURKIYE 362 106 29% 17%
BREZILYA 605 172 28% 20%
MEKSIKA 717 175 24% 14%
RUSYA 740 125 17% 15%

- milyar ABD dolari

- Gider/GSMH 2005 yil tahmini verileridir.
- Kamu sekt6ri/GSMH 2000 yili verileridir.
- ABD eyalet biitgeleri dahildir.

giinliik rakamlarin senelik degi-
sim yiizdesine bakmak. Boyle
hesaplaninca mesela dolasimdaki
paradaki artis %46.8 degil, %28.3

Tabloyla ilgili birka¢ yorum yapila-
bilir:

1-Beklendigi gibi en diisiik oranlar
Rusya, Brezilya, Meksika ve Tiirki-
ye’ye ait.

2-Her ne kadar ABD ile Tiirkiye ay-
ni orana sahip goziikiiyorsa da, faiz
harcamalarinin ABD ’nin biitce har-
camalart icindeki oram ¢cok daha
diistik. Faiz harcamalari haric ola-
rak bakildiginda oranlar ABD’de
%27, Tiirkiye 'de ise %20 (ki dogru-
su boyle bakmak ¢iinkii yiiksek faiz
giderleri devietin ekonomik giiciinii
degil gii¢siizliigiinii gosteriyor.).
3-Tablo  gelismis  ekonomilerde
tilkenin sevk ve idaresinde devletin
ne kadar agirligi oldugunu géosteri-
yor. Yoksa kamu sektoriiniin milli
hasiladaki payma bakarsak (son
kolon) bu sefer de gelismekte olan
tilkelerde payin yiiksek oldugunu
gortiyoruz.

Sonu¢ olarak, ‘bilingli’ ozelles-
tirmelerle  kamunun  tiretimdeki
payini diistirmeye devam ederken
vergi tabanmimi genigleterek biitce
gelirlerini de artirmamiz gerekiyor.

Kisacasi, liberalizmi  tesis etmek
icin diizen gerekiyor, diizen igin
kaynak gerekiyor, kaynak igin ise
devletin gelirlerini arturmak gere-
kiyor.
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