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ORTA VADELI Ozet

2022-2024 yillarim1 kapsayan OVP’nin hedefleri incelendiginde,
P RO G R A M kendi iginde tutarl;; ancak, hedefleri tutturmada basarisinin
yurtdisindaki ekonomik ve finansal gelismelere de bir 6l¢iide bagimli
oldugu diistiniilmektedir. Bu nedenlerden dolay1 enflasyon hedefleri

( 2 O 2 2 - 2 O 2 4) acisindan ¢ok fazla degiskene maruz kalinacagi ve hedefleri

. tutturmakta zorluklar gekilebilecegi anlagilmaktadir. Ote yandan,

H AKKI N D A BI R kamunun biitge dengesinde ge¢mis yillardan kalan faiz
ylkiimliliiklerinin  halen devam ediyor olmasi ve biitce

v . harcamalarinin gelirlerinden daha fazla artmasinin planlanmasi gibi

D EG E R I_E N DI R M E sebeplerden dolay1, uluslararas1 standartlar arasinda yer alan biitce
acigmm GSYH’nin yilizde 3’tine indirilmesinin ¢ok miimkiin

goriilmedigi ve OVP’nin de bu kosullar géz 6niine alinarak bu déonem

icinde ortalama yiizde 3.2 biitce acigina gore hazirlandig

anlasilmaktadir. Issizlik konusunda, sanayi sektoriinde hedeflenen

artan yatirimlardan kaynaklanan verimlilik artislari, doviz bazinda

Prof. Dr. M. Ufuk Tutan reel rakamlarda diisen emek iicretleri ve kiiresel pazarlarda yeni
OSTIM Teknik Universitesi ekonomiler kesfetme iizerine kurgulanan bir istthdam politikasi
Ekonomi Boliimii gelistirildigi gézlemlenmektedir.

5108 sayili Kanunun 16. maddesi uyarinca 6 Eyliil 2021 tarihli Resmi Gazete’de ilan edilen ve 2022-2024
yillar1 arasin1 kapsayan Tiirkiye Cumhuriyeti’nin ti¢ yillik Orta Vadeli Programi (OVP) tam da yasanin
tanimladig1 gibi Eyliil ayimin ilk haftasinda agiklandi. Onceki yillarda ¢ogunlukla geg agiklanan ve son ii¢
yildir Yeni Ekonomi Programi (YEP) olarak isimlendirilen makroekonomi politikalar1 ve hedefleri
kapsayan program, bu y1l yasadaki ismiyle Orta Vadeli Program olarak kamuoyu ile paylasildi.

OVP, bir onceki yilda, 2020 yilinda gerceklesen ve iginde bulundugumuz yilda, 2021°de tahmin edilen ve
sonraki 3 yili, 2022, 2023, 2024 yillarim1 hedefleyen bir dizi genel ekonomi ve kamu ekonomisi ile ilgili
makroekonomik verilerden olugsmaktadir.



Genel ekonomi tizerine OVP’de paylasilan baz1 makroekonomik veriler:

2020 2021 2022 2023 2024
Enflasyon (%) 14,6 16,2 9,8 8,0 7,6
Issizlik (%) 13,2 12,6 12,0 11,4 10,9
Isgiiciine Katilma Oram (%) 49.3 51.4 52.4 53.0 53.6
Istihdam (Bin Kisi) 26.812 28.641 29.918 31.036 32.152
Blylime (%) 1,8 9,0 5,0 55 55
GSYH (Milyar TL) 5.047 6.648 7.08 9.041 10.287
GSYH (Milyar $) 717 801 850 925 1.002
Kisi Basina Gelir ($) 8.597 9.489 9.947 10.703 11.465
Thracat (Milyar $) 169.6 211 230.9 242 255
Ithalat (Milyar $) 219.5 258 282.7 294 309
Dis Ticaret A¢ig1 (Milyar $) 49.9 47 51.8 52 54
Cari Acik (Milyar $) 37.3 21 18.6 13.5 10
Turizm Gelirleri (Milyar $) 10.2 17 25 30 33
Biitce Agig1 (Milyar TL) 175.3 230 278.4 290.2 294
Tasarruf-Yatirnm A¢1g/GSYH 5 2.6 2.2 1.2 0.7
Cari Acik/GSYH 5.2 2.6 2.2 15 1.0
Ortalama Yilhlk ABD
Dolary/TL Paritesi 7.01 8.30 9.27 9.77 10.27
Kamu ekonomisi iizerine OVP’de paylasilan baz1 makroekonomik veriler:
2020 2021 2022 2023 2024
Biitce Ac1gl/GSYH 3.5 3.5 3.5 3.2 2.9
Biitce Harcamalar/GSYH 23.9 22.7 22.2 21.8 21.1
Faiz Giderleri/GSYH 2.7 2.7 3.1 3.2 3.1
Bitce Gelirleri/GSYH 20.4 19.2 18.7 18.6 18.2
Vergi Gelirleri/GSYH 16.5 15.9 16.0 16.0 16.0
Faiz Di1s1 Denge Ac13V/GSYH 0.8 0.8 0.5 0.0 0.3

