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TURKIYE EKONOMISININ MAKROEKONOMIK
DENGELERININ ANALIZI (1990-2006)"

Rahmi Askin Tiireli?

OZET

Calismada ele alinan 1990-2006 dénemi, Ulkemizde iktisadi faaliyetlerin 6nemli
Olgide dalgalanmalar gosterdigi ve hizli blyime doénemlerinin finansal ve reel
sektorlerde ortaya gikan krizler ile ciddi bicimde kesintiye ugradigi bir donem olmustur.

S6z konusu krizleri, kaynaklari ve ortaya cikis bicimleri itibariyle birbirinden
farkhlastiran ozellikler bulunmakla birlikte, Tlrkiye ekonomisinin yapisal sorunlarinin
tim déneme damgasini vurdugu belirtilmelidir. Ekonominin dalgalanmalarinda, dusik
yurtici tasarruf hacmi, 1980°li yillarda sermaye birikiminde yasanan zayiflama gibi
nedenlerin yaninda, 1989 yilinda sermaye hareketlerinin kontrolsiiz bir bigimde
serbestlestirilmesi sonucunda ekonominin artan olglide dis kaynaklara bagimh bir
yaplya donlsmesinin yarattigi istikrarsizlik 6nemli rol oynamistir. Diger bir ifadeyle,
ekonomik dengelerin zayif oldugu bir ortamda sermaye hareketlerinin serbest
birakilmasi, Turkiye ekonomisini bugin de iginde oldugumuz kisa vadeli sermaye
hareketlerinin belirleyiciliginde olusan ylksek reel faiz ve dusik kur doéngisine
sokmustur. Bunun sonucunda ortaya c¢ikan tablo ise, makroekonomik istikrarin strekli
kilmamamasi, cari islemler acgiklarindaki artislar, Glkenin i¢ ve dis borglarinin hizla
yukselmesi ve istihdam yaratamayan bir bliyime sirecinin olusmasi olmustur.
Anahtar Kelimeler: makroekonomik denge, tasarruf, yatirrm, édemeler dengesi, istihdam,
Turkiye ekonomisi, makroekonomik politika
JEL Kodlari: E20, E60, F41, H50, 121

ABSTRACT

In the period of 1990-2006 that was monitored in this article, economic activities
are fluctuated and rapid growth periods are cutted by crises in the financial and the real
sectors.

These crises are diversified in the means of causes and styles, moreover,
structural characteristics of the Turkish economy have dominated that period. As a result
of unrestricted liberalization of capital movements in 1989, the instability, which was
resulted from the transformation of the economy into a new structure that was highly
depended on foreign resources, as well as low levels of domestic savings and weak
capital formation in the 1980s have played an important role in the economic
fluctuations. In other terms, freed capital inflows in the macroeconomic imbalances
structure pushed the Turkish economy into the circle of the high real interest rates and
overvalued TL which is dominated by the short-term capital flows. Consequently,
unsustainable macroeconomic instability, acceleration in current account deficit, rapid
increase in domestic and foreign borrowings and poor performance in the labor markets
were the features of the economic structure in the same period.
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1. GIRIS

1970'li yillarin sonunda adirlasan ekonomik kriz neticesinde, 1980 vyilinin
basinda ithal ikameci blylime modeli terkedilerek disa aclk blylime modeline
gecilmistir. S6z konusu modelin temel 6zellikleri, kamunun ekonomideki rolinun
azaltilarak iktisadi faaliyetlerin yoénlendirilmesinin artan 6lglide piyasa mekanizmasina
birakilmasi ile dis talebin 6ncilik ettigi bir bliylime yapisinin olusturulmasidir.

Ihracata dayali biiyime modelinin uygulamaya konulmasi sonucunda ekonomi
yeniden blylme slrecine girmis, enflasyon kontrol altina alinmis, ihracatta énemli
artislar kaydedilmistir. Bununla birlikte, gerek piyasa mekanizmasinin tim kurum ve
kurallariyla saghkh bir bicimde islemesini saglayacak tedbirlerin gerektigi gibi
alinamamasi, gerekse dis talebe dayali biyime modelinin rekabet glcind artirmayi
amaclayan uzun vadeli bir perspektiften yoksun olarak uygulamaya konulmasi elde
edilen basarilari kisa vadeli kilmigtir.

Buna ilaveten, Turkiye ekonomisinin en dnemli yapisal sorun alanlarindan biri
olan kamu maliyesi alaninda vergi ve harcama reformlarinin yapilamamasi, 1990'larin
basindan baslayarak kamu aciklarinin yeniden yilkselmesine neden olmus ve
makroekonomik dengeleri bozmustur. Makroekonomik istikrarsizlik ortami, firma ve
bireyleri kisa vadeli kararlar almaya yo6nlendirerek ekonomide kaynak ve gelir
dagihimini bozmus ve ekonominin lretken kapasitesinin gelismesini engellemistir. Diger
yandan, ekonomik dengelerin zayif oldugu bir ortamda sermaye hareketlerinin
kontrolsliz bir bigcimde serbest birakilmasi, ekonomide kirilganliklari artirmis ve
Tarkiye ekonomisini bugliin de iginde oldugumuz kisa vadeli sermaye hareketlerinin
belirleyiciliginde olusan reel faiz ve disik kur dénglistine sokmustur.

Bu gelismeler sonucunda, 1990-2006 ddénemi, Ulkemizde iktisadi faaliyetler
hacminin énemli 6lglide dalgalanmalar gosterdigi ve hizli biytime dénemlerinin finansal
ve reel sektorde ortaya cikan krizler ile ciddi bicimde kesintiye ugradigi bir donem
olmustur.

2001 krizi sonrasinda uygulamaya konulan ekonomik istikrar programi ile
makroekonomik istikrar ortaminin saglanmasi, blyimenin yeniden tesis edilmesi,
enflasyonun belirlenen hedefler dogrultusunda asadiya cekilmesi ve kamu borg
stokunun sdrdurdlebilir seviyelere indirilmesi amaglanmistir. Bu c¢ergevede,
uygulamaya konulan maliye politikasi ile kamunun faiz disi fazla vermesi yoluyla kamu
borg stokunun sirdirilebilir seviyelere indirilmesi hedeflenmistir. Para politikasi ise
kisa dénemde enflasyonu hedeflenen seviyelere cekmeye, orta vadede ise fiyat
istikrarini saglamaya yo6nelik olarak olusturulmustur.

Turkiye ekonomisinin makroekonomik dengelerinin izlenen makroekonomik
politikalarin 1siginda 1990-2006 donemi icin analiz edilmesi bu calismanin amacini
olusturmaktadir.

Calismanin ikinci boéliminde, makroekonomik dengelerin olusturulmasinda
kullanilan makroekonomik hesaplar sistemi milli gelir denkliklerinden yararlanilarak ve
denklemler yardimiyla agiklanmaktadir.

Calismanin izleyen béliminde, Tirkiye ekonomisinin makroekonomik dengeleri
1990-2006 dénemi igin incelenmistir. Bu gergevede, bir taraftan Tlrkiye ekonomisinin
blylme, dis denge ve istihdam alanlarindaki temel dinamikleri ortaya konulurken, diger
taraftan ekonomideki yapisal sorunlar tesbit edilmeye calisiimistir. Burada belirtiimesi
gereken 6nemli bir husus, 1990-2006 déneminin uygulanan bliylime modeli ve modelin
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temel dinamikleri agisindan bir bitlnlik arz etmesi, bununla birlikte 2001 krizini izleyen
dénemde uygulamaya konulan ve IMF tarafindan stand-by anlasmalari ile de desteklenen
istikrar programinin temel politika araglarinin daha énceki dénemde kullanilan araglardan
belli dlgilerde farklihk arz etmesidir. Bu cercevede, Tirkiye ekonomisi tim dénem
itibariyle incelendigi gibi, 1990-2000 ve 2002-2006 donemleri olmak Ulzere iki alt
dénemde de incelenmistir. 2001 yilinin kriz yili olmasi nedeniyle bozulan gdstergelerin
analizimizi olumsuz ydnde etkilememesi amaciyla 2001 yili alt dénem incelemelerinin
disinda birakilmistir.

Calismanin son bdliminde, Tlrkiye ekonomisinin makroekonomik dengelerinin
analizi ile elde edilen sonuclara, mevcut yapinin eksikliklerine ve yanhsliklarina ve saglhkh
bir ekonomik yapinin tesisi icin uygulanabilecedini disindigimuz politika 6nerilerine yer
verilmistir.

2. MAKROEKONOMIK HESAPLAR SISTEMI

Makroekonomik hesaplar sistemi lUlkemizde uygulanmakta olan plan, program ve
bltce calismalarinin makro asamasinda olusturulan 4 temel dengeyi kapsamaktadir. Bu
dengeler, Kaynaklar- Harcamalar Dengesi, Yatinm - Tasarruf Dengesi, Odemeler Dengesi
ve Kamu Kesimi Genel Dengesidir. S6z konusu dengelerin birlestiriimesi ile elde edilen
Ekonominin Genel Dengesi ise bu doért temel dengedeki iliskileri 6zet bicimde
sunmaktadir.

Makroekonomik dengelerin olusturulmasinda milli gelir hesaplari esas
alinmaktadir. Bu gergcevede, harcamalar yéntnden milli gelir

Y=C+I4+4X-M (1)

seklinde ifade edilmektedir. Burada kullanilan Y, milli geliri (GSYiH), C, toplam tiiketimi,
I, toplam vyatirimi, X, mal ve hizmet ihracatini, M ise mal ve hizmet ithalatini
gbstermektedir.

Yukaridaki 0Ozdeslikte yer alan mal ve hizmet ithalati (M), diger tarafa
gecirildiginde, bir ekonomideki mal ve hizmet arzi ile mal ve hizmet talebi arasindaki
6zdeslik elde edilmektedir.

