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TURKIYE EKONOMISINDE iC VE DIS DENGE SORUNUNUN COZUMUNE
YONELIK KAPSAMLI BIiR ANALIZ

A COMPREHENSIVE ANALYSIS REGARDING THE SOLUTION OF INTERNAL AND
EXTERNAL BALANCE PROBLEM OF TURKEY'S ECONOMY

Seher BAS!
Burak SERTKAYA?
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Ekonominin temel amag¢larindan biri i¢ ve dis dengenin saglanmasidir. Genellikle, ekonomilerde bu dengelerden
en az birinde a¢ik olusmaktadir. Geligmekte olan iilkeler agisindan i¢ ve dis dengede gériilen istikrarsizliklar
makroekonomik kirilganliklarin temel nedenlerinden biridir. Tiirkiye ekonomisinde son donemde hem cari agik
hem biitce agigr hem de tasarruf-yatirim a¢igi birlikte goriilmektedir. Bu noktada iiciiz agigin ne zaman endige
verici oldugu sorusu énem kazanmaktadwr. Bu durum, soz konusu agiklarin siirdiiriilebilirligini giindeme
getirmistir. Uciiz agigin siirdiiriilebilirligini analiz etmede, dis ticaretin yapisi, bor¢luluk diizeyi, mali disiplin,
doviz kurlari gibi i¢ ve dis denge iizerinde etkili olan bir¢ok ekonomik faktér mevcuttur. Bu ¢alismada,
Tiirkiye'deki i¢ ve dis ekonomik dengeyi bozan unsurlar incelenmis ve tasarruf-yatirum diizeyinin 6nemine
yonelik kapsaml degerlendirmeler sunulmugstur. Buna gére, Tiirkiye'de i¢ ve dis ekonomik dengeyi bozan

unsurlara yonelik politikalarin gelistirilmesi daha kalici ¢oziimler elde edilmesini saglayacaktir.

Anahtar Kelimeler : Uciiz A¢ik Hipotezi, Tasarruf Yetersizligi, Enerji Ithalati, Siirdiiriilebilirlik
Jel Kodlar: 1 E21, F32, H60, Q40
Abstract

One of the main objectives of the economy is to provide the internal and external balance. Generally, a deficit
occurs in at least one of these balances in economies. In terms of developing countries, instability in internal and
external balance is one of the main causes of macroeconomic vulnerabilities. Recently in Turkey's economy, the
budget deficit, current account deficit and saving-investment gap have been seen together. At this point, the
question of when the triple deficit is alarming becomes important. This situation has brought the sustainability of
these deficits to the agenda. In analyzing the sustainability of the triple deficit, there are many economic factors
that affect the internal and external balance such as the structure of foreign trade, level of indebtedness, fiscal
discipline, and exchange rates. In this study, internal and external economic balance distorting elements in

Turkey were examined and comprehensive evaluation were presented for the importance of saving-investment
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level. Accordingly, development of policies regarding the elements that distort the internal and external

economic balance in Turkey will provide permanent solutions to the problem.

Key Words : Triple Deficit Hypothesis, Saving Deficiency, Energy Import, Sustainability
Jel Classification 1 E21, F32, H60, Q40
GIRIS

Ekonomilerin i¢ ve dis dengesinin saglanmasinda temel alinan gostergeler tasarruf-yatirim agigi,
cari acik ve biitce aciklaridir. Basit bir ifadeyle cari agik; bir iilkede doviz giderlerinin ddviz
gelirlerinden fazla olmasini ifade ederken, biitce agig1 devletin giderlerinin gelirlerinden biiyiik olmasi
durumunu ifade etmektedir. Tasarruf-yatirim agigi ise, yurt i¢i yatirimlarimin yurtici tasarruflarla
kargilanamamasi durumudur. S6z konusu i¢ ve dis denge unsurlarinin {igiiniin de ayni anda agik
vermesi Ui¢iiz olarak adlandirilmaktadir. Makroekonomik dengenin saglanmasi agisindan istenmeyen
bir durum olarak kabul edilen iigiiz agik, hem gelismis hem de gelismekte olan tilkeler igin sorun teskil
edebilmektedir. Uciiz agik veren iilkeler icin bir noktadan sonra agiklarin siirdiiriilebilirligi daha ¢ok
onem kazanmaktadir. Bu bakimdan ii¢liz agik sorununun ortaya ¢ikardigi finansman zorluklarinin

yaninda siirdiiriilebilirligi de tartigilmalidir.

Tiirkiye son yillarda ekonomide i¢ ve dis agikla anilan iilkelerden biridir. Tiirkiye en basta cari
agitk vererek biiyliyen bir ekonomidir. Tirkiye’de cari denge ekonominin biiyiidiigli zamanlarda
genellikle acik vermektedir. Ekonominin kiigiildiigli donemlerde ise cari agik genellikle azalmaktadir.
Bu durumun nedeni Tiirkiye ekonomisinin asirt derecede disa bagimli iiretim yapisidir. Ara mal
ithalat1 tiretimimizde belirleyicidir. Yani, tretimde kullanilan ¢ok sayida hammadde yurt disindan
kargilanmak zorundadir. S6z konusu durum Tiirkiye ekonomisinin biiylimesini istikrarsizlagtirmakta
ve dis denge sorununun siirdiiriilebilirligini zorlastirmaktadir. Bu durumda, ortaya ¢ikan agiklarin ne
zaman endise yaratacagi sorusu dnem kazanmaktadir. Cari acigin siirdiiriilebilirligini degerlendirmek
igin farkli kriterler kullanilabilmektedir. Ozellikle; tasarruflarin yatirimlar karsilayamamasi, mali
disiplinin bozulmasi, déviz kurlarinin yiikselmesi, tiretimde disa bagimlilik, petrol ve dogal gaz
benzeri dogal kaynaklarin yetersizligi, dis bor¢larm yiikselmesi gibi ekonomik olgular s6z konusu

aciklarin siirdiiriilebilirligini giindeme tasimaktadir.

Turkiye ekonomisi neredeyse son 50 yildir cari agiktan muzdariptir. Zaman zaman dis
konjonktiiriin etkisiyle, zaman zaman da kendi yapisal ekonomik sorunlarindan kaynakli olarak cari
acik vermektedir. Son donemde ise hem biitge tarafinda goriilen bozulmalar hem de doviz kurundaki
yiikselmeler nedeniyle {i¢iiz aciklarin siirdiiriilebilirligi daha ¢ok tartisilmaktadir. Bu ¢aligmada da s6z
konusu bu soruna Tiirkiye 6zelinde temas edilecektir. Caligma kapsaminda giris boliimiinii takiben
licliz a¢igin teorik cercevesine deginilecektir. Daha sonra tasarruf-yatirim agigi, cari acgik ve biitce

aciklari {izerinden siirdiiriilebilirlik kavramu tartisilacaktir. Ilerleyen béliimlerde ise Tiirkiye ekonomisi
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Ozelinde yasanan i¢ ve dis denge probleminin nedenleri farkli ekonomik gostergeler dahilinde ele
almacak ve ortaya konulan tablo iizerinden ¢oziim yollar1 sunulacaktir. Son olarak sonug¢ ve

degerlendirme basligiyla caligsma neticelendirilecektir.
1. UCUZ ACIGIN TEORIK CERCEVESI

Disa agik bir ekonominin genel dengesi, gelir ve harcama iligkisine dayanan i¢ denge ve dis
denge tarafindan belirlenmektedir. I¢ denge, diger bir ifade ile yurtici denge makul biiyiime, enflasyon
ve igsizlik oranlarinda hem kamunun hem de 6zel sektoriin gelir ve harcamalarinin birbirine denk
olmasidir. Dig denge ise, diger iilkeler ile gerceklestirilen mal ve hizmet ticaretinin esitlenmesi olarak
tanimlanabilir (Aydin ve Besballi, 2018: 7). Ekonominin temel amac1 i¢ ve dis dengenin saglanmasi
olmakla birlikte ¢ogunlukla bu ili¢ dengede acik gozlenmektedir. Digsa agik bir ekonomide aymni
donemde biitge acig1, cari acik ve 6zel kesim tasarruf-yatirim agiginin meydana geldigi ve birbirini
etkiledigi durum ise iiciiz acik olarak adlandirilmaktadir. Ugiiz agik hipotezi, ikiz acik hipotezinin
gelistirilmesi ile ortaya ¢ikmis olup disa agik bir ekonomide basit Keynesyen modelde milli gelir
hesaplamasina dayanmaktadir. Disa agik bir ekonomide t donemindeki milli gelir denklemi (1)

numarali esitlikte gosterilmektedir (Dornbusch vd., 2011: 26; Carranza, 2002: 99).
Y=C+I+G+(X-M) @

Kapal1 bir ekonomide Y = C + | + G i¢ talebi temsil etmektedir. Bu denklem, Y =C + S+ T
olarak da ifade edilebilmektedir. Denklemde Y milli geliri, C tiikketimi, | yatirnmlari, G kamu
harcamalarmi, S tasarrufu, T kamu gelirlerini, X mal ve hizmet ihracatini, M mal ve hizmet ithalatini

temsil etmektedir.
Bu bilgiler 15181nda denklemler birbirine esitlendiginde (2) nolu esitligi elde edebiliriz.
Y=C+I+G+(X-M)=C+S+T (2
(2) nolu denklemin tekrar diizenlenmis hali (3) numarali esitlikteki gibi gosterilmektedir.
S+T+M=1+G+X 3)
Buradan (4) numaral esitlik elde edilmektedir.