Bu calismada, 2022-2024 yillarin1 kapsayan OVP’nin biiylime, enflasyon, issizlik, kamu ekonomisi, ligliz
acik (cari acik, tasarruf-yatirim agig, biit¢e agig1) ve doviz fiyatlart bagliklari incelenmektedir.

BUYUME

Pandemi sebebiyle 2020 yilinda ancak yiizde 1.8 oraninda biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2021 yilinin ilk
yarisinda sirastyla ilk ¢eyrekte yiizde 7.2 ve ikinci ¢eyrekte yiizde 21.7 oraninda biiyiiyerek ortalama yiizde
14.5 oraninda biyiimiistiir. Bir dnceki OVP’de 2021 yili i¢in yilizde 5.8 oraninda hedeflenmis biiyiime
rakami, bu OVP’de yiizde 9 olarak tahmin edilmistir. Bu nedenle, 2021 yilinin ikinci yaris1 i¢in kalan iki



ceyrekte ortalama yiizde 3.5 civarinda ekonomik biiylime beklenirken OVP’ye gore 2020 yilinda ekonomik
kiiclilmenin baz etkisinin de bu yilin ikinci yarisinda yavas yavas azalmasi ve biiyiime hizinin bu yilin ilk
yarisina gore yavaglamasi beklenmektedir.

Tiirkiye ekonomisi, 1980-2019 yillar1 arasi ortalama yiizde 4.6 oraninda biiyiirken son bes yil iginde yiizde
3.2 ve son 3 yil iginde yiizde 1.8 oraninda biiyiidiigii gézlemlenmektedir. Ote yandan, son kirk yil i¢inde
0zel kesim tiiketiminin yiizde 4.5 ve 6zel kesim sabit yatiriminin yilizde 7.5 civarinda biiyiidiigii g6z 6niine
almdiginda 2022-2024 yillar1 arasinda 6zel kesim tiiketiminin ortalama ylizde 4.6 ve 6zel kesim sabit
yatiriminin ortalama yiizde 7 civarinda biiyiimesi hedeflenerek bu yillar arasinda ortalama yiizde 5.3
oraninda yillik biiylimeye isaret edilmektedir.

Ancak, Tiirkiye ekonomisinin ortalama biiylimesinin {izerinde hedeflenen bu bilylime hedefinin OVP’ye
gore bu yillar arasinda kademeli olarak diisiiriilmesi planlanan kamu tiiketimi ve kamu sabit sermaye
yatirimlari ile desteklenemeyecegine gore ancak turizm sektoriinden beklenen sigrama, sanayi sektdriinden
hedeflenen verimlilik artis1 ve net ihracattan gelen rakamsal artis ile aciklanabilecek bir biiyiime hedefi
oldugu diisiiniilmektedir.

Bu sebeplerden dolay1 2021 yili i¢i tahmin edilen yiizde 9’luk biiyiimenin bu verisel kosullarda miimkiin
goriindiigiinii; ancak, 2022-2024 yillar1 arasinda hedeflenen ortalama yiizde 5.3 oraninda biiyiimenin
Pandeminin devam etmesine, yurt disindaki ekonomik kosullarin degismesine ve yurt igindeki kredi
genislemesi ve genel talebe bagli baz1 degiskenlerin etkilerine gére miimkiin olabilecegi diisliniilmektedir.
Bunlarin yaninda 2022-2024 yillarinin yillik biiyiimesi tizerinde enflasyon ve doviz fiyatlarinin olasi olumlu
ya da olumsuz baz etkilerine de dikkat cekmekte yarar goriilmektedir.

