BIRINCI KISIM

2002 YILI BUYUME PERFORMANSI:

ETKILEYEN UNSURLAR VE iLERIYE YONELIK BEKLENTILER

Sayin Baskan, size ve bu konferansi bugune getirenlere tesekkUr ediyorum.
Degerli katiimcilar,

Gecen gun burada, bize gbére hala az anlasilan bir konu olan kriz sonrasi

para politikasindan ve operasyonlardan s6z ettik.

BugUn ise &dnce buUyume ile ilgili elimizde ne bilgiler var ona bakacagiz,
daha sonra da fiyat istikrarn ve bUyUme iliskisi konusunda kamuoyuna bu

gUnlerde ne anlatiyoruz, onu tekrar ele alacagiz.

Giris :

TUrkiye Ekonomisi, 2001 yilinda yasanan hizli daralmanin ardindan 2002
yiinda yeniden bUyUme sUrecine girmistir. Kriz sonrasi uygulanan para ve maliye
politikalarinin mal ve finans piyasalarnda sagladigi istikrar ve olumlu beklentiler ile

yapisal dUzenlemeler, basta sanayi sektdéri olmak Uzere ekonominin tUm

sektdrlerinde bUyUme sUrecinin baslamasina katkida bulunmustur.

2002 yili programinda GSMH buUyUmesi yUzde 3 olarak &ngoriimustU.
Yilbasinda ekonominin 6ngérilen bUyUme hizina ulasabilecedi konusunda ciddi
kuskular bulunmaktaydi. Ancak, Merkez Bankasi olarak, bu bUyUme dngdrustnin
ulasilabilir oldugunu, gerek basin  duyurularmizda gerek Para Politikasi
Raporlarinda kamuoyuna aciklamistik. Bu aciklomalarda, bUyUmeyi olumlu

etkileyecek su unsurlar Uzerinde durulmustu. Bunlar;
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2001 yilinda ekonominin kazandigl rekabet gucUnin ihracatli ve

bUyUmeyi olumlu etkilemesi,

Ters para ikamesine yol acan nedenlerin, ozellikle de ddviz kurunun

istikrar kazanmasinin ic talebi uyarmasi,

Mali piyasalardaki istikrarin, ertelenmis yatinm ve tUOketim harcamalarini

uyarmasl,
Bankacilik sisteminin guclenmesi ve kredi hacminin artmasi,
2001 yiinda hizla azalan stoklarnn tekrar artmaya baslamasi,

Tanmsal Uretimdeki artis beklentisi .

olarak vurgulanmisti.

Kredi hacmi haric yukarida sayilan unsurlann, 2002 vyl ik yansinda

gerceklesen hizll blyUmede efkili oldugu gdzlenmektedir.

Uretim Yéniinden 2002 Yili Biyime Performansinin Degerlendiriimesi:

DIE tarafindan, GSMH bUyime hizinin 2002 yili ilkk ceyredinde yuzde 0.3,

ikinci ceyreginde ise yuzde 8.8 oldugu aciklanmistir. Yilin ilk ceyreginde net dis

alem faktor gelirlerinink GSMH bUyUmesine katkisi negatif iken ikinci ceyrekte

pozitif olmustur. Bu nedenle, GSYIH bUyUmesi ilk ceyrekte yUzde 1.9, ikinci

ceyrekte ise yUzde 8.2 olarak gerceklesmistir.

GRAFIK 1: GSMH BUYUME Hizl ( OZ1GUN SERi ve MEV.DUZ.SERI)



Mevsimlik dUzeltilmis seriler incelendiginde, yilin ikinci ceyreginde GSMH ve
GSYIH'nin ik ceyrede gdre, srrasiyla, yizde 2.1 ve yUzde 2.2 oraninda bUyidigo

gorUlmektedir.

Sektorler itibanyla  bakldiginda, yiin  ikinci  ceyredinde de GSYiH
bOylimesine en &nemli katki sanayi ve ficaret sektdrlerinden gelmistir. ikinci
ceyrekte, sanayi sektdrU yuzde 12.2, ticaret sektdrU ise yuzde 10.1 oraninda

bUyUme gostermistir.