Y+M=C+1I+X (2)

Milli gelir hesaplarindaki toplam arz ve toplam talep esitliginden iki temel
makroekonomik dengeye iliskin 6zdeslikleri tiretmek mimkidndir:

Birincisi toplam kaynaklar ve toplam harcamalar arasindaki esitlik olup
Y+(M-X)=C+1

seklinde ifade edilebilir. Burada (M - X) veya diger bir gosterimle - (X - M) dis kaynadi
gbéstermektedir.

Ikincisi ise toplam yatirnm ve toplam tasarruf arasindaki esitliktir. Yurtici tasarruf
(Sd) milli gelirden tiketimin gikariimasi ile tanimlandiginda ve (2) nolu denklemde yerine
kondugunda ve denklem yeniden diizenlendiginde

Sd-I=(X-M) (3)
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ulasiniz. Burada (X - M) dis tasarrufu (Sf) gostermektedir. Diger bir deyisle yurtigi
tasarruf ve yatinm farki dis tasarrufu veya baska bir deyisle dis acigi vermektedir.

DPT tarafindan olusturulan makroekonomik dengelerde milli gelir tanimi olarak
Gayri Safi Milli Hasilla (GSMH) kullaniimakta olup, Gayri Safi Yurt ici Hasilaya (GSYIiH)
Odemeler Bilangosundaki Isci Gelirleri, Faiz Gelirleri, Girisimci Hizmet Gelirleri, Faiz
Giderleri ve Kar Transferleri kalemlerini icermekte olan Net Dis Alem Faktdér Gelirlerinin
eklenmesi ile bulunmaktadir.
GSMH = GSYIH + NDFG (4)

Buna go6re, yukaridaki esitligi (1) nolu denklemdeki ifadeleri kullanarak
yazdigimizda

GSMH =C+ 1+ (X-M + NDFG) (5)
elde ederiz. Toplam Kaynaklar Toplam Harcamalar esitligi ise

Y+ (M-X-NDFG) =C+1

olarak yazilabilir. Burada (M - X - NDFG) dis kaynadi ifade etmektedir.

GSMH ve Dis Kaynak kalemlerinin toplami ekonominin o yil kullanabilecedi toplam
kaynaklar géstermektedir.

Toplam Kaynak = Toplam Tuketim + Toplam Yatirnm (6)

Toplam Yatinm Toplam Tasarruf esitligini
Sd + (M- X-NDFG) =1
olarak yazdigimizda,

Sd -1 =X-M + NDFG = Dis Tasarruf olmaktadir.

Yurtici tasarruflar ile yatinmlar arasindaki iliskiyi tanimladigimizda bir ekonomide
yurtici tasarruflarin toplam yatinmlardan daha bilyuik olmasi durumunda tasarruf fazlasi
olusacak ve ekonomiden disariya kaynak olacak; toplam yatinmlarin yurtici tasarruflar
asmasi durumunda ise tasarruf acigi olusacak ve bu da ekonomiye dis kaynak girisi ile

sonuglanacaktir.

Tasarruf Yatirm farki, kamu kesimi (Sg - Ig) ve 06zel kesim (Sp - Ip) olarak
aynistinildiginda:

(Sg-1Ig) + (Sp-1Ip) =-(X-M) (7)
olacaktir.

Yurtigi tasarruflarin yatinmlan karsilamakta yetersiz kalmasi sonucunda olusan
tasarruf acigi, kamu kesiminden veya 6zel kesimden kaynaklanabilecedi gibi her iki
kesimde de tasarruf yatirnm acigi olusmus olabilir. Benzer sekilde, dis tasarruf cikisi da
kamu kesiminden veya 0Ozel kesimden kaynaklanabilecedi gibi her iki kesimden de
kaynaklanabilir.
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Ozet olarak belirtirsek, bir ekonomide vyaratilan gelirden fazla harcama
yapildiginda cari islemler agidi olusmaktadir. Bu cari acik ise sermaye girisi ve/veya
rezerv azalisi ile finanse edilmektedir.

Diger taraftan, milli gelirin yaratilmasi agisindan bakildiginda
GSMH = Kamu Harcanabilir Geliri + Ozel Harcanabilir Gelir (8)

Kamu Harcanabilir Geliri, Kamu Kesimi Genel Dengesi tablosundan alinmakta olup
Vergiler, Vergi Disi Normal Gelirler, Faktér Gelirleri, Sosyal Fonlar ve Cari Transferlerin
toplanmasi ile bulunmaktadir.

Makroekonomik dengelerde tasarruf kalemleri artik olarak hesaplanmakta olup,
her iki kesim icin de harcanabilir gelirlerden tiketimlerin c¢ikartilmasi ile elde
edilmektedir.

Kamu Tasarrufu = Kamu Harcanabilir Geliri - Kamu Tuketimi (9)

Ozel Tasarruf = Ozel Harcanabilir Gelir - Ozel Tiketim (10)

3. TURKIYE EKONOMISININ MAKROEKONOMIK DENGELERI

3.1. Kaynak-Harcama Dengesi

1990-2006 déneminde, kriz yillar olan 1994 ve 2001 yillan harig, ekonomideki
toplam kaynak artisi dis kaynak girisinin etkisiyle yurtici kaynak artisinin Gzerinde
gercgeklesmistir. Diger bir ifadeyle, toplam yurtici talep toplam yurtici tretim seviyesini
asmis ve ekonomi daha yiksek Uretim ve milli gelir seviyelerine ulasmistir.
Ekonomiye dis kaynak girisi cari islemler dengesi acgiklari olarak ifade edilmekte olup,
ekonominin reel olarak genisledigi donemlerde, artan ithalat talebinin etkisiyle dis
ticaret ve cari islemler aciklari artmaktadir. Ekonomide daralmanin gergeklestigi
yillarda ise ekonomiden dis kaynak c¢ikisi olmakta ve bunun sonucunda toplam
kaynaklardaki artis yurtici kaynaklardaki artisin gerisinde kalmaktadir. Bunun da
temel nedeni, daralma veya kriz yillarinda ithalat talebindeki hizli azalisin etkisiyle cari
islemler agiklarinin gerilemesi veya cari islemler fazlasina donmesidir.
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Tablo 1: Yurtici Talep Unsurlarinin Toplam Kaynak Biiyiimesine Katkisi (Yiizde Pay)

Ozel Ozel Ozel Ozel Kamu Kamu Kamu Kamu
Kesim Tiketim SSY Stok Deg. Kesimi Tuketimi SSY Stok Deg.
1990 75,7 50,8 18,1 6,8 24,3 6,5 4,1 13,6
1991 -84 -268,0 -11,4 195,3 184,0 -36,5 -17,6 238,1
1992 87,4 56,4 13,8 17,2 12,6 17,4 6,8 -11,5
1993 86 44,2 37,0 4,7 14,0 4,3 4,6 5,2
1994 59,9 31,6 6,7 21,6 40,1 5,9 24,1 10,2
1995 91 42,1 18,8 30,0 9,0 1,8 -0,5 7,7
1996 74,6 83,0 22,5 -30,9 25,4 1,6 15,9 7,9
1997 73,2 63,7 22,0 -12,5 26,8 7,1 16,5 3,2
1998 -19,1 62,9 -123,2 41,2 119,1 68,2 44,4 6,5
1999 103,6 82,5 85,5 64,4 3,6 -12,8 -2,9 12,1
2000 81,5 53,3 21,7 6,5 18,5 5,2 13,1 0,2
2001 82,9 31,5 30,1 21,4 17,1 1,1 11,6 4,4
2002 82,3 25,7 -14,3 70,9 17,7 2,5 6,6 8,6
2003 108,4 45,2 26,5 36,7 8,4 -0,8 6,1 -1,5
2004 99,5 53,2 39,2 7.1 0,5 1,5 -1,9 0,9
2005 74,2 67,7 37,8 31,4 25,8 3,3 19,9 2,6
2006 81,7 60,1 51,2 -29,6 18,3 19,5 4,4 -5,5
Ort
(1990-00) 57,2 27,5 10,1 19,6 42,8 6,3 9,9 26,6
Ort
(2002-06) 89,2 50,4 28,1 10,7 10,8 5,2 4,6 1,0
Ort
(1990-06) 68,2 34,5 16,6 17,1 31,8 5,6 8,4 17,8
Kaynak: DPT
Yurtici talep unsurlarinin ekonomideki toplam kaynak buyUmesine olan

katkilarina kamu-6zel ayinminda bakildiginda, 1990-2006 déneminde kamu kesiminin
payinin ylizde 32, 0zel kesimin payinin ise yizde 68 olarak gercgeklestigi
gbzlenmektedir. Bununla birlikte, 2001 krizini izleyen dénemde kamu kesiminin payi
azalirken 6zel kesimin payi artmistir. Nitekim, 1990-2000 déneminde yuzde 43 olarak
gerceklesen kamu kesiminin toplam kaynak blylUmesine katkisi 2002-2006 déneminde
ylzde 11’e duserken, 6zel kesimin payinin ayni dénemler itibariyle ylizde 57’den ylizde
89’a ylkseldigi gozlenmektedir. Kamu kesiminin toplam kaynak biyimesine katkisinin
azalmasi, 2001 krizini izleyen dénemde uygulanan siki maliye politikasi ve bu
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kapsamda yuksek faiz disi fazla verilmesi politikasinin etkisiyle ortaya c¢ikmis olup,
kamu sabit sermaye yatinmlarindaki azalmadan ve KiT'lerin &zellestirmesine hiz
verilmesi neticesinde kamu stoklarindaki gerilemeden kaynaklanmistir. Ozel kesimin
ekonomi igindeki payinin artmasinda 2002 ve 2003 yillarinda 6zel stoklardaki artislar
etkili olurken, 2004-2006 doneminde o&zel sabit sermaye yatinmlarindaki ve o6zel
tiketimdeki artislar belirleyici olmustur.

