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Tirkiye ekonomide bir gegis donemi yasarken biylimenin yavaglamasiyla yiiksek gelirli ekonomiler
saflarina katilmasini engelleyen bir “orta gelir tuzagina” yakalanma riskiyle karsi karsiya.

Turkiye, i¢ tiketimi destekleyen politikalarla 2010-2013 yillari arasinda yilda ortalama yilizde 6
biyudi. Bu da daha cok kisa vadeli sermaye akislariyla finanse edilen biyk bir cari agigin olusmasina
yol acti. Ulkenin yatirimdan ziyade tiiketime sirtini dayamasi, ihracatin yavas artmasi ve biiyik yatirm
gereksinimleri, zaten olduk¢a mitevazi bir bliylime gosteren ekonomideki bllyiime potansiyelini
kisitladi. Ayrica Tirkiye’'nin dislik i¢ tasarruflari ve rekabet konusunda yasadigi zorluklar hem
yatirimlari hem de Avrupa’daki yavas biylimenin olumsuz etkilerini yasamakta olan ihracati
sinirlandirdh.

Mevcut politikalar devam ettigi siirece Tiirkiye ekonomisinin 6nimuzdeki bes yilda yilda yalnizca
ylzde 3,5 blyimesi beklenmektedir. Bunun 6tesinde, ekonominin daha rekabetci hale getirilmesi ve
ciktilarin iyilestirilerek istihdamin artirilmasi icin ekonominin yeni bir dengeye kavusturulmasi
gerekmektedir.

Ekonominin yeniden dengelenmesi icin odaklanilmasi gereken dort alan

Turkiye hiikkimetinin ekonomi politikalari glindeminde ekonominin ihtiyaclari dogru bir sekilde tespit
edilmis, dogru sirayla uygulanmasi gereken makroekonomik politikalar ve yapisal reformlar
belirlenmistir:

° Kamuda daha fazla tasarruf. Hiikiimetin orta vadeli programinda yer alan mali politikalarin
sikilastirilmasi konusu, isabetli bir sekilde cari harcamalarin azaltilmasi ve bu esnada kamu
yatirimlarinin korunmasina odaklanmaktadir. Bu sayede ulusal tasarruflar orta vadede
yaklasik GSYH’nin ylizde 1,3’U kadar artacaktir. IMF gorevlilerinin yaptigi analiz (Tablo 1 ve
“External Imbalance: Boosting National Savings Will Limit the Burden of Adjustment” — Dis
Dengesizlik: Ulusal Tasarruflarin Artirilmasi Ayarlamanin YUkint Sinirh Tutacaktir — baslikl
béliim) ulusal tasarruflari dogrudan artiran politikalarin 6zel yatirimlari zayiflatmadan dis
dengesizlikleri azalttigini ortaya koymustur. Boylece bu ayarlamalar bliyiime ve dolayisiyla
istihdam Uizerinde en az olumsuz etkiye sahip olan ayarlamalar olacaktir. Eger bunun yerine
ayarlamalar yalnizca para politikalarina ya da piyasalara birakilirsa bliyime ve 6zel yatirimlar
Uzerindeki olumsuz etkileri ok daha fazla hissedilecektir.
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Kaynak:IMF gorevlilerinin tahminleri.

. Enflasyon hedefine yeniden odaklanilmasi. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB)
gecmiste enflasyon hedefini tutturamamistir (Tablo 2 ve “Credibility of the Inflation Targeting
Regime”- Enflasyon Hedefi Belirleme Rejiminin inanilirligi baslkli bélim). Halihazirda
piyasalar kisa vadede yiizde 5'lik enflasyon hedefinin tutturulabilecegine inanmamaktadir.
Mali politikalarda éngorilen sikilastirma ile, para politikalari tizerindeki enflasyon hedef ini
tutturma yiki azalacak, boylece yetkililerin enflasyonu diisiirme amacina ulasmalari
kolaylasacaktir.
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Kaynak: Tiirkiye istatistik Enstitiisi.

