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OZET

Makroekonomik istikrar, bir iilkede i¢ ve dis dengenin esanli olarak saglanmasi anlamina
gelmektedir. I¢ denge, dar anlamda fiyat istikrarimi ifade ederken genis anlamda fiyat istikrart ile
birlikte tam istihdamin saglanmasi olarak tammlamr. I¢ dengenin en temel makroekonomik
gostergeleri; enflasyon, biiyiime, istihdamdr. Dis denge ise dar anlamda dis ticaret dengesinin, genis
anlamda da ddemeler bilancosu dengesinin saglanmasidir. Makroekonomik istikrarin saglanabilmesi
icin ekonomilerde para, maliye, doviz ve gelir politikalari uygulanmaktadr. Uygulanan bu politikalarin
bagarisi, makroekonomik géstergeler konusundaki hedeflerin ger¢eklesme diizeyi ile olgiiliir. Bu
cercevede, ekonomi ydnetimi tarafindan ortaya konulan yeni 2020-2022 Ekonomi Programi
hedeflerinin Tiirkiye 'nin genel ekonomik durumu kapsaminda degerlendirilmesi calismanin temel
amacini olusturmaktadir. Degerlendirme sonucunda, Ekonomi Programi nin biiytime, enflasyon, kamu
maliyesi hedeflerinin ger¢eklesme ihtimalinin bulundugu ancak issizlik ve cari denge hedeflerinin
gerceklesme olasiliginin bu alanlarda atilmasi planlanan adimlarin kararliigina bagh olarak
yiikselecegi soylenebilir. Dolayisiyla bu hedeflerin gerceklesmesi Tiirkiye 'nin beklenen yapisal

doniisiim stirecine girdiginin de bir isareti olacaktir.
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ABSTRACT

Macroeconomic stability means internal and external balance in a country occurs

simultaneously. Internal equilibrium is defined as price stability in a narrow sense, and full employment
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with price stability in a broad sense. Basic macroeconomic indicators of internal balance are inflation,
growth, employment. The external balance refers to the balance of payments in the broad sense and
the balance of the foreign trade in the narrow sense. In order to ensure macroeconomic stability in the
economy, monetary, fiscal, foreign exchange and income policies are implemented. The success of these
policies is measured by the level of realization of the targets on macroeconomic indicators. In this
context, recently put forward "2020-2022 Economic Program Goals" to be considered under Turkey's
overall economic situation constitutes the main purpose of the study. As a result of the evaluation, it can
be said that the growth, inflation, public finance targets of the Program are likely to be realized, but the
probability of realization of the unemployment and current balance targets will increase depending on
the stability of the steps to be taken. Consequently, realization of these goals will also point out that

Turkey enters to structural transformation process which is expected.

Keywords: Macroeconomic Stability, Internal Balance, External Balance, Macroeconomic Policy,
2020-2022 Economic Programme

Jel Codes: EO1, E20, E60

1. GIRiS

Makroekonomik istikrar, bir iilkede i¢ ve dis denge kosullarinin birlikte gozetildigi bir
makroekonomik yapiy1 tanmimlamaktadir. I¢ denge, dar anlamda fiyat istikrarmni, genis anlamda ise fiyat
istikrari ile birlikte tam istihdamin saglanmasini ifade etmektedir. Dolayisiyla i¢ dengeye iliskin temel
makroekonomik gostergeler enflasyon, bilylime, istihdam gibi gostergeler olmaktadir. Dig denge ise dar
anlamda dig ticaret dengesini ifade ederken genis anlamda 6demeler bilangosu dengesinin saglanmasi
anlamina gelmektedir. Bir bagka a¢idan makroekonomik istikrari, konjonktiirel dalgalanmalarin siklig

ve derecesinin diisiikliigi olarak tanimlamak da miimkiindiir.

Enflasyon oraninin kabul edilebilir bir seviyede oldugu, issizlik oranlarinin diisiik oldugu, reel
doviz kurunun rekabetci nitelikte ve Ongdriilebilir oldugu, siirdiiriilebilir bir ekonomik gelismenin,
O6demeler dengesi esitliginin ve mali disiplinin saglandig1 bir ekonomi makroekonomik istikrara sahip
olacaktir. Ancak ekonomilerde konjonktiirel olarak ortaya ¢ikan ekonomik bilylime ve yatirim
oranlarinin azalmasi, issizlik oranlarinin artmasi, ihracat gelirlerinin azalmasi, dis bor¢ miktarinin
artmas1 gibi durumlar {ilkeler agisindan istikrar programlarinin uygulanmasini bir zorunluluk haline
getirebilmektedir. Uygulanan istikrar programlarimin basarisi ise makroekonomik gostergeler

konusunda belirlenen hedeflerin gerceklestirilme diizeyi ile 6l¢iilmektedir.