ENFLASYON

2020 ve 2021 yillarinda artan kiiresel enerji-gida-emtia fiyatlarinin ve Pandemi sebebiyle ertelenmig
taleplerin etkisi ile gerek tiiketici gerekse de {iretici fiyatlarinin hem ulusal hem de uluslararas: seviyede
yukar1 yonlii bir ivme kazandigi ve siirecin halen de devam ettigi izlenmektedir. 2020 yilinda yiizde 14.6
olan tiiketici enflasyonunun (TUFE) 2021 yilinda da yiikselerek yiizde 16.2 oranmna ulagmasi tahmin
edilmektedir. Ancak, OVP’de 2022 yili itibari ile enflasyonun yiizde 9.8 oranina hizla diisiiriilmesi
planlanirken 2024 y1l1 sonunda yiizde 7.6 oranina inmesi hedeflenmektedir.

2021 yilmin agustos ay1 itibari ile ylizde 19.25 oranina ulasan tiiketici enflasyonunun 2021 yili sonunda
yiizde 16.2 hedefine ulasabilmesi i¢in kalan dort ayda onceki yilin son dort aymndaki aylik tiiketici
enflasyonu oranlarma yakin rakamlarin agiklanmasi gerekmektedir. Bu aylik enflasyon rakamlarina
ulasilabilmesi i¢in de doviz fiyatlarinin tiikketim mal-hizmet fiyatlari {izerinde ve iiretici fiyatlariin tiiketici
fiyatlar lizerinde asil belirleyiciler olacagi diisliniilmektedir.

Son 15 sene iginde tiiketici ve tretici fiyatlariin ¢ogunlukla birbirine yakin ve paralel olaral ilerledigi
izlenirken ikisi arasindaki makasin ¢ok genisledigi iki donem goze ¢arpmaktadir: 2018 yili ortasindan 2019
yili ortasina kadar olan birinci donem ile 2020 yil1 kasim aymdan baslayarak halen devam eden ikinci
dénem. Birinci dénemde tiiketici ile iiretici enflasyonu arasindaki fark yiizde 15’lere yaklasmusti. Ikinci
donemde ise bu fark, bazi yillarda yiizde 25’leri asarken iki donem dikkate alindiginda firetici fiyatlarinin
tiiketici fiyatlarma gore ortalama yiizde 40’a yakin daha fazla arttigi1 ve bu farkin da helan artmaya devam
ettigi gozlemlenmektedir. Cesitli mal-hizmet taleplerinde hizli daralmalar veya iireticilerin stoklar
iizerinden uzun sireli diisiik fiyatlamalar1 gibi kosullar gergeklesmezse, bu ikisi arasindaki makasin eninde
sonunda iiretici fiyatlar1 seviyesinde yakinlagsmasi gerekecektir.



Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) kisa siire once revize ettigi 2021 yili igin enflasyon
hedefi yiizde 14.1 idi ve 2024 hedefi de yiizde 5 olarak ilan edilmisti. OVP nin TCMB’nin revize ederek
yiikselttigi 2021 yili enflasyon rakaminin daha iizerinde bir rakam 6ngoérmesi ve 2024 yili sonunda yiizde
7.6 oranim hedeflemesi bu kiiresel ekonomik sartlarda ulagilmasi zor bir hedef gibi goriilmektedir. Ancak,
ABD Merkez Bankasi1 FED’in tahvil alimlarini 6ne ¢ekmesi, Pandeminin uzamast, kiiresel enerji-gida-emtia
fiyatlarinin diismeyip artmasi ya da bir seviyede plato olusturmasi gibi olumsuz yurtdis1 faktorlerin 2022 ile
2024 arasindaki enflasyon hedeflerini daha da olumsuz etkileyebilecegi konularina dikkat cekmekte yarar
bulunmaktadir.

