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2011’in i1k U¢ Ayinda Milli Gelir
Korkut Boratav

Tiirkiye Istatistik Kurumu, 2011’in Ocak-Mart aylarna ait milli gelir tahminlerini yayimladi. Bir
onceki yilin (2010’un) ilk ii¢ ayiyla karsilastirildiginda, Tiirkiye ekonomisinin 2011°e rekor oranda
(ylizde 11°lik) bir biiylime temposuyla girdigi anlasiliyor. “Rekor” derken, 2011’in ilk ii¢ ayinda
gerceklesen iilkeler-arast milli gelir hareketlerine bakiyoruz ve Tiirkiye’nin birinci sirada yer aldigim
belirliyoruz.

Boylece, AKP’nin' Haziran se¢imlerindeki basarisinin ardindaki ana ekonomik etkeni de ortaya
koymus oluyoruz. Iktidar, segimlere bu ¢ok hizli bilylime ivmesine yaslanarak ve “biiylimeye devam”
sloganiyla girdi; karsiligini da aldi.

Milli gelir hareketlerinin siyasi sonuglarini fazla abartmamak gerekir. Hatirlatalim ki, 2008-2009°daki
uluslararas1 krizi yiliksekge biiylime hizlarimi siirdiirerek gecistiren Tunus ve Misir’da halk
ayaklanmalar1 iktidarlar1 devirdi. Ote yandan, Mart 2009 yerel segimleri aksi yonde bir 6rnek olarak
gosterilebilir. Bunalimin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki etkilerinin en yogun oldugu dénem Ocak-Mart
2009’du; bu donemde milli gelir, bir y1l 6ncesine gore ylizde 14.7 oraninda diigmiistii. Bu ortamda
yapilan yerel secimlerde AKP ciddi oranlarda oy kaybina ugrayacak; ¢ok sayida belediyeyi muhalif
partilere devredecekti. Yilzde 11°lik bir tempoyla genisleyen ekonominin de, Haziran secimini
etkileyen 6nemli 6gelerden biri oldugunu kabul etmeliyiz.

Asagidaki tabloda sabit (1998 e ait) fiyatlarla “harcamalara gore milli gelir”in ana kalemleri 2010 ve
2011’in Ocak-Mart dénemleri i¢in sunuluyor. Bu hesaplamada, ozel tiiketim, deviet tiiketimi (cari
devlet faaliyetleri), yatirim ve ihracat harcamalarinin toplamindan ithalat ¢ikarilarak gayri safi yurt igi
hasilaya (milli gelire) ulasihir. Hem mal, hem de hizmet ihracat ve ithalatinin TL degerleri
kullanilmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinin kisa donemdeki genisleme-durgunlasma-kiiciilme siirecleri nemli 6l¢iilerde dig
kaynak hareketlerine bagimlidir. Bu nedenle, Tiirkiye’ye doniik yerli, yabanci, kayit-disi sermaye
hareketlerinin tiger aylik toplamlari, tablonun son siitununda (milyon dolar olarak) ayrica veriliyor.

Milli Gelir (Milyon TL) ve Net Dis Kaynak (Milyon $): Ocak-Mart 2010-2011

" Ozel Kamu " Yatnm | Thracaf ' ithalat " Milli Gelir | Dis Kaynak |
| Tuketim | Tiketim | | | |
|pologm | 16880 | 2356 | 4972 | 5488 | 6360 | 23335 | 10415
|goli@-mm | 18918 | 2514 | 6630 | 5910 | 8076 | 25806 | 25884
| DegisimTL | 2038 | 158 | 1658 | 422 | 1716 | 2561 | 15469
YDegisim 12.1 | 6.7 | 334 | 1.7 | 270 | 110 | 148.5
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Ekonominin 2011°deki biiylime ivmesini siiriikleyen ana harcama 6gesinin licte bir oraninda artig
gosteren yatirimlar oldugu anlasiliyor. iki y1l &ncesinin kriz ortaminda ise yatirimlarin ¢ok hizli bir
tempoyla (2007-2009 arasinda yiizde 32 oraninda) geriledigini hatirlatalim. Kriz sonrasinda bu
kalemdeki daralma telafi edilmistir.

