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TURKIYE EKONOMISINDE CARI ACIGIN
BELIRLEYICILERi VE CARi AGIGA YONELIK
POLITIKA UYGULAMALARI

Veysel KARAGOL!, Meltem ERDOGAN?

0Oz

Hizli kiiresellesmenin ve finansallasmanin etkisi ile son yillarda cari iglemler
ac1g1, Tirkiye ekonomisi i¢in 6nemli bir sorun halini almig ve cari agik ile miicadele
amagh politika Onerileri ve tedbirler 6ngdren bir¢ok calisma yapilmigtir. Bu
calismada ise cari agiga etki eden belirleyiciler ve bu kapsamda uygulanan politikalar
ele almmarak, cari acigin kapatilmasma yonelik politika Onerileri sunulmasi
amaclanmaktadir. Bu ama¢ kapsaminda, Tirkiye ekonomisinde cari agigm
belirleyicilerinin neler olduguna ve bu belirleyicilerin etki yonlerine deginilmis;
ayrica 2003-2015 doneminde cari agik ile miicadelede uygulanan para ve maliye
politikalarina yer verilerek, bu politikalara yonelik genel bir degerlendirme ve bundan
sonraki donemler ig¢in ise bir takim politika Onerileri sunulmustur. Tirkiye
ekonomisinin, iizerinde tartigilan yapisal reformlari bir an dnce hayata gegirmesinin
cari agik ile miicadelede hizli bir bigimde yol kat edebilmek adina biiyiik 6l¢giide etkili
bir faktor olacagi, ¢alismanin elde ettigi en dnemli sonugtur.
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DETERMINANTS OF CURRENT ACCOUNT DEFICIT
AND ECONOMY POLICIES PRACTICES FOR
CURRENT ACCOUNT DEFICIT IN TURKISH
ECONOMY

ABSTRACT

In last years with the impact of rapid globalization and financiallisation
current account deficit became a major problem for Turkish economy. Hence, many
studies have been conducted foreseeing for policy recommendations and precautions
against the current deficit. In this study, by considering determinants of current
account deficit and implemented policies, it is intended to provide policy
recommendations for closing the deficit. As part of this goal, the determinants of
current account deficit and impacts of the determinantsa re discussed. Also, by
mentioning monetary and fiscal policies during the period 2003-2015 overall
assessment of the policies and a set of policiy recommendations for the next periods
were presented. The most important result achieved by the study is applying discussed
structural reforms in able to have quick progress in dealing with the current account
deficit would have a great effect.

Key Words: Current Account Deficit, Determinants of Current Account
Deficit, Monetary Policies, Fiscal Policies.
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1. Giris

Ulkeler arasinda yasanan ve giderek kolaylasan, hizli ve yogun etkilesim
siireci cari islemler dengesinin &nemini de biiyiik 6lgiide arttirmaktadir. Ulke
ekonomileri cari acik veya cari fazla vermekte ve aslinda ideal olan denge durumu
icin politikalar iiretmektedirler. Ulkelerin ¢ogunlukla cari agik ile miicadele ederken
basvurduklart yontemler ve izledikleri para veya maliye politikalar: iilkelerin
ekonomik ve sosyal gelismislik diizeyine ve sahip olduklar1 dogal kaynak ve ham
maddelere bagli olarak degiskenlik gostermektedir.

Cari islemler dengesine yonelik politika uygularken ve politik ¢ikarimlarda
bulunurken oncelikle, s6z konusu ckonomi i¢in cari islemler dengesinin
dinamiklerinin neler oldugunu bilmek hayati 6nem arz etmektedir. Cari agigin
belirleyicileri agik bir sekilde ortaya konulduktan sonra ise cari a¢igin finansmaninin
nasil saglanacagmin ve hangi oranlardaki cari a¢igin séz konusu ekonomi igin
stirdiiriilebilir oldugunun tespit edilmesi gerekmektedir. Dogru ve etkili politikalar
iiretebilmek ve cari agikla miicadelede etkin ¢6ziim Onerileri sunabilmek ancak bu
sekilde miimkiin olmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi agisindan bakildiginda, 6zellikle 1980 yilindan itibaren
alinan bir takim siyasi kararlar ile daha disa agik bir hale gelen Tiirkiye ekonomisi
icin cari acik son yillarda onemli bir sorun haline gelmistir. Ozellikle ticaretin
kiiresellesmesi ve finansal kiiresellesme ile birlikte ekonomilerin birinde ortaya
¢ikan kiiciikk ¢apli bir kriz kelebek etkisi yaratarak diger iilkelere kolaylikla
sigrayabilmekte ve tiim diinyay1 hizlica etkisi altina alabilmektedir. Nitekim 2008°de
ABD’de ortaya ¢ikan ve kisa siirede tiim diinyay1 etkisi altina alan Mortgage Krizi
bunun en yakin 6rnegidir. Tam da bu noktada iilkelerin cari islemler dengesi 6nem
kazanmaktadir.

Bu caligmada ise gelismekte olan bir ekonomi olarak Tiirkiye ekonomisine
yonelik analizler yapilacaktir. Calismada, Tiirkiye ekonomisinde cari agigin
belirleyicilerinin neler oldugunun iistiinde durularak, 2003-2015 dénemi i¢in cari
acik ile miicadelede uygulanan para ve maliye politikalarina deginilmesi ve bir
takim politika Onerileri glindeme getirilmesi amaglanmaktadir. Bu amag
kapsaminda, cari agigin belirleyicileri ve Tiirkiye’de cari agikla miicadelede
uygulanan politikalar  irdelenecek, uygulanmis olan politikalara iligkin
degerlendirmelere yer verilecektir. Tiirkiye ekonomisi igin en 6nemli sorunlardan
biri olan cari agiga yonelik olarak bir takim politik ¢ikarimlarda bulunulacak ve
politika onerileri sunulmaya ¢aligilacaktir.
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2. Cari Acigin Belirleyicileri

Cari islemler dengesinin dinamikleri; iilke ekonomilerinin gelismislik
diizeyine, siyasi ve sosyal yapisina ve sahip oldugu dogal kaynaklara bagli olarak
degismektedir. Ancak cari acik i¢cin goz ardi edilemeyecek oneme sahip olan ve her
bir iilke ekonomisini yakindan ilgilendiren belirleyiciler bulunmaktadir. Cari agigin
en Oonemli nedenleri ithalat ile ihracat arasindaki fark, tasarruf diizeyi ile yatirim
diizeyi arasindaki fark ve kamu gelirleri ve kamu harcamalar: arasindaki fark olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Reel doviz kuru, faiz orani, enerji fiyatlari, dis ticaret haddi,
enflasyon orani, ihracatin ithalata bagimlilig1 ve finansal gelismislik gibi degiskenler
de cari agiga neden olan diger dnemli faktorler arasinda yer almaktadirlar.

Cari agign belirleyicilerinin neler olduguna bakmadan once cari agigim 2003
yilindan giiniimiize kadar olan donemdeki seyrini incelemekte yarar vardir. Grafik
1’de cari ag1gm Gayri Safi Yurti¢ci Hasila (GSYIH) igindeki payr gosterilmektedir.
Grafikten goriilmektedir ki; Tiirkiye ekonomisi 2003 yilindan bu yana siirekli olarak
cari acitk vermektedir. Kriz donemlerinde azalma gostermekle birlikte cari agik
stirekli negatif bir seyir izlemektedir. Tiirkiye i¢in bu kroniklesen cari agigin
nedenleri, cari agig1 kapatmaya yonelik uygulamalar ve cari agigin azaltilmasi veya
kapatilmast i¢in yapilmasi gerekenler ¢alismanin bundan sonraki asamalarinda
kademeli olarak anlatilacaktir.
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Grafik 1. Cari Agigin GSYIH I¢indeki Pay:
Kaynak: BUMKO (Biitce ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii).
Keynesyen milli gelir 6zdesligi ile cari acik esitligini gosterecek olursak:
Y=C+I1+G+NX 1)

Denklem 1°de yer alan Y:Milli geliri, C:Ozel kesim tiiketim harcamalarini,
1:0zel kesim yatirim harcamalarmi, G:Kamu harcamalarini ve NX: Net ihracati
gostermektedir.
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Milli gelir esitliginde “C+I+G” ifadesi i¢ talebi ifade etmekte olup denklem 2
asagidaki sekilde de yazilabilmektedir (TCMB, 2015, s.6).

Y=C+S+T @)

Denklem 2°de yer alan S:Ozel kesim tasarruflarini, T:Vergi gelirlerini ifade
etmektedir. Elde edilen milli gelir 6zdesliklerini birbirlerine esitlersek asagidaki
esitligi elde ederiz.

C+S+T=C+1+G+NX 3)

Son olarak denklem 3’ii diizenledigimizde ise asagida yer alan net ihracat
0zdesligini elde ederiz.

NX=(S- 1)+ (T-G) (4)

Cari islemler dengesinin ihracat ile ithalat arasindaki farka esit oldugu
varsayimi altinda cari agik, 6zel kesim tasarruf-yatirnm dengesi ile kamu kesimi
gelir-harcama dengesinin toplamina esit olmaktadir (TCMB, 2015, s.6).

Milli gelir 6zdesliginden goriilmektedir ki, cari agigin belirleyicisi olarak
yurti¢i tasarruf ve yatirim oranlari ile kamu kesimi biitge dengesi biiyiikk 6nem arz
etmektedirler.

Geligmekte olan iilkelerde yurtici tasarruflarin yetersizligi, bu eksikligin dis
kaynaklardan finanse edilmesine ve bu iilkelerin disa bagimli hale gelmesine neden
olmaktadir. Disa bagimliliktan kurtulmanin en 6nemli yolu ise iilkenin iiretken
kapasitesine arttirmasi olacaktir (Telatar, 2011, s.25).

Ulke ekonomisinin uluslararasi finansmana bagiml1 hale gelmesi, biiyiimeyi
de uluslararasi yatirnmcinin kararlaria bagl kilar. Dolayisiyla ani sermaye ¢ikislari
beklentileri bozarak i¢ talebi hizla daraltabilir. Bu durum, biiylime hedefi agisindan
da yurti¢i tasarruflarin arttirtlmasini zorunlu hale getirmektedir (YASED, 2011, s.5).

