Turkiye Ekonomisinde
Enflasyon ve Buyume

Ekonomik Arastirma Forumu Konferansi

istanbul, 04 Ekim 2007
Prof. Dr. Seyfettin Gursel



Ug farkli donem

A) 2002 - 2006 (2)
B) 2006 (3) - 2007 (2)

C) 2007 (3)- ?



A) 2002 -2006 (2)
Buyume ve Dezenflasyon

* Guclu maliye politikasi (% 6,5 FDF), dusen borg orani

* Guven artisi (IMF gipasi) + TCMB bagimsizligi (ortuk
enflasyon hedeflemesi)

* 2003 2. yarisindan itibaren 6zel yatirrm patlamasi (90’larda
olusan sermaye stogu acignin kapanmasi) ve ertelenmis tiketim

talebinin hareketi

::> Ic talep gekisli yUksek biytime: Ortalama % 7,2 (Tablo 1, GSYIH)
(Kaynak: Ozel kesim dis borglanmasi)

* Enflasyon % 8 2006 (2): Kurda reel degerlenme + azalan
inandiricilik agigi — iyilesen beklentiler (Grafik 1, TUFE ve H; Grafik 2,

enflasyon beklentileri)

Sorun: Artan cari acik; cari agik/ GSYH orani yuzde 8 (Grafik 3); Zayif
finansman;sicak para (Grafik 4)



B) 2006 (3) — 2007 (2)
Kur-enflasyon soku ve yavaslayan buyume

* Mayis 2006 Kur soku (Grafik 5) ----- » Enflasyon soku (Grafik 1);

sok oncesinde yuksek i¢ talep nedeniyle enflasyon baskisi
hissediliyordu (Grafik 6)

* TCMB'nin faiz tepkisi: Reel faiz % 7-8 ------ » % 11-12 (Grafik 7)

:> * Soguyan i¢ talep (Tablo 1, Grafik 8)

* BUyume ihracat cekisli: % 5,2 (Grafik 9)
* Cari acik artisi duruyor (%8 ----- » %7) (Grafik 3)

* Enflasyon % 12'den donuyor, beklentiler bozuluyor ve buyuk
inandiricilik agigi olusuyor (Grafik 1, Grafik 10)




C) 2007 (3) - ?
Dusen enflasyon

* TCMB siki para politikasini stirdariyor (reel faiz %10) ----» I¢ talep
kontrol altinda, cikti acigi yeterli (Grafik 11, 12)

* 2007 ilk yarida gevsek maliye politikasi, ikinci yarida yeniden
sikilastirma (varsayim) (Tablo 1,2 Butgce gerceklesmeleri)

* Klresel sarsintinin dinya ekonomisinde blylumeyi yavaslatmasi,
dolayisiyla dis talebi sinirlamasi bekleniyor

* Kur avantaji bitti, reel kur rekor dizeyde, reel Ucretler artis
egiliminde, verimlilik artiglari yavasliyor, rekabet zayifliyor.

:> Guclu dezenflasyon, 2008 sonu % 4 hedefi yuksek olasilik
(Grafik 12, 13)



C) 2007 (3) - ?
Dusuk buyume

Buyumenin talep yonu
a- Sinirh 6zel tuketim artisi (% 2-3)
b- Yatirimlarda sinirli canlanma (% 8-10)
c- Marjinal kamu kesimi katkisi
d- Sifir NX katkisi

E Tahmini buyime % 3,9 — 5,3

Yetersiz istihdam artisi: % 5 buyume ----» % 2,5 Tarim disi
istihdam artisi, % 3,3 isgucu artigi ----- » Artan issizlik

(Grafik 14)




D) Ne yapilabilir?

Iki yonlii starteji

* Yapisal reformlar: Dezenflasyonun biayume maliyetini asagiya
cekmek igin (Philips egrisini sola kaydirmak)

* Policy mix’e ayar: I¢ talebin baskilanmasina maliye politikasinin
daha fazla katilmasi (mali sikilastirma), bu sayede daha hizli faiz
indirimi (para politikasinin sikilik dozunun duasurtlmesi) ile rekabet
gucune destek

(maliye poltikasi kuru dogrudan etkilemez ama para politikasi etkiler)



GSYIH

GSYIH 2002 2003 2004 2005 2006| 2007 2007 2007
(yzllze %o degigim) | II |[ilk Yar
Ozel Tiketim 21 66 101 88| 52| 20 | -03 | 0.8
(31da, icki 1.1 4.1 2.8 5.2 31 3.8 39 39
Dayarukl: tiketim mallan 21 240 207 150 29| 11 [ 93 [ 5.2
Yan dayamkl ve dayarnksiz tik mal. [ 30 21 188 129 158 1.0 2.1 i -0.6
Kamu Tuketimi 54 24 05 24 96 0.0 7.4 8.1
Maag, licret 07 08 1.2 08 20 1.3 1.2 1.3
[iger cart 10.8 59 02 43 180 23.1 15.8 17.1
Ozel Yatinm Harcamalarn 5.3 203 455 23.6 174 25 6.9 4.9
Makine techizat 44 461 a&a03 214 159 2.7 5.1 1.5
Bina ingaat -14.9 -11.4 153 299 264 | 18.0 11.9 14.6
KamuYatirm Harcamalan 88 -115 47 259 02| 91 339 251
Ihracat 11.1 16.0 125 85 85| 147 | 12.7 13.6
Ithalat (-) 158 27.1 247 115 71| 43 | 84 6.5
GSYIH 79 58 89 74 o6l 6.9 3.9 5.3




o, Consumer Prices G* Index & Overall CPI
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* This is the CPI; excluding energy prices, alcoholic beverage prices, tobacco products’ prices,

unprocessed food products’ prices and other products having administrated prices




Inflation Expectations
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Parasal Duram Endeksi ®
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Domestic Demand & GDP
Million Y'TL (Constant Prices)
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(@) llimh ic Talep Gelismeleri

