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2021 yil gerek dunya, gerek Turkiye ekonomisi agisindan oldukga farkh bir yil olarak

geride kalmistir. Bu farklihgin kaynaklarindan biri Covid-19 pandemisinin 2020 yilinda
ekonomide uretim ve ticaret boyutunda yarattigi buyuk hasarin 2021 yilinda onemli
Olclde telafi edilmesidir. Bunun yaninda, 2008 kuresel finans krizinde, oOzellikle
gelismis ulkelerin bagvurdugu parasal genisleme surecinin tersine dondurtlmeden
pandemi nedeniyle ilave parasal genislemeye basvurmalarinin getirdigi kuresel
enflasyonist iklim de bir diger farkliigi olusturmaktadir. Bircok Ulkede merkez
bankalari tarafindan faiz artisina baslanmasi ve/veya baslanacaginin agiklanmasini

da enflasyonist surecin bir yansimasi olarak degerlendirmek gerekmektedir.

Yine ABD’de yapilan secimler sonrasi bagkanin degismesinin kiresel dengeler ve
oncelikler konusunda yarattigi degisimi de 2021 yilinin farkhliklari arasina eklemek
yanlis olmayacaktir. Kuresel iklim degisikligi ve karbon salinimi konusunda yeni ABD
baskaninin, dncekinden farkli olarak uzlagmaci bir tavir gostermesi ve isbirligine agik
oldugunu acgiklamasi bu gergevede 6nemli bir adim olmustur. Yine Avrupa Yesil
Mutabakati (Avrupa Yesil Dizeni) ve bununla baglantih olarak Sinirda Karbon

Duzenlemesi’'nin yeni bir ticaret duzeni getirdigine tanik olunmustur.

Bunlarin yaninda, 2021 yilinda konteyner ve gemi kithgi ile navlun fiyatlarindaki
dikkat g¢ekici artiglar kuresel ticareti zorlamig, ticaret rotalarinda degisiklige neden
olarak dengeleri degistirmistir. Adeta, ticaret kartlari yeniden dagitiimig, tum ulkeler
tedarik zincirlerini gézden gecirmek zorunda kalmistir. Bu gelismeler Turkiye icin yeni
avantajlar saglamig, kur artislari yaninda hatta ondan daha 6nemli olarak navlun
avantaji ve daha kisa tedarik suresi nedeniyle Turkiye'yi yeniden Avrupa’nin gozdesi

yapmigtir.

Kisaca ifade etmek gerekirse; Covid-19 pandemisi nedeniyle 6zel kosullara sahip
2020 yihnin ardindan yine farkh ve 6zgun kosullari olan 2021 yiliyla karsilasiimistir.
Bir tur “yeniden dusinme” ve “yeniden kurgulama” yili niteligine sahip olan 2021, tim
ulkeler ve kuresel kurumlar agisindan 2022 yilina oldukga kalabalik bir “yapilacaklar
listesi” birakmistir. Bu ¢alisma temelde (¢ bélimden olusmaktadir. ilk béliimde 2021
yilinda dunya ekonomisinde, ikinci bolumde 2021 yilinda Turkiye ekonomisinde
yasanan gelismeler degerlendirilecek, Uglnclu bolimde ise 2022 yilina iligkin

beklentiler ve dneriler ortaya konulacaktir.
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1. 2021 YILINDA DUNYA EKONOMISI

2021 yih dinya geneli agisindan Covid-19 ve mutasyonlarinin devam ettigi, buna
ragmen ekonomik faaliyetlerde belirgin bir iyilesmenin yasandigi bir yil olmustur. Ancak
iki yili agkin suredir yaganan pandeminin en belirgin yansimasi ve 2022 yilina biraktigi
baslica miras; yliksek enflasyon olmustur. izleyen bélimde kiresel ekonominin farkli

boyutlarinda yasanan gelismeler ilgili gostergeler yardimiyla degerlendirilecektir.
1.1. GELISMELERE GENEL BIiR BAKIS

Ozgln nitelikte gelismelere sahne olan 2021 yilinda dinya ekonomisinde farkli
boyutlarda yasanan gelismeler ana hatlariyla sdyle 6zetlenebilir;

e 2020 yihnda yuzde 3,1 duzeyinde gerileyen kuresel uretimin 2021 yilinda yuzde
5,9 oraninda buyumesi beklenmektedir. Dolayisiyla, 2021 yili dinya genelinde
Uretim agisindan telafi yili olabilmistir.