(T-G) + (S-1) = (X-M) (4)

i¢denge  dis denge

Elde edilen (4) numarali esitlikte X — M net ihracati, T — G biit¢e agigini, S — | tasarruf-yatirim
acigini gostermektedir. Ozel kesim tasarruflart ve yatirnmlari arasindaki fark (S-1) ile kamu kesimi
gelir ve giderleri arasindaki farkin (T-G) toplamu cari dengeye (M-X) esittir. Esitlikten kastedilen 6zel
kesim yatirimlari, kamu harcamalari ve ihracat toplaminin; 6zel kesim tasarruflari, vergiler ve ithalat

toplamina esit olmasidir (Subasat, 2010: 6). Denklem (4)’ten takip edilebilecegi gibi (T - G) + (S- 1) i¢
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dengeyi ifade ederken, (X - M) ise dis dengeyi ifade etmektedir. Bir ekonomide biitge agigina bagl
olarak cari acik meydana geliyorsa s6z konusu ekonomide ikiz acik yasanmaktadir. Bu ikiz agiga,

tasarruf yatirim aciginin eslik etmesi durumunda ekonomide ti¢iiz agik ortaya ¢ikmaktadir.

Buna gore; X<M durumunda cari agik (dis ticaret acigi) s6z konusudur. A¢igin finansmani
yabanci sermaye yatirimlari, portfdy yatirimlari ve borglanma ile saglanmaktadir. X>M ise iilke cari
fazla veriyordur. S<I durumu 6zel kesim tasarruf-yatirnm agigini gostermektedir. A¢ik borg¢lanma
yoluyla karsilanmaktadir. T>G biitce fazlasi; T=G biitce denkligi (kamu kesimi tasarruf-yatirim
dengesi); T<G bitce agi@im gostermektedir. Acigmm finansmaninda yine borglanmaya
bagvurulmaktadir (Egilmez, 2009: 186).

Grafik A. Tasarruf-Yatirrm Dengesi Grafik B. Tasarruf Egrisinin Kaymasi

Faiz Orani Falz Oram
A
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Kaynak: Base1, 2013: 14-15.

Tasarruf-yatirnm dengesini grafik araciligiyla da ele alabiliriz. Buna gore Grafik A, disa acik
ekonomide r faiz oraninda tasarruf ve yatirim egrilerinin denge noktasini ve cari agik diizeyini temsil
etmektedir. A noktasinda r faiz orani seviyesinde cari agik, yatirim ve tasarruf egrileri arasindaki farka
esittir. Cari acik doviz cinsinden yiikiimliliiklerin artmasina ve sonunda siirdiiriilemez olmasina yol
acmaktadir. Grafik B ise, tasarruflarin artmasi1 durumunda cari agik diizeyinde meydana gelen degisimi
gostermektedir. Tasarruf diizeyindeki artis S1 egrisinin S2 konumuna gelmesi ile tasvir edilmistir.
Yeni tasarruf diizeyinde tasarruf-yatirim dengesi B noktasinda gerceklesmistir. B noktasinda cari agik
diizeyi [-S2 diizeyine gelmistir. Diger bir ifadeyle, yeni cari agik diizeyi S2-S1 diizeyi kadar azalmistir.
Buna gore, ayni1 faiz orani seviyesinde tasarruf oranlarinin artmasi bor¢glanma ihtiyacini azaltarak cari

aci1gin diismesine yardimci olmaktadir (TCMB, 2015).

2. SURDURULEBILIRLIK KAVRAMININ IC VE DIS EKONOMIK DENGE
ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI

Siirdiiriilebilirlik kavraminin kullanim alan1 olduk¢a genistir. S6z konusu kavram g¢evre, kaynak
kullanimi, tarim ve ekonomi olmak iizere pek ¢ok alanda karsimiza ¢ikmaktadir. Siirdiiriilebilirlik;

kendimize sagladigimiz ortalama yasam kalitesini potansiyel olarak tiim gelecek nesiller tarafindan

48



Tiirkiye Ekonomisinde i¢ ve Dis Denge Sorununun Céziimiine Yénelik Kapsamh Bir Analiz

paylasilabilecek sekilde yonetme gereksinimi olarak tanimlanmaktadir (Asheim, 1994: 1). Bir bagka
tanima gore siirdiiriilebilirlik, 6diing alinan kaynaklarin geri 6denebilmesi icin gereken sartlarin
olusturulmas1 olarak tanimlanmistir (Subasat, 2010: 8). Genel anlamda ise siirdiiriilebilirlik, mevcut
kosullarin devam ettirilebilme gilici ve yetenegidir. Literatiirde siirdirilebilirlik denilince ilk
karsimiza ¢ikan kavramlardan biri cari agigin siirdiiriilebilirligidir. Ayn1 zamanda, tasarruf-yatirim

ac1g81 ve biitge ac1g1 da siirdiiriilebilirlik kavramiyla iliskilendirilmektedir.

Milesi-Ferretti ve Razin (1996), cari a¢igin gayri safi milli hasilaya oranm1 %5’in {izerinde
seyrediyorsa ve bu agik kisa vadeli bor¢la ya da doviz rezervi ile finanse ediliyorsa ve ayni zamanda
yiiksek tiikketim harcamalarini yansitiyorsa cari agiklarin siirdiiriilebilirliginde bir tehlike sinyali olarak
degerlendirmistir. Uygur (2012) ise, cari agigin siirdiiriilebilirligini ii¢ farkli sekilde dile getirmistir.
Birincisi, mevcut uygulamalar ve politikalar borcun geri 6deme kosullarina uyum gosteriyorsa cari
aci1gin siirdiiriilebilir oldugu ifade edilebilir. Bununla birlikte, (M - X = S - ) esitligine bagl olarak
hiikiimet politikalar1 siirdiiriilebilir oldugu varsaymmi altinda tasarruf, yatirim, ithalat, ihracat, doviz
kurunun gidisati hakkinda tahmin yapmak miimkiin degildir. Ikincisi, mevcut durumda hiikiimet
politikalar1 ile tasarruf, yatirim, ithalat ve ihracat seviyeleri ileriki dénemde bir krize ve 6nemli
politika degisimlerine yol acacaksa bu durumda cari agiklarin siirdiiriilebilir oldugundan s6z edilemez.
Hiikiimet politikalarimin siirdiiriilebilir oldugu durumda da bir dis soka bagli olarak cari agigin
stirdiiriilebilirligi ortadan kalkabilir. Ayrica cari agigin kaynagi da siirdiiriilebilirlik agisindan 6nem
tasimaktadir. Tiiketimin yiikselmesi ve tasarrufun azalmasi sonucu ortaya ¢ikan cari agik yatirimlarim
artmast sonucu olusan agiktan daha fazla dikkate degerdir. Uciinciisii ise borcun vadesi ile
iligkilendirilmektedir. Kisa vadeli bor¢lanma arttikga sermaye hareketlerinde kisa vadeli ¢ekilmeler
ekonomik bunalima yol acarak siirdiiriilebilirlik icin tehlike olusturmaktadir. Ote yandan cari agik

dogrudan yabanci yatirnmlarla finanse edilirse siirdiirtilebilirligi artacaktir.

