TURK AKADEMISi SIYASI SOSYAL STRATEJIK ARASTIRMALAR VAKFI

TURKIYE EKONOMISI SALDIRI ALTINDA:
KURLARDAKI DALGALANMANIN SIYASI VE EKONOMIK
SEBEP VE SONUCLARI

Piyasalardaki Dalgalanma: ABD ile Gerilim ve Kurdaki Ani Yiikselis

Son dénemde doviz kurundaki artis, baska bir ifadeyle TL'nin deger kaybetmesi ile
enflasyonda goriilen artislar ekonomimiz acisindan dikkate alinmasi gereken bir
durum tegkil etmektedir. Bugtlin Tiirkiye, ABD ve isbirlik¢ileri tarafindan yiirttiilen
doviz kuru operasyonu ile jeopolitik sonuclar doguracak olan bir tehditle karsi
karsiyadir. Aslinda bu siire¢, 15 Temmuz 2016 gecesi basarisiz olan FETO darbe
tesebbiisiiniin devamui niteligindedir.

ABD ve Bagkan Trump’in baslattig1 ekonomik savas sadece Tiirkiye’ye karsi olmayip,
alenen hasim ilan ettikleri Iran, Cin, Rusya gibi iilkeleri de kapsamaktadir. Papaz
Brunson’un bahane olarak kullanildigi bu ekonomik savas; Irak, Suriye, Dogu
Akdeniz, Ege ve Karadeniz'deki milli ¢ikarlarimizi terk etmemiz ve diinyada
doniisiimiin yasandigl bir siirecte jeopolitik olarak geri ¢ekilmemiz icin Tiirkiye'ye
karsi da acimasizca siirdiiriilmektedir. Esasen, ABD ile yasanan gerilimin ekonomik
degil siyasi gerekcelere dayandig bellidir.

Bu savasin acgik etkisi, doviz kurunun o6zellikle son iki hafta icerisindeki sert
ylkselisinde net bir bicimde goériilmektedir. Bu siirecte riskleri azaltarak ekonomik
cevrelere giiven vermek ve doviz kurundaki artisin 6niine gegebilmek amaciyla énce
Merkez Bankasi tarafindan faiz oranlarinda ciddi artislara gidilmistir. Ayrica
Cumhurbagkan1 Erdogan “100 Giinliik Eylem Plani”n1 agiklamis, sonra da Hazine ve
Maliye Bakani Berat Albayrak “Yeni Ekonomi Modeli’ni kamuoyuna duyurmustur.
Hem Eylem Plan1 hem de Yeni Ekonomi Modeli, 6nemli pozitif yaklasimlar icermekle
birlikte, acil olan sorunlarin ¢6ziimiine yonelik somut 6nlemlere yeterince yer
verilmedigi gerekgesiyle elestiri konusu da olmustur.

Nitekim do6viz kurundaki artisin devam etmesi sonucunda, 13.8.2018 tarihinde 6nce
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) sonra da Merkez Bankasi bazi
ilave 6nlemler aldigini agiklamistir. BDDK'dan yapilan agiklamaya gore; bankalarin
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yurt dis1 yerlesiklerle yaptiklar1 bir bacagi doviz diger bacagi TL olan para
swaplarindan, islemin baslangi¢ tarihinde spotta yurt i¢i bankalarin TL verip, doviz
aldiklar1 swap islemleri ile yine bu mahiyetteki swap benzeri (spot + vadeli doviz
islemi) islemler toplami bankalarin en son hesapladiklar1 yasal 6z kaynaklarinin
yluzde 50’sini gecemeyecegi kararlastirllmistir. 15.8.2018 tarihinde ise yapilan yeni
bir diizenlemeyle bu oran yiizde 25 olarak belirlenmistir.

Merkez Bankasi da doviz kurlarindaki hareketlilikle ilgili kararlar almigstir. lk
aciklamada, bankalara ihtiya¢ duyduklar: tiim likiditenin saglanacagi duyurularak,
finansal istikrarin desteklenmesi ve piyasalarin isleyisinin siirdiiriilmesi amaci ile
alinan tedbirler agiklanmisti. Piyasalara likidite i¢in giivence mesaji verilen oldukca
kapsamli ilk agiklamanin ardindan, zorunlu karsilik oranlarina iliskin diizenlemede
degisiklik yapildigi duyurulmustur. Kararla, Tiirk Lirasi zorunlu karsilik oranlari tiim
vade dilimlerinde 250 baz puan, yabanc para ytikiimliiliikleri i¢in zorunluk karsilik
oranlar1 ise 400 baz puan indirilmis oldu. Boylece yaklasik 10 milyar lira, 6 milyar
dolar ve 3 milyar dolar altin cinsi likidite finansal sistemin kullanimina birakilarak,
bankalarin likidite yoniinden rahatlamasi amaglanmistir.

