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OZET

YIGIT, Hamiyet. Tiirkiye’de Cari Islemler A¢ig1 Sorunu: Nedenleri, Ekonomiye

Etkileri ve Coziim Onerileri, Yiiksek Lisans Tezi, Corum, 2018.

Cari agik diinyada bir¢ok gelismis ve gelismekte olan iilkeyi ilgilendiren 6nemli
sorunlardan biridir. II. Diinya Savasindan sonra, uluslararasi ticarette artan serbestlesme
ve kiiresellesmeyle birlikte cari agik, bir¢ok iilke i¢in dnemli bir sorun haline gelmistir.
Ote taraftan 1970°li yillardan itibaren ise, kiiresel finansal piyasalarda yasanan
serbestlesmenin de etkisiyle, cari agiklar1 siirdiirilemez boyutlara ulasan iilkeler
ekonomik krizlerle kars1 karsiya kalmigtir. Cari agik probleminin 6nemi Tiirkiye i¢in

finansal serbestlesme yillar1 olan 1990°lardan sonra daha da netlesmistir.

Cari aci8a yol agan bir¢ok unsur olmakla birlikte, 6zellikle 2000’li yillardan
itibaren Tiirkiye ekonomisinde, cari a¢igin sebepleri degismeye baslamis, ara ve
sermaye mallarinda, enerjide ithalata olan bagimlilik ve diisiik tasarruf oranlari gibi
yapisal sorunlar, cari agik tizerinde daha fazla belirleyici olmustur. Cari agik, basta
ekonomik biiyiime ve istikrar olmak iizere ililkemizin makro ekonomik gdstergeleri
acisindan daha fazla 6nem arz etmeye baslamistir. Bu c¢alismada 2000’li yillarda
Tiirkiye ekonomisinde cari aciga yol agan unsurlar, bunlarin ekonomik etkileri ve

¢Ozlim Onerileri ele alinmistir.

Ara ve sermaye mallarinda ve enerjide disa bagimlilik, ihracatin diistikligi ve
yapisi, tasarruf agigi, bor¢lanma olanaklari, déviz kuru politikalari, kisa vadeli sermaye
akimlari, ekonomik istikrarsizlik gibi birgok yapisal faktdr Tirkiye’nin cari agik
sorununda rol oynamaktadir. Cari acik problemine neden olan unsurlarin gdzden
gecirilerek bunlarin diizeltilmesi i¢in Oneriler olusturulmasi, problemin ¢oziimiinde
kritik 6neme sahiptir. Bu dogrultuda, sanayilesme stratejileri, ulusal enerji politikalari,
dogrudan yabanci yatirimlar, tasarruf-yatirim dengesi, faiz ve kur politikalari, turizm ve
teknolojik gelisme gibi konular ele alinmig ve degerlendirmeler yapilmistir. Calisma
boyunca veri toplama, belge ya da rapor inceleme, igerik c¢oziimleyerek

degerlendirmede bulunma yontemleri izlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Odemeler Bilangosu, Cari Islemler Hesabi, Ekonomik

Biiytime.



ABSTRACT

YIGIT, Hamiyet. Current Accounts Deficit Problem in Turkey: Causes, Impacts
on Economy and Solution Proposal, Master’s Thesis, Corum, 2018.

Current accounts deficit is one of the important problems that concern many
developed and developing countries in the world. It has become a major problem for
many countries after World War 1l along with the increasing liberalization and
globalization of international trade. On the other hand, since 1970s, as a result of an
increasing degree of financial liberalization on a global level, countries that could not
sustain the current account deficits anymore have faced economic crises. The
importance of the issue has become clearer after the financial liberalization years of

1990s for the Turkish economy.

Although there are many factors causing the current accounts deficit, the reasons
for the current account deficits of the Turkish economy have started to change
especially during 2000s and structural problems such as dependency on import in
capital and intermediate goods, in energy, and also the low saving rates became more
decisive on the current accounts deficit. The current account deficit has begun to
become more important mainly in terms of economic growth and stability as well as
other macroeconomic indicators of Turkey. The factors causing the current account
deficit for the Turkish economy, their economic effects, and the solution proposals are

analyzed in this study for the period of 2000s.

Structural factors such as dependency on import in intermediate and capital and
energy, the level and the structure of export, savings deficit, borrowing opportunities,
exchange rate policies, short term capital flows, economic instability play important role
in Turkey’s current account problem. Reviewing the factors causing the current account
deficit and constructing suggestions to fix those causes is critical in dealing with and
improving the current account deficit problem. In this direction, topics such as
industrialization strategies, national energy policies, foreign direct investments, savings-
investment balance, interest and exchange rate policies, tourism and technological

developments are taken into consideration and evaluated. Throughout the study, data



collection, document or report review, content analysis and evaluation methods are

followed.

Key Words: Balance of Payments, Current Account Deficit, Economic Growth.
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GIRIS

Cari islemler hesabi, gelismekte olan diger tilkelerde oldugu gibi, Tiirkiye’nin de
en temel makro ekonomik gostergelerinden biridir. Tiirkiye nin cari islemler hesabz,
tilkenin mal ve hizmet ticaretini, yabanci sermaye yatirimlarindan elde edilen gelirleri,
kar ve temettii transferleri ile bagis ve hibeleri kapsayan islemlerden olusmaktadir.
Ulkelerin makro ekonomik performansina iliskin temel gostergelerden biri olan cari
islemler dengesinde meydana gelen degismeler, ekonominin gidisat1 bakimindan énemli
bir isaret olarak degerlendirilmekte dolayisiyla iktisadi kararlarin alinmasinda

belirleyici rol oynamaktadir.

Tiirkiye’de sanayilesme politikalar1 kiiresellesme olgusuyla beraber zamanla
degisiklik gostermis, 1980 Oncesi donemde izlenen ithal ikameci iiretim politikasiyla
ihtiya¢c duyulan biitlin mallarin yurt icinde iretilmesi amaglanmigtir. 24 Ocak 1980
kararlariyla birlikte ise iilke ekonomisinin dis diinya ile serbest ticaret yapmasinin onii
acilmis ve ihracata dayali sanayilesme stratejileri uygulanmaya baglamistir. Ekonomide
yapisal diizenlemeler oturmadan baglayan bu disa acilma siireci, ihra¢ edilenden daha
fazlasinin ithal edilmesiyle ve dis ticaret agiklariyla sonuglanmistir. Yasanan bu
gelismeler cari islemler dengesini etkileyen unsurlarin da zamanla farklilagmasina yol
acmistir. 2000 yil1 6ncesinde daha ¢ok tasarruf yetersizligi, bor¢glanma zorunlulugu, faiz
ve kur politikalarindan kaynaklanan spekiilatif sermaye akimlar1 gibi unsurlarin cari
acik tlizerinde etkili oldugu bir dénem s6z konusu iken, 2000’11 yillardan itibaren, sanayi
iiretiminde ithalat bagimlilig yliksek olan sektorlerin 6n plana ¢ikmasi ve enerjide disa
bagimliligin ciddi Olgiide yiikselmesi, cari agik iizerinde daha belirleyici olmaya
baslamistir. Bunun yaninda i¢ tasarruf yetersizligi, dogrudan yabanci yatirimlarin siirl
olmasi, faiz ve kur politikalarimin etkiledigi kisa vadeli sermaye akimlar1 cari acigi,
2000’11 yillardan sonra da etkileyen 6nemli yapisal unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaya

devam etmistir.

Ekonomik biiylimenin cari islemler dengesi ile olan iliskisi, son yillarda gittikge
onemi artan bir konu haline gelmistir. Tiirkiye ekonomisinde ulusal gelirin biiytime hizi,
cari islemler dengesini yakindan etkilemekte, cari islemler agig1 yiikseldiginde ekonomi
de ayni dogrultuda biiylimekte ancak, cari islemler acig1 azaldiginda ise ekonominin

biiylime hizi yavaglamaktadir. Yapilan arastirmalar cari igslemler acigi ile biiylime hizi



arasindaki bu iligskinin, Tiirkiye ekonomisi ile gelismekte olan diger iilkelerde hemen
hemen benzerlik gosterdigini ortaya koymaktadir. Biiylime hizinin cari islemler
dengesini yakindan etkilemesine ve aymi yonde seyretmesine neden olan olgularin
basinda, i¢ talep artislarinin ithalati artirmasi ve buna bagl olarak cari agig1 etkilemesi
gelmektedir. Ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki dogru yonlii iliskinin bir diger
onemli nedeni ise imalat sanayisinin, enerji kaynaklar1 ve ara mali tedarikinde biiyiik

Olclide ithalata bagimliligidir.

Uzun yillar devam eden cari agik problemleri giderilmedigi takdirde ekonomik
krizlere yol agma riski tasirlar. Cari a¢igin tehlike arz edip arz etmedigi ise baz1 dis
ticaret rasyolar1 ile tespit edilmektedir. Onemli rasyolardan biri de, cari agigmn milli
gelire oranlanmasiyla hesaplanir. Bu oranin %4 veya %35 olmasi cari agigin
siirdiriilebilirligi noktasinda bir esik olarak kabul edilmisse de kriz tehlikesini
aciklamada yeterli degildir. Bu oranin yaninda, déviz kuru politikasi, dis borg¢larin
yapist ve vadesi, disa aciklik derecesi gibi gostergelerin de dikkate alinmasi makro

ekonomik istikrar i¢in 6nemlidir.

Cari islemler agig1 Tiirkiye ekonomisinin son donemlerde yasadigi en 6nemli
problemlerinden biri olarak devam etmektedir. 2008 finansal ekonomik krizden ¢ikis
stirecinde uygulanan para ve mali politikalar neticesinde 2010 yilinda %9,2, 2011°de ise
%8,8 oraninda biiyliyen Tiirkiye ekonomisi, aynt dénemde GSYH’nin %10’una
yaklasan cari islemler ag1g1 sorunu ile de miicadele etmek zorunda kalmistir. Ozellikle
de son kiiresel krizden sonra yasanan yiliksek cari agiklar ekonomik biiylimeden
vazgecilerek azaltilmaya ¢alisilmis ve bu durum 2014 yilina kadar devam etmistir. 2014
yilindan itibaren biiyiime lizerindeki cari agik baskis1 kalmig, 2015 ve 2016 yillarinda
cari agik azalirken ekonomik biiylimede artis goriilmiistiir. Cari agigin GSYH’ya orani,
esik deger kabul edilen rakamlar etrafinda donse de gelinen siiregte, cari agiktaki azalma
ya da ekonomik biiylimedeki iyilesme Tiirkiye ekonomisi i¢in yeterli gorlinmemekte ve
yapisal problemlerin giderilememesi, cari islemler agiginin oniimiizdeki yillarda da

6nemli bir sorun olarak devam edecegini gostermektedir.

Bu ¢aligmada, gerek ulusal gerekse uluslararasi ekonomik iligkileri etkileyen cari

acik probleminin, giiniimiiz ekonomik kosullar dahilinde nedenleriyle birlikte ele alinip,



ekonomi iizerinde olusturdugu etkilerin veriler 1s1ginda tartisilmast ve sorunun

¢Oziimiine yonelik degerlendirmelerin yapilmasi amaglanmaktadir.

Bu dogrultuda, cari acgik sorununun giderilmesi ve biiylimenin ivmelenmesi igin
ithalat ve enerjide disa bagimliginin azaltilmasi, tasarruflarin artirilmasi, dogrudan
yabanci yatirimlarin saglanmasi, kisa vadeli sermaye akimlarinin kontrolii, teknolojik
gelisme, ekonomik istikrar ve diger stratejiler, cari agigin ¢éziimii noktasinda ayri ayri

degerlendirilecektir.

Calisma ii¢ bolimden olusmaktadir. Caligmanin birinci bdliimiinde 6demeler
bilangosu ve bilangoda yer alan ana hesap kalemleri kavramsal olarak tanimlanacaktir.
Daha sonra, cari islemler agigina yonelik teorik yaklagimlardan bahsedilerek
1940’lardan sonra gelistirilen esneklikler yaklagimi ve bunun devaminda gelisen toplam
harcama yaklasimi, 1960’lardan itibaren Mundell-Fleming modeli ve 1980’lerden sonra
finansal serbestlesmeyle birlikte gelisen donemler arasi tiiketim modellerinden

bahsedilecek, yine cari acik probleminin nedenleri teorik olarak ac¢iklanacaktir.

Ikinci boliimde, Tiirkiye’deki cari islemler agigi sorununu ele almadan &nce
gelismis ve gelismekte olan iilkelerin cari islemler agiginda yasanan gelismeler tarihsel
olarak Ozetlenecek, daha sonra ise Tiirkiye’nin cari islemler agigi problemi belirli
donemlere ayrilarak tarihsel ¢ercevede incelenecektir. Ozellikle de 2000 y1l1 sonrasinda
cari agiga yol acan, basta dis ticaret ve enerji bagimlilig1 olmak {izere, yapisal nedenler
ayr1 ayr ele alinip, tablo ve sekiller yardimiyla makro ekonomik gostergeler tizerindeki

etkileri degerlendirilecektir.

Calismanin {iglincii boliimiinde ise, cari islemler agigi probleminin ¢oziimii
noktasinda kullanilabilecek politika ve stratejiler {izerinde degerlendirmeler

yapilacaktir. Son olarak, calisma, sonug¢ kismiyla tamamlanacaktir.



LBOLUM

ODEMELER BiLANCOSU VE CARi iISLEMLER HESABI:

KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVE

1.1. ODEMELER DENGESi TANIMI VE ONEMIi

Odemeler dengesi ya da bilancosu (Balance of Payments, BOP), bir
ekonomideki yerlesik kisilerin diger ekonomilerdeki yerlesik kisiler ile belirli bir
donemde yapmis olduklar1 tiim ekonomik islemlerin sistematik olarak kayit edildigi

istatistiki bir rapor olarak tanimlanmaktadir (Seyidoglu, 2009: 313).

Odemeler bilangosu kayitlar1 genellikle bir yillik olarak hazirlanir. Ama birgok
tilke daha kisa zaman dilimlerinde, 6rnegin aylik veya ii¢ aylik siirelerde diizenli olarak
O0demeler bilancosu tablosu hazirlayarak gelismeleri yakindan takip etmektedir. Aylik
veya tcer aylik siirelerde 6demeler bilancosunun hazirlanmasindaki temel amac,
uluslararasi ticarette, sermaye hareketlerinde ve diger ekonomik gostergelerde meydana
gelen gelismelere karst uyumlu kararlarin alinabilmesi ve zamaninda alinmis dogru

politikalarla karsilik verilmesidir (Yalginer, 2008: 127).

Odemeler dengesi taniminda yer alan ekonomik islem, iilkede yerlesik olma,

alacakli ve borglu islemler gibi kavramlar 6nemlidir.

Ekonomik islemler, s6z konusu iilke ile dis diinya arasindaki mal ticaretini ve
bankacilik, sigortacilik, tasimacilik, danismanlik seklindeki hizmet ticareti ile faktor
akimlarin1 kapsar. Faktor akimlari genellikle emek ve sermayeden olusmaktadir ve
kiiresellesme olgusuyla birlikte bir¢ok ekonomi igin uluslararas1 sermaye akimlari, mal
ve hizmet ticaretinden daha fazla 6nem arz etmeye baslamistir (Seyidoglu, 2013: 84).
Bu tiir ekonomik iglemler, iilkeler arasindaki mal ve hizmet ticareti karsiliginda belirli
bir bedelin transferini gerektirir. Ancak yapilan ekonomik islemlerden bazilar1 ise bir
odeme yapilmasim gerektirmeyebilir. Ornegin, disaridan yapilan yardim ve bagislar,
tazminatlar gibi tek tarafli iglemler ile yine takas yontemi ile yapilan ticari islemlerin,

karsilig1 olmasa da 6demeler bilangosuna kaydedilmesi gerekir (TCMB, 2013: 7).



Odemeler bilangosunda ‘yerlesik’ olmaktan kastedilen, bir ekonomide bir y1ldan
fazla siire ile devamli ve diizenli olarak ikamet eden, o ekonomi igerisinde faaliyette
bulunan kurum ve kisilerdir. Uluslararas1 ekonomik iliskiler agisindan yerlesiklik ile
vatandaslik ayn1 anlami ifade etmez. Farkli bir iilkenin vatandasi olan bir kisi, genel
olarak siirekli ikamet ettigi veya ekonomik islemlerini yiiriittiigii tilkede yerlesik kabul
edilir (Seyidoglu, 2013: 85). Yine yurt disinda gorev yapan hiikiimet memurlart ve
silahl1 kuvvetler tiyeleri de yurttasi olduklar: iilkenin yerlesikleri gibi islem goriirler.
Cok uluslu sirketlerin yabanci {iilkelerdeki subeleri bu iilkenin yerlesigi kabul edilir.
Dolayisiyla da bir iilkede yerlesik olmak ifadesinden vatandasi olunan iilke degil,
normal olarak oturulan ya da faaliyette bulunulan yer anlasiimaktadir (Ocal, 2007: 491).
Ama bir lilkede gecici olarak bulunan kisiler o iilkede yerlesik degildir ve yaptigi
harcamalar dis ekonomik islem kabul edilerek, ilgili iilkenin 6demeler dengesine

kaydedilir.

Uluslararast mali islemlerin ¢ogunda bir ikililik durumu vardir. Odemeler
bilangosuna ekonomik islemlerin kaydi yapilirken Cift Kayith Muhasebe Sistemi
kullanilir ve {iriin ile hizmetin piyasa degeri lizerinden kayit islemleri gergeklestirilir.
Piyasa degeri, igslemin yapildig: an, alict ve saticinin {izerinde anlastiklart degerdir. Cift
kayith muhasebe sistemine gore her ekonomik islemin bir alacak bir de bor¢ olmak
tizere iki kaydinin yapilmasi gerekmektedir. Cift kayitli muhasebe tekniginin bir 6zelligi
olarak, 6demeler bilangosunun pozitif (+) isaretli alacakli yaninin (aktif) toplami, daima
negatif (—) isaretli bor¢lu yanina (pasif) toplamina esit ¢ikmalidir. Bu ise ddemeler
dengesinin muhasebe kayitlari anlaminda her zaman denk olmasi anlamina gelir. Ama
bu durum, ekonomik anlamda dis dengenin saglandigini ifade etmez. Ciinkii ekonomik
anlamda 6demeler bilancosundaki bir acik veya fazlanin bulunabilmesi i¢in bir takim

teknik iglemlerin yapilmasi gerekmektedir (Seyidoglu, 2009: 316).

Odemeler bilangosu taniminda da yer aldig1 gibi, dis diinya ile yapilan biitiin
ekonomik islemler, parasal olarak bir bedeli olsun ya da olmasin, bilangoya kaydedilir.
Kaydedilen her bir islem, dis aleme kars1 ya bir alacak ya da bir borgluluk sonucunu
dogurur. Ulkeye doviz girisi saglayan biitiin islemler alacakli nitelikte olup ddemeler

dengesinin aktif kismina kaydedilir. Ornegin, mal ve hizmet ihracindan saglanan déviz



gelirleri, yabancilarin gayrimenkul satin almalari, karsiliksiz transferler gibi islemler,

O0demeler dengesinde fazla veren islemlerdir (Dornbusch ve Fischer, 1998: 150).

Ulkeden déviz ¢ikisia yol agan islemler ise borglu niteligindeki islemler olup
ddemeler dengesinin pasif kismima kaydedilir. Ornegin, mal ithalati, yurtdisindan sirket
satin alinmasi, yabanci sermaye ¢ikislari, tasimacilik ve navlun hizmetleri gibi yurt
disina doviz ¢ikist gerektiren islemler ise borglu nitelikteki islemlerdir (Yalginer,
2008:129).

Alacakli iglemler iilke rezervlerinde artisa neden olurken, borglu islemler ise
genellikle iilkeden doviz ¢ikist sonucunu dogurur veya dis aleme karsi olan borg yiikiinii
artirir. Bu anlamda, ddemeler dengesi, alacakli ve bor¢lu islemlerin kaydedildigi genel

bir hesap goriiniimiindedir.

Odemeler bilangcosunun belirli bir zaman diliminde gerceklesen islemleri
gdstermesi, bunun bir stok degil, akim degisken kavrami olmasini ifade eder. Ornegin
O0demeler dengesinde bir iilkenin birikmis dis bor¢ veya varliklarinin tutari izlenemez
ama bunlardaki yillik degismeleri gozler oniline serer. Baska bir ifadeyle, bir yila ait
gergeklesen bir 6deme, o y1l sonunda iilkenin dig borglarinin artmasina ya da azalmasina
neden olur. Bundan dolayi, dis Odemeler dengesi, kavrami ticari isletmelerin

bilancolarindan ¢ok kar-zarar hesaplarina benzemektedir (Seyidoglu, 2013: 84).

Odemeler dengesi tablosu tiim iilkeler agisindan énem arz eder ve bunu 6nemli
kilan cesitli sebepler vardir. Her seyden once, 6demeler dengesi bir iilke parasinin arz
ve talebi ile ilgili ayrintili bilgi sunar. Ornegin, bir iilke ihrag ettiginden fazlasm ithal
ediyorsa (diger unsurlar sabit varsayimi altinda), doviz piyasasinda ulusal para arzinin,
talebi gecme ihtimali olusur. Bu durumda, tilkenin parasi diger paralar karsisinda deger
kaybetme baskisi altina girebilir. Tersi bir durumda, iilke ithal ettifinden c¢ok ihrag
ediyorsa o zaman ulusal paranin deger kazanmasi durumu olusur. Yine bir iilkenin
o0demeler bilangosundaki denge veya dengesizlik o iilkenin, uluslararasi rekabet
ortaminda, ticaret giiciindeki iyilesmeyi veya bozulmay1 da yansitmaktadir (Yalginer,
2008: 128). Eger, bir iilke yildan yila ticari agik veriyorsa bu durum, iilke endiistrisinin

uluslararasi rekabette zorlandigini gosterir.



Bununla beraber 6demeler bilangosunun iilke ekonomisi tizerindeki etkisi de
yiiksektir. Ornegin, iilkenin milli geliri, kalkinma hiz1, dviz kurlar1, enflasyon oranlar,
ticret artiglari, gelir dagilimi ve dis borglar1 gibi temel makro ekonomik degiskenler
tizerinde Odemeler bilangosu siki bir etkilesim igerisindedir (Seyidoglu, 2009: 312).
Dolayisiyla 6demeler dengesi, iilkenin uluslararasi alanda ekonomik ve mali giiciinii
ortaya koyarken, ayni zamanda iilkenin ekonomik faaliyetlerinin saglikli yiiriiyiip

yiirimedigini de gbzler oniine serer.

Odemeler bilangosu yalnizca uluslararasi ekonomik iliskiler agisindan degil,
hiikiimetler, ekonomik ve finansal kuruluslar, yatirimcilar ve bireyler tarafindan da
ilgiyle takip edilen bir gostergedir. Zira bircok yoniiyle, karar alict birimlere yol
gostermekte, dogru kararlar alabilmeleri konusunda kolaylik saglamaktadir. Ama
aslinda 6demeler dengesi, uygulanan ekonomik ve mali politikalarin bir sonucudur. Bu
acidan bakildiginda, hiikiimetlerin ekonomik politika uygulamalarindaki basarilarinin

bir gostergesi olarak da degerlendirilebilir.

Ancak sunu da hatirlatmak gerekir ki, 6demeler dengesine duyulan bu ilgi
yalnizca gliniimiize has bir durum degildir. 17. ve 18. asirlarda, merkantilistler de dis
ticaret dengesini fazlaca 6nemsiyorlardi. Onlarin amaci ise, iilkenin sahip oldugu altin
ve degerli madenler stokunu, dis denge fazla verecek sekilde daima artirmakti. Ciinki
merkantilist goriise gore ulusal servetin kaynagi degerli maden rezervlerine sahip

olmaktan geg¢iyordu (Seyidoglu, 2009: 313).

Bir iilkenin dis alemden elde ettigi gelirlerin disaritya yaptigt ddemelere esit
olmas1 genellikle arzulanan bir durumdur. Odemeler bilangosundaki herhangi bir
hesapta agik ya da fazlanin olusmasi, tilkelerin uluslararasi ekonomik giicii ve itibarinin
bir gostergesi olarak yorumlanacagi gibi gelir ve istthdam diizeyi, ekonomik biiylime,
enflasyon orani, doviz kurlari ve faiz oranlar gibi pek ¢ok degiskeni etkilemesi
bakimindan da O6nem arz etmektedir. Uzun dénemde o6demeler bilangosundaki bu
dengeyi saglayamayan iilkelerin 6ncelikle, ekonomi politikalarin1 gozden gegirmeleri ve
bu dogrultuda farkli kararlar almalar1 zorunluluk olarak goriilmektedir (Yildirim vd.,
2007: 73).



1.2. ODEMELER DENGESi ANA HESAP GRUPLARI

Odemeler dengesi istatistikleri tablosu genel olarak doért ana boliimden
olusmaktadir. Bunlar (Yeldan, 2005: 48):

e Cari islemler hesabi1
e Sermaye hesab1 ve finans hesab1
e Net hata ve noksan hesabi1

e Rezerv hareketleri hesabi

Cari islemler hesabina mal ve hizmet ticareti ile transfer 6demeleri kaydedilir.
Sermaye ve finans hesabina ise hisse senedi, tahvil ve toprak tiiriinden varliklarin alim-

satim1 kaydedilir.

Uluslararast1 6demelerde genellikle kural soyle islemektedir: Yapilan her
ekonomik islemin bedeli 6denmek zorundadir. Eger bir iilke, gelirinden fazla
harcamada bulunursa, bu agig1 varliklarini satarak ya da borglanarak finanse etmesi
gerekir. Benzer sekilde, eger iilke cari acik veriyorsa bu acigin, varliklarin satis1 ya da
dis borglanma yoluyla finanse edilmesi gerekir. Varliklarin satilmasi veya borglanma,
iilkenin sermaye hesabinda fazla verdigini gosterir (Dornbusch ve Fischer, 1998: 151).

Dolayisiyla herhangi bir cari islemler ag1g1, sermaye girisiyle karsilanmis olacaktir.

Odemeler bilangosuna kaydedilen islemler otonom ve denklestirici islemler
olarak ikiye ayrilir. Buna gore cari hesap ile sermaye ve finans hesaplarina kaydedilen
islemler otonom niteliktedir. Ciinkii bu islemlerin yapilis nedenleri, 6demeler bilangosu
dengesini saglamaya yonelik degildir. Bu islemler, 6demeler bilangosunda ekonomik
anlamda bir fazla veya acik doguran islemlerdir. Dolayisiyla bu 6zelliklerinden dolay1

otonom islemler ya da dengesizlik doguran islemler seklinde adlandirilir.

Buna karsilik rezervler hesabi, otonom islemlerin dogurdugu dengesizlikleri
ortadan kaldiran denklestirici islemler niteligindedir. Rezerv hesabimnin caligmasi
genellikle merkez bankasinin doviz piyasasina miidahalesi seklinde gergeklesir. Ancak,
Merkez Bankasi resmi rezervler hesabinin yaninda, kisa vadeli borg veya alacak edinme
yoluna bagvurarak da bilangoyu denklestirebilir (Seyidoglu, 2013: 88-89). Bunlarin yani

sira bilancoda esitligi saglayan bir diger kalem ise net hata ve noksanlar hesabidir.



Sekil 1: Odemeler Bilancosu Semasi

Odemeler Bilancosu Ana Hesap Gruplan

Islem Gruplari Alacak Borg
A. CARI ISLEMLER HESABI
1. Thracat (+) )
2. ithalat ) Q)
Mal Dengesi (+) )
3. Hizmet Gelirleri (+) )
4. Hizmet Giderleri (+) )
Mal ve Hizmet Dengesi (+) )
5. Birincil Yatirnm Kaynakli Gelirler (+) (-)
6. Birincil Yatirim Kaynakli Giderler (+) ()
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (+) )
7. Ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler (Cari Transferler) (+) )
B. SERMAYE HESABI
C. FINANS HESABI (+) ()
8. Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi (+) )
9. Dogrudan Yatirimlar: Net Yiikiimliilik Olusumu (+) )
10. Portfdy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi (+) )
11. Portfoy Yatirimlart: Net Yikiimliilik Olusumu (+) ()
12. Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi (+) ()
13. Diger Yatirimlar: Net Yiikiimliilik Olusumu (+) )
Cari, Sermaye ve Finans Hesaplari (+) )
C. NET HATA VE NOKSAN (+) )
Genel Denge (+) ()
D. REZERV VARLIKLAR
14. Resmi Rezervler (+) )
15. Uluslar Aras1 Para Fonu Kredileri (+) )
16. Odemeler Dengesi Finansmani (+) (-)

Kaynak: TUIK ’in 6demeler dengesi analitik sunum semasina gore olusturulmustur.




Sekil 1°de 6demeler bilangosu semasi gosterilmistir. Odemeler bilancosu
hesaplart yardimiyla bir iilke, diinyadaki diger lilkelerle kiyaslanir. Bilangoya, iilke
yerlesiklerinin dis diinya ile belirli bir donem igerisinde gerceklestirdikleri tim
ekonomik islemler sistematik olarak kaydedilmektedir. Dolayisiyla, Sekil 1°’de de
goriildiigl gibi, iilkeye doviz getiren her islem bilangonun alacak kismina (+) olarak;
doviz kaybina neden olan islemler ise bilangonun bor¢ kismina (-) olarak kaydedilir.
Tanim geregi, ddemeler bilangosu her zaman dengededir, ancak bilangcoyu olusturan
kalemler kendi iginde agik veya fazla verebilir. Odemeler bilancosunda cari islemler
hesab1 ile sermaye ve finans hesaplarinin toplami pozitif, negatif veya sifir bakiye
verebilir. Eger bir iilkede hem cari islemler hem de sermaye hesaplar1 agik veriyorsa,
genel 6demeler dengesi agik veriyor demektir. Diger bir ifadeyle Merkez Bankasi rezerv
kaybetmektedir. Eger toplamlar1 pozitif bakiye veriyorsa bu durumda rezerv varliklar

hesabinin resmi rezervler kaleminde artis olacaktir.

1.2.1. Cari Islemler Hesabi

Odemeler bilangosunda en fazla dneme sahip olan hesap cari islemler hesabidir
ve bu hesapta, iilkenin mal ve hizmet ticareti, yabanci sermaye yatirimlarindan elde
edilen gelirler, kar ve temettii transferleri ve karsiliksiz transferler yer alir. Ama esas
olarak cari islemler dengesi, ekonominin reel kesiminin mal ticareti ve Tretici
faktorlerinin doviz gelir ve giderlerinin dengesini vermektedir. Ozellikle de bir iilkenin
doviz agiginin belirlenmesinde 6nemli bir gosterge olarak kabul edilir (Yeldan, 2005:
48). Cari islemler hesab1 pozitif bir sonug veriyorsa bu, ekonominin bor¢ verebilir
konumda oldugunu gosterir. Eger cari islemler hesabi agik veriyorsa, ekonominin borg

almak zorunda kalabilecegi sdylenebilir (Yayar ve Demir, 2014: 119).

Cari islemler dengesi dis ticaret hesabi, hizmetler hesabi, gelirler hesab1 ve

transferler hesab1 olmak tizere dort kalemden olusmaktadir.

1.2.1.1. D1s Ticaret Hesabi

Mal ticareti hesabi yurticinde yerlesik kisilerle yurt disinda yerlesik kisiler
arasinda gerceklestirilen, glimriiklerden gecen mal ihracat ve ithalatini igeren bir alt
hesaptir. Goriiniir mal ticareti diye de ifade edilen bu hesap, mal ihracat ve ithalati ile

iilkelerin uluslararasi ekonomik islemlerinin biiyiik bir kismini olusturmaktadir. Mal
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ticareti hesabina transit ticaret gelirleri, navlun, sigorta ve tagimacilik gibi ticaretin
gerceklesmesini saglayan gesitli hizmet gelirleri de dahil edilmektedir (Tiryaki, 2002:1).
Ayrica, mal ticareti bir ekonomideki gelismelerin somut bir gostergesi olarak da kabul
edilir. Ciinkii dis ticaret, ulusal ekonomide gergeklesen iiretim, kaynak donanimi ve
kullanimi, verimlilik artisi, teknolojik gelisme gibi alanlarda gergeklesen uzun vadeli

gelismelerin bir sonucudur (Seyidoglu, 2013: 89).

Mal ihracati iilkeye doviz kazandiran baslica islemlerden biridir. Muhasebe kayit
teknigi geregi alacakli bir islem olarak bilanconun aktif kismina kaydedilir. Mal ithalati
ise yabancilar lehine alacak hakki dogurdugu i¢in bilanconun pasif kismina kaydedilir

(Ocal, 2007: 493).

Thracatin ithalattan biiyiik gerceklesmesi durumunda mal ihracati hesabi fazla
verir ve olusan bu fazlaliga “dis ticaret fazlas1” denir. Thracatin ithalatin gerisinde
kalmasi durumunda ise mal ticareti hesab1 acik verir ve bu agiga “dis ticaret agig1”
denir. Thracat ve ithalat degerlerinin birbirine yakin olmasi durumunda ise dis ticaret

dengesinin saglandigi kabul edilir.

Tablo 1. Tiirkiye’nin Dis Ticaret Gostergeleri (2000-2016) (Milyar $)

Yillar ihracat ithalat Dis Ticaret | Dis Ticaret | Karsilama
Dengesi Hacmi Orani(%0)
2000 27,8 54,5 -26,7 82,3 51,0
2001 31,3 41,4 -10,1 72,7 75,7
2002 36,1 51,6 -155 87,6 69,9
2003 47,3 69,3 -22,1 116,6 68,1
2004 63,2 97,5 -34,4 160,7 64,8
2005 73,5 116,8 -43,3 190,3 62,9
2006 85,5 139,6 -54,1 225,1 61,3
2007 107,3 170,1 -62,8 277,3 63,1
2008 132,0 201,9 -69,9 333,9 65,4
2009 102,3 140,9 -38,8 243,1 72,5
2010 113,9 185,5 =717 299,4 61,4
2011 134,9 240,8 -105,9 375,7 56,0
2012 1525 236,5 -84,1 389,0 64,5
2013 151,8 251,7 -99,9 403,5 60,3
2014 157,6 242,2 -84,6 399,8 65,1
2015 143,9 207,3 -63,4 351,1 69,4
2016 142,6 198,6 -56,0 341,2 71,8
Kaynak: TUIK, http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist
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Tablo 1’de, Tiirkiye’nin 2000-2016 donemine iliskin dis ticaret verileri yer
almaktadir. Thracat ile ithalatin toplamu diger bir ifadeyle dis ticaret hacmi, bir iilkenin
mal piyasasinda dis diinya ile biitiinlesme diizeyini de gdsterir. Burada 6nemli olan
kritik bir gosterge ise, ihracat degerinin ithalat degerine boliinmesiyle hesaplanan
‘thracatin ithalati karsilama orani’dir. Bu oranin bir’e yaklagmasi ya da bir’den biiylik
olmasi tilkenin hem uluslar arasi rekabet giiciinii hem de kalici1 doviz dengesini ifade
eder (Ertirk, 2011: 305). Tablo 1 incelendiginde, Tiirkiye’nin ihracatinin ithalatini
karsilama giiciiniin ortalama %65 seviyelerinde hareket ettigi gozlenmektedir. Yine son
yillara bakildiginda Tiirkiye’ nin dis ticaret hacminde kiigiilme; dis ticaret dengesinde ise

diisiis yasandigi goriilmektedir.

Thracat ve ithalat degerlerinin belirlenmesinde Uluslararas1 Para Fonu (IMF)’nun
Onerisi, uluslararast nakliye ve sigorta tutarlarinin dikkate alinmadigi ¢ikis degerleri
iizerinden FOB?' (Free On Board) hesaplanmasi seklindedir. Ancak birgok iilkenin
ihracatlarim1 FOB, ithalatlarmi ise CIF? (Cost Insurance Freight) degerleriyle dlgmesi
nedeniyle ihracat ile ithalat degerleri arasinda farkliligin olusmasina yol agmuistir
(TCMB, 2013: 13). TUIK tarafindan da ihracat verileri FOB, ithalat verileri ise CIF

bazda hesaplanarak yayimlanmaktadir.

1.2.1.2. Hizmetler Hesab1

Hizmetler hesabi, bir iilkenin hizmet ihra¢ ve ithaline iligkin gelir ve giderlerin
kaydedildigi cari islemlerin bir hesabidir. Hizmet ihra¢ ve ithaline “gdriinmez ticaret”
de denilmektedir (Seyidoglu, 2013: 90). Hizmetler hesabinin kapsamini, bir iilkenin,
yurt disina sagladigi navlun da dahil tasimacilik, turizm gelir ve giderleri, iletisim
hizmetleri, insaat hizmetleri, sigorta ve danismanlik hizmetleri, finansal hizmetler, bilgi
ve teknoloji hizmetleri, patent ve lisans komisyonlari, ticari ve ticaret baglantili diger
hizmetler, kiralama hizmetleri, teknik hizmetler, kisisel, kiiltiirel, eglence, egitim
hizmetleri ve resmi hizmetlerden elde ettigi doviz gelirleri ile yurt disindan sagladig:

benzer hizmetlere karsilik 6dedigi doviz giderleri olusturmaktadir (TCMB, 2013: 7)

Toplam uluslararast hizmet gelir ve giderler arasindaki farka ise “hizmetler

dengesi” ya da “goériinmez islemler dengesi” denir.

! FOB: “Gemi giivertesinde teslim” anlamina gelir.
2 CIF: “Mal bedeli, sigorta ve navlun bedeli 6denmis teslim” anlaminda kullanilir.
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Hizmetler hesabinda turizmin ayri bir yeri vardir. Turizm faaliyetlerinin en
onemli sonuglari ekonomi alaninda kendini gostermektedir. Bunun nedeni turizm
faaliyetlerinin iilkelere 6nemli Ol¢iide gelir getirmesi, yabanci doviz kazandirmasi,
istihdam olusturmasi ve iilkenin sosyal refah diizeyini artirmasi 6zelliklerine sahip
olmasidir. Turizm sektoriiniin bir iilke ekonomisi tizerindeki en belirgin 6zelligi ise,
hizmet ihracati niteliginde olmasi ve bu yolla 6demeler dengesini etkilemesidir.
Gliniimiizde turizm, wulusal ekonomilerin karsilastigi ekonomik darbogazlarin

asilmasinda oldukga 6nemli bir konuma gelmistir (Coskun, 2010: 40).

Turizm, O6demeler dengesi sorunlarini gidererek yabanci sermayeye olan
bagimliliklarin1 azaltmak isteyen Tiirkiye ve diger gelismekte olan iilkeler i¢in dnemli
bir ekonomik sektdrdiir. TUIK verilerine gére Tiirkiye’nin hizmetler hesabinda en fazla
gelir saglayan sektor turizm sektoriidiir. TUIK’in 2016 yilinda yayiladig: verilere gore,
2014 yilinda yurtdisindan gelen toplam turist sayisi 41 milyon 415 bin kisi iken, 2015
yilinda 41 milyon 617 bin’e ulagsmistir. Buna baglh olarak 2014 yilinda 34,305 milyon
dolar, 2015 yilinda ise 31,464 milyon dolar turizm geliri saglanmistir. Tirkiye nin
hizmetler hesabinda en fazla paya sahip olan diger sektorler olarak ise tagimacilik ve

ingaat sektorleri gelmektedir.

1.2.1.3. Gelirler Hesab1

Dogrudan yatirim, portfoy yatirimlar1 ve diger yatirirmlardan elde edilen gelirler

ve 0denen bedeller ile ¢alisanlara 6denen iicret gelirlerinin takip edildigi hesaptir.

Sermaye faktorii, uluslararas1 faktor gelirleri iginde en Onemli paya sahiptir.
Ulkeye giren veya iilkeden ¢ikan sermayenin kendisi sermaye hesabina ya da finansal
sermaye hesabina kaydedilirken, sermaye ve finansal sermaye yatirimlarindan saglanan
kar, faiz, temetti gibi gelirler bir ¢esit sermaye faktoriiniin hizmetlerinden
yararlanmanin bedeli olarak kabul edildiginden cari islemler hesabi i¢inde gelirler alt

hesabina kaydedilir (Seyidoglu, 2013: 91).

Gelirler kaleminde, yurt disina yapilan dogrudan yatirimlar sonucunda elde
edilen karlar gelir olarak, yurt iginde yapilan dogrudan yatirimlar sonucunda yurt digina
yapilan kar transferleri ise gider olarak kaydedilmektedir. Portfoy yatirim geliri ise,

hisse ile tahvil ve bono seklindeki bor¢ senetleri yatirnmlarinin gelirlerinden

13



olusmaktadir. TCMB ve bankalarin sahip olduklar1 menkul kiymetlerin kar ve zararlari
ile diger sektor ve kisilerin yurt disinda ihrag¢ edilmis menkul kiymet varliklarina iliskin
gelirleri ve yine hazine miistesarligi ve bankalarin yurt disinda ihrag ettikleri menkul
kiymetlere iliskin giderler bu kalemde izlenmektedir (TCMB, 2013: 16).

1.2.1.4. Tek Yanh Transferler Hesabi

Ulkeler arasinda mal, hizmet ya da para girisi gergeklestigi halde, bu girisler
karsiliginda kaynak transferi yapilmayan islemlerin izlendigi hesaptir. Karsiliginda
hi¢bir 6demede bulunulmadig i¢in bu tiir islemlere karsiliksiz ya da tek yanli transferler
denilmektedir. Bu kalem, bagista bulunanin kisiligine resmi ya da ozel nitelikte
transferler seklinde olabilmektedir (Ocal, 2007: 494). Resmi nitelikteki transferler,
hiikiimetin yabanci iilkelerdeki kisi ve kuruluslara yaptigi hibe ve bagislar ile gida,
saglik egitim gibi alanlarda yaptig1 her tiirlii ayni ve nakdi yardimlardan olusmaktadir.
Benzer sekilde, 6zel nitelikli transferler ise kisi ve isletmelerin yabanci iilkelerdeki kisi

ve kuruluslara yaptigi bagis, hibe ve hediyelerden olusmaktadir (TCMB, 2013: 16).

Tek yanli transferler hesabinda isci iicretlerinin de Onemli bir payr vardir.
Ulkemizde siirekli oturmak iizere go¢ edenlerin getirdigi paralar ve yurt disinda calisan
vatandaglarimizin yakinlarma bankalar vasitasiyla gonderdigi paralar da bu hesaba

kaydedilir.

Yapilan her karsiliksiz transfer, bagista bulunan tilke acisindan borglu islem
niteliginde olmast nedeniyle bu tiir islemler, tek yanl transferler hesabinin borglu

kismina kaydedilir (Ocal 2007: 494).

1.2.1.5. Cari Islemler Dengesi

Cari islemler dengesi 6demeler bilangcosunda en fazla 6neme sahip asli hesaptir.
Bu hesapta uluslararasi ekonomik islemler neticesinde gerceklesen gelir ve gider
niteligindeki doviz giris ¢ikislart izlenmektedir. Buna bagli olarak, cari islemler
hesabinda gelirlerin kaydedildigi alacakli kisim ile giderlerin kaydedildigi bor¢lu kismin
esit ¢ikmasi halinde cari islemler dengesi saglanirken, esitsizlik durumunda ise bir cari

islemler ag1g1 veya fazlasi oldugu sdylenir.
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Cari islemler hesabindaki acik, fazla veya dengenin ulusal makro ekonomi ve
uluslararasi ekonomik iligkiler agisindan ¢esitli etkileri vardir. Bir iilkenin cari islemler
ac1g1, 0 Tllkedeki vyerlesik ekonomik birimlerin yurt disindaki yerlesiklerden
bor¢landiginin gostergesidir. Bu da, Odemeler dengesinin diger kalemlerinde bir
fazlanin olmasi gerektigini ifade eder (Yeldan, 2005: 48). Cari acik, hizmet sektoriinde
uzmanlasamamis ekonomilerde daha fazladir. Ciinkii reel sektorde her tilke bir mal1 en
ucuza lreterek uzmanlasmak istese de bu miimkiin olmamaktadir. Cari islemler fazlasi
olmasi, ekonomide toplam harcamalarin artmasi, dolayisiyla da istihdamin artmasi
yoniinde katki saglarken, cari islemler acig1 durumunda ise toplam talep ve dolayisiyla

ulusal gelir ve galisma diizeyini diisiiriici yonde etkide bulunur (Seyidoglu, 2013: 93).

Cari islemler hesab1 teorik olarak iki sekilde tanimlanabilmektedir. Bunlardan
ilkinde, cari islemler dengesi, 6demeler bilangosu kayitlarindan elde edildigi sekilde net
mal ve hizmet ihracati, dis borca iliskin faiz 6demeleri ile karsiliksiz transfer
O0demelerinin toplamindan olusmaktadir (Altinéz, 2014: 118). Burada, Odemeler
dengesinde cari ac¢igin olusmasina etki eden unsurlardan birisi yurt disina yapilan faktor
O0demeleri, esas olarak dis bor¢ faiz 6demeleri iken, digeri ise mal ve hizmet ticaret
acigidir. Ulkemizde faiz 6demelerinden kaynaklanan agik, ticaret agigidan diisiik iken,
Latin Amerika iilkeleri gibi bazi gelismekte olan {ilkelerde faiz O6demelerinden
kaynaklanan acik ticaret agigindan fazla seyretmektedir. Tirkiye’nin, cari hesap
yapisinda yer alan turizm, bavul ticareti, net faktor gelirleri ile is¢i dovizleri diger
onemli kalemlerdir. Ulkemizde cari islemler hesabinin en biiyiik kalemini olusturan dis
ticaret dengesi neti genel olarak negatif bakiye vermekte ve cari agik esas olarak dis

ticaret agigindan kaynaklanmaktadir (Esiyok, 2012: 66).

Cari islemler hesabinin elde edilmesindeki ikinci yontem ise milli gelir
hesaplariin kullanilmasidir. Cari islemler hesabi belirli bir donemde ihra¢ ve ithal
edilen mal ve hizmetleri gosterdigi i¢in, o iilkenin s6z konusu o yila ait milli geliri ile
iligkilidir. D1s ekonomik iligkiler dikkate alinmadiginda, bir iilkenin sinirlari igerisinde
belirli bir donemde {iretilen nihai mal ve hizmetlerin piyasa degeri toplami Gayri Safi
Yurtigi Hasila (GSYH) olarak tanimlanirken; dis ekonomik faaliyetler dahil edildiginde,

tilke vatandagslari tarafindan belirli bir yilda iiretilen tiim nihai mal ve hizmetlerin piyasa
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degerlerinin toplam1 Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) olarak tanimlanmaktadir (Tunca,
2001: 149).

Cari islemler dengesini hesaplamak i¢in kullanilan harcama yonteminde, bir
ekonomide belli bir siire icerisinde nihai mal ve hizmetlere yapilan harcamalarin
toplami bulunarak GSYH’ya ulasilir. Toplam harcama yaklasimi J. M. Keynes’in ulusal
gelir teorisinin uluslararasi ekonomiye uygulanmasi durumudur. Ciinkii bu yontemde
dis ticaret bilangosu, toplam harcamalarin yurt i¢i iliretime denk olup olmamas ile
aciklanir. Buna gore dis ticaret agigi, iilkenin kendi imkanlarmin 6tesinde yasamasi
diger bir ifadeyle toplam yurt i¢i liretimden (GSYH) daha fazla harcama yapmasi
durumudur. Ulkede yerlesik kisilerce yapilan bu harcamalarm bir kismu yerli mallara,
bir kismi ise yabanci mallara yoneliktir. Yine, yurt i¢inde iiretilen tiiketim ve yatirim
mallarinin tamami da iilkede yerlesik kisiler tarafindan yapilmaz, bir kismi da
yabancilar tarafindan gerceklestirilir. Dolayisiyla, dis diinya ile ilgili bu harcamalar bir
araya getirildiginde toplam ithalat ve toplam ihracat ortaya ¢ikar. O halde harcama

yontemine gore ulusal gelir esitligi su sekilde yazilabilir (Seyidoglu,2009: 489):
Y=C+1+G+((X-M) (1.2)

Bu Keynes’gil ulusal iiretim ve toplam harcama esitligidir. Bu esitlikte ulusal
gelir (Y); ozel tiiketim harcamalart (C), 6zel yatirim harcamalart (I), hiikiimet
harcamalari (G) ile net mal ve hizmet ihracati (X—M) toplamindan olugsmaktadir.
Formiilden de anlasildig1 tizere, ihracat bir ekonomide ulusal geliri artiran, ithalat ise

tilkenin ulusal gelirini azaltan faktorlerdir.

Ulusal gelir hesaplamalarinda kullanilan ikinci temel esitlik ise elde edilen
gelirin ne yapildig: ile ilgilidir. S6z konusu gelir, ulusal geliri artiric1 ya da azaltici
etkide olabilir. Dolayisiyla ulusal gelir; harcanabilir (C), tasarruf edilebilir (S), vergi
olarak hiikiimete aktarilabilir (T), ya da yurt disina transfer edilebilir (Tr), soyle ki
(Tiryaki, 2002: 1):

Y=C+S+T+Tr (1.2)

GSYH i¢in olusturulan bu iki formiil birbirine esitlenip gerekli sadelestirme

islemleri yapildiginda meydana gelen ifade yeniden diizenlendiginde su esitlige ulasilir:

16



X —M—Tr=(S-1) + (T-G) (1.3)

Elde edilen bu esitligin sol tarafi cari islemler dengesini vermektedir.
Dolayisiyla cari islemler dengesi, 6zel tasarruflarin 6zel yatirimlarindan farki ile vergi

gelirlerinin hiikiimet harcamalarindan farkinin toplamlarindan olugsmaktadir.

Son olarak, tilkenin cari islemler dengesi ile net sermaye akimlar1 arasindaki
iliskiyi ortaya koymak amaciyla yeni bir esitlige daha ihtiya¢ vardir. Tasarruf edilen her
lira yurt i¢inde fiziki yatirnrm yapmak ve biit¢e ac¢igimi finanse etmek igin hiikiimetin
cikarttigi bor¢ senetlerini satin almak ya da yurt disindan varlik satin almak (FA)
suretiyle kullanilabilir (Tiryaki, 2002: 2). Dolayisiyla tasarruf (S):

S=1+(G-T)+FA (1.4)
Seklinde gosterilebilir. Bu ifade tekrar diizenlendiginde su esitlige ulagilir:
FA=S-D)+((T-G)=X-M-Tr (1.5)

Bu esitlik tasarruflarin yatirnmlari fazlasiyla karsilamasi, biitge agigiin ise diisiik
bir diizeyde gerceklesmesi halinde {ilkenin yabanci varlik stokunda artis
saglanabilecegini gosterir. Bu durum, yurt disina sermaye ¢ikigi olarak ta ifade
edilebilir. Dolayisiyla yurt disina sermaye c¢ikisi, cari islemler fazlasiyla miimkiin

olabilmektedir.

Cari islemler dengesi, bir iilkenin reel piyasalarda dis diinya ile biitiinlesme
derecesini gostermesi agisindan énemlidir. Bunun igin genellikle dis ticaret hacminin
milli gelire oran1 kullanilir. Bu oranin disinda Thracat veya ithalatin milli gelire oranlar
da kullanilmaktadir (Yi1lmaz Sahin, 2015: 455). Disa aciklik orani diye de bilinen bu
oran, iilkenin bilylimesi, ekonomideki diizelme, yabanci sermayenin gelme istegi gibi
gelismeleri de ifade ettigi i¢in énemlidir. TUIK’ in 2016 yil1 verilerine gore Tiirkiye
ekonomisinde bu oran, 2015 yilinda %42 civarinda ger¢eklesmistir.

Gelismekte olan tilkelerde uzun yillar devam eden cari aciklar siirdiiriilemedigi
takdirde ekonomik krizlerle sonuglanabilmektedir. Cari agigin tehlike arz edip arz
etmedigi ise bazi dis ticaret rasyolari ile tespit edilmektedir. Onemli rasyolardan biri de,

cari a¢igm milli gelire oranlanmasiyla hesaplanir. Bu oranin %4 veya %5 olmasi cari
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acigin stirdiirtilebilirligi noktasinda bir esik olarak kabul edilmisse de kriz tehlikesini
aciklamada yeterli degildir. Bu oranin yaninda, déviz kuru politikasi, dis borglarin
yapist ve vadesi, disa agiklik derecesi gibi gostergelerin de dikkate alinmasi
gerekmektedir. Ancak, uzun stireli ve yiiksek oranli cari agiklar para ve bankacilik
krizlerine yol agarak siki makro ekonomik politikalar gerektiren dengesizliklere neden
olabilmektedir (Yayar ve Demir, 2014: 119). Cari islemler acig1 olan iilkelerde asil

Oonemli olan konu ise agi1gin varligi ile birlikte bu agigin finansmani konusudur.

1.2.2. Sermaye ve Finans Hesabi

Bir iilkenin dis diinya ile gerceklestirdigi biitlin sermaye ve finans islemleri
O0demeler bilangosunun Sermaye ve Finans Hesabina kaydedilir. Bu hesapta, tilkenin dis
alemle gergeklestirdigi varlik ve yilkiimliiliikk islemleri izlenir. Baska bir ifadeyle
sermaye islemleri, bir lilkedeki yerlesik kisi ve kuruluslarin baska bir iilkede tiretim
tesisleri agmak, bina veya arazi satin almak seklindeki fiziki yatirimlari ile yabanci
tahvil, hisse senedi, hazine bonosu veya yabanci bankalarda mevduat hesab1 agilmasi
seklindeki yatirimlar sonucunda sinir 6tesine aktardiklart mali fonlardan olusmaktadir.
Ayrica, IMFnin 2009 yilinda yaymmladigi Odemeler Bilangosu kilavuzundaki yeni
tanimlamaya gore, iiretilmeyen ve finansal nitelikte olmayan sanat eseri, telif hakki,
lisans veya ticari marka bedeli gibi varliklar ile gégmen transferleri ve iilkenin silinen

dis borglar1 da sermaye ve finans hesabinda izlenir (Seyidoglu, 2013: 93).