Uciiz acigin bir diger bileseni ise biitce acigidir. Biitce aciginin zel tasarruflari emdigini, ic
yatirim i¢in ¢ok az sey biraktig1 bilinmektedir (Wray, 2006: 3). Ayn1 zamanda, kisa donemde biitge
aciklar tiiketicilerin harcamalarini tesvik ederek ithalati 6zendirmekte ve dolayisiyla ticaret agigini
daha da artirmaktadir (Chinn, 2005: 27). Biitge agiklarinin kalict bir hal almasi sonucunda ig
bor¢lanmaya yonelinmesi, i¢ tasarruflar1 6zel kesimden ¢ekerek kamuya aktarilmasina yol
acabilmektedir. Yabanci kaynaklara basvurulmasi durumunda ise doviz kuru soklarma maruz
kalmabilir. Ulke ekonomileri bu tiirden soklara maruz kaldiklar1 icin olusan i¢ ve dis agiklarin

siirdiiriilebilirligi daha da 6nem kazanmaktadir.

Tirkiye’de de en ¢ok tartisilan konularin basinda gelen cari agik, belli bir seviyenin agilmasi
durumunda kriz yaratacagi varsayimina dayalidir. Bu varsayimin temelinde ise 1994 ve 2001
krizlerinde cari islemler agiginin milli gelire oraninin %3,5 - %4 diizeylerine ulagsmasi yatmaktadir.
Bundan dolayidir ki, cari islemler dengesinin siirdiiriilebilirliginin 6lgiisiinde bu seviyeler esik nokta

olarak kabul edilmistir. Ote yandan tek basina cari agigin belirli bir esik diizeyine gelmesi
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siirdiiriilebilirlik acisindan tek basina yeterli bir lgiit olmayabilir (Erbaykal, 2007: 82). I¢ ve dis
aciklarin stirdiiriilebilirligi tizerine literatiirde ¢ok sayida gosterge bulunmaktadir. Buna gore; tasarruf-
yatirim dengesi, dis ticaret dengesi, cari agik kompozisyonu, biitce dengesi, dis bor¢ stoku, dogal
kaynaklar, doviz kurlarinin seviyesi, doviz rezervleri, dogrudan ve dolayli yabanci sermaye yatirimlari

ve iktisadi biiylime s6z konusu gostergeler arasinda sayilabilir.

3. TURKIYE’'DE MAKROEKONOMIK DENGENIN SAGLANMASINA YONELIK
ZORLUKLAR

Ugiiz ag1ga genelde i¢ tasarruflari yetersiz olmasina ragmen potansiyelinin {izerinde biiyiimeyi
hedefleyen ekonomilerde rastlanmaktadir. Oysa ekonomi politikalarinda temel hedef i¢ ve dig dengeyi
ayn1 anda saglamaktir. Cari agigin siirekli yiikselis egiliminde ve siirdiiriilemez boyutlara ulastig
ckonomilerde biiyiime, enflasyon ve issizlik basta olmak lizere, bircok makroekonomik gostergede
sorunlar ortaya cikabilmektedir (Altundz, 2018: 116). Tiirkiye ekonomisinin de uzun yillardir
muzdarip oldugu ekonomik sorunlarin basinda cari agik ve ona bagli olarak tasarruf yetmezligi sorunu
gelmektedir. Son yillarda, biitce agigmin da bu gostergelere eklenmesi cari agikla birlikte g

degiskenin siirdiiriilebilir olup olmadigini giindeme getirmistir.

Sekil 1’de Tiirkiye ekonomisinin son yirmi yillik donemine ait cari denge, biitce dengesi ve
tasarruf-yatinm dengesi sunulmustur. Ilgili dénemde Tiirkiye'nin {i¢ makroekonomik denge
bakimindan da inis ve ¢ikislar yasadig1 goriilmektedir. Buna gore, cari acik ve biitge agig1 degerlerinin
2000°li yillarin baslarinda birbirine zit bir bicimde hareket ettigi goriilmesine ragmen, kiiresel finans
krizinde yasanan ekonomik daralmaya bagli olarak 2009 yilinda cari agikta bir miktar kapanma
goriilmiistlir. Cari denge bakimindan Tiirkiye’nin sadece 2001 ve 2009 yillarinda cari fazla verdigi
goriiliirken; aym yillarda tasarruflarin yatirimlardan fazla oldugu da goze ¢arpmaktadir. Biitge
dengesinin 2001 krizinden sonra toparlandig1 ve uzun siire istikrarli bir sekilde denge diizeyine yakin

hareket ettigi goriilmektedir. Ote yandan son birkac yilda biitce agiginin artisa gegtigi goriilmektedir.

Bir iilkenin cari agik kirilganliginda cari acik/GSYIH oraninin rakamsal diizeyinin yani sira, cari
ac181n yurtici tasarruf ve yatirimlara oranlar1 da belirleyici rol oynar. Yatirim ve tasarrufun GSYIH’ya
oranlari sirasiyla %15 ve %10 olan bir {ilkenin, bu oranlarin %30 ve %25 oldugu bagka bir iilke ile
kirilganlik diizeyleri ayn1 olmayacaktir. Bu hesaplamaya gore iki iilkenin de cari agik oranlari %5
iken, cari agigin yurtici tasarruflara orani sirasiyla %50 ve %20 olmaktadir. Dolayisiyla, ayni cari agik
oranina sahip iki iilkeden daha diisiik tasarruf diizeyine sahip olan daha yiiksek bir kirilganlikla kars1
karsiya kalmaktadir (Benzer bir hesaplama i¢in bkz. Kalkinma Bakanligi, 2014: 8). Bu durum cari

ac1gin olusmasinda ve siirdiiriilebilirligi noktasinda tasarruflarin 6nemini ortaya koymaktadir.
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Sekil 1. Cari Acik, Biitce Dengesi, Tasarruf ve Yatirimlar (%, GSYIH)
40

30
20
10

2001 2002 2003.2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010.2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

-20
Biitce Dengesi Tasarruf Yatirim Cari Agik

Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, World Bank (WB)

Bu noktada cari agigin nedeninin tespiti icin tasarruf ve yatirim diizeylerinin karsilagtirilmasi
gerekecektir. Buna gore Sekil 1°de, 2001-2009 donemi i¢in tasarruf ortalamasi %22,1 iken yatirim
ortalamas1 %?24,8’dir. Diger yandan 2010-2019 donemi i¢in de tasarruf ortalamasi %24,1 iken, yatirim
ortalamas1 %28,6 dolaylarindadir. Tiirkiye’de yaklasik son 10 yildir yatinmlar ile tasarruflar
arasindaki fark tasarruflar aleyhine bozulmustur. Diger bir deyisle, son 10 yilda tasarruflardaki diistiise
bagh olarak yatirimlar ile tasarruflar arasindaki fark ag¢ilmistir. Bu durumda, cari agikta olusan artisin
temel nedeni tasarruf diizeyinin yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Biitce tarafindaki gelismeler ele
alindiginda ise nispeten daha iyi bir gorlinim ortaya c¢ikmaktadir. 2001-2009 doneminde biitge
ortalama %)5,4 dolaylarinda acik verirken, 2010-2019 doneminde ortalama %1,8 oraninda agik
vermistir. Ancak son birkag¢ yilda biitge tarafindaki bozulmalar artmaya baslamistir. Biitce acig1 2019
yilinda GSYIH nin %3’iine yaklasmistir.

Ihracata yonelik yatirmlar nedeniyle ortaya ¢ikan cari agik, ileride ihra¢c mali iiretimini
artiracagindan ihracatta artis meydana gelecektir. Bu durum makroekonomik dengeler acisindan
onemli bir tehlike arz etmeyecektir. Bununla birlikte, tasarruf diisiisiinden kaynaklanan cari agik,
iilkenin dis bor¢ stokunun siirdiiriillemez bir hale gelmesine neden olacak ve dolayisiyla ekonomik

krizleri tetikleyebilecektir (Dogan ve Tunali, 2012: 20).