ISSIZLIK

Tiirkiye’nin kronik makroekonomik sorunlardan biri igsizliktir. Son 30 yil i¢inde sanayi liretimi ve
dolayistyla ihracati bircok sektérde ara mali ithalatina bagimli hale gelen Tiirkiye ekonomisinin, dig
pazarlarda rekabet¢i olmaya devam etmesi i¢in bu siirecin devam edecegi anlasilmaktadir. Yiizde 10’lar
asan issizlik rakamlar1 Pandemi siirecinin etkisi ile gegen yil yiizde 13’lere dayanmistir. Yeni tanima gore
dar kapsamli issizlik rakami1 2021 yili i¢inde yiizde 12’lerde seyrederken genis kapsamli igsizligin yiizde

23’leri astig1 izlenmektedir. Ote yandan, OVP’de 2021 yili sonunda dar kapsamli issizlik oranini, yiizde
12.6 seviyesinde tahmin etmektedir.

OVP’nin hedefinin issizligi kademeli olarak 2024 sonuna kadar yiizde 11’in altina indirmek oldugu,
istihdam artis1 hedefinin de yillik 1.2 milyon civarinda oldugu anlagilmaktadir. 2022-2024 yillar1 arasin
kapsayan OVP’ye gore 6zel kesimin sabit sermaye yatirimlarinda biiylik atilimlar hedeflendigi ve kamu
kesiminin de sabit sermaye yatirimlarim 2024 sonunda kadar eksi seviyeye diisiirmesini hedefledigi
goriilmektedir.

OVP’nin satir aralarinda son yillarda doviz bazinda fiicretli kesimin reel olarak sanayici agisindan
maliyetlerinin diistiigii ve bunun sonucunda da ihracatta rekabetin artacaginin hesaplandigi anlasilmaktadir.
Bu nedenle, issizlik konusunda 2022-2024 donemini kapsayan OVP’nin gesitli ihracat sektorleri lizerinden
hem verimlilikte artis, hem de maliyetlerdeki diislis agilarindan iiretim artisina gidilmesini hedefledigi ve
dolayisyla, ihrag sektorleri lizerinden istihdam yaratilmasinin hedeflendigi diistiniilmektedir.

KAMU EKONOMISi

2022-2024 yillarim1 kapsayan OVP i¢inde biitce agi81, enflasyon gibi dikkatle izlenmesi gereken ve ¢ok
farkli degiskenlere bagli bagliklardan biridir. Sicak para akisina bagh olarak 2014 yilinda baglayan
makroekonomik gostergelerde bozulmalara ek olarak Pandemi siirecinde azalan biitgce gelirleri ve artan
biitce harcamalar1 sebebiyle kamu kesiminin merkezi yonetim biitce agig1, kiiresel standartlarin iizerine
¢ikarak GSYH’nin yiizde 3’iinii agm1s bulunmaktadir. Oysa son on yil iginde GSYH nin yiizde 1.7’si kadar
acik veren biitce dengesinin 2022-2024 yillar1 arasinda bu on yillik ortalamanin yaklasik iki kat1 kadar,
yiizde 3.2 oraninda agik vermesi hedeflenmektedir.

2022-2024 yillarmi kapsayan OVP’nin kamu ekonomisi hedefleri incelendiginde vergi gelirleri son on yil
icinde GSYH’nin ytizde 17’si civarindayken 2022-2024 yillar1 arasinda bu oranin y1llik ortalama ytizde 16
seviyesinde seyretmesi hedeflenmektedir. Ote yandan, diger gelirler iginde yer almayan 6zellestirme, imar
barisi, bedelli askerlik gibi devamliligi olmayan gelirler de neredeyse OVP’nin igeriginde yok gibidir. Bu
tiir vergi dis1 gelirlerin yer aldig1 program tanimli faiz dis1 dengenin de 2022 ve 2023 yillarinda acik vermesi
beklenmektedir.



Biitce i¢inde faiz dis1 harcamalarda 6nceki on yilin ortalamasinin biraz daha altinda artis hedeflenmesi, faiz
dis1 harcamalarda kisitlamalar yapilarak biit¢e aciginin diisiiriilmesinin planlandig1 anlagilmaktadir. Ancak,
artis oranlar1 agisindan vergi gelirlerinin biraz daha {izerinde faiz dig1 harcama hedeflenmesi sebebiyle biitge
aciginin GSYH nin yiizde 3’iiniin altina diigiiriilmesinin 2024 yili sonunda gerc¢eklesmesinin hedeflendigi
goriilmektedir. Bu gecikmenin diger sebebi de biitce i¢indeki harcamalar kaleminde faiz harcamalarinin bu
dénemde, onceki donemlere kiyasla daha yiiksek olmasidir.

