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Blyume Surdurilebilir Mi?

Ahmet YETIM

Yihn ilk yarisina ait blylme rakamlari son dért yillik temponun bu yil da devam
edecegine isaret ediyor.

Milli gelir ikinci ceyrekte ylzde 8.5 artti.
2001 krizinden bu yana 18 c¢eyrektir blytyoruz.

Blyldme hizinin gegen yilin ayni déneminde yizde 4.7 olmasi bu yilki bdyimenin
daha canli olabilecegini gbsteriyor.

Bu yilin ikinci 3 aylik dénemindeki blylime orani birinci 3 aylik dénemdeki ylzde 6.3
oranindaki blylimenin daha da hizlandigini gsteriyor.

Déviz fiyatindaki dalgalanmaya ragmen Uretimde haziran ayindan sonra da énemli
bir degisiklik olmadi.

Eylil ayinin ortasina geldigimiz su glnlerde Gg¢lnct 3 aylik blylme oraninin da
yUksek ¢ikacagi tahmin ediliyor.

Bu durumda Tarkiye 2006 yilini, gecen yildaki ylzde 7.6 oraninin biraz altinda
blylimeyle tamamlayabilecek gérinUyor.

BldyUmenin uyarici faktorleri arasinda tiketimle gelen, i¢ talepteki canlilik yatiyor.
Kamu kesimi harcamalarda gaza basmis durumda.
ikinci U¢ ayda artis hizi ylizde 18'de.

ToOketimdeki artis hizinin gecen yila gbre ikiye katlanmasi blylmeye 6nemli katki
sagliyor.

Tablo 1. Kalemler itibariyle Biiyiime Hizi

Biuyime Kalemleri 2005(1) 2005(11) 2006(1) 2006(11)

Ozel Tiketim 4.1 3.9 8.6 10.1
Kamu Tuketimi 4.4 4.0 8.1 18.0
Yatirimlar 10.3 20.0 30.7 10.9
Ihracat 14.0 6.7 3.5 4.3
ithalat 10.6 9.1 8.2 10.0

Kaynak:TUIK, 2006

Yatirnmlarin bu yihin ilk ceyreginde buylk bir patlama yaparak ylzde 30 artis
gbstermesi, blylmeyi arttiran diger etkeni olusturuyor.
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Tuketimdeki bu ¢ift tarafli artis dogdal olarak blyimeye ivme veriyor.

Dig talebin ve dolayisiyla ihracatin 2006 yilinin ilk yarisinda milli gelire katkisi bir
hayli disik kaliyor.

Burada acikca, degerli kurun yaptigi tahribat gézleniyor.
Ancak ikinci ¢ ayda da bu tahribat ortadan kalkmig degil.

Eger yilin ikinci yarisinda da bu degerlerde bir degisim olmazsa, kur artigl yetersiz
kalacak.

Milli gelirin sektdrel bilesimine baktigimizda Tarimin blyimeye katkisinin gegen yila
gbre daha sinirli diizeyde kalacagi anlasiliyor.

Tablo 2. Sektorel Buyume Hizlar

Sektorler 2005(1) 2005(11) 2006(1) 2006(11)

Tarim 4.3 8.2 6.2 -1.1
Sanayi 6.6 3.9 4.5 10.5
insaat 20.6 25.4 26.7 13.7
Ticaret 7.0 5.0 7.0 7.3

Kaynak:TUIK,2006

Sanayi kesimine gelince, yilin ilk (¢ ayinda gecen yila gére daha yavas bir blyime
performansi g6zleniyordu.

Ancak ikinci O¢ ayda bunun tam tersine déndiglu ve sanayi blydmesinin vites
blyGttigu goraltyor.

ik ceyrekte toplam sanayi bllylimesi gecen yila gére yizde 3.5 iken, ikinci ceyrekte
9.4 oldu.

Oysa gecen yil ilk ceyrekte toplam sanayi blyimesi ylzde 6.1, ikinci ¢ceyrekte ise
ylzde 3.1°di.

Kisacasil, ilk ceyregin aksine ikinci ceyrekte sanayi blytmesi hizlandi.

iki ceyrek birlikte degerlendirildiginde ise, gecen yildan daha yiiksek bir blylime
performansi ortaya gikiyor.

Mayis ayinda mali piyasalarda dalgalanma basladidinda bunun blylime Uzerinde
frenleyici etki yapmasi bekleniyordu.

Bununla beraber talepteki canlilik nedeniyle bu dénemde para politikasi daha da
sikildi.
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O zaman genel izlenim, yil sonu ylzde 5'lik blyime tahmininin tutmasinin ¢ok zor
olacag! yénindeydi.

Fakat mayis ayindaki mali calkanti ikinci (¢ aylk (nisan-haziran) sanayi Uretimi
Uzerinde ¢ok 6nemli negatif etki birakmadi.