Odemeler bilangosunun sermaye ve finans hesabinda alacak kayitlari
yikiimliiliik artisin1 veya varlik azalisini gosterirken, borg kayitlart ise ytikiimliilik
azaligini veya varlik artigini ifade eder (Akad, 2004: 47). Sermaye ve finans hesabindaki
toplam alacakli ve bor¢lu islemlerin net bakiyesi sermaye ve finans hesabinin
bilangosunu verir. Hesabin bor¢lu bakiye vermesi, lilkenin donem igerisinde dis diinya
tizerindeki net mali ve fiziki sermaye yatirimlarinin arttigini gosterirken, alacakli bakiye
vermesi ise dis aleme gonderdiginden daha fazla yabanci sermayenin iilkeye girdigini

gosterir (Seyidoglu, 2013: 95).

Cari hesap ile sermaye ve finans hesaplari birlikte degerlendirildiginde
ekonominin genel dengesini gosterir. Sermaye akimlarini gosteren islemler, finans

hareketleri altinda dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlart ve diger yatirnm kalemleri
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olarak sermayenin sekline gore siniflandirilabilir. Bu alt bilangolar, farkli tiirdeki

sermaye giris ve ¢ikiglarinin sonuglarinin takibini kolaylastirir (TCMB, 2013: 8).

1.2.2.1. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Dogrudan yabanci yatirrmlar (DYY) hesabinda, bir ekonomide yerlesik bir kisi
veya kurulusun bagka bir ekonomide yaptig1 uzun vadeli yatirimlar izlenir. Burada ise
yatinmciin kurulus sermayesinde %10 veya daha fazla paya sahip olmasi veya
yonetimde s6z sahibi Olmasi esas kabul edilmektedir (TCMB, 2013: 9). Dogrudan
yabanci yatirimlara, yurt disinda yerlesik kisilerin Tiirkiye’de yerlesik bir sirket
kurmak, kurulmus bir sirkete ortak olmak ya da sube agmak yoluyla dogrudan yatirim
amaciyla Tiirkiye’ye getirdikleri kar tutarlari ile karlarin sermayeye katilimi 6rnek

olarak gosterilebilir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari cari a¢igin kapatilmasinda borg
olusturmayan bir kalem olarak kabul edilmektedir. Dolayistyla, cari acigin kapatilmasi,
cari agigin finansman Kalitesi ve siirdiiriilebilirligi agisindan onemli ve giivenilir bir
finansman kaynagidir. Ciinkii dogrudan yatirimlar kalici, geri donmesi zor nitelikteki
fiziki yatirnmlardan olusmakta ve dis bor¢ almadan yatinm yapmaya imkan
vermektedir. Doviz krizi olusturma potansiyeli daha az olan bu yatirnmlar kriz
ortaminda ise hemen tilkeyi terk edemez (Goger, 2013: 223). Bunun yanin sira DY,
gittikleri lilkeye sermaye mali, yeni teknoloji ya da daha ileri diizeyde yonetim ve
pazarlama tekniklerini getirebilirler. Bu yonleriyle DYY, yatinmin yapildig iilke
ekonomileri {iizerinde bir¢ok etkiler olusturabilmektedir. DYY, iilkenin toplam
dretimini, istthdamini ve aym1 zamanda GSYH’y1 artirma kapasitesine sahip olmasi

bakimindan iilke ekonomileri agisindan 6nem tagimaktadir (A¢ikalin, 2007: 1).

DYY, cari islemler dengesini ihracat, ithalat ve kar transferleri yoluyla dolayli
olarak; sermaye akimlar1 yoluyla ise dogrudan etkilemektedir. Thracat, ithalat ve kar
transferleri cari islemler hesabina kaydedilirken, dogrudan yatirimin kendisi sermaye ve

finans hesabina kaydedilmekte ve cari agigin finansmaninda kullanilmaktadir.

DYY’in cari islemler dengesi lizerindeki dogrudan etkisi su sekilde olmaktadir:

Dogrudan yatinmi gergeklestiren firma, kurulus sermayesini de beraberinde
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getirecektir. Bu durum ise iilkeye doviz girisi saglayacak ve O6demeler bilangosunu

olumlu yonde etkileyecektir (Goger ve Peker, 2014: 91).

DYY’m cari islemler dengesi iizerindeki dolayl etkileri ithalat, ihracat ve kar
transferleri seklinde olmaktadir. Dogrudan yatirim yapan firmalar, yatirnm yaptiklari
iilkede yalnizca mal satmak i¢in degil ayn1 zamanda yeni pazarlara agilmak, hammadde
ve ucuz is giicli kaynaklarindan faydalanmak, diisiik maliyetli ve yiiksek kaliteli liretim
yapmak ve pazar paylarini artirmak amaciyla diger lilkelere yatirim yapmaktadirlar. Kar
transferleri cari islemler dengesinin gelirler hesabina kaydedilir ve cari ac1g1 artiran bir
unsur olarak kabul edilir. Clinkli dogrudan yatirim yapan firmalar elde ettikleri karlari
kendi iilkelerine transfer ederek iilkeden doviz cikisina yol agmakta ve ev sahibi iilkenin

cari ac1gmi olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

Tablo 2: Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Cari Acigin Finansmanindaki Pay:

Yillar Dogrudan Yabanci Cari Acik (CA) DYYI/CA (%)
Yatirimlar (DYY) Milyar $
Milyar $
2000 0,98 -9,9 0.9
2001 3,4 3,8 89.4
2002 1,1 -0,62 177
2003 1,7 -7,6 22,3
2004 2,8 -14,2 19,7
2005 10,0 -21 47,6
2006 20,2 -31,2 64,7
2007 22,0 -36,9 56,3
2008 19,9 -39,4 50,5
2009 8,6 -11,4 75,4
2010 9,1 -44.,6 20,4
2011 16,2 -74.,4 21,7
2012 13,6 -47,9 28,4
2013 12,9 -63,6 20,3
2014 12,8 -43,6 29,4
2015 17,6 -32,3 54,5
2016 12,3 -32,6 37,7

Kaynak: TCMB, 2017° verileriyle olusturulmustur.

*http://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/ TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Odemeler+
Dengesi+ve+llgili+istatistikler, Erisim Tarihi: 04.07.2017.
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Tablo 2’de dogrudan yabanci yatirimlarinin cari agigin finansmanindaki katkisi
gosterilmektedir. Buna giire, 2015 yilinda gergeklesen cari a¢igin %54,5°1, 2016 yilinda
ise gerceklesen cari agigin %37,7’si dogrudan yabanci sermaye yatirimlariyla finanse

edilmistir.

Dogrudan yabanci yatirimlar gergeklestirme amaglarina gore farkli kriterlere
gore gerceklesebilir. Genellikle girdigi piyasayr veya pazari korumak ya da yeni
pazarlara girmek amaciyla yapilan DYY, dikey ve vyatay sirketler olarak
siiflandirilabilir. Eger bir {irliniin iiretim asamalar1 yatirimi gergeklestiren sirketin hem
kendi iilkesinde hem de gittigi lilkede ayr1 ayr1 gerceklestiriliyor ise burada dikey
dogrudan yabanci yatirim durumu s6z konusudur. Yatay dogrudan yabanci yatirimlarda
ise, sirket bir iirlinii veya iirlin grubuna ait tiretim agsamalarini farkli iilkelerde yaptigi

tretimlerle gergeklestirmektedir (Agikalin, 2007: 17-19).

1.2.2.2. Portfoy Yatirnmlar

Portfoy yatirimlart yurtigindeki ve yurt disindaki ekonomik birimlerin para ve
sermaye piyasasi faaliyetlerini kapsar. Kisaca menkul degerlere yapilan yatirimlar
olarak da tanimlanan portfoy yatirimlari genellikle devlet yada o6zel sektor
kuruluglarinin  bono, tahvil ve hisse senedi ile diger para piyasasi araglarim

icermektedir.

Ulkenin uluslararasi alandaki yatinm pozisyonunu da gosteren portfoy
yatirimlar1 hesabi, sektorel dagilimi da icerecek sekilde, varlik ve yiikiimliilik ana
basliklar altinda hisse senetleri ve bor¢ senetleri yani tahvil, para piyasasi araglari ile
finansal tiirevler seklinde simiflandirilabilmektedir. Tahvil ve senetler, yatirimcisina
sabit getiri saglayan uzun vadeli menkul kiymet araglaridir. Finansal tiirevler ise bir
dayanak varligin digerine bagh ancak bu dayanak varliktan bagimsiz olarak alim-satimi

yapilan finansal araglardir (TCMB, 2013: 9-10).

TCMB tanimlamalarina gére dogrudan yatirim ile portfoy yatirimlar: arasinda
bazi farkliliklar bulunmaktadir. En 6nemli farklilik ise yabanci tiilkede yapilan yatirimin
yonetimi ve denetimi durumudur. Bir diger 6nemli fark ise dogrudan yatirimlarda
yatirimci yatirim sermayesinin yani sira, Uiretim teknolojisini ve isletmecilik bilgisini de

beraberinde gotlirmesidir.
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Tiirkiye ekonomisinde faiz oranlarinin yiiksek, doviz kurunun ise genellikle
dengeli seyretmesinden dolay1 portfdy yatirimlart i¢in uygun bir iilke konumundadir.
Tablo 3 incelendiginde Tiirkiye’ye énemli 6l¢iide portfoy yatiriminin yapildigi ve cari
acigmn finansmaninda ise Onemli yer tuttugu gorilmektedir. Ancak portfoy

yatirimlartyla cari agig1 uzun vadede finanse etmek miimkiin degildir.

Tablo 3. Portfoy Yatirnmlar1 ve Cari A¢igin Finansmanindaki Pay1

Yillar Portfoy Cari Acik (CA) PY/CA (%)
Yatirimlar (PY) Milyar $
Milyar $

2000 1,6 -9,9 16,6
2001 -3,7 3,8 -97,3
2002 1,5 -0,62 241
2003 3,9 -7,6 51,3
2004 9,4 -14,2 66,2
2005 14,7 -21 70
2006 11,4 -31,2 36,5
2007 2,8 -36,9 7,6
2008 -3,8 -39,4 -9,6
2009 2,9 -11,4 25,4
2010 19,6 -44,6 43,9
2011 19,5 -74,4 26,2
2012 38,4 -47,9 80,2
2013 21,4 -63,6 33,6
2014 20,9 -43,6 47,5
2015 -9,6 -32,3 29,7
2016 7,8 -32,6 23,9

Kaynak: TCMB, 2017.

Portfoy yatirimlarin1 déviz kuru rejimleri, makro ekonomik faktorler, finansal
piyasalarin geligsmisligi, politik risk gibi faktorler etkilemektedir. Bunlarin i¢inde reel
faiz oranlar1 yatirimlarin ydniiniin belirlenmesinde énemli rol oynamaktadir. Ozellikle
de yiiksek faiz oranlarmin ve doviz kuru degismelerinin oldugu bir ekonomide karlt
arbitraj ve spekiilasyon firsatlar1 artmasi yiiksek oranli portféy yatirimlarini harekete
gecirerek biiyiik miktarli ve ani akimlara yol agabilmektedir. Bu yiizden portfoy
yatirimlari, cari agigin finansmaninda ¢ok giivenilir olmayan bir aragtir. Cilinkii likiditesi
yiiksek olan bu tip yatirimlarin kisa vadeli olanlari, en kii¢iik bir kriz belirtisinde tilkeyi

terk etme ve doviz krizine sebep olma potansiyeline sahiptir (Goger, 2013: 222).
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1.2.2.3. Diger Yatirnmlar

Sermaye ve finans hesabinin bir diger alt kalemi ise diger yatinmlar hesabidir.
Ticari ve nakit krediler, efektif mevcutlar ve bankalarin kisa veya uzun vadeli mevduat
islemleri ile diger varlik ve yiikiimliiliikler bu hesaba kaydedilmektedir. Sermaye ve
finans hesaplarinin gesitlenmesi ve karmasiklagsmasi nedeniyle sermaye islemleri bazi
gruplara ayrilarak incelenebilmektedir. Bu alt gruplar yapilan islemlerin vadesine gore
uzun ya da kisa siireli, islemi yapanin kisiligine gore resmi ya da 6zel olarak incelemek
miimkiindiir. Uzun vadeli islemler, iilkenin vadesi bir yildan daha uzun olan sinir 6tesi
islemlerini kapsarken, kisa vadeli sermaye ise vadesi bir yila kadar olan sermaye

islemlerden olusmaktadir.

Giiniimiizde kisa siireli mali yatirim araclar1 oldukca gesitlenmistir. Ornegin
hazine bonolari, finansman bonolar, vadeli banka mevduatlari, ihracat kredileri,
Uluslararas1 Para Fonu kredileri, ticari krediler, profinansman krediler, muhabir agiklari
gibi diger yatinmlar 6rnek verilebilir ve kisa vadeli yatirimlar daha ¢ok 6zel nitelikte
olup tilkedeki faiz oranlarindan kar elde etmek i¢in yada beklenen kur degismelerinden
yararlanmak gibi spekiilatif amaclarla gerceklesir (Seyidoglu, 2013: 94-95). Sermaye
islemlerinin kisa veya uzun siireli olarak gruplandirilmasi, aslinda bunlarin likidite
ozelliklerinden kaynaklanmaktadir. Kisa siireli mali araclar daha likit varliklardir ve faiz
ile kur degismelerine olduk¢a duyarli olup bir iilkeden digerine kolayca hareket

edebilmektedir. Bu sebeple kisa vadeli sermaye fonuna “sicak para” da denilmektedir.

Cari ag1gin dogrudan yabanci sermaye yatirimlariyla ve uzun vadeli kredilerle
finanse edilmesi kisa vadeli veya spekiilatif sermaye girisleriyle finanse edilmesine gore
daha tercih edilebilir bir durumdur. Ciinkii cari aci8in, kisa vadeli dis borglart artirict
bicimde sicak para akimlariyla karsilanmasi tehlike arz etmektedir. Tarihsel olarak
bakildiginda Tiirkiye’de 1989°dan itibaren finansal serbestlige gidilmis, 1990 ve izleyen
yillarda cari agik kisa vadeli sermaye girisleriyle finanse edilmeye calisilmis ancak
biiyiit boyutlu sermaye ¢ikislarinin yasandigi yillarda (1994, 1998-99 ve 2001) krizler
yasanmustir. Dolayisiyla, cari agigin kisa vadeli sermaye yatirimlariyla ve dis borcu da
artirict bir gekilde finanse edilmesi ekonomide Onemli bir kirillganlik faktoriiniin

olusmasina yol agmaktadir (Esiyok, 2012: 68).
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Tablo 4, sermaye ve finans hesabinin diger yatirimlar kaleminde izlenen verileri
gostermektedir. Tablo incelendiginde, diger yatirim hesabinin pozitif deger verdigi ve
cari agigm finansmaninda 6nemli yer tuttugu goriilmektedir. Buna gore, 2015 yilinda
diger yatirimlar kalemi cari acigin %87,6’sim1 finanse ederken, 2016 yilinda ise

%40,5’in1 karsilamistir.

Tablo 4. Diger Yatirnmlar ve Cari Acigin Finansmanindaki Pay:

Yillar Diger Yatirnmlar Cari Acik (CA) Diger
Milyar $ Milyar $ Yatirnmlar/CA (%)
2000 10,4 -9,9 105,0
2001 -2,1 3,8 -55,3
2002 1,6 -0,62 258,1
2003 4,4 -7,6 57,9
2004 11,1 -14.2 78,2
2005 15,5 -21 73,8
2006 25,0 -31,2 80,1
2007 29,5 -36,9 79,9
2008 34,5 -39,4 87,6
2009 -9,0 -11.4 78,9
2010 27,2 -44.6 61,0
2011 17,1 -74,4 23,0
2012 19,8 -47,9 41,3
2013 36,5 -63,6 57,3
2014 16,9 -43,6 38,7
2015 28,3 -32,3 87,6
2016 13,2 -32,6 40,5

Kaynak: TCMB, 2017.

1.2.3. Resmi Rezervler Hesabi

Odemeler bilancosunun iigiincii ana hesabr olan resmi rezerv hareketleri
hesabinda doviz, parasal altin, IMF nezdindeki 6zel se¢me haklar1 (Special Drawing
Rights: SDR) ve diger alacak haklari seklindeki varliklar yer almaktadir (TCMB, 2013:
10-11). Rezerv miktarinin artmasi ve azalmasi, resmi rezerv hareketleri hesabi fazlasi ve

resmi rezerv hareketleri hesab1 agig1 olarak nitelendirilmektedir.

Cari iglemler agig1 olan bir iilkede s6z konusu agik oncelikle sermaye hesabi
fazlasi ile finanse edilir. Sermaye hesabinin cari acigin kapatilmasinda yetersiz kalmasi
halinde ise agik, hiikiimetin Merkez Bankasi nezdinde sahip oldugu doviz rezervleriyle

yani resmi rezervlerle finanse edilir (Unsal, 2007: 397). Yine cari islemler fazlasi veren
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bir iilkede ya s6z konusu fazlaliga esit diizeyde bir sermaye hesab1 fazlasi vardir ya da
resmi rezervlerde, cari iglemler fazlasi ile sermaye hesabi a¢1g1 arasindaki fark kadar bir
artis meydana gelir. Eger asli hesaplarin bor¢ ve alacak toplamlar1 bir birine esit ise

tilkenin resmi rezervlerinde herhangi bir degisim olmayacaktir (Seyidoglu, 2013: 96).

Tiirkiye’de ekonomisinde cari agig1 kapatmak igin her donem resmi rezervlerle
ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak rezervler, herhangi bir kriz olasiligina kars1 Merkez
Bankasinin elindeki en 6nemli glivencedir. Dolayisiyla da cari agik tehlike arz etmedigi

stirece finansman araci olarak kullanilmamasi gerekir.

1.2.4. Net Hata ve Noksanlar Hesab1

Odemeler dengesi tablosu cari islemler hesabi, sermaye ve finans hesabr ile
resmi rezerv hesabmin toplamindan olusmaktadir ve muhasebe teknigi agisindan
toplamlart sifira esittir. Ancak uygulamada cari hesaba ve sermaye ve finans hesabina
iliskin verilerin farkli kurumlarca olusturulmasi ve degerlendirilmesi siirecinde yagsanan
bir takim 6l¢iim hatalari, verilerin eksik veya farkli derlenmesi gibi sebeplerden dolay1
O0demeler bilangosunun asli hesaplarinin toplam sifira esit olmamaktadir. Bu durumda
tablonun denkligi, Net Hata ve Noksan (NHN) ya da Istatistiki Farklar Kalemi diye
tanimlanan tali hesap tarafindan saglanmaktadir (Unsal, 2007: 397).

NHN kalemi tam bir hesap kalemi olmayip, nereden geldigi ve nereye gittigi
bilinmeyen dovizlerin kaydedildigi tali bir hesap gorevindedir. NHN hesab1 genellikle,
ihracat ve ithalatta mal hareketleriyle 6demenin farkli donemlerde gergeklesmesi,
glimriik iglemlerindeki kayitlarin deger olarak farkliliklar olusturmasi, turizm ve bavul
ticareti gibi verilerin anketler yoluyla toplanmasi sirasinda olusan hatalar ve 6demeler
bilangosunun ¢esitli kalemlerinden elde edilen gelirlerin sistem disina yani yastik altina

¢ikarilmasi gibi nedenlerden olugmaktadir (TCMB, 2013: 11).

NHN kalemi, yurt ici yerlesiklerce gergeklestirilen kayit altina alinamamis
sermaye islemleri olarak ta kabul edilmekte ve kayit dis1 doviz giris ¢ikislarinin net
dengesini gostermektedir. Tiirkiye’de bu kalem olagan dis1 bir boyutta pozitif bir deger
vermekte ve cari agigin finansmaninda O6nemli bir kalem olarak dikkat ¢ekmektedir

(Yeldan, 2005: 48).
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Tablo 5’teki veriler agik¢a sunu gosterir ki, cari agigin finansmaninda kaynagi
bilinmeyen NHN kaleminin aldig1 pay baz1 yillarda ytikselirken baz1 yillarda diigsmiistiir.
Bu durum, cari acigin giivenilir olamayan bir kaynak ile finanse edilmesi agisindan
tizerinde durulmasi gereken bir olgu alarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger taraftan, NHN
kaleminin ¢ok biiyiik degerler vermemesi gerekir ¢iinkii bu durumda diger kalemler i¢in

verilmis rakamlarin fazla anlam1 kalmayacaktir.

Tablo 5. NHN Hesabi ve Cari A¢igin Finansmanindaki Pay:

Yillar Net Hata ve Cari Acgik (CA) NHN/CA (%)
Noksan (NHN) Milyar $
Milyar $

2000 -2,6 -9,9 26,3
2001 -2,1 3,8 -55,3
2002 -0,76 -0,63 120,6
2003 4,5 -7,6 59,1
2004 0,84 -14,2 5,9
2005 15 -21 7,1
2006 -0,89 -31,2 2,9
2007 -0,32 -36,9 0,87
2008 2,0 -39,4 51
2009 2,3 -11,4 20,2
2010 -0,46 -44.6 11
2011 8,3 -74,4 11,1
2012 -0,93 -47,9 -1,9
2013 1,6 -63,6 2,5
2014 2,0 -43,6 4,6
2015 10,2 -32,3 31,6
2016 10,8 -32,6 33,1

Kaynak: TCMB, 2017.

1.3. CARI iISLEMLER HESABINA YONELIK TEORIK YAKLASIMLAR

Cari islemler acig1t ya da cari islemler fazlasi seklinde dis 6deme
dengesizliklerine sebep olabilecek veya dis ddemeleri dengeye getirebilecek farkli
teorik yaklagimlar uluslararas1 iktisadi analizlerde yogun olarak kullanilmistir.
1940’lardan sonra gelistirilen esneklikler yaklagimi ve bunun devaminda gelisen toplam
harcama yaklagimi, 1960’lardan itibaren Mundell-Fleming modeli ve 1980’lerden sonra
finansal serbestlesmeyle birlikte gelisen donemler arasi tiiketim modelleri cari islemler

hesabi analizlerinde 6n planda olmusgtur.
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1.3.1. Esneklikler Yaklasim

II. Diinya Savasinin hemen sonrasinda, devaliiasyonun dis ticaret iizerindeki
etkilerini incelemek amaciyla gelistirilen esneklikler yaklagiminda, uluslararasi sermaye
akimlart glinlimiizdeki kadar gelismedigi i¢in dikkate alinmamakta ve cari islemler
hesabindaki problemlerin ise mal ve hizmet ihracati ile ithalat1 olarak ta adlandirilan dis
ticaret akisindaki dengesizliklerden kaynaklandigi savunulmaktadir (Yayar ve Demir,
2014: 120). Cari islemlere esneklikler yaklasimi olarak ta ifade edilen bu goriise gore,
uluslararas1 harcama diizeyleri ve gelir sabit tutulurken, talep ve arzin statik fiyat
esneklikleri uluslararasi ticaret akimlarini belirlemektedir (Obstfeld ve Rogoft, 1994: 4).
Dolayisiyla da devaliiasyonun olumlu etkileri, tilkelerin dis ticaret talep esnekliklerinin

degerine baghdir.

Doéviz kurlarindaki degismeler ile dis denkligi saglayacak sartlari agiklamaya
calisan esneklikler yaklagimi ilk defa Alfred Marshall ve Abba P. Lerner tarafindan
formiille agiklanmaya ¢alisilmistir. Marshall, baslangigta gelistirdigi  formiilde
esnekliklerin 1’e esit oldugu noktada doviz kuru piyasasinin istikrarda olacagim
savunmasina ragmen daha sonra 1923 yilinda yaptig1 ¢alismalarda, doviz piyasasinda
istikrar i¢in esnekliklerin 1’den biiyiik olmasi gerektigi sonucuna varmistir. Lerner ise
1944 yilindaki esneklikler yaklagimi {lizerinde yaptig1 c¢aligmalar ile teoriye katkida
bulunmustur (Kemeg ve Kosekahyaoglu, 2015: 8).

Esneklikler yaklasimi temelde iki varsayima dayanmaktadir. Bunlardan ilki,
tilkenin dis ticaretinin baslangigta dengede oldugu kabul edilir. Digeri ise, ihra¢ mallarin
yurtici arz esnekligi ile ithal mallarin yurt dis1 arz esnekliginin sonsuz oldugu
varsayllmaktadir. Bu varsayimlar altinda, devaliiasyonun olumlu etkileri, talep
esnekliklerinin degerine baghdir. Baska bir ifadeyle, ihra¢ mallarmin yurtdisi, ithal
mallarimin da yurt i¢i talep esneklikleri ne derece yiiksek olursa devaliiasyonun olumlu
etkileri de o derece yiiksek olur. Esneklikler yaklasimina gore, devaliiasyonun dis ticaret
tizerindeki olumlu yansimalari, ihracat gelirlerini artirip ithalat giderlerini azaltmasi
seklinde yani dis ticaret dengesini iyilestirmesiyle kendini gosterir. Diger bir ifadeyle
esneklikle yaklagimi, Marshall-Lerner kosuluna baglidir ve su formiille gosterilmektedir

(Unsal, 2009: 357):

lex|+ [em] =1 (1.6)
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Bu formiilde ey ihra¢ mallarinin dis talep esnekligini, ey, ise ithal mallarinin yurt
ici talep esnekligini ifade eder. Marshall-Lerner kosuluna gore, devaliiasyonun net
ihracat tizerindeki nihai etkisi, arz esnekliklerinin sonsuz oldugu varsayimi altinda, ithal
mallarin yurt i¢i talep esnekligi ile ihra¢ mallarin yurtdisi talep esnekliginin mutlak
deger toplaminin degerine baglidir. Bu iki etkinin mutlak degerleri toplami 1’den ne
kadar biiyiikse, devaliiasyonun dis ticaret dengesi tizerindeki iyilestirici etkisi de o kadar
giiclii olacaktir (Seyidoglu, 2009: 451). Yapilacak bir devaliiasyon sonrasinda dis ticaret
dengesinin gosterdigi tepkiler sekil olarak J harfine benzedigi i¢in J- Egrisi Etkisi olarak
ifade edilmektedir. J Egrisi su anda yapilan bir devaliiasyonu dinamik ¢ercevede ele
almaktadir. Buna gore, devaliiasyonun yapildigi anda O6demeler dengesi olumsuz
etkilenecek ve ihracat fiyatlar1 diisiip ithalat fiyatlar1 artacagi icin ticaret hadleri ve
O0demeler bilancosu bozulacaktir. Bu durum, J Egrisinin basladigi yer olarak ortaya
cikacak ve Marshall-Lerner kosulunun zaman iginde belirmesiyle diizelecek ve uzun
donemde ihracat artarken ithalat hacmi gittikce azalacak sonug olarak devaliiasyonun
dis denge iizerinde olusturdugu olumsuz etki kaybolacaktir (Bakkalc1 ve Argin, 2013:
52-53).

Reel doviz kurunu yiikselterek net ihracat gelirlerini artirmayr amaclayan
devaliiasyonun etkilerine yonelik calismalar Marshall-Lerner kosulunun, uygulamada
da gecerli oldugunu, dolayisiyla devaliiasyonun net ihracati artirabilece§i sonucunu
ortaya koymustur (Unsal, 2009: 358). Ancak esneklikler yaklasiminin cari islemler
dengesinin belirleyicilerini agiklamadaki bazi yetersizlikleri mevcuttur. Bunlardan ilki,
bu yaklagim kismi olup, ddemeler dengesinin tamamini degil sadece bir kismin
agiklayabilmektedir. Ikincisi, esneklikler yaklasimi her ne kadar devaliiasyonun cari
denge {lizerindeki etkisini analiz etse de reel doviz kuru anlaminda ticarete konu
olmayan mallarin roliine iliskin agik bir bilgi icermemektedir (Erkilig, 2006: 18). Son
olarak, bu yaklasimin Onermelerinde, dig ticarete konu olan mallarin arz ve talep
esnekliklerinin diginda tiim ekonomik degiskenler sabit varsayilmis, ihracat ve ithalat
tizerindeki gelir ve harcama etkileri ithmal edilmistir. Esneklikler yaklagimindaki bu
eksiklikler, devaliiasyonun sonuglarini 6lgerken diger biitiin ekonomik degiskenlerin de
dahil edilmesi gerektigi yoniindeki toplam harcama modelinin gelismesine yol agmistir

(Uygur, 2012: 3).
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1.3.2. Toplam Harcama Yaklasim

Toplam harcama ya da massetme yaklasimi olarak tanimlanan bu model 1952°de
Sidney S. Alexander tarafindan devaliilasyonun dis ticaret iizerindeki etkilerini
aciklamak amaciyla gelistirilmistir. Esneklik yaklasimi yalnizca fiyat degismelerine
dayanmakta ve ihracat ile ithalat iizerindeki gelir ve harcama etkisini goz ardi
etmektedir. Dis dengeyi saglama siirecinde gelir ve harcama etkisini de dikkate alan bu
yaklagim ise dis acik veren iilkeler icin devaliilasyonun yaninda harcama disiiriicii

onlemleri de kapsamaktadir (Uygur, 2012: 3).

Esneklik yaklasimi, dis ticarete giren mallarin arz ve talep fiyatlar1 disindaki tim
degiskenler sabit kabul edildigi i¢in elestirilere maruz kalmistir. Toplam harcama
yaklagimi ise bu eksikligi gidermeye calismistir. Bu yaklasim, devaliiasyonun dis
dengeyi saglayict etkilerini milli gelir yoluyla agiklamaya ¢alismaktadir. Bu yaklagima
gore, doviz kurlarinin belirleyicisi olarak gelir ve toplam mal ve hizmet talebinin oldugu
kabul edilmektedir. Burada ekonomik yapilar1 birbirine benzeyen iki iilke ele
alimmaktadir. Ve her iki iilkede de ortalama fiyat diizeyinin sabit oldugu
diisiiniilmektedir. Bundan dolay1 da Keynesyen sonsuz esnek arz egrisi varsayimina
uygun bir durum ortaya ¢ikmaktadir. Faiz haddi model dis1 birakilmis, boylece para ve
varlik piyasast modele dahil edilmemistir (Sahbaz, 2009: 28). Dolayisiyla iilkeler

arasinda sermaye hareketinin de olmadig: kabul edilmistir.

John M. Keynes’in ulusal gelir teorisinin uluslararasi ekonomiye uygulandigi
toplam harcama yaklagiminda dis ticaret dengesi, toplam harcamalarin yurt i¢i iiretime
denk olup olmamasit durumu ile agiklanmaktadir (Yayar ve Demir, 2014: 121). Toplam
Keynesyen ulusal gelir ve toplam harcama esitligi 1.1 no’lu denklemde gosterilmistir.
Ayni denklemden hareketle, Y = C + |1 + G + (X — M) olduguna gore, Y: ulusal geliri, C
+ 1+ G + (X — M) ise toplam harcamayi ifade eder. Burada C + | + G, toplam yurt igi

harcama olarak ayrilabilir. Toplam yurt i¢i harcamalara A denilirse:
Y=A+(X-M) (1.7)

Olarak ifade edilebilir. Ulusal gelir esitligi yeniden diizenlendiginde su esitlik

elde edilir;

X-M=Y-A (1.8)
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Bu esitlik, (X—M) dis ticaret agiginin veya fazlasinin ulusal gelir ile toplam yurt
ici harcamalar arasindaki farka esit oldugunu gdsterir (Seyidoglu, 2009: 489). Dis
ticaret ag1g81 olan bir iilkede acigin giderilebilmesi i¢in iilkenin tiretim diizeyini artirmasi
gerekir ya da yurt igindeki toplam harcama diizeyini azaltmasi gerekir. Ulusal gelirdeki
yiikkselme, toplam harcamalari da bir Olglide artirir. Eger ekonomi tam istihdam
durumunda ise iiretim daha fazla artirillmaz ve net ihracat1 artirabilmek i¢in toplam yurt
ici harcamay1 azaltmak gerekir. Yurt i¢i harcamalar ise para ve maliye politikalar1 ile
baski altina alabilir. Talebin veya toplam harcamanin baski altina alinmasinin
miimkiin olmadig1 durumda devaliiasyonun dogurdugu fiyat etkileri ile dig ticaret
sektorlerinde talebin artmasma neden olur. Ekonominin eksik kapasite konumunda
bulunmasi durumunda devaliiasyonun etkisi, yurt i¢i iiretimi artirarak dis ticaret
dengesizligini giderici yonde olacaktir. Ancak ekonominin tam istihdam diizeyinde
olmasi durumunda devaliiasyon, dis dengeyi saglamada etkili olmayacaktir. Hatta agigin
bliylimesine neden olacaktir. Boyle bir durumda, dis dengeyi saglamak i¢in kur
ayarlamas1 yapmak yerine para yada maliye politikalar1 gibi harcama kisici politikalarla,
devaliiasyon gibi harcama kaydirici politikalarin desteklenmesi gerekmektedir (Tiryaki,
2002: 4).

Toplam harcama yaklasimi, doviz acigr gibi dengesizliklerin yasanmasi
durumunda, 6demeler bilangosu denkligini saglamaya yonelik olarak, harcama azaltici
politikalart ve {iretimin harcamalardan daha hizli artmasin1 saglayan yani gelir artirici
politikalari 6nermektedir. Ancak massetme yaklagiminin en temel 6zelligi, ekonomide
tam istihdamin gegerli oldugu bir ortamda, devaliiasyonun yetersiz kalabilecegi ve bu
nedenle daraltic1 politikalarin gerekecegini acik¢a ortaya koymasidir. Fakat toplam
harcama yaklagiminin da bazi eksik yonleri bulunmaktadir. S6z konusu eksikliklerden
biri, devaliiasyonun nispi fiyat degismeleri yoluyla gelir veya toplam harcama tizerinde
olusturabilecegi etkilerin géz ardi edilmis olmasidir. Bir diger eksik olarak kabul edilen
yonii ise, bir ekonomide yapilan devaliiasyon sonucunda ortaya ¢ikacak degisiklikler
tizerinde para miktar1 ve faiz oranlarmin dikkate alinmamasidir. Dolayisiyla analize faiz
hadlerinin ve para arzi miktarindaki degismelerinin de dahil edilmesi gerektigi

savunulmustur (Sahbaz, 2009: 35).
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1.3.3. Parasalc1 Yaklasim

Esneklikler ve Toplam Harcama yaklasimlarinda devaliiasyonun yalnizca dis
ticaret dengesi tizerindeki etkileri dikkate alinip sermaye hesabr ve 6demeler dengesine
iliskin parasal unsurlar ihmal edilmistir. 1960’lardan itibaren uluslararasi sermaye
hareketlerinin énem kazanmasiyla birlikte ve 6zellikle de ABD, Ingiltere, Japonya ve
baz1 gelismis Avrupa iilkelerinde yasanan dis denge sorunlarinin mevcut yaklagimlarla
aciklanamamasi, O0demeler dengesinde parasal faktorlere yer veren teorilerin
gelistirilmesine ortam hazirlamistir. Bu yaklasimlardan en 6nemlisi, R. A. Mundell ve
M. J. Fleming tarafindan olusturulan ve 6demeler bilangosunun hem cari dengesini hem
de sermaye hareketleri dengesini iceren parasalci yaklagimdir. Sermaye hareketlerinin
tam serbest ve fiyatlarin ise kat1 olarak varsayildigi Keynesyen 6zellikli bu yaklasim,
acik bir ekonomide I1S-LM Modelinin uygulanmasiyla i¢ ve dis dengenin es zamanl

saglanabilecegi diisiincesini yansitmaktadir (Dornbusch ve Fischer, 1998: 168).

Keynesyen gelir harcama modeline, uluslararasi sermaye hareketlerinin de dahil
edilmesiyle gelistirilen parasalci yaklagima gore, dis 6demeler dengesi acigi veya
fazlaligi, para arz1 ve para talebi dengesizliklerinin bir sonucudur. Ciinkii boyle bir
dengesizlik, mal ve hizmetler ile mali varliklara yapilan harcamalar1 ve bu yolla da dis
odemeler dengesini etkiler. Ornegin para arzindaki bir artis yabanci mallara ve yabanci
mali varliklara olan talebi artirir. Boylece hem dis ticaret bilangosu hem de sermaye

hesab1 bilangosuyla 6demeler dengesi bozulur.

I¢ ve dis dengeyi es zamanl olarak aciklarken sermaye hareketlerinin iizerinde
hi¢cbir engelin olmadigi, fiyatlarin kati olarak kabul edildigi ve ekonomideki faiz oranin
diinya faiz orani tarafindan belirlendigi varsayilan bu modelde, sabit ve esnek doviz
kuru sistemleri altinda para ve maliye politikalarinin etkinlikleri incelenmistir. Doviz
kurunun sabit, sermaye hareketliliginin tam oldugu bir ekonomide para politikas1 etkin
degilken, maliye politikas1 etkin isleyecektir. Mali bir genisleme ile yurt i¢i faiz
oranlari, yurt dis1 faiz oranlarinin {izerinde seyredecek, iilkeye sermaye girisi olacak ve
dolayisiyla doviz rezervleri artarken ulusal para deger kazanacaktir. Sabit kur rejiminde,
Merkez Bankas1 doviz kurunu sabit tutmak igin piyasaya para arz ederek doviz satin
alacak ve bunun sonucunda para arzi artacaktir. Para arzinda meydana gelen bu

yiikselis, yurt ici faiz oranlarinin yurt dis1 faiz oranlarma esit oluncaya kadar devam
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edecek ve ulusal gelir diizeyinde artis saglanirken 6demeler dengesi degismeyecektir
(Mankiw, 2010: 393).

Sermaye hareketliliginin tam oldugu dalgali kur rejiminde ulusal gelir ve
O6demeler bilangosu tizerinde para politikasi etkin iken maliye politikasi ise etkinsizdir.
Parasal bir genisleme ile yurt i¢i faiz oranlar1 yurt dis1 faiz oranlarinin altina diisecek ve
iilkeden sermaye ¢ikisinin yasanmasina neden olacaktir. Ulusal para talebinin azalip
doviz talebinin artmasi, doviz fiyatlarimin ve kurlarin yilikselmesine yol agacaktir.
Dalgali kur sisteminde, Merkez Bankasinin herhangi bir miidahalesi olmayacak,
yiikselen doviz kuru neticesinde liretim ve ihracat ta artig, ithalatta ise azalig
gerceklesecektir. Dolayisiyla da genisletici para politikast sonucunda, ulusal gelir
artarken, 6demeler bilangosunda da olumlu yonde bir gelisme saglanmis olacaktir.
Ancak, sermaye hareketliliginin tam ve kurun esnek oldugu bir sistemde yapilacak mali
bir genisleme, paranin deger kazanmasina neden olmakta ve net ihracati tiimiiyle

dislamaktadir (Dornbusch ve Fischer, 1998: 180).

Parasalct diye nitelendirilen iktisat¢ilar calismalarinda agirligi parasal etkilere
vererek devaliiasyonun hem dis ticaret bilancosu hem de sermaye akimlaria etkisi
yoluyla 6demeler bilangosunda dengenin nasil saglanacagini agiklamaya calismiglardir.
Parasalcilara gore, reel para talebi ulusal gelire ve faiz oranlarina baglidir. Nominal para
arzindaki bir artig, reel para stokunu artiracaktir. Para arzi para talebine esit olmak
zorunda oldugu i¢in, bu esitligi yeniden saglamak amaciyla, nominal para talebinin de
artmast gerekir. Devaliiasyona bagli olarak ortaya c¢ikan bu talep artisi, emisyon ile
karsilanmadiysa, yurtdisindan iilkeye doviz girisleri hizlanacaktir. Bu sekilde saglanan
net doviz girisleri ulusal para arzinda geniglemeye neden olur. Bdylece para talebi
karsilanmis ve 6demeler dengesi saglanmis olur. Ciinkii bu yaklagima gore, 6demeler
dengesi aciklar1 veya fazlaliklari, para arzi ile para talebi arasindaki dengesizligin

sonucu olup gegici niteliktedir (Seyidoglu, 2009: 500).

1.3.4. Donemler Arasi Yaklasim

1980°1i yillarin baslarinda Willem H. Buiter, Jeffrey D. Sachs, M. Obstfeld, K.
Rogof ve Lars E. O. Svensson gibi iktisatgilarin ¢aligmalar1 sonucunda gelistirilen
Donemler Arast Yaklagimda, diger yaklasimlardan farkli olarak cari islemler

hareketlerinin dinamik bir makro ekonomik model iginde analiz edilmesi gerektigi
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goriisii savunulmustur. Bu yaklasim, esneklikler ve toplam harcama goriislerinin bir
karisimin1  saglamakla birlikte, goreli fiyatlarin makro ekonomik belirleyicilerini
hesaplamakta, cari ve gelecekteki fiyatlarin, ekonomik birimlerin tasarruf ve yatirim
kararlar iizerindeki etkilerini analiz etmektedir. Cari islemler dengesini verimlilik artis1,
hiikiimet harcamalari, faiz oranlar1 gibi degiskenler neticesinde olusan beklentiler ve
0zel kesimin optimal dinamik tasarruf ve yatirim kararlarinin bir sonucu olarak géren
bu yaklagim, toplam harcama modelinin kapsamini da genisletmektedir (Obstfeld ve
Rogoff, 1994: 4).

Donemler arasi yaklasim, uluslararasi sermaye piyasalarinda yasanan gelismeler
ve 1970’11 yillarda gergeklesen petrol soklar1 neticesinde olusan tehlikeli boyutlardaki
cari aciklarin nedenlerini acgiklamaya yonelik olarak ortaya g¢ikmistir. Petrol soklari
ardindan gelismekte olan iilkelere verilen banka kredilerindeki artislar, {ilkelerin dis
bor¢larin1  silirdiiriilemez duruma getirmistir. Klasik parasalct ve Keynesyen
yaklagimlarin ¢oziimleme getiremedigi bu siirdiiriillemez borglar sorunu ve gelismekte
olan {iilkelerin bor¢larmin yeniden degerlendirilmesi ihtiyaci, donemler arasi optimal

cari islemler agig1 goriisiine yol agmistir (Yayar ve Demir, 2014: 122).

Odemeler dengesinin modern teorisi olarak kabul edilen doénemler arasi
yaklasimda, cari islemler acigmmin dinamik tasarruf ve yatirnm kanallar1 tarafindan
belirlendigi vurgulanmaktadir. Donemler arasi yaklasimda cari islemler hesabi, dinamik
optimizasyon probleminin bir ¢6ziimii olarak ele alinmaktadir. Buradaki amag, hane
halki, biitce kisit1 altinda ne kadar tiiketip ne kadar tasarruf edecegine karar verirken
hem bu giinti hem de gelecegi diisiiniir. Bu giin ne kadar ¢ok tiiketirse, gelecekte o kadar
az tiketme durumu ile kars1 karsiya kalacagi i¢in hane halki, bu degis tokusunu
yaparken, gelecekte elde etmeyi bekledigi gelirini géz Oniinde bulundurur. Irving
Fisher’in* zamanlar arasi se¢im ve Franco Modigliani’nin5 yasam dongiisii hipotezlerini
temel alarak gelistirilen donemler arasi yaklagiminda tiiketiciler rasyoneldir ve bu giin
daha az tiketerek tasarruf yapmalar1 halinde gelecekte daha fazla tiiketim

yapabileceklerdir. Bu karar1 verirken, gelecekte kazanmayi bekledikleri geliri de iyi

*1930’larda Irving Fisher tarafindan gelistirilmistir. Zamanlar arast biit¢e kisit1 olarak da bilinir.

® 1950’lerde Modigliani tarafindan gelistirilen bu model, bireyleri yasam siireleri iginde tiiketimlerini
olas1 en iyi sekilde dagitmak amaciyla tiikketim ve tasarruf davranislarin1 uzun dénemli planlayan kisiler
olarak ele alir (Mankiw, 2010: 517).
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tahmin etmeleri gerekmektedir. Eger gelecekteki gelirlerinin artacagini diigiiniirlerse, bu
giin daha az tiikketim yapabilirler. Bu noktadan hareketle model, tiiketimi sadece simdiki
donem gelirine gore degil gelecekte elde edecegi gelire gore de belirlemektedir
(Mankiw, 2010: 517). Cari dengenin, hane halkinin tilketim ve tasarruf kararlarina gore
sekillendigi modelde, rasyonel tiiketicinin gelecege yonelik beklentileri 6nem
kazanmakta, ayrica degiskenlerin uzun donemde birbirlerini etkilemeyecegi
ongoriilmektedir. Bu yaklasima gore, cari denge, donemler arasi tiiketim
dalgalanmalarmin giderilmesi i¢in bir arag¢ olarak kabul edilmektedir (Yayar ve Demir,

2014: 123).

Uluslararasi ticaretin serbestce yapildigi ve yine iilkelerin serbestce borg¢ verip
borglanabildigi varsayimlar1 altinda donemler arasi yaklasim, cari islemler dengesi ile
ilgili iki Oonemli unsura vurgu yapmaktadir. Bunlardan ilki, Keynes’in ulusal gelir
hesaplarindan da hareketle, cari islemler agiginin tasarruf ile yatirim arasindaki farka
esit olmasidir. Dolayisiyla cari islemler acig1, tasarruf ile yatirnm arasindaki farka gore
azalabilmekte veya artis gosterebilmektedir. Ikincisi ise, hane halkinmn tasarruf ve
yatirim harcamalarmin her ikisinin birlikte, yasam boyu dongiisii diisiincesi ve Ozel
sektoriin yatirnm projelerinin beklenen getirisi gibi donemler arasi faktorlere bagl

olmasidir (Edwars, 2001: 5).

Donemler arasi yaklasim ¢ergevesinde cari islemler dengesi analizleri yapilirken
gelecekteki verimlilik artiglar, hiikiimet harcamalari, faiz oranlar1 gibi degiskenlerle bu
giin ve gelecekteki harcamalarin tasarruf ve yatirim {izerindeki etkileri incelenmektedir.
Donemler arasi yaklasim ile dis 0demeler dengesi ve dis 6demeler pozisyonunun
stirdiirtilebilirligi noktasinda, cari a¢igin dinamikleri, konjonktiirel nedenlerde dahil

olmak iizere uzun dénemli nedenlere bagl olarak ele alma imkani olmustur.

Donemler arast yaklasimda cari islemler dengesi, bireylerin tasarruf ve yatirim
kararlar1 ve iilkenin bor¢luluk veya alacaklihk durumuna gore degisiklik
gostermektedir. Eger ekonomi net alacakli konumunda ise ve uluslararasi faiz oranlari
ortalama degerinin {izerinde ise bireyler yiiksek dis faiz gelirleri karsisinda tiiketimlerini
kontrol edecekleri i¢in, iilke cari islemler fazlasi verecektir. Eger ekonomi net dis bor¢lu
konumunda ise, gecici olarak yiiksek olan faiz oranlarindan kaynaklanan dis borg faiz

O0demeleri artarak cari agik {izerinde olumsuz etkiye sebep olacaktir (Tiryaki, 2002: 6).
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1.4. CARI ISLEMLER DENGESINI ETKILEYEN FAKTORLER

1.4.1. D1s Ticaret Hadleri

Uluslararas: ticaret teorisi, Klasik iktisat Okulu’nun kurucusu olarak kabul
edilen Adam Smith’in Uluslarin Zenginligi adli ¢alismasina dayanmaktadir. Serbest dis
ticaretin ve uluslararasi uzmanlagmanin yararlarini anlattigi eserinde Smith, “Mutlak
Ustiinliikler Teorisi”’nde, homojen emek maliyeti varsayimi altinda, iilkelerin mutlak
olarak daha diisiik maliyetle iirettigi malin liretiminde uzmanlasip, yiiksek maliyetle
{irettigi mali ise ithal etmesi gerektigini belirtmistir. Ancak Smith’in Mutlak Ustiinliikler
Teorisi, ayn1 iilkenin mutlak olarak birden fazla mali daha diisiik maliyette tiretmesi
durumunda, serbest dis ticaretin nasil gerceklesecegini acgiklama noktasinda yetersiz
kalmistir. Bu nedenle, gerek bu agigin kapanmasi, gerekse daha sonraki teorilerin
gelistirilmesine katkis1 bakimindan, uluslararasi ticaret teorisinin gercek temelini David
Ricardo’nun “Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi”nin olusturdugu kabul edilmektedir.
Buna gore s6z konusu teori, bir iilkenin diger iilkeden, birden fazla malin iiretiminde
daha verimli olmas1 durumunda, hangi malin {iretimi goreli olarak daha diisiik maliyetle
gerceklestiriyorsa o malda uzmanlagsmasi gerektigini belirtmistir. Uluslararasi ticaretin
temelini  karsilasgtirmali maliyet avantajlarina baglayan Ricardo, bu bi¢imde
uzmanlasmanin, dis ticareti ve bliyiimeyi olumlu etkileyecegini ileri stirmiistiir (Yiksel

ve Saridogan, 2011: 200).

Klasik Teoriden sonra, Neo-Klasik iktisat¢ilar, Ricardo’nun Karsilastirmali
Ustiinliikler Teorisi’nin varsayimlaridan hareketle, baz1 énemli aksaklilarmi giderecek
caligmalarda bulunmuslardir. Bu baglamda, maliyet ve fiyat gibi kavramlarini sadece
arz kosullarindan hareketle ele alan ve bir arz teorisi niteligi tasiyan Ricardo’nun
teorisini elestiren klasik iktisatg1 John Stuart Mill, dis ticarette talep kosullarina da yer
verilmesi gerektigini belirtmistir. Mill’in ‘Karsilikli Talep Kanunu’na gére, bir iilkenin,
diger iilkenin malina karsi talebinin siddetinin derecesi bilinirse, dis ticaret hadlerinin
belirlenmesi o derece miimkiin olacaktir (Yiiksel ve Saridogan, 2011: 201). Ingiliz
iktisat¢1 Alfred Marshall, Mill’in agiklamakta yetersiz kaldig1, arz ve talebin dis ticaret
hadlerinin belirlenmesindeki etkileri konusuna, teklif egrileri yardimiyla netlik
kazandirmis ve ticaret hadleri terimini ilk kullanan kisi olmustur (Aslan ve Yorik,

2008: 35).
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Dis ticaret hadleri agiklanirken iktisat¢ilar tarafindan farkli tanimlar yapilmistir.
Bu tanimlamalardan en yaygin kullanilani “net degisim ticaret haddi” kavramidir.
F.W.Taussing, degisim ticaret hadlerini agiklarken, net ve gayrisafi olmak tizere ikili bir
ayrim yapmustir. Net degisim ticaret hadleri, dis ticaret hadleri kavraminda esas alinan
tanimdir ve ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarina orani olarak ifade edilmektedir. Dis
ticarete konu olan mallar ¢ok sayida oldugundan ihracat ve ithalat fiyatlar1 endekslerle
ifade edilir. Endekslerdeki degisim temel alinan bir yila gore 6l¢lilmektedir. Dis ticaret
hadleri ayn1 zamanda ithalatin ihracat kosullarinda 6lgiilen firsat maliyetini de yansitir
(Aslan ve Yoriik, 2008: 35-36) Mal ticaret hadleri olarak ta tanimlanan net degisim

ticaret haddi su formiille gosterilmektedir:
N = Px / Pm (19)

1.9 no’lu denklemde, N: Net Degisim Ticaret Hadlerini, Px: Ihracat Fiyat
Endeksini, Py ise ithalat Fiyat Endeksini ifade etmektedir. Denkleme gore ihracat
fiyatlar1 sabit iken ithalat fiyatlarmin dismesi, ithalat fiyatlar1 sabitken ihracat
fiyatlarinin artmasi durumunda net degisim ticaret hadleri iilkenin lehine bir gelisme
gosterecektir. Ithalat ve ihracat fiyat endekslerinin artmasiyla birlikte, ihracat
fiyatlarindaki artisin ithalat fiyatlarindaki artis oranindan daha biiyiik olmasi halinde net
degisim ticaret hadleri yine iilkenin lehine olacaktir (Oktar ve Dalyanci, 2012: 3). Dis
ticaret hadlerinin iyilesmesi, iilkenin ticaretten kazang saglamasinin yani sira refah

seviyesinin yiikselmesine de katkida bulunmaktadir.

Uluslararas1 iktisat teorilerinde ©6nemli olan dis ticaret hadleri kavrami,
genellikle iilkelerin dis ekonomik iliskilerinin analizinde kullanilmaktadir. Dis ticaret
hadlerindeki bir ylikselme, iilkenin uluslararasi piyasada satin alma giiclinii artiracagi
icin reel milli gelir liretimden daha hizli artis gosterecektir. Belli bir ihracat karsisinda
daha fazla miktarda ithalat yapmanin miimkiin oldugu ve yatirnma harcanabilecek
fonlarinin arttig1 anlamina gelen bu gelisme, iilkenin ekonomik biiylime ve kalkinmasini
kolaylastiracaktir. Bunun tersi bir gelisme yani, ihracat fiyatlarindaki diisme veya ithalat
fiyatlarindaki yiikselme sonucunda dig ticaret hadlerinde bozulmalar yasaniyorsa bu
durum, iilkenin dig piyasalardaki satin alma giiciinii ve ithalat kapasitesini azaltacagi

i¢in iktisadi kalkinmayi yavaslatici etkiler meydana getirir (Gokalp, 2000: 50)
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Dis ticaret hadleri, kisa ve uzun donemde farkli faktorlerden etkilenmektedir.
Ticaret hadleri, i¢ ve dis talebin miktar ve gelir esnekligine baglidir. Dig ticarete konu
olan mallarin fiyatlarinda zaman i¢inde meydana gelen degismeler, taraf iilkeleri
avantajli veya dezavantajli konuma getirebilmektedir. Genel olarak dis ticaret
hadlerindeki iyilesme, ya da bagka bir ifadeyle ihracat fiyat endeksinin ithalat fiyat
endeksinden daha hizli artmasi, {ilkenin uluslararasi pazarlardaki satin alma giiclinii
artirmaktadir. Ayrica, dis ticaret hadlerinin diizelmesi, ihra¢ fiyatlarmin yiikselmesi
anlamina gelir ki, buda iilkeye yonelik yabanci sermaye akimini hizlandirmaktadir. Dis
ticaret hadlerindeki degismeleri iyi takip eden iilkeler, kaynak dagilimlarii bu
degismelere gore yeniden ayarlayabilme firsatin1 bulmalar1 halinde ticaretten kazangh
cikacaktir. Genellikle, ilkeler icin GSMH bir refah géstergesi oldugu gibi dis ticaret
haddi de bir refah gostergesi olarak kabul edilmektedir (Aslan ve Yoriik, 2008: 34-43).