SEKIL 2: GSYiH BUYUMESINE KATKILAR
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Talep unsurlarinin GSYIH blyimesine katkilarn acisindan bakildiinda, 1990-
2006 doéneminde yurtici talebe dayali bir biyime yapisinin ekonomide egemen oldugu
gortlmektedir. Alt donemler itibariyle bakildiginda, 2001 krizini izleyen doénemde
tiiketimin GSYIH buyimesine katkisi 1990-2000 ddénemine gére gerilerken, sabit
sermaye yatinmlarinin katkisi yukselmistir. Bununla birlikte, kamu 6zel ayiriminda
bakildidinda sabit sermaye yatinmlarinin biyimeye olan katkisindaki artisin 6zel sabit
sermaye yatirimlarindaki artistan kaynaklandigi, kamu sabit sermaye yatirimlarinin
biylimeye katkisinin ise azaldigi gozlenmektedir. 2002-2006 déneminde O6nceki
dénemde negatif olan stok dedisiminin blyimeye katkisinin pozitife déndigi ve GSYIH
blylmesinin yaklasik beste birini agikladigi go6zlenmektedir. Net mal ve hizmet
ihracatinin bliyimeye katkisi ise, mal ve hizmet ihracatinda kaydedilen yUksek oranl
artislara ragmen mal ve hizmet ithalatindaki artisin daha yliksek oranli olmasi
neticesinde azalmistir.

3.2. Yatirnrm-Tasarruf Dengesi

Turkiye ekonomisinin en o6nemli vyapisal o6zelliklerinden birisi de yurtigi
tasarruflarin seviyesinin distkligiadar. Bunun sonucunda ekonomideki blylime dis
tasarruflara bagimh bir yapi icerisinde gelismektedir. Konu milli gelir muhasebesi
acisindan ele alindiginda, toplam vyurtici tasarruflarin yatinmlar finanse etmekte
yetersiz kalmasinin neticesinde ekonomiye dis tasarruf girisinin oldugu soylenebilir.
Gelismekte olan ulkeler icin Urettiginden daha fazlasini tiketme imkani veren bu
yontem, kisa donemde blydme hizini artirici yénde bir etkide bulunsa da, orta-uzun
dénemde yurtici kaynaklar azaltic yonde etki yapmaktadir. Artan dis borg servis
oraninin yaninda, ekonomiye giren dis fonlarin vadesi, hangi alanlarda kullanildiklar
gibi hususlar da, orta-uzun dénemde blylime yapisinin sekillenmesinde blyik dnem
tasimaktadir.
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SEKIL 3: TASARRUF-YATIRIM DENGESI
(GSMH igindeki Paylar, Yiizde)
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Turkiye ekonomisine kamu-6zel sektér ayirnminda bakildiginda, ele alinan
donemin genel 6zelligi kamunun tasarruf acigi verirken, 6zel kesimin tasarruf fazlasi
vermesi olmustur. Kamu tasarruf-yatirm dengesi vyillar itibariyle dalgalanmalar
gostermekle birlikte 1990-2005 déneminde acgik vermis olup, 2001 yilinda GSMH'nin
ylzde 15,3t ile en ylksek oranli acida ulasmistir. Bu durumun temel nedeni, kamu
aciklarindaki hizli artisa bagli olarak istisnai yillar disinda kamu tasaruflarinin negatif
seviyelerde gergeklesmesidir. Nitekim, cari fiyatlarla milli gelir icindeki paylarina
bakildiginda 1992 yilinda negatife donen kamu tasarruflarinin 2001 yilinda yizde 9,7
orani ile en yliksek negatif seviyesine ulastigi gozlenmektedir.

Tablo 2: Yatinm-Tasarruf Dengesi (Cari Fiyatlarla, GSMH icindeki Pay)

Toplam Kamu Ozel Yurtigi Kamu Ozel Dis Tas.
Yat. Yat. Yat. Tas. Tas. Tas.
1990 25,2 8,6 16,6 22,0 3,4 18,6 3,2
1991 23,5 7,6 15,8 21,4 0,7 20,6 2,1
1992 23,6 6,8 16,8 21,6 -0,8 22,4 2,0
1993 27,6 7,3 20,3 22,7 -2,7 25,4 4,9
1994 21,6 3,6 18,0 23,1 -1,1 24,2 -1,5
1995 25,3 3,8 21,5 22,1 0,1 22,0 3,2
1996 24,7 53 19,4 19,9 -1,5 21,4 4,8
1997 25,1 6,5 18,6 21,3 1,0 20,3 3,8
1998 23,7 6,8 16,9 22,7 -1,8 24,5 1,1
1999 23,7 6,6 17,1 21,2 -6,6 27,8 2,5
2000 24,8 6,9 17,9 18,2 -4,6 22,8 6,6
2001 16,1 5,6 10,5 17,5 -9,7 27,2 -1,3
2002 21,6 6,3 15,4 19,2 -6,2 25,4 2,4
2003 23,5 4,7 18,8 19,3 -5,3 24,6 4,2
2004 26,5 4,2 22,3 20,3 -1,3 21,6 6,2
2005 24,9 5,3 19,6 18,2 4,1 14,1 6,7
2006 23,8 5,2 18,6 16,0 6,2 9,8 7,8
Ort
(1990-00) 24,4 6,3 18,1 21,5 -1,3 22,7 3,0
Ort
(2002-06) 24,1 51 18,9 18,6 -0,5 19,1 5,5
Ort
(1990-06) 23,8 5,9 17,9 20,4 -1,5 21,9 3,5
Kaynak: DPT
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Kamu tasarruf-yatinm acgiginin milli gelir igindeki payr 2002-2006 déneminde
azalma egilimine girerek 2005 yilinda en distk seviyesine gerilemis, 2006 yilinda ise
yuzde 1,1 oraninda fazla vermistir. 2002-2006 déneminde kamu dengelerinde
saglanan iyilesmede, bir taraftan kamu tasarruflarindaki iyilesme etkili olurken, diger
taraftan kamu yatirnmlarinin milli gelir igindeki payinda goézlenen gerilemenin roll
bulunmaktadir. Kamu tasarruflarinin milli gelir igindeki payr 2005 yilinda pozitife
dénmius olup, 2006 yilinda ylizde 6,2 seviyesine ylkselmistir. Kamu sabit sermaye
yatirimlarinin milli gelir igindeki pay! ise 1990-2000 déneminde yillik ortalama ylizde
6,3 seviyesinde gercgeklesirken, 2002-2006 déneminde vyilhlk ortalama vylizde 5,1
seviyesine gerilemistir. 2002-2006 déneminde ekonomide sadlanan yiksek oranl
bayime hizlarina ragmen sabit fiyatlarla kamu sabit sermaye yatinmlari 2000
yilindaki seviyesine ancak 2006 yilinda ulasabilmistir.

Kamu sabit sermaye yatirmlarinin yoéneldigi sektorler itibariyle bakildiginda,
sosyal altyapi sektorlerinin milli gelir igindeki payinin énemli élglide dedismedigi, fiziki
altyap! sektorlerine ayrilan payin yillar itibariyle dalgalanmalar gosterdigi, imalat
sanayii ve dider sektorlere ayrilan kaynaklarin milli gelir icindeki payinin ise dizenli
bicimde azaldigi gézlenmektedir. Bununla birlikte, gerek ekonominin fiziki ve sosyal
altyapi yatinmlarinin yenilenmesinin ve genisletilmesinin tasidigi biyik énem, gerekse
Uretim yapisinin gelistirilmesi ve teknolojik yeniliklerin uygulamaya konulmasinda
kamu kesiminin oynayabilecedi 6énemli roller distndldiginde kamu sabit sermaye
yatirimlarindaki azalmanin orta-uzun dénemde ekonominin blyime potansiyellerini
olumsuz yonde etkileyecedi kanisindayiz.

SEKIL 4: KAMU SABIT SERMAYE YATIRIMLARI
(Cari Fiyatlarla, GSMH igindeki Yiizde Pay)
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Kaynak: DPT

Ote yandan, 2002-2006 déneminde kamu tasarruf agiginin azalmasinin toplam
yurtici tasarruflari artirmasi sonucunda dis tasarruflara olan ihtiyaci azaltmasi
beklenirken, bu donemde o06zel kesimin tasarruf acigi vermeye basladid
gozlenmektedir. Nitekim, 1990-2003 déneminde dalgalanmalar gdstermekle birlikte
araliksiz olarak tasarruf fazlasi veren ve 2001 yilinda milli gelirin ylzde 16,6'si orani
ile en yuksek fazlaya ulasan 6zel sektdr tasarruf-yatinnm dengesinin, 2004 yilindan
itibaren aciga donlistligl ve 2006 yilinda milli gelirin ylzde 8,8'i oraninda acik verdigi
g6zlenmektedir. Ozel kesim tasarruf yatinm dengesinde gézlenen kétiilesme biyik
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Olciide 6zel kesim tasarruflarindaki azalmadan kaynaklanirken, 6zel yatinmlardaki
ihmli bir artisin da roli bulunmaktadir. Bununla birlikte, 6zel kesim yatirnmlarindaki
artisin sabit sermaye yatirimlarindaki artistan daha c¢ok stoklardaki hizli artistan
kaynaklandigi belirtiimelidir.> Nitekim, sabit fiyatlarla &zel kesim sabit sermaye
yatirimlar 1997 yilindaki seviyesini ancak 2005 yilinda asabilmistir.

Ozel tasarruflarda son vyillarda gdézlenen gerilemenin nedenlerinin ortaya
konmasi, ekonomik faaliyetlerin 6zel kesim ile kamu kesimi arasindaki karsilikh
etkilesim cergevesinde incelenmesini gerektirmektedir. Bu cercevede ekonominin
genel dengesine bakildiginda, 2001 krizini izleyen donemde kamu harcanabilir
gelirinin milli gelir igindeki payinin artarken, 6zel harcanabilir gelirin milli gelir igindeki
payinin azaldigi goézlenmektedir. Nitekim 2003 vyilinda ylzde 92,9 olan 06zel
harcanabilir gelirin GSMH igindeki paylr 2004 yilinda ylzde 89,3, 2005 yilinda ylzde
83,9, 2006 yilinda ise yluzde 81,2 seviyesinde gerceklesmistir. Burada vurgulanmasi
gereken onemli bir husus, Tablo 3’de de goérulecegi Uzere, gerek kamu harcanabilir
gelirinin  ve gerekse ©6zel harcanabilir gelirlerin bilesenleri iginde tiketim
harcamalarinin paylarinda ciddi bir degisikligin olmadidi, bu cgercevede harcanabilir
gelirlerdeki degismelerin dogrudan tasarruflara yansidigidir. Daha da carpici olan diger
bir husus ise, 2005 ve 2006 yillarinda 6zel harcanabilir gelirin milli gelir igindeki payi
diserken 6zel tiketimin payinin arttigidir.