Tiim bu aciklama ve Onlemlere ragmen dolar (inis cikislar olsa da) yiiksek
seviyelerde seyretmeye devam etmektedir. Yukarda da 6zetledigimiz gibi, yasanan
bu gelismenin nedeni salt ekonomik olmamakla birlikte, ekonomimizdeki sorunlarin
farkinda olarak, risk unsuru olan kirilganlklar1 azaltmaya yonelik kisa ve orta vadeli
tedbirlerin hayata gecirilmesi her gecen giin daha acil ve daha o6nemli hale
gelmektedir.

Kurdaki artis ve dalgalanmayla miicadele kapsaminda siiratle bazi tedbirler alinmis,
siiphesiz ki gelismelere gore alinmaya da devam edecektir. Bu kapsamda BDDK ve
Merkez Bankasi’'min aldig1 kararlar yerindedir, bu kararlar giliven artirici,
belirsizlikleri azaltici siyasi adimlarla da desteklenmelidir.

Tirkiye'ye Yonelik Finansal Saldir1

Tirkiye'nin siyasi ve diplomatik bir kusatmaya maruz kalmasi ve bunu
destekleyecek ekonomik yaptirimlarin ABD tarafindan agiklanmasi sonrasinda
Tiirkiye’de finansal piyasalar alt tst olmustur. Sorunlari olmakla birlikte TL'deki
asir1 deger kaybini ve kurdaki dalgalanmay1 ekonomik verilerle agiklamak miimkiin
bulunmamaktadir. Bu durum goéstermektedir ki Tirkiye ekonomisi dogrudan ve
aleni bir finansal saldir1 altindadir.

Yasanan gelismeler 15 Temmuz 2016’da darbe girisimi ile basarilamayan Tiirkiye’yi
planin, baska unsurlar devreye alarak gerceklestirilmek istendigini gostermektedir.
Bunlarin basinda ise ekonominin gereklerinden bagimsiz, manipiilatif hamlelere ve
psikolojik operasyonlara dayal bir yap1 olusturmak suretiyle Tiirkiye’nin ekonomik
bir darbogaza stiriiklenmek istenmesi gelmektedir. Bu operasyonlarla sektorlerde,
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diger ekonomik bilesenlerde ve genel olarak toplumda bir kriz ve panik havasi
olusturulmak, neticede ise buradan bir siyasi hesap goriilmek istenmektedir.

Ne var ki Tirkiye ekonomisinin kendi dinamiklerinden kaynakl sorunlari,
ekonomik ve sosyal sikintilar1 da vardir ve bunlara yonelik tedbirleri devlet
organlarinin geciktirmeden almasi zaruret arz etmektedir. Gectigimiz dénemde
yasanan kiiresel ve bolgesel ekonomik ve siyasi gelismelerle birlikte
degerlendirildiginde, Tiirkiye ekonomisinde basta biiylime olmak iizere olumlu
gelismeler oldugu gibi hala yapilmasi gereken isler, alinmasi gereken tedbirlerin
oldugu da bir gergektir.

Bununla birlikte dis finansman ihtiyacinin azaltilamadig siirece Tirkiye ekonomisi
dis saldirilara acik hale gelmeye devam edecektir. Halen vadesi bir yilin altindaki dis
bor¢ ddemesinin 180 milyar dolar, cari agigin da ayn1 donemde 55 milyar dolar
civarinda olusacag dikkate alindiginda; 6niimiizdeki bir yil icinde ihtiya¢ duyulacak
dis finansman ihtiyaci yaklasik 235 milyar dolar olacaktir. Tiirkiye, hedef alinmaya
ve ekonomik savas siirdiiriilmeye devam edilirse, yliksek miktarda bir para ¢ikisiyla
Tiirkiye ekonomisi cok daha biiytik tehlikelere maruz birakilabilecektir. O nedenle,
muhtemel risklere yonelik tedbirlerin acilen uygulamaya konulmasi gerekmektedir.