Ihracat fiyatlarmin, ithalat fiyatlarina orani anlamina gelen dis ticaret hadleri, dis
ticaret dengesi lizerinden cari islemler dengesini de etkilemektedir. Bir iilkenin dig
ticaretten kazang veya kayip yapisini gostermesi bakimindan 6nemli bir gosterge olan
dis ticaret hadlerindeki iyilesme, cari islemler dengesinde diizelmenin oldugunu
gosterirken, dis ticaret hadlerindeki koétiilesme, cari islemler dengesinde bozulmanin
oldugunu gosterir. Tiirkiye ekonomisi, dig ticaret hadleri acisindan 6nemli sorunlari
olan bir iilke olarak dis ticaret hadlerindeki bozulmaya bagli kronik dig agik sorunu

yasamaya devam etmektedir (Oktar ve Dalyanci, 2012: 1).

Iktisat teorisinde dis ticaret hadleri ve dis denge arasindaki iliskiyi inceleyen
onemli yaklagimlar mevcuttur. Bu calismalardan biriside Harberger-Laursen-Metzler
Hipotezidir. Yaptiklar1 c¢aligmalarinda, diinyanin herhangi bir yerindeki tiretimdeki
iktisadi dalgalanmanin diger {ilkelere dis ticaret yoluyla ve dalgali doviz kuru sistemi
altinda nasil etki yapacagini incelemislerdir. Buna giire, dalgali doviz kuru rejiminde iki
iilkeden birisinde, doviz kurunda deger kaybi yasanirsa, bunun etkisi su sekilde
aciklanmalidir: Talep kosullar1 veri iken, 6demeler dengesi dengede kalir. Ancak ithalat
fiyatlar1, kurun deger kaybettigi iilkede yiikselirken diger iilkede diiser. Kurun deger
kaybettigi iilkede, ithalat fiyatlarindaki yiikselis, reel gelirin diistiigilinii ifade eder. Diger

taraftan, diger sartlar sabit iken, bu durumda gelirin mal ve hizmetlere harcanan kismi
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yiikselir. Gelirin mal ve hizmetlere harcanan kismi yiikseldigi i¢in, isttihdam ve gelir,

kurda deger kaybinin yasandigi iilkede artma egilimindedir.

Bunun sonucunda ithalat talebi yiikselir. ikinci iilkede bu siire¢ tersten isler,
ithalat fiyatlarinin diistiigii ikinci iilkede ise gelirin mal ve hizmetlere harcanan kismi
azalir, ¢ikt1 seviyesi diiger, ithalat talebi istihdamdaki azalisla birlikte azalir. Sonug
olarak, gelir hareketleri nedeniyle, deger kaybinin yasandig: iilkenin ithalatinda bir artis,
ihracatinda ise bir azalis ortaya ¢ikar. Doviz kurundaki deger kaybinin ilk etkisi, deger
kaybinin oldugu iilke i¢in 6demeler dengesini etkilemese de, gelir hareketlerinin etkisi
ile, deger kaybinin yasandig: iilkede dis dengede bir a¢iga yol acacaktir. Bu durumda,
gelir hareketleri etkisi olmayan bir durumu, istikrarsiz bir duruma siiriiklemektedir.
Istikrarsizliga yol agan temel faktor talep eksikliginin yiiksek olmasidir (Oktar ve
Dalyanci, 2012: 4-5).

Dis ticaret hadleri son yillarda iilkeler igin gittikge 6nemli bir ekonomik gosterge
haline gelmistir. Temelde, iktisat¢ilar agisindan bunun iki nedeni vardir, bunlardan ilki,
toplam harcamalar igerisinde dis ticaret payi biiyiik olan iilkelerde, dis ticaret hadlerinin
O0demeler dengesi ve ulusal gelir lizerindeki etkisi biiylik olmaktadir. Bu baglamda dis
ticaret ag1g1 ve cari agik sorunu yasayan iilkeler agisindan agigin kapatilmasi noktasinda
onem arz etmektedir. Digeri ise, dis ticaret hadleri, lilkeler arasinda gittik¢e artan gelir
farkliliklarmni azaltacak bir degisken olarak degerlendirilmektedir. Ozellikle, gelismekte
olan iilkelerin gelismis tilkelerle ticaret yaparak iktisadi biiylimelerini ve kalkinmalarini
saglayacag1 disiiniilmektedir. Dis ticaret hadlerinin uzun dénemde gelismekte olan
iilkelerin aleyhine gelistigi konusunda bir¢ok goriis vardir. Ikinci Diinya Savasi’ndan bu
tarafa, bu konu {izerinde yapilan c¢aligmalarda, s6z konusu savi destekleyen sonuglara
ulagilmistir (Aslan ve Yoriik, 2008: 33-40). Dolayisiyla, kiiresellesmenin yogun olarak
yasandig1r giinlimiizde, gelismekte olan {ilkelerin dig ticaret olmadan biiylime ve

kalkinmalarini gergeklestirebilmeleri miimkiin olmayacaktir.

1.4.2. Reel Doviz Kurlan

Doéviz kurlar iilke ekonomisinin yurt i¢i ve yurt dis1 ekonomik politikalar
acisindan onemli olup iilkenin bor¢ stokunu, girdi fiyatlarini, tretim diizeyini ve

odemeler bilancosunu etkileyebilmektedir. Ulkelerin makro ekonomik amaglarindan
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biri de ekonomide i¢ dengenin saglanmasinin yani sira, dis dengenin yani édemeler

bilangosu dengesinin de saglanmasidir (Kemeg ve Kahyakoseoglu, 2015: 6).

Doéviz  kuru, yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyati olarak
tanimlanmaktadir. Bagka bir deyisle, iki milli para birimi arasindaki degisim orani
olarak da ifade edilebilmektedir. Nominal doviz kuru, iki ililke parasinin nispi fiyati
iken; reel doviz kuru ise iki iilkedeki mallarin nispi fiyatidir. Reel doviz kuru
hesaplanirken, yurt i¢i ve yurt dis1 fiyatlar, {ilkelerin verimlilik farklar1 ve maliyet
diizeyleri dikkate alinmaktadir. I¢ ve dis enflasyon oranlar1 arasindaki fark, ulusal para
cinsinden reel doviz kurunu gostermektedir. Reel doviz kuru ayni zamanda, bir iilke
iriinlintin diger bir iilke iirlinliyle ticaretinin yapildigi oran1 gostermektedir (Tapsin ve

Karabulut, 2013: 191-192). Reel doviz kuru su formiille gosterilir:

R=eX (1.10)
P

Formiilde R: reel doviz kurunu, e: nominal doviz kurunu, P: yurt ici fiyat
diizeyini, Pf: yurt dis1 fiyat diizeyini gosterir (Ocal, 2007: 408). Reel doviz kuru,
ithracatin pozitif yonli bir fonksiyonu; ithalatin ise negatif yonlii bir fonksiyonudur.
Reel doviz kurunun yiikselmesi ihrag mali fiyatlarinin ithal mali fiyatlarina gore daha
pahalli hale gelmesine ve dolayisiyla ihracatin artmasina imkan verirken; reel doviz
kurunun diismesi ise yabanci mal ve hizmetlerin yerli mal ve hizmetler karsisinda daha
ucuz hale getirerek ithalatin artmasina neden olacaktir. Hem ihracat, hem de ithalat
uluslar arasi nispi fiyatlara bagl oldugu icin, yukarida yapilan bu aciklamalardan da

hareketle dis fazlanin gerceklesebilmesi reel doviz kuruna bagli olmaktadir (Felderer ve
Hamburg, 2010: 222).

Bir tilkenin dis ticaretteki rekabet giiclinii ortaya koyan 6l¢ii, reel doviz kurudur.
Cinkii tilkeler paralarinin degerini diisiik tutarak dis ticarette avantajli duruma
gelebilmektedir. Nitekim bu konuyla ilgili Mahfi Egilmez 2013 yilinda kaleme aldigi
“Kur Savaglar1” baslikli yazisinda Japonya basta olmak {izere, Cin ve Hindistan’in,
ABD’nin uyarilarima ragmen kuru yikselttiklerini, diger bir ifadeyle paralarinin
degerini diisiirdiiklerini ve bdylece sanayilerini koruyarak rekabet giiclerini artirmaya
calistiklarmi belirtmistir. Ozellikle de diinya ihracatinda en biiyiik paya sahip olan

Cin’in izledigi bu politikanin uluslararasi rekabet kosullarina aykirt oldugu ve bircok
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gelismekte olan {iilke sanayilerini olumsuz etkiledigi belirtilmekte ve kura miidahale
edilmemesi yoniinde baskilar devam etmektedir. Gliniimiizde, “kur savaslar1” olarak
ifade edilen bu durum karsisinda gelismekte olan iilkelerin sanayilerini nasil
giiclendirecegi ve dis ticarette rekabet giictinii nasil koruyacagi, son yillarda tartigilan

onemli bir konudur.

1.4.3. Mali Politikalar

Biitce acgig1 ve cari islemler agig1 arasindaki iliskiye yonelik tartismalar 1982
yilindan itibaren ABD’de baslayan cari islemler agiklarinin ve biitge agiklarinin yiiksek
seyretmesi ve 1987°den itibaren tehlikeli boyutlara ulasmasi ile 6nem kazanmis ve daha
sonra ABD disindaki diger iilkeler de bunu dikkatle izlemeye baslamislardir (Barro,
1989: 37). Tirkiye ekonomisinde ise bu konu, kamu sektoriiniin hem tiiketici hem de
tiretici oldugu 1930’lu yillardan beri 6nemli bir yere sahiptir. 1980°’li yillardan sonra,
finansal serbestlesme politikalart dogrultusunda yapilan ozellestirme g¢alismalariyla,
ekonomide kamu sektOriiniin payr azaltilarak GSMH’daki biitge agiginin payinin
azaltilmasina ve enflasyonun diisiiriilmesine yonelik 6nemli adimlar atilmistir. Alinan
onlemlere ragmen Tiirkiye ekonomisinde halihazirda uzun donemde biit¢e agiklar1 ve

yiiksek cari islemler agiklar1 problem olmaya devam etmektedir.

Biitce a1 ile cari islemler dengesi arasinda zaman iginde bir iliskinin olup
olmamasi, iilkede uygulanacak iktisat politikalar1 acisindan 6nem tasimaktadir. Eger,
biitge aciklari, cari islemler agiklarina neden oluyorsa politika yapicilar biitge agiklarini
azaltmaya yonelik mali politikalara yonelebilir veya siki mali politikalar uygulayarak
dis dengeyi saglamaya calisabilir. Biitce acig1 ve cari islemler agig1 arasindaki iliski
teorik olarak, milli gelire iliskin denklemlerden ve biitge agiginin finansman

yontemlerinden hareketle su sekilde ifade edilir (Klavuz ve Dumrul, 2012: 239-242):
CA=(S-D+(T-0G) (1.11)

1.11 numaral esitlik, cari islemler ve biitge aciklar1 arasindaki baglantiy1 ortaya
koymak adina teorik bir ¢erceve saglamaktadir. Bu denklemde, CA: cari islemler
acigmi, S: ulusal tasarruflari, I: yatirnmlar, T: wvergi gelirlerini ve G: kamu
harcamalarimi ifade eder. Eger (S—I) kisminin sabit oldugu varsayilirsa, kamu

harcamalarindaki bir artis bilitce acigimi yiikseltecek ve bu durum toplam ulusal
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tasarruflar1 azaltarak cari islemler hesabini etkileyecektir. Benzer sekilde, dis ticaret
acigmin olmast halinde, milli gelirdeki azalmaya bagli olarak toplam tasarruflarin
azalacagt ve sunucunda biitce ac¢igmin artacagr da ifade edilebilmektedir. Bu
aciklamalardan hareketle iktisat teorisinde biitge aciginin ulusal tasarruflari, yatirimlari
ve cari islemler acigim etkiledigi kabul edilmektedir. Biitce agiginin tasarruf, yatirim ve
cari agik lizerindeki etkisi ise agigin nasil finanse edildigine baglidir. Biit¢e agiklari, i¢
bor¢lanma, doviz rezervlerinin kullanimi ve dis bor¢clanma gibi yollardan finanse

edilebilmektedir.

Iktisat literatiiriinde cari islemler acig1 ile biitce acig iliskisini aciklamaya
yonelik Standart Geleneksel Yaklasim ve Ricardocu Denklik Yaklagimi olmak {izere iki
karsit teori bulunmaktadir. Ricardocu denklik yaklasimina gegmeden Once biitge
aciginin standart modelini agiklamak yerinde olacaktir. Standart geleneksel yaklasima
gore cari agiklar ile biitce aciklart arasinda pozitif yonlii bir iliski bulundugu kabul
edilir. Bu modelin baslangi¢ noktasi ise, vergilendirme yerine mevcut biitce agigina
katlanmanin toplam tiiketici talebini artiracagi yoniindeki varsayima dayanmaktadir.
Diger bir ifadeyle, istenen Ozel tasarruflar vergi indiriminden daha az yiikselir ve
boylece istenen ulusal tasarruflar diiser. Dolayisiyla, biitge agigini kapatmak amaciyla
yapilacak bir vergi indirimi ulusal tasarruflar1 ve toplam harcamayi artirarak cari
islemler acigin1 etkileyecektir. Kiiclik ve agik bir ekonomide biitge aciklarinin
uluslararasi reel faiz orani lizerindeki etkisi ihmal edilebilir diizeylerdedir. Bu yiizden
ev sahibi lilkenin vergilendirme yerine biitce acigina katlanmasi yiiksek reel faiz
oranindan ¢ok, dis bor¢lanmaya yol agar. Sonug olarak, bir iilkedeki biit¢e aciklart kisa
vadede i¢ yatinmlar dislayacak, uzun vadede ise ulusal servet stoku ve cari islemler

dengesi tlizerinde etkili olacaktir (Barro, 1989: 38).

Diger yaklasim olan Ricardocu denklik yaklasimi kabul edilirse, biitce agigi ile
cari islemler acig1 arasinda hicbir baglanti olmayacaktir. Ricardocu denklik hipotezini
destekleyen birgok iktisat¢i, vergi gelirlerindeki bir azalmadan kaynaklanan bir biitce
aciginin cari islemler dengesini etkilemeyecegini ileri siirmektedir. Buna gore, tahvil
ihraci yoluyla yapilan borg¢ finansmani sadece vergilendirmeyi erteleyecektir ancak hane
halkinin tiiketimini etkilemeyecektir. Bir ekonomide toplam tiiketim, toplam

harcanabilir gelir ve toplam servete baglidir. Bu yaklasimda devlet tahvilleri servet
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olarak kabul edilmez. Cinki tiiketiciler, kamu tahvillerinin gelecekte vergi
yiikiimliiklerini artiracagini diislinliyorsa, bu tahviller toplam servetin bir parcasi olarak

gormeyeceklerdir (Dornbusch, Fischer ve Startz, 2007: 385- 388).

Yaklasima gore, hiikiimetin acig1 kapatmak amaciyla yapmis oldugu
bor¢lanmaya karsilik olarak yapmis oldugu vergi indirimi, bireylerin servetlerinde bir
artis olusturmayacak, dolayisiyla gelecekteki vergilerin bu giinkii degerini bundan
diisecektir. Baska bir ifadeyle, ek vergilerin bu giinkii degerinin bor¢ tutarina esit
oldugu kabul edilmektedir. Dolayisiyla, hiikiimet bor¢lanmasi net servette bir artig
olusturmayacaktir. Bu durum, Ricardo Esdegerlik Teoremi olarak ifade edilir ve bu
hipoteze gore vergi ve bor¢clanma yoluyla yapilan finansmanin etkileri ayni1 olacaktir

(Felderer ve Hamburg, 2005: 281).

Devlet tahvillerinin servet olamadigi noktasindaki Ricardocu denkligi yeniden
ele alarak gelistiren R. J. Barro ve neoklasik iktisat¢ilar da mali agiklarin cari islemler
aciklar1 lizerinde higbir etkisinin olmadigin1 kabul eder. Ancak Barro, teoriye miras
boyutunu da dahil eder. Barro’ya gore bireyler tiim yasamlar1 boyunca yapacaklari
tiketim icin bu giinkli ve gelecekteki gelirlerinin toplamini ele alirlar. Bu nedenle,
bireylerin tiiketimi gelirlerine degil, servetlerine baghdir. Dolayisiyla, bu giinkii
gelirlerinde olusacak bir degisiklik tiiketim davraniglarin1 degistirmeyecektir. Bununla
birlikte Ricardocu denklik yaklagimina yonelik bazi teorik elestiriler vardir. Barro, bu
elestirileri bes kategoride ele almistir. Bunlardan ilki, insanlar sonsuza kadar yasamaz,
dolayisiyla da kendileri 6ldiikten sonraki alinacak vergiler onlar1 ilgilendirmeyecektir.
Ikinci elestiri, zel sermaye piyasalarinin tam kusursuz olmadigidir. Diger bir ifadeyle,
hane halkinin bekledigi faiz oraninin devletin uygulayacag: tahvil faiz oranlarindan
biiyiikk olacagi beklentisidir. Ugiincii elestiri, gelecekte uygulanacak olan vergi
oranlarmin bu glinden tahmin edilememesidir. Doérdiincti elestiri ise, bu giinkii
vergilerin daha ¢ok gelir, harcama ve servet gibi vergilere dayanmasidir. Ve son
elestiride de Ricardo’nun analizinin tam istihdamin oldugu bir ekonomi i¢inde gegerli
olmasidir (Barro, 1989: 39-40).

Geleneksel yaklasimdan hareketle, biit¢e agiklarinin cari islemler a¢igina neden
olma egiliminde olduguna yonelik iliski, Keynesyen toplam harcama teorisi ve

Mundell-Fleming modeli ile de agiklanmaya ¢alisilmistir. Keynesyen toplam harcama
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modeline gore, blitce acgig1, cari agikla birlikte hareket eder ve bu iliski uzun dénemde
biitge acigindan cari islemler agigina dogrudur. Buradan hareketle, biit¢e acigindaki bir
artis, yurt i¢i gelirde artisa neden olarak toplam harcamay1 ve buna bagli olarak ithalat
tizerinde baski yaparak cari islemleri dengesini olumsuz etkileyebilir. Mundell-Fleming
modelinde ise, biitce acigindaki bir artis yurt ici reel faiz oranlarinda artisa yol acarak
sermaye girisini ve bdylece ulusal paranin deger kazanmasini tetikler. Bunun
sonucunda, tilkenin dis ticarette rekabet giicli zayiflar ve cari islemler dengesini
olumsuz etkiler. Biitge acigini diisiirmek amaciyla yapilan bir vergilendirme sonucunda
biitge ac1g1 dogrudan diisecektir ancak, bu diisiis 6zel sektdr harcamalarindaki daralmay
uyaracaktir. Harcamalardaki daralma ise ithalati azaltarak ve ihra¢ edilebilen mallarin

net arzim artirarak cari islemlerde diizelme meydana getirecektir (Ozdamar, 2015: 169).
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Il. BOLUM

TURKIYE’DE CARi ACIK SORUNUNUN NEDENLERI VE
EKONOMIK ETKILERI

2.1. CARI iISLEMLER ACIGI SORUNU

Cari islemler acig1 sorunu diinyada birgok gelismis ve gelismekte olan {ilkeyi
uzun yillardan beri ilgilendiren énemli sorunlardan biridir. Ozellikle II. Diinya Savasi
sonrasinda, uluslararasi ticarette engellerin hizla kalkmasiyla, bir¢ok iilkede cari acik
O6nemli bir sorun haline gelmis ve agiklarin siirdiiriilemez boyutlara ulastigi donemlerde

ekonomik krizler yaganmustir.

Bu boliimde, Tirkiye’deki cari islemler agigi sorunu ele alinmadan once
diinyadaki gelismis ve gelismekte olan tilkelerdeki, 6zellikle Biiyiik Ekonomik Buhran
sonrasindan giinlimiize kadar, cari islemler agigindaki yasanan gelismelere yer
verilecek, daha sonra ise Tiirkiye’nin cari islemler agig1 problemi tarihsel gercevede

incelenecektir.

2.1.1. DUNYA’DA CARIi iSLEMLER ACIGI SORUNUNUN GELIiSiMi

1929 yilinda yasanan Biiyiik Buhran, Kuzey Amerika’y1 ve Avrupa’yr merkez
almasina ragmen, diinyanin diger {iilkelerini de etkilemis Ozellikle de sanayilesmis
iilkelerde o zamana kadar goriilmemis issizligin, ekonomik daralmanin ve durgunlugun
yasanmasina sebep olmustur (Turan, 2011: 58). O doneme kadar gecerli olan altin para
standard1 ¢okerken ekonomide yeni akimlarin temeli bu donemde atilmaya baslamistir.
Uluslararasi parasal sisteminde yasanan en biiyiik problem ise bir diinya parasinin
olmayisidir. Para sisteminde yasanan karisiklik devam ederken uluslararasi ticarete yon
verecek yeni bir diinya parasina duyulan ihtiyag, 1941 yilinda II. Diinya Savasi sonrasi
yikilan ekonomilerin yeniden insasi ve yeni bir uluslararasi parasal sistemin

olusturulmasi ¢aligmalarini da beraberinde getirmistir6 (Al, 2015: 132).

® 1941 yilinda, Harry Dexter White liderligindeki Amerikan heyeti “unitas” adi verilen bir diinya
parasinin olusturulmasim belirtirken, Keynes liderligindeki Ingiliz heyeti ise “bancor” adi verilen ve
global para 6zelligini de tasiyan global kliring birliginin olusturulmasini énermislerdir. Her iki iilkenin
planlarindaki paralellige ragmen, White Plani1 dogrultusunda uluslararasi para sistemi sekillenmis, IMF ve
Diinya Bankasinin temelleri atilmistir.
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[l. Diinya Savast halen devam ederken, savas sonrasinda diinyada ekonomik
diizenin ve doviz kurlarinda istikrarin yeniden saglanmasi, diinya ticaretinin
serbestlestirilmesi, uluslararasi rezerv sorununun ¢oziime kavusturulmasi ve 6demeler
dengesi agiklarinin giderilmesi yoniindeki ihtiyaglara cevap verecek bir uluslararasi para
sisteminin olusturulmasi i¢in 1944’te ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton
Woods kasabasinda bir konferans diizenlenmis ve IMF’nin kurulmasi karar1 alinmigtir
(Oztiirk, 2002: 98). Bdyle bir ddeme sistemi hem gerekli dengeyi saglayacak, hem de
ticaretin gelismesine imkan verecekti. Ve bdylece, Bretton Woods’ta her paranin dolayl
olarak altina gore tanimlandigi ve sabit kura dayali bir sistem devreye sokuldu. Bu

sisteme “altin doviz standardi” adi verildi (Beaud, 2003: 235).

II. Diinya Savasindan sonra, dagilan para sistemine alternatif olarak ortaya ¢ikan
Bretton Woods para sistemi, ABD dolarina sterlinden sonraki ikinci konvertibl para
olma ozelligini getirmistir. ABD savas sonrasinda rezerv para ve uluslararas1 6demelere
aracilik etmesi bakimindan tam konvertibl bir paranin tiim niteliklerine sahiptir.
Boylece, 1944°te Bretton Woods kasabasindaki toplantida alinan kararlarla 1 ons altin
karsiligit 35 ABD dolar1 uluslar arasi temel parite kabul edilmis, IMF ve Diinya
Bankasi’nin temelleri atilmistir  (Sisman, 2008: 67-68). IMF, doviz kurunun
diizenlenmesi ve {liye iilkeler arasindaki ddemeler dengesi problemlerinin ¢6ziilmesi
gorevini Ustlenirken, Diinya Bankasi ise savastan zarar goren Avrupa ekonomilerinin

yeniden toparlanmalarini igin uzun vadeli krediler sunma gorevini iistlenmistir.

Bretton Woods sistemine gore, IMF’ye iiye olan her iilke ulusal parasinin
degerini ABD dolar1 cinsinden tanimlamisti. Bu sistem dahilinde ddviz piyasasinda
ulusal paralarin degerinin parite etrafinda +%1°lik bir marj icerisinde dalgalanmalarina
izin veriliyordu (Seyidoglu, 2009: 752). IMF sistemi, iye iilkelere %10’a kadar
devaliiasyon yapma serbestligi taniyor; 6demeler bilangosu siirekli acik veren tilkelerin
%10’dan daha yiiksek oranda yapacagi devaliiasyonlar igin ise IMF’nin onaymi gerekli
kiliyordu. Devaliiasyon ABD dolar1 karsisinda yapiliyor, eger cari islemler fazlasi varsa
sistem, revalilasyon yapilmasi: konusunda bir 6neride bulunmuyordu (Sisman, 2008:
68). Dolayisiyla bu sistemde cari agik veren iilke, doviz kuruyla oynayarak, diger bir

ifadeyle parasinin degerini diisiirerek a¢ig1 kapatma imkanina kavusmus oluyordu.
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II. Diinya Savast sonrast yeniden inganin ardindan diinya ekonomisi 1950-1974
arasinda hizli bir biiyiime ve gelisme donemi gecirmistir. S6z konusu donemde diinya
ekonomisinin biiylime hiz1 2,9’a ulasmis, gelismekte olan iilke ekonomilerinde ilk defa
reel gelirlerinde artiglar yasanmistir (Yeldan, 2013: 97). Diinyada uluslararasi ticaretin
hizla arttig1 bir refah donemi baslamistir. Diinya ticaret hacmi agisindan bakildiginda
gelismis sanayi iilkeleri diinya sanayi iiretiminin beste ligiinii gergeklestirirken ABD, tek

basina diinya sanayi iiretiminin {ligte birini gergeklestirmistir (Beaud, 2003: 240-242).

Bretton Woods Sisteminde IMF’ye iiye iilkelerin resmi kurdan paralarinin
degerini dolar cinsinden tanimlamasi, ABD dolarinin ise, 1 ons 35 dolar olacak sekilde
altina baglanmasi, harcayabileceginden fazla dolar biriktiren {ilkelerin bu birikimlerini
altina g¢evirebilmelerine imkan veren bir yapiy1 dogurmustur (Seyidoglu, 2009:752). Bu
sistemde, baslangicta 6demeler dengesi fazlasi veren iilkeler bu fazlalarini altin yerine
dolar rezervi olarak tutmay: tercih etmislerdir ¢iinkii savas sonrasi yillarda gelismis
iilkelerin parasal iliskilerinde dolar kithig1 hékimdir. Ayrica ABD, Bretton Woods
sistemi geregi Avrupa llkelerine yardim fonlari saglamaktadir (Beaud, 2003: 254).
Ozellikle de 1950’lerden sonra, ABD’nin 6demeler dengesi aciklari, artan dis yardim ve
krediler, Bat1 Avrupa’daki kur degismeleri ve Kore Savasi nedeniyle biiylimeye
baglamigtir. 1958’den sonra ise ABD’nin 6demeler dengesi agiklar1 siirekli olarak
artmustir. Buna bagli olarak altin stoku da diismeye baslamistir. Odemeler bilangosunun
stirekli agik vermesi, 1959-1971 yillar1 arasinda dolar bollugunu ortaya ¢ikarmis ve
dolarin uluslar arasi piyasalarda bollagsmasi bu paraya duyulan giliveni azaltmistir.
1971’de ABD’nin altin rezervi 11 milyar dolar civarinda iken yabancilara olan

yiikiimliiliigii 24,5 milyar dolara ¢ikmustir (Oztiirk, 2002: 107).

1967 yillar1 sonlarinda, Vietnam Savasi nedeniyle, ABD dolarinin diger tlkelere
akis1t hizlanmistir. ABD’nin 6demeler bilangosu acgiklarini siirekli artarken Amerika’nin
disaridaki dolar varliklar1 da Amerikan altin stokunu siirekli agmistir, dyle ki, 1968’de
iic kat fazlayken, 1971'de sekiz kat fazlalik olugsmustur. Dolara sahip olan iilkeler,
Avrupa dolar piyasasini olusturarak kredi saglamaya baslamislardir (Beaud, 2003: 256).

Dolarin uluslar arasi piyasalarda devamli deger kaybetmesi iizerine ABD, dolar1
devaliie etmek yerine diger lilkelerden paralarini revaliie etmelerini istemistir. Ancak

iilkelerin paralarmi revaliie etmemeleri nedeniyle ABD baskan1 Nixon, Agustos
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1971°de bu iilkelere baski yapmak icin altin satiglarini durdurmustur. Ancak bu karar
Bretton Woods uygulamalarina aykirt bir uygulama olup dolarin altina olan bagim
koparmistir. Alinan bu Onlemlerin ABD’nin 6demeler dengesi agiklarmi ¢dzmede
yetersiz kalmasi tizerine 1971 Aralik ayinda alinan Smithsonian Kararlari ile dolara ilk

kez devaliiasyon yapilmistir (Branson, 1995: 403).

Smithsonian kur diizenlemeleri uluslararast para sisteminde ¢ok fazla bir
degisiklik olusturmamistir. Ulusal paralar yine dolara bagl kalmaya devam etmistir.
Dolarin devaliiasyonuna ragmen ABD’nin rezerv kayiplart ve dig 6demeler agiklari
artmaya devam etmistir. Bu biiyiikk aciklar Smithsonian diizenlemelerin basarisiz
oldugunu ve yeni bir devaliiasyona daha ihtiya¢ oldugunu gostermistir. Nihayet 1973
Subatinda dolarin bir kez daha spekiilatif baski altina girmis ve ikinci kez devaliiasyon
yapilmistir. Fakat iki kez yapilan kur ayarlamalar1 mali piyasalarda istikrar1 bir tiirlii
saglayamamistir. Bu gelismeler {lizerine, Avrupa Ekonomik Toplulugu iilkeleri 16 Mart
1973’te ulusal paralarii dolar karsisinda dalgalanmaya biraktiklarini ilan etmislerdir.
Boylece sabit kur sistemine dayali Bretton Woods Sistemi fiilen sona ermistir

(Seyidoglu, 2009: 756-757).

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin yikilmasi ile iilke paralar1 serbestce
fiyatlanmaya ve capraz kurlar olugmaya baslamistir. Sermayenin serbest dolasimi
tizerindeki engeller azalmis, finansal alanda serbestlik ve hareketlilik artmig ve kur riski
ortaya cikmistir (Al, 2015: 131). Baslangicta 6demeler dengesi sorunlarini ¢ozmek
amaciyla kurulan IMF’nin de, diinyadaki gelismelere bagli olarak rolii degismistir.
Bretton Woods Sisteminin yikilmasindan sonra IMF, doviz kurlarinin istikrarim
saglama konusundaki etkinligini yitirmis ancak yapisal uyum programlar: adi altindaki
uygulamalar ile denetleme etkinligini giderek artirmis, kiiresellesme siirecine bagl
olarak yasanan finansal krizlerde 6diing verme mercii ve kriz yoOneticisi rollerini de
tistlenmistir (Oztiirk, 2002: 98). Boylece IMF sadece iiye iilkeler icin degil, ekonomik
sorunlar yasayan gelismekte olan iilkeler i¢in de politika Onerici ve fon saglayict bir

kurulus olma 6zelligi ile faaliyet alanini1 genisletmistir.

1973 yilinda yasanan ekonomik gelismeler sonucu Bretton Woods Sisteminin
yikilmasi, yine 1973 yilinda Arap iilkeleriyle Israil arasinda savasin baslamasi ve bunun

sonucunda petrol sevkiyatinin durdurularak fiyatlarin dort katina ¢ikmasi diinya
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ekonomisinde 1945 yilindan sonra en biiyiik ekonomik krizin yasanmasina yol agmustir.
Arap llkelerinin petrol ambargosu sadece gelismis iilkeleri degil, gelismekte olan
iilkeleri de etkileyerek iilkeleri dig 6demeler dengesizlikleri ile kars1 karsiya birakmustir
(Demir, 2009: 212-213). Bu donemde petrol fiyatlarinin asir1 yiikselmesine yol agan
enflasyonist egilimler, gelismis ekonomilerin iiretim maliyetlerinin yiikselmesine, cari
islemler agiklarinin artisina yol agmis ve diinya ticaretinin gelisme hizini yavaglatmistir.
Petrol ihra¢ eden tlilkelerin petrol fiyatlarini yiikseltmeleri, gelismekte olan {iilkelerin
O0demelerini dis bor¢lanma seklinde karsilama yoluna bagvurmasi ve devaminda
bor¢larimi ddeyememeleri, petrol krizinin kisa silirede borg krizine doniismesine neden

olmustur (Oztiirk, 2002: 110).

1973 ve sonrasinda yasanan petrol krizleri ile gelismekte olan iilkelerin cari
islemler problemlerine ek olarak bir de dis bor¢ sorunu eklenmistir. 1982 yilinda
Meksika’nin borcunu 6deyemez duruma gelmesi ve moratoryum ilan etmesi ile ortaya
ctkan borg krizi uluslar aras1 mali piyasalarda sarsintilara yol agmustir. Ozellikle de agir
bor¢lu {ilkelerin 6zel bankalara olan borglarini 6deyememeleri, Krizin daha da
derinlesmesine neden olmustur. Meksika’dan sonra Latin Amerika iilkelerinden
Arjantin ve Veneziiella’da borglarin1 6deyemeyecegini agiklamigtir. Onlem olarak, IMF
ve Diinya Bankasi’min ortak hazirladigi Baker’ ve Brady® Planlari uygulanmis ancak

borg krizini gidermede yeterli olamamistir (Akdemir, 2003: 2-3).

Kiiresellesme, teknolojik ilerlemeler ve artan rekabet gibi gelismeler kiiresel
piyasalar1 hem gelistirmis hem de finansal risklerle kars1 karsiya birakmustir. Ozellikle
Dogu ve Giineydogu Asya lilkelerine yonelik net sermaye akimlarinin da etkisiyle hizli
bir biiylime ve gelisme siireci yasamistir. Ancak iyi giden bu biiyiime be gelisme siireci
1997-1999 arasinda Uzakdogu, Giineydogu Asya iilkeleri ve devaminda Rusya’da ¢ikan
borg krizi nedeniyle kesintiye ugramis, basta gelismekte olan iilkeler olmak iizere biitiin
diinya ekonomilerini etkisi altina almigtir. Petrol fiyatlarinin diismesi ve iilke paralarinin
devaliie edilmesi sermaye kagislarina yol agarak borg¢ Krizini daha da derinlestirmistir

(Celebi, 2013: 36). 1997’de Giineydogu Asya iilkelerinden Tayland’da baslayan kriz,

"IMF ve Diinya Bankasinin 1985’te G. Kore baskenti Seul’daki toplantisinda ABD Maliye Bakani J.
Baker tarafindan en borglu 15 iilkenin desteklenmesi amactyla hazirlanmstir.

8 Baker Planmimn dis bor¢ sorununu ¢dzememesi iizerine 1989°da yine ABD Maliye Bakani N.Brady
tarafindan basta Meksika olmak tizere dis bor¢ sorunu yasayan iilkelere yonelik destek i¢eren bir plandir.
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bolgedeki diger iilkeler olan Malezya, Endonezya, Giiney Kore, Filipinler, Hong Kong
ve Singapur’a yayilmistir. Baslangigta bu iilkelerin paralar1 dolar karsisinda deger
kaybetmis, bu diislis borsanin ¢okiistiyle sonuglanmistir. Hizla diinya ekonomilerini de
etkisi altina alan kriz birgok tilkede kur riskini artirmis ve 6demeler bilangosu ag¢iklarini
yonetilemez duruma getirmistir. Ozellikle de kriz yasayan iilkelerde ekonomilerin
kiigiilmesine, yatirimlarin azalmasina, borsalarin ¢okmesine, issizligin artmasina, sirket
ve bankalarin iflasina ve uluslar arasi ticaret hacminin kiigiilmesine yol agmustir (Turan,

2011: 60- 61).

Son otuz yillik gelismelere bakildiginda, 6zellikle de finansal serbestlesme ve
uluslararas1 ticaretin Oniindeki engellerin kaldirilmasiyla birlikte gelismekte olan
tilkelerde yasanan ekonomik krizlerin biiyiik bir boliimiiniin yabanci sermaye veya dig
kaynak hareketlerinde ani bir yavaslama, durma veya ¢ikisa yonelme olgularindan
kaynaklandig1 goriilmektedir. Bu durum, cari agik problemi olan iilkelerde, krizin borg
krizi seklinde gelismesine yol agmistir. 1980°li yillarda Latin Amerika {ilkelerinde
yasanan Kriz, 1994-1995 Tiirkiye ve Meksika krizleri, 1997-1998 yillar1 arasinda Dogu
Asya’da baglayarak Rusya ile Latin Amerika’y: etkisi altina alan borg Krizleri ve 2001-
2002 Tirkiye krizleri buna 6rnek olarak gosterilebilir. Ve 2007 yilmin sonlarindan
itibaren ABD’de baslayan finansal kriz ise etkisini sonraki yillarda gelismekte olan
ekonomiler iizerinde portfoy yatirnmlarinda daralmalar veya net c¢ikislar, dogrudan
yabanci yatirimlarda gerilemeler ve cari agiklarinin atmasi seklinde kendini gostermeye

baslamigtir (Boratav, 2013: 71-72).

2007 yilinin ortalarinda “subprime mortgage” kredilerinin tetiklemesiyle ABD
mortgage piyasasinda baglayan ve kisa siirede tiim diinyay1 etkisi altina alan krizin
neden oldugu durgunluk, takip eden yillarda etkisini halihazirda devam ettirmektedir.
Kriz ozellikle de, ABD’nin mortgage piyasast riskli varliklarini bilangolarinda bol
miktarda bulunduran Euro alani bankalarini olumsuz etkilemis ve yasanan kredi
daralmasi sonucu batma noktasina gelmistir. Bu bankalara verilen yardim fonlarindan
dolayr artan kamu bor¢lari ve Yunanistan’in kamu borg¢larin1 6deyemez noktaya

gelmesiyle Avrupa borg krizi ortaya ¢ikmistir (Ulusoy ve Ela, 2015: 388).

Ozellikle de PIIGS iilkelerindeki (Portekiz, irlanda, italya, Yunanistan, ispanya)

yiiksek kamu borglar1 ve cari islemler agiklari, bu iilkelerin borg¢larint geri 6deyebilme
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noktasindaki endiseleri de artirmistir. Bor¢ krizine bagli olarak talepteki diisiis
nedeniyle AB’nin zayif ekonomilerinde biliylime gerilemistir. Avrupa Birligi
iilkelerinden Almanya, Hollanda gibi gii¢lii ekonomiler krizden fazla etkilenmezken,
PIIGS iilkelerinin etkilenmesi AB igerisindeki ekonomik dengesizligi de ortaya
cikartmistir. Birligin gli¢li iilkelerinde tasarruflarda ve cari islemlerde artiglar devam
ederken, PIIGS filkelerinde hali hazirda olan cari aciklar krizle birlikte daha da
yiikselmistir. AB {lilkelerinde borg krizi halen devam ederken, krizinden ¢ikabilmek igin
IMF ve Avrupa Merkez Bankasi yardimlarinin yani sira, 6demeler dengesi fonu
olusturulmus ve bdylece AB {liyesi olan zayif ekonomilerin d6demeler dengesinde
yasadiklar1 ve yasayabilecekleri sorunlar igin fon saglanabilmesi amaglanmistir (Eser ve

Ela, 2015: 221-223).

Kiiresel kriz sonrasi diinya ticaret hacminde yiiksek oranda daralmalar
yasanmustir. 2009 yilinda %10,6 oranindaki daralmanin ardindan 2012 yilindan itibaren
toparlanma siirecine giren diinya ekonomisin biiyiime performansi ise 2012 ve 2013
yillarinda %3,5 ve %3,2 oraninda ger¢eklesmistir. Gelismis tilkelerde talebin yeterince
toparlanamamasi,  gelismekte olan iilkelerin  biiylime performanslarin1  da
siirlandirmistir. Cari iglemler dengesinde ise 2008 kiiresel kriz sonrasinda baglayan
bozulmalar ilk kez 2013 yilinda pozitife donmiistiir. 2014 yilinda gelismis iilkelerde cari
islemler dengesinin GSYH’ya oran1 %0,5, Euro Bolgesinde cari islemler dengesinin
GSYH’ya orant %2,9, gelismekte olan iilkelerde ise cari islemler agiginin GSYH’ya
orant %8 olarak gerceklesmistir. ABD kaynakli kiiresel kriz ile aslinda gelismis
ekonomilerin cari islemler agig1 artarken gelismekte olan iilkelerde iyilesmeler
gbzlenmistir. Cin ve enerji ihracati nedeniyle Rusya, cari fazla vererek diinya geneline

pozitif katki yapan dnemli iilkelerden olmustur (Incekara, 2015: 12-18).

2.1.2. TURKIYE'DE CARi ISLEMLER ACIGI SORUNUNUN
TARIHSEL GELISiMi

Gerek kapali ekonomi doneminde gerekse disa acgik ekonominin oldugu
donemde Tiirkiye’de, giiniimiize kadar yasanan ekonomik krizlerin en dnemli nedeni
yiiksek cari islemler a¢1g1 olmustur. Tiirkiye’ nin cari islemler agig1 genellikle dis ticaret
rejimleri, doviz kuru politikalari, tasarruf yetersizligi gibi unsurlardan beslenmis,

aciklarin uzun siire ve artarak devam etmesi ekonomik krizleri tetiklemistir.
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Cari islemler agigina yol acan faktorler gerek yurt i¢i gerekse uluslararasi
ekonomik gelismelere bagli olarak donem donem degisiklikler arz etmis ve artan
aciklarin oniine gegmek i¢in farkli stratejiler uygulanmistir. Dolayisiyla Tirkiye’nin
kronik cari islemler hesabi sorununu izlenen stratejiler dogrultusunda degerlendirmek
yerinde olacaktir. Tarihsel siiregteki bu incelemede, 1980 Oncesi donem daha ¢ok ithal
ikamesine dayali, i¢ piyasaya doniik bir 6zellik tasidigi icin tek bir donem olarak kisaca
ele alinacaktir. 1980’den giliniimiize kadar uzanan siire ise onar yillik donemler olarak

incelenecektir.

2.1.2.1. 1980 Oncesi Gelismeler

Diinya ekonomisinde birinci kiiresellesme evresinin yasandigi 1870-1914
doneminde Osmanli Devleti Birinci Diinya Savasina kadar, biiyiik devletlerin yaninda
daha ¢ok ham madde ihracatgisi ve sanayi triinii ithalat¢ist bir iilke konumunda yer
almis, ekonomisi tarima dayali bir yapida oldugu i¢in sanayi sektorii nispi olarak geri
planda kalmis ve i¢inde bulunulan sartlarda sanayilesme cabalarindan istenilen sonug
alinamamustir. 1700’lerden baslayan Osmanli’daki ¢okiintii siirecinden cumhuriyet
donemine gelindiginde ¢agdas anlamda bir Osmanli sanayisinden s6z etmek miimkiin
degildir. Adam Smith’ in liberal ekonomi kurallari ve Bati’nin yayilmaci baskisi,
ozellikle 1838 Osmanli-Ingiltere Ticaret Anlasmasi (Balta Limani Anlasmasi)’nin

imzalanmas1 Osmanli Devletinde sanayilesmenin, daha dogmadan 6lmesine yol agmustir

(Karluk, 2002: 214).

Anlagmayla birlikte yar1 somiirge bir ekonomi haline gelen Osmanli Devleti'nde,
dis borglarin 6denmemesi nedeniyle gelirlerini kontrol altina alan Duyun-u Umumiye
Idaresi, siirekli verilen imtiyazlar sayesinde iilkeye giren yabanci sermaye yatirimlari ve
artan kapitiilasyonlar zinciri nedeniyle iilke yonetimi iktisadi olarak emperyalizmin
denetimine girmis ve Cumbhuriyetin ilk yillarinda Tirkiye, 6zellikle de ekonomik
anlamda tutsakliklardan kurtulmak igin ¢etin miicadele vermek zorunda kalmistir

(Boratav, 2005: 21).

Birinci Diinya Savasini kapsayan 1908-1922 doneminin siyasi ve iktisadi
kosullar1 Tiirkiye’de ulusal nitelikte bir kapitalizmin filizlenmesi i¢in birgok neden
barindirmaktaydi. Bu baglamda ilk Onemli adim, heniiz Lozan Konferansi

sonuclanmadan ve cumhuriyet ilan edilmeden 17 Subat 1923’te Izmir iktisat
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Kongresinin  diizenlenmesiyle gergeklesmistir. Tirk ekonomisinin  gelecegini
ilgilendiren kongrede, ulusal kapitalist politikalarin benimsenecegi ve piyasa
ekonomisine dayal1 kalkinma stratejisinin uygulanacagi yoniinde kararlar ¢ikmistir. Bu
nedenle, 1913-1929 donemimde uygulanan ekonomik politikalar1 genel olarak
kalkinmaci, yerli ve yabanci sermayeyi destekleyici, piyasaya donik giftciligi
0zendirici, ekonomik hayatin denetimini milli unsurlara ge¢cmesini kolaylastirict ve

1liml1 bir korumacilig1 destekleyen politikalar olarak degerlendirmek miimkiindiir.

1923-1929 donemi, acgik ekonomi kosullarinda yeniden insa olarak da
nitelendirilebilir. Nitekim bu donemde {lilkenin disa agiklik derecesi gostergelerinden
biri olan ithalatin GSYH’ ya orani ortalama olarak %14,4 civarinda ger¢eklesmistir.
Ayrica, Osmanlidan kalan borglarin {igte ikisine denk gelen 85 milyon liralik kismini
Tiirkiye 6demektedir ve 1929 yilinda borg taksitlerinin 6demeler dengesi tizerindeki

yiikii 15 milyon Tiirk liras1 civarindadir (Boratav, 2005: 49-50).

Yeni Tiirkiye Cumhuriyetinde ekonomik, sosyal ve siyasal sorunlarin giderildigi
ve ekonomik kurumlarin yavas yavas olusturulmaya baslandigi donemde 1929 Biiyiik
Buhran patlak vermistir. Kapitalist diinya ekonomilerini sarsan kriz, hammadde ve
tarim trlinleri piyasalarinda fiyatlarin hizla diismesine neden olmustur. Geleneksel
tarim {irtinleri ihracatcist konumunda olan Tiirkiye ekonomisi de krizden etkilenmis,
thracat gelirleri ve dis ticaret hacmi diigmiis, ayrica Osmanli bor¢larimin da 6deme
zamanmin gelmesinden dolayr 6demeler dengesinde bozulmalar yasanmistir. Bu
olumsuz gelismeler, ekonomik diizenini tam anlamiyla kuramamis olan Tirkiye
ekonomisinin diga kapanarak devlet eliyle milli bir sanayilesme dénemine girmesine yol
acmustir. Devlet yatirimci, isletmeci ve denetleyici bir unsur olarak iktisadi hayatin
gelisimine isleyisine egemen olmus, ayn1 zamanda dis iligskilerde 6demeler dengesi ve

ulusal paranin degerini yakindan ilgilendiren politikalara gidilmistir (Parasiz, 2009: 37).

1930 yilinda Merkez Bankas1 kurulmus ve Ikinci Diinya Savasina kadar para
miktar1 belli bir seviyede tutulmustur. Odemeler dengesinde 1940’lara kadar
ekonominin dis agik vermemesi i¢in 6zen gosterilmis, dengeli bir para politikasinin
yaninda denk biitce politikas1 uygulanmis, ithalatta sinirlamalar getirilmistir. Bu

donemde 1938 yil1 harig her y1l dis ticaret fazlasi verilmistir (Boratav, 2005: 71).
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Ikinci Diinya Savasmin baslamasiyla birlikte, Tiirkiye savasa girmese de savas
ekonomisinin kosullarmi tim agirhig ile yasamistir. 1940-1945 doneminde iktisadi
gelismeler kesintiye ugrarken, bu yillar milli hasilanin, sanayi ve tarimsal tiretimin
sirekli diistigi yillar olmustur. Savasin olumsuz etkilerine kars1 1940 yilinda Milli
Koruma Kanunu, 1942°de Varlik Vergisi Kanunu, 1945’te Ciftciyi Topraklandirma
Kanunu ¢ikartilarak 6nlemler alinmistir (Boratav, 2005: 82).

Biitge denkliginin amaclandigi bu donemlerde uzun vadeli dis bor¢glanmalardan
kacinilsa da II. Diinya Savasindan dolay: artan harcamalar nedeniyle dis bor¢ stokunda
artis yasanmis ve TL’deki asir1 degerlenmenin Oniine ge¢cmek icin 1946 yilinda
devaliiasyon yapilmak zorunda kalmistir. “7 Eylil Kararlari” olarak bilinen
devaliiasyon ile TL’nin dolar karsisindaki degeri yiizde kirk oraninda diistirtilerek 1
dolar, 2.82 TL olarak belirlenmistir (Celebi, 2001: 59). Boylece ihrag edilen mallarin
ucuzlamasi, ithal edilen mallarin ise pahallilasmas1 yoluyla doviz ihtiyacinin
karsilanmasi amaclanmistir. Ancak devaliiasyon uygulamasindan beklenen sonuglar
almamamistir. Clinkii ihracat i¢in gerekli olan yurt i¢i liretim artig1 saglanamamis ve

ithalat, ihracattan daha yiiksek gerceklestigi i¢in dis denge sorunlar1 devam etmistir.

Tablo 6. 1940-1960 Doneminde Dis Ticaret Dengesi (Milyon $)

Yillar Dis Ticaret Dengesi Yillar Dis Ticaret Dengesi
1941 35,7 1951 -88
1942 13,2 1952 -192
1943 41,4 1953 -137
1944 01,7 1954 -143
1945 71,3 1955 -185
1946 95,7 1956 -102
1947 -21,3 1957 -52
1948 -78 1958 -68
1949 -42,4 1950 -116
1950 -23 1960 -147

Kaynak: TUIK, 2014: 440.

1950’11 yillar dis ticarette liberal politikalarin izlenilmeye c¢alisildigr yillar
olmustur. Ithalattaki liberallesme, ekonominin dis ticarette hizla acik vermesine yol
acmis, ddemeler bilancosu sorunlari nedeniyle dis bor¢lanmaya gidilmistir (Ulgen,

2007: 289). Tablo 6’da yer aldig1 gibi, 1947 yilina kadar dis ticaret fazlasi veren
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Tiirkiye ekonomisi, 1947°den itibaren kronik dis ticaret aciklari ile karsi karsiya

kalmastir.

1960’1 yillardan itibaren sanayilesme bakimindan farkli bir degisim siireci
baslamustir. ithal ikameci sanayilesme politikalarinin gegerli oldugu bu dénemde sanayi
alt yapt calismalari hizlanmig, ithal edilen triin ihtiyacinin yurt ig¢i tretim ile

karsilanmasi amaclanmistir.

Politikanin ilk zamanlar ekonomiye yansimalari olumlu olmus, Tablo 7°de de
yer aldigi gibi ekonomik biiyiimenin temel kaynagini sanayi sektoriindeki biiylime
olusturmustur. Ancak sanayilesme stirecindeki bu gelisme 1970’lerden itibaren istenilen
sonucu vermemis, Uretim yapisinin isleyisi sermaye ve ara mal ithalatina bagimh
oldugu i¢in ve ihracatin tarim iriinlerinden ibaret olmasindan dolay1 ihracat artmamus,
ithalat icin gerekli olan doviz talebi ise siirekli olarak yiikselmistir. Dovize duyulan
ihtiya¢ ise TL’de devaliiasyonlarin yapilmasina neden olmustur. Tablo 7’de, 1974’ten
itibaren dis ticaret agiginda hizli bir artisin yasandigi gozlenmekte ayrica 1980’lere

dogru ekonominin kiiciildiigli goriilmektedir.

Tablo 7. 1970-1980 Dénemine liskin Makro Ekonomik Veriler

Yillar GSYH Biiyiimesi Dis Ticaret Acig1 Cari Aclk/GSYH
(%) (Milyon $) (%)
1970 3,2 -360 -0,9
1971 5,6 -494 -0,63
1972 7,4 -678 -0,04
1973 3,3 -769 1,73
1974 5,6 -2245 -1,88
1975 7,2 -3337 -3,47
1976 10,5 -3168 -3,78
1977 3,4 -4043 -5,13
1978 1,5 -2310 -1,89
1979 -0,6 -2808 -1,73
1980 -1,1 -4999 -3,8

Kaynak: TUIK, 2014: 440.

1980’11 yillara dogru gelindiginde, 1960’11 yillarda baslayan planli ekonomi
uygulamasimin gerektirdigi dis kaynak ihtiyaci, ithal ikamesine dayali sanayilesme,
1973 petrol bunaliminin artirdigi maliyetler, 1974 Kibris Baris Harekati sonrasinda

karsilagilan ekonomik bunalimlar ve giderek artan dis borglar, ddemeler dengesi
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aciklarint yonetilemez duruma getirmistir. 1980’lere kadar sabit kur rejimlerinin
uygulanmasi, zaman zaman Tiirk Lirasinda asir1 degerlenmelere yol agmis ve sik sik
O0demeler dengesi krizleri yasanmis, devaliiasyona gidilmistir. Paranin degerini
diisiirerek krizi asmak ¢Oziim yolu olamamis, cari islemler agig1r krizleri Tiirkiye

ekonomisinin 6nemli bir sorunu haline gelmistir.

2.1.2.2.1980-1990 Donemi Gelismeleri

Sabit kur politikasinin izlendigi Tiirkiye ekonomisinde, 1970’11 yillarin sonlarina
dogru ¢ok dnemli bir 6deme giicliigli ve doviz darbogaziyla karsilagiimistir. Bunun en
onemli nedeni, ekonominin disa kapali bir yapida olmasi ve dolayisiyla izlenen ithal
ikameci sanayilesme politikalar1 olmustur. Tiirkiye’nin Cumbhuriyet tarihinden
1980’lere kadar gecen sanayilesme siirecinde ithal ikamesi uygulamalar1 izlenmistir.
Tiirkiye sanayisi oncelikle i¢ talebi karsilamak ve ithal edilen mallari iilke iginde iiretip
yurt icinde satmayi amaglamistir. Ancak biitlin bunlarin sonucunda disa kapali ve
rekabet¢i olmayan bir sanayi yap1 ortaya c¢ikmustir. Ozellikle, 1980’lere dogru
gelindiginde politika, amacina uygun sekilde isleyemediginden, negatif ithal ikamesine
yol agcmis ve bir birimlik ithal ikamesi i¢in daha fazla ithalat yapilmistir. Boylece
ithalata olan bagimlilik artmig, tiretimde kapasite kullanimi yar1 yariya diisiis

gostermistir (Karluk, 2002: 236).