Tablo 3-Kamu ve Ozel Harcanabilir Gelirleri (Cari Fiyatlarla, GSMH igindeki Pay)

Kamu Ozel
Harcanabilir Kamu Kamu Harcanabilir Ozel Ozel
Geliri Tuketimi Tasarrufu Gelir Tiketim Tasarruf

1990 13,4 10,0 3,4 86,6 68 18,6
1991 11,9 11,2 0,7 88,1 67,5 20,6
1992 11,4 12,2 -0,8 88,6 66,2 22,4
1993 9,6 12,3 2.7 90,4 65 25,4
1994 9,6 10,7 -1,1 90,4 66,3 24,2
1995 9,6 9,6 0,1 90,4 68,4 22
1996 8,4 9,9 -1,5 91,6 70,3 21,4
1997 11,8 10,8 1,0 88,2 67,9 20,3
1998 9,2 11,1 -1,8 90,8 66,3 24,5
1999 6,7 13,3 -6,6 93,3 65,5 27,8
2000 7.8 12,3 4.6 92,2 69,5 22,8
2001 3,4 13,1 -9,7 96,6 69,4 27,2
2002 6,4 12,6 6,2 93,6 68,2 25,4
2003 7,1 12,3 -5,3 92,9 68,4 24,6
2004 10,7 12,0 1,3 89,3 67,7 21,6
2005 16,1 12,0 4,1 83,9 69,8 14,1
2006 18,8 12,5 6,2 81,2 71,4 9,8

Kaynak: DPT

Buna ilaveten, 2005-2006 doéneminde 06zel tasaruflardaki azalisin kamu
tasarruflarindaki artistan daha blylk olmasi sonucunda yurtigi tasarruflarin milli gelir
icindeki paylr dismus ve 2004 yilinda ytzde 20 olan seviyesinden 2006 yilinda ylzde
16’ya gerilemistir. Bunun sonucunda, 2005-2006 doneminde toplam yatinmlarda bir
azalis olmasina ragmen dis tasarruflarin milli gelir icindeki payi artmistir.

Kamu kesimi dengelerine bakildiginda, 2001 krizini izleyen dénemde kamu
harcanabilir gelirinin milli gelir icindeki payinin arttigi gézlenmekte olup, bu artisin
hem vergi gelirlerindeki ylkselmeden hem de cari transfer harcamalarindaki
gerilemeden kaynaklandigi gorilmektedir. Bununla birlikte, s6z konusu dénemde

3 TUIK tarafindan yayimlanan Harcamalar yoluyla Milli Gelir hesaplarinda stoklardaki degismelerin artik

(residual) olarak hesaplaniyor olmasinin yarattigi olumsuziugun da etkisiyle konu akademik cevrelerde ve
ekonomi basininda sikca tartisiimis olup, hesaplarin sagligi konusunda cesitli teredditler ortaya konulmustur.
Bununla birlikte, calismamizin kapsamini genisletmemek amaciyla konu ayrintili olarak ele alinmamistir.
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vergi gelirlerinin  milli gelir igindeki payindaki yuUkselmenin dolayli vergilerden
kaynaklandidi, dolaysiz vergilerin milli gelir icindeki payinin ise azaldidi belirtilmelidir.
Nitekim, 1990-1997 dbénemi ortalamasi ylzde 7,1 olan dolaysiz vergilerin milli gelir
icindeki payinin, 1998 vyilindan itibaren ylkselmeye basladigi ve 1998-2001
doneminde ortalama ylizde 9,4 seviyesinde gercgeklestigi, 2002 yilindan itibaren ise
yeniden azalma edilimine girerek 2002-2006 doéneminde ylzde 7,3'e geriledigi
gozlenmistir. Bu durum, 0Ozel tasarruflardaki azalisin hanehalklarinin ve sirketlerin
tasarruf davranisini etkileme gicline sahip olan bir faktér olan gelir ve servet
unsurlari Gzerinden alinan dolaysiz vergilerdeki bir artis sonucu ortaya gikmadigina
isaret etmektedir.

SEKIL 5: KAMU HARCANABILIR GELIRININ BILESENLERI
(Cari Fiyatlarla, GSMH igindeki Yiizde Pay)
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Kaynak: DPT

Bu cercevede, 6zel kesim tasarruflarindaki azalmada kamunun cari transfer
harcamalarindaki azalmanin rol oynadigi dustnidlmektedir. Nitekim, 1990 yilinda
ylzde 6,5 olan cari transferlerin milli gelir igindeki payr dénem iginde yilkselme
egilimine girerek 2001 yilinda yizde 27,1 ile en yliksek seviyesine ulasmis, izleyen
yillarda ise azalma edilimine girerek 2006 yilinda yizde 11,6 seviyesine gerilemistir.
Kamunun cari transfer harcamalarindaki azalmada 6zellikle i¢ borg faiz ddemelerindeki
gerileme etkili olmustur. Nitekim, konsolide bltce dengesi verilerine goére, 1998
yilinda yuzde 10,5 olarak gergeklesen i¢ borg faiz 6demelerinin milli gelir igindeki payi
2001 yilinda yuzde 21,2 orani ile en ylksek seviyesine ¢gikmis, izleyen dénemde ise
azalma egilimine girerek 2006 yilinda ylizde 6,7 seviyesine gerilemistir. Ozet olarak,
konsolide bltge i¢ borglarinin alacakhlarinin dagiimi iginde marjinal tasarruf orani
ylksek olan Ust gelir gruplarinin payinin yliksek oldugu distndldaginde, ic borg faiz
6demelerindeki azalmanin 6zel harcanabilir gelirlerde ve dolayisiyla 6zel tasarruflarda
bir azalmaya neden oldugu dastnilmektedir.
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SEKIL 6: KONSOLIDE BUTGE TRANSFER HARCAMALARI
(Cari Fiyatlarla, GSMH igindeki Yiizde Pay)
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Kaynak: DPT. Maliye Bakanlgi

Ozel tasarruflarin davranis bigimini ve belirleyicilerini aciklamak amaciyla yapilan
akademik calismalarda, gelir dizeyinden maliye politikasi uygulamalarina, finansal
gelismiglikten demografik faktorlere kadar bir dizi faktérin 6zel kesim tasarruflarini
etkiledigi belirtiimektedir. Konuya Tirkiye ekonomisi agisindan yaklasildiginda, 6zel
kesim tasarruflarindaki gerilemede s6z konusu faktorlerin etkili oldugu ve bu
cercevede 06zel kesim tasarruflarindaki azalmanin kismen de olsa agiklanabilecedi
disinulmektedir.

Bu konuda ortaya atilan gortslerden biri, temelini Ricardo Denkligi teoreminden
almakta olup, kamu tasarruf dlzeylerindeki dedismenin 06zel tasarruflarda ayni
miktarda ve ters yonlu bir dedisme ile denklestirilecedini ileri slirmektedir (Loayza ve
dig., 2000: 174). Ozcan ve di§. (2002: 22) Tirkiye lzerine yaptiklari galismalarindan
elde ettikleri sonuglarda, Ricardo Denkligi teoremine o6nemli 6lgide uymamakla
birlikte, kamu kesimi tasarruflarindaki bir artisin 6zel kesim tasarruflarinda azalma
meydana getirdigini belirtmektedirler.

Diger taraftan, finansal kesimin gelismisligi ve isleyisi 6zel kesimin tasarruf
davranislarini etkilemekte olup, bu gercevede 6zel kesime acgilan kredilerdeki artis 6zel
tasarruflan azaltic yénde bir etki yapmaktadir (Loayza ve dig., 2000: 174, 180).
Merkez Bankasi, Finansal Istikrar Raporuna (2007: 16) goére llkemizde hanehalki
borglarinin hanehalki harcanabilir geliri igindeki paylr 2004 yilinda yluzde 12,9 iken,
2005 yilinda ylzde 19,6'ya 2006 yilinda ise yluzde 25,2'ye ylkselmistir. Bu gergevede,
hanehalklarinin borglama ile tliketimlerini finanse edebilme imkanlarindaki artisin
hanehalki tasarruflarini azalttigi disintlmektedir.

Bunun yaninda, llkeye gelen sermaye hareketlerindeki serbesti ve disaridan
yapilan borglanmada herhangi bir kisitlamaya sahip olunmamasi dis tasarruflar dissal
olarak belirlenen bir degiskene donistirmektedir (Ozcan ve di§., 2002: 22). Bu
kapsamda, dis tasarruflarin dislama (crowding-out) etkisi yarattigi ve 6zel kesim
tasarruflarinda ve dolayisiyla vyurtici tasarruflarda azalmaya neden oldugu
dastntlmektedir.

Tarkiye ekonomisinin dis tasarruflara bagimhhdi ve bunun finansmani ihtiyac

reel faiz oranlarinin ylksek seviyelerde belirlenmesine neden olmaktadir. Yiksek reel
faizler ise 6zel sektdérin yatirm kararlarini ve tercihlerini olumsuz yénde etkileyerek,
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sermaye birikim slrecinin dninde bir engel olusturmaktadir. Nitekim, sabit fiyatlarla
O0zel kesim sabit sermaye yatirimlari, 1997 yilindaki seviyesine 2001 krizini izleyen
dénemde ekonomide saglanan yuksek blylime hizlarina ragmen ancak 2005 yilinda
ulagabilmistir. Ozel kesim sabit sermaye yatinmlarinin GSMH icindeki paylarina
donemler itibariyle bakildiginda, ortalama olarak 1990-2000 déneminde ylizde 17,8
olan seviyesinden 2002-2006 déneminde ylizde 13,5’e geriledigi gézlenmektedir.