Sekil 2. ihracat ve Ithalat Miktarlar: (ABD Dolar1, Milyon)
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)

Diger taraftan, ithalatin daha ¢ok gelirden, ihracatin ise doviz kurlarindan en cok etkilendigi

varsayilacak olursa, 2001 krizinde cari acigin kapanmasi sasirtict olmayacaktir. 2001 krizinden sonra
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ekonomik canlanmanin yeniden baslamasiyla ithalatin hizla arttigi, ihracattaki biiytimenin ise ithalat
artisini karsilayamadigi goriilmektedir. Kiiresel finans krizinde daralan dis ticaret hacmi Tiirkiye nin
hem ihracatin1 hem de ithalatin1 diistirmiistiir. Kiiresel finans krizinden sonra ithalat hizli bir sekilde
toparlanirken, ihracat ancak {i¢ y1l sonra eski seviyesine ulasabilmistir. Ithalattaki bu hizli artis
ekonominin hizli bir sekilde biiyiimesinden kaynaklanmistir. Ancak bu dénemde doviz kurlar
bliylimenin ithalata verdigi destegi vermemistir (Sezgin vd. 2015: 229). 2001, 2009 ve 2019 yillar
bliyimede sorun yasanan kriz yillart olarak goriilmektedir. Bu bakimdan s6z konusu yillarda cari
islemler acigimin kapanmasi sorunun c¢oziildiigii anlami tasimamaktadir. Sekil 2’de s6z konusu
gelismeler 2001-2019 donemi igin sunulmustur. Buna gore Tiirkiye’nin dis ticaret hacminin artis
egiliminde oldugu goriilmesine ragmen ihracat-ithalat dengesi 2001-2019 dénemi boyunca agik
vermigtir. Hizla genigleyen ithalat ile durgun ve rekabet¢i olmayan ihracat sektorleri arasindaki bosluk,
cari agigin zaman iginde siirdiiriilemez bir hale gelmesine neden olmaktadir. Thracat yiikseldikce
ithalat daha da ylikselmekte ve bu da cari acigin daha ¢ok artmasina neden olmaktadir. Bu yiizden de

ihracatin ithalat1 karsilama orani genellikle diisiik ¢ikmaktadir.

Sekil 3. Thracatin ithalat: Karsilama Oran1 (%)
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Kaynak: TUIK resmi web sayfast

Sekil 3’te Tiirkiye’de ihracatin ithalati karsilama oraninin yillar itibariyle seyri gosterilmistir.
Tiirk dis ticaretinde bu oran son birka¢ yil disinda genelde %70’ler seviyesindedir. Bu oran iilkeye
yeterli dovizin kazandirilmasi ve dis ticarette saglikli bir denge kurulmasi bakimindan onemlidir.
Ciinkii 6zellikle ara mal1 iiretiminde ithalata bagimli olmamiz ekonomik dengesizligi artirmaktadir.
Ote yandan Tiirkiye’deki cari agik meselesi bir kisir dongii {izerinden tartigilmaktadir. Tartismalar son
dénemde daha gok TL’nin asir1 degerli olup olmadig: iizerinden gitmektedir. Oncelikli olarak asiri
degerli bir doviz kurunun ihracati azaltmasi beklenir. Ancak Tiirkiye’de ihracatin, 2002-2008 arasinda
bliyiik bir artis gosterdigi goriilmektedir. 2002-2008 doneminde Tiirkiye ihracatini neredeyse ii¢ katina
¢ikarmistir. Yine ayni donemde ithalatta da benzer bir artig goriilmiistiir. 2010 yilindan itibaren ise TL

yabanc1 paralar karsisinda deger kaybetmesine ragmen ihracat o denli artmamustir.

Tiirkiye’nin mevcut ekonomik yapisi ihracata doniik iiretimdir. fhracati artirmak amaciyla
verilen her tiirli tesvik dolayli olarak ithalati da artirmaktadir. Ciinkii tiretimin gergeklesmesi biiyiik

Olciide ithalata bagimlidir. Kritik husus ise s6z konusu bu fasit daireden ¢ikilmasi ve ithalata dayali
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olmayan bir ihracat yapisinin olusturulmasidir. Bu noktada yiiksek katma degerli mallarin ihracati
onem kazanmaktadir. Katma degeri yiiksek mal {iretimi i¢in gereken teknolojik doniisiim

saglanmalidir (Geger, 2018: 82-83).

Sekil 4. Tiirkiye ve OECD Ulkelerinde Teknoloji Diizeyine Gére Sanayi Uretimi (%)
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Kaynak: TUIK resmi web sayfasi, WB

Sekil 4’te de, 2010-2019 doénemi i¢in Tiirkiye imalat sanayiinde ihracatin teknoloji
yogunlugunun dagilimi verilmistir. Giiniimiizde iiriinler teknoloji bakimindan genellikle yiiksek
teknolojili ve diisiik teknolojili iiriinler seklinde farkli gruplarda ele alinmaktadir. Buna gore, toplam
imalat sanayi ihracatinda yiiksek teknoloji igeren iiriinlerin pay1 2010 yilinda %3,6 olurken, 2019°da
bu oran %3,5 seviyesinde kalmistir. Bu veriler 1518inda, toplam imalat sanayi ihracati i¢inde yiiksek
teknolojili tirtinlerin paymm hemen hemen ayni kaldigi goriilmektedir. Orta-yiiksek teknolojili iiriin
ihracatinin pay1 ise %25’ler diizeyinde seyretmisken, en yiiksek payi diisiik teknolojili iiriinler almistir.
Yani, 2010-2019 déneminde imalat sanayi ihracati i¢inde en disiik pay yiiksek teknolojili iirtinlerde
olurken, en yiiksek pay diisiik teknolojili iirtinlerde olmustur. OECD iilkelerinde ise yiiksek teknolojili
iiriinlerin sanayi tiretimi igindeki pay1 %20 seviyesindedir. Tiirkiye nin bu noktada OECD iilkelerinin
gerisinde oldugu goriilmektedir. Tirkiye’nin  dis agik problemini ¢6zmesi igin goreli

dezavantajlarindan kurtulmasi gerekmektedir. Bu dezavantajlardan bir digeri de enerji giderleridir.

Sekil 5. Tiirkiye nin Enerji Hari¢ Cari A¢ik Dengesi (%, GSYIH)
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Kaynak: TCMB, T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi

Tiirkiye ekonomisi petrol ve dogalgaz basta olmak iizere enerjide disa bagiml bir iilkedir.
Ekonomik biilyiimenin gerceklesmesi ise iiretimin artmasi ile miimkiin olabilmektedir. Uretimin

yapilabilmesi i¢in Oncelikle sermaye mallarinin temini gerekmektedir. Tiirkiye ise ara sermaye
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mallarin1 ¢ogunlukla ithal ettigi icin cari agik kolaylikla kapanmamaktadir (Yanar ve Kerimoglu,
2011: 193). Tiirkiye toplam ithalatindan enerji ithalatin1 ¢ikarabilmesi durumunda ise cari agik 6nemli
Olciide azalacaktir. Ancak enerjinin talep esnekliginin diisiik olmasi nedeniyle, enerji ithalatinin
kolayca ortadan kaldirilmasi miimkiin olmamaktadir. Bu da, cari agik iizerindeki enerji ithalati
baskisinin kisa dénemde kaldirilmasmi  giiclestirmektedir (Oztiirk, 2017: 562). Bundan dolayi,
Tiirkiye’de hem enerjiye olan talebin hem de enerjide disa bagimliligin yiiksek olmasi, petrol
fiyatlarinda meydana gelen degisime bagl olarak cari agig1 6nemli 6l¢iide sekillendirmektedir. Enerji
fiyatlarinda goriilen bir artig Tiirkiye’nin cari igslemler a¢igini artiracaktir (Karagél ve Erdogan, 2017:
364-365). Buna gore Sekil 5°te Tiirkiye’ nin enerji dahil ve enerji harig cari acik dengesi sunulmustur.
Enerji harcamalar1 olmaksizin cari agik diizeyinin biiylik oranda kapanacag: yukaridaki sekilde net bir
sekilde goriilmektedir. Tiirkiye’nin enerji harig cari agik diizeyi, enerji dahil cari agik diizeyinden her
daim daha dengeye yakin bir goriiniim ¢izmekte ve bu da Tiirkiye i¢in cari agigin {izerinde enerji

harcamalarmin biiyiikliigiinii ortaya koymaktadir.

Sekil 6. Brent Petrol Fiyat: (ABD Dolar1, Varil) - USD/TL iliskisi
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Kaynak: Investing (https://tr.investing.com/)

Ote yandan Sekil 6°da, Brent petrol fiyati ile USD/TL kurunun son 20 yillik seyri sunulmustur.
Buna gore, sekilde Brent petrol fiyatlarmin dis konjonktiiriin etkisiyle dalgali bir seyir izledigi
goriilmektedir. 2014 yilindan sonra kiiresel biiylimenin istenilen diizeye gelmemesi ve kiiresel talep
daralmasina bagl olarak petrol fiyatlar1 diisiise ge¢mistir. Diger yandan ayn1 donemde ABD Merkez
Bankas1 FED’in parasal sikilastirmaya gidecegini ilan etmesi gelisen iilke para birimlerinin deger
kaybetmesine neden olmus, Tiirk lirast bu donemden sonra Amerikan dolar1 karsisinda deger

yitirmeye baglamustir.