Tirkiye’de 2001°de yasanan kriz sonrasinda uygulamaya konulan Gii¢lii Ekonomiye Gegis

programiyla biiyiimenin yeniden tesis edilmesi, enflasyonun asagiya ¢ekilmesi ve kamu borg¢ stokunun
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strdiiriilebilir seviyelere indirilmesi hedeflenerek makroekonomik istikrar ortaminin yeniden
saglanmasi amag¢lanmistir. Bu kapsamda uygulamaya konulan maliye politikasi, kamunun faiz dis1 fazla
vermesi yoluyla kamu borg¢ stokunun siirdiiriilebilir seviyelere indirilmesini hedeflerken para politikasi
ise kisa donemde enflasyonu hedeflenen seviyelere cekmeye, orta vadede ise fiyat istikrarini saglamaya
yonelik olarak olusturulmustur. Tiirkiye ekonomisinin 2002 y1il1 sonrasinda toparlanma siirecine girmesi
biiyiik 6l¢iide hedeflerin gerceklestirilmesinin bir sonucu olmustur. Bu durum 2001 krizi sonrasi

uygulanan istikrar programinin basarili oldugunun bir gostergesi olarak kabul edilmektedir.

2018 y1l1 Agustos ayinda doviz kurlarinda meydana gelen sert yiikselis, 2002’ den sonra yakalanan
ivmenin tersine donmesine ve makroekonomik dengelerin yeniden bozulmasma neden olmustur.
Enflasyon orani hizla yiikselmis, biiylime hizi donem ortalamasinin altinda kalmis ve net sermaye
girigleri yavaglamigtir. Yasanan bu olumsuz gelismeler karsisinda hiikiimet tarafindan Yeni Ekonomi
Programi (YEP) adi verilen ve 2019-2021 donemini kapsayan bir orta vadeli program ortaya
konulmustur. YEP ile birlikte disa bagimliligin azaltilmasi, fiyat istikrarinin, mali disiplinin ve
stirdiirtilebilir bir biiyiime yapisinin saglanmasi temel hedef olarak belirlenmistir. Ancak 2019 yilinin
son ¢eyregine gelindiginde 2019-2021 donemine iliskin hedeflerde ortaya ¢ikan sapmalar, yeni bir
ekonomik program olusturulmasini zorunlu hale getirmis ve hiikiimet Ekim 2019 ayinda 2020-2022

donemi i¢in yeni bir ekonomi programi uygulamaya koymustur.

Ekonomi yonetimi tarafindan ortaya konulan 2020-2022 Yeni Ekonomi Programi Hedefleri’nin
Tiirkiye’nin genel ekonomik durumu kapsaminda degerlendirilmesi ve bu hedeflerin gerceklesme
diizeylerinin incelenmesi c¢alismanin temel amacini olusturmaktadir. Yapilan degerlendirmeler, Yeni
Ekonomi Programi’nin biiyiime, enflasyon, kamu maliyesi hedeflerinin 2002 sonrasinda bu alanlarda
yakalanan ekonomik disiplinin etkisiyle ger¢eklesme ihtimalinin bulundugunu gostermektedir. Ancak
igsizlik ve cari denge hedeflerinin gerceklesme olasilig1 ise bu alanlarda atilmasi planlanan adimlarin
kararliligina bagl olacaktir. Sonug olarak, issizlik ve cari denge hedeflerinin gerceklesmesi Tiirkiye nin

beklenen yapisal doniislim siirecine girdiginin bir isareti olarak algilanabilir.

2. 2020-2022 EKONOMi PROGRAMI HEDEFLERIi VE TURKIYE EKONOMISINIiN GENEL
DURUMUNUN KARSILASTIRMALI ANALIZi

Tiirkiye’de ekonomi yonetiminin Ekim 2019’da ag¢ikladigi 2020-2022 Yeni Ekonomi
Programi’nin temel hedefleri ile bu hedeflere iligkin mevcut durumun ayri bagliklar altinda

degerlendirilmesi saglikli bir yaklagim olacaktir. Bu durumda yeni programda ortaya konulan hedeflerin
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Tiirkiye ekonomisinin mevcut yapisi gozoniine alindiginda gergeklestirilme olasiliklarinin

degerlendirilmesi miimkiin hale gelmektedir.

2.1. Tiirkiye’de Biiyiime ve Program Hedefi

2002-2018 donemindeki biiylime oranlar1 dikkate alindiginda, Tiirkiye ekonomisi 2008-2009 kriz
yillar1 harig, ortalama %5 in iizerinde biiyiiyen bir ekonomi olmustur. Bu biiyiime hiziyla Tiirkiye IMF
raporuna gore 2000-2018 yillar1 arasinda diinyanin 17. veya 18. biiylik ekonomisi olma 6zelligini
stirdlirmiistiir. Ancak 2018 Agustos ayinda aniden ortaya ¢ikan déviz kuru dalgasinin etkisiyle biiyiime
hiz1 %2,8’e gerilemis (Grafik 1) ve 2019 sonu itibariyle de biiylime hizinin % 0,5 olarak gergeklesmesi
tahmin edilmektedir.