Sekil 7'den de gorlecedi lizere, 1990-2001 déneminde ticarete konu sektérlere
yapilan yatinmlar ticarete konu olmayan sektérlere yapilan yatinnmlarin gerisinde
kalmistir. 2002-2006 doneminde ekonomide saglanan yliksek oranli biyime hizlarina
ragmen oOzel sektér yatinmlarinin yarisina yakini hala dis ticarete konu olmayan
sektdrlere ydnelmektedir. S6z konusu durum, 1980 sonrasinda kamunun imalat
sanayiinden cekilmesi sonucunda olusan boslugun 6zel kesim tarafindan yeteri kadar
doldurulamadigina isaret ederken, (lkemizin sanayilesme c¢abalarinin da
hizlandirnimasi geredini acikca ortaya koymaktadir. Ozel kesim yatinmlarinin ticarete
konu olan mallan Ureten sektérlerin aleyhine bir bilesim iginde gelismesi, sermaye
hareketlerindeki artis neticesinde yerli paranin yabanci paralar karsisinda reel olarak
deder kazanmasinin géreli fiyatlarn ticarete konu olmayan mallar lehine degistirmesi
yoluyla ortaya cgikmaktadir. Bdylece, 6zel kesim yatinmlar ticarete konu olmayan
sektorlere yodnelmektedir. Buna ilaveten, kamunun kaynak vyetersizligi nedeniyle
altyapr yatirmlarini geregi gibi yerine getirememesi neticesinde 6zel kesimin artan
bicimde bu alanlara girmesi de 6zel kesim yatirimlarinin ticarete konu olmayan
sektdrlere yoénelmesine neden olmaktadir. (Yentirk, 2003: 137-138)

SEKIL 7: OZEL SEKTOR SABIT SERMAYE YATIRIMLARI
(Cari Fiyatlarla, GSMH igindeki Yiizde Pay)
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Kaynak: DPT

2001 krizini izleyen donemde kamu kesimi aciginin milli gelir igindeki payinin
azalmasina ve 2006 yilinda fazlaya dénmesine ragmen, 6zel kesim agiklarinin olusmasi
neticesinde dis tasarruflarin milli gelir igindeki pay! ylikselmeye devam etmistir. Nitekim,
1990-2000 doéneminde yilhk ortalama yldzde 2,4 olarak gerceklesen dis tasarruflarin
GSMH igindeki payi, 2002-2006 déneminde hizli bir artis edilimine girerek 2006 yilinda
ylzde 7,8e yikselmistir Bu durumun en 6nemli nedeni, yurtici Uretimin ve ihracatin
ithalata olan ylksek orandaki bagimhhgidir. Uygulanmakta olan yanhs makroekonomik
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politikalar sonucunda ekonomide olusan yilksek reel faiz ve disuk kur olgusu da ekonomi
icinde olusan bu dengesizligi destekleyici yonde bir etki yapmaktadir.

3.3. Dis Denge

Calismada ele alinan 1990-2006 doénemi alt donemler itibariyle incelendiginde,
2002-2006 doéneminde cari islemler aciginin milli gelir igindeki payinda, ekonominin
orta-uzun dénem trendleri ile uyumsuz bir cergevede, hizli bir artisin gergeklestigi
gbzlenmektedir. Nitekim, 1990-2000 déneminde GSMH biylime hizindaki yillik ortalama
artis ylzde 4,1, cari islemler aciginin GSMH icindeki pay! yizde 1,1 iken, 2002-2006
doneminde blylume hizi ylzde 7,5’e ylkselmis, cari islemler agiginin GSMH igindeki payi
ise yluzde 4,8'e cikmistir. Sekil 8'de de gorilecedi lUzere, 2004 yilinda en yiksek
seviyesine ulasan blyime hizi 2005 ve 2006 yillarinda 2004 yilina gére yavaslarken cari
islemler dengesindeki kotlilesme devam etmis ve cari islemler aciginin milli gelir igindeki
payl daha onceki yillarda karsilasiimamis dlzeylere tirmanmistir. Nitekim, 2002-2004
doneminde gergeklestirilen ylizde 7,9 biyume hizi ve ylzde 3,1 cari islemler acigi/GSMH
oranina karsilik, 2005-2006 déneminde biyime hizi ylizde 6,8’e gerilemis, cari islemler
acigi/GSMH orani ise ylzde 7,2'yve gikmistir. 2006 yilinda cari islemler aciginin GSMH
icindeki payi yuzde 8,2 ile rekor kirmistir.

SEKIL 8: BUYUME - CARIi ISLEMLER DENGESI iLiSKisSIi
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Kaynak: DPT, Merkez Bankasi

Son yillarda cari islemler aciginda go6zlenen artista, 6zellikle 2004 yilindan itibaren
dinya petrol ve enerji fiyatlari ile dinya emtia ve temel metal fiyatlarindaki ylksek oranli
artislarin payi bulunmaktadir. Bununla birlikte, Turkiye ekonomisinin Uretim ve ihracat
yapisinin ara mall ithalatina olan yliksek oranli bagimhligi 6nemli bir etken olup,
ekonominin genisledigi donemlerde ithalatin hizla artmasi neticesinde cari islemler
dengesi kotllesmektedir. Artan ithalat bliyimeyi hizlandirmakta, bliylime ise yeniden
ithalati uyararak cari acigi artirici yonde bir etki yapmaktadir.

Ekonominin kisa vadeli sermaye hareketlerine olan bagimhligi sonucunda ortaya
cikan yiksel reel faiz ve asirn dederli ulusal para, ekonomideki kullanilabilen fonlari
yatinrmlara yéneltmek yerine tiiketimi artirici ydénde bir etkiye neden olmakta ve bunun
sonucunda ithalat artmaktadir (Yeldan, 2003: 136) S6z konusu durumun sektorel
karsihdi ise, sermaye hareketlerindeki artis neticesinde yerli paranin yabanci paralar
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karsisinda reel olarak dedger kazanmasinin dis ticarete konu olan ve olmayan mallarin
goreli fiyatlarini dis ticarete konu olmayan mallarin lehine dedistirmesi yoluyla ortaya
¢ikmaktadir. Boylece, dis ticarete konu olan sektoérlerin Urlnlerine ydnelik talep artisi,
dederli kur nedeniyle buytk olctde ithalati artirici yonde bir etki yapmaktadir.

Turkiye ekonomisinin son vyillardaki performansi acgisindan dikkat gekici olan bir
nokta, ihracat artisinda sadglanan 6nemli basarilara ragmen cari islemler acigindaki
kotlilesmenin devam etmesidir. Bununla birlikte, konuya Turkiye’nin toplam ihracatinin
yarisindan fazlasinin kapsaminda vyapildigi “dahilde isleme rejimi” c¢ercevesinde
bakildiginda, ihracatimizin ylksek ithalat bagimlihdi acik bir bicimde ortaya cikmaktadir.
S6z konusu rejim cercevesinde Tirkiye'nin ihrag ettigi Griinlerin icindeki ithal girdi payinin
ozellikle 2001 krizini izleyen dénemde dlzenli bir artis edilimi icinde oldugu
g6zlenmektedir. Nitekim, 1996 yilinda 57 birim olan Tilrkiye'nin ihrag ettigi her 100
birimlik ihra¢ UGrininde kullanilan ithal girdi payi, 2000 yilinda 58 birim olarak
gerceklesmis, 2002-2006 déneminde ise artis edilimine girerek 2006 yilinda 69 birime
ylkselmistir. Diger bir ifadeyle, ihracati yapilan bir tGrinin toplam katma dederinin ancak
ylzde 31'i llke icinde kalmaktadir. Ulkemiz ihracati iginde yiliksek paya sahip olan imalat
sanayi altsektorleri itibariyle bakildiginda, durumun daha vahim bir tablo arz ettigi
gbzlenmektedir. Nitekim, 2006 yih itibariyle ithal girdi kullanimi elektronikte ylzde 74,
demir celikte ylizde 76, demirdisi metallerde ylzde 75, tasit araglarinda yltzde 66 olarak
gerceklesmistir.

Diger taraftan, cari islemler acgiginin finansmaninin 6nemli olglide kisa vadeli
sermaye hareketleri ile karsilanmasi sonucunda artan doviz arzi yerli parayi asiri degerli
hale getirerek ithalati cazip kilmaktadir. Sekil 9'da reel kur ile ihracat ve ithalat artislan
arasindaki iliski gosterilmektedir. Buna gore, reel kur endeksi ile ithalat arasinda oldugu
gozlenen iligkinin reel kur ve ihracat arasinda olmadidi, ihracatin blyik o6lglide reel
kurdaki degismelerden bagimsiz olarak hareket ettigi gozlenmektedir. Bununla birlikte,
ihracat ve ithalatin 6zellikle 2001 krizini izleyen dénemde ayni ydnde ve birbirine yakin
artis oranlariyla hareket etmesi, ihracatin TL'nin asin dederlenmesine bagli olarak
kaybettigi pozisyonu ithal girdi kullanarak kismen telafi ettigini géostermektedir.

SEKiL 9: REEL KUR - DI TICARET |L|$K|S|
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Kaynak: DPT, Merkez Bankasi

Bu noktada, ithalat davranisinin agiklanmasinda reel kurdan cok reel gelirin 6nemli
oldugu belirtilmelidir. Nitekim, Aydin ve dig. (2004: 15) tarafindan 1987-2003 donemi
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icin yapilan galismada uzun doénem igin ithalatin reel kura olan esnekligi 0.4, reel gelire
olan esnekligi ise 2 olarak tesbit edilmistir. Kisa doénem esneklikleri acisindan
bakildiginda, ithalatin reel kur esnekligi 0,5, reel gelir esnekligi ise 1,2 olarak
belirlenmistir.