Tuketici, Tasit ve Konut Kredileri
(Ocak 2002 — Agustos 2007, yillik reel yiizde degisim)

Tuketici kredileri kullanimi 6zel
tilketim harcamalarinda onemli i
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. Haftalik Nominal Yiizde Degigim
Agustos ayinda aylik reel artis % 4,0 ., (Ayitk Ortalamalar, Ccak 2006 - Eylal 2007)
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v 2006 yilinin ortasindan itibaren
uygulanan para politikasi i¢ talebin

kontrol altina alinmasinda etkili

olmustur.

v Son bir yil icinde iktisadi
faaliyetlere iliskin veriler, Enflasyon

Raporu’nda sunulan éngéraler ile

uyumlu gergeklesmistir.

v Parasal sikilastirmanin etkisiyle i¢
talep dnemli élclide yavaslarken net

ihracatin verdigi gl¢lt destek ile

ekonomi baylimeye devam etmistir.
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Grafik 10
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Genel Biitce Gerceklesmeleri-Gelirler

GENEL BUTGE OCAK - HAZIRAN DEGiSIM (%)
(milyon YTL) 2005 2006 2007 | 05'e gore |06'ya gore
GELIRLER
I-Vergi Gelirleri
Gelir ve Kazang Uzerinden Alinan Vergiler 16,417 19,122 21,826 33 14
Gelir Vergisi 10,946 12,665 15,701 43 24
Kurumlar Vergisi 5471 6,457 6,125 12 -5
Mulkiyet Uzerinden Alinan Vergiler 1,267 1,518 1,756 39 16
Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Vergileri 23,994 28,980 29,399 23 1
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 6,536 8,110 8,064 23 -1
Ozel Tiiketim Vergisi 14,917 17,689 17,684 18 0
Petrol ve Dogalgaz Urinleri 9,131 g 556 9 946 9 4
Motorlu Tasit Araclan 1,762 2,081 1,705 -3 -18
Dayanikh Taketim ve Diger Mallar 275 415 500 82 20
Diger OTV Gelirleri 3,750 5,636 5,533 48 -2
Uluslararasi Ticaret ve Muamelelerden Alinan V 9,970 12,885 13,486 35 5
Damga Vergisi 1,185 1,519 1,778 49 17
Harglar 1,550 1,916 2,319 50 21
Damga Vergisi ve Harglar 2,745 3,435 4,098 49 19
Diger Vergi Gelirleri 14 35 23 62 -33

Il- Sermaye Gelirleri
IlI-Ozel Gelirler ile Alinan Bagis ve Yardimlar
Vergi Digi Gelirler

HARCAMALAR
BUTGE DENGESI _
FAIZ DISI BUTCE DENGESI

9,298

96
78

41
83

3,389

271
38




Genel Bitce Gerceklesmeleri-Harcamalar -,

GELIRLER 66,888 82137 92,829 39
HARCAMALAR 70,740 80,987 99,873 41

FAiZ GIDERLERI 23,404 22,876 26,893 15 18
FAiz DISI GIDERLER 47,336 98,111 72,980 54 26
Personel Giderleri 14,408 16,724 19,743 37 18
SGK Devlet Primi Giderleri 1,905 2,144 2,431 28 13
Personel Giderleri 16,313 18,868 22,173 36 18
Mal ve Hizmet Alim Giderleri 3,876 6,186 7,474 93 21
Tiketime Yonelik Mal ve Hiz. Alimlari 1,370 1,842 2,250 64 22
Enerji Alimlar 490 671 769 57 18

Hizmet Alimlan 460 551 1,091 137 98
Tedavi ve Cenaze Giderleri 1,456 2,866 3,136 115 9

Cari Transferler 23,292 27,108 35,798 54 32
Gdrev Zararlari 2,239 3,756 4,179 87 11

SGK Gorev Zararlari 2,043 3,431 3,730 83 g

Hazine Yardimlari 13,137 14,102 17,800 39 26

SGK Hazine Yardimi 10,628 10,326 12,806 20 24

Hane Halkina Yapilan Transferler 2,537 2,810 5,243 107 87
Sermaye Giderleri 2,177 2,579 3,875 78 50
Gayrimenkul Sermaye Uretim Giderleri 1,848 2,284 3,232 75 41
Muteahnhitlik Giderleri 1,743 2175 2,844 63 31
Sermaye Transferleri 946 1,714 2,547 169 49
Borg Verme 732 1,654 1,112 52 -33
Borc Verme ve Yedek Odenekler 732 1,654 1,112 52 -33

BUTGE DENGESI 3,852 1,150  -7,044 83

FAiZ DISI BUTCE DENGESI 19,552 24,026 19,849



Reel Para Arzlarn
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@ Enflasyon Ongériileri ve Gerceklesmeler

| En son 2007 Temmuz ay1 Enflasyon Raporu’'nda aciklanan tahminler I

Enflasyon Raporu 2007-111 Tahminleri ve Gergeklesmeler
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Mevsimsellikten arindirilmis OKTG-H verilerinde aylik degisimin
yilliklandiriimis
hali (3 aylik hareketli ortalama) (Ocak 2006 — Agustos 2007, yuzde)
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