Grafik 1. Tiirkiye’nin 2002-2018 Dénemi Biiyiime Oranlari (%)

T
10.0
8.5
8.0
6.4
6.0 56
0.0 =

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e
L 5]

I:.ICI

Kaynak: WB (2019), World Development Indicator,, https://databank.worldbank.org/

Agustos ayinda ortaya ¢ikan doviz kuru dalgalanmalarinin etkisiyle 2018 yilinin IV ¢eyreginden
baslamak {izere son Tliggeyrekte, sirasiyla, %2.,8, %24 ve %]1,5 oraninda ekonomik kiigiilme
gerceklesmistir (Tablo 1). 2019 yilinin II. ¢eyreginde bir 6nceki yilin II. ¢eyregine gore toplam katma
deger acisindan tarim sektoriinde %3,4’liik bir artis gerceklesirken, sanayi sektoriinde %2,7°lik, ingaat
sektoriinde %12,7 ve hizmet sektoriinde %0,3’liik bir diisiis ger¢eklesmistir. 2019 yilindaki ekonomik

kiiclilmenin belirgin bir sekilde insaat sektoriinden kaynaklandigini séylemek miimkiindiir.

Harcamalar agisindan incelendiginde ise bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore hanehalki titketim
harcamalarinda %1,1°lik ve gayrisafi sabit sermaye olusumunda %22,8’liik bir diisme s6z konusu iken
devletin nihai tiiketim harcamalarinda ise %3,3’1iik bir artis yasanmistir. Bu durum ig talepte ve dzelikle
yatirnm ve tiikketim harcamalarindaki daralmaya isaret etmektedir. Mal ve hizmet ihracatinin %8,1

artarken ithalatin %16,9 diismesi ithalata dayali ihracat 6zelligi tasiyan bir ekonomide sonraki
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ceyreklerde ihracatin azalacagi yani dis talebin de olumsuz etkilenecegi yoniindeki tahminleri

giiclendirmektedir.
Tablo 1. Gayrisafi Yurtici Hasila (2017-2019)
Yil Ceyrek Cari Cari Fiyatlarla Zincirlenmis Degisim
Fiyatlarla (Milyon $) Hacim Endeksi (%)Orani
(Milyon TL) (2009=100) (%)

2017 | 649 435 175 906 147,5 53
| 735 281 205103 164,1 53
" 833 707 236 350 180,7 11,6
v 892 228 235 259 186,0 7,3
2018 | 790 113 207 165 158,5 7.4
1 890 436 205 827 173,3 5,6
Il 1 026 649 189 837 184,8 2,3
v 1017 190 186 214 180,7 -2,8
2019 | 921 063 171 549 154,8 -2,4
| 1024 226 174 579 170,7 -15

Kaynak: TUIK (2019), http://www.tuik.gov.tr/HbGetirH TML .do?id=30892

Yatirimlarda ortaya ¢ikan diisiislere paralel olarak, 2018 Agustos’undan itibaren baslayan sanayi
dretimi diisiislerinin 2019 yilinin ilk yarisinda da siirdiigii goriilmektedir (Grafik 2). Ancak sanayi
iiretiminin 2019 yilinin Eyliil ayinda bir énceki yilin ayn1 ayma gore %3,4 artis gostererek, toparlanma
egilimine girdigini de belirtmek gerekir. Bu toparlanmada madencilik ve tasocake¢iligr sektoriindeki
%5, 7°1ik, imalat sanayi sektorii endeksindeki %3,4’°liik ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme tiretimi

ve dagitimi sektorii endeksindeki %0,4’liik artisin 6nemli etkisi bulunmaktadir.
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Grafik 2. Sanayi Uretim Endeksinin Takvim Etkisinden Arindirilmis Yilik Degisim
Oranlar (2015=100)
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Kaynak: TUIK (2019), http://www.tuik.gov.tr/HbGetirH TML.do?id=30844

Parekende satiglarin davranisinin sanayi iiretimine paralellik arzetmesi ekonomide i¢ talebin ve
arzin uyumlu hareket ettigini gostermektedir. Perakende satig hacmi bir dnceki yilin ayn1 ayina gore
Eyliil 2019°da %2,7 artmistir (Grafik 3). Gida dis1 satiglar (otomotiv yakiti haric) %4,7, otomotiv yakiti

satiglart %4,4 artarken, gida, i¢ecek ve tiitiin satiglar1 %2 azalma gdstermistir.
Grafik 3. Perakende Satis Hacmi
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Kaynak: TUIK (2019), http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=30794