Yurtici tasarruflarin yetersiz olmasi Oncelikle zaman igerisinde tasarruf
aciginin  kroniklesmesine neden olmaktadir. Ayrica soklara karst ekonomik
kirilganlik, sermaye hareketlerine asir1 duyarlilik ve ekonomide istikrar
saglanmasimin glglesmesi gibi bir takim ciddi ekonomik problemlere de yol
acmaktadir (TCMB, 2015, s.5).
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Grafik 2. Tasarruf-Yatirim A¢igi

Kaynak: Kalkinma Bakanhgi.

Grafik 2’de Tiirkiye ekonomisine ait tasarruf-yatirim verileri yer almaktadir.
Tasarruflar ile yatirimlar arasindaki farkin 2003 yilindan sonra giderek arttigi
gozlemlenmektedir. Grafikten de agikga goriilecegi lizere, Tiirkiye ekonomisi igin
onemli derecede tasarruf yetersizliginden s6z etmek miimkiindiir. Tasarruf
yetersizliginin sebebi, yatirimlar degismezken tasarruflarin artmasi; tasarruflar
degismezken yatirimlarin artmasi veya bu iki secenegin birlesimi olabilir. Tasarruf
yetersizliginin sebebinin agik¢a ortaya konulmasi, cari agiga iliskin iyi veya kotii
¢ikariminda bulunmay1 da kolaylastirmaktadir (Telatar, 2011, s.26).

Milli gelir 6zdesliginden elde edilen cari agigin belirleyicilerinden bir digeri
ise kamu kesiminin gelir-harcama farki, diger bir deyisle biitge dengesidir. Kamu
harcamalari, kamu gelirlerinden fazla oldugunda biit¢e agik vermekte ve bu durum
cari agiga neden olmaktadir.

Biitge aciklar1 ile cari agik arasinda ¢ift yonlii nedensellik bulunmaktadir.
Yani her ikisi de bir dongii igerisinde birbirini etkilemektedir. Biitce agiklari cari
aciga sebep olurken cari aciktaki dengesizlikler de biitce agiklarim tetiklemektedir
(Danigman, 2009, s.28).

Biitge agiklarinda meydana gelen artis veya azaliglar ekonomide yalnizca ig
dengeyi degil, ayn1 zamanda dis dengeyi de etkilemektedir. Dolayisiyla, cari agigin
azaltilmasi i¢in biitge agiklarinin azaltilmasi teoriyle uygun bir ifade olacaktir. Biitge
dengesine yonelik olarak uygulanacak maliye politikalari, dig denge iizerinde de
belirgin bir etki yaratacaktir (Bayrak ve Esen, 2011, s.44).
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Grafik 3. Biitce Acigimin GSYIH icindeki Payi ile Cari Agigin GSYIH i¢indeki Pay
Kaynak: BUMKO.

Grafik 3’te Tirkiye ekonomisine ait biit¢e acig1 ve cari agik degerleri 2003
yili itibari ile gosterilmistir. Degiskenlerin grafiklerinin bir arada verilmelerinin
nedeni aralarindaki giiglii iligkinin varligina dikkat ¢ekmektir. Biitce dengesi ile cari
islemler dengesi arasinda normal sartlar altinda ayn1 yonli bir iligski s6z konusudur.
Yani biit¢e agiklar arttiginda cari agiklar da artmaktadir. Ancak yukaridaki grafikte
ters yonli bir iligki s6z konusuymus gibi goériinmektedir. Bu durum, milli gelir
Ozdesligindeki tasarruf-yatirim esitligi arasindaki farkin negatif degerler almasindan
kaynaklanmaktadir. Grafikte ayrica, ekonomik kriz doénemlerinde biitge agiklar
artarken cari agigin azaldig1 gozlemlenmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin 2003 yil1 dncesi cari agigi, tasarruf-yatirim dengesi ve
biitge dengesi ile birlikte incelendiginde, cari agigin asil nedeninin kamu
sektoriindeki fazla harcamalardan kaynaklandigt goriilmektedir. 2003 y1li sonrasinda

ise cari a¢igin temel nedeni 6zel kesim tasarruflarindaki azalmalardir (Esiyok, 2012,
5.65).

Cari agiga yonelik belirleyici niteliginde olan bir diger 6nemli degisken ise
ihracatin ithalat1 karsilama oranidir. Bu oran, ithal ettigimizden daha mu fazla yoksa
daha mu1 az ihrag ettigimizi géormek adma iistiinde durulmasi gereken onemli bir
gostergedir. Cari islemler dengesinde ihracat artiglar1 ve ithalat azalislar1 agiklarin
kapatilmasi i¢in olumlu gelismeler olsa da bu durumlarin ger¢eklesmesi cari agigi
tek baglarina azaltmaya yetmemektedir. Yani, “2004 yili ihracat1 2003 yil1 ihracatina
gore %25 artt1” ya da ‘“2009 ithalati 2008 yili ithalatina gore %40 azaldi” gibi
ifadeler cari agigin azaldigi yorumunu yapmak icin tek bagslarina yeterli
olmamaktadir. Burada, ihracatin ithalati karsilama orani 6nem kazanmaktadir. Eger
cari ag1gin kapanmasini bekliyorsak ihracat artisi ile ithalat azalis1 (veya en azindan
degigsmemesi) birlikte gergeklesmelidir.
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Ihracatin ithalat1 karsilama orani incelenirken iistinde durulmasi gereken
diger bir kavram ise ihracatin ithalata bagimhligidir. Ozellikle gelismekte olan
iilkelerde ithal etmek, ihra¢ mallar1 iiretebilmenin gerekliligi olmakla beraber, bu
ilkeler ¢cogunlukla sanayi mallari i¢in ham madde ve enerji sektoriinde ithalata
bagimlidir. Bir¢ok gelismekte olan {iilkede ihracat ile ithalatin birlikte artip
azalmasinin nedeni de ihracatin ithalata olan bagimliligi ile aciklanabilmektedir.
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Grafik 4. ihracat-ithalat Oram
Kaynak: TCMB (EVDS).

Grafik 4’te Tiirkiye ekonomisine ait ihracat ve ithalat rakamlar1 birlikte
sunulmaktadir. 2003 yilindan itibaren bakildiginda ihracat ile ithalat arasinda
ihracatin aleyhine bir iliski s6z konusudur. Kiiresel kriz donemi g6z ardi edilirse
hem ihracatin hem de ithalatin zaman igerisinde artan bir trende sahip oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Ancak 6zellikle son yillarda ithalatin ihracattan daha hizl
arttig1 gézden kagmamaktadir. Bunun da en 6nemli nedeninin Tiirkiye’nin ithalatta
disa bagimliligi oldugu diistiniilmektedir. Kriz doneminde ise hem ihracatta hem de
ithalatta bir kii¢iilme s6z konusu olmaktadir.

Ekonominin biiyiime oranlari, iilke ekonomisine dair bir¢ok noktada énemli
bir makro ekonomik gdsterge niteligi tasimaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler
s0z konusu oldugunda genis anlamda kabul goren yaklasima gore cari acik ile
ekonomik biiyliime arasinda kuvvetli ve ters yonlil bir iliski mevcuttur. Nedensellik
iligkisi, ekonomik biiyiime oranindan cari iglemler dengesine dogru ve tek yonliidiir.
Gelismekte olan iilkelerin neredeyse tamamu ithalata bagimli bir ekonomik bilylime
seyrettiklerinden dolay1, s6z konusu iilke ekonomileri biiyiidiik¢e cari islemler agigi
da bununla birlikte artmaktadir. Geligmis iilkelerde ise ekonomik biiyiime orani ile
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cari agik arasinda iligki zayif veya yok denilecek kadar azdir. Dolayisiyla gelismis
iilkeler agisindan bakildiginda ekonomilerinin bilylimesi cari islemler dengesinde
biiyiik etkilere sahip olmayacaktir (Telatar ve Terzi, 2009, s.119).
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Grafik 5. Ekonomik Biiyiime ile Cari A¢igin GSYiH i¢indeki Pay

Kaynak: BUMKO.

Grafik 5’te 2003 yili itibariyle Tiirkiye ekonomisine ait ekonomik biiyiime
oranlart ve cari agigin GSYIH’ye orami birlikte gosterilmektedir. Grafik ayrintili bir
bigimde incelendiginde ekonomik biiyiime oraninin arttig1 donemlerde cari agigin da
artig egilimi gosterdigi ¢ikariminda bulunmak dogru bir tespit olacaktir. Kiiresel kriz
doneminde ise talep daralmasindan kaynaklanan bir ekonomik kii¢ciilme ve bunu
takiben cari acgikta bir azalma meydana geldigi de agik bir sekilde
gozlemlenmektedir.

Cari islemler dengesinin sekillenmesinde bir diger dnemli degisken ise reel
doviz kurudur. Dis ticarete konu olan mallarin fiyat (déviz kuru) esnekligi biiyiik
oneme sahiptir. Ciinkii ithal edilen mallar iilke ekonomisi i¢in zorunlu olduklarinda,
s0z konusu mallardaki fiyat artiglar1 veya azalislari ithalati, dolayistyla cari islemler
dengesini ciddi bir bigimde etkilemektedir. Tiirkiye i¢in reel doviz kuru, Tiirkiye
ekonomisindeki mal satig fiyatlar1 ile dis iilkelerdeki mal satig fiyatlar1 oranlanip
nominal doviz kuru ile ¢arpilarak bulunur (Egilmez, 2013).

Tiirkiye ekonomisi i¢in ¢ogunlukla kabul goéren goriis, reel doviz kurundaki
artisin yani Tirk Lirasi’'nda meydana gelen deger kaybinin cari islemler agigim
azaltacag1 yoniindedir. Ulusal paradaki deger kaybiyla birlikte bir yandan ihracatta
bir artig beklenirken 6te yandan, pahalilasan ithal mallarindan vazgegilmesi suretiyle
ithalatta bir azalis beklenmektedir (YASED, 2011).
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Grafik 6. Reel Déviz Kuru (ABD Dolari ahs fiyati)

Kaynak: TCMB (EVDS).