Hatirlanacag: tizere 15 Temmuz hain darbe girisimi sonrasinda yapilan Anayasa
degisikligi tiim Turkiye hasimlarinin kars: ¢iktig1 bir degisiklik olmustur. Anayasa
degisikligi akabinde Tiirkiye'nin sinirlarimiz 6tesinde de egemenlik haklarini ihlal
eden gelismelere karsi yuriittiigli terérle miicadeleden rahatsiz olan cevreler,
Tirkiye’yi hedef alan siyasi ve diplomatik saldirilarla birlikte ekonomik anlamda
koseye sikistirma girisimlerine de hiz vermislerdir. Tiim bunlara ragmen Tiirkiye, 24
Haziran 2018 secimleriyle birlikte Cumhurbaskanlig1 Hiikiimet Sistemine biitiintiyle
gecmistir.

Yasanan dis kaynakli ekonomik saldirinin ardindan oniimiizdeki giinlerde yeni
hiikiimet sisteminin sorgulanmasi siireci baglatilabilecektir. Ekonomideki
gelismelerin yeni sistemin basarisizligl olarak takdim edilme gayreti olabilecektir.
Bu c¢ercevede; kurumlarin 6zellikle de ekonomik kurumlarin isleyisine iliskin
esgudimiin saghkly, liyakati esas alan bir anlayisla temini 6nem arz etmektedir. Zira
yeni hiikiimet sistemine gecis slirecinde bakanliklarin yeniden yapilandirilmasi ve
yeni atamalar nedeniyle bir uyum riskiyle karsi karsiya bulunulmaktadir.

Ekonominin Genel Degerlendirmesi

Piyasalarda 6nemli bir dalgalanma yasansa da son ag¢iklanan veriler, yasananlarin
salt ekonomik gostergelere bagh olmadig: tezini destekler niteliktedir. Nitekim 15
Agustos da agiklanan Mayis ayi isglicii istatistiklerine gore; Tiirkiye genelinde 15 ve
daha yukar yastakilerde issiz sayis1 gecen yilin ayni donemine gore 89 bin kisi
azalarak 3 milyon 136 bin kisi olmustur. Issizlik oran1 0,5 puanlik azahs ile %9,7
seviyesinde gercgeklesmis, ayni donemde; tarim disi issizlik orani 0,6 puanlik azalis
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ile %11,6 olarak tahmin edilmistir. Geng niifusta (15-24 yas) issizlik oran1 2 puanlk
azalis ile %17,8 olurken, 15-64 yas grubunda bu oran 0,5 puanlik azalis ile %9,9
olarak gerceklesmistir.

Is aramayip da is buldugunda calisacak durumda olan 2 milyon 59 bin kisi de dahil
edildiginde gercek issiz sayis1 5 milyon 195 bin olmakta, issizlik orani haliyle
ylikselmektedir. Esasen 6nceki doneme gore bu sayinin azalmis oldugunu da ifade
etmek gerekmektedir. Bu donemde ne egitimde ne istihdamda olanlarin orani
%21,9, geng issizlik orani da %17,8 olmustur. Agiklanan rakamlar gérece olumlu
olmakla birlikte 6zellikle genclere yonelik issizlik, lizerinde dikkatle durulmasi
gereken bir husus olmaya devam etmektedir.

Yine 16 Agustos’'ta aciklanan Haziran ayi sanayi istatistiklerine gore de Sanayi
tiretimi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %3,2 artmistir. 2018 yil ikinci ¢eyreginde
takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretimi bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore
%5,3 artmis, bir dnceki ¢eyrege gore mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
sanayi Uretimi ise %0,7 azalmistir. 2018 ilk alt1 ayinda sanayi liretimi %7,7 oraninda
artmistir. Imalat sanayii kapasite kullanim oran1 2018 yilinin ilk yarisinda da yiiksek
seviyesini korumustur. Bu dénemde kapasite kullanim orami ortalamada yiizde
77,9’a ulasmistir. ihracat ise, Ocak-Temmuz 2018 doéneminde yuzde 8 oraninda
artarak yillik olarak 163,3 milyar dolara ulasmistir.

Tirkiye ekonomisinin temellerinin saglam olup olmadiginin tartisildig: bir ortamda
gecmisten bugiine gelismelerin degerlendirilmesi yararli olabilecektir.