Ekonomiye duyulan giiven 2018 yilinin ilk yarisinda 100’lin iistiinde iken, 2018 yilinin AZustos
ayindaki déviz kuru dalgasiin nedeniyle belirgin bir sekilde diigmiistiir (Grafik 4). 2019 yilinin ilk
yarisinda da 2018 yili degerlerinin altinda seyreden giiven endeksi kurdaki istikrar, enflasyon ve faizdeki
iyilesme ile birlikte son aylarda yiikselme egilimine girmistir. Ancak giiven endeksinin halen 100
degerine ulasamadigini belirtmek gerekir. Eyliil 2019°da 86 olan endeks degeri Ekim 2019°da 89,8
(%4,5’1ik artis) degerine yilikselmistir. Ekonomik giiven endeksindeki bu yiikselme 6zellikle tiiketici,
reel kesim (imalat sanayi), hizmet, perakende ticaret ve ingaat sektorii giiven endekslerindeki artiglardan

kaynaklanmustir. Tiiketici gliven endeksi 57 (%2,1 artig), reel kesim giiven endeksi 104,2 (%4,5 artis),
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hizmet sektorii giiven endeksi 90,7 (%]1,6 artis), perakende ticaret sektorii giiven endeksi 102,3 (%4,8
artig) ve ingaat sektorl giiven endeksi 65,1 (%8,3 artis) degerlerine yiikselmistir.

Grafik 4. Ekonomik Giiven Endeksi
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Kaynak: TUIK (2019), http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=30951

Yeni Ekonomi Programi’nin gelecek 3 yil i¢in %5°lik biiyiime hedefi s6z konusudur (Grafik 5).
Bu hedefe yonelik olarak; katma degerli ve teknolojik iiretim yapan firmalarin tesvik edilmesi, bu yolla
verimlilik artisinin saglanmasi ve cari acigin diisiik tutulmasi, kredi garanti fonu kaynakli (KGF)
firmalarin krediye ulagsma kolaylig1 ve sektorel odakli kredi politikasinin uygulanmasi, madencilik,
petrokimya ve enerji sektorlerinde yerli kaynaklar ile varlik fonu eliyle sabit sermaye yatirimlari,
kalkinma ve yatirim bankasinda kalkinma fonu ile yiiksek katma degerli teknolojik {iriinlerin {iretilmesi,
proje bazli tesvik sistemi ile imalat sanayi sektdrlerinde ar-ge faaliyetlerinin artirilmasi ve KOBI’lere

yonelik tesvik edilmesi gibi eylem planlarina yer verilmistir.

2020 yil1 i¢in biiyiime hedefi, 2019 yilinda %0 gibi bir biiylime gergeklesmesi durumunda baz
etkisi ile birlikte nispeten ulasilabilir goriinmektedir. Sonraki yillarda hedeflenen %5’lik biiyiime
hizlarinin ise eylem planlaridaki kararlilik yaninda diinya ekonomisinde yasanabilecek gelismelere de
(6zellikle, Tiirkiye’nin 6nemli ticaret partneri durumunda olan AB ekonomisinin durumu ve bunu
yakindan etkileyen ABD-Cin arasindaki ticaret savaslari, orta dogudaki gelismeler, vb) bagl olacagim

belirtmekte fayda vardir.

Grafik 5. Mevcut Biiyiime ve Ekonomi Programm Bilyiime Hedefleri

268



ICOAEF VI International Conference on Applied Economics and Finance
& EXTENDED WITH SOCIAL SCIENCES
November 16-17, 2019 / Burhaniye / Balikesir (Turkey)

Bilyume(%)

5,0 5,0 5,0
2,8
J 0,5
.

2018 2019 2020 2021 2022
GT YEP YEP YEP

Kaynak: HMB (2019), https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf

2.2. Issizlik Oram Ve Program Hedefi

Makroekonomik istikrarsizlik gostergelerinden biri de igsizlik oramidir. 2002-2018 doneminde
igsizlik oram1 2006-2007 ve 2011-2013 yillari hari¢ %10 ve istiinde gerceklesmistir (Grafik 6).
Ozellikle, 2008 kiiresel krizinin ve 2009 Avrupa borg krizinin etkileriyle 2009 yilinda issizlik oran
yaklagik %13’e kadar yiikselmistir.

Grafik 6. issizlik Oram (%) (2002-2018)
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Kaynak: WB (2019), World Development Indicator, https://databank.worldbank.org/

2019 y1l1 i¢in igsizlik oran1 gergeklesme tahmini %12,9°dur. 2019 yili May1s ay1 isgiicii piyasasi
istatistiklerine gore istihdam orani %46, isgiiciine katilim oran1 %53, tarim dis1 igsizlik oran1 %16, geng
igsizlik oram1 %27, kayit dist calisanlarin  orami  %35’dir  (http://www.tuik.gov.tr/
HbGetirHTML.do?id=30692). incelenen dénemde issizlik oraninin ortalama olarak %10’larda olmast,
issizlik sorunun Tiirkiye’de yapisal bir sorun haline geldigini gostermektedir. Ozellikle son iki yilda

istihdam oranindaki azalmaya bagli olarak issizlik oranin yiikseldigini isaret etmekte yarar vardir.