Grafik 6’da reel doviz kurunun zaman igerisinde izledigi pozitif yonlii trend
resmedilmektedir. 2003-2008 arasinda neredeyse stabil bir seyir izleyen doviz
kurunun, o6zellikle kriz doneminin ardindan giderek arttigi goézlemlenmektedir.
2003-2008 yillarinda ulusal paranin reel anlamda kismen degerli olmasiyla cari
acigm azalmasi beklentisi gerceklesmese de, 2008’den sonra reel doviz kurunda
meydana gelen artislar cari agigin da artmasina sebep olmustur.

Cari islemler dengesi iizerinde ¢ok 6nemli etkileri bulunun bir diger degisken
ise lilke ekonomisinde Merkez Bankas: kanaliyla uygulanan politika faiz oranidir.
Politika faiz oranin yiikseltilmesi cari agigin azaltilmasini saglayacaktir. Faiz
oraninin yiikseltilmesi cari agik {lizerinde iki farkli kanal araciligiyla etkili olacaktir.
Bunlardan ilki, politika faiz oranmin arttirildigt varsayimi altinda, iilkeye yabanci
kaynak girisinin artmasi ve ulusal para biriminin degerlendirerek, ithalati ve
dolayisiyla cari islemler agigini arttirmasidir. ikincisi ise yine politika faiz oranimin
arttirtlmasinin kredi talebini ve i¢ talebi azaltarak, ithalati ve dolaysiyla cari
islemler agigin1 azaltmasi seklinde ortaya ¢ikmaktadir (Esen vd., 2012, s.216).
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Grafik 7. Bankalarca A¢ilan Mevduatlara Uygulanan Agirhkh Ortalama Faiz

Kaynak: TCMB (EVDS).
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Grafik 7, Bankalar tarafindan agilan mevduatlara uygulanan agirlikli ortalama
faiz oraninin seyrini resmetmektedir. S6z konusu faiz orani piyasa faizi hususunda
onemli bir gosterge niteligini tasimaktadir. Grafik incelendiginde, 2003 yilindan
sonra faiz oranmmin giderek azaldigi goriilmektedir. Tiirkiye’de uygulanmaya
baslayan ‘Enflasyon Hedeflemesi’ ile birlikte faiz oraninda azalma siirecinin
hizlandigini1 sdylemek miimkiin olabilir. Zaman igerisinde enflasyon orani azaldik¢a
faiz oran1 da azalan bir seyir izlemistir. Faiz orani azalirken cari agikta 6nemli
degisiklikler olmamasinin nedeni ise yine Tirkiye’nin ithalatta disa olan
bagimliligryla ve i¢ talebin yiiksek olmasiyla agiklanabilir.

Enflasyon oraninin cari agik ile olan iliskisi de en az enflasyon-faiz iligkisi
kadar onem arz etmektedir. Tiirkiye ekonomisinin yiiksek biiyiime arzusunun
oniindeki en biiyiik engel finansman sorunudur. Enflasyon ve cari agik, biiylimenin
finansmani anlaminda birbirlerinin ikamesi olarak gosterilebilir. Biiyiimek isteyen
bir ekonomide kaynaklarin yetersiz oldugu durumda, enflasyon ya da cari agik
bliylimenin finansmani olarak kullanilmaktadir. S6z konusu ekonomi, iilkenin
kurumsal yapisinin ve dis dengelerin elvermedigi durumlarda, cari agigin
kapatilmasima yonelik olarak yiiksek enflasyon politikalar1 izlemek durumunda
kalmaktadir. Ancak gilinlimiizde iilkeler icin dis finansman saglama zorluklari
¢ogunlukla ortadan kalkmigtir. Nitekim Tirkiye, ‘Enflasyon Hedeflemesi’
uygulamast ile bitylimenin yiikiinii dig kaynaklara aktarmistir (Glingavdi, 2013).

Enflasyon
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Grafik 8. Enflasyon Oram

Kaynak: TCMB (EVDS).

Grafik 8’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) yillik ortalama degerlerinin 2003
yilindan itibaren izledigi seyir gosterilmektedir. Tiirkiye ‘Giiclii Ekonomiye Gegis
Programi’ ve ‘Enflasyon Hedeflemesi’ uygulamalarinin 6ngérdiigii bigimde
enflasyonu tek haneli rakamlara diislirmiistiir. Zaman igerisinde diisen enflasyon
orani, biiyiimenin finansmant hususunda oncelikle yerini cari agiga birakmustir.
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Daha sonra ise cari ac¢igin da azaltilmasma yonelik politikalarin neticesinde
ekonomik biiylime orani giderek azalmustir.

Ithalatta ve 6zellikle de enerjide disa bagimli bir {ilke olan Tiirkiye icin cari
islemler dengesinin belirleyicisi olmast hususunda hayati bir 6neme sahip oldugu
diisiiniilen bir diger degisken ise enerji fiyatlaridir. Tiirkiye’nin toplam ithalati
icerisinde ¢ok biiyilk pay1r olan enerji ithalat1 icerisinde cari acig1 arttirmada en
baskin faktoriin ise petrol fiyatlari oldugunu sdylemek yerinde bir tespit olacaktir.
Petrol fiyatlarinin, cari iglemler agigini nasil ve ne yonde etkiledigine yonelik arz
kanali, talep kanali, finansman kanali, ticaret kanali ve parasal kanal olmak iizere
bes farkli yaklasim bulunmaktadir. Petrol fiyatindaki degismeler, petroliin bir {iretim
girdisi olmas1 nedeniyle arz kanali ile; petrol ile ¢alisan mallara olan talebin fiyat
esnekligine bagl olarak degisebilmesinin miimkiin olmasi nedeniyle de talep kanali
ile cari islemler dengesini bozdugu goriilmiistiir. Bunun yaninda, petrol ithalatgisi
tilkeler igin petrol fiyatlarinin artmasi bir ticaret haddi soku olmakla birlikte, bu
artisi takiben para otoritesinin yapacagi miidahaleler de ekonomiyi durgunluga
stiriikleyebilmektedir. Petrol ihracatgisi iilkelerde ise finansman kanali varsayimi ile
petrol fiyatlarinin artmasi varlilik fiyatlarin1 ve karliligi arttiracaktir (Bayat vd.,
2013).
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Grafik 9. Brent Petrol Fiyatlar

Kaynak: www.bp.com (British Petrol Databank).

Grafik 9’da petrol fiyatlarinin zaman igerisindeki seyrine yer verilmistir. Kriz
donemine kadar giderek artan petrol fiyatlari, kriz doneminde yasadigi diisiisten
sonra tekrar toparlanarak yiikselis trendine gecmistir. Giiniimiizde ise petrol
fiyatlarinda 6nemli diisiisler yasanmaktadir. Tiirkiye’de, enerjide disa bagimlilik ve
iretimde enerji girdisinin kullanimi biiylik oranlarda oldugundan, petrol fiyatlarinda
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meydana gelecek bir artisin cari agigi 6nemli Slglide arttirmasi beklenmektedir.
Tiirkiye’de enerjiye olan talep de 6nemli biiyiikliiklere ulagsmaktadir. Bu nedenlerle
cari islemler hesabinin sekillenmesinde petrol ithalati bilylik 6nem kazanmaktadir.

Cari islemler dengesinin belirleyicileri yukarida adi gegen degiskenlerle
siirl kalmamakta, bunlar disinda cari agig1 etkileyen ve analizlere konu olan birgok
faktor bulunmaktadir. Ancak bu ¢alismada Tiirkiye i¢in hayati 6neme sahip oldugu
diisiintilen ve literatiirde ¢cokca deginilen degiskenlerin anlatimina yer verilmistir.
Calismanin bundan sonraki asamasinda ise cari acik ile miicadelede uygulanmasi
gereken politikalarin neler olduguna ve yukarida adi gecen degiskenlerin cari agik
ile iligkisi dikkate alinarak, Tiirkiye ekonomisinde 2003 yilindan itibaren uygulanan
politikalara deginilecektir.

3. Tiirkiye’de Cari Islemler Aciklarina Yénelik Olarak Uygulanan
Ekonomi Politikalar

Cari acik ile miicadelede ¢6ziim yollar: iiretebilmek adina, iilkenin Merkez
bankasinin ve mevcut hiikiimetinin izledigi ekonomi politikalar1 biiyiik 6nem arz
etmektedir. Bu nedenle bu bolimde, igciincii bolimde yer verilecek olan
ekonometrik ¢alismanin dénemleri (2003-2015) itibari ile Tirkiye ekonomisinde
uygulanan para ve maliye politikalarina deginilecektir. Para ve maliye politikalarinin
yaninda bazi politika uygulamalarina da spesifik olarak yer verilecektir. Ancak
bunlarin Oncesinde 2003 yili Oncesi politika uygulamalarina, kisa da olsa,
deginmekte fayda oldugu disiiniilmektedir. Zira gegmisin, gelecegin aynasi oldugu
yadsinamaz bir gergektir.

3.1. Para Politikast Uygulamalar:

Ulke ekonomilerinde para politikas1 uygulamalari Merkez bankalari
tarafindan yiriitiilmektedir. Tirkiye’de ekonomi politikalarinin para politikasi
ayagimni Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 olusturmaktadir. Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikast Kurulu, ekonominin giindemine gore
politika kararlar1 almakta ve bunu kamuoyuyla paylasip uygulamaya koymaktadir.
Calismanin bu asamasinda, Tiirkiye ekonomisi i¢in uygulanan para politikalarina
deginilirken TCMB’ye ait web sayfasinda yer alan ve yillik olarak yaymlanan Para
ve Kur Politikas1 Metinleri’nden faydalamlacaktir®,

3 TCMB, Para ve Kur Politikasi Metinleri,

http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Yayinlar/T
mel+Politika+Metinleri/Para+ve+Kur+Politikasi+Metinleri (Erisim:15/02/2016).
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3.1.1. 2003 Yili Oncesi Tiirkiye Ekonomisine Genel Bir Bakig

2003 yili oncesi Tiirkiye ekonomisine genel bir bakisin, 2003 yili ve
sonrasinda alman para politikas1 kararlarinin daha iyi anlasilmasi agisindan gerekli
oldugu diistiniilmustiir.