° Mali istikrari korumak icin makro-ihtiyati araglarin genisletilmesi. Yerel bankalarin
araciliginda bol miktarda gerceklesen sermaye girisleri mali sektorde doviz Gzerinden kredi
alimini hizlandirmis ve toptan fonlamayi artirmistir (Tablo 3 ve “Containing Wholesale FX
Funding and Risk in the Banking Sector”- Toptan Doviz Fonlamasinin Kontrol Altina Alinmasi
ve Bankacilik Sektoriinde Risk baslikli béliim). Bu durum TCMB’ nin mali istikrari korurken ayni
zamanda enflasyon hedefine ulasma gorevini yerine getirmesini zorlastirmistir. Yurtdisindan
sermaye girisi mali derinlesmeye izin verir ve bliylimeyi desteklerken déviz kuruna artis
baskisi yapmis, doviz cinsinden borglanmayi tesvik etmis ve asiri kredi artisini koriklemis ve
potansiyel olarak bankacilik sektériinii dogrudan borg ¢evirme riskine ve dolayli doviz riskine
maruz birakmistir. Yetkililer 2014’ (in ilk yarisinda tiketicilere asiri kredi verilmesini azaltmak
icin basarili aracglar devreye sokmustur. Kisa bir slire 6nce doviz riskini kontrol altina alacak ve
bankacilik sektoriiniin cekirdek kaynaklara dayali gelismesini tesvik edecek bir dizi ilave
onlem getirilmistir.
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Kaynaklar: Turkiye Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ve IMF géreviilerinin hesaplamalari.

Notlar: Toptan fonlama toplam aktiflerin bir orani olarak toplam ytkimiltkler eksi mevduatlar olarak
tanimlanir.

° Ozel tasarruflarin artiriimasi. Dogru makroekonomik politika bilesiminin olusturulmasi
onemli olsa da uzun vadede ekonominin yeni bir dengeye kavusturulmasi yapisal reformlara
bagli olacaktir. Bu nedenle yetkililerin 10. Kalkinma Plani’na dahil edilen iddiali yapisal
reformu hizlandirmalari gerekmektedir. Oncelik, dis dengesizlik (izerinde en fazla etkiye sahip
olan, ancak buiylime Gzerindeki olumsuz etkisi en az olan 6zel sektor tasarruflarini tesvik eden
politikalara verilmelidir.

Ayrintili bilgi igcin bakiniz IMF’ nin Tiirk Ekonomisi ile ilgili en son dederlendirmesi.
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Ozgegmisler:

Gregorio Impavido IMF Avrupa Bolim{’nde Kidemli Ekonomisttir ve halen
calismalarini Tarkiye tGzerinde slirdirmektedir. Daha 6nce Avrupa Yatirm
Bankasi EBRD ve Diinya Bankasi’nda ¢alismis, italyan ekonomisi hakkindaki
arastirmalari bagimsiz degerlendirici olarak incelemis, hakemli dergi ve
kitaplarda yayinlar yapmistir. Yayinlarinin bir kismi
http://papers.ssrn.com/author=429651 adresinde bulunabilir. Warwick
Universitesi’nden ekonomi alaninda doktora ve yiiksek lisans diplomalarina
sahiptir. Lisans derecesini ekonomi alaninda Bocconi Universitesi’nden almistir.

- Uffe Mikkelsen IMF Avrupa Bolimi{’nde ekonomisttir ve Tlrkiye Gzerinde
calismakta, reel sektor gelismeleri, makro-ekonomik tahmin ve dis
= ﬁ-’ dengesizliklerin degerlendirilmesi konularina odaklanmaktadir. Bu gérevinden
‘ once IMF Para ve Sermaye Piyasalari B6limii’nde ve Danimarka Ulusal
Bankasi’nda galismistir. Daha 6nce yaptigi arastirmalarda mali sektor
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. ’ yardimlarinin finansal maliyetleri, makro-finans baglantilari ve uluslararasi
ticaret konularini ele almistir. Aarhus Universitesi’nden ekonomi yiiksek lisans

derecesine sahiptir.

iMFdirect blog ana sayfasi: http://blog-imfdirectimf.org/



http://papers.ssrn.com/author=429651