Programda gelecek fi¢ yil icin sirasiyla %11,8 , %10,6 ve %9,8 issizlik oran1 hedeflenmektedir

(Grafik 7). Bu hedeflere yonelik mesleki ve teknik egitime oncelik verilmesi, tarimda sera ve sulama
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faaliyetleri ile tarimda istihdamin artirilmasi, yenilik¢i okul-sanayi igbirligi, sanayi, hizmet sektorlerinde
(6zellikle turizm) istihdamin artirilmasi (bireysel tiiketim artis1, uygun kredi kosullariyla desteklenecek)
kadin istihdaminin ve genglerin istihdaminin artirilmasi, esnek calisma bicimlerinin gelistirilmesi,

istihdam tesviklerinin etki analizleri yapilarak yeniden diizenlenmesi gibi eylem planlar1 s6z konusudur.

Grafik 7. Mevcut ve Hedeflenen issizlik Oranlar
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Kaynak: HMB (2019), https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf
Issizlik sorunun ¢dziimiine yonelik olarak programda belirtilen eylem planlari, daha &nceki
programlarda yer alan eylem planlarindan biiyiik farkliliklar gostermemektedir. Bu nedenle Tiirkiye’de
kronik hale gelen isgiicii piyasasinin sorunlarinin ¢éziimiine yonelik olarak daha detayli1 planlara ve hatta

yapisal reformlara ihtiyag duyuldugu soylenebilir. Bu acidan programin hedeflerine bakildiginda

igsizligin 6niimiizdeki yillarda da kronik bir yapisal sorun olarak kalacagi dngoriilmektedir.

2.3. Enflasyon Oram Ve Program Hedefi

TCMB, 2002-2005 doéneminde ortiik enflasyon rejimi, 2006 sonrasinda agik enflasyon
hedeflemesi rejimine dayal1 bir para politikasi ¢ercevesinde fiyat istikrarin1 amaglamis ve 2010 yilinin
son c¢eyreginden itibaren de fiyat istikrarindan 6diin vermeden finansal istikrar1 gozetmektedir.
Dolayisiyla bu donemde enflasyon gostergesinde dnemli iyilesmelerin oldugunu sdylemek miimkiindiir
(Grafik 8). Ancak 2018’in ikinci yarisinda yasanan doviz kuru dalgasi ile birlikte makroekonomik
gostergelerde ortaya ¢ikan bozulma enflasyonda da kendini hissettirmis olup, 2018 yilinda enflasyon

orani %20 olarak gerceklesmistir. Enflasyonun 2019 yil1 gergeklesme tahmini ise %12’dir.

Grafik 8. 2002-2018 Enflasyon Oranlari (%)
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Kaynak: WB (2019), World Development Indicator, https://databank.worldbank.org/

TUFE enflasyon oram1 Ekim 2019°da aylik %2,00 olup, aylik en yiiksek artis %11,70 ile giyim
ve ayakkabi grubunda gergeklesmistir. Yillik en fazla artis %43,60 ile alkollii icecekler ve tiitiin
grubunda gergeklesmistir. TUFE enflasyon 2017 yilinda yatay seyir izlerken, 2018 yil1 sonlarinda déviz
kurundaki artisin etkisi ile yiikselme egilimine girmistir (Grafik 9). 2019 yili ortasi itibariyle diisme
egilimine girerek Eyliil ve Ekim aylarinda 2017 ve 2018 yil1 gergeklesmelerinin altinda kalmustir.

Grafik 9. 2017-2019 TUFE Enflasyonu (%)
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Kaynak:TCMB (2019), https://evds2.tcmb.gov.tr/
Benzer durum UFE enflasyonunda da séz konusudur (Grafik 10). Uretici fiyat endeksi (UFE)
Ekim 2019°da aylik %0,17, yillik %1,7 artmistir. Bir 6nceki aya gore en fazla artis %9,59 ile ham petrol

ve dogal gaz, %2,62 ile diger ulagim araglari, %2,47 ile tiitiin Griinleri olarak gerceklesmistir.