Tirkiye ekonomisi, 1980°li yillardan itibaren dis politikasinda radikal bir
karar alarak diga acilmaya karar vermis ve disa agilma ile birlikte ekonomide
meydana gelen krizlerin sayis1 ve iilke ekonomisini etkileme hizi artmistir.
Tirkiye’nin 6zellikle 1990’11 yillarda karsilasmaya basladigi krizlerin 6nemli iki
nedeni bulunmakta idi. Bunlardan ilki i¢ borglarin siirdiiriilemez bir hal almasi,
ikincisi ise mali sistemdeki sagliksiz yapinin ve diger yapisal sorunlarin heniiz bir
¢Oziime kavusturulmamig olmasi ile ilgilidir. Bir yandan yiiksek kamu agiklari, 6te
yandan ekonominin genelinde ihtiya¢ duyulun yapisal reformlarin varligi nedenleri
ile Tiirkiye ekonomisinde 2000°’li yillarin basinda ‘Giigli Ekonomiye Gegis
Program1’ uygulamaya konmustur. Bu program ile enflasyon oranlarini ¢ift haneli
sayilardan tek haneli rakamlara diigiirme ve ekonomik biiylimeyi yeniden saglama
amaclanmistir. Programim uygulanmaya baglamasi ile birlikte enflasyon hizla
yavaslamig ve faiz oranlar1 azalma egilimi igine girmistir. Enflasyon ve faiz
oranlarindaki bu diisiis liretimi ve i¢ talebi canlandirmistir. Enflasyonun hizli bir
bicimde diismesi TL’nin reel olarak degerinin artmasina neden olurken, i¢ talepte
meydana gelen yiikkselme ve enerji fiyatlarindaki artiglar ile birlikte artan cari
islemler agig1 tahmin edilen diizeyinin istiine ¢ikmistir. Durum bdyle olunca,
mevcut kur sisteminin siirdiiriilebilirligi ve cari agigin finansmani ile ilgili kaygilar
giderek artmustir. Bunlarin yaninda Tirkiye’de o donemdeki politik belirsizlikler,
kamu bankalarina iligkin olarak yasanan problemler ve bazi kamu isletmelerinin
islevlerini yerine getiremeyisine bir de Arjantin’de gelisen ekonomik kriz eklenince,
Tirkiye’ye dis kaynak girisinde bir azalma meydana gelmistir. Bu geligsmeler,
Tiirkiye ekonomisinde Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerini beraberinde getirmistir.
Krizin derinlesmesini 6nlemek amaciyla ise Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile
yapilan anlagmanin yaninda bir dizi 6nlem alinarak ve yapisal reformlar
hizlandirilarak  krizin etkileri giderilmeye c¢alisgilmistir. Kriz neticesinde,
uygulanmakta olan déviz kuru sistemi terk edilerek TL dalgalanmaya birakilmistir.
Ayrica, yasanan mali krizden reel sektdr de olumsuz etkilenmistir. Bunun yaninda,
enflasyon ve faiz oranlarindaki artiglar ile doviz kurunun dalgalanmaya
birakilmasinin yaratti1 belirsizlik ortami da ekonomi i¢in agir bir darbe olmustur.

Meydana gelen krizler ile birlikte uygulanmasina hiz verilen Gigli
Ekonomiye Gegis Programi, bircok yasal diizenlemeyi ve yapisal reformlari
icermekteydi. Mali sektdrde biiyiik yaralar agan bu krizlerin neticesinde bankacilik
ile ilgili diizenlemeler de hiz kazanmig, mali sektorii yeniden yapilandirma yoluna
gidilmistir. Bunlarin yaninda reel ekonomiye iliskin bir takim tedbirlerin alinmasi da
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saglanmistir. Bunlardan ilki ihracatin arttirtlmasina yonelik bir takim diizenlemeleri
kapsamaktadir. Dogrudan yabanci sermayenin iilkeye girisini hizlandirmak ve esnaf,
sanatkar ve Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin (KOBI) krizi en az zararla
atlatmalarini saglamak amaciyla bir takim planlamalar yapilmistir.

Uzun donemli perspektiften bakildiginda Tirkiye’de o donemlerde
kroniklesen yiiksek enflasyon ve biitce agiklari ile basa ¢ikmak, Avrupa Birligi’ne
tam iiyeligi saglamak, saglikli ve istikrarli bir kamu dengesi ile istikrarli bir biiylime
ortamina girmek amaglart ile Giligli Ekonomiye Gegis Programina ihtiyag
duyuldugu belirtilmektedir.

2002 yilinda ise 22 Subat 2011 tarihli basin aciklamast ile ilk kez deginilen,
gelecek donem enflasyonuna odaklanan bir para politikasi stratejisi benimsenmistir.
‘Ortiik enflasyon hedeflemesi’ olarak adlandirilan bu strateji ile gelecek dénemlere
iliskin enflasyon hedefleri konularak, bu stratejinin para tabaninin yaninda giiglii bir
¢apa islevi gdrmesi amaglanmistir. Bu baglamda, temel hedefin fiyat istikrari olacagi
ve dalgali doviz kuru rejiminde politika aract olarak kullanilan kisa vadeli faiz
oranlarimin temel hedef ¢ergevesinde aktif bir rol oynayacagi belirtilmistir.

3.1.2. Tiirkiye Ekonomisinde 2003 Yili Sonrasinda Uygulanan Para
Politikalar

Giicli Ekonomiye Gegis Programi ile 2001 krizi sonrasinda uygulamaya
konulan bir takim yasal diizenlemeler, enflasyon hedeflemesi uygulamas: ve siki
para ve maliye politikalarimin tutarli bir sekilde uygulanmasi, toplumda olumlu
beklentileri ve piyasaya duyulan giiveni arttirdigi belirtilmistir. Giiven ortaminin
olusmasi, uzun vadede risk primlerini diigiiriirken, TL’nin degerini arttirmig ve uzun
vadeli faizleri diislirmiis, dolayisiyla enflasyonla miicadeleye katki saglamistir.

Merkez Bankalarinin 6ncelikli amaci olan fiyat istikrarinin siirdiiriilmesinde
giderek yayginlasan enflasyon hedeflemesi ile yakalanan basari ve elde edilen
olumlu sonugclar, dalgali kur rejimine uyumun artmasi ve enflasyon hedeflemesi
rejimine gecis i¢in gerekli sartlarin olgunlagmasi ile birlikte TCMB, 2006 yilinda
‘Acik Enflasyon Hedeflemesi’ politikas1 uygulamaya baglayacagini belirtmis ve s6z
konusu uygulamanin c¢ergevesini belirlemistir. Enflasyon hedeflemesine iligkin
olarak, seffaflik, hesap verilebilirlik ve ongodriilebilirlik alanlarinda 6nemli adimlar
atildigimin alt1 ¢izilmis olsa da, daha ilk yilindan hedeflerin disinda bir enflasyon
oraninin gergeklesmis olmasi goz ardi edilmemistir. Hedefin disinda bir enflasyon
oraninin ger¢eklesmesi ise ekonomide meydana gelen arz soklarina baglanmustir.

2002-2005 yillar1 arasinda uygulanan ortiik enflasyon hedeflemesi ile hedefin
altinda enflasyon oranlari gergeklesirken, 2006’da acgik enflasyon hedeflemesi
uygulamas: ile birlikte hedef oranda meydana gelen sapmalari TCMB, diinya
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konjonktiirindeki hizli degismelere ve para politikasinin kontrolii disinda meydana
gelen bir takim gelismelere dayandirmistir. Para politikasinin kontrolii digindaki
gelismeler ise uluslar aras1 sermaye hareketlerinin gelismekte olan iilkelerin aleyhine
islemesi ve Tirkiye’den sermaye ¢ikislari yaganmasi, Yeni Tiirk Lirasi’nin deger
kayb1 yasamasi, finansal istikrarsizligin yarattifi giivensizlik ortami, kurakliktan
dolay1 gida fiyatlarmin artmasi ve enerji fiyatlarinin artmasi olarak siralanmustir.
Enflasyon hedeflemesinde meydana gelen ciddi sapmalar ve beklentilerin
bozulmasi, siyasi belirsizliklerin ortadan kalkmasi ve parasal sikilastirmanin
etkisiyle kontrol altina alinmistir.

Akkaya ve Giirkaynak (2012, s5.96), 2001-2006 yillar1 arasinda uygulanan
politikalarin basarili oldugunu belirtirken bunun nedenlerini iyi bir merkez bankasi,
bankacilik sektoriindeki diizenlemelerin sektorii direngli hale getirmis olmasi ve
mali disiplin uygulamasi ile iligskilendirmektedir.

2008 yilinin son geyreginde Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’de meydana
gelen ve daha sonra tiim diinyaya yayilan kiiresel finans krizi, finans piyasalarina
yonelik giiven kayb1 meydana getirmistir. Tiirkiye ekonomisi, 2001 krizine yonelik
olarak uyguladig: tedbirler ile kiiresel finans krizinin etkisini aza indirmis olsa da
diinya kosullarinin gerektirdigi sekilde ek bir parasal sikilagmaya maruz kalmustir.
Finansal kosullarin getirdigi bu sikilagmanin olumsuz etkilerini gidermek amaci ile
kisa vadeli faiz oranlarinda indirime gidilmistir. Yani bu durumda genislemeci bir
para politikasi izlemistir.

Kiiresel krizin etkileri 2009 yilinda da devam etmistir. Gelismekte olan
tilkelerdeki merkez bankalari, finansal istikrara yonelik endiseleri nedeni ile
davraniglarinda 6l¢iili bir tutum sergilemistir. TCMB ise 2008 yilinin sonunda
baslattig1 parasal genisleme siirecine devam ederken, politika faizlerinde de ciddi
indirimlere gitmistir. Oyle ki, enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulan iilkelerin
biitiintine bakildiginda kriz siirecinde en fazla faiz indirimine giden iilke Tiirkiye
olmustur.

Kriz donemini takiben finansal istikrar 6nemli bir hedef halini almis; faiz
indirimlerinin yaninda, likidite sikisikligin1 giderecek, kredi piyasalarinin etkin ve
saglikli bir sekilde iglemesini saglayacak ve reel sektore arka ¢ikacak bir takim ek
onlemler gelistirilmistir. Yine bu donemde faizin tek haneli rakamlara diisiiriilmesi
TCMB tarafindan, bankacilik sisteminin saglamlilifini gdsteren basarilt bir durum
olarak addedilmistir.