SEKIL 10: CARI iISLEMLER AGIGININ SURDURULEBILIRLIGI

MILYAR DOLAR

== Faiz Disi Cari Denge + NHN + Bor¢ Olusturmayan Finansman mmmm Faiz Odemeleri —A— Toplam Denge

Kaynak: DPT, Merkez Bankasi

Odemeler bilancosundaki cari islemler dengesinin finansman kalemleri ile
iliskisini gosteren Sekil 10’un cari islemler aciklarinin sirdurtlebilirligine iliskin bir fikir
vermesi agisindan yararh olacagi dusuntlmektedir. Sekildeki toplam denge blUyUkIugu,
faiz 6ddemeleri rakami ile faiz hari¢ cari dengenin net hata noksan kalemi ve borg
olusturmayan finansman kalemleriyle toplanmasiyla olusan rakam arasindaki fark
olarak hesaplanmaktadir. Dis borg faiz ddemeleri vyillar itibariyle dizenli bir artig
edilimindedir. Buna karsilik, faiz hari¢ cari dengenin net hata noksan kalemi ve borg
olusturmayan finansman kalemleriyle toplanmasiyla olusan bulylklik istisnai yillar
disinda pozitif alanda yer almakta olup, azaldigi veya negatife déndugu yillarda toplam
denge kotlilesmektedir. Toplam dengenin kotilestigi 1993 ve 2000 yillarini izleyen 1994
ve 2001 yillarinda Turkiye ekonomisinin krize girmis olmasi bu gdstergenin ekonomideki
kirilganhida iliskin bir 6nct gosterge olma olasiligina isaret etmektedir.

Cari acidin finansmani agisindan son yillarda kaydedilen olumlu bir gelisme,
sermaye hareketleri iginde kisa vadeli sermaye akimlarinin pay! azalirken, uzun vadeli
sermaye akimlari ile dogrudan yabanci sermaye yatinmlarinin payinin artmasi olmustur.
Nitekim, 2002 yilinda kisa vadeli sermaye akimlarinin ytzde 83 olan pay! 2006 yilinda
ylzde 12'ye diserken, uzun vadeli sermaye hareketlerinin pay! ylizde 8'den ylizde 54’e
ylkselmistir. Ani dénemler itibariyle dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin payi ise
yuzde 19'dan ylzde 34’e yikselmistir.

Bununla birlikte, vurgulanmasi gereken o&nemli bir husus, 6zellikle 2005
sonrasinda dodgrudan yabanci sermaye vyatirimlarinda gézlenen artislarin, yabanci
sermayenin Ulkemizin sermaye stokuna katkida bulunan yeni yatinmlar (yesil saha
yatinmlarn) yapmasindan dedil, kamu iktisadi tesebbuslerinin 6zellestiriime yontemiyle
blok olarak veya kismen yabanci sermayeye satilmasindan kaynaklanmasidir. Nitekim,
Hazine Mistesarligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Dodgrudan Yatirimlar 2006 Yih
Raporuna goére (2007: 6-14), 2006 yilinda dogrudan yabanci yatirimlar bir 6énceki yila
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gbre 2 kat artis gdstererek 20,2 milyar dolara ulasmistir. Bu tutarin 15,4 milyar dolarlik
kismi birlesme ve satin alma yoluyla 6édemeler dengesine dogrudan yabanci yatinm
olarak yansiyan miktar olup, 2,9 milyar dolarlik kismi vyurtdisindaki yerlesiklerin
Turkiye'deki gayrimenkul alimlarina aittir. 2006 yih 6édemeler dengesine 6zellestirme
islemlerine bagli olarak yansiyan uluslararasi sermaye transferi toplami ise 1,5 milyar
dolar dizeyinde gergeklesmistir. Bu veriler 1siginda bakildidinda, yesil alan yatirimlarinin
Ulkemize gelen dodgrudan yabanci sermaye yatirimlari icindeki payinin ylzde 2’den daha
az oldugu goérialmektedir. Vurgulanmasi gereken diger énemli bir husus ise, dogrudan
yabanci yatinm girislerinin agirlikli olarak bankacilik ve finans ile tasimacilik, depo ve
haberlesme sektérlerinde yodunlasmis olmasidir. Bu tir girisler kisa donemde doéviz
dengesine olumlu bir katki yapmakta birlikte, ileride olusacak kar transferleri nedeni ile
uzun doénemde ekonomi Uzerinde olumsuz etkiler olusturabilmektedir. Nitekim,
Ulkemizde 1990-2000 dénemi ortalamasi 226 milyon dolar olan kar transferlerinin,
2002-2006 déneminde ortalama 777 milyar dolara yiikseldigi gdzlenmektedir. Ozellikle
2004 yilindan itibaren hizli bir artis trendine giren kar transferleri 2006 yilinda 1,2
milyar dolara ulasmistir.

Ekonominin tasarruf-yatinm dengelerine bakildiginda son yillarda karsimiza
cglkan oOzel kesim tasarruf yatinm fazlasindaki azalis ve fazlanin 2004 yilindan itibaren
aciga donmesi, 6demeler dengesindeki net sermaye girisleri iginde 6zel kesimin payinin
hizla artmasi ile birlikte dederlendirildiginde ciddi bir probleme isaret etmektedir.
Ozellikle bankacilik disi 6zel kesimin net sermaye girigleri payinin 2004 yilindan bu yana
hizla artmis olmasi ve 2006 yilinda 41 milyar dolara ulasmasi reel kesimi ddviz
kurlarinda ortaya cikabilecek dalgalanmalara ve/ veya dizeltme hareketlerine asin
duyarh bir konuma tasimaktadir.

Bunun neticesinde, bir taraftan Ulkenin dis borglari artmaya devam ederken,
diger taraftan dis borclanma icinde 6zel kesimin payi hizla yukselmektedir. Nitekim,
2000 yihinda yidzde 47 olan 6zel sektér dis borglarinin toplam dis borglar igindeki payi
2001 kriziyle birlikte azalma edilimine girerek 2003 yilinda ylzde 35’e gerilemistir.
2004 yilindan itibaren ise yeniden ylkselmeye baslayarak 2006 yilinda yizde 59
seviyesine ulasmistir.

3.4. Istihdam

Ulkemizde issizlik oraninin yiizde 10’lar gibi yliksek bir diizeyde seyretmesinin
temel nedeni, genel olarak ekonomimizin istihdam yaratma kapasitesinin diisik olmasi
olarak belirtilebilir. Bununla birlikte, 6zellikle son vyillarda uygulamaya konulan
makroekonomik politikalarin da ekonominin istihdam yaratma kapasitesini sinirladigi
ifade edilmelidir. Bu gelismeler sonucunda, 2002-2006 ddneminde ekonomide
saglanan yuksek oranh blylme oranlarina ragmen istihdam dlzeylerinde artis oranlari
sinirll kalmis ve “istihdamsiz blyime” olarak adlandirlan bir kavram literatlre
girmistir. Nitekim, 2001 krizini izleyen dénemde ulasilan ylksek blyime hizlarina
ragmen, 1999 yilinda 22 milyon kisi olarak gerceklesen toplam istihdam seviyesinin
ancak 2005 yilinda yakalanabildigi gozlenmektedir.

Istihdamin sektdrel gelisimine bakildiginda, 1990-2006 déneminde tarim kesimi
istihdaminin toplam istihdam igindeki payinin azaldigi gézlenmekte olup, s6z konusu
azalma edilimi 2001 krizini izleyen dénemde hizlanmistir. 1990-2006 déneminde
toplam istihdam iginde sanayi ve hizmetler sektorlerinin paylarinin ise arttidi
gozlenmektedir. 1990-1998 dodneminde sb6z konusu sektorlerin artis edilimleri
birbirlerine yakin seviyelerde gelisirken, 1999 sonrasi dénemde hizmetler sektdériindeki
artis orani sanayi sektérindeki artisin Gzerinde gergeklesmistir.
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SEKIL 11: iSTIHDAMIN SEKTOREL GELISiMi
(ENDEKS, 1990=100)
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Kaynak: TUIK

Ekonomik blylime ile istihdamdaki dedisme arasindaki iliskiye esneklik
katsayilan acisindan bakildiginda, s6z konusu durum daha carpici bir bicimde ortaya
cikmaktadir. Esneklik katsayisi, milli gelirdeki 1 birimlik degismenin istihdamda kag
birimlik bir degismeye neden olacadini gostermekte olup, Tablo 4’de donemler itibariyle
ve geometrik ortalamalarn alinarak goésterilmistir. Bu kapsamda, esneklik katsayisi
ekonominin geneli igin 1990-2006 déneminde 0,22 olarak gergeklesmistir. Alt dénemler
itibariyle bakildiginda 6zellikle son yillarda bliyiime ile istihdam arasindaki iliskinin ciddi
bicimde bozuldugu gozlenmektedir. Nitekim, 1990-2000 doneminde 0,33 olan esneklik
katsayisi, yaptigimiz analiz gergevesini zayiflatmamasi amaciyla 2001 vyili harig
tutuldugunda dahi, 6nemli 6lglide gerilemis ve 2002-2006 doneminde 0,09 olarak
gergeklesmistir.

Tablo 4: istihdamin Biiyiime Esneklikleri

1990-2000 2002-2006 1990-2006
Toplam 0.33 0.09 0.22
Tarim -0.50 -1.59 -0.99
Sanayi 0.53 0.35 0.44
Hizmetler 0.78 0.50 0.65
Sanayi+Hizmetler 0.70 0.46 0.58

Kaynak: DPT, TUIK

Blayume ile istihdam arasindaki iliskinin zayiflamasinda tarim kesiminin édnemli
bir payr bulunmaktadir. Tarim kesiminde Uretim ve katma deder artisi, gerek hava
kosullarina olan bagliigi ve gerekse bazi Grlnlerin yapisindan kaynaklanan nedenlerle
yillar itibariyle dalgalanmalar izlemektedir. Bununla birlikte, tarim sektéri katma
dedgerinde vyillar itibariyle goézlenen dalgalanmalar ile tarim kesimindeki istihdam
seviyesi arasinda anlaml bir iliski tesbit edilememistir. Bu durumun en énemli nedeni
tarim sektoérinde atil olarak bulunan isgicinin yiksekligidir. Burada belirtiimesi
gereken onemli bir husus, tarim sektérinin toplam istihdam igindeki payinin yillar
itibariyle azalma ediliminde olmasidir. Nitekim, tarim sektérinidn toplam istihdam
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icinde 1990 vyilinda ylzde 46,9 olan payl 2000 yilinda ylizde 36 seviyesinde
gerceklesmis, 2006 yilinda ise ylizde 27,3’e gerilemistir.