Grafik 10. 2017-2019 UFE Enflasyonu (%)
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Kaynak: TCMB (2019), https://evds2.tcmb.gov.tr/

Programda 2020-2022 déneminde sirastyla %38,5, %6 ve %4,9 enflasyon oran1 hedeflenmektedir
(Grafik 11). Para ve maliye politikasinin esgiidiimii ile mal ve hizmet piyasalarinda rekabet ve
verimliligi artiracak yapisal reformlarin ortaya konulmasi, iicretlerin enflasyon hedefine endekslenerek
belirlenmesi (enflasyon ataletinin 6nlenmesi), ithal ara mallarinin yerlilestirilmesi (kur gegiskenliginin
azaltilmasi), alim garantili enerji kontratlarinin TL bazli olmasi, gida enflasyonunun diigiiriilmesi (hal
yasasi, parakende yasasi, market fiyatlari rekabetine doniik diizenlemelere yonelik bilgi islem alt
yapisinin kurulmasi, kooperatifgilik, seracilik ile mevsimsel tarimsal tiretimde fiyat dalgalanmalarinin
azaltilmasi vs..) esel mobil sistemi ile petrol fiyatlarindaki dalgalanmanin biitce {izerindeki etkisi
azaltilarak enflasyona geciskenliginin 6nlenmesi) seklindeki eylem planlarindan 6diin verilmedigi
takdirde ve ayrica 2006 sonrasi enflasyon davranisina paralel olarak bu hedeflerin ulasilabilir hedefler
oldugunu séylemek miimkiindiir. Eylem planlarinda yer alan bu adimlar; hem konjonktiirel ve hem de
yapisal nitelik arz eden enflasyonun kontrol altina alinmasina hizmet edeceginden fiyat istikrari

agisindan son derece onemlidir.
Grafik 11. Mevcut ve Hedeflenen Enflasyon Oranlar1
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Kaynak: HMB 82019), https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf

2.4. Cari Islemler Dengesi Ve Program Hedefi
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Makroekonomik istikrar agisindan dig dengenin en Onemli gostergesi cari islemler dengesi
olmaktadir. Tiirkiye ekonomisinin yapisi geregi cari iglemler dengesini, bitylime performansi ile birlikte
degerlendirmek yararli olacaktir. Tiirkiye ekonomisinin yiiksek biiylime hiz1 kaydettigi yillarda yiiksek

cari aciklar, ekonomik kii¢iilme gerceklestirdigi donemlerde de cari fazla verdigi goriilmektedir (Grafik
12).

Grafik 12. Biiyiime Oranlari ve Cari Denge (%) (200-2018)
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Kaynak: WB (2019), World Development Indicator, https://databank.worldbank.org/

Bu durum Tiirkiye’de biiyiimenin dis kaynak temelli olduguna isaret etmektedir. Bunun en 6nemli

nedeni de ekonomideki tasarruf acigidir. Grafik 13’de tasarruf-yatirim agiginin ytiksek oldugu yillarda
cari acik oranlarmin da yiikseldigi goriilmektedir.

Grafik 13. Tasarruf-Yatirim Dengesi ve Cari Denge iliskisi (%) (2001-2018)
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Kaynak: WB (2019), World Development Indicator, https://databank.worldbank.org/

Cari iglemler dengesi hedefi, yeni ekonomi programinin en kritik hedefleri arasinda yer
almaktadir. Programda 2020 ve 2021 yillari i¢in sirastyla %1,2 ve %0,8 cari agik oran1 hedeflenirken
2022 yilinda cari denge oran1 hedefi %0’dir (Grafik 14). Ozellikle tasarruf acig1, bilyiime hiz1 ve cari
acik orani arasindaki iligkiler dikkate alindiginda; %5 biiylime hedefi ile %0 cari acik orani hedefi

uyumlu gériinmemektedir.

Grafik 14. Mevcut ve Hedeflenen Cari Denge (%0)
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Kaynak: HMB (2019), https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf

Cari islemler dengesi hedefine yonelik olarak programda yer alan yiiksek katma degerli iiriinlerin
ihracatinin artirilmast (hedef iilke hedef sektdr anlayisi), ithalata bagimliligin azaltilmasi (ara mallarin
yerlilestirilmesi), turizm gelirlerinin artirilmasi (2023 turizm strateji altinda turist sayisinin harcama
tutariin artirillmasina oncelik, saglik turizmi, y1l boyu turizm, kiiltiir sanat turizmi), bu suretle dis
kaynak kullanimin azaltilmasi ve siirdiiriilebilir ekonomik biliylime hedefi gibi eylem planlari
gerceklestirilebilirse ve bu sekilde cari fazla hedefi tutturulabilirse Tiirkiye ekonomisinin yeni bir

yapisal doniisiim siirecine girmesi de s6z konusu olacaktir.

2.5. Kamu Maliyesi Ve Program Hedefi

2001 krizi sonrasinda giiglii ekonomiye gecis istikrar programu ile gerceklestirilen yasal ve

kurumsal diizenlemeler ile birlikte Tiirkiye’de mali disiplin alaninda 6nemli mesafe alinmigtir. 2000°1i
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yillarin baslarinda %10’larda olan merkezi biitge acigi orani, 2018’de yaklasik %2’lere gerilemistir
(Grafik 15). Ozellikle faiz dis1 biitge fazlas1 hedefi bu hususta énemli katkilar saglamistir.