TCMB, kriz donemiyle birlikte, politika kararlar1 alirken ve politikalar
uygularken kamu maliyesine iliskin gelismelerin yakindan takip edilecegini
vurgulamistir. Hiikiimetin aciklayacagi Orta Vadeli Program’m (OVP) ve Avrupa
Birligi’ne uyum siirecinin gerektirdigi sekilde adimlar atacaklarini belirtirken; mali

www.ulakbilge.com 368



DOI: 10.7816/ulakbilge-05-10-04 ulakbilge, 2017, Cilt 5, Say1 10, Volume 5, Issue 10

disiplinin ve yapisal reformlarin uygulanmasinin biiyiik 6nem arz ettiginin istiinde
durmuslardir.

Ekonominin istiindeki Kiiresel kriz kalintilar1 da yavas yavas yok olmaya
baglarken, TCMB’de para politikasi ¢ikig stratejisi giindeme gelmistir. Bu strateji,
¢ikis sirasinda alinin  bir takim politika kararlarinin ve bir dizi 6nlemin
normallestirilmesini igermistir. Gevsek para politikalar1 ile geniglemeci maliye
politikalarimin ~ gereginden uzun siirdiiriilmesinin hem enflasyon risklerini
arttiracagini hem de ekonomide yeni dengesizliklere neden olacagini sdylemislerdir.
Ekonominin kalict hasarlara maruz kalmamasi amaci ile hem Tiirk Lirast hem de
doviz piyasalarina yonelik olarak bir takim para politikasi ¢ikis stratejisi, kademeli
bir sekilde gergeklestirildigi ve piyasalardaki oynakliklar ve tedirginliklerin énemli
olgiide elimine edildigi belirtilmistir.

Finansal krizin diinya ekonomileri iizerindeki etkilerine bakildiginda krizin
gelismis ekonomilerde, gelisen ekonomilere gore daha uzun ve daha biiyiik etki
yarattigi goriilmiistiir. Gelismis ilkelerde daha once hi¢ olmadigi kadar parasal
genislemenin varligi devam ederken; gelismekte olan ilkelerde ekonomideki hizli
bir toparlanma ile birlikte baglayan, kriz siirecinde uygulamaya konan politikalarin
geri alinmasi siireci gozlemlenmistir. Krizin etkisi gelismis ilkelerde hala
hissedilirken, gelismekte olan bir iilke konumundaki Tiirkiye’nin kredi notu, kredi
derecelendirme kuruluglar1 tarafindan yiikseltilmistir. Burada gelismis tlkelerin
kiiresel piyasalarda sebep oldugu likidite bollugunun bir sebebi oldugu
diigtiniilmiistiir.

Geligmis tlkelerin genislemeci politika kararlarinin sebep oldugu diger bir
durum da ekonomimizde meydana gelen i¢ ve dis talep artisi ile birlikte genisleyen
kredi genislemesinin bir sonucu olan cari agikta artistir. Cari agiga iliskin risklerin
bertaraf edilmesi amaciyla kamu tasarruflarinin arttirilmasinin ve dolayisiyla mali
disiplinin siirdiiriilmesinin elzem oldugunun alt1 ¢izilmistir.

Yeni kiiresel konjonktiirde TCMB’nin temel amact olan fiyat istikrarmnin
yanina yeni bir hedef strateji daha eklenmistir. Bu yeni hedefin adi finansal
istikrardir. Ayrica i¢inde bulunulan konjonktiiriin, temel politika araci olan kisa
vadeli faiz oranlarmin yaninda; likidite yonetimi ve zorunlu karsiliklar gibi alternatif
politika araglarinin uygulanmasimi gerekli kildigi vurgulanmistir. Bu kapsamda,
gerek fiyat istikrarinin gerekse finansal istikrarin saglanmasi amaciyla Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) da bir dizi 6nemli tedbirler almustir.

Finansal istikrar hedefi ile birlikte, geleneksel para politikas araglarina ilave
olarak, makro riskleri azaltict bir takim araglar da yaygin olarak kullanilmaya
baslamistir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, politika stratejilerini belirlerken
sermaye akimlarimi ve bununla iliski igerisinde olan finansal anlamdaki makro
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riskleri yonetmeye yonelik ¢erceveler tasarlamaya girismistir. TCMB, fiyat istikrari
ve finansal istikrar amaglarina yonelik olarak artik faiz koridoru, likidite yonetimi ve
rezerv opsiyon mekanizmasi gibi yeni bazi konjonktiirel araglar ile yapisal araglar
kullanmaya baglamistir. Faiz koridoru, TCMB’nin gecelik bor¢ verme ve bor¢ alma
faizinin arasinda kalan kismmi tanimlanmistir. Ayrica, TCMB’nin piyasay1
fonlarken kullandig1 bir haftalik repo fonlama faizi, diger bir degisle politika faizi;
faiz koridoru ile birlikte her ay kamuoyuna ilan edilmeye baslamistir. Rezerv
opsiyon mekanizmasi ise bankalarin biinyesinde TL cinsinden tuttuklari zorunlu
karsiliklarin bir béliimiinii altin ve doviz cinsinden tutmalarina olanak tanimak sureti
ile ek altin ve doviz bulundurulmasini saglayan bir mekanizma niteligi tagimaktadir.
Rezerv opsiyon mekanizmasinin, déviz kuru ve krediler iizerinde sermaye
akimlarinin olusturdugu dengesizlikleri gidermede, doviz rezervlerini dis finansman
kosullarina goére ayarlamada ve yastik alti altinlarin ekonomiye kazandirilmasinda
onemli bir ara¢ niteliginde oldugu vurgulanmistir. Bankalarin borgluluk diizeyini
simirlamaya odakli kaldiraca dayali zorunlu karsilik uygulamasi da yine bu
donemlerde ortaya konmustur.

Uygulanmaya konan bu yeni politika bilesimleri ile cari dengedeki
bozulmay1 kontrol altina almak ve istikrarli bir ekonomik biiyiime saglamak igin
kredi biiylimesinin yavaslatilmast ve Tiirk Lirasinin ekonomik temellere uygun hale
getirilmesi amaglanmistir. Yine kredi biiylimesindeki yavaglamanin ve TL’nin asar1
degerlenmesinin dnlenmesinin net ihracatta dnemli artislara neden oldugu ve olacagi
vurgulanmistir. Kredi artiglarinin uygun diizeylerde kaldigi siirece cari dengenin
stirdiiriilebilirligine olumsuz etkisi olmayacagi da ayrica belirtilmistir.

TCMB son yillarda, temel amaci olan fiyat istikrarinda hiikiimet ile vardiklari
mutabakatta Orta Vadeli Program c¢ercevesinde enflasyon hedefini %35 olarak
belirlerken; hem negatif hem de pozitif yonde belirsizlik aralig1 olarak adlandirilan 2
puanlik bir tahminden sapma payr birakilmistir. Sapmalarin varliginin ve hedefe
ulasilmayisinin - nedenlerinin ve bu konuda alinmasi gereken Onlemlerin,
yayinlanacak enflasyon raporlari ile kamuoyuna duyurulacaginin ve yine belirsizlik
araliginin disinda kalinmasi durumunda hiikiimete agik mektup yazilacaginin agikca
alt1 ¢izilmistir.

Son dénem uygulamalar1 giiniimiizde de devam ederken, belirli araliklarla
yayinlanan finansal istikrar raporu TCMB nin 6nemli bir iletisim arac1 olma islevini
siirdiirmiistiir. TCMB’nin Kanunu ¢ercevesinde Tiirkiye Thracat Kredi Bankas1 A.S.
(Tirk Eximbank) ve diger ticari bankalar araciligi ile ihracatgilara kullandirilan
reeskont kredileri (240 giine kadar vadeli ve TL cinsinden), vade sonunda doviz
olarak geri 6denmesi gerekliligi ile yine son donemlerde TCMB doviz rezervlerine
onemli Olciide katkisi olan araclardan bir digeridir. Sermaye akimlarinin doéviz
piyasas1 TUzerindeki etkilerini siirlandirmaya yonelik olarak rezerv opsiyon
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mekanizmasi ise bankalar tarafindan istikrarli bir bicimde kullanilmaya devam
etmektedir. Bunun yaninda, arz ve talep kosullar ile sekillenen dalgali doviz kuru
rejiminin uygulanmasima da devam edilirken; doviz piyasasinda arz ve talebi
belirleyen kosullar, para ve maliye politikalari, ekonomik temeller, uluslar arasi
gelismeler ve beklentiler olarak siralanmistir. TCMB’nin herhangi bir kur hedefi
bulunmazken, yerli paranin asir1 degerlendigi veya asir1 deger kaybettigi durumlara
kars1 politika tedbirleri uygulanmaktadir.

TCMB 2015 yilmin Agustos aymnda yaymnladigit ve 2016 yilinda da
uygulanmasina aynen devam edilecegini belirttigi “Kiiresel Para Politikalarinin
Normallesme Siirecinde izlenecek Yol Haritas1” igerik olarak sunlar1 kapsamaktadir:
Tiirk Lirasi likidite yonetimi ¢ercevesi sadelesme adimlari, doviz likiditesi 6nlemleri
ve finansal istikrari destekleyici Onlemler. Bu baglamda, Tiirk Liras1 likidite
yonetiminde faiz koridoru, fonlama ve teminat kosullar;; doviz likiditesi
onlemlerinde esnek doviz satim ihaleleri, rezerv opsiyonlar1 ve doviz depo piyasasi
tedbirleri; finansal istikrar1 destekleyici onlemlerde ise yabanci para vadelerinin
uzatilmasi, TL cinsinden yiikiimliiliklerin desteklenmesi ve yabanci para zorunlu
karsiliklara faiz Odenmesi gibi bir takim politika araglarinin uygulanmast
ongorilmiistiir.

