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Sayin Konuklar, Degerli Basin Mensuplari,

Tirk Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi adina hepinizi saygiyla selamliyorum. TUSIAD-Kog
Universitesi Ekonomik Arastirmalar Forumu tarafindan diizenlenen “Finansal Kiiresellesme”
baslikli konferansimiza hos geldiniz.

Gegtigimiz yilin Aralik ayinda diizenledigimiz “Uluslararast Sermaye Hareketleri” baslikli
konferansin devami niteligindeki bu konferansta, kiiresel sermaye hareketlerinin hangi sartlar
altinda yiikselen piyasa ekonomilerinde risk yarattigini ve bu risklerin nasil kontrol
edilebilecegini tartismay1 amaglamaktayiz.

Diinya ekonomisiyle her gecen yil daha fazla biitiinlesen tilkemiz ekonomisinde, orta ve uzun
vadeli biiyiime perspektiflerinin dogru bicimde ortaya konulabilmesi agisindan kilit dneme
sahip olan bu konu, bugiin, kidemli arastirmacilar ve yetkin akademisyenler tarafindan
kapsamli bi¢cimde ele alinacaktir.

Gelismekte olan tilkelerde son yillarda gozlenen yiiksek oranli biiytime performansi, biiyiik
ol¢iide, gelismis iilkelerde gerileyen faiz oranlari nedeniyle bollasan uluslararasi sermaye
hareketleri sonucunda ortaya ¢ikmistir. Yerli para birimlerinin de degerlenmesiyle birlikte,
diusiik maliyetli bor¢lanma olanaklar1 artmis ve gelismekte olan iilkelerde biiylimenin
finansman1 rahatlikla saglanabilmistir. Bu baglamda ele alindiginda, uluslararas1 finans
hareketlerinin dogasinin ve iktisadi bliytimeyle iligkisinin anlasilmasi, siirdiiriilebilir biiytime
stratejileri kapsamindaki birgok konuya da 151k tutacaktir.

Tiirkiye ekonomisinin 2001 yilinda yasadigi krizden sonra giiclii bir bliylime performansi
sergileyebilmesinde de sermaye girislerinin neden oldugu bu kaynak bollugunun pay1
yadsinamayacak boyutlardir. Kriz ertesinde yillik ortalama %7,5’e ulasan ekonomik
biliytimede, s6z konusu sermaye hareketlerinin ne kadar etkili oldugunun anlasilabilmesi, hi¢
kuskusuz, gelecek doneme iligkin 6ngoriilerin olusturulmas: asamalarinda da ciddi yararlar
saglayacaktir.

Bu konuyla dogrudan baglantili olmasi sebebiyle, cari islemler agigimiz {izerinde kisaca
durmak ve ilgili birka¢ gozlemimizi sizlerle paylasmak istiyorum.

Hepinizin bildigi gibi, cari islemler dengemiz son yillarda giderek agilmakta ve s6z konusu
ac1g1 finanse etmek icin gereken kaynagi uzun siire saglayabilecegimiz yoniindeki kaygilar da
buna paralel olarak artmaktadir. 2006 yili itibartyla artan cari a¢igimizin siirdiiriilebilirligine
iliskin kamuoyunda c¢esitli tartismalar yapilmaktadir. Cari islemler agigi, yapist itibariyle
Tiirkiye’nin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimesi i¢in bir risk faktorii haline gelmistir.

Ulkemizdeki iiretim yapisinin yiiksek oranda ara malina gereksinim duymasi ve ekonomik
temellerdeki giiclenmeye paralel olarak paramizin deger kazanmasi gibi nedenlerle, kriz
ertesindeki donemde cari a¢1gimiz, gerek mutlak deger olarak, gerekse milli gelire oran olarak
ylikselme egilimine girmistir. Mevcut ekonomik yapinin ve iktisadi temellerdeki gelismelerin
dogal bir sonucu olarak ortaya ¢ikan bu durum, finansman kaynaklarinin nereden ve nasil elde
edildiginin ve bu kaynaklarin nasil kullanildiginin derinlemesine analiz edilmesi gerekliligini
de beraberinde getirmektedir.