Mali piyasalarda istikrarin saglanmasi sonucunda déviz kurlan ve faiz
oranlarnndaki gerileme, firmalarn Uretim ve talebe iliskin beklentilerini olumlu
etkileyerek, &zellikle Mart ayindan itibaren sanayi Uretiminde hizli bir canlanma
saglamistir. Buna, kriz nedeniyle gecen yil Uretimde yasanan daralmanin yarattigi

baz etkisi de katkida bulunmustur.



GRAFIK 2 : GSMH VE SANAYi URETIMI ARTISI

Gecmis trendler incelendiginde, sanayi sektéri hem dogrudan hem dolayli
olarak ficaret ve ulastirma sektérlerine yaptdr katkilar nedeniyle GSMH
bUyUmesinin temel belirleyicisidir. Sanayi sektérl, dogrudan ve dolayl olarak

GSMH’nin yUzde 60'ini asan bir bolimonUn belirleyicisi olmaktadir.

GRAFIK 3: Ticaret - ithalat - Sanayi Katma Deger Artisi

Aylik ve Uc aylik sanayi Uretim endeksi, kapasite kullanim oranlari, ithalat ve
diger gostergeler yilin ikinci ceyreginde de ekonomideki canlanmayi destekleyici

ydnde bir seyir izlemistir. Ayrica, tanm disi istihdamdaki yUkselis, acilan firma



sayisindaki artis, EFT dolasim hizndaki yUkselme, protesto edilen senetlerdeki

azalis ekonomideki canlanmaya isaret etmektedir.

Tablo 1: Uretim Arhgini Destekleyici Gostergeler

Kredi hacmindeki gelismeler ekonomideki canlanma egilimi ile uyumlu
gortimemektedir. Bilindigi gibi, bankacilk sektérine ydnelik dizenlemeler baz
bUyUklUklerin  karsilastinlabilir  olma  &zelligini de ortadan  kaldirmistir.  Baz
bankalarin TMSF'ye devredilmesi, tahsili gecikmis kredilere iliskin  daha  siki
dUzenlemelerin yUrUrlUge girmesi, denetimler sonucunda baz bankalarda daha
once kredi olarak takip edilen bir bdliUm alacaklarin diger hesaplara
nakledilmesi, bankacilik sistemi kredi bUyUklGgunU 2002 yilinda dnemli élcUde
etkilemistir. Bu durum, kredilerle ilgili saglikli bir karsilastrma yapma olanagini da

ortadan kaldirmistir.

Kriz nedeniyle 2001 vyl ik yansinda 9.4 milyar dolarlik sermaye cikisi
ekonominin finansman imkanlarini édnemli élcUude daraltmistl. Bu yilin ilk yansinda
ise sermaye hareketleri dengesinde olumlu bir gelisme gdzlenmis ve 611 milyon
dolarlik sermaye girisi gerceklesmistir. Ozellikle, firmalann kullandid dis kredilerde
2002 yiinda bir canlanma gézlenmektedir. 2001 yili ik yansinda, 915 milyon
dolarlik net dis bor¢c 6deyici pozisyonunda olan firmalar, 2002 ilkk yansinda 1.3

milyar dolarlik net kredi kullanici pozisyonunda olmuslardir. Bu gelisme, firmalarin



finansman imkanlarni artirarak  Oretim ve bUyUmeyi destekleyici bir unsur

olmustur.

Tablo 2: Firmalarin Dig Kredi Kullanimi ( Milyon Dolar )

Sanayi Uretimine paralel olarak, tarmsal Uretimdeki artista 2002 yili ikinci
ceyreginde bUyUmeyi olumlu yénde etkilemistir. Gecen yilin ikinci ceyreginde
yUzde 2.9 oraninda gerileyen tanm katma degeri, bu yilin ayni déneminde
hububat ve bakliyat Uretimindeki yUkselme nedeniyle yUzde 2.3 oraninda artis

gOstermistir.
Talep Yoninden 2002 Yili Buyime Performansinin Degerlendiriimesi :

Bilindigi gibi, DIE sektérel Uretim gerceklesme ve tahminlerinden
yararlanarak GSMH ve GSYiH serisini  hesaplamaktadir. Uretim  ydninden
hesaplanan GSYiH serisi kullanilarak talep unsurlan elde edilmektedir. 2002 yilinda
talep unsurlarindaki gelismeler incelendiginde, her iki ceyrekte de bUyUmeye en
yUksek katkinin stok birikiminden geldigi gérulmektedir. 2001 yilinda, ic ve dis
talebin bOyUk o6lcide stoklardan karslanmasi Uretimi ve GSYIH bUyUmesini
olumsuz etkilemistir. Bu durum dikkate alinarak, 2002 yilinda stok birikiminin

bUyUmeye porzitif katkisinin olacagi beklenmekteydi.