Grafik 15. Biitce Acig1 ve Faiz Dis1 Fazla (%)
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Kaynak: WB (2019), World Development Indicator, https://databank.worldbank.org/

Programin mali disiplinde kararlilik, vergi tahsilatinda etkinlik, kaynaklarin verimli kullanilmasz,
kamu tasarruflarinin artirilmasi, kayit disiligin azaltilmasi, biiylimenin vergi gelirlerini desteklemesi gibi
eylem planlar1 ve 2002 yilindan itibaren siire gelen mali disiplin anlayis1 cergcevesinde. %2,9’luk bir
biitge acig1 orani ve %32’lik bir borg stoku orani seklindeki kamu maliyesi hedefleri (Grafik 16) makul
hedefler olarak degerlendirilebilir. Bu arada Programin 6zellikle biitge dengesi oranina odaklandigini,

faiz dis1 fazla oranim ikinci plana attigin1 da vurgulamak gerekmektedir (Grafik 17).

Grafik 16. Biitce Acig1 (% GSYH)
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Kaynak: HMB (2019), https:s//ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf
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Grafik 17. Faiz Dis1 Denge (% GSYH)
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Kaynak: HMB (2019), https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/10/yeni-ekonomi-programi.pdf

2.6. Finansal Istikrar ve Program Hedefleri

2008 kiiresel krizinin Ogretileri dogrultusunda finansal istikrarin reel ekonomideki istikrar

ayina kadar gosterge faiz oranlari finansal istikrar yoniinde davranis gostermistir.

2018 yilinda gerceklesen doviz kuru dalgasi ile birlikte gosterge faiz oran1 ve TCMB politika

Grafik 18. Gosterge Faiz Oranlari (%) (2015-2019)
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agisindan onemli oldugu soylenebilir. TCMB, o6zellikle 2010 yilinin son ¢eyreginden bu yana fiyat
istikrarindan 6diin vermeden finansal istikrar1 da gézeten bir para politikasi yliriitmektedir. Bu ¢ergevede
TCMB konjonktiirel para politikasi araglarinin yani sira yapisal para politikasi araglarini da kullanmaya

baslamigtir. Buna ek olarak kamu maliyesi alaninda saglanan disiplin ile birlikte 2018 yilinin Agustos

faiz oranlar1 %25’e kadar yiikselmistir (Grafik 18). Faiz oranindaki bu yiikselme ile birlikte i¢ talepte
(tliketim harcamalarinin yani sira 6zellikle yatirim harcamalarinda) diisiisler gerceklesmistir. 2019
yiliin ortalarindan itibaren doviz kurundaki istikrar ve enflasyondaki iyilesme nedeniyle faiz orani

%12’lere kadar gerilemis olmakla beraber halen bir¢ok gelisen piyasa ekonomilerine kiyasla yiiksektir.
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Kaynak: Bloomberght (2019), https://www.bloomberght.com/tahvil/faiz

Benzer sekilde 2018 Agustos ayindan itibaren uluslararasi yatirim pozisyonu (UYP) agiginda da
ciddi artislar yasanmistir (Grafik 19). Vade uzadik¢a faiz oraninin diisiik olmasi yani getiri egrisinin
negatif egimli olmast ve yiiksek UYP agigi, finansal istikrar agisindan bir riskin varligina isaret

etmektedir.

Grafik 19. Uluslararas: Yatirim Pozisyonu (2001-2019)
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Kaynak: TCMB (2019), https://evds2.tcmb.gov.tr/

Yeni ekonomi programinda, finansal istikrarin saglanmasi i¢in dolarizasyonun diisiiriilmesine
yonelik olarak TL bazli finansal {riinlerin olusturulmasi, yurtigi tasarruflarin artirilmasi amaciyla
tamamlayici emeklilik sistemi, sigortacilik diizenleme ve denetleme kurumunun olusturulmasi, bdylece
dis kaynak bagimliliginin azaltilmasi, finansal kirilganliklarin azaltilmasi, sermaye piyasalariin
giiclendirilmesi, kredi kanallarinin agilmasi gibi eylem planlar1 yer almaktadir. Bu adimlarin atilmasi
yoluyla saglanacak finansal istikrar ayn1 zamanda istikrarli bir biiylime ve bununla birlikte kalici fiyat

istikrarinin saglanmasi agisindan son derece dnemlidir.