Ote yandan, faiz giderleri 2021 yilinda toplam harcamalarin yiizde 11.9’u oraninda tahmin edilirken 2022-
2024 wyillar1 arasinda faiz giderlerinin biitge harcamalarinin ortalama yiizde 14.4’i oraninda olmasi
hedeflenmektedir. Bunun nedeni ise 2015 yilindan sonra bozulan biit¢ce dengesi ve Pandemi déneminde
ihtiya¢ duyulan yiiksek hacimli harcamalar i¢in gerekli olan i¢ ve dis bor¢lanma ihtiyacinin artmis olmasidir.
Bu nedenle 6niimiizdeki 5 y1l icinde faiz giderlerinin biitce igerisinde ge¢cmis on yil i¢indeki ortalamasindan
biraz daha yiiksek seviyede seyretmesi beklenmektedir.

Biitce dengesinin uluslararasi kabul edilen standartlar ¢cer¢evesinden bakildiginda GSYH’nin yiizde 3’iinden
daha fazla a¢ik vermemesi gerekmektedir. 2022-2024 yillar1 arasinda geleneksel ortalamanin biraz altinda
vergi gelirlerinde artis hedeflemesi ve 2016 sonrasinda artmaya baglayan ve Pandemi donemi ile ivmelenen
kamunun borg yiikii sebebiyle, biit¢e agiginin GSYH’ya ortalama yiizde 3.2 oraninda hedeflenmesine neden
olmustur. Bunun yaninda, faiz dis1 biitge harcamalarinda vergi gelirlerine kiyasla daha yiiksek artigin
hedeflenmesi ile birlikte, 2016 sonrasi daha yiiksek faizle alinmaya baglayan i¢ ve dis borglar sebebiyle faiz
harcamalarmin 2022-2024 yillar1 arasinda biitge dengesi iizerinde 6nemli bir yiik olusturabilecegi
diistinilmektedir.

UCUZ ACIK

Makroekonomik gostergelerin nihai sonucu olan kamunun biitce dengesi, dis ekonomilerle olan iliskilerin
cari dengesi ve toplam yurti¢i ve yurtdigi yatirnmlarin finansmani ile ilgili finansmanin yatirim-tasarruf
dengesi, bircok lilkede bu dengelerden biri ya da ikisinin agik verilmesi ile sonuglanirken, en az bir tanesinin
de fazla vermekte oldugu goriilmektedir. Ancak, Tirkiye ekonomisinin uzun yillardan beri bu li¢ dengede
acik vermekte oldugu izlenirken, bu {igiiz agig1 da agirlikla sicak para akisi tizerinden dis finansman ile
kapatabildigi anlasilmaktadir.

Uciiz agik kavrami dis ve i¢ denge olarak da algilanabilir. Dis denge olan cari islemler dengesi, i¢ dengeler
olan kamunun biitce dengesi ve yatirim-tasarruf dengesine esitlenmektedir. Tiirkiye ekonomisi, uzun
yillardan beri bu esitligi eksi seviyede tuttururken 2022-2024 yillarin1 kapsayan OVP’de de eksi seviyede
hedeflemeye devam ettigi goriilmektedir. Ancak, OVP’de denklem i¢inde {i¢ dengede esitlik saglanamadig1
ve her ne kadar cari agik ve yatirnm-tasarruf agigi hesaplanirken farkli doviz kurlarmin kullanilmasi
sebebiyle esitlik saglanmadigina isaret edilse de, farkli doviz kurlar1 hesaplamalarinin nasil yapildiginin
gosterilmemesinden dolayr OVP iginde yer alan bu {i¢ dengenin denklem esitsizliginin nedeni heniiz tam
anlamiyla agikliga kavusamamustir.

