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[ZMIiR MILLETVEKILI SN. AHMET KENAN TANRIKULU TARAFINDAN
SAYIN ALI BABACAN’A TEVCIiH EDILEN 7/9893 SAYILI SORU
ONERGESINE ILiSKIN OLARAK HAZINE MUSTESARLIGI TARAFINDAN
HAZIRLANAN CEVAP METNI

SORU 1: Yabancilarin lilkemizden; bahsetmis oldugum (yiiksek faiz -DIBS, tahvil vb.-, kur,
borsa) ekonomik araglardan diinya iilkelerine gére oldukga yiiksek kazang elde etmelerini nasil

degerlendiriyorsunuz?

SORU 2: Diinyada faizlerin diistiigii ve tarihi en diigiik diizeylerine indigi bir donemde, iilkemize

sicak para gekmek ugruna Tiirkiye'nin faizleri neden hala % 8-9'lar civarindadir?

CEVAP 1-2: Bilindifi lizere, kiiresel kredi krizi ticaret ve finansman kanallart yoluyla
geligmekte olan iilke ekonomilerini de etkisi altina almistir. Diger gelismekte olan iilke
piyasalarinda oldugu gibi iilkemiz mali piyasalar1 da bu gelismelerden etkilenmis, déviz ve hisse
senedi piyasalarinda dalgalanmalar g6zlenmis, kamu borglanma maliyeti artig gdstermistir. Diger
taraftan, 2003 yilindan bu yana stratejik 6lgiitler gergevesinde uygulanan borg ve risk yonetimi
politikalarinin ve saglanan makroekonomik istikrarin katkistyla Hazine borg portfoyiiniin likidite,
faiz orami ve doviz kuru risklerine kars1 hassasiyeti 6nemli olglide azaltilmistir. Saglanan bu
kazammlar sayesinde, kiiresel finansal krizin basta Avro bolgesi olmak iizere bircok gelismis
lilkede borg krizine déniiserek borg ¢evirememe riskini giindeme getirdigi bir dénemde iilkemiz
borglanma piyasasinda krizin etkisi smirli hissedilmistir. Bu gercevede, gelismekte olan iilke
piyasalan ile kiyaslandiginda i¢ borg¢lanma piyasasinda tahvil ihalelerinin iptal edilmesi soz
konusu olmamis ve ihalelere yeterli talep saglanmustir. Ayrica, i¢c bor¢ faiz oranlarinda kisa
vadede bir arti gdriillmils olsa da uzun vadede maliyetler agagi yonlii seyrini korumustur. Bu
kapsamda, sabit getirili TL borglanmanin maliyeti 2002 yilinda yiizde 62,7 seviyesinde iken
Aralik ayinda yapilan son ihalede yiizde 5,77 seviyesine gerilemistir. Ayrica 2011 yilinda
nominal borglanma maliyetlerinde gegici bir artig goriilmesine ragmen bu dénemde reel
bor¢lanma maliyeti negatif seviyelere inmis ve Eyliil 2011°de yiizde -1,2 olarak gerceklesmistir.
Bununla birlikte, borglanmanin vadesinin uzatilmasina yonelik uygulanan politikalar devam

ettirilerek nakit i¢ bor¢lanmanin ortalama vadesi 2002 yilindaki 9,4 ay seviyesinden 2012 yili

Aralik ayinda 60,8 ay seviyelerine yiikselmistir.




I¢ borglanma piyasasinda saglanan gelismeler ve riskin azaltilmasina yonelik uygulanan
politikalar neticesinde yurtigi tahvil piyasalarina olan yabanc: ilgisi de 6nemli 6lgiide artmistir
(Grafik 1). Buna gore, Agustos 2012 itibanyla i¢ bor¢ stokunun yiizde 20,8’i yurtdist
yerlesiklerin elinde bulunmaktadir. Yabanci yatinmcilarin DIBS’e olan talebindeki bu artista,
uzun vadede i¢ piyasada saglanan giiven ortaminin etkisi bulunmaktadir. Borglanma
maliyetlerinde gorilen yukart yénlii baski diger gelismekte olan iilke piyasalarinda da
hissedilirken i¢ piyasaya olan sermaye girisi uzun vadede yatinmcilarin iilkemiz borglanma

piyasasini daha az riskli gérdiiklerine isaret etmektedir.
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SORU 3: 2007 yilindan bu tarihe kadar y1l ve ay bazinda iilkemiz ne kadarlik faiz (dolar ve TL

bazinda) 6demesi yapmistir?