3.2. Maliye Politikas1 Uygulamalari

Bir iilke ekonomisinde hiikiimet yetkililerince uygulanan maliye politikalart
ekonomideki gidisati gosteren ve ekonomiye yol haritasi ¢izen Onemli
uygulamalardan biridir. Bu nedenle 6zellikle son yillardaki cari islem agiklarmin
nedenini anlamak ve bunlara ¢6ziim tiretebilmek adina ekonomide, kamu kesiminin
yol haritasin1 bilmek gerekmektedir. Bu baglamda oncelikle 2003 dncesi politika
uygulamalar1 genel bir g¢ergeve itibari ile sunulacak, ardindan 2003-3015 sonrasi
uygulanan politikalar iizerinde durulacaktir.

3.2.1. 2003 Yili Oncesi Tiirkiye Ekonomisine Genel Bir Bakis

Para politikas1 uygulamalarina deginirken de belirtildigi gibi 1980’li yillar
itibari ile Tiirkiye ekonomisinde disa ag¢ilmaya yonelik ¢aligmalar hiz kazanmistir.
Kisitlayic1 dis ticaret politikalari, bir yandan yerini kur politikalarna ve ithalat
fonlar1 baglaminda ek vergi uygulamasina birakirken; diger yandan, TL’nin degeri
diisiik tutularak ihracat tesvik edilmeye calisilmistir. Maliye politikasinda, biitce dist
fonlarin agirligi giderek artmis, bu durum da zamanla Hazine birligi ilkesine ters
diismiis ve politikalar baslangictaki etkinligini yitirerek kamu mali disiplininin
bozulmasmna neden olmustur. Bu donemde kamu finansmaninda borglanma
politikasi, vergi politikasina gore daha ¢ok kullanilmistir. Bu nedenle de Tiirkiye’nin
bor¢ stoku asir1 derecede artmustir. Ozellestirme, deregiilasyon ve denetimin
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hafifletilmesi gibi uygulamalar bu dénemde yaygin bir sekilde tatbik edilmistir.
1994°te meydana gelen krizin ardindan bir siire sikilagtirilmis maliye politikalari
uygulayan Tirkiye’de, genislemeci politikalarin tekrar giindeme oturmasi fazla
zaman almamistir. Sonrasinda 2001 krizine maruz kalan Tiirkiye ekonomisinde
vergi, harcama ve borglanma politikalar1 yeni diizenlemelerle ve bir biitiinliik i¢inde
uygulamaya konularak mali disiplin saglamaya calisilmig ve bu uygulamalar
cogunlukla kriz i¢in iyilestirici bir recete olup krizin etkilerinin hizla atlatilmasi
saglanmustir (Egilmez ve Kumcu, 2012, s.176).

Kriz déneminin hemen oncesinde Tiirkiye ekonomisinde yasanan daralma
stirecinin bertaraf edilmesi amactyla 2000°1li yillarin baglarmma IMF’nin Stand-By
destegi ile girilmistir. Bu programda oncelikli amag¢ biitge ve biitge dist mali
disiplinin saglanmasi ve kamu agiklarinin kapatilmasina yoneliktir. Bir bagka amag,
Merkez Bankasimin politika uygulamasina yonelik bir degisikligi kapsamaktadir.
Buna gore, TCMB déviz alim-satimi yoluyla piyasayr kontrol etmeye g¢alisirken;
faizler serbest birakilacaktir. Son olarak ise yapisal reformlarin ve 6zellestirmelerin
gerceklestirilmesi ve bdylece enflasyon oranimin diisliriilmesi ve siirdiiriilebilir
biliylimenin saglanmasi amac¢lanmistir (Susam, 2009, s.207). Program kapsaminda
ayrica, Tiirkiye ekonomisine ait faiz dis1 fazla hedefi tizerinde durulmus ve bu hedef
rakamsal olarak yiikseltilmistir (Gilineysu Balaban, 2012, s.110). Programin olumlu
etkileri heniiz hissedilmeye baslarken Tiirkiye ekonomisi kendini bir anda krizin
iginde bulmustur.

2001 krizi ile birlikte 6ncelikle doviz kuru dalgalanmaya birakilmigtir. Makro
ekonomik hedefler ise yeniden gdzden gecirilerek daha once sozi edilen Giglii
Ekonomiye Gegis Programi uygulamaya konulmustur. Bu program cergevesinde,
bankalarin  yeniden yapilandirilmasi ve Bankalar Kanunu’nun yeniden
diizenlenmesi, gorev zararlarmin azaltilmasi ve kamuda seffaflik arttirilarak kamu
finansmaniin giliglendirilmesi, ekonomide rekabetin ve etkinligin arttirilmasi ve
sosyal dayanigmanin giiglendirilmesi gibi amaglara yonelik politikalar uygulanmaya
baslamistir (Susam, 2009, s.212).

Krizin etkileri yavas yavas azalmaya baslarken kurulan yeni hiikiimet, 16
Kasim 2002 tarihinde Acil Eylem Plani yayinlayarak ekonomik alandaki hedeflerini
ortaya koymus ve kriz donemi ile birlikte uygulamaya konan politikalarin da
etkisiyle baslayan kismen istikrarli olan siire¢, 2002 sonrasindaki politikalarin da
basarili sonuglar dogurmasini saglamistir (Simsek, 2007, s.61).

www.ulakbilge.com 372



DOI: 10.7816/ulakbilge-05-10-04 ulakbilge, 2017, Cilt 5, Say1 10, Volume 5, Issue 10

3.2.2. Tiirkiye Ekonomisinde 2003 Yili Sonrasinda Uygulanan Maliye
Politikalar

Yeni hiikiimet ile birlikte ilk adimi atilan ve IMF programuni destekleyen bir
nitelige sahip olan Acil Eylem Planinin temelini; vergi ve harcama reformlarini
kapsayan mali nitelikli tedbirler, 6zellestirmeye ve reel sektore yonelik yapisal
reformlar ve dis ticarete yonelik bir takim tedbirler olusturmugtur. Vergi ve harcama
konusunda ilk yillarda énemli adimlar atilmig ve vergi sistemi saglikli bir yapiya
oturtulmustur Ancak kayit disilig1 caydirmaya yonelik olarak vergi politikalarinin bu
donemde hala eksik oldugu disiiniilmektedir. Yapisal reformlar anlaminda
bakildiginda ise 6zellestirmeye agirlik verildigi goriilmektedir. Bu baglamda uygun
stratejiler ¢er¢evesinde kamu varliklarinin satislart hizlandirilmaya baglamigtir. Reel
sektdre yonelik olarak ise KOBI’leri destekleyici bir takim 6nlemlerin yaninda
dogrudan yabanci yatirimlarin 6zendirilmesi i¢in de ¢aba harcanmigtir. Reel sektdre
yonelik tedbirler baglangicta diisiik diizeyde etkili olsa da sonraki birkag¢ yilda etkisi
giderek artmustir. Ayrica, piyasalar agisindan olumlu beklenti olusturdugu diisiiniilen
faiz dis1 fazla vermeye doniik uygulamalar da istikrar tedbirleri olarak tatbik
edilmeye devam etmistir. Uygulanan istikrar programlarimin  gerektirdigi
sikilagtirilmis maliye politikalar1 (bununla birlikte siki para politikalari) finansal
piyasalarda ve kamu mali dengesinde kirilganliklart azaltmistir. Kamu maliyesinde
yaganan bu iyilesme siireci ile birlikte i¢ borg¢lanma oranlarinda ve enflasyon
oraninda 6nemli azalmalar g6zlenmistir. 2007 genel segimleri ile yilinda yeniden
kurulan hiikiimet, daraltict politikalarin uygulanmasma devam etmistir (Simsek,
2007).

Tirkiye ekonomisinde, kamu politikalarimi sekillendirmek ve politika
uygulamalarina yonelik olarak bir yol haritast belirlemek maksadiyla, gelecekteki ti¢
yili kapsayacak sekilde, 2006 yil1 itibari ile 2006-2008 donemini kapsayan ilk Orta
Vadeli Program uygulamaya konmustur. OVP’nin sosyal ve ekonomik gelismelerin
daha saglam bir zeminde siirdiiriilecegi ve ekonominin istikrarina katki saglayacagi
diistiniilmiistir. OVP’nin asil amacinin, Avrupa Birligi’ne iiyelik yolunda tilkenin
sosyal ve ekonomik anlamda kalkinmasini hizlandirmak ve iilke vatandaslarinin
yasam standartlarii iyilestirmek oldugu vurgulanmustir. Programin asil amaci
dikkate alinarak; istikrarli bir biiylime ortami, ekonomide rekabetin arttirilmasi,
sosyal icermenin ve insan kaynaklarimin gelistirilmesi, bolgesel gelismislik
farklarinin minimize edilmesi, kamuda iyi yonetimin yayginlastirilmasi ve fiziki alt
yapinin diizenlenmesi gibi bir takim hedefler konulmustur (Kalkinma Bakanligi,
www.kalkinma.gov.tr/Pages/OrtaVVadeliProgramlar.aspx).

OVP’de ddemeler dengesine iligkin olarak cari agigin siirdiiriilebilirliginin
saglanmasinin ve saglam kaynaklarla finanse edilebilmesinin temel amag¢ oldugu
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belirtilmistir. Bu kapsamda, ihracata yonelik tesvik ve yardim uygulamalarinin
etkinlestirilmesi ve ihracatgilara doniikk dig pazar imkanlarmin arttirilmasi, dis
pazarda rekabet edebilecek yiiksek katma degerli iriinler yaratilmasi, ithalatta
gbzetim ve denetimin etkinlestirilmesi, petrol ihracatgist iilkelerle olan iliskilerde
mevcut pazar payimn arttirilmasi, arasgtirma-gelistirme (AR-GE) faaliyetlerinin
yayginlastirilmasi, serbest ve tercihli ticaret anlagmalarinin yapilmasi ve uluslar
arast yatirnmlarin desteklenmesi gibi bir dizi dngoriide bulunulmustur (Kalkinma
Bakanlig1, www.kalkinma.gov.tr/Pages/OrtaVadeliProgramlar.aspx).