Biitge dengesinin ge¢mis donemlerde alinan i¢ ve dis bor¢ 6demeleri ve maliyetlerin yiikselmesi sebebiyle
biitge harcamalarinin biitge gelirlerinden daha fazla hedeflenmesi sebebiyle, 2022-2024 yillarini kapsayan
OVP’de GSYH’nin ortalamada ytizde 3.2’si kadar agik verecegi bildirilmektedir. Bunun finansmaninin da
daha ¢ok i¢ bor¢lanma ile yapilacagi anlagilmaktadir.

Ote yandan, 2020 yilinda GSYH’nin yiizde 5.2’sine tekabiil eden 37 milyar ABD dolar1 tutarda cari
islemler agiginin 2021 yilinda GSYH’nin yiizde 2.6’sina tekabil eden 21 milyar dolar civarinda



gergeklesecegi tahmin edilmektedir. 2021 yilinin ilk 7 ayinda 14.2 milyar ABD dolarina ulasan cari islemler
aciginin 21 milyar dolar hedefine ulasabilecegi ancak; TCMB’ nin 6ngdrdiigii gibi yilin ikinci yarisinda cari
islemlerde fazla verilmesinin gerek cari islemlerdeki acigin halen devam etmesine, gerekse de OVP nin
2021 yili tahminlerine bakilarak ¢ok da miimkiin olamayacag: anlasilmaktadir.

Diger yandan, cari islemlerin dengesinin 2022-2024 yillar1 arasinda GSYH’ nin ortalama yiizde 1.6’sina
diisiiriilmesi hedeflenirken, ara mali ithalatina ve enerji ithalatina bagimli bir ekonominin bu hedefi
gerceklestirmesi igin sanayide iiretim maliyetlerini diisiirmesi ve verimliligi arttirmasi gerekmektedir.
Ozellikle, enerji ithalatinin bu yilin sonunda 40.6 milyar ABD dolari tutarinda olacagi tahmin edilirken bu
tutarin 2024 yili sonunda hedeflenen 43.6 milyar dolara ulasmasi i¢in sanayi ihracatinda 6nemli atilimlar
yapmasi planlanan bir ekonomide 6niimiizdeki ii¢ yilda enerji ithalatina bagimlilig1 azaltici yeni projelerin
hayata gecirilmesinin diisiiniildiigii seklinde yorumlanmaktadir. Ayn1 zamanda, cari islemleri disiirecek
diger faktoriin de son yillarda doviz bazinda diisen reel licretler lizerinden iiretim maliyetlerini rekabetci
hale getirilerek ihracati arttirmak oldugu diisiiniilmektedir. 2022-2024 yil1 arasini kapsayan OVP’ye gore
sanayide verimliligi arttirmak icin de Ozel sektdriin sabit sermaye yatirimlarindaki artisa giivenildigi
anlagilmaktadir. Sanayide maliyetlerin diisiiriilmesi ve verimliligin artis1 lizerinden de cari islemler
dengesindeki acigin 2024 yili sonunda GSYH’nin ylizde 1’ine indirilmesi hedeflenmektedir.

Tirkiye ekonomisi, yatirim-tasarruf dengesinde uzun yillardan beri agik vermektedir. Bunun en 6nemli
sebebi, her ne kadar kamu kesimi, bu a¢ig1 olabildigince telafi etmeye ¢alissa da 6zel kesimin tasarruf
oranlarmin siirekli diisiik seyretmesidir. Ancak, 6zel kesim tasarruflarinin yaklasik yarisina tekabiil eden
Bireysel Emeklilik Fonlarindaki birikimler hem 6zel kesim tasarruf oranlarina hem de yatirim-tasarruf
dengesine giderek artan biiylikligii sebebiyle artik olumlu yansimaktadir. GSYH’ nin yiizde 25’1 ile 30’u
arasinda seyreden yatirimlarin finansmani i¢in her ne kadar yeterli tasarruf oranlarina heniiz ulagilamasa da
emeklilik fonlarimin biiyiime hizinin ivmelenmeye baslamasi ile yatirim-tasarruf dengesindeki agigin hizla
kapanmaya baglayacagi anlasilmaktadir. 2022-2024 yillarin1 kapsayan OVP’nin yatirim-tasarruf agigini
2024 yili sonuna kadar GSYH nin yiizde 1’inin altina diisiirme hedefi miimkiin gériinmektedir.