Yerli ara ve yatirim mali iireten sanayi yatirimlarinin yapilamamasi ekonomiyi,
1970°1i yillarin sonunda biiyiik bir kronik dis ticaret agig1 ve ddemeler dengesi agigiyla
kars1 karsiya brrakmistir. Odemeler dengesi sorunlari nedeniyle baslayan ekonomik
durgunluk, sanayinin doviz ihtiyacin1 da karsilayabilecek yeni bir sanayilesme
stratejisinin benimsenmesi zorunlulugunu ortaya c¢ikarmistir. Ekonomik yatirimlarin
karsilanabilmesi amaciyla, finansal piyasalarda liberalizasyon ve derinlesmenin
saglanabilmesine yonelik olarak, 1980’den itibaren ¢esitli yasal ve kurumsal ¢aligsmalar

baslamistir (Ural, 2003: 16).

Yasanmakta olan ekonomik darbogazi genisletmek amaciyla 24 Ocak 1980
tarithinde ekonomide koklii degisimleri de amaglayan bir istikrar programi uygulamaya
konulmustur. Bu programin en 6nemli 6zelligi, kisa vadeli hedeflerin yaninda uzun
vadeli hedefleri de igermesidir. 24 Ocak Kararlar1 ile, ekonomide o zamana kadar

izlenen ithal ikameci sanayilesme stratejisi terk edilerek ihracata agirlik veren strateji
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benimsenmis, Oncelikle devaliiasyon uygulamasma gidilerek sanayilesmede yasanan
sikintilarin ~ giderilmesine ¢aligilmistir. Bununla birlikte, dis ticaretin Oniindeki
engellerin kaldirilmasi, déviz piyasasinda serbestligin getirilmesi, 6zellestirme temeline
dayali yapisal doniisiim politikalar1 ve enflasyonla miicadele gibi ¢esitli uygulamalara
gecilmistir (Karluk, 2002: 237).

24 Ocak Kararlari, kisa vadede ekonomik istikrari saglamasi, orta ve uzun
vadede ise ekonomideki sorunlar1 giderecek yapisal degisiklikleri hayata gegirmesi
bakimindan doniim noktasi niteliginde olmustur. Bu dogrultuda alinan kararlar sdyle

Ozetlenebilir (Tokgoz, 2007: 209- 210):

e Ekonomik istikrar1 saglayarak enflasyonu diisiiriilmesi ve Tiirk
Lirasinin devalie edilmesi,

e Esnek kur, glinliik doviz kuru uygulamasina gecilmesi,

e Reel faiz uygulamasina gecilmesi,

e Kamu Iktisadi Tesekkiilleri (KIT) nin 6zellestirilmesi basta olmak {izere
kamu harcamalarinin kisilmasi ve biit¢e a¢iginin kii¢iilmesi,

e Jhracata yonelik sanayilesme stratejisi ile ihracati artirarak dis ticaret
acigimin azaltilmasi,

e Piyasa ekonomisinin isleyisinin artirilmasi ve yabanci sermaye girigini

hizlandiracak uygulamalarin izlenmesi.

Aslinda 24 Ocak Kararlariyla, kisa donemde enflasyonun ve ddemeler dengesi
acgiklarinin kontrol altina alinmasi amaglanirken uzun vadede miidahaleci ekonomik
yapinin terk edilip piyasa ekonomisine gegisin hizlanmasi ve tamamlanmasi istenmistir.
Ozellikle de dis ticaret politikasinda ana yonelis, ekonominin disartya agilmasi
dogrultusunda olmustur. Sanayinin disa agilmasina énem verilmis ve 1984’ten itibaren
ithalatta liberalizasyona gidilmistir. Disa agilmada genel olarak ihracat tesvikleri, emek
maliyetlerinin diigiiriilmesi ve serbest doviz kuru politikalariyla, sanayi iriinlerinde
diinya piyasalarina girilmeye calisiimigtir. Ithalatta miktar kontrolleri bu dénem iginde

biiyiik oranda kaldirilmis ve glimriik tarifeleri indirilmistir (Boratav, 2005: 152-155).

24 Ocak Kararlar1 ile 6demeler dengesindeki olumlu gelismeler 1983’te is¢i

doviz gelirlerindeki azalig ile sekteye ugrasa da 1985 yilinda Besinci Kalkinma
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Programiyla birlikte yeni bir standarda gore tekrar diizenlenmistir. Bu baglamda,
bliyime hizinin siirdiiriilebilmesi, sermaye yatirimlarinin serbestlestirilmesi, i¢
tasarruflar %10 civarinda artirilirken ve dis tasarruflarin azaltilmasi ve Avrupa Ekonomi
Toplulugu (AET)9 ile iliskilerin disa a¢ilma silirecinde uygun sekilde yiiriitiilebilmesi
icin yeni hedefler belirlenmistir. Bu hedeflere ulasmak icin 1985’ten itibaren
enflasyonun tek haneli rakamlara disiiriilmesi ve cari islemler sorununun ¢oziime
kavusturulmasi onemli amaglar olmustur (Tokgdz, 2007: 214-215). Ancak tasarruf
yetersizligi ve dig ticaret acigi sorunlarmin olmasi, hizli biiyiiyen ekonominin dis
kaynak ve fonlara yonelebilmesi ve bu agiklarin kapatilabilmesi i¢in finansal

liberalizasyon yolundaki politikalart da hizlandirmistir.

Ozellikle 1989’dan itibaren finansal serbestlesmeye calismalarina agirlik
verilmis ve bu yonde atilan son 6nemli adim Agustos 1989 tarihinde alinan 32 Sayili
karar olmustur. Bu karar ile Tiirkiye’nin liberallesme alt yapisi biiylik Olciide
tamamlanmigtir. 32 Sayili karardan sonra, Sermaye hareketleri {izerindeki tim
kisitlamalarin kaldirilmasi yoniinde diizenlemelere gidilmistir. Bu uygulama ile faiz
oranlarinin yiikseltilerek sermaye girislerinin 6zendirilmesi hedeflenmistir. Fakat
enflasyonist ekonomik kosullarin hakim oldugu bu donemde kisa vadeli sermaye
akimlar1 hiz kazanmus, yurt igi faiz oranlar yiikselmis ve sermaye reel iiretim alanindan
finansal ve spekiilatif alanlara dogru kaymaya baslamistir (Ozdemir ve Digerleri, 2007:
464-465). Nitekim bu uygulamalar sonucunda, Merkez Bankasi’nin parasal araglari
kontrol etmesi zorlagirken Tirkiye’ye spekiilatif sermaye girisleriyle karsi karsiya

kalmustir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelere, yliksek faiz oranlarindan kar saglamak
amaciyla gelen ve sicak para olarak adlandirilan kisa donemli sermaye akislari ile bir
taraftan doviz bulma ihtiyaci kisit olmaktan ¢ikarken, diger taraftan ise yerli paranin

deger kazanmasiyla ihra¢ mallarinin fiyat1 yiikselmekte, ithalat ise ucuzlamaktadir.

Tiirkiye, 31 Temmuz 1959’da Avrupa Birligi'nin temeli olan Avrupa Ekonomik Toplulugu'na iiyelik
icin bagvurmustur. 1963’te Ankara Anlagmasi’ni imzalamig, 1973’te Katma Protokol yiiriirliige girmis,
1987°de tam iiyelik bagvurusu yapilmistir 1995’te Giimriik Birligi tamamlanmis, 1999°da adaylik statiisii
verilmis ve 2005’te resmi miizarekeler baslamistir (Kaynak: T.C. Avrupa Birligi Bakanligi,
http://www.ab.gov.tr/index.php?p=45000&I=1: Erisim Tarihi: 17.1.2016).
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Doviz kurunun esnek, faiz oranin ise yiiksek oldugu bir ekonomide bu durum 6demeler

dengesini olumsuz yonde etkilemektedir (Tokgoz, 2007: 220).

Tablo 8. 1980-1989 Doneminde Temel Ekonomik Gostergeler

Yillar | Enflasyon Biiyiime Dis Denge Cari Islemler | Cari Agk /
(%) (%) (Milyon 3) (Milyon $) GSYH (%)
1980 107,2 -1,1 -4999 -3408 -3,8
1981 36,8 4,1 -4230 -1936 -2,7
1982 27,0 4,5 -3096 -952 -1,5
1983 30,5 3,3 -3507 -1923 -2,4
1984 50,3 59 -3623 -1439 -1,8
1985 43,2 51 -3385 -1013 -1,1
1986 29,6 8,1 -3648 -1465 -1,5
1987 32,0 7,4 -3967 -806 -0,7
1988 68,3 3,7 -2673 1596 1,3
1989 69,6 1,9 -4167 961 0,7

Kaynak: Tokgoz, 2007: 206 ve 217. Kalkinma Bakanligi, 2015: 440.

Bir ekonomi, yabanci sermayenin kalic1 olabilmesi igin giiven vermiyorsa ya da
kisa vadeli sermaye, uzun vadeli yatirrma donilisemiyorsa kisa vadeli sermayeyi
yurticinde tutmak, faiz oranlarmi yilikseltmekle miimkiin olabilmektedir. Tiirkiye,
ozellikle kamu aciklarini, kisa vadeli sermaye akimlari ile finanse etmeyi amaglamis ve
bunun i¢inde yiiksek faiz orami politikalarini izlemistir. Artan spekiilatif sermaye
akimlart TL’nin asir1 deger kazanmasina ve dis ticaret agiklarinin 1990’larin basina
dogru daha da artmasma yol agmistir. Bu durum, Tiirkiye’nin 1980-1990 donemine
iligkin bazi ekonomik verilerini gosteren Tablo 8’de yer almaktadir. Buna gore, 1980°1i
yillarin sonuna dogru gelindiginde Tiirkiye ekonomisi ¢ift haneli enflasyon
rakamlarindan kurtulamamis ve cari islemler dengesi 1980’li yillarin sonuna dogru

lyilesme gosterse de 6demeler bilangosu sorunu giderilememistir.

2.1.2.3. 1990-2000 Donemi Gelismeleri

1980’lerde baslayan iktisat politikalarindaki yeni yonelisler ana c¢izgileriyle
1990-2000 doénemine de damgasini vurmustur. Ozellikle de, sermaye hareketlerinin
serbest birakilmasiyla birlikte yiiksek cari islemler acigi genellikle TL’nin asiri
degerlenmesinden kaynaklanmistir. 1994’te ekonomiyi krize gétiiren sebeplerin basinda

TL’nin asir1 degerlenmesi ve dogrudan dogruya sicak para seklindeki yabanci sermaye
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girisleri olmustur. 1993 yilindan itibaren Tiirkiye ekonomisi, hem kamu kesimi acig1
hem de cari islemler ag131 baskisi altina girmistir. Ozellikle de yiikselen kamu agiklarina
bagli olarak artan i¢ faiz oranlar sicak para girisini hizlandirmis ve TL nin reel olarak

asir1 deger kazanmasina neden olmustur (Tokgoz, 2007: 259).

Diger taraftan Korfez Kriz*° ve Avru pa piyasalarindaki karisiklik, dis finansman
olanaklarint daha riskli duruma getirmistir. Korfez Savasi, Tiirkiye’nin Irak’a yaptigi
ihracati da olumsuz etkilemis ve petrol gelirlerinden elde edilen kazang azalmistir
(Firat, 2009: 506). Tablo 7’de de goriildiigii gibi, 1990 yilinda ekonomi %9,3 biiyiime
gerceklestirirken Korfez savasinin da etkisiyle biiylimede sert bir diisiis yasanmis ve
1991 yilinda %0,9 seviyelerine gerilemistir. Biiylimedeki diisiis, sonraki yillarda da
devam etmis ve 1990-2000 donemi, ekonomik biiylimenin inisli ¢ikish seyrettigi bir

dénem olmustur.

Diger taraftan, kurlardaki asir1 degerlenmeler neticesinde ihracatin karliliginin
diismesi ve ithalatin nispi olarak daha ucuz olmasi, ihracat tesviklerinin azalmasi,
tiretim maliyetlerin artmasi gibi unsurlarin birlesmesiyle Tiirk ekonomisinin rekabet
giicli hizla diismeye baslamistir. Ayrica, yiiksek kamu agiklarini sicak para ile finanse
etme yoOniindeki cabalar, dis dengenin daha da bozulmasina neden olmus, ithalat
artarken ihracat azalmis ve dis ticaret agig1 dnemli boyutlara ulasmistir. Hizla bozulan i¢
ve dis dengeler, 1994 yil1 basinda para, sermaye ve doviz piyasalarinda ciddi bir krize

yol agmustir (Tokgoz, 2007: 259).

Ekonomide yasanan tiim bu olumsuz gelismeler, bir dizi istikrar tedbirlerinin
alinmasi ihtiyacini ortaya ¢ikarmis ve 5 Nisan 1994°te yeni bir ekonomik istikrar
programi uygulamaya konulmustur. 5 Nisan Kararlar1 ile 6ncelikle kamu agiklarinin
azaltilmasi, enflasyon ile doviz kurunun uyum i¢inde olmasi ve enflasyonun
diistiriilmesi, ekonominin rekabet giiclinlin artirilmasi, para ve sermaye piyasalarinda
giiven ve istikrarin yeniden saglanmasi yoniinde yapisal kararlar alinmistir (Tokgoz,

2007: 260-261).

9 Birinci Kérfez Savast, 2 Agustos 1990°da Irak’in Kuveyt’i isgal etmesiyle baslayan krizin sonucunda,
ABD onciiliigiinde Birlesik Krallik, Fransa, Suudi Arabistan, Suriye, Misir’in da aralarinda bulundugu
koalisyon giictiniin Irak’a kars1 diizenledigi askeri harekattir.
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5 Nisan kararlarindan sonra, ekonomideki daralmayla birlikte, doviz
kurlarindaki yiikselis ihracati artirmis ve 1994 yilinda cari iglemler dengesi fazla verse
de sonraki yillarda agik hizla artmaya devam etmistir. TL bir siire istikrar kazanmas,
boylece i¢ bor¢lanmaya gidilerek agiklar kapatilmaya calisilmistir. Yine 5 Nisan 1994
Istikrar Programi, IMF’den de destek gérmiis ve IMF ile Stand-By diizenlemesi
yaptlmistir. 5 Nisan kararlari, kamu aciklarinin daraltilmasi, reel iicret ve reel kur
sorunlarinin ¢oziilmesinde yardimci olmus ancak kronik enflasyon ve yiiksek faiz

sorunlarina ¢éziim getirememistir (Firat, 2009: 505 ve Yiikseler, 2009: 4).

Tiirkiye ekonomisi 1994 krizinden sonra dis ticarette hizli bir gelisme trendine
girmistir. 1995’te imzalanan ve 1996’da uygulamaya konulan Avrupa Toplulugu
Gumriik Birligi Anlagmasi ile dis ticarette yeni bir doneme girilmistir. Giimriik Birligi
Anlagsmast’nin ardindan dis ticaretteki korumaciligin azaltilmasi, ihracat artis hizini
yavaglatmig, artan dis ticaret agi@i daha ¢ok goriinmeyen kalemlerden elde edilen
gelirlerle finanse edilirken, cari islemler agigmin finansmani ise sermaye girisleri ile
saglanmigtir (Yayar ve Demir, 2014: 128). Tablo 79°daki veriler incelendiginde, 1994
yilinda dis ticaret agig1 5,2 milyar dolar civarinda iken; Giimriik Birligi Anlasmasindan

sonra hizla arttig1 gézlenmektedir.

Tablo 9. 1990-2000 Doneminde Temel Ekonomik Gostergeler

Yillar Enflasyon Biiyiime (%) | Dis Ticaret Acig1 Cari Islemler
(%) (Milyar $) Aag (Milyar $)

1990 48,6 9,3 -9,3 -2,6
1991 59,2 0,9 -7,5 0,3

1992 61,4 6,0 -8,2 -0,9
1993 60,3 8,0 -14,1 -6,4
1994 149,6 -5,5 -5,2 2,0

1995 64,9 7,2 -14,1 -2,3
1996 84,9 7,0 -20,4 -2,4
1997 91,0 7,5 -22,3 -2,6
1998 54,3 3,1 -19,0 19

1999 62,9 -4,3 -14,0 -1,4
2000 32,7 6,8 -26,6 -10,5

Kaynak: Tokgoz, 2007: 267 ve 295.

Cari Islemler acig1 yiiksek olan ve bankacilik sistemi ile makro ekonomik
dengelerin uyumlu islemedigi iilkeler krizlerden daha kolay etkilenmektedir. Tiirkiye’de

de ozellikle, uygulanan kur politikasinin 1998 yili sonunda enflasyon hedefiyle tutarli
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olmast Ongoriilmiis, ancak Merkez Bankasi’nin izledigi kur politikasi, 1997
Haziran’indan itibaren baglayan Gilineydogu Asya Krizi sonucu ortaya ¢ikan
devaliiasyonlar nedeniyle beklenen sonucu verememistir. Glineydogu Asya Krizinden
yaklasik bir yil sonra, diinya ekonomisi Rusya Krizi ile kars1 karsiya kalmistir. Bu
krizlerin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki ilk etkileri borsa iizerinde olmustur. Krizin reel
sektor tizerindeki asil tahribati ise uzun vadede kendini gdstermistir. Krizin iilkemiz
acisindan bir diger olumsuz sonucu ise, diinya mal hizmet talebinde ortaya ¢ikan
daralma neticesinde Tiirkiye’nin uluslararasi ticarette yogun rekabetle karsi karsiya
kalmas1 olmustur. Tiirkiye, kiiresel ekonomik kriz doneminde, kriz bolgelerinden kagan
yabanci sermayenin iilkemize yonelebilmesi firsatini, Ssanayide ucuz ithal girdi
imkanlarimin olmamasi, isgilik maliyetlerinin yiiksek olmasi ve ekonomik istikrarin

olmamasi nedenlerden dolay1 degerlendirememistir (Karabigak, 2000: 59).

2.1.2.4. 2000 Y1l ve Sonrasi Gelismeler

Tiirkiye ekonomisinde 5 Nisan Kararlarindan sonra ortaya ¢ikan ve cumhuriyet
tarihinin en biiylik finansal krizleri Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri olmustur.
1980’lerden itibaren baslayan ekonomideki liberallesme hareketleriyle birlikte
Tiirkiye’deki ekonomik krizlerin sekli de degismistir. Ard arda gelen Kasim ve Subat
krizlerinde, 1994 yilindan farkli olarak 6demeler bilangosu dengesizliginin rolii daha
etkili olmustur. Sabit kur sisteminin devam ettigi ekonomide, kurun belirlenen diizeyde
kalabilmesini saglamak i¢in Once rezervler kullanilmis ancak bir siire sonra bu da
kurdaki hizli yiikselisi engelleyememis ve rezervlerin kullanilmasi uygulamasindan
vazgecilmistir. Ciinkli artan likidite talebi rezervlerle karsilanamadigindan, faiz
oranlarindaki ve kurlardaki artis hizlanmig ve finansal piyasadaki krizin derinlesmesine
yol agcmistir. Kasim 2000 krizinin sebebi, TL’ye ve ddvize olan talebin artmasi ve bu
artan likidite talebinin i¢ piyasa tarafindan karsilanamamasi sonucunda faiz ve kurlarin
hizla yiikselmesidir. Piyasanin artan likidite talebini karsilayacak finansal kaynagi
IMF’den saglamasiyla faiz ve kur artisinin Oniine gegilebilmistir. Ancak Kriz

Onlenememis sadece tizeri Ortiilmiistiir (Karluk, 2002: 475-476).

Subat 2001 krizi ise tam atlatilamayan Kasim krizinin devami olmus 19 Subat
2001°de doviz krizi seklinde ortaya cikmistir. Kisa silirede derinlesen ve sermaye

kagislart durdurulamayan krizi 6nlemek i¢in IMF’den de destek istenmistir. Ancak, mali
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piyasalara azalan giivenin ekonominin kirilgan yapisin1 daha da tetikledigi Subat 2001
krizinde, ortalama gecelik faizler yiizde 4000’ler seviyesine tirmanmis, doviz rezervi
erimis ve bunun lizerine Merkez Bankasi, uygulanan ekonomik istikrar programinda
Ongoriilen para ve kur politikalarini terk ederek, 22 Subat 2001 tarihinde dalgali kur
rejimine gegcildigini ilan etmistir (Akga, 2011: 92). Subat kriziyle ‘Doviz Capasina
Dayali Enflasyonu Diigiirme Programi’da terk edilmis ancak dalgali kur rejimine
gecilmesiyle birlikte yeni bir ekonomik program belirleme ihtiyaci da ortaya ¢ikmustir.
Subat krizinin asilmasi amaciyla IMF ve Diinya Bankasinin ek destekleriyle Giigli
Ekonomiye Gegis Programi agiklanmistir. Bu programda, dalgali kur sistemi iginde
enflasyonla miicadele edilmesi, bankacilik kesimi ile reel sektor arasinda saglikli bir
yapinin olusturulmasi, finans sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi, ekonomide rekabetin

ve etkinligin artirilmasi yoniinde yapisal amaglar yer almistir (Karluk, 2002: 488-499).

Aslinda IMF destekli Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi ile c¢izilen yolu su
sekilde ifade etmekte miimkiindiir: Bu program ile kisa vadede para politikasinin tek
hedef olmasi kararlastirilmis, seffafligin artirilmast ve Merkez Bankasinin daha
bagimsiz kararlar alabilmesi amacglanmistir. Orta vadede enflasyon hedeflemesi
yapilarak, fiyat istikrarimin saglanmasi amaglanirken uzun vadede ise bankacilik ve
finans sektorlerinde yapisal reformlar yapilarak istikrarli bir ekonomik biiyiime

hedeflenmistir (Firat, 2009: 516).

Kriz sonrasinda enflasyonla miicadele 6nemli bir amag¢ olmus, 2002 yilindan
itibaren enflasyonda Onemli bir diislis saglanmis ve 2004’ten itibaren tek haneli
rakamlara inmistir. Giicli Ekonomiye Gegis Programi cercevesinde, Merkez Bankasi
2002-2005 yillart arasinda ortiik enflasyon hedeflemesi politikasin1 uygulamis, 2006
yilindan itibaren ise agik enflasyon hedeflemesi rejimine gegilmistir. Diger taraftan
Merkez Bankasinin, TL’deki sifirlarin silinmesi yoniindeki ¢aligmalar1 da devam etmis
ve 2005 yilindan itibaren TL’den alt1 sifir silinerek Yeni Tiirk Lirast banknot ve madeni

paralar piyasaya siiriilmiistiir (Tokgdz, 2007: 342; Giinal, 2007: 403).

2001-2016 donemine iliskin bazi ekonomik verilerin yer aldigi Tablo 10
incelendiginde, Tiirkiye’de 2001 yili, ekonominin %5,7 oraninda kiiciildiigi,
enflasyonun %69 civarinda seyrettigi ve ekonomik biiyiimedeki daralmadan dolay1 cari

hesabin pozitif verdigi bir yil olmustur. Gliclii Ekonomiye Gegis Programiyla birlikte
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uygulanan politikalarin etkisinin, 2002 yilinda gergeklesen degisimle kendini
gostermeye basladig1 sdylenebilir. Nitekim 2002 yilindan 2009 yilina kadar ekonominin
bliylime kaydettigi; 2004 yilindan itibaren enflasyonun tek haneli rakamlar etrafinda
seyrettigi goriilmektedir. Cari agiga bakildiginda ise, enflasyonun diismesinde etkisi
olan asirt degerli doviz kuru, cari agig1 etkileyen bir unsur olmustur. Tablo 10
incelendiginde, 2002 yilindan 2008 yilina kadar cari a¢igin arttigi; 2009 yilinda azaldig:
ve 2010 yilindan itibaren tekrar artmaya basladigi gozlenmektedir. 2009 yilinda cari
acikta yasanan azalmanin 2007-2008 kiiresel ekonomik krizin yol a¢tigi daralmadan
kaynaklandig1 diistintilmektedir. Ciinkii Tiirkiye’ nin iiretim yapist daha ¢ok dis talebe
bagimlidir ve kriz nedeniyle dis talepte gergeklesen diisiis, 2009 yilinda, hem ekonomik
bliyiimenin %-4,7 sevilerine gerilemesinde hem de cari agigin azalmasinda etkili
olmustur. 2009 yilindaki kii¢iilmenin ardindan ekonomideki biiylimenin inisli ¢ikisl bir
sekilde devam ettigi goriilmekte, ancak enflasyon oranlarindaki ve biiytimedeki olumlu

geligmelerin igsizlik oraninin diigmesine katkida bulunamadig gozlemlenmektedir.

Tablo 10. 2001-2016 Doneminde Temel Ekonomik Gostergeler

Yillar | Biiyiime | Enflasyon | Cari Agik Cari Dis Bor¢ | Issizlik
(%) (%) (Milyar $) | Aak/GSYH | Milyar ($) (%)
(%)
2001 -5,7 68,5 3,8 1,9 115 8,4
2002 6,2 29,7 -0,62 -0,3 131 10,3
2003 59 18,9 -7,6 -2,5 145 10,5
2004 9,4 9,4 -14,2 -3,7 162 10,3
2005 7,6 7,6 -21 -4,6 171 10,3
2006 6,9 6,9 -31,2 -6,1 208 9,9
2007 4,5 8,4 -36,9 -5,9 250 9,2
2008 0,7 10,1 -39,4 -54 281 10,0
2009 -4,7 6,5 -11,4 -2,0 269 13,1
2010 9,2 6,4 -44,6 -6,2 292 11,1
2011 8,8 10,5 -74.,4 -9,7 304 9,1
2012 2,1 6,2 -47,9 -6,2 339 8,4
2013 4,2 7,4 -63,6 -7,9 389 9,0
2014 2,9 8,2 -43,6 -5,7 402 9,9
2015 4,0 7,7 -32,3 -4,5 397 10,3
2016 3,2 7,8 -32,6 -4,3 404 9,4

Kaynak: TUIK, 2017 ve Kalkinma Bakanlig1, 2016.

Tablo 10’da yer alan biiylime ve cari agik verilerinde dikkat ¢eken bir diger
husus ise sudur: I¢ talebi canlandirmaya ydnelik politikalarin da etkisiyle 2009 yili
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hari¢, ekonomik biiyiimede olumlu gelismeler yasanmistir. Ancak biiyiimenin yani sira
ayn1 donemlerde dis ticaret acig1 ve cari islemler acig1 da stirekli olarak artmistir. 2014
yilima kadar gozlenen biiyiime oranlar ile cari agik arasindaki paralellik daha ¢ok,
ithalata baglh kirilgan bir ekonomik yapinin oldugunu gostermektedir. 2015 yilinda ise
2014 yilina gore, cari agikta bir diislis, bliylime oraninda bir artis gozlenmektedir.
Ayrica cari iglemler agiginin siirdiiriilebilirligini 6lgmede en yaygin kriter olarak
kullanilan ve oranin yiizde 5’1 agsmasi durumunda kriz isareti olarak kabul edilen cari
islemler agigmin GSYH’ya orani, 6zellikle de 2005 yilindan sonra esik degerlerin
tizerinde seyretmis, 2016 yilina gelindiginde %4,3 orani ile kritik esigin biraz altinda

gerceklesmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2001 Krizi sonrasinda siyasal ve ekonomik agidan olumlu ig
ve dis konjonktiiriin etkisiyle birlikte 2008 ekonomik krizine kadar bir yiikselen trende
girmis ve bu donemde goreli olarak yliksek bir ortalama biiylime hizina ulasmistir.
Diger taraftan enflasyonla miicadele, ilizerinde en fazla durulan konu olmustur.
Enflasyonu diigiirmek amaciyla kullanilan politikalarindan, para arzina yonelik
uygulamalar etkili olmus ve faiz oranlarn yiiksek tutularak TL’nin degerli kilinmasi
yoniinde bir yol izlenmistir. Bu siiregte enflasyonla miicadelede kayda deger bir mesafe
kat edilmis ve 2004 yilindan itibaren enflasyon tek haneli rakamlara diismiistiir. Yine,
TL’den alt1 sifir silinmesi de Tiirk parasina olan giivenin artmasi agisindan olumlu bir
gelisme olmustur (Yilmaz ve Karatas, 2009: 89). Ancak, enflasyonun diismesine ve
ekonomik biliylimeye onemli katki saglayan degerli TL politikast uygulamasinin, dis
denge iizerindeki yansimalari istenildigi gibi olmamistir. Ciinkii TL nin degerli olmasi,
ithalatin ucuzlamasi; ihracatin ise pahallilagmasini ifade eder. Nitekim Tablo 10°da da
yer aldigi gibi 2004 yilindan itibaren cari agikta hizli bir artisin yasandigi

gbzlenmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin kirillgan yapidaki ekonomik biiyiimesi devam ederken,
2007 yilinin ortalarina dogru Amerika konut kredilerine iliskin geri 6deme giicliikleri
nedeniyle finans piyasalarinda baslayan dalgalanmalar 2008’de derinleserek kiiresel
krize dontismiistiir. Kriz baslangigta bir Mortgage krizi olarak ortaya ¢iksa da, takip
eden stirecte bir likidite krizine doniismiis ve tiim iilkeler i¢in 6nemli 6l¢iide iiretim ve

refah kayiplarina yol agmistir (Oktar ve Dalyanci, 2010: 14). Tirkiye’de kiiresel
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finansal krizden etkilenmis, 2002-2007 donemindeki makro gostergeleri olumlu
seyreden ekonomide 2008’den itibaren sermaye akimlarinda azalmalar yaganmistir.
Yurt dis1 talebin diistisiine bagli olarak, 2008-2009 yillarinda dis ticaret agig1 azalsa da,
krizin etkisinin kaybolmaya basladigi 2011 yilinda cari ac¢ik ¢ok riskli bir noktaya
gelmisgtir. Cari islemler agiginin GSYH’ya oranin1 %9,7 olarak gerceklesirken biiyiime
hiz1 da %8,8’e ulasmistir. Ekonomide kriz riski tasiyan bu kirilganligi azaltmak igin
bliyiime hizin1 diisiirerek cari agigin azaltilmasi yoniinde bir politikaya gidilmistir.
Kazgan’a gore (2013: 14) bu yonde uygulanan bir politika, ekonomide yapisal bir sorun
oldugunu gostermektedir. Ciinkii teorik olarak net ihracat artigi biiylimeyi ivmeleyen bir

unsur iken iilkemizde biiylimeyi azaltmasi yoniinde olmasi amaglanmaistir.

22.TURKIYE’'DE CARi ISLEMLER ACIGININ NEDENLERi VE
EKONOMIK ETKILERI

Tiirkiye’de cari islemler agigina yol agan birgok farkli unsur olmakla beraber, bu
boliimde, ozellikle de 2000 yili sonrasinda, cari agigin yapisal nedenleri ve ekonomi

tizerindeki etkileri, tablolar ve sekiller yardimiyla ele alinacaktir.

2.2.1. D1s Ticaret Agi81

Tiirkiye ekonomisinde cari islemler acigini olusturan en biiyiik unsur dis ticaret
acigidir. Tiirkiye’de 1980 oncesi donemde ithal ikameci iiretim politikasi izlenmis ve
ithtiya¢ duyulan biitiin mallarin yurt iginde {iretilmesi i¢in ¢aligilmistir. 24 Ocak 1980
kararlariyla birlikte ise lilke ekonomisinin dis diinya ile serbest ticaret yapmasinin onii
acilmig ve ihracata dayali sanayilesme politikalar1 uygulanmaya baslamistir. Ancak
ekonomide yapisal diizenlemeler oturmadan baslayan bu disa acilma siireci, ihrag
edilenden daha fazlasinin ithal edilmesiyle ve dis ticaret acgiklariyla sonuclanmistir

(Goger, 2013: 215).

Cari islemler acig1 ve dis ticaret dengesi acisindan 1990’11 ve 2000’11 yillar
birbirinden farkli 6zellikler gostermektedir. Bu donemlerde biiylime oranlar1 benzerlik
gosterirken dis ticaret ve cari islemler acigini etkileyen yeni egilimler ortaya ¢ikmuigtir.
Bunlardan 6nemli olanlarindan bazilart soyledir: 1990’11 yillara gére 2000°1i yillarda
giderek artan dis ticaret ve cari aciklarin arkasinda 2000’li yillarda degerlenen TL ile

Gumriik Birligi anlagsmasinin etkileri yiiksek olmustur. Bunun yaninda yine 2000°1i
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yillar sonrasinda sanayi iiretiminde ithalat bagimlilig1 yiikksek olan enerji ve petrol
tirlinleri sanayi, ana metal ve kimya sanayi ile otomotiv gibi sektorlerin 6n plana
cikmasi, sanayi uretiminde ve enerji sektoriinde ithalata bagimhiligin ciddi o6lgiide
yiikselmesi cari islemler agigini dig ticaret kanaliyla artiran 6nemli etkenler olarak yer
almaktadir (Yilmaz ve Karatas, 2009: 89).

Tablo 11. Tiirkiye’de Yillara Gore Dis Ticaret Dengesi (Milyar $)

Yillar Thracat ithalat Dis Ticaret Thracat/ithalat
Dengesi (%)
2000 27,8 54,5 -26,7 51,0
2001 31,3 41,4 -10,1 75,5
2002 36,1 51,6 -15,5 69,9
2003 47,3 69,3 -22,1 68,1
2004 63,2 97,5 -34,4 64,8
2005 73,5 116,8 -43,3 62,9
2006 85,5 139,6 -54,1 61,3
2007 107,3 170,1 -62,8 63,1
2008 132,0 201,9 -69,9 65,4
2009 102,3 140,9 -38,8 72,5
2010 113,9 185,5 -71,7 61,4
2011 134,9 240,8 -105,9 56,0
2012 152,5 236,5 -84,1 64,5
2013 151,8 251,7 -99,9 60,3
2014 157,6 242,2 -84,6 65,1
2015 143,9 207,3 -63,4 69,4
2016 142,6 198,6 -56,0 71,8

Kaynak: TUIK, http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist

Tiirkiye’nin 2000-2016 donemine ait dis ticaret dengesine iliskin bilgiler Tablo
11°de yer almaktadir. Tablo 11 incelendiginde, dis ticarette siirekli acik verildigi ve bu
acigin 2011 yilinda en yliksek degere ulastigi goriilmektedir. Tiirkiye’nin dis ticaret
hacmi siirekli artarken ihracatin ithalati karsilama orani ise ortalama %65 civarinda

seyretmektedir.

Ekonomik biiyiime ile dig ticaret arasina onemli bir iliski s6z konusudur.
Thracattaki artislar, dis ticareti ve ddemeler bilangosunda iyilesmelerin yasanmasini da
saglayacaktir. Tirkiye’nin ihracatinin ve ithalatinin GSYH i¢indeki payini gosteren
Sekil 2’de, 2008 yilinda ihracatin GSYH igindeki payr %18 iken 2015 yilina
gelindiginde oranda ciddi bir gelisme yaganmamis ve %20 olarak gerceklesmistir. 2008-
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2015 doneminde ise ithalatin GSYH icindeki payr 2008 yilinda %27 iken; ozellikle
2011-2014 yillar1 arasinda %30 civarlarinda seyretmis ve 2015 yilina gelindiginde %29

olarak gerceklesmistir.

Sekil 2. Tiirkiye’nin Ihracatinin ve ithalatimn GSYH icindeki Pay1
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Kaynak: GTB 2016: 4.

Tiirkiye’nin biiylime hizi cari islemler dengesini yakindan etkilemekte ve
ekonominin hizl biiyiidiigii yillarda ithalatta hizla artmakta ve cari islemler dengesini
olumsuz olarak etkilemektedir. Ekonomik biiyiime ile cari islemler dengesi arasindaki
bu iliskinin kaynagini, i¢ talep artiglariin ithalat kanaliyla Kkarsilanmasi
olusturmaktadir. Biiyiime hizinin cari islemler agig ile ayn1 yonde seyretmesine neden
olan olgulardan bir digeri ise imalat sanayinin {liretimde bulunabilmesi icin ihtiyag
duydugu enerji kaynaklarinin ve tiirevlerinin, yatirim mallarinin ve ara mallarinin
saglanmasinda biiyiik Ol¢lide ithalata bagimli olmasidir. Tiirkiye ekonomisinde
gozlenen bu iliski, 2000’li yillardan itibaren sanayi liretiminin ithalata bagimliliginin
artmastyla belirgin hale gelmis ve ekonominin biiyliyebilmesi i¢in daha fazla ithalata
gereksinim duyulmus bu durum ise cari agik artiglarina yol agmistir (Yalginkaya ve
Temelli, 2014: 204; Esiyok, 2012: 70). Temel ekonomik gostergelerin yer aldigir Tablo
10’da da goriildiigii gibi 2011°de ekonomi %38,8 biiyiirken cari islemler hesab1 74,4
milyar dolar agik vermis, cari agi§in GSYH’ya orani ise %-9,7 olarak ger¢eklesmistir.
2012 yilinda ise ekonomi %?2,1 oraninda biiylirken, cari agik 47,9 milyara dolara

gerilemis, cari agigin GSYH’ya orami ise azalarak %-6,2 olmustur. Tablo 10’a
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bakildiginda biiytime ile cari acik arasindaki dogru yonlii bu iliskinin 2014 yilina kadar

devam ettigi goriilmektedir.

Tiirkiye’nin imalat sanayi liretim yapisi, ithal ara mal ve yatirim mallarina
yiiksek oranda bagimhidir. Dolayisiyla ihracat artarken ithalat da artmaktadir.
Tirkiye’nin  toplam ithalatini  olusturan siniflandirmay1r  gésteren Tablo 12
incelendiginde Tiirkiye’nin ara mal ithalatinin ortalama %72 civarinda seyrettigi
goriilmektedir. Bu oran, Tiirkiye’nin imalat sanayisinde ithalatsiz iiretimin miimkiin
olmadigint gostermektedir. Ancak 2014 yilindan itibaren ara mal ithalatinin azalma
egilimine girmesi ve 2016 yili itibariyle toplam ithalattan aldigi payin % 67,6 olarak

gerceklesmesi olumlu bir gelisme olarak degerlendirilebilir.

Tablo 12.Tiirkiye’de ithalatin Genis Ekonomik Gruplara (BEC) Gére Dagilim

Yillar | Sermaye Mallar1 | Ara Mallar Tiiketim Diger (%)
(%) (%) Mallari (%0)
2007 15,9 72,7 11,0 0,4
2008 13,9 75,1 10,6 0,3
2009 15,2 70,6 13,7 0,5
2010 15,5 70,8 13,3 0,3
2011 15,5 71,9 12,3 0,3
2012 14,3 74,0 11,3 0,4
2013 14,6 73,0 12,1 0,3
2014 14,8 73,0 12,0 0,2
2015 16,6 69,8 13,6 0,2
2016* 18,1 67,6 14,1 0,2

*TUIK revize edilmis rakamlar
Kaynak: Maliye Bakanlig1 2016 ve TUIK 2017.

Tirkiye’nin toplam ihracatin1 olusturan smiflandirmayi gosteren Tablo 13
incelendiginde, 2016 yilinda %47,0 ile ara mal ihracati, %41,3 ile tiiketim mallar
ithracatinin yapildigi goriilmektedir. Toplam ithalat siniflandirmasinda ise, 2016 yilinda
%67,6 ile ara mal ithalati, %18,1 ile yatirim mali ithalati gergeklesmistir. Tablo 12 ve
Tablo 13 birlikte degerlendirildiginde Tiirkiye’nin, ara mali, sermaye mali ve tiikketim
mallar1 ticaretinde karsilastirma yapilabilir. Buna gore, 6zellikle de ara mali ve sermaye
malinda Tirkiye’nin 2007-2016 yillar1 arasinda devamli agik verdigi ve daha cok

tilketim mallar1 ticaretinde fazla veren bir ekonomi oldugu goriilmektedir.
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Tablo 13. Tiirkiye’de Thracatin Genis Ekonomik Gruplara (BEC) Gore Dagihm

Yillar | Sermaye Mallar1 | Ara Mallar Tiiketim Diger (%)
(%) (%) Mallari (%)
2007 12,8 46,1 40,7 0,4
2008 12,7 51,3 35,7 0,4
2009 10,9 48,7 39,9 0,5
2010 10,3 49,5 39,8 0,4
2011 10,5 50,4 37,7 0,4
2012 9,0 54,2 36,4 0,3
2013 10,3 49,3 40,0 0,4
2014 10,2 47,7 41,3 0,8
2015 10,5 47,7 41,2 0,6
2016* 11,2 47,0 41,3 0,6

*TUIK revize edilmis rakamlar
Kaynak: Maliye Bakanlig1 2016 ve TUIK 2017.

Tirkiye’nin dig ticaret agigi vermesinde, uluslar arasi ticarette karsilagtigi
giicliikler de etkili olmaktadir. Tiirkiye’nin dis ticaretinde en fazla paya sahip olan
iilkelerin basinda Cin gelmektedir. Cin, 2001 yilinda Diinya Ticaret Orgiitiine (WTO)
katildiktan sonra, diinya genelinde ihracatini hizla artirmaya baslamis ve Tiirk firmalari
Cin firmalartyla rekabet edemez duruma gelmistir. Son yillarda, Cin ile olan dis
ticaretimizde genel olarak ii¢ Oonemli husus gbze carpmaktadir. Birincisi, Tiirkiye
Cin’den ileri teknoloji iiriinii mallarmi diisiik fiyatlarla almaktadir. Ikinci Tiirkiye, Cin’e
ihrag ettigi iiriinleri diinya ortalama fiyatlarinin altinda satmaktadir. Ugiincii husus ise,
2000’1i yillardan bu tarafa Tiirkiye’nin Cin’e olan ihracati artmasina ragmen Cin’in
ithalatindan 6nemli bir pay elde edememis ve gelismekte olan Asya pazarina entegre
olamamustir. Ozellikle de ihracattaki pazar pay: son yillarda Avrupa’dan Ortadogu ve
Kuzey Afrika iilkelerine kayarken Dogu Asya iilkeleri Tiirkiye’nin ihracatinda ¢ok
kiiciik bir paya sahiptir (Kizilca, 2014: 1-4).

Tiirkiye’nin 2016 yilinda dis ticaret dengesinde en fazla agik verdigi iilkeler
Tablo 14’te yer almaktadir. Tablo 14 incelendiginde, en fazla dis ticaret acig1 Cin’e
kars1 olmustur. Bunun nedeni Cin mallarinin, Tiirk mallar1 karsisinda her zaman fiyat
avantajina sahip olmasidir. Rusya ve Iran’dan ise daha ¢ok enerji ithal edildigi igin dis
ticaret acigimiz yasanirken, ABD ve Almanya’dan ise teknoloji yogun {iriinlerin

ithalatindan kaynakl1 agiklar gergeklesmistir.
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Tablo 14. Tiirkiye’nin 2016 Yihinda En

Fazla Dis Ticaret Acig Verdigi Ulkeler

(Milyar $)
Ulkeler Thracat Ithalat Denge
Cin 2,328 25,441 -23,113
Rusya 3,591 15,162 -11,571
Almanya 13,998 21,474 -1,476
ABD 6,623 10,868 -4,245
Italya 7,580 10,218 -2,638

Kaynak: TUIK, http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046

Tiirkiye ekonomisinde dis ticaret kanaliyla cari acigin artmasma yol agan
gelismelerden biri de AB ile yapilan ve 1996’da yiiriirliige giren Giimriik Birligi
Anlagmasidir. Anlagsma ile {lke ithalati hizla artarken ayn1 gelisme ihracatta
saglanamamigtir. Anlagma sonrasinda dis ticaretin yoni de degismis ve Asya iilkeleri
daha on plana ¢ikmaya baglamistir. Tiirkiye bu anlasma geregi iiclincii tilkelere karsi
AB’nin ortak giimriik tarifesini uygulamis, bu durum, Asya iilkelerine™ kars: giderek
artan dis ticaret aciklarini beraberinde getirmistir. Oyle ki bazi Uzak Dogu Asya
tilkeleri, sermaye hareketlerini denetleme yoluna giderek, daha rekabetci bir doviz kuru
ile i¢ pazarlari1 korumakta ve rekabet giiclerini de artirmaktadirlar. Glimriik Birligi
Anlagmas: ile Tiirkiye’ye karsi rekabet giiclerini artiran Asya iilkeleri i¢ piyasaya
girerek yerli tretimimizi olumsuz etkilerken, bir¢ok iireticimiz de Asya’dan ucuz

fiyatlarla ithal ettigi girdileri kullanarak ihracat yapmaktadir (Esiyok, 2012: 85).

Tiirkiye’nin ithracatinda en biiyiik pay1r AB iilkelerine yapilan ithracat almaktadir.
Ancak, 2008 kiiresel ekonomik krizden sonra Avrupa Birligi ilkelerindeki
toparlanmanin istenen diizeyde olmamas1 ve dis talep kosullarinin zayif seyretmesinden
dolay1 Tiirkiye’nin bdlgeye yaptig1 ihracat da yavaslamustir. TUIK in 2016 yilina iligkin
acikladigi dis ticaret verilerine gore, toplam ihracatin %48’1 Avrupa Birligi tilkelerine
olmustur. Tiirkiye ekonomisinin ihracat i¢gindeki payr en yiiksek olan iilkeler basta
Almanya olmak iizere Ingiltere, italya, ABD, Fransa ve Ispanya’dir. hracatimizdaki en
onemli fasillar ise motorlu kara tasitlari, ana metal sanayi Uriinleri, tekstil ve giyim

tirtinleri ile gida ve igecek tirtinleridir.

" Asya iilkeleri: Cin, Hindistan, Giiney Kore, Pakistan, Japonya, Tayvan, Filipinler, Endonezya,
Banglades, Singapur, Vietnam, Hong Kong ve Malezya iilkeleridir.
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2.2.2. Enerji ithalati ve Enerjide Disa Bagimhlik

Enerji, sanayi devriminden giiniimiize kadar insanlik tarihinin en 6nemli ihtiyaci
olarak karsimiza ¢ikmakta ve liretim siirecinde girdi olarak kullanilmasi enerjiye olan
ihtiyac1 daha da artirmaktadir. Enerji kaynaklari iktisadi, mali ve siyasi boyutlariyla her
zaman Onemli bir konu olmus, enerji kaynaklarinin diinya {izerindeki dagiliminin
dengesizliginden dolayi, yeterli enerji kaynagina sahip olmayan birgok iilke enerjide
diga bagiml hale gelmistir. Tiirkiye de, enerji kaynaklari sinirlt olan ve enerji talebi
yiiksek olan bir iilke olmasindan dolay1, enerji ihtiyacinin biiyiik bir kismini ithalat
yoluyla karsilamaktadir. Tiirkiye ve sanayilesmekte olan diger iilkelerde hizli biiylime,
kalkinma ve kentlesme gelismeleri, enerji tiiketiminin daha da artmasina yol agmakta ve

beraberinde cari a¢ik sorunlarini getirmektedir.

Sanayi devriminden itibaren kullanilmakta olan komiire dayali enerji
kaynaklar1, giinlimiize gelindiginde petrol ve dogalgaz gibi diger fosil yakitlarla daha da
cesitlenmistir. Kullanilmakta olan enerji kaynaklari birincil ve ikincil enerji olmak {izere
iki sekilde siniflandirilabilmektedir. Birincil enerji kaynaklar1 komiir, petrol, dogalgaz
gibi fosil yakitlar ve niikleer enerji, giines enerjisi, riizgar enerjisi gibi kaynaklardan
olusmaktadir. Ikincil enerji kaynaklari ise, birincil enerji kaynaklarin esas nitelikleri
itibariyle birtakim islemlere tabi tutularak elektrik gibi baska bir enerji bigcimine

donistiiriilmesiyle elde edilen kaynaklardir (Uysal ve Digerleri, 2015: 65).

Enerji, sosyal ve ekonomik kalkinmanin gergeklesebilmesi i¢in liretim siirecinde
kullanilan en temel girdidir. Enerjide disa bagimli olan iilkelerin 6nemli bir kisminda
enerji tiiketimi, enerji ithalati ve cari acik arasinda pozitif yonlii bir iligkinin oldugu
goriilmektedir. Ozellikle ekonomik biiyiimenin yiiksek oldugu gelismekte olan
tilkelerde artan enerji talebi, petrol ve dogalgaz gibi enerji kaynaklarinin tiiketiminde ve
dolayisiyla ithalatinda yogun artislara yol agmakta, artan ithalat talebi yeterli doviz

girdisi olmayan iilkelerde cari agiklara neden olmaktadir.

Ekonomik biiylime ve kalkinmanimn {iretim artisina bagli oldugu goéz Oniinde
bulunduruldugunda, Tiirkiye’de yillar itibariyle enerji tiiketiminde artis trendinin
goriilmesi dogal bir sonugtur. Petrol krizi sonrasinda linyite dayali termik santral ve
hidroelektrik santral yatirimlar ile enerji iiretiminde 6nemli adimlar atilmis ancak talep

artisin1 karsilanamamustir. Ozellikle de 1990°lardan sonra Tiirkiye’deki ekonomik ve
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sosyal gelismelere bagl olarak artan enerji tiiketimi, fosil kaynaklar bakimindan fakir
olan Tiirkiye’yi diga bagimli hale getirmistir. Talep artisin1 saglayacak yerli {iretim
imkanlarinin gelistirilememesi, sz konusu tabloyu daha da agirlastirmistir. Bu durum
Tablo 15’te gosterilmistir. Buna gore enerji talebi 1990°dan 2015°e¢ kadar yaklasik
%145 artarken; artan enerji talebini karsilayacak iiretim diizeyi sadece %22 oraninda
artis kaydedebilmistir. Diger bir deyisle, Tirkiye’de 1990 yilinda enerji talebinin
%48,39’u yerli tretimle karsilanirken bu oran 2015 yilina gelindiginde %24’¢
gerilemistir. Bagka bir ifadeyle, toplam enerji arzinin yaklasik %751 enerji ithalati

yoluyla saglanmaktadir.

Tablo 15: Tiirkiye’nin Genel Enerji Dengesi (1990-2015)

Gosterge Kalemleri 1990 2015 Degisim
Toplam Enerji Talebi (Milyon TEP™) 52,7 129,27 %3145,29
Toplam Terli Uretim (Milyon TEP) 25,5 31,13 0022,08
Yerli Uretimin Talebi Karsilama Orani %48,39 %24,08 -%50,24

Kaynak: TMMOB, 2017: 14.

Tiirkiye’de enerji ithalatinin cari islemler dengesini bozucu etkisi sadece miktar
degisimlerinden degil fiyat degisimlerinden de kaynaklanmaktadir. Sekil 3’ten de
gorildigii gibi, 2007 yilindan itibaren enerji maliyetlerinin dis ticaret tizerindeki baskisi
daha net bir sekilde kendini hissettirmistir. Kiiresel piyasalarda yasanan ekonomik
krizden dolay1 6zellikle de Amerika’nin petrol fiyatlarinda degisiklige gitmesiyle 2008
ve 2009 yillarinda enerji faturalarinda Once artis sonra diislis yasanmis ve bu
dalgalanmalar sonraki yillarda da devam etmistir. 2014 yilindan itibaren ise enerji
ithalatina Odenen faturanin diismeye devam etmesinden dolayi, Tiirkiye’nin enerji

ithalatinda da gerileme yasanmuistir.

Kiiresel piyasalarda enerji fiyatlarinin diismesinin en 6nemli nedeni olarak,
OPEC ilkelerinin petrol arzint kisma konusunda ortak bir karara varamamalari
gosterilmektedir. Bu durum petrol arzinin artmaya devam etmesine ve dolayisiyla

fiyatlarin 2014°ten bu tarafa diismesine yol a¢cmustir. Enerji fiyatlarindaki diisiisiin

> TEP: Ton Esdeger Petrol. 1 TEP= 1 ton fuel oil veya 1200 m3 dogalgaza esdegerdir.
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arkasinda yatan diger bir neden ise diinyanin en biiyiik petrol ve dogal gaz ihracatgisi
olan ABD’nin, kaya gazi kesif ve calismalar1 neticesinde gerceklestirdigi iiretimle
piyasada arz fazlasinin olusmasina yol agmasi olmustur. Diger taraftan, 2016 yilinda
fran’a yonelik ambargolarin kaldirilmas1 da enerji piyasalarini etkileyen bir diger
onemli gelismedir. Petrol ve dogal gaz rezervleri sayesinde giilii bir rakip olan Iran’in
etkisiyle Oniimiizdeki yillarda da enerji fiyatlarindaki diisiisin devam edecegi

beklenmektedir (Karagol, Kaya ve Kog, 2016: 12-14).

Sekil 3: Enerji Ithalatimin Dis Ticaret Dengesi Uzerindeki Etkisi

(Milyar S)
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Kaynak: EPDK 2016 ve TCMB 2017 verileriyle olusturulmustur.

Sekil 3’te goriildigi gibi enerji ithalatiyla dis ticaret agigi arasinda paralel bir
iliski sz konusudur. Ozellikle de 2005 yilindan itibaren enerji ithalatinin dis ticaret
hesab1 lizerindeki baskinin arttigi, bu durumun giiniimiize kadar etkisini siirdiirdiigii
goriilmektedir. Dolayisiyla, dis ticaretin yarisindan fazlasini olusturan enerji ithalati
kaldirildiginda dis ticaret acigin biiylik 6lciide azalmis olacaktir. Tiirkiye’nin enerji
ithalatinda en fazla paya sahip olan kaynaklar ise ham petrol ile dogalgazdir. Tiirkiye
Petrolleri Ham Petrol ve Dogal Gaz Sektor Raporuna gore, 2016 yilinda petrolde
ithalata bagimlilik oran1 yaklasik %93; dogal gazda ithalata bagimlilik orani ise yaklagik
%99 seviyesindedir.

Tiirkiye gelisen ekonomisi ile diinyanin en onemli enerji tiiketicileri arasinda
bulunmaktadir. Sekil 4’te birincil enerji tiiketiminin sektdrel kullanimi1 gosterilmistir.