CEVAP 3: Faiz demelerine iliskin istatistikler TL bazinda tutulmakta olup 2007 yilindan bu

yana llkemizin yil ve ay bazinda yaptig1 faiz 6demeleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1: Faiz Odemeleri (milyon TL)

Ocak | $ubat| Mart | Nisan| Mayis| Haziran| Temmuz| Agustos| Eyliil | Ekim | Kasim| Aralik Toplam
2007 7021] 4967] 3979] 3080 4618 3.228 5768 4318 5793[ 1914| 2276 1790 48.753
2008 4283 4714 47531 4.166] 1681 1.142 7436 8.140| 5022[ 2013] 5440 1871 50.661
2009 3783 9.859 4.449] 3038 4.991 1123 5226 8.058] 4.987[ 4731 1915] 1042 53201
12010 6.090( 4577 43331 7053 2165 3343 4624 3.103] 3997] 2186] 4989 1840 48299
2011 3803 6171] 3.994| 2841 4064 1561 3626 56821 3022 2710] 3512| 1245 42232
2012 5391| 8614 3320 4645 2410 1881 4218 5789 3269 3723 0 0| 43.256

Kaynak: Merkezi Y6netim Biitce Dengesi ve Finansmani



SORU 4: Bir kisilik yeni istihdam igin gerekli yatinm tutar1 nedir? Odenen bu faiz ile iilkemizde

kag kisilik hangi yeni istihdam alanlar1 yapilabilirdi?

CEVAP 4: Yatinmlar igin gerekli sermaye miktar1 ve bu yatirimlar sonucunda olusacak ilave
istihdam, yatinmlann emek yogun ya da sermaye yogun alanlarda gerceklestirilmesine gore
farkhihk gosterebilir. Bu nedenle bir kisilik yeni istihdam igin gerekli yatnm tutari ile
Tarkiye’nin 6demis oldugu faiz tutan ile gergeklestirilebilecek toplam yatirim ve bunun
sonucunda olusacak ilave istthdamin seviyesi hakkinda sayisal bir bilgi verilmesi miimkiin

degildir.

SORU S: Bugiin kurlardan hem Ekonomi Bakanimz, hem de iilke girisimcileri uzun siireden bu
yana sikayetcidir. Diger Bakanliklarin, Bakanhgmiza bu sikayetleri giderecek yonde talepleri
olmus mudur? Olduysa hangi tarih ve igeriktedir? Kurlardaki ve ticari ve yatirim faizlerindeki bu

sikayetleri giderecek ne gibi diizenlemeler, ne zaman yiiriirliige girecektir?

CEVAP 5: Uygulanmakta olan dalgali déviz kuru rejiminde doviz kurlan piyasadaki arz ve
talep kosullan tarafindan belirlenmektedir. Diger taraftan, déviz kurundaki oynaklik Merkez
Bankasinca her zaman yakindan takip edilmekte ve kurlarda her iki yonde olusabilecek asiri

oynaklik durumunda piyasaya dogrudan miidahale edilebilmektedir.

Ara¢ bagimsizhifina sahip olan Merkez Bankasi’nin enflasyon hedeflemesine yonelik
olarak kullandigi temel politika araci olan kisa vadeli faiz oranlari aylik olarak toplanan Para
Politikas1 Kurulunun 6ngoriileri ¢ercevesinde belirlenmektedir. Para Politikasi Kurulu faiz karar
alirken, toplam arz-talep dengesi, maliye politikasina iliskin gdstergeler, parasal gostergeler ve
kredi buyiklikleri, iicret-istthdam-birim maliyet-verimlilik gelismeleri, kamu ve &zel sektdr
fiyatlama davranislari, enflasyon beklentileri, djviz kurlari ve bunlan etkileyebilecek gelismeler,

olas1 dissal soklarin analizini géz oniinde bulundurmaktadir.

SORU 6: Yerli girisimcilerimizin de uzun siireden bu yana sikayetci oldugu, rekabet gliclerini

elinden alan bu yiiksek faiz sarmalindan iilkemiz ne zaman kurtulabilecektir?