Tirkiye ekonomisi’nde bir siiredir siiregelen ii¢liz aciklar arasinda biitge agiginin bir siire daha olmasi
gereken seviyeden daha yiiksek seviyede seyredecegi anlasilmaktadir. Ote yandan, cari agigin kisa siirede
cari fazlaya donligmesi miimkiin goriinmese de, yurtdisi sartlarin olumlu seyri ve sanayide verimlilik
artislar1 ile cari agigin orta vadede makul seviyelere diismesi bahsi gecen kosullar olusursa olasi
goriinmektedir. Yatirim-tasarruf agiginin ise bireysel emeklilik fonlari igindeki birikimlerin hizla artmasi
ile cok uzun olmayan bir gelecekte fazlaya doniismesi miimkiin gériinmektedir.

DOVIZ FiYATLARI

OVP doviz fiyatlart konusunda tahminde bulunmasa da veya hedef koymasa da OVP’nin TL ve ABD dolart
bazinda GSYH tahminleri ve hedefleri tizerinden 2022-2024 yillar1 arasindaki tahmin edilen doviz fiyatlar
hesaplanabilmektedir. Ornegin, 2021 yili igin tahmin edilen GSYH, 6.648 milyar TL ve 801 milyar ABD
dolar1 kadardir ve 2022 yili i¢in hedeflenen GSYH 7.880 milyar TL ve 850 milyar dolardir. Buradan yola
¢ikarak yillik ortalama olarak 2021 yili i¢in tahmin edilen 1 ABD dolari, 8.30 TL ve 2022 yili i¢in de
hedeflenen 9.27 TL’dir. Bu verilere gére 1 ABD dolarinin TL karsisinda yillik ortalama degerinin, ancak
2024 yilinda 10 TL’yi ge¢gmesi hedeflenmektedir.

Tarihsel agidan incelendiginde yillik ortalama doviz fiyatlari, uzun vadede enflasyonun biraz daha
yukarisinda oranlarda arttigi goézlemlenmektedir. Ancak, 2014 yili itibari ile doviz fiyatlarindaki artig
oranlarinin enflasyonun siirekli daha tizerinde oldugu ve hatta bu farkin 12 puana kadar agildig: yillarin da



oldugu goriilmektedir. Bu durum, TL’nin doviz karsisindaki degerinin hizla diiserek gerek alim giiciiniin
azalmasi, gerekse de TL’nin doviz fiyatlar1 karsisindaki deger kayiplarinin yogun ara mali ithalatina
bagimlilik ile birlesmesiyle, hem yurtdisinin enflasyonunu yurtigine ithal etmek hem de iiretici fiyatlan
iizerinden enflasyonu ivmelendirmek anlamina gelmektedir.

Yil icinde Ortalama ABD Dolari/TL Paritesinin Yillik Artis Orani ve Yillik TUFE Artis Orani, 2006-2024, (Yiizde/Yillar)
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Gegen yilin sonunda ABD dolari/TL paritesi 7.40 civarindaydi ve bu yilin ilk 8 ayinda ortalama 8.00 TL’ye
ulasti. OVP’de 2021 y1l1 sonunda yillik ortalama kur 8.30 TL tahmin edildigine gore kalan son dort ay i¢inde
ABD dolar/TL paritesinin 9.00 TL olmasinin beklendiginin ¢ikarimini yapmak yanlis olmayacaktir. 2021
yilinda yillik ortalama kur artig oran1 yiiz 18 civarinda tahmin edilirken 2022 yilinda ylizde 11 seviyelerine
diisiiriilmesi hedeflenmektedir. 2014 yilindan beri yillik ortalama kur artis orani enflasyonun {istiinde
seyretmistir ve TL’nin doviz karsisinda hizli deger kaybi1 olusmustur. Ancak, OVP’de 2023 itibari ile de
yillik ortalama kur artis oraninin enflasyonun altina indirilmesinin hedeflendigi ve 2023 yili itibari ile de
TL’nin degerlenmesi yoniinde ekonomik politikalara hiz verilecegi anlagilmaktadir