Buna gore, Tiirkiye’ nin birincil enerji tiiketiminin %24,6’s1 ¢gevrim sektoriinde (elektrik
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tiretiminde), %24,8’1 konut ve hizmet sektoriinde, %251 sanayide ve %19,4’1 ulagtirma

sektoriinde kullanilmaktadir.

Sekil 4: Tiirkiye’de Birincil Enerji Tiiketiminin Sektorel Dagilimi, 2015 (%)

ger 6,2
Ulastirma 19,4

Sanayi 25

Kaynak: TMMOB, 2017: 10.

Sekil 5, Tiirkiye’nin yillar itibariyle enerji talebinin disa olan bagimlilig
gostermektedir. Enerji talebinin yerli iiretim ile karsilanma oran1 2014 yilinda %25’tir.
Bu oranin yiikselis sebebi, o0zellikle de 1990’larin basindan itibaren dogalgaz
tiiketiminin artmasi ve 2000°1i yillardan itibaren %70 civarlarinda seyretmesidir. Enerji
talebini etkileyen diger onemli gelisme ekonomik biiyiimedir. Yiiksek biiyiime hizi
enerji talebinde artislara yol acarken, yogun olarak petrol, dogalgaz ve komiire bagl
olan enerji kullanim1 enerji ithalat1 tizerinden cari agiklar1 yiikseltmistir (TP, 2016: 25

ve 28).

Sekil 5. Tiirkiye Enerji Talebinin Disa Bagimhihk Oram (1990-2014)
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Kaynak: TP 2016: 2.
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Tiirkiye ekonomisinin toplam ithalati igerisinde, imalat sanayi ara mali ve enerji
disindaki kesimlerin aldig1 pay oldukca sinirlidir. Enerji ithalatinda bagimliligin yiiksek
olmasi ise dis agiklarin, dis gelismelerden kolayca etkilenmesine yol agmaktadir. Enerji
fiyatlari, genelde eksik rekabet piyasalarinda, 6zelde ise petrol kartellerinin rolii ile
belirlenmektedir (Bilginoglu ve Dumrul, 2012: 4394). Ekonomik gelismelerle birlikte,
enerji kullanimini en fazla etkileyen diger unsur ise siyasi gelismelerdir. Bu durum
enerji arz giivenligi sorununu da beraberinde getirmektedir. Ciinkii enerji iiretimi
diinyada belli bolge ve tilkelerde gerceklesmektedir. Kiiresel petrol iiretiminin %35°1 ve
dogal gaz iiretiminin %?20’si Kuzey Afrika ve Ortadogu’da bulunmaktadir. Ancak bu
cografyada oOzellikle de 2011 yilindan itibaren baslayan ve etkileri hali hazirda devam
eden, Arap Bahari olarak da adlandirilan gelismeler enerji piyasasini etkilemis ve enerji

ithalat1 i¢in 6denen faturalarin yiikselmesine yol agmistir (Kalkinma bakanligi, 2014: 5).

Sekil 6. Enerji Ithalatimin Toplam ithalat i¢indeki Paymin Yillara Gore Degisimi
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Kaynak: EPDK 2016, http://www.eigm.gov.tr/tr-TR/Denge-Tablolari/Denge-Tablolari

Tiirkiye, enerji kaynagi saglayan bolgelere yakin olma avantajina ragmen,
bolgesinde yasanan bu siyasi ve ekonomik gelismelerden etkilenmistir. Nitekim Sekil
6’da, kiiresel ekonomik kriz nedeniyle enerji ithalatinin 6nce yiikseldigi, sonra azaldigi;
2011 yilinda yasanan Arap Bahari gibi gelismelerin enerji faturalarina artis olarak
yansimasiyla ithalat miktarinin tekrar yiikseldigi gortilmektedir. Son yillarda ise enerji
arzindaki artiga bagh olarak gerceklesen eneri fiyatlarindaki diisiis ile enerji ithalati

azalmis ve 2015 yil1 itibariye toplam ithalat i¢indeki pay1 %18,3°e gerilemistir.
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Sekil 6’dan hareketle, Tirkiye’de cari agigin olusumunda enerji ithalatinin
dogrudan belirleyici oldugu, toplam ithalatin ortalama dortte birinin enerji ithalatina
bagli olarak gergeklestigi sOylenebilir. Enerji talebi, biiyiime hizindan da etkilenmistir.
Yiiksek biiylime hizi enerji talebinde artislara yol agarken, yogun olarak petrol, dogal
gaz ve komiire bagh olan enerji kullanimi, enerji ithalati tizerinden cari agiklar

yiikseltmistir.

Sekil 7. Tiirkiye’de 2015 Yili Elektrik Uretiminde Kullanilan Enerji Kaynaklari

Riizgar; 4,5

Linyit; 12,8

Kaynak: EPDK 2016 verileri ile olusturulmustur.

Tiirkiye’nin enerji ithalatinin arkasinda, son yillarda elektrik {iretiminde petrol
ve dogal gaz kullanimina agirlik verilmesi vardir. Ithal edilen bu yakitlarla elektrik
tiretilmesi, dogal olarak cari ag1g1 artirmaktadir. Sekil 7, Tiirkiye’de elektrik tiretiminde
kullanilan enerji kaynaklarmin yiizde dagilimini gostermektedir. Buna gore 2015
yilinda ithal edilen dogalgazin %37,8’1 elektrik iiretiminde kullanilmaktadir. Bunu
strastyla %25,8 hidroelektrik, %15,2 ithal komiir, %12,8 linyit ve %4,5 riizgar enerjisi
izlemektedir (EPDK, 2016: 5). Ithal enerji kaynag: ile elektrik iiretimi gerceklestigi

siirece cari agik bu durumdan olumsuz etkilenmeye devam edecektir.

2.2.3. Tasarruf-Yatirom Dengesizligi

Ekonomide cari islemler dengesinin saglanmasi, teorik olarak 6zel kesim ve
kamu kesiminin tasarruf yatirim dinamikleri tarafindan belirlenmektedir. Ekonomide i¢
denge (genel ekonomi tasarruf yatirim dengesi) saglanmissa, dis denge de (cari islemler

dengesi) saglanmis demektir. Tasarruf fazlasi olan bir ekonomide cari islemlerde fazla,
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net tasarruflar1 negatif olan bir ekonomide ise cari islemler acig1r olusmaktadir. Bu
baglamda tasarruf sorunu, Tiirkiye ekonomisinin yapisal bir sorunudur ve cari iglemler
acg1gimi artiran 6nemli bir unsur haline gelmistir. Tiirkiye ekonomisinde tasarruf oraninin
genellikle negatif olmasi, cari islemler agiklarinin ve biiylimenin finansmani i¢in dis

kaynak ihtiyacini da ortaya koymaktadir (Yilmaz ve Karatas, 2009: 77).

Finansal liberallesme siirecinde faiz oranlarinin serbestlesmesi sonrasinda artan
faiz oranlari, Tirkiye’de kamu borcunun yiiksek olmasindan dolayr kamu
tasarruflarinda diislise, 0zel tasarruflarda yiikselise neden olmustur. Bu donemde kamu
tasarruflar1 negatif degerlere diiserken, kamu tasarruf acigi 6zel tasarruf fazlasi ile
kapatilmis, spekiilatif sermaye hareketlerinin tetikledigi 1994 krizi sonrasinda ise
toplam tasarruflarda 6nemli disiisler yasanmistir. Artan kamu kesimi tasarruf-yatirim
acigint Merkez Bankasinin para basarak kapatmaya calismasi, 2000°1i yillarda krize
neden olacak kronik enflasyon sorununu baglatmistir (TCMB, 2015: 17).

Sekil 8. Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Tasarruf-Yatirnm Aciklarinin
GSYH’ya Oranlan
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi 2017* verileriyle olusturulmustur.

Cari islemler dengesi ile tasarruf-yatirim agiklarinin GSYH’ya oranlarimin yer
aldig1 Sekil 8, Tiirkiye ekonomisinde kamu aciklar1 ile 6zel sektor agiklari arasindaki

negatif yonlii iligkiyi gostermektedir. 2001 krizinden sonra cari agik Tiirkiye i¢in dnemli

13 http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/Y illikProgramlar.aspx
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bir sorun haline gelirken, cari acigin artiginda yurt i¢i tasarruflarin yetersiz olmasi
onemli bir etken olmustur. 2004 yilina kadar kamu tasarruf agig1 6zel kesim tasarruf
fazlas1 ile finanse edilmis, 2000°li yillardan itibaren uygulanan mali disiplin
politikalarinin da etkisiyle kamu kesimi ac¢ig1 azalmaya baslamis ve 2006 yilinda pozitif

tasarruflarin ortaya ¢iktigi bir siire¢ yasanmustir.

2004 yila kadar, cari agiginin kdkeninde kamu kesimi negatif tasarruflart
yatarken, 2004 yilindan itibaren &zel sektor tasarruflarinin azalma egilimine
girmesinden dolay1 6zel kesim agiklart olugsmaya baslamis ve cari acig1 etkilemistir.
Ozellikle, faiz oranlarindaki diisiis ve verimlilikteki artis 6zel sektdrii yatirima
yoneltmis, sirketler kesimi tasarrufu biiylik oranda azalmistir. Arica, hane halki tiiketim
harcamalarinin artmasi, 6zel kesim tasarruf oraninda meydana gelen diisiisii daha da
hizlandirmistir (TCMB, 2015: 18). Ozel tasarruflardaki diisiis, kamu tasarruflarindaki

artistan fazla oldugu i¢in toplam yurt i¢i tasarruf oraninda azalis meydana gelmistir.

Dis talebe bagli gerceklesen ekonomik biiyiime, Tiirkiye’de cari agiklarinin
ortaya ¢ikmasina veya mevcut agiklarin geniglemesine yol acan en énemli faktdrlerden
biridir. Cari agiklar, yatirim hacminde meydana gelen artiglara veya tasarruf
oranlarindaki diisiislere bagl olarak ortaya ¢iktig1 i¢in, biliylime oranlarinda gerceklesen
artiglar sonucunda yatirim kapasitesi, 6zel kesimin tarafindan beklenen kar diizeylerinin
artmasina bagli olarak yiikselecektir. Kar oranlarinin gelecekte artacagi beklentisi ile
gerceklesen yatirimlar ise, tasarruflarin azalmasina yol acacaktir. Boylece ekonomide
gerceklesen hizli biiylime, cari agigi artirict bir rol oynayacaktir. Bunun tersi bir
durumda, ekonomik faaliyetlerin yavagladigi donemlerde yatirimlarin ve tasarruflarin
karsit yonlerde seyir izlemelerine bagli olarak cari aciklar da azalma egilimine
girecektir (Yilmaz ve Akimci, 2011: 365). Tirkiye ekonomisinde, 6zellikle 2008 ve
2009 yillarinda kiiresel kriz nedeniyle yasanan i¢ ve dis piyasalardaki daralmaya baglh
olarak o6zel kesim yatirimlarinin azalmasi ile 6zel kesim agiklart azalmig bu durum

ekonominin kiigiilmesinde ve cari agiklarin azalmasinda da etkili olmustur.

Sekil 9, Tiirkiye’'nin 1998-2016 donemi toplam yurt i¢i tasarruf ve yatirimin
bliylime i¢indeki payim yiizde olarak gostermektedir. 2008-2009 yillarinda yasanan
kiiresel ekonomik krizin ve kamu tasarruflarindaki azalisin etkisiyle toplam yurt i¢i

tasarruflarda diistisler yasanmistir. O dénemde her ne kadar 6zel tasarruf egiliminde
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artis olsa da toplam yurt i¢i tasarruf oran1 2009 yilinda en diisiik seviyeye gerilemistir.
2009 yilindan itibaren sinirli da olsa artiglar yagsanmistir. Tasarruflardaki artisa ragmen
yatirim harcamalarinin daha hizli artmasi biiyiime {izerinde olumlu etki yapmis ve
ekonomik biiylime 2010 yilinda %9,2, 2011 yilinda ise %8,8 olarak gerceklesmistir.
Ancak yiliksek biiylime rakamlar1t beraberinde cari acgik artisini getirmis, cari agigin
GSYH’ya orani ayni yillarda sirastyla %6,2 ve %9,7 seviyesine ¢ikmistir. Son yillara
dogru gelindiginde ise, toplam yurt i¢i tasarruflarin ve toplam yatirnrmlarin GSYH
icindeki paymin artma egiliminde oldugu ancak tasarruf-yatirim agigmin hali hazirda

devam ettigi goriilmektedir.

Sekil 9. Tiirkiye’de 2000-2016 Déneminde Toplam Yurt i¢i Tasarruf ve Toplam
Yatirmin GSYH I¢indeki Pay1

(%)
30

25

20 +— —— — _— -

15 - —_—— — — — -

10 ~ —

QQ

SR I I B SR W
SR RN S & $

S
D AT AT DT AD A DA

B Top. Yurtigi Tasarruflarin GSYH'ya Orani Top. Yatirimlarin GSYH'ya Orani

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2017, http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/YillikProgramlar.aspx

2.2.4. Reel Doviz Kuru Politikalar

Tiirkiye ekonomisinde, diinyadaki gelismelere bagli olarak 1980°1i yillarin
sonuna kadar sabit kur rejimi uygulanmistir. Sabit kur rejiminin gegerli oldugu
donemlerde asir1 degerlenen TL’nin yol ac¢tig1 dis denge sorunlarinin 6niine gegmek igin
zaman zaman devalliasyonlara bagvurulmustur. 1980°li yillarda ise uygulanan ekonomik
politikalar dogrultusunda dis ticarette ve mali sektorde serbestlesme donemi baglamistir.
Liberallesme siirecinde uygulanan en 6nemli adimlardan birisi de 1989 yilinda 32 Sayili

Kararname ile sermaye hareketlerinin tamamen serbestlestirilmesi ve TL’nin konvertibl
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hale getirilmesi olmustur. Bu kararname ile Tiirkiye’nin déviz kuru rejimi daha esnek
hale gelmis ancak gerekli alt yapmin tam saglanamadigi, kamu aciklarinin ve
enflasyonist kosullarin hakim oldugu Tiirkiye’de, ekonomi kisa vadeli sermaye
akimlarinin etkisi altina girmistir. TL’deki reel degerlenmelerin oniline gegmek ve
ihracatta rekabet ustiinliigii saglamak i¢cin zaman zaman Merkez Bankasi tarafindan
doviz kurlarina miidahale edilmis ve devaliiasyonlara basvurulmustur. 2000 yilindan
itibaren doviz kurundaki asir1 degerlenmenin ardindan, 6nce belirli bir bant araliginda
dalgalanmasina izin verilen doviz kuru sistemi uygulanmis, 2001 krizinden sonra ise

esnek kur sistemine gecilmistir (Ozdemir ve Digerleri, 2007: 477).

1980 sonrasi siirecten giiniimiize gelindiginde, doviz kurunun cari islemler
dengesi tizerindeki 6nemi artmistir. Ciinkli doviz kuru politikalari, cari islemler hesab1
ve uluslararasi rekabet giicii agisindan 6nem arz etmektedir. Soyle ki, TL’nin dolar
karsisinda %10 deger kaybetmesi ile Tiirk mallarinin uluslararasi piyasalarda Amerikan
mallart karsisinda %10 daha fazla rekabet iistiinliigiine sahip olma durumu s6z konusu
olacaktir. Bu dogrultuda, disa acik ekonomilerde doviz kurundaki degismeler stratejik
bir unsur olarak degerlendirilebilir (Seyidoglu, 2009: 363). Dolayisiyla déviz kurundaki
diisiis ya da yiikseliglerin genellikle cari agig1 etkiledigi kabul edilmektedir. Doviz
kurunda yasanan diigiis, baska bir ifadeyle TL’nin deger kazanmasi, yabanc1 mal ve
hizmetlerin, yerli mal ve hizmetler karsisinda ucuzlamasini saglayarak ithalatin
atmasina ve dolayisiyla cari agiklarin yiikselmesine yol agacaktir. Doviz kurunda
gergeklesen yiikselme ise, ulusal paranin degerinin diismesine, dolayisiyla yerli mal ve
hizmetlerin yabanct mal ve hizmetler karsisinda ucuzlamasina yol agacak ve bu durum
ihracat artisin1 beraberinde getirecektir (Tapsin ve Karabulut, 2013: 191). Buradan
hareketle genel bir ifade kullanmak gerekirse, doviz kuru ile ithalat arasinda negatif

yonlii, doviz kuru ile ihracat arasinda ise pozitif yonlii bir iligkinin oldugu sdylenebilir.

Tiirkiye’de reel kur diisiisleri cari aciklarin artmasina neden oldugu gibi;
ithalattaki ara mal ve enerji bagimliligin yiiksekligi nedeniyle kurun yiikselmesi veya
devaliiasyon da, dis dengeyi saglamada yeterli olmamaktadir. Reel kur degismeleri, dis
ticaret dengesinin yani sira tasarruf ve yatirim kanallar1 yoluyla da cari islemler

dengesini etkileyebilmektedir. Reel kur artiglari, tasarruflar1 azaltarak (tiiketimi tesvik
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ederek) veya yatirnmlar artirarak cari agigin artmasina yol agabilmektedir (Kalkinma

Bakanligi, 2014: 58).

Tablo 16. Reel Doviz Kuru, Reel ithalat ve Reel Thracat (2003-2016)

Yil Reel Déviz Kuru Reel Thracat Reel Ithalat
(Milyar $) (Milyar $)
2003 100,0 473 69,3
2004 103,2 63,3 97,5
2005 112,9 73,5 116,8
2006 111,2 85,5 139,6
2007 119,1 107,3 170,1
2008 118,4 132 201,9
2009 110,3 102,3 140,9
2010 120,7 113,9 185,5
2011 106,4 134,9 240,8
2012 109,2 1525 236,5
2013 107,5 151,8 251,7
2014 102,3 157,6 2422
2015 98,9 143,9 207,3
2016 98,8 142,6 198,6

Kaynak: TUIK 2017, TCMB 2017,
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/lstatisti

kler/Doviz+Kurlari

Tablo 16’da 2003-2016 donemi esnek doviz kuru sisteminde, reel ithalat, reel
thracat ve reel doviz kuru verileri yer almaktadir. Tablo 16’ya gore, 2003-2008 yillar
arasinda reel kurda artiglar gergeklesmistir. Reel doviz kuru artisi s6z konusu iken,
thracatin yiikselecegi ya da ithalatin diisecegi yoniindeki teorik bakis agisina ragmen,
reel kur artislarinin yasandigi bu donemde reel ithalattaki artis, reel ihracattaki artistan
yiiksek olmug ve dis ticaret aciin1 olumsuz yonde etkilemistir. 2008 ve 2009 yilarinda
reel kurda diisiis yasanmis ve TL’deki degerlenmenin de etkisiyle reel ihracat
gerilemistir. Yine ayn1 donemde, kiiresel kriz kosullarindan dolay1 yasanan dis talepteki
daralmaya bagli olarak, reel ithalatta da gerileme olmustur. 2010 yilinda reel kurda
yasanan ylikselisten sonra kur tekrar diismiistiir. TL’nin deger kazandig1 2011 yilindan
itibaren ihracat ve ithalatin artarak, kiiresel kriz oncesindeki sevilere yeniden c¢iktigi
goriilmektedir. 2012 yilinda kurdaki yiikselis ile TL deger kaybetmis ve ihracattaki
artig, ithalattaki artistan daha fazla olmustur. Son yillara gelindiginde ise kurdaki

diisiislere bagli olarak ihracatta azalmanin oldugu bununla birlikte, kiiresel enerji
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fiyatlarindaki diisiislerden dolay: ithalat miktarinda da gerilemenin kaydedildigi ancak
ithalattaki diisilistin ihracat diislisiinden daha fazla olmasi nedeniyle dis ticaret ve cari

islemler agiginda bir iyilesmenin oldugunu sdylemek miimkiindiir.

2.2.5. Dogrudan Yabanci Yatirimlar1 ve Portfoy Yatirnmlar1 Kar ve Gelir

Transferleri

Tiirkiye ekonomisinde son yillarda cari islemler agigini etkileyen unsurlardan
biri de DYY’den ve portféy yatirimlarindan elde edilen gelirlerinin transferidir. DYY
ve portfoy yatirimlar cari iglemler dengesini, sermaye ve finans hesabi i¢inde yer alan
kendi degerleriyle dogrudan; cari islemler hesabi-gelirler kalemi i¢inde yer alan kar ve
faiz geliri transferleriyle de dolayli olarak etkileyebilmektedir. Cari islemler hesabinin
“gelirler” kalemine DYY’den elde edilen kar ve transferleri kaydedilirken, DY ’nin
kendisi sermaye ve finans hesabina kaydedilmektedir. Yine ayni sekilde portfoy
yatirimlarindan elde edilen faiz geliri ve transferleri cari iglemler hesabinin “gelirler”

kalemine; portfoy yatirimlarinin kendisi sermaye ve finans hesabina kaydedilmektedir.

DYY, ithalati1 ikame ederek ve ihracattan saglanan kazangla cari islemler
hesabini etkilemektedir. Yatirim yapmak i¢in iilkeye gelen yatirnmcinin, fabrika veya
isletmesini kurma asamasinda bir¢ok girdiye ihtiyact olacaktir. Bu girdilerin biiyiik bir
kism1 ev sahibi iilke tarafindan saglanacagi ig¢in, yabanci sermaye girisi doviz
kazandiric1 etkiye sahip olacaktir. DY'Y 'nin olumlu etkilerinin yaninda ev sahibi tilkeler
acisindan olumsuz etkileri de olabilmektedir. Bunlardan ilki, DYY sahibi firmalar, elde
ettikler karlar1 kendi tilkelerine transfer ederek iilkeden doviz ¢ikisina neden olacak ve
ev sahibi llkenin cari agigini artiracaktir. Diger bir olumsuz etkisi ise, DYY yapan
firma, kullanacag: ara mallarim diger iilkelerdeki yatirimlarindan temin ederek tilkenin

ithalatin1 artiracak ve bdylece cari islemler a¢igini olumsuz yonde etkileyecektir (Gocer

ve Peker, 2014: 89).

Cari islemler agigini etkileyen bir diger faktor ise portfoy yatirimlaridir. Kisa
vadeli spekiilatif sermaye olarak ta bilinen portfoy yatirimlari daha ¢ok faiz
oranlarindaki yiikselmeden kazang elde etmek amaciyla iilkeye gelir ve fonlardan faiz
geliri elde ederek iilkeyi terk ederler. Daha ¢ok kisa donemli olan bu tiir yatirimlar

tilkenin cari islemler agigin1 olumsuz yonde etkilemektedir.
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Tiirkiye’ye yurtdisindan 6nemli miktarda spekiilatif finansal sermaye
gelmektedir. S6z konusu sicak para hareketlerini uyaran ana iktisadi degisken, yurt ici
reel faiz ile yabanci paranin yillik asinmasi arasindaki arbitraj getirisidir. Tiirkiye, bu tiir
sermaye girislerini yliksek reel faiz ve diisilk doviz kuruna dayali spekiilatif arbitraj
sayesinde cekebilmektedir. Yiiksek reel faiz aracilifiyla uyarilan sicak para akimlari
ekonomide doviz bollugu olusturmaktadir. Boylece TL, doviz karsisinda asir1 degerli
konuma gelmektedir. Yiiksek reel faizlerin rol oynadigi finansal arbitraj getirisine
dayali spekiilatif sermaye girisleri sonucunda yasanan déviz bollugu ise ithalat hacmini
uyarip dis ticaret ve cari islemler agiklarina yol agmakta ve hiikiimetin TL cinsinden dis

borg yiikiimliliiklerini geriletmektedir (Yeldan, 2005: 53-57).

Bir ekonomide cari islemler agig1 genellikle DYY veya portfoy yatirimi olarak
gerceklesen sermaye girisleri yoluyla kapatilabilmektedir. Ancak DYY disinda kalan
finansal sermaye girisleri, ayn1 zamanda borg artiric1 6zellige de sahiptir. Cari agigin,
DYY gibi fiziksel sermaye yatirimlari ile finanse edilmesi goreceli olarak daha tercih
edilebilir bir segenektir. Fakat cari agik, kisa vadeli spekiilatif sermaye akimlari ile ve
dis borcu artirici bir sekilde finanse ediliyorsa, ekonomide onemli bir kirilganlik
faktoriine dontistir. Tiirkiye ekonomisinde 1989 yilinda finansal serbestlige gecilmesiyle
birlikte, cari a¢igin finansmani sicak para niteliginde, kisa vadeli sermaye girislerine
dayandirilmig, bunun sonucunda biiyilk boyutlu sermaye kagislarinin yasandigi
donemlerde ekonomi, krizlerle (1994, 1998/99 ve 2001 krizleri) kars1 karsiya kalmistir.
2001 yili sonrasinda, kisa vadeli sermaye akimlariyla cari agigin finanse edilmesine
devam edilmis, ekonominin dig kaynak gereksinimi kisa donemde karsilanirken; yiiksek
reel faiz ve diisiik kur politikasinin neden oldugu sicak para akimlari, ekonominin

kirtlganligini artirmistir (Esiyok, 2012: 67-68).

Tablo 17°de Tiirkiye’de 2000-2016 yillar1 arasinda gergeklesen DYY ve portfoy
yatirimlarindan saglanan gelirler ve giderlerin net bakiyesi yer almaktadir. Verilerden
de goriildiigii gibi Tirkiye’ye yapilan DYY’den elde edilen net gelir ve portfoy
yatirimlarindan elde edilen net faiz geliri, cari ag1g1 olumsuz etkileyecek diizeylerdedir.
Tablo 17 incelendiginde, 2002 yilindan itibaren DYY’den elde edilen net gelirin
negatife dondiigii ve bu durumun 2016 yilina kadar devam ederek cari acigi artirici

yonde etkide bulundugu goriilmektedir.
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Tablo 17. Tiirkiye’de gerceklesen Net DYY ve Net Portfoy Yatirim (PY) Gelirleri,
2000-2016, (Milyon $)

Yillar Net DYY Net PY
2000 89 -434
2001 52 -694
2002 -108 -835
2003 -440 -1,207
2004 -799 -1,195
2005 -850 -924
2006 -1,053 -662
2007 -2,105 383
2008 -2,630 972
2009 -2,751 267
2010 -2,190 -491
2011 -2,717 -899
2012 -2,561 -628
2013 -3,408 -1,311
2014 -2,035 -2,007
2015 -3,318 -2,479
2016 -2,718 -2,082

Kaynak: TCMB, 2017: Odemeler Dengesi Altinct El Kitab1 Analitik Sunum.

Portfoy yatirnmlarinda ise, ozellikle kiiresel ekonomik krizin basladigi ve
etkisinin tiim diinyada hissedildigi 2007-2010 yillar1 arasinda, net gelirin pozitife
dondiigi goriilmektedir. Bu durum, kiiresel sermayenin giivenli liman arayisi i¢inde
oldugu kriz doneminde, Tiirkiye nin yatirim i¢in tercih edildigini gostermesi agisindan
olumlu bir gelismedir. Ancak, s6z konusu yatirimin kisa vadeli oldugu g6z oniinde
bulunduruldugunda, bu dénemde faiz-kur farkina bagli olarak yatirimcilara arbitraj
avantaj1 sunan bir ortamin olmasi da yatirimlarin Tirkiye’ye gelmesinde etkili olmustur.
Krizin etkisinin azalmaya basladigi 2010 yilindan itibaren portfoy yatirimindan elde
edilen net gelir negatife donmiis ve cari agig1 olumsuz yonde etkilemeye devam

etmistir.

2.2.6. D1s Bor¢ Stokunun Yiiksekligi

D1s borg¢ stoku, kamu kesimi, TCMB ve 6zel kesim borglarinin toplamindan
olugmaktadir ve dig bor¢ stokunun yiiksekligi cari islemler agigini artiran bir unsurdur.
Dis bor¢ ana ddemeleri sermaye ve finans hesabi i¢inde izlenirken, bu borglar igin

Odenen faizler cari islemler hesabina kaydedilir.

84



Sekil 10’da 1991-2016 donemime iliskin kamu, 6zel sektor ve toplam biiriit dis
bor¢ stok wverilerinin GSYH’ya oranlar1 gosterilmektedir. Buna gore 1991-2016
doneminde kamu ve 6zel sektor dis borglarinin 2001 yilinda en yiiksek seviyeye ulastigi
goriilmektedir. 2001 krizi sonrasinda kamu borglarinin GSYH’ya oraninin 2009 yilina
kadar stirekli azaldigi ve 2016 yilina gelindiginde %13 civarinda seyrettigi
goriilmektedir. Ozel kesim borglarinin GSYH’ya orani ise 2005 yilina kadar azalma
egilimi gostermis ancak 2005 yilindan itibaren kamu borglarinin iizerinde seyretmeye
baslamistir. Dolayisiyla da 2005 yilina kadar kamu kesimi borglarinin toplam dis
borglar1 artirdigi; 2005 yilindan itibaren ise daha ¢ok 6zel kesim borglarinin toplam dig
borg tizerinde etkili oldugu soylenebilir. Cari acig1 asil ilgilendiren durum ise dis borg
faiz 6demeleridir. D1s borg¢ stokunun siirekli artmasi ve bu borglarin faiz 6demeleri ise
cari islemler acigim artirmaktadir. Ozellikle de ekonomik kriz dénemlerinde (1994,

2001, 2009) bor¢lanma maliyetlerinin armasi faiz 6demelerini artirmaktadir.

Sekil 10. Tiirkiye Dis Bor¢lar1 (GSYH’ya Orani)
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Kaynak: T.C. Hazine Miistesarligi, 2017: 175 verileri ile olusturulmustur.

D1s borglarin ekonomi ig¢in tehlikeli olup olmadigt GSYH ile karsilastirilarak
Olgiilmektedir. Bagka bir ifadeyle dis bor¢/GSYH orani hesaplanmakta ve bu degerin
%60’1 gecmesi borglarin siirdiiriilebilirligi noktasinda kritik esik olarak kabul
edilmektedir. Bu degerin yiiksek olmasi genellikle gelismekte olan iilkeler igin tehlike
arz etmektedir. Bu oran ayni zamanda iilke ekonomisinin kirilganligi hakkinda da bilgi
verir (Yaman, 2011: 5; Seyrek, 2006: 220). Sekil 10 tekrar incelendiginde, 2001 yilinda
toplam dis bor¢/GSYH oraninin %60’lara yaklasarak tehlikeli sevilere ulastigi

85



goriilmektedir. 2005 yilina kadar azalma egilimi gdsteren toplam dis borglar, bu tarihten
sonra yeniden yilikselmeye baslamis ve 2016 yilina gelindiginde toplam dis bor¢/GSYH
oran1 %47 seviyelerine ¢ikmistir. Dolayisiyla Tiirkiye’nin dis borcu siirekli artmakta ve

dis borcu karsilama orani da stirekli diismektedir.

Tiirkiye’nin son yillarda toplam dis borg stoku igerisindeki kamu kesimi dis borg
yiikii azalirken, 6zel kesim dis borg¢ yiikii artis gostermektedir. Tiirkiye nin tasarruf-
yatinm agiklarindaki gelismelerle tutarli olarak, son yillarda dis bor¢ stokundaki
ivmenin temelde Ozel sektdr borg¢lanmasindaki hizli artislardan kaynaklandigini
gostermektedir. Dis bor¢ dinamikleri, 1990’11 yillarda daha ¢ok yiiksek mali
politikalardan kaynakli kamu borc¢lar1 tarafindan belirlenirken, 2000’11 yillarda 6zel
sektor borglart tarafindan belirlenmeye baslanmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014: 20).
Sekil 10’da 2016 yilina bakildiginda, toplam dis borcun yaklasik tigte ikisinden fazlasini

0zel sektor borglarinin olusturdugu goriilmektedir.

2.2.7. Genisletici Para ve Maliye Politikalar1

Tiirkiye ekonomisi i¢in cari islemler dengesini etkileyen yapisal ve donemsel
bircok unsur ve ekonomik politikalar s6z konusudur. Bu politikalarin basinda, faiz
oranlar1 ve doviz kurlarinin temel belirleyicisi olmasi nedeniyle para politikasi ile vergi
ve harcamalar kanaliyla uygulanan maliye politikalar1 gelmektedir. Bu baglamda,
Tirkiye ekonomisinde para ve maliye politikalar1 ile cari islemler dengesi arasindaki

iliski 6nemlidir.

Mundell-Fleming modeline gére para politikalarinin i¢ ve dis denge tizerindeki
etkinligi doviz kuru rejimleri ve sermaye hareketliliginin yapisina bagl olarak farklilik
gosterebilmektedir. Genisletici bir para politikasi, faiz oranini disilriip i¢ yatirimlari
ozendirerek ulusal geliri yiikseltir. Ulusal gelirin ylikselmesi ise yabanci mal ve
hizmetlere olan talebi artirir. BoOylece cari islemler bilancosundan kaynaklanan
gelismelere dayali olarak doviz talebi artar. Bu da serbest degisken kur sistemi
kosullarinda doviz kurunu yiikseltir dolayisiyla, ulusal paranin deger kaybina neden
olur. Ulusal paradaki deger kayiplar1 ayn1 zamanda net ihracati artirarak ulusal gelir
artisin1 destekler. Ancak para arzindaki genisleme, yurt i¢i faiz orammi diisiirerek
yabanci sermaye girisini azaltmakta ve c¢ikisin1 artirmakta, boylelikle cari islemler

bilancosundan gelen etkilerin 6tesinde ulusal paranin daha fazla deger kaybetmesine
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neden olmaktadir. Yabanci sermayenin yurt i¢i faizlere duyarlilig: arttik¢a, bu faktoriin
etkisiyle ulusal paradaki deger kayiplari da artacak ve bu durum net ihracatta artig
yoluyla cari islemlerde iyilesmeye neden olacaktir (Oktar ve Dalyanci, 2011: 4). Para
arzindaki daralma ise yurt i¢i faiz oranlarini yiikselterek sermaye girisini 6zendirecek ve
artiracak, bu gelisme TL’nin deger kazanmasi nedeniyle ithalat ve cari agik artisin
beraberinde getirecektir.

Yiiksek ekonomik biiyiimeyi saglamak amaciyla hiikiimet tarafindan uygulanan
genisletici maliye politikalar1 da, i¢ talebi artirarak cari agi@1 olumsuz yo6nde
etkileyebilmektedir. Vergi indirimleri ya da harcamalarin artmasi yoluyla uygulanan
genisletici bir maliye politikasi, ekonomide toplam talebin artmasini saglayacak, bu da
mal piyasasi lizerinden i¢ ve dis dengede degismeler meydana getirecektir. Genisletici
maliye politikasi ile kamunun biitge ac¢ig1 vermesi, yurt i¢i faiz oranlarinda
yiikselmesine yol acacak, bu durum yabanci sermaye girigini 6zendirerek doviz kurunun
diismesine neden olacaktir. TL’nin deger kazanmas: ise ithalat artig1 yolu ile cari acigi
etkileyecektir (Goger, 2013: 221).

Tiirkiye ekonomisinde para politikas1 genellikle faiz, doviz kuru ve enflasyon
degiskenleri iizerinden cari islemler dengesini ve ¢ikt1 diizeyini etkilemektedir. Ancak,
para politikas1 ¢ikt1 diizeyini etkilemede Onemli bir ara¢ olmasina karsin, para
politikasinin 6zellikle kriz donemlerinde etkinligi sinirl kalabilmektedir. Temel amact
ekonomide fiyat istikrarin1 saglamak olan para politikas: uygulamalarinda, 2007 kiiresel
ekonomik krizle birlikte “finansal istikrar” da temel amaclar1 arasinda yer almaya

baglamistir (Oktar ve Dalyanci, 2011: 2-6).

Tiirkiye’de, kiiresel krizin etkilerini hafifletmek amaciyla alinan tedbirler
oncelikle para politikasi (likidite destegi kredileri) seklinde olmustur. Ancak 6nlemlerin
yetersiz kalmasindan dolayr mali politikalar da devreye sokulmustur. Para ve maliye
politikalarma bagvurma sebepleri genellikle kapasite kullanim oranlarindaki diisiis ve
igsizlikteki artis olmustur. Krizin iilkemizde yansimalarim1 sinirlandirma ve i¢ talebi
canlandirma amaciyla alinan tedbirler, likidite destekleri, vergi ve prim destekleri,

tiretim ve ihracata yonelik prim destekleri, finansman destekleri ve bdlgesel tesvikler

seklinde gerceklesmistir (Soylu, 2009: 264).
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Krizin etkilerini azaltmak i¢in uygulanan vergi indirimleri, istthdami artirmak

icin gergeklestirilen kamu personel alimlar1 ve 6zel sektorde istihdami ve {liretimi artiric

uygulamalar, ekonomide i¢ talebi artirmig ancak bu siirecte giderlerin artmasi nedeniyle

blitce aciginda, kamu borg¢larinin artmasi sebebiyle de cari islemlerde artis yasanmistir

(Goger, 2013: 221).

Tablo 18. 2000-2016 Doneminde Baz1 Ekonomik Gostergeler

Yillar GSYH Biiyiimesi Biit¢ce Dengesi Cari Islemler
(%) (Cari Fiyatlarla | Dengesi (Milyar $)
Milyar TL)

2000 6,1 -13,1 -9,9
2001 -9,5 -28,5 3,8
2002 7,8 -40,2 -0,62
2003 5,9 -40,3 -7,6
2004 9,4 -29,1 -14,2
2005 7,6 -6,9 -21
2006 6,9 -4.7 -31,2
2007 4,5 -13,7 -36,9
2008 0,7 -17,4 -39,4
2009 -4.7 -52,8 -11,4
2010 9,2 -40,1 -44.6
2011 8,8 -17,8 -74,4
2012 2,1 -29,4 -47,9
2013 4,2 -18,5 -63,6
2014 2,9 -23,4 -43,6
2015 4,0 -23,5 -32,3
2016 3,2 -29,3 -32,6

Kaynak: T.C Kalkinma Bakanligi, 2017 ve T.C. Maliye Bakanligi, 2016.

Tablo 18, 2000-2016 donemine iliskin bazi ekonomik verileri gostermektedir.

Ozellikle kiiresel ekonomik krizin yasandigi 2007-2010 dénemi incelendiginde, biitce

aciklarinin yiikseldigi ve 2009 yili itibariyle 53 milyar TL seviyelerinde gerceklestigi;

yine ayni yil cari islemler agiginin ise gerileyerek 11 milyar Dolar diizeyinde

gerceklestigi goriilmektedir. Cari agiktaki bu disiisiin nedeni i¢ talepteki azalig

neticesinde ithalatin gerilemesidir. Imalat sanayi {iretim yapimizin ise ara mal ithalatina

bagimli olmasi ekonominin kii¢lilmesinde etkili olmustur. Para ve maliye politikalari

cergevesinde alman tedbirler neticesinde 2009°dan sonra biiyiime hiz1 tekrar

yiikselmistir ancak harcamalardaki artiglar biit¢e agigini olumsuz etkilemistir.
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2.2.8. Biiyiime ve Ekonomik Kirilganhk

Cari acgik ve ekonomik biiylime iliskisi, 6zellikle de kiiresellesme stireci ile
birlikte gelismekte olan {ilkeler acisindan daha cok tartisilir bir konu haline gelmistir.
Biiylimenin cari agik iizerindeki etkisini ortaya koymak icin ise daha ¢ok biiylimeye
katk1 yapan unsurlar tizerinden degerlendirmeler yapilmaktadir. Cari hesap igerisinde
yer alan ithalat ve ihracat kalemleri ekonomik biiyiimeyi en fazla etkileyen unsurlar
olarak karsimiza ¢ikmakta ve giiniimiiz gelismekte olan iilkelerdeki cari agik-biiyiime

iliskisini agiklamada belirleyici etkenlerden biri olarak kabul edilmektedir.

Bir iilkede, belli bir donemde iiretilen nihai mal ve hizmetlerin miktarindaki artis
olarak ifade edilen iktisadi biliylime kavrami, kisi basina diisen reel gelirdeki artislarin
bir yansimasi olarak ekonominin arz yoniinii ilgilendiren iiretim kapasitesindeki uzun
donemli artiglar1 tanimlamaktadir. Bir ekonomide bir y1l igerisinde iiretilen nihai mal ve
hizmetlere yapilan harcamalarin toplam1 GSYH’y1 verdigine gore, tiiketim harcamalari,
yatirim harcamalar1 ve net ihracat, lilkenin ekonomik biiyiimesini olusturan bilesenler
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Buradan hareketle, ekonomik biiylimenin en fazla hangi
bilesenden etkilendigi ve ekonomik biiyiime ile cari agik arasindaki iliskinin ne yonde

seyrettigi de agiklanabilir (Yi1lmaz ve Akinci, 2011: 364).

Ekonomik biiylime ile cari islemler dengesi arasindaki nedensellik iligkisi
lizerine yapilan literatliir calismalar1 temelde iki yaklasim etrafinda toplanmistir.
Genellikle kabul giiren ilk yaklasim, ekonomik biiylime oranlarinda meydana gelen
artiglarin cari islemler bilangosunda aciklara yol actigini savunmustur. Bu goriise gore
cari hesapta meydana gelen agiklarin nedeni ekonomik biiylimeden kaynakli talep
artistdir. Ekonomik biiylimenin artmasi talebin artmasina, talebin artmasi da ithalatin
artmasina, dolayisiyla cari islemler dengesinde agiklara neden olmaktadir (Songur ve
Yaman, 2013: 221). Bu alanda yapilan arastirmalar, bu iliskinin gelismekte olan
iilkelerde sikca rastlandigini ortaya koymustur. Gelismekte olan iilkeler, yurt i¢i liretim
siirecinde genellikle ithal girdiyi yiiksek oranda kullandiklarindan ve ihracat kapasiteleri
ithalata bagimli oldugundan dolayi, biliylime oranlarinda meydana gelen artiglar
sonucunda cari islemler dengesinde bozulmalar yagamistir. Bunun diginda, ekonomik
biiyiimede meydana gelen degismelerin cari agik tizerinde olumlu etkisinin oldugunu

gosteren yaklagimlar da literatiirde yerini almistir (Y1lmaz ve Akinci, 2011: 365).
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Cari islemler acig1 ile biliylime hizi arasindaki dogru orantili iliskisi Tiirkiye
ekonomisinde oldugu gibi bazi gelismis gelismekte olan {ilkelerde benzerlik
gostermektedir. Genellikle dis talebe dayali biiyiime yapisinin oldugu iilkelerde, yiiksek
bliylime hizlar cari islemler agiklarina yol agmazken, yurt i¢i talebe dayali bir biiylime
yapist arz eden Tirkiye gibi {iilkelerde biiyiime hizlarindaki artiglar cari islemler
acigindaki artiglar1 da beraberinde getirmektedir (Yalginkaya ve Temelli, 2014: 205).
Nitekim, dis talebe dayali biiylimenin agirlikli oldugu Cin, Giiney Kore, Malezya,
Tayland ve Almanya gibi llkelerde yiiksek biiylime hizlarinin cari agiga yol agma
durumlart s6z konusu olmamaktadir. Ancak genelde yurt i¢i talebe dayali biiyiiyen
Yunanistan, Ispanya, italya ve ABD gibi iilkelerde biiyiime hizindaki artis cari agiktaki
yiikselisi beraberinde getirmektedir (Yiikseler, 2011: 10). Tiirkiye ekonomisinde de yurt

ici talebe dayal1 biiyiiyen tilkelerin 6zelliklerinin hakim oldugu gozlemlenmektedir.

Ekonomik biiylime, Tiirkiye’de cari aciklarin ortaya ¢ikmasina ya da mevcut
aciklarin daha da biiylimesine yol acan 6nemli faktdrlerden birisidir. Cari islemler agigi,
yatirim hacminde meydana gelen artig veya tasarruf oranlarindaki azaliglara bagli olarak
ortaya c¢iktigindan dolayi, biliylime oranlarinda meydana gelen artigslar sonucunda
yatirim kapasitesi, beklenen kar diizeyinin artmasina bagli olarak yiikselecektir. Kar
oranlarinin gelecekte artacagi beklentisi ise tasarruflarin azalmasmna yol agacaktir.
Boylece hizli ekonomik biiylime, cari agiklart artirict bir rol oynayacaktir. Tersi bir
durumda, iktisadi faaliyetlerin yavasladigi donemlerde yatirimlarin azalmasi ve
tasarruflarin artmasina bagli olarak cari agiklar azalma egilimine girerken ekonomik

biiylime de yavaslayacaktir (Y1lmaz ve Akinci, 2011: 365).

Tiirkiye’nin ekonomik biiylime ve cari iglemler performansi incelendiginde,
ozellikle de 2000 yil1 sonrasindan itibaren genellikle yurt ici talebe dayali biiyiimenin
gergeklestigi goriilmektedir. 2000-2016 donemine iliskin temel ekonomik gostergelerin
yer aldigi Tablo 18’deki biiyime ve cari agik verileri incelendiginde, Tiirkiye
ekonomisinde, 2002 krizinden yiiksek biiyiime oraniyla ¢ikildigi ancak ayni donemde
cari agigin en disiik seviyelerde gerceklestigi gorilmektedir. Fakat 2007 yilindan
itibaren cari agik ile biiyiime arasindaki ayni yonlii iligki, kendisini daha belirgin bir
sekilde gostermektedir. Nitekim kiiresel ekonomik Kkrizin etkilerinin hali hazirda devam

ettigi 2009 yilinda ekonomik biiyiime %-4,7 olarak gerceklesirken cari islemler agigi
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2008 yilina gore yaklasik {i¢ kat diiserek 11 milyar dolar seviyelerinde gergeklesmistir.
2010 yilinda ise ekonomik biiylime %9,2 diizeyine ¢ikmis, ancak cari agik da 44,6
milyar dolara yiikselmistir. 2011 yilinda yine yiiksek biiylime oranina karsilik cari
islemler agig1 artarken, 2012 yilinda biiylime hizindaki diisiisle cari islemler agig1 da
gerilemistir. Ozellikle de net ihracat artiginin pozitif oldugu 2012 yilinda biiyiime %2,1
oraninda gergeklesirken; net ihracat artisinin negatif gergeklestigi 2013 yilinda biiyiime
%4,2 seviyesinde gerceklesmistir. Net ihracatin biiylimeyi ivmelemesi gerekirken tersi
bir durumun yasanmis olmasi ekonomik biiylimenin daha ¢ok yatirrm ve tiiketim
unsurlar tarafindan belirlendigini de gostermektedir. Bu durum Tablo 19’da ayrintili bir

sekilde goriilmektedir.

Tablo 19. GSYH Biiyiimesine Katkilar, 2008-2016 (%0)

Yillar Net [hracat Yatirim Tiiketim GSYH
2008 1,9 -1,0 -0,2 0,7
2009 2,7 -71 -0,3 -4.7
2010 4.4 8,6 4,7 9,2
2011 -1,5 3,9 7,5 8,8
2012 4.0 -2,2 0,3 2,1
2013 -2,6 2,8 4.0 42
2014 2,0 -0,5 15 29
2015 -0,3 0,4 3,9 4.0
2016 -11 -0,2 45 3,2

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2017.

Tirkiye’nin GSYH biiylimesine katki yapan kalemler Tablo 19’da yer
almaktadir. Buna gore, 2008 ve 2009 yillarinda, kiiresel ekonomik durgunluk ve
giivensizlikten dolayr azalan i¢c ve disg talebe baglh olarak tiiketim ve yatirim
harcamalarinin sagladigi katki gerilemis, net ihracatin da istenen diizeyde olmamasi,
ekonomik biiylimenin o6nce %0,7, sonra ise daha da diserek %-4,7 olarak
gerceklesmesine neden olustur. 2010 yilinda ise tiiketim artmis, tiiketim
harcamalarindaki artis ithalat1 uyararak net ihracati negatife ¢evirmis; biiyiime daha ¢ok
yatirim harcamalarindan etkilenerek %09,2 seviyesinde gerceklesmistir. 2011 yilinda ise
i¢ talep kaynakli bir ekonomik biiyiime s6z konusu olmustur. 2012 yilinda, net ihracat
biiyiime iizerinde en fazla payr almis, yatirnm harcamalarindaki diisiis biiylimeyi de
asagl c¢ekmistir. Ayni yil, tiikketim harcamalarmin da diismesi ithalati azaltmais,

dolayisiyla cari agik gerilemistir. Yurt dis1 piyasalar ve daha ¢ok AB iilkelerindeki
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yasanan durgunluktan dolayir ihracatin biiylimeye katkist 2014 yili hari¢, sonraki
yillarda da negatif olmustur. Ancak 2014 yilindan itibaren ekonomik biiylime yine

tikketim harcamalarina bagli olarak hareket etmistir.

Tiirkiye ekonomisinde biiyiime ve cari aciklar arasindaki istikrarsiz iliski,
ekonomik kirilganliga baglh olarak finansal kriz riskini tasidigin1 da gostermektedir. Bir
ekonomide kriz riskinin olup olmadigi, ekonominin finansal yapisinin saglamligina
bagli olmaktadir. Ekonomik yapimin kirilgan olup olmadigi ise bazi gostergeler
yardimiyla tespit edilebilmektedir. Finansal krizlere karsi oncii gostergeler olan
kirilganlik gostergeleri, ekonomik yapinin i¢inde bulundugu durum ve gelecekte neyin

bekledigi hakkinda 6nemli ipuglar1 vermektedir.

Ekonominin kirilgan olup olmadigin1 6lcen cesitli endeksler kullanilmaktadir.
Ortak bir goriise dayanmayan bu gostergeler, Cari Islemler Dengesi / GSYH,
Uluslararast Déviz Rezervleri / GSYH, Toplam Dis Bor¢ / GSYH, Toplam Ihracat /
Toplam Ithalat gibi genel kabul gérmiis oranlardan bazilaridir (Cakmak, 2013: 239).

2.2.8.1. Cari islemler Dengesinin GSYH’ya Oram

Finansal krizlerin olusumunda Oncii gosterge olarak iktisat literatiiriinde genel
kabul gérmiis degiskenlerden en 6nemlisi Cari Islemler A¢ig1 (CID) / GSYH oramdir.
Rudiger Dornbusch bu oranin %4’ geg¢mesinin iilkeyi bir finansal krize
siiriikleyebilecegini belirtmistir. Lawrence Summers, Cari Islemler A¢iginin GSYH’ya
oranin %5 olmasini tehlike sinir1 olarak kabul ederken Ercan Uygur ise cari a¢igin kritik

esik degerinin Tiirkiye ekonomisi i¢in %3,5 oldugunu belirtmistir (Cakmak, 2013: 244).

Iktisatcilar arasindaki bu tartismalara ragmen cari agigin GSYH’ya oranimin
belirli bir esik degeri agtiktan sonra mutlaka ekonomik krize yol agacagina dair ortak bir
goriis bulunmamaktadir. Hatta gelismekte olan iilkelerin cari islemler a¢igini borglanma
veya kisa vadeli sermaye akimlariyla finanse edebildigi siirece ve ekonomik biiylime
potansiyellerini siirdiirebilmeleri durumunda, belirlenen esik degerleri agsalar bile krizle

kars1 karsiya kalmayacagi savunulmaktadir (Songur ve Yaman, 2013: 221).

Tiirkiye ekonomisinde 1950-1980 doneminde cari islemler a¢iginin GSYH’ya

orani ortalama %1,9 iken, ekonomini disa ac¢ildig1 ve liberal ekonomi politikalart
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dogrultusunda ihracata yonelik sanayilesmenin amaglandigi 1980 sonrast donemde cari
islemler a¢igin1 GSYH’ya oran1 %2,3 diizeyinde ger¢eklesmistir. Ancak, literatiirde kriz
sinyali olarak belirtilen esik degerleri astifi donemlerde, Tiirkiye ekonomik krizler
yasamistir (Y1lmaz ve Karatas, 2009: 69). Ozellikle de 1994 ve 2001 krizleri éncesinde
CID / GSYH oranmin arttig1 ve %4 ya da %35 olarak kabul edilen esik degerlerini asarak
ekonomik krizle sonuglandigi donemler olmustur. 2001 ekonomik krizinden hemen
sonraki birka¢ yilda ithalat diisiisiine baglh olarak cari agik diisiik seyretse de sonraki

yillarda ekonomik biiyiimeyle birlikte artiglar yaganmustir.

Sekil 11. 2000-2016 Déneminde Cari Denge / GSYH ve Ekonomik Biiyiime

(%)
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Kaynak: TUIK 2017 ve Kalkinma Bakanlig1 2017 verileri ile olusturulmustur.

2009 yilinda, kiiresel kriz nedeniyle ekonomideki daralmaya bagli olarak cari
acik gerilemis ancak 2011 yilinda CID / GSYH oram1 %9,7 gibi tehlikeli bir seviyeyi
gérmiistiir. Biiylimenin yiikselerek %8,8 oraninda, cari islemler agiginin ise artarak 75
milyar dolar seviyesinde gerceklesmesine ragmen finansal anlamda bir kriz
yasanmamistir. Ulkeye giren kisa vadeli sermaye girisleriyle agigin finansmani
saglanilmaya c¢alisilmig, kisa donemde kriz riski giderilmistir. Bunun yaninda, Merkez
Bankasinin aldig1 6nlemlerle 2012°de cari agik GSYH’ nin %6,2 seviyesine diisiiriilmiis
ancak bu donemde ekonomik biiyiime %2,1°e gerilemistir (Goger, 2013: 8). 2013
yilinda cari agik / GSYH %7,9 oraninda gerceklesmis, dolayisiyla bu konuda istenen bir
gelisme saglanamamustir. 2013 yilindan itibaren ise cari acigin GSYH’ya oraninda

gerilemeler kaydedilmis ve 2016 yil1 itibariyle %4,3 seviyesinde ger¢eklesmistir.
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Cari a¢igim GSYH’ya orani, ayni zamanda {ilkenin dis kaynaga olan ihtiyag
oranini, bagka bir ifadeyle iilkenin yabanci sermayeye olan bagimliligini da gosterdigi
kabul edilir. Bu oranin yiikselmesi, iilkenin yabanci sermayeye olan bagimliliginin daha
da arttigini ve iilkenin diger, iilkelerden kaynakli olasi1 krizlerden etkilenme olasiliginin
yiikseldigini gostermektedir (Yalginkaya ve Temelli, 2014: 205). Ornegin Sekil 11°de
de yer aldig1 gibi, Tiirkiye'nin 2011 yilindaki cari agiginin GSYH’ya oran1 %9,7 olarak
gerceklesmis, yiiksek cari agik, doviz rezervinin yetersizligi ve iilkenin dis sermaye
akimlarina bagimli hale gelmesi, ekonominin kirilganlik yoniindeki baskisini artirmistir.
Ayni1 baski 2014 yilinda, oranin %5,7’ye gerilemesine ragmen devam etmistir. Aslinda,
2011 yilindan itibaren cari islemler agigi ile ekonomik biiylime arasindaki iligki, bir
tercih durumu haline gelmis ve daha diislik bir cari acik i¢cin daha yliksek bir biiylime

hedefinden vazgecilmistir.