SORU 7: Yerli girisimcilerimizin uluslararasi rekabet sartlarinda sz sahibi olabilmesi igin

gerekli dusiik faiz, diisiik kur, kolay krediye ulasim vb. ekonomik sartlar ne zaman saglanacaktir?



CEVAP 6-7: 2002 yili sonrasinda 6zel sektoriin 6nderliginde dinamik, verimli ve rekabetci bir

piyasa ekonomisi yaratmak hedefleri dogrultusunda uygulanan ekonomi politikalari ve kapsamli

yapisal ekonomik reformlar neticesinde Tiirkiye ekonomisi istikrarli bir yapiya kavusmustur. Bu

donemde saglanan ekonomik istikrar, reel sektorii esas alan ekonomik programlarin

uygulanmasim mimkiin kilmistir.

Son 10 yillik dénemde faiz oranlarinin disiirilmesi ve krediye erisimde ciddi iyilesmeler

saglanmistir. Kamu mali yapisindaki iyilesme, bu dbénemde borglanma maliyetlerinin

azalmasinda etkili olmugtur. Sabit getirili TL bor¢lanmanin maliyeti 2002 yilinda yiizde 62,7

seviyesinde iken Aralik ayinda yapilan son ihalede yiizde 5,77 seviyesine gerilemis, kamu kesimi

bor¢lanma ihtiyacindaki diisiise bagl olarak ekonomide reel sektdriin kullanabilecegi kaynak

miktar1 artmigtir. 2002 yih Aralik ay1 itibariyla yiizde 11,7 olan ticari kredilerin GSYH’ye oram

2011 yilr Arahk ay: itibanyla yiizde 35,1 olarak gergeklesmis, bu donemde ticari kredilerin

toplam mevduata oram1 2002 yilindaki yiizde 29,8 seviyesinden 2011 yilinda yiizde 65,6

seviyesine yiikselmistir.

Agirhkh Ortalama Faiz Oram (%)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ticari Krediler (Milyon TL) 41.164  51.729 70.580 106.654 149.405 190.142 249.434 261.671 351.627 456.026
Ticari Krediler (GSYH %) 11,7 11,4 12,6 16,4 197 226 26,2 275 32,0 35.1
Ticari Krediler (Toplam Mevduat %) 298 33,3 369 24 486 533 549 50.8 570 656
i¢ Borglanmanin Ortalama Maliye ti (%) 62.7 454 246 16,1 179 184 192 11,6 8.5 8.7
Bankalarca Tiirk Lirasi Uzerinden
Agcilan Ticari Kredilere Uygulanan 49,1 399 266 20,5 18,8 18,7 188 139 8,9 10.8

Kaynak: TCMB, BDDK, Hazine Miistesarligi, TUIK.

SORU 8: Avrupa Birligi {ilkelerinde yasanan ekonomik kriz ile ilgili son bilgileriniz nelerdir?

Oniimiizdeki giinler icin (kisa ve orta vadede) 6ngdriilmiis tedbirleriniz nelerdir?

CEVAP 8: 2008 yil1 Eyliil ay1 sonrasinda siddetlenen finansal kriz lkinci Diinya Savasi’ndan bu

yana gortilmemis boyutta bir kiiresel duraklama donemine girilmesine neden olmustur. ABD’de

ortaya ¢ikan ve tiim diinyaya yayilan kriz nedeniyle 2009 yilinda yiizde 0,6 oraninda daralan

kiiresel ekonomi, izleyen yillarda toparlanma egilimine girmistir. Hilkiimetler ve merkez

bankalarinin bu dénemde ortaya koydugu olaganiistii 6nlemler toparlanmay: destekleyici bir rol

oynamistir.




Ancak, 2011 yilindan 1tibaren kiiresel ekonomik goériintime iliskin riskler tekrar asagi yone
donmeye baslamistir. Bu duruma, Avrupa’da kiiresel kriz siirecinde izlenen genisletici maliye
politikalarinin dogurdugu “Avrupa Borg Krizi” temel teskil etmektedir. Avro Bolgesi’'nin gevre
llkelerinde gozlenen bor¢ krizinin ¢dziimi igin baslangigta somut adimlar atilamamis ve
koordineli hareket edilememis olmasi sonucu, kriz sistemik bir boyut alarak, bankacilik

sektoriinlin genelini ve reel sektérii derinden etkilemistir.