Ocak-Mart 2011 doneminde tiiketim harcamalar: da genel ortalamadan daha hizli artmistir. Buna
karsilik dis ticaret biiyiimeyi frenlemistir: Mal ve hizmet ihracatinin artigi, ithalat artisinin ¢ok
gerisinde kalmustir. ithalat artis1, ihracattaki degisme oramiyla sinirli kalsaydi, milli gelirin biiyiime
hiz1 yiizde 16’ya ¢ikacakti. Demek oluyor ki Tiirkiye, dis ticaret agig1 nedeniyle iilke disina artan
boyutlarda katma deger ve istihdam tasimaktadir.

Dis ticaret milli gelir artiglarini frenlemektedir; ama, biiyiimeyi besleyen ana etken de dis diinyadadir:
Toplam sermaye hareketleri 2011’in ilk ii¢ aymda bir buguk misli (%149) artarak i¢ talep (tiiketim ve
yatirim) geniglemesinin itici giliciinii olusturmustur. Bu akim Nisan’da da siirmiis ve ilk dort aym
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toplami olarak 34.8 milyar dolara ¢ikmistir. Bu saptamadan baslayalim ve yiizde 11°lik biiyiimenin
kirilganlik 6gelerini vurgulayalim:

- 20117in ilk dort ayndaki toplam net kaynak giriginin yiizde 41’1 (14.2 milyar dolar) kayit dist
akimlardan ve yerli sermayedarlarin (rantiye, sirket ve bankalarin) tllke disindan Tiirkiye’ye
tagidiklar1 fonlardan olusmustur. Bu donemde yabanci sermaye girisleri (20.6 milyar dolar), cari agig1
(29.6 milyar dolar) kapatacak diizeyde degildir. Kay1t dis1 para girislerinin slirmesi, kalic1 hale gelmesi
beklenemez. Yerli sermaye ise normal kosullarda yurt disina ¢ikar ve yakinda bu dogrultuya
yonelmesi beklenir.

- Bu istisnai destekler tiikenince, net dis kaynak girisleriyle cari agik arasindaki fark daralir; TL nin
degerlenme siireci durur; doviz fiyatlar1 reel ve nominal olarak pahalilagmaya baslar. Aslinda, 2010
sonundan bu yana bu siire¢ islemektedir. 1 dolar+1 avro’dan olusan déviz sepetinin fiyati, 2011 ’in ilk
alti ayinda yiizde 10.2 artmistir ve bu artisin yarisi son iki ayda gerceklesmistir. Merkez Bankasi’nin
rakip iilkelerdeki fiyat ve kur hareketlerini de dikkate alarak (UFE’ye gore) hesapladigi reel efektif
doviz fiyatlart da (son veri Mayis’a ait) ilk bes ayda yiizde 9.2, sadece Mayis 'ta yiizde 3.3 artmistir.

- Burada rekabet giiciinii gézeten aktif bir doviz kuru hedeflemesi degil, yabanci sermayenin cari agik
ve dis bor¢lanma ile ilgili endigelerinin yansimasi séz konusudur. Dis borg stoku bir yilda 32 milyar
dolar artarak Mart 2011°de 299 milyar dolara ulagmistir. Artigin yiizde 71’1 kisa vadeli borglardir.
Olasi bir dis bor¢ bunaliminda, kisa vadeli bor¢larin 6denmesinde rezervler 6nem tasir. Uluslarararasi
finans ¢evreleri, bu nedenle kisa vadeli dis borglarla Merkez Bankast rezervieri arasindaki orana
onem verirler. Krizi izleyen dokuz ayda bu oran (ortalama olarak) yiizde 78.5 idi. Mart 2011°e kadar
uzanan sonraki dokuz ayda ise bu ortalama yiizde 92.1°¢ ¢ikmistir. Ve Haziran’da rezerv artiglar
durmustur.
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Kisacasi, dig kaynak girislerindeki bir yavaslama giindemdedir. Bu etkenin baslatacagi bir
durgunlasmayi, hiikiimetin er veya ge¢ kalkisacagi kemer sikma politikalarinin yansimalari da
izleyecektir.

Ve vyiizde 11’lik biiyiime tablosunun, yilsonunda “bir hos seda” olarak anilacagi simdiden
Ongoriilebilir.