2005|2006 2007 | 2008 {2009|2010 2011 |2012|2013|2014 (2015|2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 2022 2023 2024
ABD Dolary/TL
Paritesi 1341143130 1.29 | 155|150 1.67 [1.79(1.90|2.19(272|3.02| 3.65 | 483 | 567 | 701 830 9.21 9.17 10.27
Yillik TUFE Artig
Orant 7.7219.658.39|10.06 | 6.53]6.40 [ 10.45(6.16| 7.40 | 8.17 | 8.81 | 8.53 | 11.92 [20.30| 11.84 [14.60] 16.20 9.80 8.00 7.60

2021 yili sonuna kadar TL’nin deger kaybinin devam edecegi tahmin edilen OVP’de 2022 yil1 i¢inde yavag
da olsa bu deger kaybi siirecinin yavaslamasi ve 2023 yili itibari ile TL’nin doviz karsisinda tekrar
degerlenmesinin hedeflendigi goriilmektedir. Bu siirecle birlikte kisi bagina diisen milli gelirin de 2023 y1l1
itibari ile on bin ABD dolarinin {izerine ¢ikarilmasi hedeflenmektedir.



SONUC

2022-2024 yillarim kapsayan OVP’nin hedefleri incelendiginde, kendi i¢inde tutarli; ancak, hedefleri
tutturmada bagarisinin yurtdisindaki ekonomik ve finansal gelismelere de bir Olgliide bagimli oldugu
diisiiniilmektedir. Bu nedenlerden dolayr enflasyon hedefleri agisindan ¢ok fazla degiskene maruz
kalmacag1 ve hedefleri tutturmakta zorluklar gekilebilecegi anlasiimaktadir. Ote yandan, kamunun biitce
dengesinde gee¢mis yillardan kalan faiz yiikiimliiliikklerinin halen devam ediyor olmasi ve biitce
harcamalarinin gelirlerinden daha fazla artmasmin planlanmasi gibi sebeplerden dolayi, uluslararasi
standartlar arasinda yer alan biit¢e agigimin GSYH’ nin yiizde 3’line indirilmesinin ¢cok miimkiin goriilmedigi
ve OVP’nin de bu kosullar géz 6ntine alinarak bu donem i¢inde ortalama yilizde 3.2 biit¢e agigina gore
hazirlandig1 anlasilmaktadir. Issizlik konusunda, sanayi sektdriinde hedeflenen artan yatirimlardan
kaynaklanan verimlilik artiglari, déviz bazinda reel rakamlarda diisen emek tcretleri ve kiiresel pazarlarda
yeni ekonomiler kesfetme iizerine kurgulanan bir istihdam politikasi gelistirildigi gézlemlenmektedir.
Ancak, OVP’de de yer verildigi gibi dar kapsam tanimli issizlikte tek sayili rakamlara ulagilmasi heniiz
miimkiin goériinmemektedir. Bilylime konusu da c¢esitli kiiresel ve ulusal degiskenlere bagimli durumdadir
ve OVP hedeflerinin basarisi yurtdisindaki ekonomik ve finansal gelismelere bir Olciide baghidir.
Pandeminin devam etmesine, yurdisi finans ve ekonomi kosullarinin degismesi ile birlikte yurt i¢cindeki
siyasi kosullarin ve parasal genislemenin gelismelerine bagli olarak sanayi iiretiminin genislemesine bagh
baz1 degiskenlerin etkilerine gére OVP hedeflerine ulasilmasinin miimkiin olabilecegi diisiiniilmektedir.
Bunlarin yaninda 2022-2024 yillariin yillik biiyiimesi tizerinde enflasyon ve doviz fiyatlariin olast olumlu
ya da olumsuz baz etkilerine de dikkat ¢cekmekte yarar goriilmektedir. Doviz fiyatlar: ve TL nin tekrar doviz
karsisinda deger kazanmasi yoniinde OVP iginde satir aralarinda 6nemli bilgiler yer almaktadir. Bu konuda
kararli adimlar atilacagi asikar iken, doviz rezervlerinin durumu ve sanayi iiretiminin dis pazarlarda yeni
ihra¢ pazarlar1 bulmasi ile birlikte cari dengenin durumunun da bu hedeflerin basarisinda 6nemli roller
iistlenecegi anlasilmaktadir.