2.2.8.2. Toplam Ihracatin Toplam ithalati Karsilama Oram

Cari Islemler Dengesi / GSYH orani, finansal krizleri isaret etmesi bakimindan
yaygin olarak kullanilsa da ihracatin ithalat1 karsilama oran1 ekonominin hem dis ticaret
hacmini hem de disa aciklik derecesini gdstermesi bakimindan 6nemli bir gosterge
olarak kabul edilmektedir. Bu oranin yiiksek olmasi ithalat i¢in 6denen ddévizin

ithracattan elde edilen doviz ile karsilanabilme seviyesinin gii¢lii oldugunu gdsterir.

Sekil 12. Thracatin ithalati Karsilama Oram (2002-2016)
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Kaynak: TUIK 2017 verileriyle olusturulmustur.

Tiirkiye ekonomisi esas olarak ithalati ihracatindan fazla olan ve dis ticaret agig1

veren bir yapidadir. Thracatin ithalati karsilama oran1 1994 ve 2001 krizlerinde CID /

94



GSYH orani ile ayn1 yiinde seyir izlemistir. Ancak 2002 yilindan itibaren CID / GSYH
gostergelerinde esik ustii degerler gerceklesirken, Sekil 12°de de gosterildigi gibi,
Ihracat / Ithalat degerlerinde keskin inis ¢ikislar gézlenmemistir. Dolayisiyla dis ticaret
hacmindeki artisa bagli olarak ihracatin ithalati karsilama oranin artmasi Tiirkiye

ekonomisi i¢in olumlu bir gelisme olarak degerlendirilebilir (Cakmak, 2013: 245).

Sekil 12 incelendiginde ihracatin ithalat1 karsilama oraninda yavas inis ¢ikislarin
oldugu, ozellikle de 2012 yilindan itibaren, ithalattaki daralmaya bagli olarak ihracatin
ithalat1 karsilama oranmin yiikseldigi goriilmektedir. Verilere gore, 2002-20016
doneminde Tiirkiye’nin ihracatinin ithalatim karsilama oran1 ortalama %65

seviyelerinde gergeklesmistir.
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11l. BOLUM

TURKIYE’DE CARIi iSLEMLER ACIGI PROBLEMINE
YONELIK COZUM ONERILERI

Cari islemler agig1 Tiirkiye ekonomisinin son donemlerde yasadigi en onemli
problemlerinden biri haline gelmistir. 2008 finansal ekonomik krizden ¢ikis siirecinde
uygulanan para ve mali politikalar neticesinde 2010 yilinda %9,2, 2011°de ise %8,8
oraninda biiyliyen Tiirkiye ekonomisi, aynt donemde GSYH’nin %10’una yaklasan cari
islemler ag131 sorunu ile de miicadele etmek zorunda kalmistir. Ozellikle de son kiiresel
krizden sonra yasanan yiiksek cari aciklar ekonomik biiyiimeden vazgegcilerek
azaltilmaya calisilmistir. Nitekim 2011 yilinda ekonomi %8,8 oraninda biiylimiis, cari
acik ise 74,4 milyar dolar rekor seviyesine ¢ikmigtir. 2012 yilinda ise biiyiime %2,2
seviyesine diismiis, cari acik ise 47,9 milyar dolar seviyesine gerilemistir. Bu durum
2013 yilinda da devem etmis, 2014 yilindan itibaren biiylime iizerindeki cari agik
baskis1 kalkmuistir.

Cari agik 2013 yilindan itibaren azalmaya baslamis, ekonomi ise 2014 yilindan
itibaren biliyiimeye devam etmistir. 2015 yilinda da cari acgik 32,3 milyar dolar ile son
altt yilm en diisiik seviyesini gérmiis, 2016 yilinda ise 32,6 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Biliylime ise 2015 yilinda %4, 2016 yilinda ise %3,2 olarak
gerceklesmistir. Bu gelismeler cari agik ile biiylime arasindaki iligkinin normale
dondigiinii gbstermesi bakimindan olumlu bir gelisme olsa da cari agigin GSYH’ya
orani halihazirda esik degerlerde seyretmeye devam etmis ve 2015 yilinda %4,5; 2016
yilinda ise %4,3 oraninda gergeklesmistir. Bu durum, Tiirkiye’de cari islemler agiginin
oniimiizdeki giinlerde de énemli bir sorun olarak devam edecegini gostermektedir. I¢ ve
dis dinamiklerin neden oldugu sorunun ¢6ziimiinde ise basta {liretimi ve sanayisi olmak
lizere, dig ticaret politikalari, yatirim ve bor¢lanma olanaklari, enerji politikalari,
teknolojik gelismeler ve ekonomik istikrar gibi yapisal yontemlerin izlenmesi
gerekecektir. Buradan hareketle, ¢alismanin bu son boliimde &zellikle de cari agiga

neden olan unsurlarin giderilmesi yoluyla problemin ¢6ziimii {izerinde durulacaktir.
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3.1. SANAYILESME STRATEJILERI

3.1. 1. ihracata Yénelik Sanayilesme

Cari agigin yiiksek olmasi o6zellikle de ekonomideki yapisal sorunlardan ileri
gelmektedir. Tiirkiye’de cari agik sorununun yasanmasindaki temel yapisal nedenlerin
basinda ise dis ticaret acigi gelmektedir. Tiirkiye ekonomisinde dis ticaret acigi
1947'den gliniimiize kadar varligini artirarak stirdiirmiistiir. 1980 sonrasi déonemde dis
ticaret aci1g1, dig ticaret hacminin genislemesine paralel olarak, ekonomik krizlerin

yasandigi yillar harig, siirekli artma egilimi gostermistir.

Dis ticaret dengesinin giderek bozulmasinin temel sebebi ise, Tiirkiye
ekonomisinde genel olarak mal ve hizmet ithalatinin, ihracatindan fazla oldugu bir
yapiin mevcut olmasidir. Ayrica Tiirkiye ekonomisinde ulusal gelirin bliylime hiz1 da
dis ticaret dengesini yakindan etkilemektedir. Bunun sebebi daha ¢ok ara mal ithalinden
kaynaklanmaktadir. Ozellikle de 2000 y1li sonrasindan itibaren cari agigin daha yiiksek
seyretmesinin altinda yatan temel neden, bu donemden itibaren iiretimde ithalata daha

fazla ihtiya¢ duyulmasi olmustur (Dogan ve Bayrag, 2014: 99-101).

Sekil 13: Cari Acigin GSYH’ya Orani ve Ekonomik Biiyiime (%)
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Kaynak: TUIK 2017 ve Kalkinma Bakanlig1 2017 verileriyle olusturulmustur.

Bu iliskiyi gosteren Sekil 13’te 2000-2016 donemi incelendiginde, ekonominin
bliylidiigii yillarda cari acikta artis, ekonominin kiigiildiigli yillarda ise cari agikta azalis
yasandig1 goriilmektedir. Bu yap1 6zellikle de 2009 ile 2014 yillar1 arasinda daha net

goriilmekte ve bu durumun kiiresel ekonomik kriz sonrasinda yasanan dis talepteki
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daralmadan kaynakli oldugu disiiniilmektedir. 2014 yilindan itibaren ise ekonomik

biliylimede artisin, cari agikta ise diislisiin oldugu bir siire¢ baglamistir.

Dis ticaret ac¢i@in1 azaltmanin yolu, ihracatin artirilmasi ve ithalatin
distiriilmesinden gegmektedir. Ancak Tiirkiye’nin ihracat gelirlerinin artmasi, yiiksek
katma degerli teknoloji yogun iiriin ihracati ile miimkiindiir. Tiirkiye’nin 2000 yili
oncesinde ihracatinin 6nemli bir kismu emek yogun sektorlerde gergeklestirilmistir.
Makine sektoriiniin ise ihracat i¢indeki payr oldukga diisiikk seviyede kalmistir. Ancak,
2000’1 yillardan itibaren Tiirkiye nin imalat sanayisindeki {iretim yapisinda ve ihracat
kompozisyonun da bir déniisiim baslanmistir. Imalat sanayi ihracatinda, diisiik teknolojik
iriinlerin yam1 sira orta ve ileri teknoloji lriinlerin paytr da Onem kazanmistir.
Tiirkiye’nin teknoloji yogunluguna gore yaptig1 ihracati gosteren Sekil 14°te, 2015 ve
2016 yili verileri yer almaktadir. Buna gore, Tiirkiye’nin 2016 yilinda imalat sanayi
ihracatinda diigiik teknoloji iriinlerinin pay1 %38,5, orta-diisiik teknoloji tiriinlerinin
payt %25,5, orta-yiiksek teknoloji driinlerinin payt %32,8 ve yiiksek teknoloji
tirtinlerinin pay1 %3,2 olarak gergeklesmistir. Bu durum, imalat sanayimizin tretim
yapisinin  hélihazirda  disiik, orta-diisik ve orta-yiiksek teknolojik  {irlin
kompozisyonundan olustugunu, yiiksek teknolojik iiriinlerin ise diisiikk sevilerde

seyrettigini gostermektedir.

Bilim Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin 2015 yilinda yayimlanan ‘Tiirkiye
Sanayi Stratejisi 2015-2018 Raporu’nda, imalat sanayi iiretimi ve ihracatinda triinler,

teknoloji yogunluguna gore su sekilde siniflandirilmigtir:

Ileri teknoloji iiriinleri; temel eczaciik ve tip malzemeleri, bilgisayarlar,
elektronik ve optik iriinler, hava ve uzay araglart ile ilgili triinlerin imalatindan
olusmaktadir. Orta-ileri teknoloji iirinleri; kimyasal iriinler, elektronik makine ve
techizat, motorlu kara tasitlari, romork ve bunlarin yedek pargalari, gemi ve tekne
yapimi ile tip ve dis hekimligi malzemelerinin imalatindan olusmaktadir. Orta-diisiik
teknoloji iriinleri; kok komiirii ve rafine edilmis petrol iirlinleri imalati, plastik ve
kauguk iirlinleri imalati, temel madenlerin imalati, fabrikasyon metal {iiriinlerinin
imalati, gemi-tekne yapimi ve ekipmanlarinin onarimi-kurulumundan olusmaktadir.

Diisiik teknoloji iriinleri ise gida tiriinleri imalati, igki, tiitiin Griinleri, tekstil, giyim
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esyast, deri ve ilgili lirtinleri, agag¢ ve triinleri, kagit ve liriinleri ile mobilya imalatindan

olusmaktadir.

Sekil 14: Tiirkiye’nin Teknoloji Yogunluguna Gére Thracat:

(%)
45 -
40 -
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38,6 38,5
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10 -
5 32 32

0 . . . =

DiisiikTeknoloji Orta-Diisiik Teknoloji Orta-Yiiksek Teknoloji  Yiiksek Teknoloji

2015 = 2016

Kaynak: TUIK, 2017, http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=24822.

Bilim Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin 2015 yilinda yayimlanan ‘Tiirkiye
Sanayi Stratejisi 2015-2018” raporuna gore, Tiirkiye nin toplam imalat sanayi ihracati
icerisinde en fazla pay1 diisiik, orta-diisiik ve orta ileri teknoloji sinifina giren tekstil
iriinleri, giyim esyasi, ana metal sanayi, makine-techizat, motorlu kara tasitlar1 ve
romork sektorleri almaktadir. Yine ayni rapora gore otomotiv, makine-imalat, bilgi ve
iletisim teknoloji sektorleri, lilkemizin Ar-Ge yenilik kapasitesi acisindan giiglii oldugu
oncelikli alanlar iken; enerji, su, gida, savunma, uzay ve saglik alanlar1 da Ar-Ge ve

yenilik faaliyetleri agisindan gelistirilmesi gereken oncelikli alanlar olarak belirtilmistir.

Teknoloji tiretimi ve ihracati, uluslararasi alanda rekabet edebilme noktasinda
tek basina yeterli degildir. Rekabet tiretim faktorlerinin etkin kullanimiyla da ilgilidir.
Dolayistyla, rekabet giicilinii artirabilmek i¢in serbest piyasa kosullarinda yurt i¢i ve
uluslararas1 piyasalarin taleplerini karsilayan sanayi ve liretim yapisina sahip olmak
onemlidir (Turpanct ve Duman, 2014: 3). Sekil 14’te goriildiigii gibi Tirkiye nin,
yiiksek teknoloji iirlin ihracatinin toplam ihracat i¢indeki payr diigiiktiir. Dolayisiyla
Tiirkiye’nin, katma degeri yiiksek olan, bilgiye ve inovasyona sahip sanayi ve liretim

yapisint gliclendirmesi; bilgisayar, iletisim araglari, nano teknoloji iriinleri, hava ve
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uzay araglari, eczacilik iiriinleri gibi sektorlere dogru iiretim yapisini kaydirarak yiiksek
teknolojik {iriinler ile yeni pazarlara yonelmesi ve rekabete girmesi; orta ve diisiik
teknoloji iceren Uriinleri gelistirerek ve ya cesitlendirerek mevcut pazarlardaki giiciinii

devam ettirmesi Tiirkiye’nin dis ticaret stratejisi agisindan 6nemli adimlar olacaktir.

Tiirkiye’nin ihracati i¢indeki en 6nemli paya sahip olan sanayi mali ihracati, ara
mal1 ithalatina bagli bulunmaktadir ve 2016 yilina gelindiginde ihracat i¢in yapilan
tiretimde ithal girdi payr %67,6 olarak gerceklesmistir. Tiirkiye’nin ihracati igerisinde
ise AB tilkeleri 6nemli bir yer tutmaktadir. Genel olarak Tiirkiye’nin ihracatinin iilke
gruplar itibariyle dagilimi incelendiginde, 2016 yilinda Avrupa Birligi iilkeleri %48
gibi yiiksek bir paya sahiptir.

Tablo 20: Ulke Gruplaria Gére Yilhk ihracatin Toplam icindeki Pay1 (%)

Yillar | AB Yakin Diger Kuzey Kuzey | Diger | Diger | Diger

(28 | veOrta| Avrupa | Afrika | Amerika | Afrika | Asya | Ulke ve

Ulke) | Dogu (AB Bolgeler
Haric) 14
2005 | 56,5 13,9 7,7 3,5 7,2 1,5 4,1 5,6
2006 | 56,3 13,2 9,1 3,6 6,4 1,7 4,6 5,1
2007 | 56,6 14,1 9,8 3,8 4,2 1,8 4,9 4,8
2008 | 48,3 19,3 11,6 4,8 3,6 2,4 5,4 4,6
2009 | 46,2 18,9 10,9 7,4 3,5 2,7 6,6 3,8
2010 | 46,5 20,5 9,8 6,2 3,7 2,0 7,5 3,8
2011 | 46,4 20,7 9,4 5,0 4,0 2,7 7,6 4,2
2012 | 39,0 27,8 9,3 6,2 4,4 2,6 6,9 3,8
2013 | 415 23,5 9,4 6,6 4,3 2,7 7,9 4,1
2014 | 435 22,5 9,6 6,2 4,6 2,5 7,5 3,6
2015 | 445 21,7 9,8 59 4,9 2,7 7,2 3,3
2016 | 48,0 22,0 6,8 5,4 5,2 2,7 6,8 3,1

Kaynak: TUIK 2017, http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046.

Tablo 20°de Tirkiye’nin toplam ihracatinda, iilke gruplarinin aldigi paylar yer
almaktadir. S6z konusu veriler 151831nda, AB iilkelerinin aldig1 payin yiiksek oldugu ve
toplam ihracatimizin neredeyse yarisina sahip oldugu goriilmektedir. Ancak, AB
iilkelerine olan ihracat yillar itibariyle incelendiginde 6zellikle de, 2007-2008 kiiresel
krizin AB iilkelerinde hizla yayilmaya bagslamasiyla Tiirkiye’nin AB iilkelerine olan
thracatinda 2008 yilinda keskin bir diisis yasanmis ve %56’lardan %48’ lere

“ Diger iilke ve bolgeler: Tiirkiye Serbest Bolgeleri, Orta Amerika ve Karayipler, Giiney Amerika,
Avustralya ve Yeni Zelanda.
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gerilemistir. Diisiis sonraki yillarda da devam etmis, 2013 yilindan itibaren tekrar
artmaya baslamistir. Tablo 20°de dikkat ¢eken bir diger husus ise sudur: Kiiresel krizin
yasandigr 2008 yilindan itibaren Tiirkiye’nin AB iilkelerine olan ihracati azalirken,
Yakin ve Ortadogu tilkeleri ile Kuzey Afrika tilkelerine olan ihracatinda hizli bir artis
yaganmig Ve pazar cesitliliginin artmasit yolunda Onemli bir gelisme saglanmistir.
Glintimiize dogru gelindiginde Tiirkiye'nin, toplam ihracatinda AB {ilkeleri ilk sirada
yer alirken, Yakin ve Ortadogu, Diger Afrika bolgesi ve Kuzey Amerika bolgesindeki
mevcut pazar payimi hali hazirda korudugu; AB hari¢ diger Avrupa tilkelerine ve Kuzey
Afrika iilkelerine olan ihracat paymda 2016 yili itibariyle bir diigiis yasandig

goriilmektedir.

Tablo 20’ye genel olarak bakildiginda Tiirkiye, ihracatta uygulanan Pazar
cesitliligi  politikast sayesinde diinyanin tiim bolgelerine ihracat gerceklestirdigi
goriilmektedir. Bu durum 6zellikle de kiiresel kriz sonrasinda AB iilkeleri disinda diger
bolgelere yapilan ihracat paymndaki belirgin artis ile kendini gostermektedir. Ancak
gerek AB borg krizi, gerekse komsu iilkelerimiz ve Kuzey Afrika bolgesinde yasanan
Arap Bahar1 gibi siyasi ve ekonomik gelismeler gostermistir ki, dis talepte yasanan
daralmalar Tiirkiye ekonomisini uzun vadede etkilemektedir. Tiirkiye’nin dis ticaret
paymin yiiksek oldugu iilke ve bolgelerde yasanan ekonomik-siyasi gelismelerden daha
az etkilenmesi igin farkli pazarlara yonelmesi ve yogunlagmayr farkli alanlara
kaydirarak yayilmasi gerekmektedir. Boylece bir pazara bagimhiligin tasidigi riskin

azalmasi ve diinya toplam ihracatinda aldig1 pay1 artirmasi miimkiin olabilecektir.

Pazar ¢esitliliginin yam sira, ithracat gelirlerindeki istikrarsizligin yol agacagi
olumsuzluklardan kurtulmanin bir diger yolu da ihra¢ iiriinlerinin ¢esitlendirilmesinin
saglanmasidir. Sinirli sayida pazara bagl olmak kadar sinirli sayida iiriine bagli kalmak
da tilkenin ihracatimi etkileyerek doviz gelirlerinde istikrarsizliga yol a¢gmakta; aym
zamanda ticaret ortaklarindaki ekonomik dalgalanma gibi risklerden etkilenme
tehlikesiyle de karsi karsiya birakmaktadir. Dolayisiyla da iilkelerin mevcut ihracat
karmasindaki mal paylarini1 degistirerek veya ihracat sepetine yeni mallar ekleyerek
thracat cesitliligini yakalamalar1 ve bodylece ihracat gelirlerindeki istikrarsizligi

azaltmalari miimkiin olabilecektir (Deger, 2010: 261; Kaplan ve Tur, 2017: 60).
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Bu cercevede, Ozellikle de Tiirkiye ihracatinin yapisal doniistimiiyle ilgili
yapilan bazi ¢aligmalarda, ihracat artisinin yeni iiriinlerin yeni pazarlara girmesiyle mi
ya da yeni triinlerin eski pazarlara girmesiyle mi gergeklestigi iizerinde durulmustur.
Bu yo6ndeki ¢alismalardan biri olan ve ihracatta pazar ve sektor ¢esitliligini inceleyen
Kaplan ve Tur (2017: 67-68), Tiirkiye ekonomisinin ihracat yapisina iligkin analizinde,
iiriin bazinda cesitliliginin artig1 ancak Kiiresel kriz sonrasinda siirecin yavasladig,
buna karsin yeni pazarlara agilmanin devam ettigi sonuglaria ulasmistir. Dolayisiyla da
Tirkiye’nin cari agik problemini giderebilmesi i¢in pazar ve sektor cesitliligi stratejisi
ile sinirhi sayida pazar ve sektore bagililigin tasidigi risklerden uzaklasarak ihracat

artigini ve siirekliligini devam ettirmesi gerekmektedir.

Uretim ve ihracatta 6zellikle de alim giicii yiiksek ve diinya ticaretinde payi
giderek artan sektorler hedef sektor olarak belirlenmelidir. S6z konusu sektorler
makine-imalat ve elektrikli cihazlar sanayisi, otomotiv sanayisi, tekstil-konfeksiyon
sanayisi ve gida sanayidir. Bu baglamda diinya ticaretinin yapist da goz Oniinde
tutularak, Tirkiye’nin bu sektorlerle AB disindaki diger iilke ve bolgelere ve hatta
komsu tilkelere yonelmesi, yeni pazarlar1 kesfetmesi dolayisiyla bolgesel ticari iliskileri
zorlamasi1 gerekmektedir (Hepaktan, 2008: 15-19). Tablo 20’de de goriildiigii gibi AB
disindaki diger bolgelerdeki ihracat giicii diisiik seviyededir. Ozellikle de, Uzak Dogu,
Hindistan, Afrika, Ortadogu ve hatta Latin Amerika gibi iilke ve bdlgelere yeni
irlinlerle girerek pazar payini artirmast Tirkiye’nin ihracatinin devamliligi agisindan
onem tasimaktadir. Ornegin Asya, Uzak Dogu ve Afrika iilkelerine teknoloji
gerektirmeyen {iriinler ihra¢ edilmektedir. Tirkiye bu bolgelere, orta-ileri ve ileri

teknoloji iceren iirtinlerle girmeyi deneyerek ticaret olanaklarini artirabilir.

Ihracatin artirilabilmesi icin kisa ve uzun vadeli stratejiler gelistirmek
miimkiindiir. Kisa donemde ihracatginin dis piyasalar konusunda bilgilendirilmesi,
ihracat tiretimi igin ucuz girdilerin, kredilerin ve finansal tesviklerin saglanmasi gibi
politikalar izlenebilir. Uzun vadede ise, konu daha ¢ok kalkinma planlariyla ilgilidir.
Ozellikle de Kalkinma Bakanlig tarafindan yayimlanan OVP 2017-2019 raporunda,
cari islemler hesabi1 sorunlarimi gidermeye yonelik izlenebilecek yontemler

belirlenmistir. Bu yontemlerden bazilar su sekildedir:
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-Imalat sanayi iiretiminde yapisal déniisiim saglanarak iiretimin ithalata olan

bagimlilig: azaltilacak ve ihracatta yiiksek katma degerli {irlin g¢esitliligine gidilecektir.

-Orta ve ileri teknoloji irtinlerinin ihracat igerisindeki paymnin yiikseltilmesi
politikalarina devam edilecek ve bu {riinlerin iiretimi ve ihracatinin artirilmasi

saglanacaktir.

-Ihracat desteklerinde, &zellikle de dis talebe uygun ve gelisme potansiyeli olan

urtinlere oncelik verilecektir.

-Basta makine ve otomotiv olmak iizere, demir-celik, hazir giyim ve tekstil,
elektrik ve elektronik cihazlar ile kimyasal madde iireten sektorler, ihracat stratejisinin
lokomotif sektdrleri olmaya devam edecek. Bununla birlikte, ileri teknoloji iceren,
bilgisayar, iletisim araclari, hava ve uzay araglari, ilag ve tibbi cihaz {iriinleri gibi

sektorlere yonelik Ar-Ge ve yatirimlar artirilarak yurt i¢i liretim kapasitesi artirilacaktir.

-Uluslararas1 marka olusturulmas: desteklenecek, tanittm ve pazarlama

konusundaki destekler ihracatcilarin ihtiyaglar1 dogrultusunda gelistirilecektir.

ihracata yonelik iiretim stratejisinin siirdiiriilebilir olmasi i¢in, NUTS 2%
diizeyinde kurulan bolgesel kalkinma ajanslarinin saglayacag katki da biiyiik olacaktir.
Kalkinma ajanslar ile bolgesel gelisme politikalar1 belirlenerek, bu politikalar dahilinde
tiim bolgelerde, sahip olunan iretim faktorlerinin dogru ve etkin kullanimi saglanarak
yenilik¢i ve rekabet edebilen, yiiksek katma deger saglayabilen ve bdlgesel kalkinmaya
katki sunan sektorlerin kurulmasi amaglanmaktadir. Ihracata dayali sanayilesme
stratejisinin basarisi, sermaye ve ara mal iireten endiistrilerin gelistirilmesine baghdir.
Dolayistyla, bolgesel kalkinma ajanslar1 onciiliigiinde yiiriitiilecek projeler ile ara mali
ve sermaye mallarinin yurt i¢inde liretim kapasitesini artirmak icin tesviklerin verilmesi

ve iretim icin gerekli olan girdilerin yerli iriinlerle karsilanmasi sayesinde yerli

B NUTS 2: istatistiki bir siniflamadir. Bolgesel analizlerin saglikli yapilabilmesi igin gelistirilmistir.
Avrupa Birligi istatistiki smiflandirma birimleri ile uyumludur. Bu smiflamaya gore istatistiki agidan
Tiirkiye; 12 Diizey 1 Bdlgesi ve 26 Diizey 2 Bolgesine ayrilmistir. Bu ayrim bir idari siniflama olmayip
istatistiki bir siniflamadir. 5449 sayili Kanun geregince Kalkinma Ajanslari, Diizey 2 Bolgeleri esas
alinarak kurulmustur.
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tiretimin 6nli agilmig, ekonomik canlanmayla birlikte dis ticaret acig1 ve buna bagh

olarak cari agiktaki yiikselisin 6niine gecilmis olacaktir (Karagol, 2011: 18).

Ihracata yonelik sanayilesme stratejisine mikro bir ¢dziimle yaklasmak da
miimkiindiir. S6yle ki, her seyden Once, ihracat ile birlikte dis piyasaya agilan firma
bliyiik olgekte ekonominin saglamis oldugu fiyat avantajindan faydalanmis olacaktir.
Boylece, maliyetler diisiiriilerek iiretimde verimlilik artis1 saglanabilecektir. Verimlilik
artig1 beraberinde dis ticaret kazanci getirecektir. Yine sinirli olan i¢ pazardan sinirlarin
ortadan kalktig1 dig piyasaya yonelmek, verimlilikle birlikte teknolojinin gelismesini ve
yayilmasini saglayacak ve firmalar arasi rekabet artacaktir. Biitlin bunlarin yani sira,
elde edilen doviz gelirleri artarak dis ticaret hadlerinde ve ddemeler bilangosunda iilke
lehine gelisme saglanacaktir. Dis ticaret, fayda ve maliyet gibi durumlarin getirisiyle dig
denge ve biiyiimeyi ileri diizeyde etkileyecektir (Ugan ve Kogak, 2014: 52; Yilmazer,
2010: 246).

Tablo 21. Tiirkiye’nin Diinya Mal ihracat1 ve Mal ithalat1 i¢indeki Pay1

Yillar 2012 2013 2014 2015
Tiirkiye’nin 152,5 151,8 157,6 143,8
Thracati (Milyar $)
Diinya Mal 17,911 18,301 18, 427 16,482
Thracat1 (Milyar $)
Tiirkiye’nin Pay1 0,85 0,83 0,85 0,87
(%)
Tiirkiye’nin 238,5 251,6 2422 207,2
Ithalati (Milyar $)
Diinya Mal Ithalat: 17,911 18,301 18,427 16,766
(Milyar $)
Tiirkiye’nin Pay1 1,32 1,37 1,31 1,24
(%)

Kaynak: TiM, 2016.

Tiirkiye nin diinya mal ihracat1 ve mal ithalatinda aldig1 pay1 gosteren Tablo 21
incelendiginde, 2012-2015 doneminde, ithalat artis1 ihracat artisindan fazla olmus ve
2015 yilinda diinya mal ihracatindan aldigimiz pay yaklasik binde 9 civarinda
gerceklesmistir. Ekonomi Bakanligi’nin 2023 Tiirkiye Ihracat Stratejisi Eylem Plani’na
gore, 2019 yilinda Tiirkiye’nin diinya ihracatindan alacagi paymn %1,15; 2023 yilinda

ise bu paym %1,5 olmasi hedeflenmektedir. Cari islemler a¢ig1 artmadan dis ticaret
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hacminin artirilabilmesi ve diinya ticaretinden alinan payda hedeflenen rakamlara
ulagilabilmesi i¢in her seyden oOnce ithalat kalemleri incelenmeli ve sektor bazl
analizler yapilmalidir. Ozellikle de mineral yakit ve yaglar, elektrikli makine ve
cihazlar, motorlu kara tasitlari, demir-gelik, plastik ve mamulleri ile kimyasal tiriinler en
cok ithalat1 yapilan ve toplam ithalat i¢indeki pay1 en yiiksek olan baslica fasillardir. Bu
fasillarin alt gruplar1 incelenerek, yurt i¢inde iiretimi miimkiin olan mamullerin dis alimi
azaltilmalidir. Bunun yani sira, dig ticarette halihazirda giiglii oldugumuz imalat sanayi,
gida sanayi ve ingaat sanayi sektorlerin yani sira savunma sanayi, saglik ve diger sanayi
tirtinlerinin orta ve uzun vadede yurt i¢inde iiretimi gergeklestirilmeli ve bu sektorlerin
uluslararasi rekabette giigclenmesi ve kiiresel pazarlarda aldig1 payin artirilmas: yoniinde

politikalar izlenmelidir (Karagol, 2011: 19-22).

Makro ekonomik istikrarin devamliligi i¢in Kalkinma bakanligi tarafindan
hazirlanan 10. Kalkinma Plam1 (2014-2018) ve Orta Vadeli Program (OVP) (2017-
2019)’da Tiirkiye ekonomisine iliskin bazi rakamlar hedeflenmistir. Bu raporlarda yer
alan hedefler Tablo 22’de gosterilmistir. Buna gore, ihracatta ve ithalatta artis
beklenirken, dis ticaret aciginda da artisin yasanacagi ve 2019 yilinda yaklasik 69
milyar dolar seviyesinde ger¢eklesecegi tahmin edilmektedir. Bunun nedeni, ekonomik
biliyiimeye bagli olarak, onlimiizdeki yillarda enerji fiyatlarindaki yukari yonlii artis
egiliminin devam edecegi beklentisidir. Cari aciga bakildiginda ise 2019 yihi itibariyle
azalma egiliminde olacagi goriilmektedir. Dis ticaret agig1 artarken cari agigin azalmasi

ag18in, cari hesabin daha ¢ok diger kalemlerle finanse edilecegini ifade etmektedir.

Bir diger 6nemli tahmin ise biiylimenin artacagi ve 2019’da %5,5 civarinda
gergeklesecegidir. Tablo 22’ye bakildiginda cari agiktaki azalma egilimi ve bilyiimedeki
artis egilimi, bliylimenin dig talebe bagliliginin azalmasini gostermesi bakimindan
olumlu bir isaret olarak kabul edilebilir. Clinkii OVP raporunda s6z konusu biiyiime
rakamlarina, iiretken alanlara yonelik yatirnmlarin desteklenmesi ve daha ¢ok yurt ici
tasarruflarla finanse edilmesi yoluyla wulasilacagi Ongorilmektedir. Yine Kriz
gostergelerinden biri olan cari a¢igin GSYH’ya oraninda da 2019 yilina kadar diisiis
beklenmektedir. Bu durum yiiksek cari agiga bagli kirllgan yapmin ve kriz riskinin

azalmasin gostermesi bakimindan énemli bir 6ngortidiir.
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Tablo 22: Tiirkiye’nin 2017-2019 Donemi Makro Ekonomik Hedefleri

Yillar 2017 2018 2019
GSYH (%) 55 55 55
Ihracat (Milyar $) 153,3 170,9 193,1
Ithalat (Milyar $) 214,0 236,9 261,8
Dis Ticaret Dengesi (Milyar $) -60,7 -66,9 -68,7
Cari Hesap (Milyar $) -32,0 -31,7 -31,2
Cari Ack/GSYH (%) -4,2 -3,9 -3,5

Kaynak: Kalkinma Bakanligt OVP (2017-2019), 2016: 19.

Tiirkiye’nin OVP raporunda hedefledigi cari agik ve biiylime hedeflerine
ulasabilmesi i¢in cari acgik vererek gerceklesen ekonomik biliylimenin oniine gecerek,
biiyiimeyi ihracata paralel bir sekilde siirdiirmeye devam etmesi gerekir. fhracat
stratejisinde ise teknolojik, yenilik¢i ve marka &zelligi tasiyan iriin ve hizmetlerin
desteklenmesi basta olmak iizere, ihracat yapan firmalara pazara giris kolayliklarinin ve
pazar gesitliligini artiran imkanlarin gelistirilmesi, 6zellikle dis talebi yiiksek olan, bilgi
ve teknoloji iceren iirlinlerin {retilmesi ve stratejik yatirimlarin desteklenmesi

gerekmektedir (Aras ve Oztiirk, 2012: 99-100).

3.1.2. Segici Ithal ikameci Sanayilesme

Tiirkiye ve gelismekte olan iilkelerin bir¢ogu iiretimlerinde ithal girdiyi yiiksek
oranda kullanmalar1 ve ithalata dayali bir biiyiime yapisina sahip olmalarindan dolayz,
bliylime oranlarindaki artiglar cari islemler dengesinde bozulmalara yol ac¢mustir.
Ekonomik biiylime iiretimin artmasina baghdir. Tiirkiye’de ise iiretim ¢ogunlukla ara
mal ve sermaye mallarinin disaridan ithal edilmesiyle saglanmaktadir. Tiirkiye’nin
tiretim yapisinda ithal girdi belirleyici bir rol oynamakta ve artan ara mal ithalati, dis

ticaret ac1g1 kanaliyla cari acig1 beslemektedir.

Imalat sanayi iiretimi asamasinda kullanilan hammadde ve ara mallarin nereden
karsilandig1 6nemli bir konudur. Kullanilan girdilerin yurt i¢indeki tiretici firmalardan
saglanmasi, olusturulan katma degerin lilke i¢inde kalmasinin yan1 sira, bu sektorlerde
yapilacak yatirimlarla rekabet giiclerinin artirilmasima katki saglayacaktir. Ancak
kullanilan girdilerin yurt disindan saglanarak iiretim yapilmasi, elde edilecek katma

degerin yurt disinda kalmasina neden olacaktir. Bu durum ise cari agig1 artiracagi gibi
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tiketim ve ara mali Ureten yurtigi firmalarin uluslararasi rekabet giiclinii de

zayiflatacaktir (Geng, 2016: 8).

Uretim icin gerekli olan ara malin yurt disindan ithalinin yiiksek olmast, ilgili
sektor acisindan gelir kaybina neden olmakla beraber, ulusal ekonomi agisindan da
doviz transferine sebep olmaktadir. S6z konusu bagimliligin bir diger olumsuz etkisi ise
tiretimin, girdinin tedarik edildigi {ilke veya bdlgelerdeki belirsizliklerden ve emtia

fiyatlarindaki dalgalanmalarindan etkilenmesi durumunun ortaya ¢ikmasidir.

Artan cari iglemler agigi probleminin giderilebilmesi i¢in ithalat bagimliligina
yol acan bilesenlerin ele alinmas1 gerekmektedir. Tiirkiye’nin yillar itibariyle ithalatinin
genis ekonomik gruplara gore dagilimimi gosteren Tablo 12°de yer alan veriler
incelendiginde, ithalatin mal gruplana gore dagiliminda ilk siray1 ara mal ithalati, daha
sonra ise sirastyla sermaye mali ithalat1 ve tiikketim mallart ithalati almaktadir. 2012
yilindan itibaren ara mali ithalatinda azalisin goriildiigii Tablo 12°de 2016 yilinda
%67,6 oraninda ara mal1 ithalat1 yapilmistir ki bu, yapilan her yiiz birimlik nihai mal

veya ihra¢ mali {iretimi igin yaklagik 68 birim ithalat yagildigin1 gostermektedir.

Sekil 15: imalat Sanayi ithalatinda En Fazla Paya Sahip Sektorler (2016)
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Kaynak: TUIK, 2017, Uluslar Aras1 Standart Sanayi Smiflamasi (ISIC) verileri ile

hesaplanmastir.
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Tiirkiye’nin imalat sanayi yapisi incelendiginde, ozellikle de biiylimekte olan
sektdrlerin ara mal ithalatinda bagimlihgmin yiiksek oldugu goriilmektedir. ithal girdi
oranina en fazla sahip olan sektorler ise sekil 15°te yer almaktadir. Buna gore, Sekil 15
incelendiginde, 2016 yili itibariyle imalat sanayi ithalatindan en fazla pay1 %17,4 ile
kimyasal madde ve tirlinler alirken bunu sirasiyla, %13,3 ile ana metal sanayi, %12,5 ile
makine ve techizat, %12,3 ile motorlu kara tasitlar1 ve %6,5 ile radyo-TV-haberlesme
ve iletisim araglar takip etmektedir. S6z konusu ilk bes sektoriin imalat sanayi toplam
ithalatindan aldig1 pay %62 iken, ilk yedi sektoriin aldig1 pay %72,4’tliir. Diger ulasgim
araglari, tibbi cihaz ve optik aletler ile plastik ve kauguk iiriin sektorleri de dahil

edildiginde, ilk on sektdriin imalat sanayi ithalatindan aldig1 pay %82’ye ulagsmaktadir.

TUIK tarafindan 2017 yilinda yayinlanan Dis Ticaret Raporunda Tiirkiye’nin
imalat sanayi ithalatinin teknolojik yapisi incelendiginde yiiksek teknoloji iiriinlerin
payt %16,5°tir. Ithalatin %14,8i diisiik teknolojili iiriinler, %25,6’s1 orta-diisiik
teknoloji tirtinler ve %43’1 orta-yiiksek teknolojili tirlinlerden olugsmaktadir. Tiirkiye
acisindan onemli olan bu sektorlerden gerek temel eczacilik iiriinleri, bilgisayar ve
elektronik iriinler ile optik trlinlerin imalatindan olusan yiiksek teknolojili tiriinlerin;
gerekse motorlu tasitlar, makine ve cihazlar ile kimyasal iiriin imalatin1 i¢eren orta-ileri
teknolojili tiriinlerin ithalatinda gerekli olan ara mallarin, yerli iiretimini tesvik etmek
suretiyle karsilanmasi, dis ticaret agiginin azalmasini ve sektorlerin uluslararasi rekabet

giiciiniin artmasini saglayacaktir (Geng, 2016: 32).

Ara mali kullaniminda ithal bagimliligin azaltilmas: i¢in, Sekil 15°te yer alan
sektorler ithal bagimliliginin yiiksek olmasi nedeniyle dikkate alinmasi gereken
sektorlerin basinda yer almaktadir. Ozellikle de bu sektdrlerin ihtiyag duydugu
hammadde ve ara malin, nereden karsilandigi 6nemli bir konu iken, yurt i¢inden tedarik
edilebilmesi noktasinda izlenecek politikalar da Kalkinma Bakanliginin 2017-2019
donemi i¢in yayinladigt OVP Raporunda ve Ekonomi Bakanliginin 2013-2015 dénemi
icin yaymladigr Girdi Tedarik Stratejileri Eylem Planinda belirlenmistir. Buna gore,
oncelikle ara malda ithalat bagimlilig1 yiiksek olan sektorlerin ihtiyag duydugu ara
mallarin yurt i¢inde iiretiminin saglanacagi ve bunun icin yatirimlarin yapilacagi,
ozellikle de yurt icinde hi¢ iiretimi bulunmayan veya yetersiz olan {riinlerin

yatirimlarma agirhik verilecegi belirtilmistir. Ayrica iilkemizde iiretimi miimkiin
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olmayan ya da rezervi bulunmayan stratejik hammadde ve maden tedarikinde de
girdinin ucuz maliyetle saglanmasi yoniinde iilke ya da firmalarla anlasmalar
saglanmas1 ve yerlesik sanayicilerimizin bu amagla yurt disinda yapacagi yatirimlarin
desteklenmesi de raporlarda vurgulanan bir diger 6nemli politikadir. Girdi tedarikinde
yurt i¢i kullaniminin &zendirilmesi saglanirken, geri doniisim sektorlerinin  de
gelistirilmesi amaglanmaktadir. Boylece 6zellikle de ana metal sanayi, motorlu tasitlar
sanayi ve kimyasal iirlinler sanayi sektorlerinin ithal ara mal talebine olan bagimliliginin
azaltilmasi yoniinde 6nemli bir katki olacaktir. Yine, imalat sanayi sektorlerinin rekabet
giiclerini artirilabilmesi i¢in tarim ve hizmetler sektorleri ile kendi alt sektorleri

arasindaki entegrasyon giiclendirilmesi saglanacaktir (OVP, 2016: 10-15).

3.2. ENERJIDE DISA BAGIMLILIGIN AZALTILMASI

Tiirkiye ekonomisinde cari agiga neden olan en onemli faktdrlerin basinda,
enerjide disa olan bagimlilik gelmektedir. Uretim siirecinde temel girdi olan enerji
sektorlinde yaklasik %75 oraninda goriilen disa bagimlilik, dis ticaret agiklart kanaliyla
cari iglemler acigini beslemektedir. Tiirkiye ekonomisi biiylidiikkge enerji tliketimi
artmakta ve bunun ithalatla karsilanmasi ise cari agig1 yiikseltmektedir. Bu sorun
ozellikle de Tiirkiye ekonomisinin disartya acildigi donemlerden itibaren gliniimiize
kadar siiregelen bir konu olmustur. S6yle ki enerji talebi, 1990°dan 2015 yilina kadar
yaklasik %145 oraninda artmis; ancak sdz konusu bu talep artisin1 karsilayacak enerji
iiretim diizeyi sadece %22 oraninda artis kaydedebilmistir. Bagka bir ifadeyle 1990
yilinda enerji talebinin yaklasik %48°1 yerli lretim ile karsilanirken; 2015 yilina
gelindiginde bu oran yaklasik %25 diizeyinde gerceklesmistir.

Enerji ithalinin cari agi81 yiikseltmesindeki en biiyiikk neden, ham petrol ve
dogalgaz fiyatlarinda yasanan siirekli artislardir. Enerji fiyatlariin yiikselmesi, iretim
maliyetini artirirken, tiretim sektoriiniin yaptigr ithalatin maliyetini de yiikseltmektedir
(Dogan ve Bayrag, 2014: 103-105). Ozellikle, 2000°li yillardan sonra fiyat artislarinin
etkisiyle, enerji ithalati cari agik icinde dnemli bir yer tutmaya baglamistir. Sekil 16’da
da gosterildigi gibi, cari agik sorununun belirgin olarak artmaya bagladigi 2004-2016
donemine bakildiginda, paralel seyreden bir yap1 s6z konusudur ve cari agiktan enerji

ithalat1 ¢ikartildiginda sorunun neredeyse kalkacagi goriilmektedir.
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Sekil 16. Tiirkiye’de Enerji ithalatimin Cari Acik Uzerindeki Etkisi
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Kaynak: EPDK 2016 ve TCMB 2017 verileriyle olusturulmustur.

Tiirkiye’nin enerji tliketimi, biliyliyen ekonomisi ile birlikte artarak devam
etmektedir. Enerji ihtiyacinin biiyiik bir kismini dis pazarlardan karsilayan Tirkiye,
yerli kaynaklarini kullanma yolunda da calismalar yiiriitmektedir. Bu yonde yiiriitiilen
faaliyetler kapsaminda, fosil kaynaklardan komiire yonelik c¢alismalar O6n plana
cikmistir. 2016 yilinda diizenlenen 1. Komiir Eylem Calistay1 ¢ercevesinde yerli komiir
tiretimine yonelik yatirimlara hiz verilecegi vurgulanmig ve hali hazirda 10 bin MWh
olan kurulu giictin 30 bin MWh kadar ¢ikartilabilecek kadar komiir rezervlerinin oldugu

belirtilmistir (Karagol, Kaya, Kog, 2017: 5).

Ulkemizin, en fazla ihtiya¢ duydugu énemli enerji kaynaklarindan olan petrol
dogal gazin, oncelikle yurt i¢i kaynaklardan saglanmasi amaciyla kara alanlarimizin
yan1 sira son Yyillarda Ozellikle denizlerimizde, basta Tiirkiye Petrolleri Anonim
Ortakligi (TPAO) olmak iizere yerli ve yabanci sirketler tarafindan arama ve sondaj
faaliyetleri artarak devam etmektedir. Ulkemizin yeterince aranmamis basenlerinde ve
Karadeniz ile Akdeniz’deki deniz sahalarinda yapilan ¢aligmalar siirmektedir. Bunun
yaninda, TPAO tarafindan Karadeniz ve Akdeniz’de (iskenderun, Kibris, Mersin,
Antalya agiklar1) hali hazirda devam eden sismik ve jeolojik calismalar neticesinde
bolgenin hidrokarbon potansiyeli hakkinda 6nemli bulgular elde edilmistir (BOTAS,
2015: 14). Calismalarin devamliligi, siirdiiriilebilir bliyiime ve kalkinma hedefleyen
Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemlidir. Enerjide diga bagimlilifin azaltilmasi i¢in devletin

destegiyle alternatif enerji kaynaklar1 olusturmak amaciyla Ar-Ge calismalar1 yapilarak
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ve Ozel sektoriin katilimiyla kurulacak Enerji Borsasi hayata gegirilerek, enerji
yatirimlarinin desteklenmesi siirdiiriilmelidir (Dogan ve Bayrag, 2014: 121).

Son yillarda gelismekte olan tilkeler, fosil yakitlarin ithalat1 sonucu cari agiklarin
yiikselmesinden dolay1 alternatif enerji kaynaklarina yonelmeye baslamislardir.
Geligsmekte olan iilkeler sinifindaki yer alan, enerji ihtiyacinin yaklasik dortte tigiini
ithalat ile saglayan ve enerji tiikketiminde diinya siralamasinda ilk 20 iilke arasinda olan
Tiirkiye, yenilenebilir enerji kaynaklari konusunda o6nemli bir potansiyele sahip
olmasma ragmen giines, riizgar, hidrolik, biyo-kiitle ve jeotermal gibi yenilenebilir
enerji kaynaklarmin yaklasik %15’inden yararlanmaktadir. Tiirkiye yenilenebilir enerji
kaynaklar1 bakimindan zengin bir iilkedir. Ulkemizin genis arazilerinde yapilan tarim
faaliyetleri, biyo-kiitle yakimi ve gazlastirmasi i¢in 6nemli bir potansiyel sunmaktadir.
Ulkemizin Akdeniz kiyilar gibi bazi bélgelerinde gériilen, ortalama hiz1 yiiksek olan
riizgar akimlari, riizgar enerjisi tretimi i¢in 6nemli bir kaynaktir. Yine, uygun iklim
kosullart ve 6zellikle de iilkemizin giiney bolgeleri, giines enerjisi liretimi igin uygun
sahalardir. Ayrica Tiirkiye jeotermal enerji agisindan da zengindir. Mevcut hidroelektrik
santraller (HES)’in, var olan mevcut potansiyelinin yaklasik %30’u kullanilmaktadir.
Dolayisiyla iilkemizde HES agisindan kullanilabilecek biiyiik bir potansiyel vardir
(EPDK, 2016: 38). Yenilenebilir enerji kaynaklari noktasinda goriiniim boyleyken,
Tiirkiye’de cari acigin enerji acigi olarak bilinmesi, yenilenebilir enerji kaynaklar

konusunda ¢alismalarin hizlanmasini zorunlu hale getirmektedir.

Bu dogrultuda, EPDK tarafindan 2014 yilinda yayimlanan Tiirkiye Ulusal
Yenilenebilir Enerji Eylem Planinda 2023 yili i¢in bazi hedefler belirlenmistir. Mevcut
durumda Tirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarinin elektrik iiretiminde aldig1 pay
2014 yilinda yaklasik %21°dir. 2023 yilina kadar bu paym en az %30’a ¢ikartilmasi
hedeflenmektedir. Bu hedefler dogrultusunda, teknolojik imkanlarin ve mali desteklerin
saglanmasi halinde 2023 yilinda toplam enerji talebinin %20’sinin yenilenebilir enerji
kaynaklarindan karsilanmas1 miimkiin olabilecektir. S6z konusu rapora gore, 2023 yili
icin beklenen toplam elektrik tiretimi 424 GWh’dir. 2023 yilinda yenilenebilir enerji
kaynaklari ile iiretilecek elektrik miktar1 ise 127 GWh’dir. Bu Tiirkiye i¢in 6nemli bir
orandir ¢iinkli yenilenebilir enerji kaynaklar ile iiretilecek elektrik miktari, yillik 4
milyar dolar degerindeki dogal gaz ithalatin1 6nleyecektir. Dolayisiyla yenilenebilir

enerji kaynaklariin iilke ekonomisine katkis1 ve cari agiga etkisi goz ardi edilemez
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derecede Onemlidir. Ciinkii Sekil 17°de de gosterildigi gibi, Yenilenebilir Enerji
Kaynaklar1 (YEK) ile 2023 yili i¢in hedeflenen elektrik iiretimi eger 2016 yilinda
gerceklesmis olsaydi cari agik 32,6 milyar dolardan 28,6 milyar dolara gerilemis
olacakti. Diger bir ifadeyle 2016°da cari acgik probleminin yaklasik %12’si giderilecekti.

Enerji ithalat1 icerinde en fazla paym dogalgaz ve petrol oldugu ve 6zellikle de
ithal edilen dogal gazin %50’nin elektrik iiretiminde kullanildigi goz Oniinde
bulunduruldugunda Tiirkiye’nin elektrik tiretimi i¢in sadece yenilenebilir kaynaklara
degil ayn1 zamanda alternatif kaynaklara da ihtiyact vardir. Cilinkii Tiirkiye ekonomisi
icin cari ag1g1 azaltmanin yolu biiyiik Olclide enerji ithalatin1 azaltmaktan ge¢gmektedir.
Bu noktada dogal gaza ikame olabilecek en 6nemli kaynak niikleer enerjidir. Bu giin
diinyada ¢ogu ABD, Rusya, Cin ve Fransa olmak iizere 450 niikleer gii¢ santrali vardir
ve diinya elektrik tiretiminin yaklagik %11 ini karsilamaktadir. Ayrica 60 tane niikleer
reaktor inga halinde olup; 164 reaktoriin daha yapilmasi planlanmaktadir. Tiirkiye’de ise
niikleer enerji ¢aligmalari 2010 yilinda Rusya ile Akkuyu; 2013 yilinda Japonya ile
Sinop niikleer santrallerinin kurulmasi yoniinde anlagmalarin imzalanmasi ile
baslamistir. Niikleer enerji ¢aligmalar1t Mersin-Akkuyu ve Sinop’ta hali hazirda devam
etmekte olup 2023 yilinda iretime gegmesi planlanmaktadir (Karagol, Kaya ve Kog,
2016: 10).

Ayrica niikleer enerji baz1 yonlerden fosil kaynaklara gore avantajli gelmektedir.
Soyle ki, 1 kg uranyumdan elde edilecek enerji icin 3,000,000 kg (3000 ton) kdmiir
veya 2,700,000 litre (2700 m®) petrol gerekmektedir. Bu kadar az miktarda uranyum
kaynagindan yiliksek oranda enerji iiretildigi i¢in niikleer enerjinin atik miktar1 da fosil
yakitlara oranla daha az olacaktir. Ayrica, niikleer gii¢ santralinde az miktarda yakit ile
yiiksek miktarda enerji tiretimi imkani, santrallerde kullanilan yakitin uzun yillar enerji
ihtiyacini karsilamasini saglayacaktir (EPDK, 2016: 6).

Niikleer Enerji Santralleri (NES), {ilkemiz i¢in enerji arz giivenliginin
saglanmasi, enerji bagimlili§inin ve cari agigin azaltilmasi bakimindan biiylik 6nem
tasimaktadir. 2023 yilinda Akkuyu Niikleer santralinin ve Sinop santrallerinin ilk
tinitelerinin tamamlanip devreye girmesiyle yilda yaklasik 70 milyar KWh elektrik
tiretilmesi Ongoriilmektedir. Bu miktarda elektrigi, dogal gazdan elde etmek igin
yaklagik 16 milyar m® dogalgaz ithalatina karsihk 7,2 milyar dolar Sdenmesi

gerekmektedir. Santrallerin kullanim 6mrii ise 60 yil olacak sekilde planlanmistir.
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Boylece, yaklagik 70 milyar KWh tiretim kapasiteli Akkuyu ve Sinop Santralleri
devreye girdiginde giiniimiiz fiyatiyla yillik yaklasik 7,2 milyar dolar tutarinda dogal
gaz ithalatindan iilkemiz kurtulmus olacaktir. Devreye giren iki santralin yillik niikleer
yakit gideri ise sadece 720 milyon dolar olacaktir (EPDK, 2016: 4). Bu rakamlar
niikleer enerjinin Tiirkiye ekonomisi igin gerekliligini ortaya koymasi bakimindan
onemlidir. Clinkii Sekil 17°de de gosterildigi gibi eger NES, 2016 yilinda elektrik
tiretimine baslasaydi cari agik, yillik 7,2 milyar dolar azalmis olacakti. Bu, cari agigin
2016 yili i¢in 32,6 milyar dolardan 25,4 milyar dolara gerilemesi demek olur ki, cari
acik probleminin yaklasik %22’nin giderilmesi anlamina gelir.