Bilindigi gibi Tiirkiye ekonomisinde 57. Hikiimet déneminde basta bankacilik
reformu olmak tlizere yapisal reform mabhiyetli bircok diizenleme yapilmis, yillara
sari sorunlarin ¢6ztiimii i¢cin 6nemli adimlar atilmis ve ilerleyen zaman dilimi icinde
biitiin makroekonomik gostergeler diizelmeye baslamistir. Bu sekilde yeni
hiikiimete, ihtiya¢ duyulan biitlin reformlar1 yapilmis bir Tiirkiye devredilmistir.

3 Kasim 2002 secimleri sonrasi hem tek basina iktidarin getirdigi giiven ortamiyla,
hem de kiresel likiditenin bollasarak az gelismis iilkelere akmaya baslamasi ile
birlikte Tiirkiye ekonomisi, 2007 ortasina kadar ¢ok iyi bir performans gostermistir.
Zamaninda alinmayan tedbirler ile yapisal sorunlara iliskin reform mahiyetinde yeni
adimlarin atilmamasi sonucunda ise Tiirkiye ekonomisi, 2008 yilinin sonlarina
dogru baslayan kiiresel krizden ciddi sekilde olumsuz etkilenmistir.

Yurt ici tasarruflar yetersiz oldugu icin, yurt disindan getirilen kaynaklar firma ve
hanehalklarina kredi olarak verilmis, ayrica biyiik firmalarin dogrudan yurt
disindan da bor¢lanmaya gitmeleri Tirkiye'nin dis borcunu giderek artirmis; reel
sektor firmalarinin hem borcu hem de déviz cinsinden agik pozisyonu asir1 derecede
ylkselmistir. Bu dénemde kullanilan yaklasik 600 milyar dolarlik dis kaynaga
ragmen llkemizin tUretken yatinm Kkapasitesinde bu diizeyde bir artis
gerceklesmemistir.
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Son aylarda cari a¢igin finansmaninda rezervlerin kullanilmasi rezervlerde énemli
azalmaya sebep olmustur. Rezervlerin kisa vadeli dis borglar1 karsilama orani 0,8’e
kadar diismustiir. Bu oran rezervlerin gorece diisiik oldugu 2002 yili sonunda 1,7
idi. Yine kisa vadeli dis borg¢larin toplam dis borg¢lar icindeki payi ile rezervlerimizin
kag aylik ithalat1 karsiladigi gibi oranlarda da bozulma gézlenmektedir.

Tirkiye 2017’de ve 2018 yilinin ilk ¢eyreginde gii¢lii bir biliylime performansi
gostermisse de son aylardaki gostergeler biiyiimenin yavasladigina isaret
etmektedir. Piyasalardaki dalgalanmanin uzun stirmesi durumunda biiyiimedeki
yavaslamanin siirmesi, hatta negatife donmesi beklenebilir bir durumdur.
Biiytimedeki yiiksek performansa paralel olarak cari a¢ik da artma egiliminde olup
2017 yili sonunda %5,6’ya yiikselen cari a¢igin milll gelire oran1 2018 yilinin ilk
ceyreginde %6,3’e cikmistir.

Esasen Tirkiye ekonomisi 2017 yilinda %7,4 oraninda biiytiyerek oldukga ytksek
bir performans gerceklestirmistir. Tiirkiye, bu biiyiime orani ile OECD iilkeleri
icerisinde Irlanda'dan sonra en hizh biiyiime kaydeden ikinci iilke olmustur. 2017
yilinda ytiksek biliyiimeyle birlikte isttihdamda da 6nemli artislar kaydedilmistir. Bu
donemde 1 milyona yakin (986 bin kisilik) istihdam olusturulmustur. Bununla
birlikte, yiiksek istihdam artislarina ragmen, yil genelinde isgiiciine katilim
oranlarinin ytliksek seyretmesi ve daha fazla istihdam yaratilamamis olmasi
sebebiyle issizlik oran1 2016 yilindaki seviyesi ile ayn1 kalmis ve %10,9 oraninda
gerceklesmistir.