TABLO 1.1: 2021 YILINDA DUNYA EKONOMISINE GENEL BAKIS
GOSTERGE 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

BUYUME HIZI (%)

Diinya 3,6 3,5 3,3 3,8 3,5 2,8 -3,1 59 4,9

Geligmig ulkeler 2,1 2,3 1,7 2,4 2,2 1,7 -4,5 52 4,5

Gelismekte olan ulkeler 4,7 4,3 4,6 4,8 4,6 3,7 -2,1 6,4 5,1

Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 79,2 | 749 | 76,2 | 80,8 | 859 | 87,4 | 84,9 | 949 | 1024

DUNYA MAL-HiZMET TiICARETI

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 18,6 | 16,2 | 15,7 | 174 | 19,1 | 185 | 17,2 | 21,2 | 22,8

Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar) 23,8 | 21,1 | 20,7 | 22,9 | 25,0 | 24,6 | 22,1 | 26,8 | 29,1

Diinya Mal-Hizmet Ticaret Hacmi (%) 3,9 2,8 2,3 5,7 3,9 1,0 -8,2 9,7 6,7

ithalat (Degisim %)

Geligsmis ulkeler 3,9 4,8 2,4 4.7 3,6 1,7 -9,0 9,0 7,3

Gelismekte olan ulkeler 4.2 -0,9 1,8 7 5,0 -0,6 -8,0 | 12,1 7,1

ihracat (Degisim %)

Geligsmis ulkeler 3,9 3,8 1,8 4.7 3,5 1,3 -9,4 8,0 6,6

Gelismekte olan llkeler 3,2 1,6 3 7,3 4.1 0,9 -52 | 116 5,8

ENFLASYON (TUFE; %)

Geligsmis ulkeler 1,5 1,2 1,0 15 1,7 1,5 0,7 2,8 2,3

Gelismekte olan llkeler 4.7 4.7 43 44 4.9 51 51 5,5 4.9

RCHGI RV G EIRDYEUET IR C I IRGAN -39 | -176 | -15 6,4 13 0,8 6,7 26,7 | -09

Petrol fiyatlarinda degisim (%) -75 | 472 | -15,7 | 233 | 294 | -10,2 | -32,7 | 59,1 | -1,8

isSizLIK

Euro Bolgesi 116 | 109 | 10,0 | 91 8,2 7,6 7,9 8,0 8,1

\=1D) 6,2 59 4,9 4,3 3,9 3,7 8,1 54 3,5

Cin 4,1 4,1 4,0 3,9 3,8 3,6 4,2 3,8 3,7

Japonya 3,6 34 3,1 2,8 2,4 2,4 2,8 2,8 2,4

Turkiye 99 | 103 ] 109 ] 109 | 110 | 13,7 | 131 | 12,2 | 11,0

Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2021



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

2020 yilinda dunya ekonomisinde gorulen kugulme 1980 sonrasi donemin en
buyuk daralmasi olurken, 2021 yilindaki buyime de yine 1980 sonrasinin en
yuksek buyumesi olmustur. Dolayisiyla 2020 ve 2021 yilinda adeta iki farkli
yonde de buyuk bir sok yagsanmistir.

Klresel finans krizinin yasandigi 2009 yilinda dinya ekonomisinin binde bir
oraninda kuguldugu, 2010 yilinda ise yuzde 5,4 oraninda buyudugu dikkate
alindiginda pandeminin ekonomilerde vyarattigi sokun buyukligu daha da
belirginlesmedir. Dolayisiyla, olasi yeni salginlarin insani kayiplar yaninda
yaratabilecegi ekonomik kayiplar konusunda tum Uulkelerin yeterli deneyim
kazandigini, bu nedenle saglik sistemi, asilar ve ilaglar konusunda daha yeni ve

guclu 6nlemler alinmasinin gerektigini sdylemek mumkundar.
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2021 yilina iligkin buyume ongoruleri ¢cergevesinde; 2020 yilinda 2,5 trilyon dolar
azalan ve 84,9 trilyon dolara gerileyen kuresel hasilanin 2021 yilinda 10 trilyon
dolar artarak 94,9 trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir.