Sekil 17: YEK ve NES Enerji Uretiminin Cari Aqga Etkisi (2016%)
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Kaynak: EPDK 2014 ve EPDK 2016 verileri ile olusturulmustur.
*YEK ve NES rakamlar1 2023 yili i¢in hedeflenen rakamlardir. S6z konusu bu rakamlar
2016 yil1 cari ag181 i¢in hesaplanarak degerlendirilmistir.

Cari acik igindeki enerji payinin azaltilmasina yonelik yapilan ¢aligsmalardan bir
digeri de biyo-yakitlar ile ilgilidir. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu, yerli biyo
yakitlarin iiretiminin tesviki amaciyla akaryakita tarimsal {irlin katkis1 konusunda yerli
katki ilave zorunlulugu getirmektedir. Tiirkiye’nin petrol ihtiyacinin ¢ok biiyiik bir
kisminin ithalat yoluyla karsiladigr dikkate alindiginda, bu karar sayesinde, yerli tarim
tiriinlerinden elde edilecek biyo-yakitlar enerjide disa bagimlili1 azaltacak ve tarimsal
iiretim ile hayvancilik da desteklenmis olacaktir (Karagol, 2011: 22).

Enerjide disa bagimlilik sadece ekonomik agidan degil, siyasi a¢idan da 6nemli

bir konudur. Enerjinin yiiksek oranda yurtdis1 kaynaklardan saglanmasi ulusal giivenlik
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zafiyetine yol agabilecek bir durumdur. Tiirkiye’de son yillarda, bu konuda 6nemli
adimlar atilmis ve Ozellikle de enerjinin sinirli sayida iilkeden temin edilmesinin
dogurabilecegi riski azaltma yoluna gidilmistir. Enerji arz giivenliginin saglanmasinda
Rusya, Katar, Azerbaycan gibi lilkelerle kiiresel enerji ticaretine yon verecek adimlar
atilmistir. Boylece tek bir cografya ve bolge ile yakinlagmaktan ziyade, kendisine yakin
ve uzak olan tiim cografyalar ile temas kurmaya baslanmis ve enerji arz giivenligini
saglama ¢alismalarinin yaninda kaynak ¢esitlendirme konularinda da stratejik adimlarin
atilmasi siirdiiriilmiistiir (Karagol, Kaya, Kog, 2016: 5). Ote yandan ¢evremizde, enerji
ithal ve ihra¢ eden tilkelerin olmasi, Tiirkiye nin enerji piyasasinda yasanan gelismeler
karsisinda aktif olmasini zorunlu kilmaktadir. Tiirkiye, diinyanin en ¢ok enerji talep
eden bolgesi ile en yogun enerji kaynaklarinin bulundugu bolge arasindaki dogal koprii
gorevinin ortaya ¢ikardig@i jeopolitik konum avantaji ile petrol ve dogalgaz gibi
geleneksel enerji kaynaklarina daha diisiik maliyetlerle ulasimini saglayacak enerji
kaynaklarinin transferi ve islenmesi gibi alanlarda isletme ortakligi gibi ¢ok uluslu is

birlikteliklerini zorlamaya devam etmelidir (Uysal, Y1ilmaz ve Tas, 2015: 63).

Stirdiiriilebilir bir biiylime ve kalkinma igin gelecek donemin oOncelikli enerji
kaynaklarin1 ve enerji politikalarini bu giinden 6ngdrebilmek son derece 6nemlidir. Bu
noktada oncelikle, yenilenebilir enerji kaynaklarmin hayata gegirilebilmesine yonelik
olusturulacak projeler i¢in kamu destekli biitceler olusturmalidir. Yesil fon olarak da
degerlendirilen s6z konusu biitcelerle 6zel kesimin yenilenebilir enerji yatirimlar: uzun
vadelerle kredilendirilmeli, ilgili teknolojiyi kuracak ve gelistirecek yatirimcilara destek
ve tesvikler saglanmalidir. S6z konusu teknolojilerin gelistirilmesinde iiniversiteler ve
aragtirma merkezleri de Siirecin igerisinde yer almalidir (Demir, 2013: 11-12).

Tirkiye basta olmak iizere gelismekte olan iilkelerin birgogunun enerji
kompozisyonunda yenilenemeyen enerji kaynaklarindan yenilenebilir enerji
kaynaklarma dogru bir donilisim gerceklestirmeleri bir zorunluluk haline gelmistir.
Ciinkii Tirkiye gibi iilkeler yerli enerji kaynaklarindan daha etkin ve yliksek diizeylerde
nasil yararlanacaklar1 konusunda alternatifler gelistirmemeleri durumunda oniimiizdeki
donemde c¢ok daha yiliksek diizeylerde cari aciklarla yiizlesmek durumunda
kalacaklardir. Kisa siirede geleneksel enerji kaynaklarindan, giines, riizgar ve biokiitle
gibi 6nemli yenilenebilir enerji kaynaklarinin tiretimine gegis kolay olmamakla birlikte

bu doniisiime yonelik fizibilite ¢alismalart hizlanmali, iiretim yapisinda ve tiiketim
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kaliplarinda yeni nesil enerji kaynaklarinin kullanimini kolaylastiracak ortam ve sartlar
gelistirilmelidir (Uysal, Yilmaz ve Tas, 2015: 76). Bunun yaninda fosil kaynaklara olan
bagimlilig1 azaltacak niikleer enerji politikalarina agirlik verilmeli, hali hazirda devam
eden projelerin  hedeflenen siirede sonuglandirilmast ve fiiretime baslamasi
saglanmalidir. Enerjinin iktisadi boyutunun yani sira dis politikada da bir gii¢ araci
olarak kabul edildigi diisiinildiiginde, Tirkiye i¢in enerjide disa bagimliligin

azaltilmasini bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikarmaktadir.

3.3. SERMAYE HAREKETLERINE YONELIK POLITiKALAR

Tiirkiye ekonomisinde 2001 yilindan sonra makro ekonomik politikalarla
saglanan istikrar ekonomiye olumlu yansimis, enflasyon kontrol altina alinmis, kamu
borcu ve biitge gostergeleri diizelmistir. Bankacilik sektdriinde uygulamaya konulan
yapisal reformlarla, lilke ekonomisinde yasanan olumlu gelismelere karsin cari islemler
dengesinde siire¢ tersine islemistir. 2001 yilinda 3,8 milyar Dolar fazla veren cari
islemler hesabi, 2002 yilindan itibaren ihracattaki azalma, artan enerji fiyatlari, ara mal
maliyetleri, spekiilatif sermaye girisleri ve i¢ talebe bagli spekiilatif bliylimenin etkisiyle
acik vermeye devam etmistir. Cari acigm artis egiliminde olusu ve agigin finansman
yontemi, ekonomiyi kirilgan bir yapiya dogru gotiirmiistiir. Gelinen siirecte, daha cok
kisa vadeli ¢oziimlerle finanse edilen cari agikta istenilen diizeyde bir gelisme
yakalanamamuistir. Bu noktada kisa vadede finansmanin kalic1 ¢6ziim olusturmayacagi
dolayisiyla da uzun vadeli ¢ozlimlere daha fazla agirlik verilmesinin gerektigi

yoniindeki tartismalar hali hazirda devam etmektedir.

3.3.1. Kisa Vadeli Sermaye Akimlarinin Kontrolii

Tiirkiye’nin cari agik problemi goz Oniinde bulunduruldugunda, a¢igin hangi
diizeyde oldugundan ¢ok ekonomide yol actig1 kirillganliklar daha 6nem arz etmeye
baslamistir. Uzun vadeli sermaye girisleriyle finanse edilen cari agik, ekonominin
kirilganligint artirmayan bir finansman aracidir. Ancak kisa vadeli sermaye girisleriyle
finanse edilen bir cari acgik, tasidigi ani sermaye ¢ikist riski nedeniyle, siirdiiriilebilir
diizeyde olmayacaktir. Tiirkiye’de Ozellikle de 2000 yili sonras: iilkeye sicak para
girisini tesvik etmek igin “yiiksek faiz-diisiik kur” politikasinin uygulanmasi, cari

islemler agigii 2000 yil1 6ncesi donemlere gore daha fazla etkilemistir. Bu donemde
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doviz kurunun diisiik olmasi, ithalat artisina yol agmis ayrica, ihracatta basarili pek ¢ok
sektorlin rekabet giiclinii zayiflatarak net ithalatgr konuma gegmesine sebep olmustur.
Boylece, yerli girdilerden ithal girdilere dogru kayan iiretim siireci dis ticaret agigi

kanaliyla cari islemler agigin1 artirici etkiye yol agmistir (Dogan ve Bayrag, 2014: 100).

Kisa vadeli sermaye, vadesi bir yila kadar olan 6zel ve resmi nitelikteki uluslar
arast sermaye hareketlerine denilmektedir. Piyasalara ani giris ¢ikis yapabilmesi
nedeniyle “sicak para” yada “spekiilatif sermaye” olarak ta adlandirilir (Organ ve Berk,
2016: 4). Kisa vadeli sermaye akimlari, kur ve faizlerdeki degismelere karsi oldukga
hassas olup bir iilkeden digerine kolayca hareket edebilmektedir. Ciinkii Faiz haddinin
doviz kuru gelismesini seyrettigi ve aralarindaki farkin makul biiytikliikkte oldugu
durumlarda faiz arbitraji, yatirimcilar i¢in avantajli gelmektedir. Bu nedenle ozellikle
dis bor¢larin1 6demede zorlanan {ilkeler ya da cari agik problemi yasayan iilkeler, faiz
oranlarin1 yiikseltip sermayenin doviz kurlar1 iizerinde etkili olmasini saglayarak
fonlarin iilkeye girisini 6zendirirler. Kisa vadeli sermaye girisleri her ne kadar cari
acigin finansmanina katkida bulunarak Odemeler dengesizliklerinin giderilmesine
yardimci olsa da, barindirdigr riskler de fazladir. Soyle ki, sermaye girisleri déviz
kurunu disiirerek ithalatin artmasina ve dis ticaret dengesinin olumsuz etkilenmesine
neden olabilir. Yine herhangi bir gelisme karsisinda iilkeyi hemen terk ederek kurlarda
ve rezervlerde beklenmedik dalgalanmalara yol agabilmekte ve boylece para
politikasinin etkinsizligi de dahil, finansal olumsuzluklar1 beraberinde getirebilmektedir

(Aslan, ve Digerleri, 2014: 17-18).

Tiirkiye’de cari agigin finansmaninda kisa vadeli sermaye akimlarmin katkisi
oldukca fazladir. Bu durum, DYY miktar1 istenen diizeyde olmayan Tiirkiye
ekonomisini spekiilatif risklerle karsi karsiya kalma ihtimalini yiikseltmektedir. Bu
konuyla ilgili olarak Tevfik Giingdr 2015 tarihli yazisinda'®, Tiirkiye’ye 2014 yilinda
131 milyar dolar sicak para geldigini, bu paranin 62 milyar dolarinin borsaya, 52 milyar
dolarmin hazine bonolarina, 17 milyar dolarmin ise para piyasasina yoneldigini
belirtmistir. Bu sicak paranin en sicaginin para piyasasinda ve mevduat hesaplarinda
oldugunu belirten Gilingor, sicak paranin iilke ekonomilerinin ihtiyacini karsiladig

kadar, kadar tedirgin ettigini de vurgulamaktadir. Ancak, Tirkiye’ye 2012 yilinda 155

18 https://www.dunya.com/kose-yazisi/turkiye039de-sicak-para-olarak-tanimlanabilecek-doviz-miktari-
131-mil/22617 ,Erisim Tarihi: 25.7.2017.
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milyar dolar, 2013 yilinda 125 milyar dolar, 2014 yilinda ise 131 milyar dolar sicak
para geldigini, kiiresel ekonomideki karisikliga ragmen tehlike olusturacak diizeyde bir

sicak para ¢ikisinin yasanmadigini da yazisinda belirtmistir.

Tiirkiye’nin spekiilatif sermaye hareketliligine yol agmayacak bir sekilde faiz ve
kur politikas1 izlemesi gerekir ¢iinkii, sicak para akimlar1 baslangicta gittigi tilkede kisa
siireli sermaye bollagsmasini ve piyasalarin canlanmasini saglarken; sonrasinda ulusal
paranin asir1 deger kazanmasma ve dis dengesizliklere yol agmaktadir. Dolayisiyla,
Tiirkiye’nin sermaye yetersizligi problemini gidermek i¢in bagvurdugu, riskli bir yoldur.
Tiirkiye, sicak para akimlarinin yol agtig1 riskleri aza indirmek i¢in faiz oranlarinda
degisiklige gitme veya sicak para akimlarini vergilendirme ya da sinirlandirma gibi
alternatif Onlemleri glindeminde tutmalidir. Bu vyollarla, sermaye hareketleri
denetlenmeli, paranin uzun vadede lilke i¢inde kalmasi saglanmali, ¢ikmasi halinde
olusturacagi olumsuz etkiler en aza indirilmelidir (Cengiz ve Karacan, 2015: 339;
Organ ve Berk, 2016: 17).

3.3.2. Ekonomik Istikrar ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Tiirkiye ekonomisinin biiyiime ve kalkinmasinda ekonomik yatirimlar oldukg¢a
onemlidir. Yatirrmin yapilabilmesi i¢in yurt i¢i tasarrufuna ihtiyag vardir. Ancak yeterli
sermaye birikimine sahip olmayan {lilkeler sermaye ihtiyacini ya bor¢lanma ya da
dogrudan yabanci yatirnmlar seklinde karsilama yolunu se¢mektedir. Dolayisiyla
Tiirkiye ve gelismekte olan iilkelerin bir¢ogunda i¢ tasarruf yetersizligi ve dis
bor¢lanmanin zorlugundan dolayr DYY Onemli hale gelmistir. Bu alanda yapilan
akademik g¢aligmalar, DY'Y nin ev sahibi iilkenin milli gelirine, sermaye birikimine ve
istthdamina katki saglama, ihracat ve dis ticaret hacmini yiikseltme, teknoloji agigini
kapatma ve rekabet giiciinii artirma seklinde 6nemli etkiler dogurdugunu gostermistir.
DYY’lerin gidilen iilke ekonomilerini etkilemede 6nemli bir paya sahip olmasindan
dolay1, zaman i¢inde uluslar arasi olgekte galisan firmalar, iiretimlerinin timiini veya
belli asamalarin1 avantajli bulduklari iilkelerde iiretmeyi tercih etmisler, buna karsilik
ekonomik biiyiimelerini artirmak isteyen Tiirkiye ve diger bircok gelismekte olan iilke
de disa acik sanayilesme politikalarint benimseyerek DYY’nin {ilkeye girisini

desteklemeye baglamislardir (Sahin, 2015: 160).
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DYY ¢ekme giidiisiiniin arkasinda yatan temel nedenlerden birisi de istthdam
olusturucu etkilerinden faydalanabilmektir. DYY’nin yurt i¢i istihdam tizerindeki
etkileri dogrudan ve dolayli olarak kendini gostermektedir. Ozellikle de yurt ici
rekabetin olmadigi bir alanda yeni bir isletme Kkurulmasi seklinde yapilan DYY,
dogrudan etkileri nedeniyle istihdam olusturmakta ve {iretimi artirmaktadir. Ayni
zamanda DYY, ileri ve geri sektorel baglantilart nedeniyle yerel istihdam iizerinde

dolayl1 olarak da etkiler olusturmaktadir (Saray, 2011: 383).

Artan niifusu, biiyliyen pazari ve serbest piyasa ekonomisiyle gittikce gelisen
Tiirkiye de, 6nemli miktarda DYY c¢ekme potansiyeline sahip bir iilkedir. 2000’li
yillardan sonra Tirkiye’ye gelen DYY akimlarinda onceki déneme gore ciddi oranda
artiglar olmustur. Ancak, cari a¢igin finansmanindaki payr ve Tirkiye sanayisinin
ithalata bagimliligi gercegi goz oOniinde bulunduruldugunda en yararli ve verimli
yatirimlar imalat sanayi sektoriine yapilacak yatirimlar olacaktir. Bu amagla gelen
DYY, iilke i¢in 6nemli olan yeni teknoloji, daha gelismis organizasyon yoOntemleri,
pazarlama teknikleri ve uluslar arasi piyasalara ulagsma olanaklar1 gibi avantajlar
sunarak yurt i¢i yatirimlart harekete gegirebilmekte, ara mali veya yatirnm mali
tiretimine katkida bulunarak {ilke iiretiminin ve ihracatinin artmasina ithalat bagimliligin

azalmasina yardimci olabilmektedir (Agikalin, 2009: 2; Ayaydin, 2010: 11).

Cari acigin bir nedeni de DYY gerceklestiren miitesebbislerin yaptiklar1 kar
transferleridir. DY'Y sahipleri, elde ettikleri karlarin bir kismin1 veya tamamini uzun
donemde kendi tlkelerine gondermektedir. Bu transferler ev sahibi iilkeden doviz
cikisina neden olmakta ve iilkenin cari islemler dengesini olumsuz yonde
etkilemektedir. Ancak, DYY’yi gerceklestiren firmanin elde ettigi kari, yine ev sahibi
iilkede fiziki yatirima doniistiirebilecek kosullarin saglanmasi sayesinde, kar transferleri
yoluyla artan cari islemler agiginin Oniine gecilebilecek, yeni yatirimlarla tlkede

istihdamin olusmasina ve ekonomik biiylimeye katki saglanacaktir.

DYY’nin neden oldugu bu olumsuz etkiye ragmen, Tirkiye’de cari acigin
finansman1 agirlikli olarak DYY ile saglanmaktadir. 2015 yilinda cari agigin yaklasik
%354°1, 2016 yilinda ise yaklasik %38’1 DYY ile karsilanmistir. Cari acigin yaklasik
tcte birinin DYY ile karsilanmast ozellikle de diinya ekonomisinde yasanan

belirsizliklerden dolayr sermayenin giivenli liman arayisi igerisinde oldugu bir
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donemde, Tirkiye ekonomisi i¢in olumlu bir gelismedir. Sekil 18’de Tiirkiye’ye gelen
DY Y ’nin cari agik tizerindeki katkis1 2002-2016 donemi i¢in gosterilmistir. Buna gore
Ozellikle de 2005-2009 yillar1 arasinda ve 2014 yili sonrasinda DY Y nin cari agik
tizerindeki katkisin daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

Sekil 18. DYY’nin Cari Islemler Acigina Etkisi
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Kaynak: TCMB 2017 ve TUIK 2017 verileriyle olusturulmustur.

DYY’nin gelmesi i¢in mal piyasasinin etkinligi ve piyasanin biiyikligi de
onemli bir konudur. Piyasaya girildigi andan itibaren saglikli bir piyasa rekabetinin
olabilmesi, piyasanin etkin islemesi ve mallarin degisiminin kolay olmasi icin piyasaya
yonelik devlet miidahalesinin minimum olmasi gerekmektedir. DY'Y’ler i¢in piyasanin
biiyiikliigii, bir diger onemli husustur. Biiyiik piyasalar firmalara 6lgek ekonomisinden

faydalanma imkanini sunacagi icin, iiretkenligi de etkileyecektir.

Kiiresellesme ile birlikte uluslararasi piyasalar, 6zellikle de kiigiik iilkeler i¢in,
yerel piyasalarin ikamesi haline gelmistir. Clinkii gelismekte olan iilkeler biiylime ve
kalkinma siirecinde sermaye kisitt problemi yasamaktadirlar. Ancak gelismis tlkeler
gerek sermaye birikimi agisindan gerekse bilgi ve teknoloji agisindan daha fazla
donanima sahiptir. DY'Y sahipleri gittikleri iilkelerde gotiirdiikleri isletmecilik bilgisi ve
teknoloji transferi ile iilke liretiminde ve ihracatinda artis saglayacaktir (Turpanci ve

Duman, 2014: 7-9).

Cari acigin finansmanina, istihdama ve ekonomik biiylimeye olan katkis1 goz

Oniine alindiginda Tirkiye DYY’den daha fazla faydalanmalidir. Ancak Tiirkiye’ye
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gelecek DYY’ler satin alma veya birlesme seklinden daha ¢ok; istihdam, teknoloji ve
yiksek katma deger olusturan yeni yatirimlar niteliginde gergeklestiginde, iilke
ekonomisine olumlu etkisi daha fazla olacaktir. Bunun yaninda, daha fazla DYY
¢ekebilmek i¢in lilkede ekonomik ve siyasi istikrarin da hakim olmasi gerekir.
Yatirimci, yatirnmint gerceklestirmeden once giliven arar. Bu baglamda basta Merkez
Bankasi olmak {izere hiikiimete ve siyasi kurumlara da 6nemli gorevler diismektedir. Bu
dogrultuda, ekonomik istikrara yonelik risk unsuru olabilecek yapisal ve makro
ekonomik gelismelerin tespit edilmesi ve tedbirlerin alinmasi, yatirim ortaminin ve
olanaklarinin iyilestirilmesi, yasal mevzuatlarin buna uygun hale getirilmesi ve
biirokratik engellerin en aza indirilmesi DYY 'nin gelmesine 6nemli katki saglayacaktir
(Karagol, 2011: 22). Yatirimcilar, yatirim yapmak istedikleri tilkenin giivenirliliginin
yaninda yatirimin getirece8i karliligt da hesaplamak zorundadirlar. Dolayisiyla ev
sahibi tilkenin gerek ulusal gerekse uluslararasi ekonomik iligkilerinde sahip oldugu

kredibilite de dnem arz etmektedir.

Giliniimiizde tilkeler ve sirketler fon ihtiyacin1 her zaman bulunduklari iilkeden
kolayca saglayamazlar. Ulke disindan fon ihtiyacim karsilayacak iilke agisindan,
iilkenin sahip oldugu kredi notu ¢ok Onemlidir. Bu dogrultuda, uluslararasi alanda
faaliyet gosteren S&P, Mody’s, Fitch Ratings gibi kredi derecelendirme kuruluslarinin
iilkeler i¢in verdigi kredi notlar1 yatirim yapmak isteyen sirketlerin yatirim kararlarimni
etkileyen onemli gostergelerdir (Kargi, 2014: 351). Kredi derecelendirme kuruluslar
verdigi kredi notlartyla yatirnmcilara satin almak istedikleri yatirnmin gilivenilir olup
olmadigini degerlendirir. Yatirimcilar ise bu notlar 151g1nda yatirimlarina yon verirler ve
yiiksek kredi notuna sahip iilkelere yatirim yapmayi tercih ederler. Sirketlerin veya
iilkelerin bu notlar1 dikkate almasinin nedeni yiiksek kredi notunun diisiik faiz 6deme
avantaj1 saglamasidir. Diger bir ifadeyle eger iilke ekonomisi riskli ise daha yiiksek faiz
orantyla kredi verilirken, kredi notu yiiksek olan iilkeye veya sirkete daha diisiik faiz
orani ile kredi saglanmaktadir. Dolayisiyla, sirketler ve iilkeler bu kuruluslarin verdigi

notlara gore bor¢ almakta veya vermektedir (Tutar ve Digerleri, 2011: 2).

Di1s finansman ihtiyac1 yiikksek olan Tiirkiye ekonomisi i¢in de kredi
derecelendirme kuruluslarinin verdigi notlar 6nem arz etmektedir. Yatirim yapilabilir

seviyedeki bir kredi notu, daha ucuz ve uzun vadeli finansman imkanlar1 saglarken,
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uluslararasi alanda iilkenin veya sirketin sayginligini artirarak DY'Y’yi de olumlu yonde
etkileyecektir (Haspolat, 2015: 129-134). Bu dogrulta, Tiirkiye’nin kiiresel finansal
gelismeleri takip etmesi ve uluslararasi derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen

kredi notlarini dikkatle izlemesi gerekmektedir.
3.4. FAIiZ VE KUR POLITIKALARI

2007-2008 kiiresel kriz sonrasinda cari islemler agiginda yasanan hizh artislar ve
kisa vadeli sermaye hareketlerindeki hareketliligin ve riskin yiikselmesi nedeniyle
finansal istikrara yonelik kirilganligin artmasi merkez bankalarin1 yeni politika
arayislarma yoneltmistir. TCMB, 6zellikle 2010 yilinda yiiklii bir miktarda gelen kisa
vadeli sermaye girisleri nedeniyle TL’de olusan hizli degerlenmenin yol agtig1 cari
aciktaki artisa dnlem olarak para politikasinda degisiklige gitme karar1 almistir. Cari
islemler agigindaki artis1 finansal risk olarak goren TCMB, bu genislemeyi kontrol
altina almak i¢in 2010 yilindan itibaren yeni politika araglar1 ve amaglarin1 devreye
sokmustur. Bu dogrultuda, fiyat istikrar1 saglama amacinin yaninda finansal istikrari
saglama amacini da iistlenmis, kullandig1 para politikasi araglarindan olan politika faizi

aracinin yanina faiz koridoru ve likidite yonetimini de dahil etmistir (Cetin, 2016: 86).

TCMB’nin geleneksel para politikas1 uygulamalar1 yaninda baska araglar1 da
kullanmasinin temel sebebi, politika faizindeki bir artisin kur kanali ile cari agig1 daha
da artiracagi algisindan kaynaklanmistir. Clinkii politika faizi uygulamasi cari islemler
dengesini iki kanaldan etkilemektedir. Ilkinde, politika faizinin yiikselmesi, dis kaynak
girisini artirarak TL’nin degerlenmesine ve cari islemler agiginin geniglemesine neden
olacaktir. Ikincisinde ise politika faizindeki artis, kredi talebini ve ig talebi daraltacaktir.
Tiirkiye’de i¢ talep agirlikli olarak ithalata dayali oldugu icin, ithalat azalacak ve
boylece cari islemler agig1 daralacaktir. Burada TCMB, politika faizini kullandiginda ilk
etkinin daha baskin ¢ikacagini ve cari agigin artacagini diisiindiigii igin, politika faizinin

yaninda bagka politika araglarini da kullanmayi tercih etmektedir.

TCMB’nin uygulamaya koydugu alternatif politika, Sekil 19°da da yer aldigi
gibi ti¢ kanal seklinde isleyerek hem finansal istikrart hem de fiyat istikrarini saglamay1

amaglar (Esen ve Digerleri, 2012: 216).
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Sekil 19. Politika Faizinin Cari Islemler Acigim Etkileme Kanallar1 (Kur ve Kredi
Kanal)

Aragclar Amaclar
. o Aktarim Kanalh .
Politika Faizi Fiyat Istikrar1
) ) Krediler .
Faiz Koridoru Finansal Istikrar
Doviz Kuru
Zorunlu Karsilik Orani

Kaynak: Kara, 2012: 6.

Sekil 19 incelendiginde, alternatif politikanin ilki politika faizidir. Bu politika
arac1, sermaye hareketlerini kontrol altina almak i¢in kullanilmaktadir. fkinci arag olan
zorunlu karsilik oran1 ise kredi hacmini azaltmasini saglamaktadir. Ugiincii ve son arag
ise faiz koridorudur. TCBM nin gecelik bor¢ verme ve bor¢ alma faizinin arasinda
kalan alan “faiz koridoru” olarak tanimlanmaktadir ve piyasa faizleri, faiz koridorunun
igerisinde olusmaktadir Bu ayagm amaci ise kisa vadeli sermaye hareketlerindeki
oynakligi, kredi genislemesini ve doviz kurlarinin asir1 degerlenmesini engellemektir

(Cetin, 2016: 87).

Boylece TCMB 2010 yilindan itibaren, konjonktiirel gelismelere paralel olarak
devreye soktugu yeni politika araglari ile cari islemler agigini1 ve sermaye hareketleri
oynakligin1 kontrol altina almaya caligmistir. Ancak gelinen siiregte cari agigin
halihazirda yiiksek olmasi, ekonomideki kirilganligr siirdirmektedir. Sermaye
hareketliliginin serbest oldugu bir piyasada faizleri ytikselterek cari acig1 kapatmak artik
miimkiin degildir. Ciinkii diinyada dolar, euro ve yen faizleri oldukga diistiktiir. Diger
bir ifadeyle yatirnmcisina kar saglamamaktadir. Tiirkiye’nin faiz oraninin yiikseltmesi,
ilkeye daha fazla dovizin ya da sicak paranin girmesini saglayacak bu durum ise kuru
diisiirerek ithalat artisina yol agacaktir. Bu yiizden Tiirkiye, cari a¢i81 azaltmak i¢in faiz
indirimine giderek iilkeye gelen sicak para girisini kontrol altina almahdir (Yasar,
2011). Dolayisiyla, ekonomik istikrarin siirdiiriilebilir olmasi i¢in cari islemler agigini
artiric1 politikalardan vazgegilerek yeni para politikalarinin daha etkin kullanilmasi ve

dis finansmanin dengeli seyretmesi 6nem tagimaktadir.
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Para politikalart yapisal sorunlar1 tamamen ¢ozemese de, fiyat istikrari
politikasinin reel ekonomiye biiyiik faydalar1 vardir. Ornegin, diisiik ve ongoriilebilir
enflasyon, riskleri azaltarak uzun dénemli faizlerin diismesine ve yatirimlarin artmasina
yardimc1 olacaktir. Artan yatirimlar ise yine uzun donemde ekonominin {iretim
kapasitesini artirarak cari agig1 azaltacaktir. O halde Merkez Bankasinin, fiyat istikrari
ya da finansal istikrara yonelik politikalarin yaninda ayrica ihracat, istihdam, biiyiime
gelir dagilimi gibi makro ekonomik alanlarda da hedefler belirlemesi gerekmektedir
(Akkaya ve Giirkaynak, 2012: 115).

Tiirkiye’de 2016 yilinin sonlarinda, 2017’nin baglarinda Merkez Bankasi
tarafindan finans sektoriinde kredi faiz oranlarimin azaltilmasi yoniinde politikalar
izlenmektedir. Diger taraftan kurlarin diismesi ve TL’nin deger kazanmasi yoniinde
politikalar da hizlanmistir. Ozellikle de dévizden kagis TL’nin talebini ve degerini
artirmaktadir. Aslinda kurun diismesi ve TL’nin deger kazanmasi uluslararasi ticaret
acisindan Tiirkiye’nin rekabet giicliniin azalmas1 olarak ifade edilir. Nitekim TL deger
kazanacagi i¢in Tiirk mallar1 yabancilar i¢in pahallasmis olacaktir. Bu durum teorik
olarak Tiirkiye’nin ihracatin azalmasina, ithalatinin ise artmasina yol agan bir
durumdur. Ancak bir taraftan kur diisiisii saglanirken diger taraftan da faiz oranlarinin
diistiriilmesi, Tirkiye’nin 2000’li yillardan sonra izledigi “yiiksek faiz-diisiik kur”
politikasin tersi bir uygulamadir. Boylece, doviz kuru ile birlikte faiz oranlarmin da
disiiriilmesiyle, spekiilatif sermaye akimlar1 yoluyla kar yapmak isteyen spekiilatorlerin
arbitraj yoluyla elde edecegi karin oniine gecilmis olacaktir. TCMB bu yolla kisa vadeli
sermaye akimlarinin sadece faiz geliri elde etmek i¢in gelmesinin Oniine ge¢meyi ve

sermayenin uzun vadeli kalic1 yatirimlara dontigmesini amaglamaktadir.

3.5. TASARRUF-YATIRIM VE BUTCE DENGESINE YONELIK
POLITIKALAR

3.5.1. Tasarruf-Yatirnm Dengesinin Saglanmasi

Tiirkiye ekonomisinde cari iglemler agig1 yasanmasinin altinda yatan
sebeplerden biri de, ekonominin yapisal tasarruf sorunu yasamasi sonucu, yurt ici
tasarruflarinin yetersiz kalmasidir. Bilindigi gibi, iktisat teorisinde cari islemler acigi,
0zel ve kamu kesiminin toplam yatirimlar1 ile toplam tasarruflari arasindaki fark

tarafindan belirlenmektedir. Tiirkiye ekonomisinde net tasarruflarin genel egiliminin
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negatif olmasi, siirdiiriilebilir bir biiyiime icin gerekli olan yatirimlarin finansmani i¢in
dis kaynaga ihtiyag duyulmasina neden olmakta, disaridan gelen fon ise cari iglemler

hesabinin agik vermesiyle sonug¢lanmaktadir (Dogan ve Bayrag, 2014: 105-106).

Tiirkiye’de tasarruf agig1 sorunu 2002 yilina kadar kamu kesimi agigindan; 2002
yilindan sonra ise Ozel kesim tasarruflarinin hizla azalma egilimine girmesinden
kaynaklanmigtir. Sekil 20’de de goriildiigii gibi 2002 yilindan sonra toplam yurt ici
tasarruflar, toplam yatirimlari karsilamayacak diizeyde seyretmistir. Baska bir ifadeyle,
hane halki tasarruflarindaki diigsiis ve 6zel kesim yatirnmlarindaki artig, 6zel kesim
tasarruf yatirnm agigimin biliylimesine yol agarken, yatirimlari finanse etmek igin
kullanilan dis bor¢ ve bu borglarin faiz 6demeleri de cari acigir artirmaya devam

etmistir.

Sekil 20. Toplam Yurt i¢i Tasarruflar, Toplam Yatirimlar ve Tasarruf-Yatirim
Farkinin GSYH’ya Oranlar
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Top. Yurtigi Tasarruflarin GSYH'ya Orani Top. Yatirimlarin GSYH'ya Orani Tasarruf-Yatirnm Agigi

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2017"" verileriyle olusturulmustur.

2008-2009 yillarinda yasanan kiiresel kriz, yatirimcilart temkinli davranmaya
sevk etmis ve 0zel kesim yatirimlarinin gerilemesinden kaynakli olarak tasarruf-yatirim
aciginda azalma yasanmistir. Ancak bu siire¢ uzun stirmemis ve Sekil 20°de goriildiigii
gibi tasarruf-yatirim acig1 tekrar artarak 2012 yilinda %-10 seviyesine ulagmustir.

Gilinlimiize gelindiginde ise yurt i¢i tasarrufun GSYH’ya oram1 2016 yilinda %16,5

7 http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/YillikProgramlar.aspx
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olarak gerceklesmistir. Toplam yurt i¢i yatinmlarin GSYH’ya oranmin %21
seviyelerinde gergeklestigi goz oniinde bulunduruldugunda, tasarruf oranlarin istenen
diizeyde oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Ciinkii 6zellikle de i¢ tasarruflarin
artirtlmasina yonelik olarak Kalkinma Bakanligi, 10. Kalkinma Plani ile yurt i¢i tasarruf

oraninin 2018 y1l1 itibariyle %19’a ¢ikartilmasini hedeflemistir.

Tiirkiye’nin 2018 yilina kadar bu hedefe ulasabilmesi i¢in izlenecek politikalarin
basinda tasarrufun miktarinin artirtlmasi gelecektir. Tasarruf gelirin tiiketilmeyen kismi
olduguna gore, tiiketimin azaltilmasi tasarrufun artmasinda etkili olacaktir. Ancak
Tiirkiye’de gelir diizeyinin, tiiketimi kismak i¢in yeterli seviyede olmadigi
diistiniildiigiinde o6ncelikli olarak kisi basina gelir diizeyinin yiikseltilmesi, gelir
dagilimmin diizeltilmesi ve istihdamin artmasi yoniindeki g¢alismalar ile tiiketimin

tasarrufa kaymasi saglanabilecektir (Sezgin, Sevim ve Kalyoncu, 2015: 234).

Yapilan literatiir aragtirmalarinda, tasarruf egilimi ile demografik yap1 ve gelir
diizeyi arasinda giiclii bir baglantinin oldugu sonuglar1 elde edilmistir. Demografik
acidan Tirkiye, gen¢ niifus oraninin yiiksek oldugu iilkeler arasinda bulunmaktadir.
Ozelikle geng ve ¢alisabilir yas niifus orani tasarruflar iizerinde etkili olabilmektedir.
Yapilan tahminler dogrultusunda, kadinlarin is giiciine katilimindaki artis ile beraber
caligabilir yastaki niifusun diger bir ifadeyle tasarruf yapabilen niifusun artacagi ve bu
gelismenin yurt ici tasarruflar iizerinde olumlu bir katki yapacag: diisiiniilmektedir

(Ozel ve Yalgin, 2013: 3).

Yurt i¢i tasarruf oraninin artirilabilmesi icin istihdam ve gelirin artirilmasi
yoniindeki ¢alismalarin yaninda emeklilik sisteminin, tasarruf oranini artiracak sekilde
gelistirilmesi de 6nemli bir konudur. Giinliimiizde, ortalama yasam siiresinin uzamast,
yasl niifus oranmin yilikselmesi ve tasarruf yetersizliginin dig kaynaga olan bagimlilig
artirmasi nedeniyle tilkemizde ve gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda kamunun sagladigi
emeklilik sistemine ek olarak zorunlu veya goniilli 6zel emeklilik sistemleri de
uygulanmaya baslanmistir. Goniillii ve zorunlu 6zel emeklilik sistemleri bireysel
tasarruf esasina dayanan sistemlerdir. Kamunun sagladigi zorunlu emeklilik sisteminde
ise ¢alisanlarin saglig1 devlet giivencesinde, emekliligi ise devlet garantisindedir (Basar,

Eren ve Bozma, 2016: 591-593).
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Tirkiye’de Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), 2000°li yillardan itibaren 6nem
kazanmaya baslamistir. Bu yonde atilan ilk adim, 2001 yilinda “Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” ile BES’in hayata gegirilmesi olmustur. BES’in,
kamu sosyal giivenlik sisteminin tamamlayicisi olmasi amaglanmis ve vergi indirimi
gibi avantajlar sunulmustur. Ancak vergi indirimi uygulamasi ile yeterli basvuru
saglanamamig bunun iizerine BES’e katilim1 tesvik etmek ve fon birikimini artirmak
amaciyla 2012 yilinda kanunda degisiklige gidilmistir. Yeni diizenleme ile vergi
indirimi ve vergi iadesi kaldirilarak yerine, Odenen primler {izerinden %25’
geemeyecek sekilde devlet katkis1 uygulamasi getirilmistir (Sezgin, Sevim ve Kalyoncu,
2015: 236). BES’te yapilan son diizenleme ise 2017 Ocak ayinda getirilen ‘Otomatik
Katilim Sistemi’ uygulamasi olmustur. Boylece ililkemizde zorunlu bireysel emeklilik

sistemi de uygulanmaya baslanmistir.

BES’te yapilan diizenlemelerde temel amag, kisilerin aktif ¢aligma déneminde
tasarruf diizeylerini artirmak ve bu tasarruflarin emeklilik doneminde ek gelir olarak
kullanilmasini saglamaktir. Ayrica BES uygulamasi ile kamunun sagladigi zorunlu
emeklilik sisteminin biit¢e lizerindeki yiikiiniin hafifletilmesi de miimkiin olabilecektir.
BES'in 6nemli amaclarindan bir digeri de ekonomiye uzun siireli kaynak temin etmektir
(Basar, Eren ve Bozma, 2016: 593). Boylece yerli sermaye birikimi tesvik edilerek dis
kaynaga olan bagimlilik orani azalacak, tasarruf-yatirim dengesinin dolayisiyla da cari

ac18in azalmasina katki sunulacaktir.

Tablo 23. BES’te Katihmeci Sayisi, Fon Miktari ve Yatirma Aktarilan Kisim

Yillar Katilimer Sayisi Fon Biiyukliigii Yatirima Yonelen
(Milyar TL) Tutar (Milyar TL)

2012 3 milyon 128 bin 20,3 15,7

2016 6 milyon 627 bin 53,4 43,7

Kaynak: EGM, http://www.egm.org.tr/?pid=360

Tablo 23’te 2012 ve 2016 yillarina iliskin BES rakamlar1 verilmistir. Buna gore
dort yillik siire zarfinda katilime1 sayisinin ve fon biiyiikliigliniin ikiye katlandigi
goriilmektedir. Fon artigina bagli olarak yatirima aktarilan kaynakta da artis olmus ve

2016 yilinda toplam fonun yaklasik %82’si yatirima kaymuigtir.
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BES Sisteminde yapilan hukuki diizenlemeler ile yurt i¢i tasarruflarda kayda
deger artiglarin gergeklesecegi beklenmektedir. Bu olumlu yondeki beklentiyi Toblo 24
te desteklemektedir. Tabloda yer alan gostergeler incelendiginde BES fon miktarinin
yurt i¢i tasarruflar iginde almis oldugu payin artmakta oldugu goriiliir. 2012 yilinda BES
sisteminde yapilan hukuki diizenlemeler neticesinde BES fon miktarinin yurt igi
tasarruflarda almis oldugu paymn 2016 yilina gelindiginde iki kat artmis oldugu
gorilmektedir. 2016 yilinda kanunlasan zorunlu BES sistemi ve otomatik katilim
uygulamasi ile oniimiizdeki yillarda BES’in yurt i¢i tasarruflara olan katkisinin daha da

artacagi beklenmektedir.

Tablo 24. BES’in Yurt I¢i Tasarruflara Katkisi

Gostergeler / Yillar 2012 2016 2017*
BES Fon Miktar1 (Milyar TL) 20,3 53,4 75,0
Toplam Yurt i¢i Tasarruflar (Milyar TL) 205,760 | 288,956 | 350,468
BES Fon Miktar/Toplam Yurti¢i Tasarruflar(%b) 9,9 18,5 21,4

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2017 ve EGM 2017. (*EGM 2017 beklenti rakami)

3.5.2. Biit¢ce Aciginin Giderilmesi

Dis ekonomik denge ve biitge dengesinin durumu, birgok iktisat¢i tarafindan
makro ekonomik dengenin 6nemli gostergeleri olarak kabul edilmektedir. I¢ ve dis
ekonomik denge arasindaki iligki daha 6nce 1.3 no’lu denklikte de gosterildigi gibi
(X=M) = (T-G) + (S-I) seklindeydi ve burada tasarruf-yatirrm dengesinin (S—I) sabit
varsayimi altinda, biitce agi1g1 (T—G) arttiginda cari agiginda artacagi veya tersi olacagi
kabul edilmekteydi. Dolayisiyla cari agik ile biitce agig1 arasinda ayni yonde bir iliski
oldugunu gosteren bu durum ‘ikiz acik’ olarak ifade edilmektedir. Eger, biit¢e acig1 ve
cari agik ile birlikte tasarruf agig1 da birlikte hareket ediyorsa bu durum, ekonomide

liciiz ac1gin yasandigini gostermektedir (Ozdamar, 2015: 166).

Tiirkiye ekonomisinde, hem biit¢e ac¢igi, hem tasarruf a¢igi hem de dis acigin
birlikte yagandig1 bir yap1 mevcuttur. Boyle bir durumda i¢ dengeyi saglayabilmek igin
farkl1 yollardan politikalar izlenebilir. Ik olarak, yatirimlari 6zel tasarruf diizeyine
cekme baska bir ifadeyle, tasarruflar kadar yatirnm yapma yoniinde bir politika
izlenebilir ancak bdyle bir politika ile ekonomik biiylimede durgunlugun yasanmasi ya

da ekonominin daralmast muhtemel bir risktir (Berke ve Digerleri, 2015: 83).
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Izlenebilecek diger politika ise kamu harcamalarin azaltilmasi ya da harcamalarin sabit
tutularak vergilerin artirilmasi yoniinde daralticit bir maliye politikas1 olabilir. Ancak
hiikiimet harcamalarinin kisilmasi yoniinde izlenecek bir politikanin yine ekonomik

bliylimeyi olumsuz etkilemesine dikkat edilmelidir.

Bu politikalarin yan1 sira, ekonomik biiylimenin siirekliligi i¢in disaridan
borg¢lanilarak biitce acig1 finanse edilebilir. Cari islemler acig1 goéz Oniinde
bulundugunda bu durum Tiirkiye’ nin yiiksek maliyet ile bor¢glanmasi anlamina gelecek
ve sermaye hesabini da olumsuz etkileyecektir. Ciinkii artan kamu harcamalarinin dis
bor¢lanma ile finanse edilmesi, faiz oranlarinin artmasi yoniinde baski olusturacak ve
faize duyarli 6zel yatirimlarin maliyetini artiracaktir (Karagol, 2011: 14). Faizlerin
yiikselmesi, kisa vadeli sermaye girisini 0zendirecek ve bu durum TL’nin degerini

artiracagi i¢in kurun diismesine, nihai olarak da ithalatin artmasina yol agacaktir.

Eger biitce aciklar1 cari agiklara yol agiyorsa biitce agigini azaltmak igin
yiirlitiilen siki1 maliye politikalarinin veya bor¢lanma politikalarinin cari acig1r ya da
ekonomik biiylimeyi olumsuz yonde etkilememesi gerekmektedir. Biitce agiginin ve dig
aciginin ayni anda yasandigi bir ekonomide politikalar esanli olarak yiiriitiilmeli ve cari
aci8a yol acan diger unsurlarin giderilmesine yonelik dis ticaret politikalar1 da dikkate

alinmalidir.

3.6. TURIZM SEKTORUNUN GELISTIRILMESI

Cari iglemler hesabinda yer alan hizmetler kalemi igerisinde izlenen turizm
faaliyetlerinin ulusal ve uluslar arasi ekonomik iligkilerdeki rolii ve 6nemi 6demeler
dengesindeki agiklarin ¢oziimiinde kendini gostermektedir. Tiirkiye’de Odemeler
bilancosu igerisinde yer alan mal ticareti hesabi ve dolayisiyla cari islemler hesabi
siirekli acik vermektedir. Bu agik genellikle, hizmetler hesabi kalemlerinin fazla
vermesi sonucunda azaltilmaktadir. Ancak hizmetler hesabi igerisinde izlenen bagis ve
hibe seklindeki tek yanli transferler ve isci dovizleri istenilen diizeylerde degildir.
Turizm ise Tiirkiye'nin cari agigimin ve Ozellikle de bu agiga neden olan dis ticaret
acigmin finansmaninda Onemi gittikce artan ve kalkinma planlarinda da {izerinde

onemle durulan bir konu haline gelmistir.
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Tiirkiye’nin turizm sektoriinde son yillarda olumlu gelismeler yasanmaktadir.
TUIK’in™® 2014 yilina ait turizm verilerine gore, Tiirkiye en ¢ok ziyaret edilen tilkeler
arasinda 6. sirada, en c¢ok turizm geliri elde eden iilkeler arasinda ise 11. sirada yer
almistir. Turizm gelirlerinin yaklasik %80’1 ise yabanci ziyaretgilerden elde edilmistir.
Tablo 25°teki veriler incelendiginde Tiirkiye nin net turizm gelirlerinde yillar itibariyle
dalgalanmalarin oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla cari agig1 finansmanindaki payr da
yillara gore degisiklik arz etmistir. Bunda en Onemli unsur, turizmin uluslararasi
ekonomik ve siyasi gelismeler karst duyarliliginin yiiksek olmasidir. Ancak bu
dalgalanmalara ragmen cari ag¢igin finansmanindaki paymn yiiksekligi dikkat
cekmektedir. Nitekim 2003-2016 yillart arasinda net turizm gelirlerinin cari agig

karsilama orani ortalama %72 diizeyinde gerceklesmistir.

Tablo 25. Net Turizm Gelirleri ve Cari A¢igin Finansmanindaki Payi

Yillar Net Turizm Geliri Cari Islemler Agig1 Net Turizm
(Milyar $) (CA) (Milyar 3) Geliri/CA
2003 11,4 -7,6 15
2004 14,1 -14,2 0,90
2005 16,9 -21 0,80
2006 15,3 -31,2 0,49
2007 16,9 -36,9 0,47
2008 21,1 -39,4 0,53
2009 20,0 -11,4 1,75
2010 19,1 -44.6 0,43
2011 22,6 -74,4 0,31
2012 24.8 -47,9 0,52
2013 27,1 -63,6 0,43
2014 28,8 -43,6 0,66
2015 25,8 -32,3 0,79
2016 17,1 -32,6 0,52

Kaynak: TUIK, 2017 verileriyle olusturulmustur.

Turizm giiniimiizde, milli gelire olan katkisinin yaninda, déviz kazandirici yonii,
O0demeler dengesindeki aciklar1 finanse etmesi ve sagladigi istihdam olanaklar
acisindan, ekonomik ve sosyal dengelerin merkezinde yer alan sektorler arasindadir.
Turizm ayni zamanda {ilkemiz icin etkin bir pazarlama ve tanitim aracidir. Ihracattan

sonra en biiylik doviz kaynagi sektorii olan turizm, etkiledigi ve etkilendigi sektorler

¥ TUIK, 2016, http://www.tuik.gov.tr/basinOdasi/haberler/2016_16_20160210.pdf ,S.16.
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acisindan lokomotif bir sektér konumundadir. Turizm, ekonomi i¢inde basta gida,
yeme, igme, ulasim, haberlesme olmak {izere yaklasik 54 sektorii dogrudan

etkilemektedir (AKTOP, 2014: 16).

Tiirkiye, birgok imparatorluga ve uygarliga ev sahipligi yapmis olmasindan
dolayr kiiltlir turizminin en giiclii ayagidir. Yine sahip oldugu cografi konum, yer
sekilleri ve iKlim gibi nedenlerden dolayr doga ve spor turizmi, saglik ve kaplica
turizmleri bakimindan ulusal ve uluslararasi alanda da one ¢ikan iilkelerden biridir.
Ayrica 6zel konumunun sagladigi avantaj, bircok farkli kiiltiirel zenginlikleri
barindirmast ve diinyanin metropol sehirlerinden biri olmasi Istanbul’u, kongre
turizminin ve alis veris turizminin yapildigt en 6nemli merkezlerinden biri haline
getirmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye birgok turizm dalinin yasandigi bir konuma sahiptir.
Tiirkiye’nin sahip oldugu turizm kaynaklar1 géz oniine alindiginda gelen turist sayisinin

ve buna bagli olarak turizm gelirinin daha da artirilmas1 miimkiindiir.

Bu alanda son yilarda, sahip oldugumuz farkli turizm dalarinda olumlu
gelismeler yasanmaktadir. Tiirkiye Seyahat Acenteleri Birligi (TURSAB) in turizm
dallarina gore hazirlamis oldugu raporlarda mevcut durum ele alinmis ve ileriye doniik
beklentilere yer verilmistir. Buna gore Tiirkiye’ye gelen yabanci ziyaretcilerin %61°1
gezi, eglence, sportif ve kiiltiirel faaliyetler i¢in gelmektedir. Bunun yaninda iilkemiz
saglik ve kongre turizminde diinyada sayili iilkelerin arasina girmis durumdadir.
Ozellikle saglik turizminde 2013 yilinda gelen kisi sayis1 300 bin kisi iken elde edilen
gelir 2,5 milyar dolar’dir. 2017 yilinda kisi sayisinin 700 bin; elde edilecek gelirin ise 8
milyar dolar olmasi beklenmektedir. 2023 te ise 2 milyon kisiye karsilik 20 milyar dolar

saglik turizmi gelirinin elde edilmesi hedeflenmektedir.

TURSAB’mn Kongre Turizm Raporunda kongre turizmindeki geligsmelere de
vurgu yapilmustir. Ozellikle de Istanbul diinya kongre pazarinda 9. sirada yer
almaktadir. Kongre turizminde Tiirkiye’nin cografi konumu oldukca belirleyici
olmaktadir. Istanbul basta olmak iizere, Ankara, Izmir Antalya, Konya, Bursa ve Mersin

ilerinin kongre turizminde diinyada 6nemli merkezler olmasi hedeflenmektedir.

Kongre turizminin disinda diinyada 6nemi gittik¢e artan bir diger turizm dali ise

yeme-igme (gastronomi) turizmidir. Harcama tiirlerine gore turizm gelirleri ele
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alindiginda iilkemizde en fazla harcama, yeme-igme’ye ayrilmaktadir. Tiirkiye’de 2016
yilinda toplam turizm gelirinin gastronomiye ayrilan kismi yaklasik %23’tiir. Diger bir
ifadeyle yaklasik 5 milyar dolarlik kisim yeme-igme harcamasi olarak gerceklesmistir.
Bu nedenle Tiirkiye, son yillarda gastronomi alaninda bir¢ok yoresel tatlarimizla ilgili
calismalarin1 hizlandirmigtir. Hali hazirda 124 farkli yemek, Tirk Patent Enstitiisii
tarafindan tescillenmistir. Bunun yaninda cografi isaret almak i¢in basvurusu yapilan
200’e yakin yemek c¢esidi bulunmaktadir. Ayrica UNESCO listesine alinan
{iriinlerimizin yani sira Gaziantep, “Diinya Yiyecek-igecek Turizmi 2019” ev sahipligi
icin UNESCO’ya bagvuruda bulunmustur. Zengin bir mutfaga sahip olan Tiirkiye’nin
bu alandaki yatirnmlarini, ABD ve bazi Avrupa iilkelerinde oldugu gibi yeme-igme

festivalleri diizenleyerek daha da giiglendirmesi gerekmektedir (TURSAB, t.y: 7-9).

Tiirkiye’nin cari iglemler acigmin giderilmesinde veya azaltilmasinda turizm
sektoriliniin diger sektorlere gore daha kolay ve yapici bir etkisi s6z konusudur. Ciinkii
turizm talebinin siirekli artma egiliminde olmasi, doviz sikintisina ¢oziim getirmesi,
turizm hareketliliginin ekonomik kisitlamalardan, tarife ve kotalardan daha az
etkilenmesi, turizm sektoriiniin gelisme maliyetinin diisiik olmast ve istthdam
olusturmasi turizm sektdriiniin sahip oldugu 6nemli avantajlaridir (Uguz, 2014: 18). Bu
avantajlarin yaninda Tiirkiye, mevcut tarih, doga ve kiiltiir varligini; saglik, kongre, kis,
gastronomi ve inang turizm dallariyla biitiinlestirerek turizm sektoriinden elde edilecek
geliri daha da artirabilir. Turizmde nitelikli isgiicti, tesis ve hizmet kalitesiyle uluslar
aras1 bir marka haline gelinmesi, her gelir gurubuna hitap edebilecek sekilde turizm
iiriin ve hizmetlerin g¢esitlenmesi ve iyilestirilmesi yoniindeki caligmalar siirmelidir.
Biitin  turizm dallarinda alt yap1 eksiklikleri tamamen giderilmeli, pazarin
cesitlenmesini  saglayacak alternatif turizm tiirlerinin gelisimi desteklenmelidir.
Uygulanacak politikalar ¢evre ile de uyumlu olmali boylece sosyo-kiiltiirel ve ¢evresel

olumsuzluklar azaltilmalidir.