Bu cercevede, tarim disi sektérler itibariyle bakildiginda esneklik katsayisinin
ekonominin geneline goére yikseldigi ve 1990-2006 doéneminde 0,58 olarak
gerceklestigi gozlenmektedir. Bununla birlikte, alt dénemler itibariyle bakildiginda
bayime ile istihdam arasindaki iliskinin sanayi ve hizmetler sektorlerinde de zayifladidi
gorilmektedir. Nitekim, sanayi ve hizmetler sektérleri toplaminda esneklik katsayisi
1990-2000 déneminde 0,70 iken, 2002-2006 déneminde 0,46'ya gerilemistir.

Blylime ve istihdam iliskisinin son yillarda giderek zayiflamasinin baslica
nedenleri; ekonomide 1989 yilinda sermaye hareketlerinin kontrolsiiz bir bigimde
serbestlestiriimesinin neticesinde ortaya cikan kisa vadeli sermaye hareketlerine asiri
bagimli yapinin ve bunun neden oldugu makroekonomik istikrarsizliklarin ekonominin
genel yatinm performansini zayiflatmasi; tarim kesimi istihdaminda yillar itibariyle
gozlenen dlizenli azalisin, 6zellikle 2000l yillarin basinda uygulamaya konulan tarimsal
desteklerin asamali olarak azaltilmasi ve tarimsal destekleme araglarinin degistiriimesi
gibi politikalarin sonucunda hizlanmasi; Tirk lirasinin yabanci paralar karsisinda asiri
degderli hale gelmesi neticesinde hem ara mallarinda hem de yatirnm mallarinda hizh bir
ithalat artisinin ortaya gikmasi; Cin ve Hindistan gibi ucuz emede dayali Gretim yapan
Ulkelerden gelen yodun rekabet baskisi sonucunda imalat sanayinin tekstil ve
konfeksiyon gibi emek yogun sektorlerinde Uretim yapan firmalarimizin darbogaza
girmesi olarak sayilabilir.

Ulkemizdeki kayith issizlik oranlari esas alinarak yapilan analizler issizlik
sorununun gercek boyutlarini ortaya koymaktan uzaktir. Nitekim, tlkemizde ylizde 10
dizeyinde seyreden kayith issizlik oraninin, ekonomide eksik istihdam nedeniyle atil
durumda olan isglici de hesaba katildiginda, ylzde 15'ler seviyesine ulastidi
gbzlenmektedir Eksik istihdam sorunu ise, blytk o&lgide tarim kesiminden
kaynaklanmaktadir. Bu kapsamda, tarim sektorl (lkemizdeki gercek issizligin
boyutlarini gizleyici bir islev gérmektedir.

SEKIL 12: GALISMA GAGI NUFUSUNUN ICSEL DAGILIMI
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Tarkiye'de issizlik sorununun gergek boyutlarinin gizleyen diger bir unsur ise,
Sekil 12'de acik bir bicimde gorilecegi Uzere resmi istatistiklerde isgliciine katihm
oraninin 1990l yillarin basindan itibaren ciddi bicimde gerilemesi ve 2000 yilindan
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itibaren calisma cadi nufusunun dagilimi iginde isgicline dahil olmayan grubun toplam
isglcliini gegmesidir. Nitekim isglcine katihm orani, 1990 yilinda yuzde 56,6 iken,
2000 yilinda yuzde 49,9’a gerilemis, 2006 yilinda ise yuzde 48,0 seviyesinde
gerceklesmistir. Bir yodnlyle, yasanan ekonomik krizler ve ekonominin istihdam
yaratma kapasitesindeki zayiflik nedeniyle calisma c¢adindaki bireylerin isgici
piyasasina giremedigini isaret eden bu go6sterge, diger bir yoniyle ekonomimizdeki
insanguicl israfini géstermekte ve issizlik oraninin “yapay olarak” disik gériinmesine
neden olmaktadir.

Ulkemizde isgicli piyasasinin en temel 6zelliklerinden birisi olan isgiiciine
katihm oranindaki duslkltik uluslararasi karsilastirmalarda da acik bir bigimde
gorilmektedir. Nitekim, isglcine katim orani OECD tanimi olan 15-64 yas grubu
itibariyle, 2005 yilinda Ulkemizde ylizde 51,3 seviyesinde gerceklesmis olup, OECD
Ulkeleri ortalamasi yuzde 70.3'diar (OECD Employment Outlook, 2006). Bununla
birlikte burada vurgulanmasi gereken en dnemli husus, llkemizde isglicine katilm
oranlarindaki dasltkligin calhsma c¢adindaki kadin nifusun isgiclne katihm
oranlarindaki dusuklikten kaynaklandigidir. Nitekim, erkek nlfus acisindan
bakildiginda, 2005 vyili itibariyle isgicline katilim orani U(lkemizde vylizde 76,2
seviyesinde gergeklesmis olup, bu oran OECD ortalamasinin biraz altinda, Fransa,
italya, Polonya, Macaristan gibi Ulkelerin ise (zerindedir. Bununla birlikte, kadin
nifusun isglicine katilim oranlan acgisindan bakildiginda Tirkiye ylzde 26,5 orani ile
higbir Glke ile kiyaslanamayacak bir konumda bulunmaktadir.

Ulkemizde isgiiciine katilim oraninin diusikliginin en énemli nedeni, kadinlarin
isglcl piyasasina katiliminin dramatik bigimde dustk olmasidir. Nitekim, isglctne dahil
olmayanlarin igsel dagihmi incelendiginde, bu oranin yaklasik yarisinin ev kadinlarindan
olustugu gozlenmektedir. Kadinlarin isgliciine katilim orani 2005 yili itibariyla OECD Uyesi
Ulkelerde yuzde 60lar civarinda seyrederken, Ulkemizde yizde 26,5 olarak
gerceklesmistir. Geleneksel dederler ve duslk egitim dlzeyi yaninda, halihazirdaki issizlik
oranlarinin ylUksek olmasi ve dlsuk Ucret, sigortasiz calistirma gibi koétli galisma
kosullarinin yayginligi nedeniyle kadinlar isglici piyasasina girememektedir. Bu durum,
g6g slrecinin etkisiyle daha da belirginlik kazanmaktadir. Nitekim, kirsal kesimde tarim
istihdami icinde dederlendirilen kadinlar, kente goéc ile birlikte “ev kadini statisi”ne
gecerek isglicine dahil olmayan grubun iginde yer almaktadir. Calisan kadinlarin édnemli
bir codunlugu ise, nitelik gerektirmeyen, disik statlilli, distk Ucretli islerde sosyal
guvenlikten yoksun olarak calismaktadir.

Buna ilaveten, isgliciine dahil olmayanlar igindeki bir diger grubun durumu
kanimizca tartisiimaya muhtacg géziikmektedir. Isgiiciine dahil olmayanlar icindeki payi
2000 yilinda yuzde 7,5 olup, 2006 yilinda yltzde 9,3’e yikselen bu grubun 6zelligi
calismiyor olmalarina ragmen aktif olarak is aramamalaridir. Son (¢ ayda resmi is
arama kanallarini kullanmayanlar, is aramayip isbasi yapmaya hazir olanlar ile
mevsimlik calisanlar bu gruba girmektedir. Bu cercevede bakildiginda, is bulma Gmidini
kaybettigi veya is bulamayacadina inandidi icin is aramayan kesimler, 6zellikle kriz ve
krizi izleyen dénemlerde cesitli nedenlerle isten gecici olarak uzaklastiriimis ve geri
cagrilmay! bekledidi igin is aramayan kesimler ile mevsimlik iscilerin isgicline dahil
edilmeleri durumunda issizlik oranlar ciddi bicimde yukselmektedir.

Diger taraftan, Ozellikle kriz ve krizi izleyen dénemlerde firmalarin dretim
faaliyetlerinin bir kismini firmanin disina tasimalari sonucunda artan taseronlasma
faaliyetleri kayit disi istihdami yayginlastirirken, isgici piyasasinda adeta ikili bir
yapisinin olusmasina neden olmustur. Kayitdisi istihdamin ulastigi ylksek seviye llkemiz
istihdam piyasasinin en olumsuz 6zelliklerindendir. Nitekim, 2006 yil itibanyla kayit disi
istihdam toplam istihdamin ylizde 48,5'inin olusturarak kayitdisihgin kurumsallastigi bir
ortami beraberinde getirmistir. Alt sektorler itibariyle bakildiginda, kayitdisihdin en
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ylksek oldugu sektorlerin yuzde 87,4 orani ile tarim sektort ile ylzde 62.2 orani ile
insaat sektéri oldugu gozlenmektedir. Kayitdisihgin ylksek olmasinda, istihdam
vergilerinin ylksekligi, Gretim sureci Uzerindeki vergilerin bu alanda faaliyet gosteren bazi
kiguk ve orta dlgekli firmalarin mali gUglerini asan nitelikte olmasi ve yetersiz denetimin
blyulk roli bulunmaktadir.