2011 y1h sonlarindan itibaren, Avrupa liderleri tarafindan borg krizinin ¢6ziimiine yonelik
daha somut ve kararli adimlarin atilmis oldugu gérilmektedir. Bu donemde alinan kararlara
bakildiginda, Avro Bolgesi tilkelerinin para birligine ek olarak mali birlik ve bankacilik birligine

dogru yol aldig1 izlenmektedir.

Bor¢ krizi siirecinde, Avrupa Merkez Bankasi tarafindan sorunlu iilkelerin tahvillerinin
satin alinmas1 ve piyasalara diisiik maliyetle yiiksek miktarda likidite saglanmas: hiikiimetlerin
¢Ozim Uzerinde calismalan i¢in imkan tammustir. Avrupa Merkez Bankasi’nin bu politikalan
sonucunda kazamlan zamanin hikiimetler tarafindan dogru kullanilmasi ve hizhh bir sekilde
¢oziime yonelik yapisal reformlann gerceklestirilmesi bolgenin gelecegi agisindan belirleyici

olacaktir.

Kiiresel ekonominin gelecegine iliskin belirsizliklere ragmen, tilkemiz son yillarda
gosterdigi performansla birgok iilkenin gipta ile baktig1 bir konumdadir. Kiiresel krizin Tiirkiye
ckonomisi lzerindeki etkilerini en aza indirmek igin gerekli Onlemler siiratle alinmis ve
gecikmeksizin uygulamaya konulmugstur. Oniimiizdeki dénemde de Tiirkiye ekonomisinin
yakalamis oldugu bu dinamizmin devami igin gerekli makro ihtiyati tedbirler alinmaya devam

edilecektir.

Bu ¢ercevede Ekim 2012’de agiklanan 2013-2015 donemine iliskin Orta Vadeli

Programin temel politika hedefleri s6yledir:

e Biiyiimeyi potansiyel seviyesine ¢ikarmak: Ozel sektér onciiliigiinde istikrarli bir sekilde
artan billylimenin potansiyel hizinda seyretmesi amaciyla para, maliye ve gelirler

politikalar1 koordinasyon igerisinde yiiriitilecektir.



-~

Istihdami artirmak: Istihdamn artirmak igin istikrarli biiyiime ortamim saglayacak
politikalanin yami sira iggiiciiniin niteligini, isgiicli piyasasinin esnekligini ve isgiiciine
katilimu artiracak politikalara agirlik verilecektir.

Kamu dengelerini iyilestirmek: Programda Ongoriilen gelir, harcama ve borclanma
buyiiklikleri gozetilecek, programin mali hedeflerinden sapmaya yonelik giiclii
emarelerin ortaya ¢ikmasi durumunda gerekli politika miidahaleleri yapilacak, mali
disiplin korunacaktir.

Yurtii tasarruf seviyesini artirmak: Yurti¢i tasarruflarin artirilmast igin tiiketimin gelirle
dengeli bir sekilde biiylimesini saglayici politikalar uygulanacaktir. Gerek kamuda
gerekse Ozel kesimde israfi azaltmaya yonelik politikalar uygulanacaktir. Tasarruf
bilincinin artinlmasina yénelik ¢alismalar diizenli olarak yiiriitiillecektir.

Enflasyonla miicadeleye devam etmek: Bu kapsamda para politikas: etkin bir sekilde
uygulanmaya devam edilecektir.

Can islemler agigindaki disiis egilimini stirdiirmek: Cari agigin siirdiiriilebilir bir
seviyeye indirilmesi i¢in finansmaninin miimkiin oldugunca dogrudan yatirimlar ve uzun
vadeli kaynaklarla karsilanmasi esastir. Bununla birlikte, enerjide yerli ve yenilenebilir
kaynaklarin pay: artirilacak, enerji verimliligini saglayici ¢alismalar desteklenerek ithalata

olan bagimlilik azaltilacaktir.

Alnan tiim bu 6nlemler ve uygulanacak politikalar ¢ergcevesinde makroekonomik istikrari

gi¢lendirmek temel esas olacaktir.