Enerji fiyatlarindaki disiisler, genellikle enerji kaynaklarindan yoksun ve enerji ithal eden
iilkelere yaramaktadir. Zira petrol fiyatlarinda meydana gelen diisiisler, petrol ithal eden {ilkeler i¢in
bir gelir transferi anlamina gelmektedir. Bu gelir transferinin, petrol ithalat¢isi iilkelerden harcama
egilimi daha yiiksek olan petrol ihracatgisi iilkelere gecmesinin ise kiiresel biiylimeye katki saglamasi

beklenebilir (Eraydin, 2015: 9). Nitekim Tiirkiye’de her daim bu yonde yararlanmis ve cari agiginin
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daha da kotiilesmesinin 6nii alinmistir. Bu duruma ihracat agisindan yaklasacak olursak, TL’ nin son
yillarda giiclii paralar karsisinda siirekli deger kaybetmesi ihracati artirmasi beklenebilir. Ancak kur
artislar1 ihrag¢ iiriinlerin cazibesini artirirken genellikle yabanci para cinsinden borcu olan ihracatei
firmalarin bilangosunda olumsuz etki yaratabilmektedir. TL’nin deger kaybetmesinin negatif bilango
etkileri, pozitif rekabet etkisini bastirmaktadir. Net etki ise Tiirkiye i¢in negatif olabilmektedir (Alp,
2013).

Bagka bir agidan bakilacak olursa eger Tirkiye’nin ihrag¢ iiriinlerinin pek ¢ogunun fiyat
elastikiyetinin oldukca diisiik oldugunu soyleyebiliriz. Yani, Tiirkiye’nin ihra¢ iiriinlerinin fiyat
avantaj1 bakimindan rekabetciliginin oldukga diisiik oldugunu sdyleyebiliriz. D1s ticaretimizde biiyiik
bir paya sahip olan Avrupa iilkelerinin 2007-2009 kiiresel finans krizinden sonra yeteri kadar
toparlanamamasi, Tiirkiye’nin ihracatini bu iilkelere uzun silire smirli kilmistir. Duruma ithalat
penceresinden bakacak olursak da, doviz kurlariin yiikselmesi ithalat talebini azaltmasi beklenebilir.
Ozellikle, petrol ve dogal gaz gibi ithal mallara olan talep esnekliginin diisiik olmas1 veya enerji
disinda iilke iginde iiretilmesi miimkiin olmayan ham maddelere olan talep fazlaligi, doviz kuru
artiglarindan ¢ok az etkilenmektedir. Bu ve benzeri girdilerin dovize bagli olmasi Tiirkiye ekonomisini

yabanci paralara daha fazla bagimli kilmaktadir.

Enerji fiyatlarindaki artislar sadece cari acik iizerinde biiyiik bir baski olusturmamakta, ayni
zamanda enflasyon ve faiz gibi birgok makroekonomik degisken iizerinde etkili olmaktadir. Ozellikle,
doviz kurlarindaki hareketlilige bagli olarak petrol ve dogal gaz gibi enerji girdilerinde meydana gelen
fiyat artiglar1 maliyet enflasyonuyla biitiin ekonomiyi olumsuz etkilemektedir. Enflasyondaki artislarla
birlikte fiyat istikrarinin iyiden iyiye bozulmasi ise, faizlerdeki yiikselis ve doviz kurlar1 iizerinden
enerji girdilerine tekrardan yansimakta ve bu da bir agmaz seklinde ekonomik faaliyetlerin

yiiriitiilmesini engellemektedir.

Sekil 7. Tiirkiye’nin Yenilenebilir Enerji Kurulu Kapasitesi (MW)
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Kaynak: IRENA, Renewable Energy Statistics 2020.

Tiirkiye’nin enerji arzi artmamasma ragmen ekonomik biiylimesine bagli olarak enerji
tilketiminin siirekli artmasi siirdiiriilebilir biiyiimeyi de olumsuz etkileyebilmektedir. Bu ylizden yeni

ve yenilenebilir enerji kaynaklarini agiga ¢ikarmak cari iglemler a¢igini azaltmada ve siirdiirtilebilir bir
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ekonomik biiyiimeyi saglamada iyi bir alternatif sunmaktadir. Petrol ve komiir gibi yenilenemez enerji
kaynaklarinin son yillarda azalmasi, diinya ekonomilerini alternatif enerji kaynaklarina yoneltmistir.
Enerji giderleri yiiksek olan Tiirkiye, son zamanlarda yenilenebilir enerji kaynaklarina olan yatirimini
artirmistir. Sekil 7°de 2010-2019 donemi icin Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kapasitesi verilmistir.
Ozellikle, riizgar, giines ve hidroelektrik gibi yenilenebilir enerji kaynaklar1 kapasitesinde son yillarda
goriilen artis géze ¢arpmaktadir. Son 10 yilda hidroelektrik kapasitesi neredeyse iki kat yiikselmistir.
Tiirkiye’nin bulundugu iklim kusagi goz onlinde bulunduruldugunda, hi¢ azalmayacagi diisiiniilen
yenilenebilir enerji kaynaklar1 bakimindan dikkate deger bir potansiyel tasidigi sdylenebilir. Hem cari
acik veren bir lilke olmasi hem de gelecekte bir giin tiikkenebilir enerji kaynaklarinin azalacagi
diistiniildiigiinde Tirkiye’nin s6z konusu bu zenginliginden daha ¢ok yararlanmasi gerekecektir.
Diinyada ve Tirkiye’de meydana gelecek olan boylesi bir doniisiim uzun vadede enerji sektoriiyle
birlikte turizm sektoriine de pozitif yansiyacaktir. Bu yiizden yenilenebilir enerji kaynaklarina daha

¢ok yatirim yapilmasi orta ve uzun vadede Tiirkiye’nin dig ekonomik dengesine olumlu yansiyacaktir.

Sekil 8. Yabancilardan Elde Edilen Turizm Gelirleri (Milyar $)
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Kaynak: T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanhigi

Dis finansman ihtiyaci yiiksek olan iilkeler icin turizm sektdrii dnemli firsatlar sunmaktadir.
Doviz gelirleri bakimindan dezavantajli olan iilkelerde turizm sektorii 6demeler bilangosunun dengeye
gelmesine yardimci olur. Tiirkiye nin bulundugu cografi konum itibariyle dort mevsimi yagamasi ve
bunun yaninda dogal alanlar ve kiiltiirel varliklar bakimindan zengin olmasi turizm agisindan 6nemli
firsatlar barindirmaktadir. Sekil 8’de 2003-2019 dénemi i¢in yabancilardan elde edilen turizm gelirleri
sunulmustur. Buna gore, Tiirkiye’nin yabancilardan elde ettigi turizm gelirleri 2015 yilinda Tiirkiye-
Rusya arasinda yasanan siyasi gerginlik ve 2016 yilinda meydana gelen darbe tesebbiisiiyle azalmstir.
Tiirkiye’nin turizm pazari bu yillarda bolgesel ve kiiresel bazli i¢ ve dis soklardan dogrudan
etkilenmistir. Bu gelismelere ragmen Tiirkiye nin yabancilardan elde ettigi turizm gelirlerinde bir artig

trendi oldugu goriilmektedir.
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Sekil 9. Cari Acik ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar (%, GSYIH)
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Kaynak: WB

Bir ekonomide cari agik {i¢ sekilde finanse edilir. Bunlardan birincisi yabanci banka, hiikiimet
ya da Diinya Bankasi, IMF gibi uluslararas1 kuruluslardan bor¢ alinmasi yoluyladir. ikincisi dogrudan
ve dolayli yabanci yatirim yoluyla yapilan finansman yéntemidir. Ugiinciisii ise merkez bankasinca
doviz rezervleri kullanilarak yapilan finansman big¢imidir. Bu finansman yontemlerinden direkt dis
yatirim diginda kalan finansal sermaye girisleri borg artirict 6zelliktedir. Cari agigin dogrudan yabanci
yatirimlar gibi fiziksel yatirimlar ile finanse edilmesi diger finansman yontemlerine gére daha tercih
edilebilir bir segenek olarak kabul edilir (Esiyok, 2012: 67). Ancak cari a¢igmn siirdiiriilebilirligi,
iilkelerin 6deme giicii kapasitesi yaninda uluslararas1 finans sisteminin bor¢ verme kosullar1 ve risk

istah1 da belirleyici olmaktadir (Kalkinma Bakanligi, 2014: 7).