3.7. TEKNOLOJIK GELiSME VE BESERiI SERMAYE YATIRIMLARI

Tiirkiye ekonomisinin yliksek oranli ve siirdiiriilebilir bicimde biiyiimesi ve
ekonomideki cari islemler agig1 gibi bazi yapisal sorunlarin azalmasi veya giderilmesi,
tiretim faktorlerinin  verimli  bir sekilde kullanilmasina, teknolojik gelismenin

ivmelenmesine, beseri ve fiziki sermaye yatirimlarinin hizlanmasina baglidir.
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Bu giiniin kiiresellesen  diinyasinda  lilkelerin  rekabet edebilmeleri,
zenginlesebilmeleri ve ekonomik giiciinii artirabilmeleri bakimindan teknoloji artan bir
oneme sahiptir. Uluslararas1 ekonomik iligkilerde, yatirnmin yapilacag iilkenin teknoloji
acisindan gelismislik diizeyir yatirirm kararlarini etkileyecektir. Uluslararas: ticaret
hacminin biiyiiyebilmesi, yatirimlarin gelecegin teknoloji yogun sektorlerine
yonlendirilebilmesi ile miimkiindiir. Dolayisiyla, teknoloji yogun sektorlere yatirim
yapilmasi, Tiirkiye’nin ihracatinin da teknolojik {irtinler lehine gelismesini
saglayacaktir. Bunun yaninda, ihracati artirmak i¢in Ar-Ge c¢alismalarinin
yayginlagtirilmasi saglanarak, ozellikle ileri teknoloji iceren ara mallarin yurt i¢inde

tiretilmesine yonelik ¢aligsmalar yapilmalidir (Dogan ve Bayrag, 2014: 120).

Sekil 21. Ar-Ge Harcamalarimin GSYH’ya Oram
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Kaynak: TUIK 2017 verileriyle olusturulmustur.

Geligen, etkin bir altyapt ve ulasim ag1 ekonomik faaliyetlerin seviyesini
belirleyen 6nemli bir faktordiir ve dolayisiyla ekonominin verimli islemesi igin kritik
oneme sahiptir. Ileri diizeyde teknik imkanlarla olusturulmus bir altyapi, bolgeler
arasindaki mesafenin olumsuz etkisini azaltir, pazarlar1 diisiik maliyetle birbirine baglar,
uluslararas1 rekabeti ve ticareti kolaylastirir. Ancak, rekabet edebilirligin 6nemli bir
sart1 da yenilikgiliktir. Elbette ki Kurumlarin iyilestirilmesi, alt yapinin gii¢lendirilmesi
ya da makroekonomik risklerin azaltilmasi sayesinde ciddi kazanimlar elde edilebilir
ancak uzun vadede kalkinma sadece teknolojik inovasyon sayesinde artirilabilir.
Diinyada ve iilkemizde yapilan ¢esitli arastirmalarin ortaya ¢ikardigi sonuglara gore, Ar-

Ge ve inovasyon olmadan refah ve zenginlige ulasmak miimkiin degildir (Incekara,
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2015: 25). Ancak, Sekil 21°e bakildiginda Tiirkiye’nin Ar-Ge harcamalarit GSYH’ nin
%1,06 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Her ne kadar Ar-Ge harcamalarinda yukari
yonlii bir artis olsa da Tiirkiye’nin ihrag¢ iriinlerinin genel olarak diisiik ve orta
teknolojide oldugu distiniildiigiinde, Ar-Ge i¢in yapilacak harcamalarin artmasi bir

zorunluluk olacaktir.

Mikro ekonomik alanda yapilacak olan reformlarin en 6nemlisi igglicii piyasasini
daha esnek bir hale getirmektir. Emek piyasasiin etkinligi ve esnekligi, calisanlarin en
verimli olduklar1 ve kendilerini daha iyi gelistirebildikleri alanlara sevk etmek agisindan
onemlidir. Emek piyasalari, iscilerin bir ekonomik faaliyetten digerine daha hizli ve
diisiik maliyetle kaydirilabilmesini saglayacak esneklikte olmalidir. Bununla beraber,
isglicii verimliliginin artirilmasi i¢in isgiicliniin becerileri artirilmali, issizlere yeni
beceriler kazandirilmali ve genclerin isgiicii piyasasinda deneyim kazanmalari
saglayacak politikalar gelistirilmelidir. Basarili bir isgiicii piyasasinda, is¢i ve igveren
iligkisinin saglikli olmasi, kisilerin yeteneklerine uygun alanlarda galistirilmasi, is
ortaminda kadin erkek esitligi, firsat esitligi gibi kisilerin ¢aligma sartlarint ve kisisel
gelisimini etkileyen kosullarin saglanmasi 6nemli olan diger hususlardir (Turpanci ve
Duman, 2014: 8).

Tiirkiye’nin cari islemler agig1 sorunuyla bas edebilmesi icin, beseri sermaye
yatirnmlarina oncelik vererek, iiretim faktorlerinin daha etkin kullanilmasini saglamasi
gerekmektedir. Bu kapsamda, saglikli bir isgiicii bir iilkenin iiretkenligi i¢in 6nemlidir.
Saghiga ilave olarak, temel egitimin niceligi ve niteligi de dikkate alinmalidir.
Siirdiiriilebilir bir mesleki egitim, her bir bireyin verimliligini ve teknoloji ile uyumunu
yiikseltir. Ciinkii bu giiniin kiiresellesen diinyasi, degisen sartlara ve {iretim sisteminin
artan ihtiyaglarma hizli bir bigimde uyum saglayan bir isgiiclinii gerekli kilmaktadir
(Turpanct ve Duman, 2014: 7). Boylece, Tiirk sanayisinin giiciiniin ve verimliliginin
yiikseltilerek, diinya ihracatindan daha fazla pay alan, agirlikli olarak yiiksek katma
degerli ve ileri teknoloji igeren iriinlerin tretildigi, nitelikli isgiicline sahip ve ayni
zamanda c¢evreye ve topluma duyarli bir sanayi yapisina doniisiimii hizlandirmak ve

tilkenin kalkinmasini saglamak miimkiin olabilecektir.
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Kiiresellesme siireciyle birlikte diinya ekonomilerinin birbirine olan bagimlilig
giderek artmis, finansal serbestlesmenin Oniindeki tiim engeller kalkmis ancak, yapisal
ekonomik sorunlar da beraberinde gelmistir. Tiirkiye ekonomisi ise 6zellikle 1980’1
yillardan itibaren bir taraftan uluslararasi piyasalara entegre olmaya calisirken, bir
taraftan da kiiresel sisteme uyum siirecinde makro ekonomik sorunlarla karst karsiya
kalmistir. Hali hazirda devam eden en Onemli sorunlarin basinda ise cari islemler
hesabinda meydana gelen siirekli agiklar ve dogurdugu kirilganliklar gelmektedir. Bu
calismada Tiirkiye’nin cari igslemler hesab1 agiklari, nedenleriyle birlikte ele alinmis ve
ekonomi lizerinde yol actig1 etkiler tartisilmistir. Basta biiylime olmak {izere bir¢ok
makro ekonomik gostergeyi olumsuz etkileyen ve Oniimiizdeki donemlerde de sorun
olamaya devam edecegi diisiiniilen cari islemler a¢ig1 problemine yonelik alternatif

¢Oziim yollar1 degerlendirilerek calisma tamamlanmustir.

Odemeler bilancosunda en fazla éneme sahip olan hesap cari islemler hesabinda
iilkenin mal ve hizmet ticareti, yabanci sermaye yatirimlarindan elde edilen gelirler, kar
transferleri ve karsiliksiz transferler yer alir. Ama eSas olarak, cari islemler hesab1 doviz
gelir ve giderlerinin dengesini vermekte dolayisiyla da, bir {ilkenin doviz agiginin
belirlenmesinde onemli bir gosterge olarak kabul edilmektedir. Yine bir iilkenin cari
islemler dengesi o tilkedeki yerlesik ekonomik birimlerin yurt disindaki yerlesiklerden
borg¢lanip bor¢clanmadiginin da gosterir. Cari agik, hizmet sektoriinde uzmanlagsamamis
ekonomilerde daha fazladir. Cilinkii reel sektorde her iilke bir mali en ucuza lreterek
uzmanlagmak istese de giiniimiiz kosullarinda bu miimkiin olmamaktadir. Cari iglemler
fazlas1 olmasi, ekonomide toplam harcamalarin artmasi, dolayisiyla da istihdamin
artmasi yoniinde katki saglarken, cari islemler a¢ig1 olmasi1 durumunda ise toplam talebi
ve dolayisiyla ulusal geliri ve ¢alisma diizeyini diisiiriici yonde etkisi olur. Dolayisiyla,
cari iglemler dengesi yalnizca uluslararasi ekonomik iligkiler agisindan degil,
hiikiimetler, ekonomik ve finansal kuruluglar, yatirnmcilar ve bireyler tarafindan da

ilgiyle takip edilen bir gostergedir.

Bir {ilkenin gelirinden fazla harcama yapmasindan veya tasarrufundan fazla
yatirim yapmasindan kaynaklanan cari agik sorununun, iilke ekonomisi tlizerinde farkli

acilardan etkileri vardir. Cilinkii iilkenin milli geliri, kalkinma hizi, dis ticareti, doviz
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kurlari, yatirimlari, enflasyon oranlart ve dis borglart gibi temel makro ekonomik
degiskenler ile cari islemler hesab1 siki bir etkilesim igerisindedir. Yine cari hesaptaki
denge ya da dengesizlik, o tilkenin uluslararasi rekabet ortaminda, ticaret giiciindeki
tyilesmeyi veya bozulmay1 da yansitmaktadir. Dolayisiyla cari islemler hesabi, iilkenin
uluslararasi alanda ekonomik ve mali giiclinii ortaya koyarken, ayni zamanda iilkenin

ekonomik faaliyetlerinin saglikli yiiriiyiip yiirimedigini de gozler 6niine serer.

Tiirkiye ekonomisinde, 2000’li yillardan glinimiize kadar gecen siirecte,
ekonomik biiylime oranlarinda zaman zaman bir ivmeleme olsa da bu durumun cari
islemler agigina olumlu olarak yansimamis, hatta ekonominin biiylidiigii yillarda cari
acikta ylikselmis, ekonominin kiigiildiigii yillarda ise cari agik azalmigtir. Teorik olarak
ise ekonomik biiyiimenin cari agig1 diisiirmesi beklenmektedir. Tiirkiye ekonomisinde,
biiyiime ve cari agik arasinda gézlenen bu paralel iliski, ekonomik biiyiimenin i¢ talep
kaynakli oldugunu, ithalata bagimli olan iiretim yapisindan dolayr cari agigin
yiikseldigini gostermektedir. Tiirkiye’nin sanayi yapisindaki bu durum nedeniyle,

biliylimedeki artis cari ag1g1 da yiikselmektedir.

Tiirkiye’de genel olarak cari islemler acigi, ara mal ve enerjide disariya
bagimlilik, yurt i¢i tasarruflarinin yetersizligi, yatirimlarin istenen diizeyde olmamasi,
faiz ve kur politikalari, Giimriik Birligi Anlagsmalari’nin olumsuz yansimalart ve diger
bircok i¢c ve dis unsurdan etkilenmektedir. Biitiin bu gelismeler hem ekonomik
bliylimede istikrar1 olumsuz etkilemekte hem de cari acik probleminin ¢oziimiinii
zorlastirmaktadir. Tiirkiye’de cari agigin biiylik Olgiide dis ticaret agigindan
kaynaklandig1 diislintildiigiinde, dis ticaret a¢igini artiran unsurlari ele alip ¢oziimler
tiretmek miimkiindiir. Nitekim Tiirkiye’nin toplam ihracati i¢cinde en 6nemli paya sahip
olan sanayi mali ihracati, toplam ithalatta 6nemli paya sahip olan ara mali ithalatinin
yapilabilirligine bagli bulunmaktadir. Dolayisiyla her seyden Once sanayi sektoriiniin
ara mal Ureten bir yapiya dogru donlismesi ve ihtiya¢ duydugu girdileri iilke iginden
saglamas1 zorunluluk arz etmektedir. Boylece iiretim esnasinda ortaya ¢ikan katma
deger de iilke icinde kalmis olacaktir. Ayrica yiiksek katma degerli ve teknoloji yogun

iiriin ihracati, ihracat gelirlerini artiric1 yonde etkide bulunacaktir.

Tirkiye’nin uluslararasi alanda ekonomik giliciinlin artirabilmesi icin diinya

ekonomileriyle biitiinlesmesi ve daha genis alanda ekonomik faaliyetlerini artirmasi
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gerekmektedir. Dolayisiyla dis ticaretini, Avrupa birligi ve OECD iilkelerinin disindaki
tilkelere ve bolgelere kaydirmasi, hem tek pazara bagimliligini azaltmis hem de diinya
ticaret hacmindeki payini artirmis olacaktir. Pazar genislemesi, diinya mal ticaretindeki
payin artmasi ic¢in tek basina yeterli degildir. Tiirkiye’nin diisiik maliyetle yiiksek
kalitede ve teknolojide iiretim yaparak, uluslararasi alanda rekabet giiciinii de artirmasi
gerekmektedir. Ayrica, dis ticaretinde giiclii oldugumuz imalat sanayi sektorii ve gida
sanayi sektoriiniin yaninda savunma sanayisi ve saglik sanayisinde de iiretim ve dis

ticaret yapilmalidir.

Thracat artisina yonelik politikalar kadar ithalat bagimliligini azaltmaya yonelik
politikalar da Tiirkiye ekonomisi igin 6nemlidir. Ciinkii giiniimiizde, Tiirkiye ekonomisi
ara malda %73 oraninda disa bagimlidir ve bu durum ithalatsiz tiretimin neredeyse
miimkiin olmadigini géstermektedir. Ayrica, 2000’11 yillardan itibaren biiylime hizi ile
cari agiklar arasindaki iliskinin bozulmasina yol acan unsurlardan biri de imalat
sanayisinde ithalata olan bagimliligimin giderek artmasi olmustur. Ithalat bagimliligina
yol acan mal gruplarinin iilke i¢inde iiretimi cari agiga Onemli oranda olumlu etki
yapacaktir. Tiirkiye’nin ithal girdiye dayali liretim yapisini kisa vadede degistirmesi zor
olsa da orta ve uzun vadede ara mali iireten sektorlere verilecek desteklerle ve

yatirimlarla bu yapinin degistirilebilmesi miimkiin olabilecektir.

Tiirkiye’ nin cari agigin1 besleyen bir diger sorun ise enerjide disartya bagimliligi
gelmektedir. Tiirkiye ekonomisi biiyiidiikge enerji tikketimi artmakta ve bu durum cari
ac1g1 artirmaktadir. Bunun nedeni sadece kullanilan enerji miktarindaki artigtan degil,
ayni zamanda enerji fiyatlarindaki yiikselisten de kaynaklanmaktadir. Gilinlimiizde
Tiirkiye’nin enerji ithalati %73 seviyesindedir ve toplam cari agiktan enerji ithalati
cikartildiginda Tirkiye’nin cari acik probleminin neredeyse ortadan kalkacag:

gozlenmektedir.

Enerji ithalatin1 azaltmanin yolu, dogalgaz ve petrol ithalatin1 azaltmaktan
gecmektedir. Dolayisiyla bu kayaklara ikame olabilecek yenilenebilir enerji ve niikleer
enerji gibi kaynaklarin kullanilmasi, enerjide disa olan bagimlilig1 ve cari agig1 biiyiik
Ol¢iide azaltacaktir. Tiirkiye, yenilenebilir enerji kaynaklarinda potansiyeli yiiksek bir
tilkedir ve YEK ile enerji liretim kapasitesini artirdiginda uzun dénemde enerji

sorununun ¢ozlimiine katki saglayacaktir.
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Tiirkiye’nin enerji bagimliligini azaltacak diger 6nemli kaynak ise niikleer enerji
santralleridir. Yapimi héalihazirda devam eden ve 2023’te iiretimine baslamasi planlanan
Mersin-Akkuyu ve Sinop niikleer santralleri ile enerji bagimliliginin azaltilmasi
yoniinde 6nemli bir kaynaktir. 2023 yil1 i¢in hedeflenen enerji tiretimi 2016 yil1 i¢in ele
alindiginda, enerji ithalatinin biiyiik 6lctide azaldigi ve cari agiga yaklasik %22 oraninda

katki sagladig1 gozlemlenmistir.

Tasarruf ve yatirnm miktar1 yeterli diizeyde olmayan Tiirkiye’de son yillarda
cari a¢1gin finansmaninda kisa vadeli sermaye akimlarinin katkisi oldukca fazladir. Bu
durum, DY'Y miktar1 istenen diizeyde olmayan Tiirkiye ekonomisini spekiilatif risklerle
kars1 karsiya kalma ihtimalini yiikseltmektedir. Clinkii likiditesi yiiksek olan kisa vadeli
yatirimlar daha ¢ok, yiiksek faiz oranlar1 ve diisiik doviz kurlarinin sagladig: kar giidiisii
ile hareket ettikleri i¢in risk bardirirlar ve en kiigiik bir kriz belirtisinde iilkeyi terk
etme ve krize yol agma potansiyeline sahiptirler. Dolayisiyla da cari agigin
finansmaninda giivenilir olmayan ve ekonomik kirilganliga yol agan bir aragtir. Ancak
cari agigin DY ile finanse edilmesi, kisa vadeli spekiilatif sermaye girigleriyle finanse
edilmesine gore daha fazla tercih edilebilir. Clinkii DYY’ler her seyden Once borg
olusturmayan gilivenilir bir kaynaktir. Gittigi {ilkenin yalnizca cari agiginin
kapatilmasinda degil, biiylimesinde ve istihdamin artmasinda da olumlu katkilar1 vardir.
Bu sebeple, cari acik problemi yasayan Tiirkiye’nin hizli bir sekilde yurt igi
tasarruflarini artiracak tedbirler almasi, yatirimlarini agirlikli olarak yurt igi tasarruflarla
gergeklestirmesi, yine teknolojiyi ve yenilikleri de beraberinde tagiyan DY'Y miktarinin

artirmasi i¢in yatirimcilara giiven ortamini saglamasi gerekmektedir.

Tasarruf-yatinm acig1 ile cari agik arasinda dogru yonli bir iliski vardir.
Tasarruflarin yatirimlar1  karsilayamamasi, yatirimlarin borglanma yoluyla finanse
edilmesine neden olmaktadir. Tasarruf-yatirim acigini azaltmak, yurt i¢i tasarruflarini
artirmaktan gecer. Ciinkii yatirnmlar1 tasarruf diizeyine ¢ekmek veya sabit tutmak
ekonomik biiyiime agisindan olumsuz etki doguracaktir. Yurt i¢i tasarruflart artirmasi ve
ekonomiye uzun siireli kaynak temin etmesi bakimindan bireysel emeklilik sistemi,
Oonemi gittikge artan bir uygulamadir. 2012 yilinda getirilen devlet katkis1 uygulamasi

ile BES sistemine olan ilgi artmis, katilimc1 sayisinda ve fon miktar1 toplaminda artiglar
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yasanmigtir. 2017 yilindan itibaren baslayan zorunlu bireysel emeklilik sistemi ile

BES’in yurt i¢i tasarruflarin artisinda daha fazla katki saglayacagi beklenmektedir.

Ekonomik biiylimenin cari agig1 azaltmasi gerektigi yoniinde yaygin bir goriis
vardir. Ancak son kiiresel ekonomik krizden sonra Tiirkiye’de yasanan cari agiklar
ekonomik biiylimeden vazgecilerek azaltilmaya c¢alisilmistir. Bu durum 2013 yilina
kadar siirmiis, 2014 yilindan itibaren biiyiime lizerindeki cari agik baskisi kalkmuistir.
2013 yilindan sonra cari agigin azalma egilimine girmesi, 2014 yilindan itibaren ise
ekonomik biiytimenin artmaya devam etmesi, Tiirkiye ekonomisinde cari agik ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskinin normale dondiigilinii géstermesi acisindan dnemli
bir gelismedir. Ancak gelinen siiregte cari agigin GSYH’ya oraninin %4,5 seviyesinde

olmasi hali hazirda kirillgan yapiin devam ettigi yoniindeki endiseleri korumaktadir.

Iktisatgilar icin kriz gostergelerinden biri olarak kabul edilen bu oranin, esik
seviyelerde olmasi cari agigin dnemli bir sorun olarak devam ettigini gostermektedir.
Ancak finansal sermayenin akigskan oldugu giiniimiiz diinyasinda, ekonomi giiven ve
istikrar sagladig: siirece kisa vadeli sermaye akimlari ile acigin finanse edilebilecegi
dolayistyla kriz ¢ikma olasiliginin olmayacagi yoniinde goriisler de mevcuttur. Aslinda
Tirkiye ekonomisinde cari agik/GSYH oraninin siirekli olarak esik degerlerin iizerinde
seyretmesi ve herhangi bir finansal krize yol agmamasi bu goriisii savunan iktisatgilari
hakli gdstermistir. Kisa vadeli sermayenin giivenli olmadigin1 ve dolayisiyla ekonomiyi
kirilganlastirdigini diisiinen iktisatgilar ise cari agigin ya ulusal tasarruf artiglariyla ya da
DYY ile finanse edildigi zaman cari a¢igin sorun olmaktan ¢ikacagimi savunmakta,
1994 ile 2000-2001 ekonomik krizlerine kisa vadeli sermaye akimlarinin neden oldugu
hatirlatmasint yapmaktadirlar. Dolayisiyla da kisa vadeli ¢oziimlerin, sorunu kalici

olarak gidermedigi listelik ekonomiyi kirilganlastirdig: yoniinde bir algr da mevcuttur.

Cari ac181 etkileyen egilimlerin devam etmesi, bu giin ve gelecek konjonktiirde
Tiirkiye ekonomisinin biiyiime ve kalkinmasini olumsuz etkilemeye devam edecektir.
Ekonomide yol agtig1 ve acacag kirillganliklar da goz Oniine alindiginda cari agik
probleminin giderilmesi zorunluluk arz etmektedir. Oncelikli olarak cari agiga yol agan
unsurlarin  azaltilmasi veya ortadan kaldirilmas: yoluyla problemin giderilmesi
gerekmektedir. Bunun yaninda giiniimiiz kosullarinda Tiirkiye’nin, geleneksel

sektorlerdeki iiretim yapisindan c¢ikip teknolojinin yogun olarak kullanildigi sanayi
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yapisina dogru doniisiimii saglanmalidir. Bu doniisiimiin ivmelenebilmesi i¢in Ar-Ge
calismalar1 hizlanmalidir. Teknolojik gelisme ile birlikte elbette beseri sermaye
yatirimlarinin artmasi1 de Onem arz etmektedir. Cari agik sorununun ¢oziimi ve
ekonomik biliylimenin siirekliligi, Tiirkiye ekonomisinin giiven vermesi ve uluslararasi

alanda kredibilitesinin yiiksek seviyede olmasi ile miimkiin olacaktir.

139



KAYNAKCA

Acikalin, Siileyman. 2009, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (DYY) ve
Yurti¢i Yatirrmlar Arasindaki Nedensellik Iliskisi”, Hitit Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, C.2, S.1. ss.1-15.

Acikalin, Siileyman. 2007, Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Secilmis
Makroekonomik Géostergelerle iliskisinin Zaman Serisi Analizi, Eskischir: Anadolu

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora Tezi.
Akat, A. Savas. 2004, “Odemeler Dengesi Yazilar1”, istanbul Bilgi Universitesi.

Akca, Hasim. 2011, “Tiirkiye'nin Istikrar Sorunu”, Giincel Mali ve Ekonomik
Sorunlar, Editérler: Prof. Dr. Ahmet Fazil Ozsoylu, Yrd. Dog. Dr. Nese Algan, Adana:
Karahan Kitapevi.

Akdemir, Sevim. 2003, “Uluslar aras1 Bor¢ Krizi ve Dig Bor¢ Azaltma Teknikleri”,
Abant izzet Baysal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, C.2, S.7, s5.1-6.

Akkaya, Yildiz. Refet S. Giirkaynak. 2012, “Cari Acik, Biitge Dengesi, Finansal Istikrar
ve Para Politikasi: Heyecanli Bir Dénemin izi”, isletme ve Finans Dergisi, S.27, ss.
93-119.

AKTOP. 2014, “2023’e Dogru Tiirkiye’de Turizmin 100 Yili Turizm Sektoriiniin
Yapisi, Biiytikliigi ve Ekonomiye Katkist Turizm ve Konaklama Sektoriiniin Sosyo-

ekonomik Etkileri, Akdeniz Turistik Otelciler ve Isletmeler Birligi.

Al, Ibrahim. 2015, “Uluslar arasi Parasal Sistemde Alternatif Arayislar: Diinya
Parasimin Uygulanabilirligi”, Dumlupmnar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, C.29,

S.29, s5.131-142.

Altunéz, Utku. 2014, “Cari Acik Sorunun Temel Nedenleri ve Siirdiriilebilirligi:
Tiirkiye Ormegi”, IGUSBD, C.1, S.2. s5.115-131.

Aras, O.Nuri. Mustafa Oztiirk. 2012, “Tiirkiye’nin Cari Acik Sorunu ve Soruna C6ziim
Noktasinda Yeni Yatirim Sisteminin Degerlendirilmesi”, Ekonomi Bilimler Dergisi,
C.4,S.1,s5.91-104.

140



Aslan, Nurdan. Demet Yoriik. 2008, “Teoride ve Uygulamada Dis Ticaret Hadleri ve
Kalkinma Iliskisi”, Marmara iiniversitesi i.i.B.F. Dergisi, C.25, S.2, s5.33-69.

Aslan, Nurdan. Nuray Terzi. Etza Sitiampan. 2014, “Tirkiye’de Kisa Vadeli Sermaye
Hareketlerinin Ekonomik Biiyiime ve Reel D&viz Kuru Ile Iliskisi”, Finansal

Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, C.5, S.10, ss. 15-32.

Ayaydin, Hasan. 2010, “Dogrudan Yabanci Yatinmlar Ile Ekonomik Biiyiime
Arasindaki {liskinin Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi”, Dumlupmar Universitesi Sosyal

Bilimler Dergisi, S.26. s5.133-145.

Bakkalci, A. Nilifer Argmn. 2013, “Tirk Dis Ticareti ve Ekonomi Politikalari
Arasindaki Nedensellik Iliskileri”, Yonetim Bilimleri Dergisi, C.11, S.21, s5.49-73.

Barro, Robert J. 1989, “The Ricardian Approach to Budget Deficits”, Journal of
Economic Perspetives, C.3, S.2, ss. 37-54.

Basar, Selim. Murat Eren. Giirkan Bozma. 2016, “Bireysel Emeklilik, Tasarruf Oran1 ve
Cari A¢ik Arasindaki Iliskiler: OECD Ulkeleri Uzerine Bir Uygulama”, International
Conference on Eurasian Economies, Finans 11, ss. 591-597.

Beaud, Michel. 2003, Kapitalizmin Tarihi, Ankara: Dost Kitabevi.

Berke, Burcu. Dilek Temiz. E. Karakurt. 2015, “Uciiz Acik ve Biiyiime iliskisi: Tiirkiye
Ornegi”, Eskisehir Osmangazi Universitesi I.i.B.F. Dergisi, C.2, S.10, ss.67-89.

Bilginoglu, M. Ali. C. Dumrul. 2012, “Tiirk Ekonomisinin Enerji Bagimlili§1 Uzerine
Es-Biitiinlesme Analizi”, Journal of Yasar I"Jniversity, C.26, S.7, s5.4392-4414.

Boratav, Korkut. 2013, “Ug Krizde Dis Kaynak Hareketleri”, Kriz ve Tiirkiye Asinan

Teoriler, Editorler: Hale Balseven- Fuat Ercan, Ankara: Phoenix Yayinevi.
Boratav, Korkut. 2005, Tiirkiye Iktisat Tarihi 1908-2002, Ankara: Imge Kitap evi.

BOTAS. 2015, “Sektor Raporu”, Bilkent, Ankara.
Cengiz, Vedat. Ridvan Karacan. 2015, “Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Sermaye

Hareketleri ve Ekonomik Sonuglar1”, Uluslar Arasi Iktisadi ve idari incelemeler
Dergisi, S.15, s5.327-344.

141



Branson, William H. 1995, Makro iktisat Teorisi ve Politikasi, Cev. Ibrahim
Kanyilmaz, istanbul: Alfa Yaymn.

Coskun, Neslihan. 2010, “Tiirkiye’de Turizm Politikalar1 ve Turizm Sektorii Uzerindeki
Etkileri”, T.C.Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi Kiitiiphaneler ve Yayimlar Genel

Miidiirliigii, Ankara, Uzmanlik Tezi.

Cakmak, Umut. 2013, “Finansal Kirilganlik Endeksi (Tirkiye 1989-2011) ve
Yorumlar”, Uludag Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, C.XXXII, S.1,
$.239-260.

Celebi, Esat. 2001, “Tiirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalar1 (1923-2000)”, Dogus
Universitesi Dergisi, C.2, S.1, $5.55-66.

Celebi, Ism. 2013, “Global Krizin Emtia Piyasalar1 Uzerine Etkileri ve Gelismeler”,
Finansal Arastirmalar ve Cahismalar Dergisi, C.5, S.9, s5.33-66.

Cetin, M. Ozlem.2016, “Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) Para Politikasi
Uygulamalariin Gelisimi”, Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, C.8, S.14,

ss.67-101.

Deger, M. Kemal. 2010, “Ihracatta Uriin Cesitlili§i ve Ekonomik Biiyiime: Tiirkiye
Deneyimi (1980-2006)”, Atatiirk Universitesi I.I.B.F. Dergisi, C.24, S.2, s5.259-287.

Demir, Murat. 2013, “Enerji ithalat1 Cari Acik lliskisi, Var Analizi ile Tiirkiye Uzerine

Bir inceleme”, Akademik Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, S.9, ss.1-27.

Demir, Yesim. 2009, “1960- 1980 Dénemi Tiirk-Arap Ekonomik Iliskileri”, CTTAD,
C.8, S.18-19, s5.209-227.

Dogan, Emrah. H.Naci Bayrag. 2014, “Tiirkiye’de Cari A¢ik Sorunu Uzerine Mikro
Temelli Bir Yaklasim”, Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,
C.2,S.15, ss. 97-124.

Dornbusch, Rudiger. Stanley Fischer.1998, Makroekonomi, McGraw-Hill Akademi.

Dornbusch, Rudiger. Stanley Fischer. Richard Startz. 2007, Makro Ekonomi, Cev. Dr.
Salih Ak, Ankara: Gazi Kitabevi.

142



Edwars, Sebastian. 2001, “Does The Current Account Matter”, National Bureau of

Economic Research.

Egilmez, Mahfi. 2013, “Kur Savaslar1”, http://www.mahfiegilmez.com/2013/02/kur-
savaslar.html, (Erisim Tarihi: 09/08/2017).

Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM). 2017, http://www.egm.org.tr/?pid=360, (Erisim
Tarihi: 18/08/2017).

EPDK. 2016, “Denge Tablolar1”, http://www.eigm.gov.tr/tr-TR/Denge-
Tablolari/Denge-Tablolari, (Erisim Tarihi: 12/06/2017).

EPDK. 2016, “Tiirkiye Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plan1”.

EPDK. 2016, “Tirkiye’nin Niikleer Santral Projeleri: Soru-Cevap”, Niikleer Enerji
Proje Uygulama Dairesi.

EPDK. 2016, “Elektrik Piyasas1 2015 Y1ili Piyasa Gelisim Raporu”, Strateji Gelistirme
Daire Bagkanligi.

EPDK. 2014, “Tiirkiye Ulusal Yenilenebilir Enerji Eylem Plan1”.

Erkilig, Serdar. 2006, Tiirkiye’de Cari Acigin Belirleyicileri, Ankara, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi Istatistik Genel Miidiirliigii, Uzmanlik Yeterlilik Tezi.
Ertiirk, Emin. 2011, iktisat Kavram, Ilke, Politika, Bursa: Alfa Aktiiel.

Esen, Ethem. Zekeriya Yildirnim. Fatih Kostakoglu. 2012, “Faiz Oranindaki Bir Artis
Cari Islemler A¢igim1 Artirir m1?”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,

C.2,S.32, s5.215-227.

Eser, Levent Y. Mehmet Ela. 2015, “Avrupa Bor¢ Krizi: Nasil, Neden ve Nereye?”,
Eskisehir Osmangazi Universitesi I.I.B.F. Dergisi, S.10, $5.209-232.

Esiyok, B. Ali. 2012, “Tiirkiye Ekonomisinde Cari A¢ik Sorunu ve Nedenleri”, Finans
Politik & Ekonomik Yorumlar, C.49, Say1.569.

Felderer, B. Stefan Homburg. 2010, Makro Iktisat ve Yeni Makro Iktisat, Cev. Prof.
Dr. Osman Aydogus ve Dog. Dr. N. Oguzhan Altay, Ankara: Efil Yayinevi.

Firat, Emine. 2009, “Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Yasanan Ug Biiyiik Kriz ve Sonuclarinin
Ekonomi-Politigi”, Selcuk Universitesi Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
S.17, s5.501-524.

143


http://www.mahfiegilmez.com/2013/02/kur-savaslar.html
http://www.mahfiegilmez.com/2013/02/kur-savaslar.html
http://www.egm.org.tr/?pid=360
http://www.eigm.gov.tr/tr-TR/Denge-Tablolari/Denge-Tablolari
http://www.eigm.gov.tr/tr-TR/Denge-Tablolari/Denge-Tablolari

Geng, Omiir. 2016, “Tiirkiye Aramali Dis Ticareti (Sektdr Analizi)”, T.C.Kalkinma
Bankasi A.S., Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Midirliigii.

Goger, Ismet. 2013, “Tiirkiye’de Cari Ac¢igin Nedenleri, Finansman Kalitesi ve
Siirdiiriilebilirligi: Ekonometrik Bir Analiz”, Eskisehir Orhangazi Universitesi IIBF
Dergisi, C.1, S.8, s5.213-242.

Goger, Ismet. 2013, “Cari A¢ik Ekonomi Uzerindeki Baskiyr Artirtyor mu”, Sayistay
Dergisi, Say1 90. ss.5-18.

Goger, Ismet. Osman Peker. 2014, “Yabanci Dogrudan Yatirimlarin Cari Islemler
Dengesi Uzerindeki Etkileri: Tiirkiye, Cin ve Hindistan Ornekleminde Coklu Yapisal
Kirilmali Es Biitiinlesme Analizi”, BDDK Bankacilik ve Finansal Piyasalar, C.8, S.1.
ss.87-116.

Gokalp, M. Faysal.2000, “Liberalizasyon Siirecinde Tiirkiye’de Dis Ticaret Hadleri
Trendi ve Dis Ticaret Hadlerindeki Degismelerin Gelir Etkisi”, D.E.U.L.L.B.F. Dergisi,
C.15, S.1, s5.49-65.

Giinal, Mehmet. 2007, “Parasal Genislemeler, Merkez Bankasi ve Para Politikasi
Uygulamalar1”, Tiirkiye Ekonomisi Makroekonomik Sorunlar ve Coziim Onerileri,

Editor: Ahmet Ay, Konya: Cizgi Kitapevi.

Glingor, Tevfik. 2015, “Tirkiye’de Sicak Para Olarak Tanimlanabilecek Doviz
Miktar1”, https://www.dunya.com/kose-yazisi/turkiye039de-sicak-para-olarak-
tanimlanabilecek-doviz-miktari-131-mil/22617, (Erisim Tarihi: 25/7/2017).

Haspolat, F. Bahadir. 2015, Ulke Kredi Notlarimin Belirleyicileri: Tiirkiye’nin Kredi
Notunun Ulke Karsilastirmah Analizi, T.C. Kalkinma Bakanlig1, Uzmanlik Tezi.

Hazine Miistesarhgi. 2017, “Aylik Ekonomik Gostergeler”, Ekonomik Arastirmalar
Genel Midiirligi.

Hepaktan, C. Erdem. 2008, “Tiirkiye’nin Doniisiim Siirecinde Di1g Ticaret Politikalar”,
Ulusal Iktisat Kongresi, DEU 1.1.B.F iktisat Boliimii.

144


https://www.dunya.com/kose-yazisi/turkiye039de-sicak-para-olarak-tanimlanabilecek-doviz-miktari-131-mil/22617
https://www.dunya.com/kose-yazisi/turkiye039de-sicak-para-olarak-tanimlanabilecek-doviz-miktari-131-mil/22617

Incekara, Ahmet. 2015, “Diinya ve Tiirkiye Ekonomisi”, Iktisadi Arastirmalar Vakfi,
$s.12-29.

Kaplan, Hayrettin. Feridun Tur. 2017, “Tiirkiye’de Ihracatin Sektdr ve Pazar Cesitliligi
Cergevesinde Yasadig1 Yapisal Doniisiim”, Ege Akademik Bakis, C.17, S.1, s5.59-74.

Kara, Hakan. 2012, “Kiiresel Kriz Sonras1 Para Politikas1”, TCMB Calisma Tebligi,
No: 12/17, Ankara.

Karabicak, Mevliit. 2000, “Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizligin Tarihsel Gelisim
Siireci”, Siilleyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, C.5,

S.2, $5.49-65.

Karagol, Erdal Tanas. Salihe Kaya. Yusuf E. Kog¢. 2016, ‘“2016’da Enerji”,
https://www.setav.org/2016da-enerji/, (Erisim Tarihi: 23/06/2017).

Karagol, Erdal Tanas. 2011, “Cari Ag¢ik Tartismalart Golgesinde Kiiresel Ekonomik
Kriz ve Tirkiye Ekonomisi”, SETA Analiz, Siyaset, Ekonomi ve Toplum
Arastirmalar Vakfi, S.45. ss.1-24.

Kargi, Bilal. 2014, “Uluslar Aras1 Kredi Derecelendirme Kuruluslar1 ve Tiirkiye nin
Kredi Notu Uzerine Bir Inceleme (1998-2013)”, International Journal of Social
Science, S.24, ss. 351-370.

Karluk, Ridvan. 2002, Tiirkiye Ekonomisi, Istanbul: Beta Yaymevi.

Kazgan, Giilten. 2013. “2008 Krizi Ussellesirken Tiirkiye’nin Siirdiiriilemez Biiyiime
Modeli”, Tiirkiye Ekonomi Kurumu Tartisma Metni.

Kemeg, Abidin. Levent Kosekahyaoglu. 2015, “J Egrisi Analizi ve Tiirkiye Uzerine Bir
Uygulama”, Uluslar Arasi iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, C.1, S.2, ss.1-29.
Kilavuz Emine. Yasemin Dumrul. 2012, “Ikiz Agiklar Hipotezinin Gegerligi: Teori ve
Uygulama”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, C.26, S.3-4,ss.
239-258.

Kizilca, irem. 2014, “Tiirkiye’nin Cin ile Dis Ticaretinde Bilinmesi Gereken 3 Sey”,

Tiirkiye Ekonomi Politikalar1 Vakfi, TEPAV, Arastirmaci Ekonomi Calismalari.

145


https://www.setav.org/2016da-enerji/

Korkmaz, Esfender. 2014, “Tiirkiye’yi Diinyanin en Kirilgan Ekonomisi ilan Ettiler”,
http://www.yenicaggazetesi.com.tr/turkiyeyi-dunyanin-en-kirilgan-ekonomisi-ilan-
ettiler-29783yy.htm, (Erisim Tarihi: 02/01/2017).

Mankiw N. Gregory. 2010, Makroekonomi, Efil Yayinevi.

Obstfeld, M. and Rogoff, K. 1994, “The Intertemporal Approach to The Current
Account”, National Breau Economic Research, Working Paper, N0:4893.

Oktar, Suat. Levent Dalyanci. 2012, “Dis Ticaret Hadlerinin Cari Islemler Dengesi
Uzerindeki Etkisi: Tiirkiye Ornegi”, Marmara Universitesi i.I.B.F. Dergisi, C.33, S.2,
ss.1-18.

Oktar, Suat. Levent Dalyanci. 2010, “Finansal Kriz Teorileri ve Tiirkiye Ekonomisinde
1990 Sonrasi Finansal Krizler”, Marmara Universitesi I.I.B.F. Dergisi, C.29, S.2,
§s.1-22.

Organ, ibrahim. Erdal Berk. 2016, “Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Déviz Kuru
Iliskisi ve Tiirkiye Icin Tobin Vergisi Tartismas1”, Econ World Working Papers,
N0:16005.

Ocal, Tezer. 2007, Makro Iktisat, Istanbul: ikinci Sayfa Yaymcilik.

Ozdamar, Gokhan. 2015, “Ikiz Acik Hipotezi: Teorik Yaklagimlar ve Tiirkiye Uzerine
Ampirik Literatiir Incelemesi”, Uluslararas1 Alanya Isletme Fakiiltesi Dergisi, C.7,

S.2, ss. 165-186.

Ozdemir, Zekai. FErsan Sever. Osman Kadi. 2007, Tiirkiye FEkonomisi

Makroekonomik Sorunlar ve Céziim Onerileri, Konya: Cizgi Kitabevi.

Ozel Ozgiir. Cihan Yalcmn. 2013, “Yurti¢i Tasarruflar ve Bireysel Emeklilik Sistemi:
Tiirkiye’deki Uygulamaya Iliskin Bir Degerlendirme”, TCMB Cahsma Tebligi, No:
13/4.

Oztiirk, Nazim. 2002, “IMF nin Degisen Rolii ve Gelismekte Olan Ulke Ekonomilerine
Etkileri”, Ankara Universitesi SBF, C.57, S.4, $5.96-125.

146


http://www.yenicaggazetesi.com.tr/turkiyeyi-dunyanin-en-kirilgan-ekonomisi-ilan-ettiler-29783yy.htm
http://www.yenicaggazetesi.com.tr/turkiyeyi-dunyanin-en-kirilgan-ekonomisi-ilan-ettiler-29783yy.htm

Saray, M. Ozan.2011, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar-Istihdam Iliskisi: Tiirkiye
Omegi”, Maliye Dergisi, S.161, s5.381-403.

Parasiz, Ilker. 2009, Tiirkiye Ekonomisi, Bursa: Ezgi Yayinevi.
Seyidoglu, Halil. 2013, Uluslararasi Finans, istanbul: Beta Yaynevi.
Seyidoglu, Halil. 2009, Uluslararasi iktisat, Istanbul: Giizem Can Yayinevi.

Seyrek, Ismail. 2006, “Finansal Istikrarsizlik ve Dis Borg: Tiirkiye Ornegi”, SU 1iBF
Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, S.12. 55.203-227.

Sezgin, Zafer. Ciineyt Sevim. Figen Kalyoncu. 2015, “Tiirkiye Ekonomisinde Cari Agik
Sorunu: Tasarruflarin Onemi ve Bireysel Emeklilik Sistemi”, Kirikkale Universitesi

Sosyal Bilimler Dergisi, C.5, S.2, ss. 229-240.

Songur, Mehmet. Demet Yaman. 2013, “Gelismekte Olan Ulkelerde Cari islemler
Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski: Panel Veri Analizi”, Maliye Dergisi,
S.164. s5.220-232.

Soylu, Hiilya. 2009, “Global Krize Kars1 Politika Onerileri ve Tiirkiye”, Maliye
Dergisi, S.157. s5.251-266.

Sahbaz, Ahmet. 2009. Gelismekte Olan Ulkelerde Kur Degisimlerinin Toplam Cikti
Uzerine Etkileri: Tiirkiye Uzerine Bir Uygulama, Cukurova Universitesi Sosyal

Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dali, Doktora Tezi.

Sahin, Dilek. 2015, “Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Ekonomik
Biiyiime Iliskisi: Ardl Sinir Testi Yaklagimi”, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi,
S.9,ss. 159-172.

Sisman, Mehmet. 2008, “ikinci Bretton Woods Cokerken Diinya Ekonomisi ve
Gelismekte Olan Ulkeler Uzerine Degerlendirmeler”, Marmara Universitesi I.I.B.F.

Dergisi, C.24, S.1, ss.65-80.

Tapsin, Giilgin. A. Tugba Karabulut. 2013, “Reel Déviz Kuru, Ithalat ve Ihracat
Arasindaki Nedensellik Tliskisi: Tiirkiye Ornegi”, Akdeniz Universitesi I.I.B.F.
Dergisi, S.26, ss. 190-205.

147



T.C. Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi, 2015, “Tiirkiye Sanayi Stratejisi Belgesi
2015-2018.

T.C. Ekonomi Bakanhgu. (t.y.), “Girdi Tedarik Stratejisi (GITES) ve Eylem Plan1”.

T.C. Giimriik ve Ticaret Bakanhgi, 2015, “2013-2014 Doneminde Dis Ticaret”,
RYKGM-Ekonomik Analiz ve Degerlendirme Dairesi.

T.C. Kalkinma Bakanhg. 2017, “Yillik Programlar”,
http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/YillikProgramlar.aspx, (Erisim Tarihi: 18/07/2017).

T.C. Kalkinma Bakanhgi. 2016.”Orta Vadeli Program (2017-2019)”.
T.C. Kalkinma Bakanhgi. 2015, “Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2014”.

T.C. Kalkinma Bakanhg. 2014, “Tiirkiye’de Cari Islemler A¢igi Ozel Ihtisas
Komisyonu Raporu”, Onuncu Kalkinma Plan1 2014-2018.

T.C. Kalkinma Bakanhg. 2014, “Enerji Giivenligi ve Verimliligi Ozel Ihtisas
Komisyonu Raporu”,Onuncu Kalkinma Plan1 2014-2018.

T.C. Maliye Bakanhg, 2016. “Yillik Ekonomik Rapor 2015”.

TCMB. 2017, “Odemeler Dengesi ve Mgili [statistikler”,
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/ TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatisti
kler/Odemeler+Dengesi+ve+llgili+listatistikler, (Erisim Tarihi: 10/07/2017).

TCMB. 2017, “Odemeler Dengesi Altinct El Kitabi-Yillik Analitik Sunum (1975-
2016)”.

TCMB. 2015, “Tasarruf- Yatirim Dinamikleri ve Cari Islemler Dengesi Gelismeleri”.

TCMB. 2013, “Odemeler Dengesi Istatistiklerine iliskin Yontemsel Agiklama”,
http://www?2.tbmm.gov.tr/d24/7/7-30779sgc.pdf, (Erisim Tarihi: 25/10/2017).

TMMOB. 2017, “Tiirkiye Enerji Goriiniimii”’, Makine Miihendisleri Odast Enerji
Calisma Grubu ve ODTU MD Enerji Komisyonu.

148


http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/YillikProgramlar.aspx
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Odemeler+Dengesi+ve+Ilgili+Istatistikler
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Odemeler+Dengesi+ve+Ilgili+Istatistikler
http://www2.tbmm.gov.tr/d24/7/7-30779sgc.pdf

Tiryaki, S. Tolga. 2002, “Cari Islemler Hesabmma Yoénelik Cesitli Yaklasimlar,
Siirdiiriilebilirlik ve Tiirkiye Ornegi”, TCMB Arastirma Genel Miidiirliigii Cahsma
Teblig, No:8.

Tokgdz, Erding. 2007, Tiirkiye’nin Iktisadi Gelisme Tarihi 1914-2007, Ankara: Imaj

Yaymevi.
Tunca, Zafer. 2001, Makro iktisat, Istanbul: Filiz Kitabevi.

Turan, Ziibeyir. 2011, “Diinyadaki ve Tirkiye’deki Krizlerin Ortaya Cikis Nedenleri ve
Ekonomik Kalkinmaya Etkisi”, Nigde Universitesi I.I.B.F Dergisi, C.4, S.1, ss. 56-80.

Turpanci, A. E ve M. C. Duman. 2014, “Kiiresel Rekabet Edilebilirlik Raporu 2013-
2014” T.C. Gumriik ve Ticaret Bakanhgi — Ekonomik Analiz ve Degerlendirme

Dairesi, Ankara, Yayin No: 389.

Tutar, Erding. Filiz Tutar. M. Vahit Eren. 2011, “Uluslar aras1 Kredi Derecelendirme
Kuruluslarmin Rolii, Giivenirlilik Agisindan Sorgulanmasi ve Tiirkiye”, Akademik
Bakis Dergisi, Say1 25. ss.1-24.

TUIK. 2017, “Temel Istatistikler”, http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist,
(Erigim Tarihi: 23/06/2017).

TUIK. 2017, http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=24822, (Erisim Tarihi:
02/08/2017).

TUIK. 2014, “Istatistik Gostergeler 1923-2013”.
Tiirkiye Thracatcilar Meclisi. 2016, “Ekonomi ve Dis Ticaret Raporu”, Istanbul.

Tiirkiye Petrolleri. 2016, Ham Petrol ve Dogal Gaz Sektor Raporu, Tiirkiye Petrolleri
Strateji Gelistirme Daire Baskanligi.

TURSAB. Tiirkiye Seyahat Acenteleri Birligi, https://www.tursab.org.tr/tr/turizm-
verileri, (Erisim Tarihi: 15/08/2017).

Ugan, Oktay. Esra Kogak. 2014, “Tiirkiye’de Dis Ticaret ve Ekonomik Biiyiime
Arasindaki liski”, Nigde Universitesi I.I.B.F. Dergisi, C.7, S.2, s5.51-60.

149


http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist
http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=24822
https://www.tursab.org.tr/tr/turizm-verileri
https://www.tursab.org.tr/tr/turizm-verileri

Uguz, Sabriye Celik. 2014, “Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Turizmin Onemi”,
KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, C.16, S.26, s5.18-22.

Ulusoy, Ahmet. Mehmet Ela. 2015, “Avrupa Bor¢ Krizinin Makroekonomik Etkileri ve

Tiirkiye”, International Conference on Eurasian Economies, $5.388-397.

Ural, Mert. 2003,”Finansal Krizler ve Tiirkiye”, D.E.U.i.I.B.F. Dergisi, C.18, S.1,
ss.11-18.

Uygur, Ercan. 2012, “Tirkiye’de Cari Acik Tartismas1”, Tiirkiye Ekonomi Kurumu.

Uysal, Dogan. Kubilay Cagr1 Yilmaz. Taner Tas. 2015, “Enerji Ithalat1 ve Cari Agik
fligkisi: Tiirkiye Ornegi”, Mus Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, C.3,
S.1,ss. 63-78.

Ulgen, Giilden. 2007, “Dis Bor¢lanmanin Analizi ve Tiirkiye’de Dis Bor¢ Sorunu”,
Tiirkiye Ekonomisi, Editor: Ahmet Ay, Konya: Cizgi Kitabevi.

Unsal, Erdal. 2009, Makro Iktisat, Istanbul: Imaj Yaymevi.
Unsal, Erdal. 2007, iktisada Giris, Istanbul: imaj Yayinevi.

Yalginkaya, Omer. Fatma Temelli. 2014: “Ekonomik Biiyiime Ile Cari Islemler Dengesi
Arasindaki iliski: BRICS ve MINT (1992-2013)”, Siileyman Demirel Universitesi
iktisadi ve idari Bilimler Universitesi Dergisi, C.19, S.4, s5.201-224.

Yaman, Kemal. 2011, “Cari Agik Probleminin Tirkiye Ekonomisi Agisindan
Degerlendirilmesi- Riskler ve Sonuglar”, Ekonomi ve Finans Boliimii, istanbul Aydin

Universitesi, Istanbul.

Yasar. Stileyman, 2011, “Faiz Diiserse Cari Acik Azalir”,
http://www.sabah.com.tr/yazarlar/yasar/2011/06/21/faiz-duserse-cari-acik-azalir,
(Erigim Tarihi: 10/01/2017).

Yayar, Riistii. Yusuf Demir. 2014, “Tiirkiye’de Siirdiiriilebilir Cari A¢ik”, YDU Sosyal
Bilimler Dergisi, C.7, S.1. ss5.118-148.

150


http://www.sabah.com.tr/yazarlar/yasar/2011/06/21/faiz-duserse-cari-acik-azalir

Yeldan, Ering. 2012, “Tiirkiye Ekonomisinde Dis A¢ik Sorunu ve Yapisal Nedenleri”,
Calisma ve Toplum Dergisi, C., S.4. s5.47-60.

Yeldan, Ering. 2013, “Kapitalizmin Yeniden Finansallasmasi ve Kriz: Ogrenilenler,
Unutturulmak Istenenler” Kriz ve Tiirkiye Asinan Teoriler, Editorler: Hale Balseven-

Fuat Ercan, Ankara: Phoenix Yayinevi.

Yildirim, Kemal. Dogan Karaman. Murat Tasdemir. 2010, Makro Ekonomi, Eskischir:
Seckin Yaymevi.

Yilmaz, Ahmet. Togan Karatas. 2009, “Tiirkiye Ekonomisinde 2001 Krizi Sonrasi
Siirecte Cari Aciklarin Nedenleri Uzerine Bir Inceleme”, Marmara Universitesi

i.i.B.F Dergisi, C.27, S.69, $5.69-96.

Yilmaz, Omer. Merter Akinci. 2011, “iktisadi Biiyiime ile Cari Islemler Bilangosu
Arasindaki Tliski: Tiirkiye Ornegi”, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Dergisi, C.2, 15, $5.363-367.

Yilmaz Sahin, Burcu. 2015, “Disa Acikligin Olgiim Yéntemleri”, The Journal of
Academic Social Studies, N0:33, ss. 455-463.

Yilmazer, Mine. 2010, “Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Dis Ticaret ve Ekonomik
Biiyiime {liskisi, Tiirkiye Uzerine Bir Inceleme”, Celal Bayar Universitesi SBE

Dergisi, C.8, S.1, s5.241-260.

Yiiksel, Esra. Ercan Saridogan. 2011, “Uluslar arasi Ticaret Teorileri ve Paul R.
Krugman’in Katkilar1”, Marmara Universitesi I.i.B.F Dergisi, C.9, S.35, ss. 199-206.

Yiikseler, Zafer. 2011, “Tiirkiye’nin Karsilastirmali ve Cari Islemler Dengesi ve
Rekabet Giicii Performanst (1997-2010 Donemi)”, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi.

Yiikseler, Zafer. 2009, “Tiirkiye’de Kriz Donemlerinde Ekonomik Gelismeler ve
Odemeler Dengesi Uyumu”, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi.

151



152