2017 yiinda alinan tedbirler, kamu yatirimlarindaki artis ve jeopolitik sartlara
ragmen biitge disiplini strdiiriilmiis, biitge a¢iginin milll gelire orani Orta Vadeli
Program tahmininin 0,5 puan altinda, %1,5 diizeyinde gerceklesmistir. Bunun bir
sonucu olarak kamu borg¢lar1 da hemen hemen sabit kalmis ve AB Tanimli Genel
Yonetim Bor¢ Stokunun milll gelire orami yilsonu itibariyla %28,3 olarak
gerceklesmistir. Biitge ac¢iginin ve kamu bor¢ stokunun milll gelire oranlar,
Maastricht kriterlerinin (biit¢e agig81 i¢cin %3, kamu borcu icin %60 olmalidir) yarisi
seviyesindedir.

2017 yilinda ihracat 15 milyar dolar artarak 142 milyar dolardan 157 milyar dolara
yukselirken, bugline kadarki ikinci en yiiksek degere ulasilmistir. (2014 yih 157,6
milyar dolar ile ihracat agisindan elde edilen en yiliksek yil olma hiiviyetini
korumustur.) Turizm sektori de toparlanmaya baslamis, turizm gelirleri 22,5 milyar
dolara ulasmis ve ihracatla birlikte cari dengeye énemli oranda katki vermistir.

2017 yilinda cari agik 47,2 milyar dolar (milli gelire orani ylzde 5,5) olarak
gerceklesmistir. Ekonomimizin biiytikligu dikkate alindiginda cari agik yonetilebilir
seviyede olmakla birlikte sermaye girislerinin azaldig1 ortamda TL iizerindeki
baskinin artmasina neden olmaktadir. Ayrica cari a¢igin bu seviyede devam etmesi
dis borcun dolar bazinda birikimsel olarak artmasina neden olmaktadir. Bu da uzun
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vadede risk primini artirirken kisa vadeli kur soklarina karsi ekonomiyi kirilgan hale
getirmektedir. Nitekim bugiinlerde yasanan sorunlar bununla yakindan ilgilidir.

Ekonominin halen gii¢lii yonii olarak sayilabilecek bankacilik sektori de 2017
yilinda giiclii bilango yapisinmi siirdiirmiistiir. 2016 yilsonunda %15,6 seviyesinde
olan Sermaye Yeterlilik Orani, 2017 y1li sonunda %16,9 olarak gerceklesmistir.

Ekonomide gii¢lii bliylime ve istihdamin maliyeti olarak cari a¢igin yan sira
enflasyon da artan bir maliyet olarak karsimiza ¢ikmistir. 2017 yilinda temelde artan
doviz ve petrol fiyatlan ile gida fiyatlarindaki ytlikselmeye bagh olarak tiiketici
enflasyonu OVP tahminlerinin (%9,5) yaklasik 2,5 puan iizerinde, %11,92 oraninda
gerceklesmistir.

Enflasyon, ekonomide biitce acig1 ve cari agiktan daha biiytik risk olusturmaktadir.
Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis ekonomide gelecege yonelik beklentileri
olumsuz hale getirmekte, bu durum yatirnm kararlarinin ertelenmesine ve
dolayisiyla bilyime ve istihdamin istenilen 0l¢glide artmamasina neden
olabilmektedir.

Ozellikle kur-enflasyon geciskenligi nedeniyle enflasyon artma egilimine girmis ve
enflasyonist beklentiler 6nemli 6l¢iide bozulmustur. 2018 yili Temmuz ay1 itibariyla
da tiiketici fiyat endeksindeki (TUFE) yillik artis %15,9’a, yurt ici iiretici fiyat
endeksindeki (UFE) artis ise %25’e yiikselmistir. Kurdaki gelismelere paralel olarak
enflasyonun dniimiizdeki donemde daha da artmasi beklenmektedir.

Enflasyondaki gelismeler ve piyasadaki belirsizlikler dolasiyla da faiz oranlar
onemli 6l¢tide artmistir. Merkez Bankasi politika faizini %17,75’e yiikseltmis, 2 y1llik
hazine gosterge tahvil faizi ise %26’y1 asmistir. Son dalgalanmalar cergevesinde
piyasanin Merkez Bankasi politika faiz artis beklentisi 600 baz puan civarindadir.
Agustos basi itibariyla ortalama %25 olan piyasa kredi faiz oranlart 2004
sonrasindaki en ytliksek seviyesine ylikselmistir.