Dis ticaret agisindan bakildiginda ise 2002 yilindan 2008 yilina kadar olan
donemde ithalat ve ihracatta yiiksek oranli artislarin varligir dikkat ¢ekmektedir.
2008 yilinda meydana gelen kiiresel krizin derinlesmeye baslamasi ile birlikte ortaya
¢ikan olumsuz hava, dis ticaret dengesine de yansimustir. Kriz déneminde ithalatin
ihracattan hizli gerilemesi ve petrol fiyatlarindaki diisiis sebebiyle cari acik artisinda
bir azalma meydana gelirken sonraki donemlerde cari agigin hizla arttig
gbzlemlenmistir (Acar, 2013, 5.29-30).

2008-2009 yillarinda yasanan Kiiresel Ekonomik Kriz ile diinya genelinde
degisen dengeler neticesinde ivme gelismekte olan iilkelerden yana donmiistiir.
Tiirkiye bu donemde krizin olumsuz etkilerini {istiinden atmaya c¢alisirken, ihracatta
alternatif pazar arayislarma yonelmistir. I¢ talepteki ve ihracattaki artiglar
ekonominin biiyiimesinde olumlu etkilere sebep olurken; Orta Gelir Tuzagi’nda
kalmasi Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemli bir sorun halini almistir. Yine krizden
sonraki donemde cari agikta meydana gelen hizli artiglar, daha sonraki agamalarda
ekonomik biiyiime beklentilerinin asag1 dogru revize edilmesine neden olmustur. Bu
baglamda uygulamaya konan ve hig tiretilmeyen mallarin tiretimini tesvik eden yeni
tesvik sistemi diizenlenmis ve cari agik ile miicadelede ithalati azaltici etki yapmasi
beklenmistir (Karagdl, 2012).

Kiiresel ekonomide 6zellikle son yillarda gelismis ekonomilerde var olan
yiiksek borgluluk diizeyi ve giivensizlik ortami Tiirkiye gibi gelismekte olan
ekonomileri olumsuz etkilemektedir. Tiirkiye ekonomisi kiiresel piyasalardan
kaynakli dis ticaret hacmindeki daralmalari en aza indirmeye caligmaktadir. i¢
talepteki 1limli gidisatin, petrol fiyatlarindaki azalmanin, kurun rekabetgi diizeyde
gerceklesmesinin  ve altin ticaretinin ihracat lehine donmesinin cari islemler
dengesinde iyilesme sagladigi; Rusya ekonomisindeki sikintilarin ise bavul ticaretini
smirladigi, dolayisiyla cari agikta meydana gelen iyilesmeyi smirladigi
belirtilmektedir. OVP tahminlerinde, 2016 yilina iliskin cari islemler agiginin
GSYIH’ye oranmin tahmini yiizde 3,9 olarak ongériilmekte ve bu olumlu bir
gelisme olarak vurgulanmaktadir (Maliye Bakanligi, 2015).
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Son yillarda yayinlanan OVP’ler incelendiginde mali disiplinin korunmasi ve
bu yonde bir takim politikalar izlenmesi goriigii hala baskin goriis olarak varligini
stirdiirmektedir. Bunun yaninda, yine ekonomik bilylimeye istikrar kazandirma, son
yillarda artan enflasyon oranimi diigiirme, istihdam diizeyini arttirma ve cari agigi
azaltma yoniindeki bir takim hedeflerin de alti ¢izilerek, bu hedeflere yonelik
uygulamalarin hiz kazanacagi belirtilmistir. Cari agigin kontrol altina alinmasinda
yurtici tasarruflarin arttirilmasina yonelik ¢aligsmalar yine son yillarda iizerinde en
¢ok durulan konulardan biridir. Tiirkiye ekonomisi i¢in gerekliligi olmazsa olmaz bir
hal alan yapisal reformlara yonelik yeni dontisiimlerden sz edilmekte ve 6demeler
dengesine yonelik olarak ithalatin ihracata olan bagimlili§ini azaltmasi ve ihracatta
yiiksek katma degerli iiriin ¢esitlendirmesi amaciyla yapisal reformlarin biiyiik Snem
tasidig1 vurgulanmaktadir. Bunun yaninda, FED’in (Amerika Merkez Bankas1) ve
AMB’nin (Avrupa Merkez Bankasi) almis oldugu politika kararlariin Tirkiye
ekonomisindeki dengeleri ¢ok hizli bir sekilde degistirebildiginin iistiinde durularak;
bu durumun cari agigin finansmanini ve reel ekonomiyi olumsuz etkilememesi igin
gerekli Onlemlerin almacagi da belirtilmektedir. Maliye politikas1 anlaminda
bakildiginda ayrica mali disiplinin biiylik 6lgiide devam edecegi, kamu kesimi
bor¢lanma gereginin kontrol altinda tutulacagi, kamu yatirimlarinin 6zel sektorii
destekleyici nitelikte ve verimlilik ile rekabet giiclinii arttirici olacagi, gelir
dagiliminin iyilestirilecegi ve kalkinmanin desteklenecegi, kamu bor¢lanmasinin
agirlikli olarak TL cinsinden yapilacagi ve oOzellestirme faaliyetlerinin devam
edecegi yoniinde politika Ongoriileri bulunmaktadir (Kalkinma Bakanligy,
www.kalkinma.gov.tr/Pages/OrtaVadeliProgramlar.aspx).

3.3. Diger Politika Uygulamalari

Cari agiga yonelik olarak uygulamaya konulan diger politikalar Kalkinma
Bakanligi’'nin Tiirkiye’de Cari Islemler Agigma yonelik olarak yaymnladigi &zel
ihtisas komisyonu raporu* dikkate alinarak sunulmaya ¢alisilacaktir. S6z konusu
raporda, cari agikla miicadele kapsaminda uygulanan tasarruf, yatirim, enerji ve
finansman politikalarin ayr1 boliimler halinde incelendigi goriilmektedir.

Tasarruf politikalari, kredi genislemesinin Onlenmesine ve cari agiklarin
kiigiiltiilmesine yonelik olarak en Onemli stratejiler olarak kabul edilmektedir.
Bireysel emeklilik sisteminde devlet katkisina gecis, sigortacilik sektdriiniin
desteklenmesi, kayit dist ekonomi ile miicadele, uzun wvadeli tasarruflarin
ozendirilmesi ve uygulamaya konan veya uygulanmasi planlanan bir dizi maliye

4 Kalkinma Bakanlig1, (2014). Tiirkiye’de Cari Islemler Ac1g1, Ozel Ihtisas Raporu
Komisyonu, Ankara 2014.
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politikast onemli tasarruf politikalar1 arasinda sayilabilmektedir. Yeni Yatirim
Tesvik Sistemi’nin yaninda, GITES (Girdi Tedarik Stratejisi) ve Tiirkiye Sanayi
Stratejisi Belgesi gibi, yine cari acik ile miicadele kapsaminda, ithalata olan
bagimlilig1 azaltarak, Tiirk sanayisinin rekabet edebilirligini ve ihracat artiglarini
tesvik etmeye yonelik diger bir takim uygulamalar da bulunmaktadir.

Tirkiye’'nin enerjide disa olan bagimhiligi, yiizde 75 seviyelerinde
seyretmekte, dolayisiyla cari a¢igin 6nemli bir bolimiini enerji ithalatimiz
olusturmaktadir. Bu nedenle yenilenebilir enerji, enerji verimliligi ve niikleer enerji
kanunlarmi igeren enerji sektorii reform programlart uygulanmaktadir.

Kalkinma Bakanligi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu’nda (2014) cari agigm
finansmanina yonelik olarak uygulanan politika ve tedbirler ise asagidaki gibi
siralanmustir:

Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu,
Istanbul Finans Merkezi Caligmalari,
Bireysel katilim sermayesi ve vergi destegi,
Girisim sermayesi fonlaria vergi destegi saglanmasi,
Portfoyliniin yiizde 75’inden fazlasi hisse senetlerinden olusan
yatirim fonlarinin alim satiminda stopaj oraninin yiizde sifira diigiiriilmesi,

e  Tiirkiye’de kurulacak ve yurtdisi fonlar1 yonetecek portfoy yatirim
sirketlerine kolaylik saglanmasi,

e  Firmalarin borglanma yerine 6z kaynaklarin1 kullanmalarinin
6zendirilmesi,

e  Yabancilara gayrimenkul satisina iligkin yasal diizenlemeler.

4. Uygulanan Politikalara Yonelik Genel bir Degerlendirme

Tirkiye ekonomisinde 2001 yilinda, ¢ogunlukla yiiksek kamu agiklarinin
sebep oldugu bankacilik krizi, ilerleyen asamalarinda reel sektorii de ciddi anlamda
etkilemistir. Bankacilik ile ilgili yapilan diizenlemeler, dalgali doviz kuru rejimine
gecis, IMF ile yapilan anlasmalar ve Giiglii Ekonomiye Gegis Programi gibi bir
takim uygulamalarla krizin hem finansal sektdrde hem de reel sektorde sebep oldugu
olumsuzluklarin yok edilmesi amaglanmis ve bu donemde uygulanan politikalar
¢ogunlukla basariya ulagsmistir.

2002 yilinda iktidara gelen yeni hiikiimet ile birlikte Acil Eylem Plani
devreye sokulmustur. Istikrar programlari ile bir yandan krizin etkileri giderilmeye
calisilirken; 6te yandan, enflasyon oranlari, faiz oranlar1 ve en dnemlisi kamu kesimi
aciklar1 disiiriilmeye calisilmig ve istikrarli bir biiylime hedeflenmistir. Merkez
Bankast agisindan bakildiginda ise bu donemde temel hedef fiyat istikraridir ve
biitiin politika uygulamalar1 basta enflasyonu diisiirmeye yoneliktir.
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Kiiresel ekonomik kriz 2008 yilinda patlak verene kadar hedeflere ulasma
konusunda 6nemli yollar kat edilmis, enflasyon rakamlart hizlica diigiiriilmiis, biitce
aciklan diisiiriilmis ve potansiyel bilyiime rakamlar1 yakalanmistir. Ancak, bunlarin
yaninda cari agigin yiiksek rakamlara ulasmasi gibi bir handikap olusmustur. Ciinkii
birgok geligmekte olan iilke gibi Tiirkiye ekonomisindeki yapisal zayifliklar
sebebiyle biiyiime oranlarindaki artis icin bor¢glanmaya ya da dis kaynaklara ihtiyag
duymaktadir. Bu donemde yiiksek biiyiimenin maliyeti artan cari agik oranlar
olmustur. Nitekim 2008’de meydana gelen krize kadar Tiirkiye ekonomisinde
sikilastirict para ve maliye politikalarinin uygulanmasina devam edilmistir.