Stok birikiminin GSYIH bUyUmesine katkisi yilin ilk ceyredinde 5.9 puan, ikinci
ceyreginde ise 10.9 puan olmustur. Bu gelismede, 2001 yilinda stok birikiminin

GSYiH bUyUmesine katkisinin negatif olmasi da belirleyici olmustur. Stok birikiminin



GSYIH bUyUmesine katkisi, 2001 yili ilk ceyredinde negatif 5.3 puan, ikinci
ceyreginde ise negatif 8.6 puandir.

Gecmis kriz dénemlerinde de benzer egdilimler gézlenmistir. Nitekim, 1994
ve 1995 yili ilk yansinda da ayni durum yasanmistir. 1994 yili ikinci ddéneminde
stoklann  GSYIH bUyUmesine katkisi negatif 7.5 puan iken 1995 vyili ayni

ddénemindeki katkisi pozitif 6.5 puana yukselmistir.

Tablo 3: Stoklarin GSYiH Biyimesine Katkisi ( Yizde Puan)

TCMB iktisadi Yénelim Anketi incelendiginde, 2002 ilk ceyredinde stok
arfisinin - genelde mamul mal stokundaki arfistan  kaynaklandigr  tahmin
edilmektedir. Sanayideki nispi canlanmaya karsilik ic talebin yetersiz olmasi ve
ithalattaki gerilemenin sirmesi mamul mal stoklarnda artisa neden olmustur.
Ancak, yilin ikinci ceyreginde, sanayi Uretimindeki hizli artisla birlikte 6zellikle
petrol disi ara mall ithalatindaki yUkselis hammadde stoklarinin yUkseldigine isaret
etmektedir. Haziran ayindan ifibaren ithalattaki yavaslama da  dikkate
alindiginda ithal hammadde stoklannin ikinci ceyrekteki stok artisinda efkili

oldugu tahmin edilmektedir.

Talep ydnUinden bUyumeye dnemli bir katki da mal ve hizmet ihracatindaki
artistan kaynaklanmaktadir. Mal ve hizmet ihracati yilin ik ceyreginde yUzde 9.1
ikinci ceyreginde ise yUzde 4.2 oraninda artmistir. Diger gérUnmeyen gelirlerdeki
gerilemenin  sirmesi  ve turizm gelirlerindeki  yavaslama mal ve hizmet
inracatindaki artigi sinirlandirmistir. Mal ihracat nominal olarak yilin ilk ceyreginde

yUzde 4.6, ylin ikinci ceyreginde ise yUzde 2.3 oraninda artmistir. Ayni



donemlerde mal inracatindaki miktar artisi ise, sirasiyla yuzde 20.1 ve yUzde 10.8

olmustur.

Tablo 4 : Talebi Etkileyen Faktorler

2002 vili ikinci ceyredinde kamu tUketim ve yatnm harcamalarinin GSYiH
bUyUmesine katkisi 0.4 puan iken, 6zel tUketim ve yatinm harcamalarinin katkisi

ise 1.9 puan olarak gerceklesmistir.

Ozellikle, tanm disi istihdamda gdzlenen artis, tUketici kredileri-kredi kartlar
kullanimindaki yUkselme, faiz oranlarindaki hizli gerilemenin yarattigi servet efkisi
ve enflasyondaki dustsun reel gelirleri olumlu etkilemesi, yilin ikinci ceyreginde

Ozel harcamalardaki artisa katkida bulunmustur.

Tablo 5: Talep Unsurlarinin GSYiH Biyimesine Katkisi ( Yizde

Puan)



GSYIH bUyUmesinin yUksek olmasina karsin, ézel tiketim ve toplam nihai
yurtici talepteki artisin sinirl olmasi buyime konusunda kamuoyunda bazi kuskular
yaratmistir, Stok birikiminin  bUyUmenin belirleyicisi olmasi, bu durumda efkili
olmaktadir. Yukarnda da belirtildigi gibi, kriz sGrecinden cikilirken bu tUr bir egilimin

g6zlenmesi normal gérulmektedir.