Kamu maliyesinde de 2016 yilinda baslayan bozulma siireci devam etmektedir.
2017 yilinda Merkezi Yonetim Biitcesi 47,4 milyar TL, Genel Devlet ise 74,3 milyar
TL acik vermistir. 2018 yilinin ilk yarisinda da agiktaki artis siirmektedir. 2017
yilinin ilk yarisinda 25,2 milyar TL olan Merkezi Yonetim Biitce acig1 2018 yilinin
ayni doneminde, harcamalarin gelirlerden daha hizli artmasi nedeniyle, 46,1 milyar
TL olmustur. Alinan yeni harcama kararlar1 sonucunda biitge agiginin yilbasinda
ongoriilen seviyenin lzerinde gerceklesmesi beklenmektedir. Maliye politikasinin
para politikasini yeterince destekler mahiyette olmamasi para politikasinin etkisini
de azaltmaktadir.

Tiirkiye ile birlikte Iran ve Rusya para birimlerinde yasanan deger kaybina salt
ekonomik degerlendirmelere gore bakildiginda FED’in faiz artirnmi ve ticari
korumaciligin artmasi endisesi ile batiya dogru sermaye cikisi oldugu, bu sebeple de
gelismekte olan iilke para birimlerinin deger kaybettigi degerlendirilmektedir.
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Gergekte ise Tiirkiye basta olmak {lizere anilan {ig iilkenin diger tilkelerden olumsuz
bicimde ayrismasi meselenin siyasi yonii olarak goriilebilecektir. Bununla birlikte
bolgesel siyasi gelismeler hedef ekonomiler tizerinde olumsuz etkiler olusturmakta,
psikolojik etkilerle ekonomiler daha kirilgan hale getirilmektedir.

Ekonomik sorunlarla kars1 karsiya kalinmamasi saghikli bir yatirim, tiretim, ihracat
ve istihdam zincirinin olusturulabilmesini gerektirmektedir. Uretimin zayif oldugu
bir ekonomide vatandasimizin geliri azalmakta, tasarruflar artirilamamakta,
finansman sikintis1 ¢ekilmektedir. Bu gelismeler ekonominin kirilganhgini
artirmakta, risk primini yilikseltmektedir. Artan doviz kuru ve faiz nedeniyle
hanelerin ve firmalarin borglar siirekli artmaktadir. Bu olumsuzluklar diger taraftan
da kamu gelirlerini azaltarak ve kamu harcamalarim1 artirarak, kamu biitce
dengelerini bozmaktadir.

Stuiphesiz disa agik ve rekabetci bir yapi igerisinde diinya ekonomisiyle butiinleserek,
bolgesel ve kiiresel gelismelerin 6nde gelen belirleyicileri arasinda yer alinmasi
Tirkiye’'nin vaz gec¢ilmez onceligidir. Bu kapsamda bilgi ¢aginin geregi olarak bilgi
tretiminin desteklenmesi, hizli ve kolay ulasimin saglanmasi suretiyle bilginin en
etkin tarzda kullaniminin gergeklestirilmesi; kolay ve spekiilatif kazang¢ saglayan
ranta dayali bir tiketim ekonomisi yerine, teknolojik gelismeyi, yenilikgiligi,
verimliligi ve istihdami esas alan bir tliretim ekonomisinin olusturulmasi zorunludur.

Ekonomik sorunlarin ¢6ziimi i¢in, bolgesel ve Kkiiresel siyasl risklere bagh
kirilganliklarin 6niine gecmek gerekmekte bu ise ihtiya¢ duyulan yapisal reformlarin
bir an evvel yapilmasini gerektirmektedir. Bu ¢ercevede, milletimizin karsi karsiya
oldugu borgluluk, gecim sikintis1 ve fakirlige care olacak acil dnlemlerden olusan
“rahatlatic1 politikalar” ile Tirkiye'yi gelecege tasiyacak, teknoloji yogun yatirim ve
tretimi destekleyecek “kalkinma politikalar1’” es zamanlhi olarak hayata
gecirilmelidir.

Devletin kaynaklarinin amaca yonelik olarak rasyonel sekilde kullanilmasi 6nem arz
etmektedir. Uretim ve istihdam saglanmasimin tesvik edilmesi, bu amacla is ve
yatirim ortaminin iyilestirilmesi, katma degeri yiiksek ve yenilik¢i bir Uretim
ekonomisi tesis edilmesi, saglam bir ekonomik diizen icin zaruret tasimaktadir. Bu
kapsamda; teknoloji yogun yatirimlara proje bazli tesviklerle hedef sektor ve
alanlarda ilerleme ve gelisme miimkiin olabilecektir.