Dogrudan yabanci yatirimlar Ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan dis finansman
kaynaklar1 bakimindan basat roldedir. Dogrudan yabanci yatirimlar alic1 iilkenin 6demeler bilangosu
iizerinde direkt olumlu etkisi olan sinir &tesi bir sermaye transferidir. Ulkeye doviz girisi
sagladigindan cari a¢igin kapanmasina pozitif katkida bulunan dogrudan yabanci yatirimlarin
digerlerine tercih edilebilir olmasinin nedeni teknoloji ve yonetim uzmanlig1 gibi olumlu digsalliklara
sahip olmasidir (Carranza, 2002: 111). Gelismekte olan iilkelerin disa agilmasiyla birlikte dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini {ilke i¢ine ¢ekmesi iilkelerin ekonomik verimliligine ve istihdama
pozitif katki yapacaktir. Zira iilke i¢inde yetersiz olan kaynaklar disaridan temin edildigi takdirde, atil
kapasite reel iiretime daha giglii katilacak ve bu sayede iktisadi gelisim ivme kazanacaktir. Bu
bakimdan gelismekte olan iilkelerin disa agilma basarisinda, reel sektoriin gelisip gelismemesine
bakilir (Geng vd., 2017: 87). Bu bilgiler 1s181nda Tiirkiye’ye gelen dogrudan yabanci yatirimlarin uzun
yillardir stabil bicimde hareket ettigi goriilmektedir. Buna gore Sekil 9’da Tiirkiye’nin cari acikla
birlikte dogrudan yabanci yatirim diizeyleri verilmistir. 2004-2007 yillar1 arasinda yiikselise gecen
dogrudan yabanc1 yatirimlarin GSYIH’ya orani son 10 yildir %2 dolaylarinda seyretmektedir. Tiirkiye
gibi disa acgik ve yabanci sermaye yatirimlaria bagl olan bir iilke i¢in bu oranin son derece diisiik
oldugunu sodyleyebiliriz. Tiirkiye cari agik finansmaninin ¢ogunu dogrudan yabanci yatirimlardan

ziyade kisa vadeli portfoy yatinnmlariyla karsilamaktadir. Yabanci yatirnmlan iilkeye ¢ekebilmek igin
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oncelikle siyasi ve ekonomik istikrar siirdiiriilerek yabanci yatirimcilara giiven ortami saglanmali ve
boylece uygun yatirim ortami yaratilmalidir.

Sekil 10. Biiyiime ve Cari A¢ik Iliskisi
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Kaynak: TUIK resmi web sayfasi, WB

Gelismekte olan ekonomilerin bir¢ogu iiretimlerinde yliksek oranda ithal girdi kullanimindan
dolayi cari islemler dengesinde ciddi bozulmalar yasamaktadir. Tiirkiye ekonomisinin de genellikle bu
dongii icinde hareket ettigi goriilmektedir. Cari agigin ¢ok fazla arttigi donemlerde yiiksek biiyiime
rakamlarina ulasilmasi, cari fazlanin verildigi kriz donemlerinde ise diisiik biiyiime rakamlarinin
ortaya ¢ikmasi bu durumun agik bir gostergesidir. Ancak diger taraftan Tiirkiye’de kisa donemde ara
mal1 ithalatina dayali bu {iretim yapisinin degistirilmesi olduk¢a zordur (Telatar ve Terzi, 2009: 133).
Zira Tiirkiye son 50 yilda bir¢ok kez cari acik problemi yasamis ve yasamaya devam etmektedir.
Yasanan ekonomik krizlerin c¢ogunun Oncesinde cari agik dengesizligi goriilmiistiir. Tirkiye
ckonomisinde biiylime ile cari denge arasinda gii¢lii bir bag bulunmaktadir. Buna gore Sekil 10°da,
Tiirkiye’nin son 20 yillik donemine ait ekonomik biiylime-cari agik iligkisi verilmistir. S6z konusu
iliskiye gore Tirkiye’ nin yiiksek biiylime yasadigi yillarda cari agiginin arttigi goriillmektedir. Bilylime
oranlarinin diisiise gectigi ve ekonomik daralma yasanan yillarda ise cari agikta diisiis gézlenmektedir.
Ozellikle, 2007-2009 kiiresel finans krizinde kiiresel ekonomide yasanan daralmaya istinaden ortaya
¢ikan disiik biliylime oranlari cari agig1 azaltmistir. 2010 yilindan sonra bir taraftan dis konjonktiiriin
daralmasi diger taraftan dis agig1 azaltmaya yonelik politikalar cari agigin bir miktar kapanmasini
saglamistir. Bu diisiisiin bedeli ise, ekonomide goriilen yavaslama seklinde kendini gostermistir. 2017
yilindan sonra ise biiyiimedeki diisiise bagli olarak cari agik daha da azalmistir. Bu baglamda Tiirkiye
ekonomisinin yiiksek biiyiime oranlarin1 yakalamak icin daha yiiksek cari agik vermek zorunda kaldig1

goriilmektedir.

Cari acik ve bu agigmn siirdiiriilebilirliginin saglanmasinda iilkelerin 6deme giicii 6nem arz
etmektedir. Teorik olarak 6deme giicii, bir ekonominin biitge kisitlamasiyla iliskilidir. Bu anlamda bir
ekonominin gelecekteki ticaret fazlasinin mevcut iskonto edilmis degeri, mevcut dis borgluluga esitse
o lilkenin borglarin1 &deyebilir durumda oldugu kabul edilmektedir. Kamu borg siirdiiriilebilirligi
acisindan ise 6deme giicii, gelecekteki biit¢e fazlasinin mevcut iskonto edilmis degerinin mevcut kamu

borcuna esit olmasidir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996: 162). Yani, cari a¢igin bor¢ yaratmayan dig
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kaynaklar ile finanse edilmesi durumunda cari agigin siirdiiriilebildigi kolaylasacaktir. Diger yandan,
ozellikle kisa vadeli ve bor¢ yaratan dis kaynaklar ile karsilanmasi ise tehlike olusturacagindan cari
acik siirdiiriilemeyen boyutlara ulasabilir. Ayni sekilde, cari agigin siirdiiriilebilirliginin ekonomilerin
dis bor¢ yiikiimliiliigii ve bu yiikiimliiliiglinii 6deyebilme kapasitesiyle iliskilendiren goriisler de
mevcuttur. Bu durumun nedeni ise, cari agigin bir anlamda doviz agigimi ifade etmesi ve bundan
dolay1 da dis bor¢lanma ihtiyacini dogurmasidir (Sagik ve Alagéz, 2010: 115).

Sekil 11. Kamu Kesimi Borglanma Geregi (KKBG)/GSYIH (%)
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Kaynak: T.C. Cumhurbagkanlig: Strateji ve Biitce Baskanligi (SBB)

Kamu kesimi borg¢lanma geregi ve kamu bor¢ stoku da figiiz acigin siirdiiriilebilirligi
tartismasinda on plana ¢ikmaktadir. Sekil 11’e gore Tiirkiye ekonomisinin yaklasik son 20 yillik
donemi icinde kamu kesimi borglanma gereginin GSYIH’ya orani yatay seyretmistir. Ayn1 durumun
faiz haric KKBG/GSYIH’ya oram icin de gecerli oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak Sekil 11
incelendiginde son donemde kamu kesimi bor¢glanma gereginin bir miktar artisa gectigi goriilmektedir.
Ayn1 zamanda, kamu ve 6zel sektoriin briit dis borg stoku genel trendi artis gdstermistir. Kamu kesimi
bor¢lanma gereginin yiikselmesine istinaden son donemde kamu briit dis bor¢ stoku yiikselise
gecmistir. Bu durum Sekil 12°den izlenebilmektedir. I¢ ve dis dengenin saglanmasi noktasinda zorluk
¢eken bir ekonominin bu agiklar1 daha fazla borgla karsilamasi ve ortaya g¢ikacak olan borcun da

yabanci para cinsinden olmasi, nihayetinde artan bir kur-faiz sarmalim ortaya ¢ikaracaktir.