Tirkiye ekonomisinin 2001 krizinde aldigi oOnlemlerin, Kiiresel krizin
olumsuz etkilerini azalttifi vurgulanmis olsa da; Tirkiye ekonomisinde biitge
aciklarinda meydana gelen ciddi artig, issizlik oranlarindaki yiikselme ve
ekonominin kiiglilmesi resesyon olgusunu da beraberinde getirmistir. Kriz
doneminde gelismis ekonomilerin genisletici politikalar1 sebebiyle diinya genelinde
bir likidite bollugu olusmus, bu da gelismekte olan ekonomileri olumlu yonde
etkilemistir. Krizin etkilerini azaltmaya ¢alisirken ekonomiyi canlandirmak adina bir
takim genislemeci politikalara bagvurulsa da bunlarin uzun dénemli bir kaliciligi
olmamus, hiikiimet ve Merkez Bankasi krizin etkilerinin yavas yavas atlatilmaya
baslamasi ile birlikte geniglemeci politikalardan sikilastirict politikalara dogru gecis
stratejileri agiklamaya ve uygulamaya baslamiglardir.

Kriz sonrasinda biitge aciklarini kapatmada onemli adimlar atilmig ve bu
yonde basariya ulasilmistir. Ancak son yillarda artan cari acgigin ciddi bir risk
olusturdugu diislinildiigii i¢in bir yandan da cari acigin azaltilmasina yonelik
politikalarin uygulanmasina agirlik verilmesi, ekonomik biiyiimenin potansiyelinin
altinda gergeklesmesine sebep olmustur.

Yine son yillarda Hiikkiimet ve TCMB’nin makro degiskenlerle ilgili olarak
yaptiklar1 tahminlerin ¢ogunlukla gergeklesen rakamlardan biiyiik Olclide farkli
oldugu gozlemlenmektedir. Bu durumun, ekonominin baska bir takim
degiskenlerden de 6nemli derecede etkilendigi ancak bunlarin dikkate alinmadiginin
bir gostergesi oldugu diigiiniilmektedir. Tahminlerde tutarliligin arttirilabilmesi ve
saglam politikalarin uygulamaya konulabilmesi i¢in ekonomiyi etkileyen siyasal ve
jeopolitik riskler gibi diger bazi faktorlerin de dikkate alinmasi gerekmektedir.

Son yillarda ekonomideki dnemli bazi makro degiskenlere bakildiginda biitge
aciginin diisiik diizeyde tutulmasi ve faiz dis1 fazla yaratma hedeflerinde belirgin bir
sekilde olumlu gidisat gézlenmektedir. Bu anlamda, uygulanan maliye politikasini
basarili olarak kabul etmek miimkiindiir. Merkez bankasi yoniiyle baktigimizda ise
enflasyonu ve faizi denetim altina almada kismi bir basar1 sagladifi ancak
hedeflerden ¢ok uzaklasan gerceklesen enflasyon rakamlarinin bir basarisizlik
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unsuru oldugu goriilmektedir. Kredi kullanimindaki artis hizinin yavaglamasi son
donemlerde alti siklikla ¢izilen makro ihtiyati politikalar anlaminda olumlu bir
gosterge olarak kabul edilirken, yine sik¢a vurgulanan ve Tiirkiye ekonomisi igin
hayati bir Oneme sahip olan yapisal reformlarin uygulanmasi konusundaki
eksiklikler ise politika basarisizligi olarak gdsterilebilmektir.

Son olarak cari islemler dengesizlikleriyle miicadelede izlenen politikalarin,
siyasi ve jeopolitik bir takim risk unsurlari nedeniyle istenilen diizeyde sonug
vermedigini sdylemek miimkiindiir. Ancak petrol fiyatlarindaki disiisiin ve
sikilastirict politikalarin kismi etkisi ile cari agigin azalmaya bagladigini sdylemek
olas1 goziikmektedir.

5. Sonug¢

Cari agi8a sebebiyet veren ¢esitli faktorler bulunmakta ve bunlarin tiimiiniin
ayni anda kontrolii kaliteli ve uygulanabilir politika 6nlemleri gerektirmektedir. Cari
acigin siirdiiriilebilirliginin ve finansmaniin nasil saglanacagindan dnce cari agik
dinamiklerinin iyi bilinmesinde yarar vardir. En Onemli amaci cari agigin
belirleyicilerini ortaya koymak olan bu calismada, cari acigin belirleyicilerine
yonelik olarak yapilan calismalara ve Tiirkiye’de cari acgiklarla miicadelede
uygulanan ekonomi politikalarina genis bir bigimde yer verilmistir.

Cari agiga yonelik alinmasi gereken tedbirlerden en 6nemlisi ve en yaygin
kabul goreni, yurtici tasarruflarin arttirilmasidir. Tasarruf-yatirim agig1 son yillarda
cari islemler dengesinin en hayati degiskeni olmasi hususundaki en biiyiik adaydir.
Tasarruf yetersizligi, ekonomiyi dis kaynaga muhta¢ hale getirmekte ve ekonominin
kirllganligini arttirmaktadir. Dolayisiyla cari agik ile miicadelede, tasarruf arttirici
politikalara oncelik verilmelidir. Popiilaritesi her gegen giin artan bireysel emeklilik
sisteminin tesvik edilmesi bu kapsamda degerlendirilmesi olasi bir uygulama gibi
gbziikmektedir. Ithalati pahali hale getirebilmek adina kur artigina izin vermek, i¢
talebi ve ithal tiiketimini —¢ogunlukla gésteris tiikketimini- azaltmak, enerji tasarrufu
politikalart ve yenilenebilir enerji kaynaklar1 gelistirmek cari agikla miicadele
kapsaminda diger Onemli tedbirler arasinda yer almaktadirlar. Cari agik ile
miicadelede elzem bir nitelik tasiyan bir diger husus ise ihracati arttirmaya yonelik
bir takim politika uygulamasi olacaktir. Ihracati arttirmaya sz konusu tesvikler veya
ithalat1 kisacak uygulamalar olabilecegi gibi ithal mal ve hizmetlerin ihracatla ikame
edilmesi seklinde de olabilir.

Merkez Bankasi para politikalar1 boyutunda bir degerlendirme yapilacak
olursa, finansal hareketlilik ve doviz kurundaki oynaklik da cari islemler agigini
etkiledigini sdylemek miimkiin olacaktir. Nitekim TCMB 2010 yilindan itibaren
uygulamaya koydugu finansal istikrar hedefi ve kur politikalari ile cari islemler agig1
ile miicadelede 6nemli bir yol kat etmis olsa da politikalarin belirlenmesinde iilke
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icindeki bir takim sosyoekonomik degiskenlerin dikkate alinmasi 6zellikle son
donemlerde sosyal, siyasal ve jeopolitik anlamda gelinen noktada biiyiik 6nem teskil
etmektedir. Faiz oranlart ise Tiirkiye ekonomisi icin cari acik ile miicadelede
kullanilan diger bir 6nemli politika degiskenidir. Faiz oranlarinin artmasi, iilkeye
yabanci kaynak girisini arttirmakta ve ulusal paranin degerlenmesi yoluyla ithalati
arttirmaktadir.  TCMB’nin son donemlerde politika faizi oranini arttirmak
istememesinin en dnemli destek¢ilerinden bir tanesi cari agikla miicadele yolunda
faizin arttirilmasinin tutarsiz bir uygulama olmasi gergegidir.

Sektorel anlamda bakildiginda ise ihracat tegviklerinin yani sira ihracatta
yiksek katma degerli iiretim yapisina gegmek ve AR-GE yapisint gelistirerek
yiiksek teknolojili ¢iktilar iiretmek cari islemler agigimi dnemli 6lgiide azaltacak
uygulamalar arasinda bulunmaktadir. Bunlarin yaninda, 6lgek ekonomilerinden
faydalanmak, biiyiik pazarlara ulagimin saglanmasi, ekonomide rekabeti arttirmak ve
deger yaratacak projeleri desteklemek hem cari agig1 hem de istihdamu iyilestirecek
onlemler arasinda sayilabilmektedir.

Politika anlaminda bakildiginda hiikiimetin, sikilastirict maliye politikalari
uygulamaya devam etmesi; TCMB’nin ise para politikalarini gevsetmesi cari agigin
azaltilmasi hususunda yararli yol haritalar1 olacaktir. Burada, Hiikiimetin harcama
kisic1 ve gelir arttirict politikalar: ile TCMB’nin ekonomideki toplam para arzini
arttirmaya  yonelik  politikalarinin ~ birlikte ancak  birbirinden  bagimsiz
uygulanmasindan bahsedilmektedir.

Biitiin bu bahsedilen politika uygulamalart ve tedbirlerin diginda Tiirkiye
ekonomisinin en 6nemli sorunu yapisal reformlari hayata gegirememe olup, yapisal
reformlarin hayata gecirilmesi, cari agikla miicadele yolunda da 6nemli bir adim
niteligindedir. Bu baglamda, siyasal, sosyal, ekonomik, kurumsal ve sektorel
reformlarin bir an 6nce uygulamaya konulmasi gerekmektedir. Anayasa degisikligi,
egitim sisteminin iyilestirilmesi, adalet sisteminin gelistirilmesi ve kurumlarin
bagimsiz hale getirilmesinin yapisal reformlar listesinin bagim1  ¢ektigi
diistiniilmektedir. Ekonomik anlamda ise biiylimede ithalata bagimliliginin
azaltilmasina ve enerji reformlarina 6nemli derecede gereksinim oldugu yadsinamaz
bir gergektir.

Bu ¢alisma, 2003-2015 dénemine iliskin uygulanmis ekonomi politikalarini
irdeleyerek Tiirkiye ekonomisine iligkin elzem bir nitelik tasiyan cari agik
problemine dikkat ¢ekmeyi amaglamistir. Calismadan elde edilen sonuglarin ve
uygulanan politikalarin derlenmesinin ve degerlendirilmesinin literatiire Onemli
katkist olacag diistiniilmektedir.
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