Belki gecikmeyle temmuz-eylil dénemini etkileyecegi dislnllse de, yaz aylarinda
talep tarafinda ciddi bir gevseme g6zlenmiyor.

Gecen yil toplam sanayi Uretimi ortalama ytzde 5.3 (yillhik 5.6) blyUimustQ.

Sanayi kesimi bu yil ayni performansi sergilerse, hem daha hizli blyimis olacak,
hem de milli gelire katkisi daha fazla olacak gérinuyor .

ingaat sektorii gegen yil bilylimenin lokomotifiydi. Bu yilin ilk (i¢ ayinda da ayni
performansini sardtrdd.

Ancak mali piyasalardaki son dalgalanmanin bu kesimi olumsuz etkiledigi gértlayor;
sektdrdeki blylme orani yari yariya azalmis durumda.

Gecgen yil milli gelirinin ylzde 7.6 bluyimesinde en blylk katkiyl ,insaat sektéri
ylzde 21.5 ve tarim sektdri ylzde 5.6 ile saglamisti.

Bu yil ikinci yarida insaatta bir yavaslama goérulirken tarim konusunda yilin G¢lncl
ceyrek rakamlarini beklemek gerekiyor.

Bununla birlikte yihn ilk yarisinda bliyime hesaplari yapilirken "Tarim Uriinleri
Tahmin Komitesi"nce, tarim Grlnlerinin gegen yila gbére ylzde 2.8 oraninda azaldigi
tahminleri yapildi.

Her iki sektdrin itici glctnG yitirmesi durumunda bile sanayi kesimi ile ona bagl
hareket eden ticaret kesimi bu tempoyla ylzde 5’in (Uzerinde bir blydme
6ngoérasindn asilmasini saglayabilir.

Tarm makul bir blyime sergiler, insaat da belli bir dizeyi korursa, gecen yilin
blylime performansi yakalanamasa bile bu yilin 6ngértsi rahatlikla asilabilir.

Bununla birlikte ihracatla,Uretim ve yatinmla elde edilmeyen blylime temposunun bir
yerde tikanip kalmasi ve bdyle bir blylime trendinin uzun vadede surdurilmesi zor
gbrunuyor.

Merkez Bankasi'nin ekonomideki 1sinmayi sogutmak, talep artisini frenleyerek
enflasyon tehlikesini énlemek icin faizleri ylkselttigi ddnemde, ekonomi nasil oluyor
da bu kadar canli kalabiliyor sorusu akla geliyor.

BlyUumenin temelini ylUksek faiz ve ucuz déviz politikasi olusturuyor.

Bu politika strdurtlebildigi kadar ekonomik blylime de kesintisiz devam ediyor.
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Cari ac¢igin ve déviz aciginin blylmesine ragmen bu politikanin strdirilecegi
anlasilyor.

Ustelik ekonominin déviz fiyatina duyarliligi da her gecen giin artiyor.

BlyUmenin dinamigini yiksek faiz ucuz déviz politikasi olusturuyor.

Tark parasinin Haziran’dan bu yana ylzde 16.7 oraninda deger kazandigi Merkez
Bankasi yetkililerince ifade ediliyor.

Sicak para yuksek faiz-disuk kur cazibesine geliyor.

Merkez Bankasi'nin gecelik faiz orani Ocak ayinda ytizde 13.5 iken, ylzde 30 artarak
ylzde 17.5’e ciktl.

Hazine Ocak ayinda ylzde 14.31 oraninda bilesik faizle borglanirken, Agustos
ayinda bu faizin ylzde 50 Uzerinde, yizde 21.39 bilesik faizle borclandi.

YUksek faizle borglanmak her seyden énce blylimenin maliyetini arttiriyor.
Yatirimlarin ve tiketimin hizlandigi bir ekonomi ithalat artisini uyariyor.

Dolayisiyla, yasanan i¢ talep geniglemesi dis ticaret ve cari islemler aciklarini
azdiriyor.

ic talep biytimesinin iki dnemli sonucu; enflasyonla miicadelede yaratacagi zorluklar
ve giderek artan cari islemler aciginin yabanci yatinmcilarin beklentilerini
olumsuzlastirmasi olarak beliriyor.

Mayis ve haziran aylarinda yasanan calkantilar Turkiye ekonomisinin, kendini ¢ok
daha blyUk dalgalanmalara acgik hale getirdiginin énci sarsintisi niteliginde.

Ekonomik blylmenin ylksek olmasi, sdrdirdlebilirligi  konusundaki kaygilari
gidermiyor, arttiriyor.

Bu alanda, genel secim atmosferinin de yaklasmasiyla Ulke ekonomisi yeni bir
belirsizlige giriyor.