Sekil 12. Briit D1s Borg Stoku (Milyar Dolar)
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Turkiye ekonomisinin i¢ ve dis dengesi tarihsel ag¢idan da ele alinabilir. Buna goére, 1974-2002

doneminde cari agik devletin finansman ac¢igindan kaynaklaniyorken, 2003-2015 doneminde ortaya
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cikan cari iglemler acig1 ise kamu kesimi ile birlikte 6zel sektoriin finansman agiginin sonucudur.
1974-2002 donemi boyunca kamu sektdrii finansman agig1 GSYIH min yillik %35,4°Gi oranindadir.
Buna mukabil &zel sektdr aym1 dénemde GSYIH’nin yillik %4,1°i oraninda tasarruf fazlasi vermistir.
Yani 1974-2002 doneminde verilen cari agik, devletin finansman agigindan kaynaklanmistir. 2003-
2015 donemi boyunca ise durum tersi yonde degismistir. Zira 2003-2015 déneminde devletin
finansman ag1g1 bir dnceki doneme gore 6nemli dlgiide azalarak GSYIH min yillik %1,8’i diizeyinde
gerceklesmistir. Buna mukabil bir 6nceki donemde tasarruf fazlasi veren o6zel sektor, 2003-2015
doneminde GSYIH nin yillik %2,9’u oraninda tasarruf a¢ig1 vermistir. Anlatildig1 {izere, 2003-2015
doneminde bir 6nceki donemden farkli olarak {igiiz agik meydana gelmistir. Baska bir degis ile 2003
sonrasinda meydana gelen cari islemler agig1 kamu kesiminin finansman agig1 ile 6zel sektoriin
tasarruf agiginin bir sonucudur (Aydin ve Begballi, 2018: 10-11). Bu veriler 1s1ginda Tiirkiye
ekonomisinin  siirdiiriilebilirlik noktasinda farkli doénemlerde farkli performans sergiledigi

goriilmektedir.

4, MAKROEKONOMIK DENGENIN SAGLANMASINDA UZUN VADELi BAKIS
ACISI

Tiirkiye’de cari agik tartigmalari, hakli ya da haksiz, son 50 yilda, 6zellikle de son 15 yilda,
yasanan ekonomik bunalimlarda hep giindem olusturmustur. Siirdiiriilemez boyutlara ulasan cari
aciklarin ekonomide ani kur ve faiz degismelerine sebep olmasi, i¢ ve dis borg¢ stoku/GSYIH
oranlarinda sigramaya yol agmaktadir. Kur ve faizin hizli degismesi de siirdiiriilebilirligi olumsuz
etkileyebilir. Bununla birlikte, kur ve faiz oranlarindaki degisimlerin cari agikta bir diizeltme meydana
getirmesi bilyiimede durmaya veya gerilemeye yol agabilmektedir (Uygur, 2012: 20). Baska bir agidan
bakacak olursak eger Tiirkiye, dis ticaretini agirlikli olarak kendi para birimi {izerinden yapan geligmis
iilkeler gibi birtakim ayricaliklara sahip olmadigindan ddviz kurlar iizerinden daha savunmasiz
kalmaktadir. Oyle ki, cari agik siirdiiriilebilir gibi goriinse bile yatirrmcilarin bu konudaki algilarmin
degismesi dis dengenin bozulmasina neden olmaktadir. Ancak Tiirkiye’nin ekonomik yapisi

stirdiiriilemez gibi goriinen cari agiklar siirdiiriilebilir kilacak potansiyeli barindirmaktadir.

Cari agigin artmasinin veya azalmasinin konjonktiirel sebepleri mevcuttur. 2007-2009 kiiresel
finans krizinden sonra major merkez bankalar1 biiyilk miktarda likidite genislemesine giderek faiz
oranlarini minimum diizeylere ¢ekmislerdir. Bu durum dogal olarak birgok iilke i¢in ucuz finansman
olanaklar1 yaratmistir. Tirkiye’de 2010 ve 2011 yillarinda bu finansman olanaklarindan
yararlanmistir. Zamanla, ekonomilerde goriilen goreceli toparlanma 2015 yilindan sonra kademeli faiz
artinmin1 gliindeme getirmistir. Ekonomileri daha ¢ok dis finansman olanaklarina bagli olan Tiirkiye
gibi iilkeler i¢in ise finansman maliyetlerinin artmasindan dolay: sikintili bir dénem baslamistir. Dis
finansmanda goriilen dalgalanmalar neticede TL ve dovizde de dalgalanmalara neden olmustur. Yani,
dis finansmanin gorece daha kolay saglandigi donemlerde TL degerlenirken, dis finansman

olanaklarmin daraldig1 kriz donemlerinde yabanci sermayenin aniden c¢ikisiyla birlikte doviz kurlan
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ylikselmektedir (Bahgekapili, 2015: 118). Bu bakimdan, tasarruf eksikliginin agirlikli olarak sicak para
dedigimiz yabanci kaynak girisiyle saglanmasi iilke igin risk teskil edeceginden, dis finansman
kalitesinin stirdiiriilebilirligi 6nemli hale gelecektir. Diger bir ifadeyle, dis dengenin saglikli bir
bicimde siirdiiriilebilmesi daha ¢ok finansman kaynaklarinin niteligiyle ilgilidir. Tiirkiye ekonomisini
daha kirilgan bir hale getiren dis agik sorununun ana nedenlerinden birisi, liretimin ve dis ticaretin
yiiksek teknolojili iiretim bakimindan zayif kalmasidir. Yapisal doniisiimiin saglanmasi gereken yer
burasidir. Ekonomik biiyiimenin finansmaninda énemli rolil bulunan sermaye piyasalarinin s1g olmasi
yatinmlarin finansmanin1 daha kisa vadeli kilmaktadir. Sermaye piyasalarinin derinlesmesiyle
yatirimlarin finansman kalitesinin artmasi, ekonomik dalgalanmalar iiretim giiclinden daha bagimsiz

kilacaktir.

Kaliteli iiretim icin en basta egitimli insan kaynagina ihtiyag vardir. Egitilmis insan giiciiniin
¢ogalmasi uzun vadede Tiirkiye ekonomisinde istikrarli bir makroekonomik dengenin olusmasinda
etkili olacaktir. Tiirkiye nin geng ve dinamik niifusu bu konuda biiyiik bir potansiyel barindirmaktadir.
Tiirkiye’nin Ar-Ge ve is giicli yetkinliklerinin gelistirilmesine doniik yatirimlarinin artmasi, uzun
donemde uzak dogudaki ve diger baska pazarlardaki rakiplerine karsi rekabette tistiinliik saglayacaktir.
Bu yonde sarf edilen her tiirlii ¢aba ise, ingaat gibi dis ticarete konu olmayan mal ve hizmet iiretiminin

payimin, dis ticarete konu olan mal ve hizmet tiretimine kaymasina neden olacaktir.

Alt1 ¢izilmesi gereken bagka bir nokta ise cari agig1 azaltmak pahasina ithal ikameci {iretim
tarzinda bir yapiya gegmenin yanhgh@idir. ilk bakista Tiirkiye’nin dis agik probleminin
stirdiiriilebilirligi noktasinda ithalati caydirici politikalarla daha diisiik bir dis ticaret agigina ulagmasi
mimkiin goziikebilir. Ancak ithal edilebilir bir iiriinii disaridan almamak igin iceride iiretmeye
kalkismak kaynaklarm etkin kullanilmasina sekte vurup iiretim maliyetlerini artirabilir. Onemli olan
tiiketimimizi karsilayacak iiretimin ayni kalitede gerceklestirilebilmesidir. ithalati kismaktan ziyade
rekabet edebilirliginin 6n planda tutularak verimliligin ve {iretimin daha ¢ok artmas1 gerekmektedir.
Hem kalitede hem de fiyatlarda diinya tilkeleriyle rekabet edebilmek uzun vadede diinya pazarina daha

¢ok mal satabilmeyi miimkiin hale getirecektir.

Tirkiye ekonomisinin 1980’1i yillarla birlikte disa agik bir sanayilesme politikasi izlemesi enerji
tilketimini yiikseltmistir. 2000’li yillardan sonra ise ekonominin daha da genislemesi ve niifusun
artmasi enerjiye duyulan ihtiyaci ¢ok daha siddetli bir hale getirmistir. Bu ylizden gelecek yillarda
Turkiye’nin dis denge sorununu ¢6zmek igin enerji maliyetlerini diislirmesi gerekmektedir.
Tirkiye’nin son yillarda yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelmesi bu konuda atilmis énemli bir
adim sayilmaktadir. Uzun dénemde diinyada petrol gibi tiikenir enerji kaynaklarina ihtiyacin daha az
olacag: diisiiniildiigiinde, Tiirkiye’nin simdiden alternatif enerji kaynaklarma yonelmesi dis ticaret

ac1gimi kapatacaktir.
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Turizm gelirleri ihracat gelirinden sonra en énemli doviz kaynagidir. Tiirkiye bu noktada gerek
cografi konumu gerekse tarihi ve kiiltiirel zenginligiyle 6ne ¢ikmaktadir. Etkili tanitimlar, ulagim
olanaklarinin daha da gelistirilmesi ve hizmet kalitesinin artirilmasi sektdriin siirdiiriilebilir olmasin
saglayacaktir. Diger yandan, Tiirkiye’nin hem yurt icinde hem de boélgesinde baris ortamim
saglanmasinda gii¢lii bir rol almasi, turizm gelirlerinin krizlerden en az etkilenecek bicimde saglam bir
zemine oturmasini saglayacak ve Tiirkiye’yi dis soklara karsi daha direngli kilacaktir (Beyaz ve

Karabacak, 2018).