3. SONUC

Ekonomilerde kronik ya da konjonktiirel olarak ortaya ¢ikan makroekonomik dengesizlikler tilke
yOnetimlerini istikrar programlari olusturmaya zorlamaktadir. Tiirkiye ekonomisi agisindan en derin kriz
olarak nitelendirilen 2001 krizinden sonra istikrar programlari, ayri bir dneme sahip olmustur.
Hedeflerin gerceklesmesi agisindan basarili bir istikrar programi 6zelligi tasiyan Giiglii Ekonomiye
Gegis programu Tiirkiye ekonomisinin 2002 sonrasinda toparlanma silirecine girmesine ve
makroekonomik anlamda bir disiplinin benimsenmesine katkida bulunmustur. Ancak 2002 yilindan

sonra baglayan toparlanma siireci 2018 Agustos ayinda yasanan ani doviz kuru yiikselisi ile sekteye
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ugramis ve makroekonomik dengede bozulmalar ortaya ¢ikmistir. Bu durum ekonomi yonetiminin yeni
bir istikrar programi olusturmasini zorunlu hale getirmistir. Ekim 2019’da uygulamaya konulan ve
2020-2022 yillarmi  kapsayan Yeni Ekonomi Programi, makroekonomik dengenin yeniden
saglanmasina iligkin bazi temel hedefler igermektedir. Bu hedeflerin Tiirkiye’nin i¢cinde bulundugu
mevcut ekonomik yap1 agisindan degerlendirilmesini ve gerceklesme olasiliklarinin tartisilmasini konu

edinen bu ¢alismada elde edilen sonuglar su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

e Programin biiylime hedefi 2020, 2021 ve 2022 yillar i¢in %5°dir. 2019 yilinda %0 gibi bir
bliylime gerceklesmesi durumunda baz etkisi ile 2020 yili biiylime hedefinin ulasilabilir oldugu
sOylenebilir. Ancak diger yillardaki biiyiime hedeflerinin eylem planlarina uyulmasi, yani 6zellikle
yatirimlarin artirilmasi ve disa bagimliligin azaltilmasina yonelik adimlarda istikrarli olunmasina bagh
olacaginmi vurgulamak gerekir. Kald1 ki diinya ekonomisinde yasanabilecek gelismelerin de (6zellikle,
Tiirkiye’nin 6nemli ticaret partneri durumunda olan AB ekonomisinin durumu ve bunu yakindan
etkileyen ABD-Cin arasindaki ticaret savaslari, orta dogudaki gelismeler, vb) biiyiime hedefleri

acisindan belirleyici faktorler olacagi agiktir.

e Programda gelecek li¢ yil i¢in sirasiyla %11,8, %10,6 ve %9,8 issizlik oran1 hedeflenmektedir.
Tiirkiye’de kronik hale gelen isgiicli piyasasinin sorunlarinin ¢éziimiine yonelik olarak daha detayli
eylem planlarina ve hatta yapisal reformlara ihtiya¢ duyuldugu bilinmektedir. Bu ag¢idan programin
igsizlik sorununa iliskin hedefleri issizligin oniimiizdeki yillarda da kronik bir yapisal sorun olarak

kalacagini gostermektedir.

eProgramda 2020-2022 doneminde enflasyon oranmi sirasiyla %8.,5, %6 ve %4,9 olarak
hedeflenmektedir. Bu hedeflerin 2001 krizinden sonra fiyat istikrar1 konusunda yakalanan disiplinden

kaynaklanan para politikasi anlayisi ¢ergevesinde ulasilabilir hedefler oldugunu séylemek miimkiindiir.

o Cari islemler dengesi hedefi ise yeni ekonomi programinin en kritik hedefleri arasinda yer
almaktadir. Programda 2020-2022 yillar1 i¢in swasiyla %1,2, %0,8 ve %0 cari agik oran
hedeflenmektedir. Ozellikle tasarruf agig1, biiyiime hiz1 ve cari acik oram arasindaki iliskiler dikkate
alindiginda %35 biliylime hedefi ile %0 cari agik orami hedefi uyumlu goriinmemektedir. Eylem
planlarinin kat1 bir sekilde uygulanmasi suretiyle cari fazla hedefinin tutturulmasi Tiirkiye ekonomisinin

bir yapisal doniisiim siirecine girdiginin gostergesi olacaktir.

e Programin kamu maliyesi hedefleri ise %2,9’1uk bir biitge agig1 oran1 ve %32’lik bir borg stoku
orani seklinde ifade edilmektedir. 2001 kriz sonrasi yakalanan mali disiplin itibariyle programin kamu

maliyesi hedefleri makul hedefler olarak degerlendirilebilir.

278



ICOAEF VI International Conference on Applied Economics and Finance
& EXTENDED WITH SOCIAL SCIENCES
November 16-17, 2019 / Burhaniye / Balikesir (Turkey)

Sonug olarak Yeni Ekonomi Programi’nin biiyiime, enflasyon, kamu maliyesi hedeflerinin 2002
sonrasinda bu alanlarda yakalanan ekonomik disiplinin etkisiyle gerceklesme ihtimali bulunan hedefler
oldugu soylenebilir. Ancak issizlik ve cari denge hedeflerinin gergeklesme olasilig1 ise bu alanlarda
atilmast planlanan adimlarin kararhiligina bagli olacaktir. Sonug olarak, issizlik ve cari denge
hedeflerinin gergeklesmesi Tiirkiye nin beklenen yapisal doniisiim siirecine girdiginin bir isareti olarak
algilanabilir.
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