4. SONUG VE ONERILER

Turkiye ekonomisinin makroekonomik dengeleri 1990-2006 dénemi itibariyle
incelendiginde, yurtici talebe dayal bir biyime yapisinin bulundugu goéritlmektedir. S6z
konusu buylme yapisi, yurtici tasarruflarin seviyesinin dlistik olmasi neticesinde dis
kaynaklara bagimh bir yapi igerisinde gelismis ve ekonomi, sermaye hareketlerinin
kontrolstiiz bir bicimde serbest birakildigi bir ortamda, yuksek yurtici reel faizler ile
dustuk kurun belirleyiciliginde yuksek risk primiyle ekonominin kisa vadeli finansmani
sarmali igine didsmustir. Bu durum, ekonomik vyapiyl ic ve dis piyasalardaki
dengesizliklere ve dalgalanmalara karsi son derece duyarli ve kirllgan bir konuma
getirmistir.

2001 krizini izleyen dénemde uygulamaya konulan ekonomik istikrar programi
ile bir taraftan makroekonomik istikrarin saglanmasi, dijer taraftan ise ekonomide
yapisal reformlarin gergeklestirilmesi amacglanmistir. Ekonomide makroekonomik
istikrarin yeniden tesis edilmesi temel amaci gergevesinde, maliye politikasi alaninda
faiz disi fazla verilmesi ile somutlasan mali disiplinin saglanmasi hedeflenirken, para
politikasi alaninda 6nce ortliik sonra acik enflasyon hedeflemesi rejimine gegilerek
enflasyonun dusdrilmesi amaglanmisgtir.

Uygulanan ekonomik istikrar programi sonucunda blyime yeniden tesis edilmis,
enflasyon uzun yillardan sonra tek haneli seviyelere indirilmis, kamu borg stokunun milli
gelir icindeki payi duslrtlerek borglarin slrdirdlebilirligi saglanmistir.

Bununla birlikte, faiz disi fazlanin saglanmasinda kamu gelirlerinin
artinlmasindan ¢ok, kamu harcamalarinin kisilmasi esas alinmistir. Dider bir ifadeyle,
kapsamli bir vergi reformunun uygulamaya konulamamis olmasi, faiz disi fazlaya
ulasma hedefinin cari ve 6zellikle yatirnm harcamalarinin kisilmasi ile gergeklestiriimesi
sonucunu dodgurarak kamunun fiziki ve sosyal altyapi yatinmlarina ve Ulkedeki
teknolojik yenilikleri gelistirecek teknolojik altyapi yatirmlarina gerekli kaynadi
ayirmasini engellemistir. Merkez Bankasinin uyguladigi ylksek faiz  politikasi ile
enflasyonun kontrol altina alinmasi amaglanmis, ancak bu politika ekonomiye sermaye
girislerini 6zendirerek ve bu gercevede kuru asadiya gcekerek blylimenin dis tasarruflara
bagimli yapisinin stirmesine neden olmustur. Bunun sonucunda ise, hem para hem de
kur politikalarinin tlkeye gelen sermaye akimlarinin etkisinde belirlendigi carpik bir
ekonomik yapi ortaya cikmistir. Ote yandan, 2002-2006 déneminde ekonomide
saglanan ylksek oranl bliylime hizlarina ragmen istihdam artisi sinirlh kalmis ve bunun
sonucunda issizlik oranlarinda disls saglanamamistir. S6z konusu dénemde isglicline
katilim oranlarinin azalmasi ile birlikte degerlendirildiginde, issizlik oranlarinin gercekte
daha ylksek seviyelerde gerceklestigi dlisiintilmektedir.

1990-2006 donemi ekonominin orta-uzun vadeli perspektifleri agisindan
incelendiginde, Turkiye'nin kalkinmasini sanayilesme amaci ve bu amag cercevesinde
uygulanacak teknoloji politikalari temelinde ele alan bir Kalkinma Stratejisinin
bulunmadigi gorilmektedir. Kapsamli bir kalkinma stratejisinin yoklugunda dis diinya ile
bitlinlesme ve ihracat artisi bldylk o6lgide piyasa mekanizmasina birakilmis olup,
kamunun Ulkenin sanayilesmesinin hizlandirlmasi ve teknolojik doéntsimunin
saglanmasindaki rolG sinirlh kalmistir. Dis ticaret alaninda sirdurilebilir bir déviz kuru
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politikasi olmadigi gibi, déviz kurunun dizeyi hizla artan cari acidin finansmani igin
Ulkeye giren sermaye hareketleri tarafindan belilenmektedir. Tlrkiye'nin kalkinma ve
sanayilesme amaclar ile uyumlu ve yatirim, istihdam ve milli gelirin artisina katkida
bulunacak bir dogrudan yabanci sermaye yatirimlar politikasi bulunmadidi gibi, tesvik
mekanizmasi bitinlikten yoksun ve etkinsiz bir gergevede yuritilmekte olup, Ulkenin
sanayilesmesine ciddi katkilar vermekten uzaktir.

Turkiye ekonomisinin kirilgan bir yapidan kurtarilarak istikrarli ve sirdurdalebilir bir
bliylime vyapisina kavusturulmasinda, ekonomik yapinin bir butinlik icinde ele
alinmasinin ve izlenecek politikalarin bir kalkinma stratejisinin alt bilesenleri olarak
gortlmesinin 6nemi buyUktir. S6z konusu kalkinma stratejisi, saglikh bir ekonomik
yapinin fiziki ve begeri kaynaklar ile bilgi ve teknolojinin bir batin olarak gelistirilmesi
ve etkin bir sekilde kullaniimasi ile mimkin olabilecedi perspektifinde gelistirilmelidir.
Uretim faktérlerinin hem nicelik hem de nitelik olarak gelistiriimesi ile sadlanacak
verimlilik artisi blylmenin ve ihracatin saghkh bir yapiya kavusmasini mimkin
kilacaktir. Konu bu cercevede ele alindiginda, 6zel kesim yatirimlarinin artiriimasi ve
ticarete konu olan sektorlerde yodunlasmasinin saglanmasi yaninda, kamu
yatirnmlarinin da ekonomideki sermaye birikim hizinin artinlmasinda, isglcinin
donaniminin iyilestiriimesinde ve verimlilik artisinin saglanmasinda o6nemli bir rol
Ustlenecedi dustnulmektedir.

Maliye politikasi alaninda yapilacak kapsamlh bir vergi reformu ile; kayit disi
ekonomik faaliyetlerin kayit altina alinarak vergi tabaninin gelistiriimesi; istihdam
Uzerindeki vergi ve sosyal sigorta primleri gibi kamusal yilklerin azaltilmasi yoluyla,
isletmelerin rekabet gicinin ve istihdam yaratma kapasitelerinin artiriimasi; enerji,
haberlesme gibi temel girdiler ile, hammadde, makine techizat gibi ara mallarn ve
yatirnm mallan Gzerindeki vergilerin azaltilmasi sonucunda yurtici Gretim faaliyetlerinin
tesvik edilmesi; vergi gelirleri icinde gelir ve servet unsurlari tzerinden alinan dolaysiz
vergilerin payinin artirlarak vergi yudkidndn toplumsal kesimler arasinda daha adil
dagitilmasi saglanmalidir.

Para politikasl sadece enflasyonu dustrmeye odakh bir ¢gerceveden, ekonomideki
blyime, yatinm, istihdam, dis ticaret gibi alanlardaki hedefleri de iceren daha genis bir
amag setine yonelik bir gercevede olusturulmalidir. Bu kapsamda, enflasyon hedefinin
daha makul ve gergeklestirilebilir seviyelerde belirlenmesi suretiyle, bir taraftan son
yillarda enflasyon hedefinden 6énemli 6lglide sapma olmasi nedeniyle Merkez Bankasi
nezdinde kamuoyunda olusan olumsuz imaj engellenecek, diger taraftan ok duslk
enflasyon hedefini yerine getirmek igin kullanilan parasal araglarin ekonomideki yatirrm
ve blylime ortamini bogmak ve cari islemler agiklarini ylkseltmek suretiyle reel
ekonomiye verebilecedi olumsuz etkiler sinirlandirilacaktir.

Doéviz kuru politikasi ekonominin rekabet glclini koruyacak bir cergevede
belirlenmelidir. Dis ticaret politikasi alaninda, bir taraftan ihracatin adirlikta oldugu
sektorlere yonelik olarak ara mallarinin ve yatirnm mallarinin Glke iginde Uretimini
o6zendirecek tedbirler alinirken, dider taraftan Glkemizin ihracatinin yarisindan fazlasinin
kapsaminda yapildigi dahilde isleme rejimi sektorel bazda gozden gecirilerek kalkinma
stratejisinin esaslari ile uyumlu bir cerceveye kavusturulmalh ve bu kapsamda,
sektorlerde yurtici girdi Gretiminin ulastigi niceliksel ve niteliksel dlzeyleri goz 6nitinde
tutulmak kosuluyla asamali olarak kaldinlmalidir. Yabanci sermaye yatirimlarinin,
kalkinma stratejisinin gerekleri dogrultusunda ve teknolojik kapasitenin gelistiriimesi
amaci cergevesinde Ulkemize gelmesi 6zendirilirken, tesvik sistemi segici, sureli ve
performansa dayali bir gergeve iginde uygulanmalidir.
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Iyi isleyen saglikli bir finansal sistemin olusturulmasi amaci ¢ergevesinde, reel faiz
oranlarinin ekonomide gergeklestiriimesi hedeflenen blytme orani ile uyumlu bir yapida
makul seviyelere dusuridlmesi, finansal sistemin yeni araglar gelistirilmek suretiyle daha
genis bir alanda ve etkin bir bigimde islemesinin saglanmasi ve finansal sistemin
dizenleme ve denetleme islevinin daha etkin bir sekilde ve esgldim igerisinde
yapilabilmesi icin tim finansal sistemi kapsayacak yeni bir yapilanmanin olusturulmasi
hedeflenmelidir.

Tuarkiye ekonomisinin istihdam yaratma kapasitesinin artirlmasi igin, yatirm
ortaminin iyilestirilmesi, istihdam {zerindeki kamusal yUklerin azaltilmasi yoluyla
isletmelerin rekabet giclntin ve istihdam yaratma kapasitelerinin artirilmasi, isgictnin
niteliklerinin ylkseltilmesi gibi tedbirler hayata gegirilmelidir.
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