Agirlikli olarak uzun vadeli ve bor¢ yaratmayan islemlere dogru bir doniisiim geciren
finansman yapisiin, kamu maliyesindeki iyilesmeyle de desteklenmis olmasi sevindirici bir



gelismedir. Ote yandan, 6zel kesimin agik pozisyonunun yiikselme egiliminde olmasi ise son
donemdeki tartigmalarin odak noktasini olusturmaktadir. Uygulanan siki maliye politikasi ile
reel faizlerin diismesi ve kamu kesimi bor¢lanma gereksiniminin azalmasi sonucunda, 6zel
sektor hizli bir yatirnrm hamlesine baslamis ve kriz ertesinde sabit sermaye yatirimlarini yilda
ortalama %20 oraninda artirmistir. Avrupa Birligi’ne tam {iyelik siirecinde daha da
desteklenmesi olas1 olan bu olumlu ekonomik ortamda, yiiksek yatirim talebi, yurtigi
tasarruflarin tizerinde gercekleserek cari agigin yiikselmesine neden olmaktadir. Bu noktada,
kamu kesimi harcamalarinda kontrollii politikaya devam edilmesi ve vergi tabaninin
genisletilmesi 6nem kazanmaktadir.

Sayin konuklar,

Yiiksek cari agigin azaltilabilmesi hususunda, makro istikrari tehlikeye atmayacak ve diger
temel ekonomik gostergelerde bozulmaya neden olmayacak bir ¢6ziim ancak uzun vadede
tiretim yapisindaki degismelerle miimkiindiir. Kalkinma hedeflerimize basariyla ulasabilmek
icin ekonomik biiyimeden vazgegmek gibi bir politikamiz olamayacagina gore, biiytimenin
stirekliligi i¢inde bulundugumuz yapisal dontisiim siirecinin mikro reformlart da igerecek
bicimde genisletilmesiyle saglanabilecektir.

Cari aciktaki genislemenin Oniine gecilememesine ek olarak, yapisal issizlik ve enflasyon
oranlarinin siirdiiriilebilir denge seviyelerine ¢ekilememesi, biitce gelir ve gider kalemlerinin
kalitesinde yeterli iyilesmenin saglanamamasi gibi unsurlar, bugiin ekonomimizin Kkarsi
karstya kaldig1 sorun alanlar1 arasinda sayilabilir.

Bu noktada, makroekonomik istikrarin yani sira, siirdiiriilebilir biiytime siirecinin diger temel
bilesenleri olan rekabet ortaminin gii¢lendirilmesi ve yatirim ortaminin iyilestirilmesi
yoniindeki diizenlemelerin ihmal edilmemesi hayati 6nem tagimaktadir. Diger gelismekte olan
tilkelerin de benzer bir yaklasim sergiledigi goz oniine alindiginda, arzu edilen farklilasmanin
yaratilabilmesi ve kalic1 biiylimenin saglanabilmesi i¢in bu siirecin dinamik bir yapida olmasi
gerektigi de acikca goriilmektedir.

Tirkiye’nin ekonomik performansi, gegmis donemlerle karsilastirildiginda sira disi1 olarak
nitelendirilebilecek derecede bir iyilesme gostermesine karsin, rekabet igerisinde
bulundugumuz diger gelismekte olan {ilkelere kiyasla belirgin bir iistiinliik saglayacak boyuta
heniiz ulasmamstir. Kiiresel kosullarin gelismekte olan tilkeler arasindaki rekabeti giderek
daha fazla artirdigi ve karmasik hale getirdigi dustiniiliirse, gelecekteki kazanimlarin
yitirilmemesi, orta ve uzun vadeli biiylime stratejilerinin bugiinden belirlenerek etkin bicimde
uygulamaya konulmasina baghdir.

Sozlerimi tamamlarken, uluslararasi piyasalarin herhangi bir itilkedeki iktisadi gelismeleri
degerlendirirken, siyasi gelismelere de azami Ol¢tide 6nem verdiklerini ve risk algilarini
sekillendirirken siyasi istikrar1 ekonomik temellerdeki gelismelere esdeger bi¢imde ele
aldiklarinin altin1 ¢izmek istiyorum.

Beni dinlediginiz i¢in tesekkiir ediyor, ana tema konusmasini yapmak tizere Sayin Ayhan
Kose’yi kiirsiiye davet ediyorum.