Alinmasi Gereken Tedbirlere iliskin Oneriler

Tirk Lirasinin mevcut durumda gelismekte olan diger tilkelere gore daha fazla deger
kaybetmesinde kronik bir problem olan cari agigin 6nemli bir katkisi vardir.
Ekonominin dis finansman ihtiyacini diistirmek icin ytliksek diizeydeki cari agigi
azaltici tedbirlerin alinmasi, bu kapsamda da déviz talebini azaltici nitelikte bir para
politikasi uygulanmasi gerekmektedir.
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Ekonomideki bir diger kirilganlik da genisleyici biitce yaklasimdir. Bu nedenle, para
politikasi ¢ercevesini destekleyici daha siki maliye politikalarin1 hayata gecirecek bir
biitce yapilmasi 6nlimiizdeki siirecte 6nem arz etmektedir. Biitgede 6zellikle kamu
tiiketimini azaltici mahiyetteki tedbirlerin yani sira kamu yatirimlarinda da belirli
bir dnceliklendirme yapilarak biiylimeyi ¢ok fazla yavaslatmayacak projeleri bir
parca erteleyecek nitelikte bir tedbir paketinin olusturulmasi gerekmektedir.
Biitcede ayrica etkin olmayan sosyal transferlerin kisilmasi, etkin olanlarin ise
olaganiistii sartlara gore belirli bir cercevede tutulmasi 6nem arz etmektedir.

Ote yandan, 100 Giinliik Eylem Planinda ve Yeni Ekonomi Modeli agiklamasinda da
yer alan tasarruflarin artirilmasi yoniindeki taahhiit de 6nemli bir husustur. Bu
cercevede, kamuda topyek{in bir tasarruf seferberligi ilan edilmesi ve bunun bir
Cumhurbaskanlig1 Genelgesi ile siki takibinin yapilmasi gereklidir.

Ayrica, dava siireleri, vergi diizenlemeleri gibi yatirnmcilarin giivenini giiclendirecek,
ongorilebilirligi artiracak yapisal reformlarin bir an 6nce agiklanmasi ve yeni
yasama donemi baslar baslamaz TBMM’de goériisiilerek yasalasmasi 6nemlidir.
Kamunun tesvik politikasin1 sadelestirerek daha iiretken alanlara yoénelik bir
toplulasma ile yerli ve yabanc1 yatirimlarin 6niiniin acilmasi ve buna yonelik net bir
program olusturulmasi da yatirimcr giiveninin artirllmasi agisindan onem arz
etmektedir.

Biitiin bunlarin sonucunda tilkemize sermaye girislerinin artmasi ve déviz talebinin
daha rasyonel bir ¢er¢eveye oturmasiyla birlikte enflasyonu daha makul seviyelere
cekebilecek bir dezenflasyon programi hayata gecirilmelidir. Buna yo6nelik olarak
dengeli bir sekilde kurgulanmis makroekonomik program cercevesinde belirlenen
enflasyon hedefine sadik kalinmali ve enflasyona endeksli tiim parametrelerde
hedeflenen enflasyon esas alinmalidir.

Kisa vadede biitce aciklari ve cari acigin makul seviyelere getirilmesi ile birlikte orta
vadede enflasyonla miicadelenin daha da kolaylasmasiyla biliyiimenin gorece
istikrarli bir patikaya oturtulmasi ve niifus artislarimizin gerektirdigi istihdamin
teminine devam edilmesi gerekmektedir.

Uzun vadede ise asamali olarak stratejik sektdrlerde ithal ikamesine imkani
saglayacak vergi ve benzeri diizenlemelerle ithalat bagimliligini azaltmak
gerekmektedir. Yurtici iliretimi one c¢ikaran ve ihracattan elde edilen gelirin
yukseltilmesini saglayacak yiliksek katma deger elde etme stratejisi devreye
girmelidir. Bu amagla, insaat vb. sektorlere dayali ekonomik biiytime 6ncelikli bir
yap1 yerine, ekonomik biiylimenin stirdiirtilebilirligi acisindan kaynak tahsisine 6zen
gosterilmesi, orta vadede ekonomik biiyiimenin niteliginin artirilmasi, teknoloji
icerikli katma degeri ytliksek ihracat ve iiretim yapisinin tesisi gerekmektedir.
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Diger taraftan dis politik gelismelerin ve gerginliklerin daha da olumsuza gitmesi
ekonomi tizerindeki belirsizlikleri artirabilecek ve yasanan gelismeler, akabinde bazi
riskleri de tetikleyebilecektir. Bu kapsamda;