2002 yili ikinci ceyreginde ekonomide hizli bir canlanma gdbzlenmekle
birlikte, GSYIH ve talep unsurlarnin ulastidr seviye gecmis ddénemlerin altinda
bulunmaktadir. Yilliklandinimis seriler kullanildiginda bu egilim daha rahatlikla
gézlenmektedir. GSYIH, 6zel tUketim ve toplam nihai talebin yilliklandinlmis
degerleri, 2002 vyl ikinci ceyreginde gecen vyilin ayni déneminin altinda
bulunmaktadir. Bu durum, toplam nihai yurfici talep acisindan daha belirgindir.

Benzer egilim, 1994 krizi sonrasinda 1995 yiinda da gdzlenmistir.



GRAFIK: Yiliklandinlmis GSYiH,Toplam Nihai Yurtici Talep ve

Ozel tiiketim

ileriye Yénelik Bekleyisler :

2002 yilinin ikinci yansinda da bUyUme egiliminin surmesi beklenmektedir.
Mayis ayindan itibaren siyasi belirsizlik algilamasinin etkisiyle, faiz oranlarn ve déviz
kurlannda yUkselme gdzlenmistir. Bunun, tanm disi sektérlerin bUyUmesi Uzerinde
olumsuz etkide bulunacag tahmin edilmektedir. Nitekim, Haziran ayindan
ifibaren ithalatta bir yavaslama gézlenirken, Agustos ayi Uretim beklentileri de
imalat sanayi Uretiminin bir miktar hiz kaybedecegine isaret etmektedir. Mali
piyasalardaki belirsizlikler, yatirm ve tUketim talebinde de kismen yavaslamaya
neden olacaktir. TCMB iktisadi Yonelim Anketinin gelecek U¢ aya iliskin verileri de

talep ve Uretimdeki canliigin hiz kaybedecedini géstermektedir.

Ancak, tarmsal Uretimde beklenen artig, yilin ikinci yansinda Uretim ve
talep acisindan  bUyUmeyi olumlu etkileyecek temel bir unsur olarak
goérulmektedir. Aynca, ihracatci Birlikleri kayitlanna gére Temmuz ayindan itibaren
ihracatin kazanmis oldugu ivmede bUyUmeyi olumlu etkileyecek bir unsur olarak
degerlendiriimektedir. Keza, bankaclilk sisteminin yeniden sermayelendirime

sUrecinin tamamlanmasi da sonucta bUuyUmeyi destekleyici bir faktér olacaktir,



Sonug:
Degerli katiimclilar,

BUyUme ile ilgili bilgiler ve bekleyisler bdyle. Olumlu ve olumsuz yonleri var.
Bu konuda fikir olustururken bilgileri bir bUtin olarak ele almanin yarar var. Bu
birincisi.

ikincisi; yilbasindan bu yana Merkez Bankasi’'nda elde edilen veriler ve
yapilan tahminler, Programin éngdérdigu % 3'lUk bUyumeye ulasilamayacagini
hic bir zaman gdstermemistir. Bugin de gdstermemektedir. Bu durum yilbasindan
beri Meclis, HOkUmet ve kamuoyuna yaptigmiz sunumlarda defalarca teyit

edilmistir.

UcOncUso; yilbasindan beri, sik sik gdrsel ve yazil basina yansiyan *'bu
programda buyUme olmaz, bUyUme olmadan da program yurimez'' sdyleminin
hangi bilgilere dayandigi tarafimizca merak konusudur. Ama elimizde ipuclar
vardir. Diger Ulkelerin tecrUbelerinden biliyoruz ki, bir yolsuzluk bicimi olan
enflasyonla ciddi bir sekilde muUcadelenin baslamis olmasi, toplumda baz

kesimleri rahatsiz edebilmektedir.

D&rdUncusU; Buyume ve enflasyon rakamlar ve hesaplama ydntemleri her
zaman tartisilabilir. Bu dogru. Biz de tartisabiliriz. Sasirtict olan, bu tarfismalarin
buyUme - 8 ve enflasyon 70’'lerin Uzerinde iken yapimamis olmasidir. Oysa

yontemler ayniidi.

Nihayet besincisi; Programin ve Merkez Bankasi'nin fiyat istikranna ciddi bir
sekilde ydnelmis olmasinin toplumda guUveni artirdigi bir gercektir. Ekonomideki

toparlanmada bunun da ¢cok énemli payi vardir.
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FIYAT iSTIKRARI VE BUYUME