I¢ ve dis dengenin saglanmasi noktasinda kamu harcamalarmnin kisilarak kamu mali disiplinin
tesis edilmesi fayda saglayacaktir. Bu kapsamda, piyasa mekanizmasinin etkin olarak islemesi i¢ ve
dis agiklar {izerinde pozitif etkiler yaratabilmesini miimkiin kilabilecektir. Ayn1 sekilde, kamu kesimi
tasarruflarinin artirtlmasi noktasinda tedbirler alinmas1 gerekmektedir. Burada vurgulanmasi gereken
nokta; alinacak tedbirlerin piyasalarin isleyigini aksatmayacak bir sekilde ve tarafsiz maliye
anlayismin gereklerini tasimasidir. Ote yandan, yatirimlarin ithalata olan duyarliliginin azaltilmasinin
tizerinde durulmast, dis agiklarin negatif etkilerini hafifletecektir. Ekonomik ve siyasi istikrara paralel
olarak dig tasarruflarin lilkeye ¢ekilmesiyle birlikte ekonomik denge olumlu etkilenecektir. Ekonomik
dengenin tam olarak saglanabilmesi noktasinda ise kaynaklarin optimum dagiliminin saglanabilmesi
gerekmektedir. Piyasa mekanizmasinin etkinli§inin artacagi boylesi bir siirecte, makroekonomik
dengeleri bozmaksizin gerceklestirilecek politika uygulamalarimin ekonomik dengeye olumlu

yansimasi beklenecektir (Akinci vd. 2016: 42).

Diinya pazarinda rekabet sartlar1 giin gectikge zorlagsmaktadir. Geleneksel yontemlerle
gerceklesen iiretim tarziyla olusturulan bir ekonomik yapi kiiresel diizlemde dnemli bir yer edinmeyi
zorlastiracaktir. Inovasyona agirlik vermek dis agiklarm kapanmasina yardimei olacaktir. Bu baglamda
son yillarda gittikce 6nemli hale gelen; bilisim, finans, yapay zeka, uzay, yenilenebilir enerji, e-ticaret,
tasimacilik-lojistik, ¢evre, ilag, tarim ve gida gibi teknoloji yogun alanlarda atilacak giiclii adimlar
Tirkiye’nin dis bagimliliktan kurtulmasma yardimci olacak ve dolayistyla makroekonomik

kirilganliklan azaltacaktir.
SONUC VE DEGERLENDIRME

Bir tlkede cari agik, biitce agig1 ve tasarruf-yatirnm agigmin ayni anda goriilmesi li¢liz agik
olarak adlandirilmaktadir. I¢ ve dis ekonomik dengeyi korumak, basta gelismekte olan iilkeler olmak
iizere, cok sayida iilkenin kars1 karsiya oldugu biiytlik bir zorluktur. Bu durumun temel nedeni ¢ogu

iilkenin yatirim sektdrlerinin biiyiik 6l¢iide ¢esitli mal tiirlerinin ithalatina bagimli olmasidir.

Tiirkiye ekonomisi de son yillarda i¢ ve dis dengedeki bozulmalarla giindeme gelmistir. Ozel
kesim tasarruflarin yatirimlar1 finanse edememesi Tirkiye’yi dis kaynak bulmaya zorlamaktadir.
Tiirkiye ekonomisinin cari agik vermesinin temel nedenleri arasinda enerji (petrol, dogal gaz)

ithalatcis1 olmasi, liretim yapisinin ara mali ithalatina bagimli olmasi, tasarruf oranlarmin azlig gibi
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unsurlar yer almaktadir. Tiirkiye’nin dis denge sorununu ¢6zmek i¢in enerji giderlerini diisirmesi
gerekmektedir. Tiirkiye nin son yillarda yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelmesi bu konuda atilmig
onemli adimlardan biri sayilabilir. Ancak cari acigin, Tiirkiye’nin ekonomik yapisindan kaynakli
olarak kriz dénemlerinde unutulmasi, 6te yandan ekonomideki goreli iyilesmeler ile birlikte yeniden
artisa gegmesi cari agikla biiyliyen bir iiretim yapimiz oldugunu ortaya koymaktadir. Son yillarda, cari
acigin yanma biitce disiplinindeki bozulmalarin da eklenmesiyle s6z konusu aciklarin

stirdiriilebilirligi yeniden tartigilmaya baslanmustir.

Tiirkiye’nin yatirimlarini finanse etmesi noktasinda i¢ tasarruflarin énemi biiyiiktiir. Tasarruf
hacminin artmasi uzun vadede dis finansman kaynaklarina olan ihtiyaci azaltacaktir. Tasarruflarla
birlikte iiretimin ¢ogalmasi zamanla ekonomik yapiyr daha saglam kilacak ve dogrudan yabanci
yatirnmlarin 6nii agilacaktir. Dis agiklarin siirdiiriilemez boyutlara ulagsmasi, hizli kur ve faiz
degismelerine yol acacak ve neticede ekonomik biiyiimede istikrarsizliklar ortaya ¢ikacaktir. Bu da, ig
ve dis borg stokunda sigramalara yol agmaktadir. I¢ ve dis dengenin saglanmasi noktasinda zorluk
¢eken bir ekonominin bu agiklar1 daha fazla bor¢lanmayla karsilamaya g¢alismasi ve ortaya g¢ikan
borcun da yabanci para cinsinden olmasi nihayetinde artan bir kur-faiz sarmalin1 ortaya g¢ikaracaktir.
Di1s agiklarin bu sekilde borg yaratan kaynaklarla karsilanmasi cari agigin siirdiiriilemeyen bir boyuta
tagmabilmesi ihtimalini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu bakimdan i¢ dengenin saglanmasi noktasinda kamu
harcamalarmin azaltilmas1 ve biitce dengesinin saglanarak mali disiplinin olusturulmasi

stirdiiriilebilirlik tizerinde olumlu etki ortaya ¢ikaracaktir.

Tiirkiye’nin dig ekonomik ag¢ig1 enerji giderlerinin fazlaligi yaninda, yiiksek teknoloji
iiriinlerindeki diisiik ihracat-yiliksek ithalat diizeyinden de kaynaklanmaktadir. Tirkiye’nin dis acik
problemini ¢dzmesi i¢in goreli olan bu dezavantajlarindan kurtulmasi gerekir. Ticarete konu olan
mallar arasinda teknolojik degeri yiiksek iiriinlerin ihra¢ edilmesi hem biiyiik oranda iilkeye doviz

girisi saglayacak hem de cari agigin kapanmasina yardime1 olacaktir.

Tiirkiye’nin gen¢ ve dinamik niifusu bilyiik bir potansiyel barindirmaktadir. Egitilmis insan
giiclinlin artmas1 uzun vadede Tiirkiye ekonomisinde kararli dengenin olusmasinda etkili olacaktir.
Ulkelerin sahip oldugu inovasyon ve bilgi diizeyi kiiresel rekabet giiciinii belirlemektedir. Tiirkiye’nin
icinde bulundugu dénemi Ar-Ge ve is giicii yetkinliklerinin gelistirilmesine doniik harcamasi, uzun
donemde uzak dogudaki ve diger baska pazarlardaki rakiplerine karsi rekabette tistlinliik saglayacaktir.
Bu baglamda, egitime yatinm yapmak hem bilisim teknolojilerinin gelisimi saglayacak hem de
verimliligi artirarak siirdiiriilebilir biiylimeyi miimkiin kilacaktir. Dig ticarette rekabetciligin 6n planda
tutularak verimliligin ve dolayisiyla da iiretimin artmast makroekonomik kirilganliklar1 azaltacaktir.
Inovasyon yapmadan ekonomik biiyiime ve kalkinma gerceklesmeyeceginden dis ekonomik denge
kapanmayacaktir. Ozellikle son yillarda gittikce daha énemli hale gelen; bilisim, finans, yapay zeka,
uzay, yenilenebilir enerji, e-ticaret, tasimacilik-lojistik, c¢evre, ilag, tarim ve gida gibi alanlarda

yapilacak yatinmlar Tirkiye nin, katma degeri yliksek olan, bilgiye ve inovasyona dayali iiretim
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yapisini giliclendirecektir. S6z konusu alanlarda yasanacak ilerlemeler Tiirkiye’nin dis bagimliliktan

kurtulmasina yardime1 olacak ve geligmis iilkeler sinifina bir adim daha yaklastiracaktir.
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