Finansman, kira bedelleri, alim garantileri cercevesinde kamu 6zel isbirligi projeleri
bazi riskler barindirmaktadir. Kamu tarafindan yonetilen-yonlendirilen mallarin
(akaryakit, elektrik, dogal gaz vs.) fiyatlarinin kur ve enflasyondaki gelismelere
paralel olarak belirlenmesi enflasyonu; belirlenmemesi ise kamu aciklarin
artirabilecektir.

Oniimiizdeki doénemde ekonominin oniindeki temel hedeflerden birisinin
enflasyonun tek hanelere indirilmesi ve bozulan beklentilerin diizeltilmesi olmasi
gerekmektedir. Yiiksek kur enflasyona yansiyacak, devlet i¢ bor¢clanma maliyeti ve
kredi faiz oranlar artacak, kamu agiklar biiytiyebilecek, biitce agiklarinin ve cari
acigin finansmani zorlasacak ve maliyeti artabilecektir.

Reel sektor firmalarinda iflaslar ve basta yabancilara olmak tiizere el degistirmeler
yasanabilecektir.

Banka kredilerinin geri doniisiinde yasanabilecek sikintilar bankalar1 zora
sokabilecek, ayrica, vade uyumsuzlugu (mevduatlarin kisa vadeli olmasi, kredilerin
daha uzun vadeli olmasi) nedeniyle faiz yiikselmesi bankalarin mali yapisini
bozabilecektir. Halkbank’a ceza kesilmesine iliskin endiseler de ayri1 bir risk unsuru
olarak durmaktadir.

Ekonomi yavaslayarak dordiincii ceyrekte biiylime negatif olabilecek, boyle bir
gelismenin de istihdam tzerinde ciddi olumsuz etkileri meydana gelebilecektir.
Yasanan bu sikintilarin giderilmesi i¢in siyasi/diplomatik tedbirlerin yaninda,
ekonomik tedbirler kapsaminda maliye politikasinin sikilastirilmasi 6nem arz
etmektedir. Bu ¢ercevede;

e Dogrudan turetime yonelik olmayan gerek kamu o6zel isbirligi kapsaminda
gerekse kamu biitcesinden yeni baslanacak projeler gozden gecirilerek secici
olunmaldir.

e Kamu idarelerinin mal ve hizmet alimlar tlizerinde ciddi oranda kisinti
yapilmalidir. (arag¢ kiralama, gilivenlik ve temizlik hizmet alimlari, toplant;,
konferans, seyahat, kirtasiye, mefrusat, akaryakit giderleri, kiralama, kamu
binasi yapimi...)

e Sosyal transferlerin tamami gozden gegirilmelidir. Amaglanan sonucu
dogurmayan programlar iptal edilmeli, bireylerin yeterli sartlarn
saglamamasina ragmen aldiklari transferler siki bir takip altina alinmahidir.

e Az gelismis lilkelere yapilan yardimlarda, Suriyeli siginmacilara yapilan
harcamalarda ve belediyelere genel biitgeden yapilan transferlerde tasarrufa
gidilmelidir.
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e Merkez Bankasi ve BDDK'nin kredileri ve tliketimi siirlayici makro ihtiyati
tedbirleri sikilastirmalidir. Asla sermaye kontrolii yapilmayacagi konusunda
ve Merkez Bankasinin araglarini bagimsiz sekilde kullanabilecegine piyasalar
inandirilmalidir. Merkez Bankasi tiim enstriimanlarini kullanmali, gerekli
olmasi durumunda ve tam zamaninda faiz artisina da gitmelidir.

e Firmalar rahatlatmak ve bankalarin alacaklarini tahsil kabiliyetini artirmak
amaciyla “Istanbul Yaklasimi” gibi reel sektor firmalarinin ticari kredilerinin
yeniden yapilandirilmasi yoluna gidilmelidir. inandiricr olmasi bakimindan
aciklanan tedbirlerin somut, rakama dayali, takvime bagl, etki analizleri
yapilmis sekilde olmasi da énem arz edecektir.
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