Ulkelerin diga agilma dizeyini dolayisiyla kiiresellesmenin boyutlari ve yéniini
degerlendirmede o6nemli bir gdsterge olan kiresel mal ve hizmet ticaret
hacminde 2021 yilinda buyuk oranh artig oldugu gorulmektedir. Nitekim 2020
yilinda yuzde 8,2 oraninda gerileyen kuresel ticaret hacminin 2021 yili sonunda
yuzde 9,7 oraninda artmasi beklenmektedir. Bu oran ise 2010 yilindan sonraki

en yuksek artiga karsilik gelmektedir.
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e Bu gelismeye bagli olarak 2021 yilinda kuresel mal ihracatinin 21,2, mal ve
hizmet ihracatinin ise 26,8 trilyon dolara ulagsmasi ongorulmektedir. Boylece her
iki boyutta da tarihi rekor kirilmis olacaktir. Ancak bu gelismede ¢ok yuksek
oranda artan konteyner ve navlun ucretleri ile artan mal fiyatlarinin énemli roli
oldugu unutulmamaldir. Dolayisiyla pandeminin kuresel ticarete 2020 yilinda
verdigi zarar, enflasyonun da katkisiyla, 2021 yilinda telafi edilmigtir.

e Once 2009 yilinda kiresel finans krizi, ardindan da pandemi diinya ekonomisini
adeta enflasyonist surece iten para ve maliye politikalarina mahkum etmigtir.
2021 yilinda genel olarak tum Ulkelerde devam eden parasal genisleme ve mali
yardimlar enflasyonu, Ozellikle gelismis Ulkelerde, bir Ust platoya tasimistir.
Nitekim, tuketici enflasyonu 2020 yilinda gelismis Ulkelerde binde 7, gelismekte
olan Ulkelerde yuzde 5,1 dlzeyinde iken 2021 yilinda gelismis Ulkelerde yuzde
2,8’e, gelismekte olan Ulkelerde ise yuzde 5,5’'e ylkselmigtir.

e Diger taraftan, 2021 yilinda petrol fiyatlarinin yizde 59,1 ve petrol disi mal
fiyatlarinin ylzde 26,7 oraninda artmasi beklenmektedir. Dolayisiyla, 2021
yilinda dunya genelinde hem maliyet hem de talep boyutundan beslenen
karmasik bir enflasyonist strecin varli§i dikkati cekmektedir.

e 2021 yilinda yonu olduk¢ga merak edilen bir diger alan da issizlik olmustur. Zira,
pandemi nedeniyle 2020 yilinda igsizlikte dinya genelinde adeta bir patlama
yasanmistir. 2021 yilinda issizlikle micadelede en buyuk basariyt ABD gdstermis
ve yuzde 8,1’den yuzde 5,4’e kadar dusturmustur. Bu dususe bagh olarak 2022
yihinda ABD merkez bankasi parasal sikilastirma ve faiz artisina gidebilecegini
aciklamistir. Cin ise 2021 yilinda issizligi binde 4 oraninda azaltmistir. Euro

bdlgesinde igsizlik binde 1 oraninda artarken, Japonya’'da degismemistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2021 yilinda dinya ekonomisinde enflasyon disinda
genel olarak bir iyilesme yasanmigtir. Bu iyilesmenin 2022 yilinda da devam edip
etmeyecegi; pandeminin gelisimi ve enflasyonla micadelede uygulanacak politikalarin
dozuna gore sekillenecektir. Bununla birlikte, kiresel likidite bollugu ve ucuz likiditeden
tersine donulebilecek olmasi gelismekte olan ulkeler agisindan ilave sorunlara neden

olabilecek gibi gorinmektedir.
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1.2. URETIM VE BUYUMEDE GELISMELER

Pandemi sireci tim Ulkeleri az ya da ¢ok ancak, mutlaka etkilemistir. Ulkelerin
etkilenme duzeyi buyuk oOlgude saglik hizmetleri kapasitesi, agiya ulasilabilirlik ve
kamunun ekonomik gticlune bagli olarak sekillenmigtir. Kuskusuz genelde her bir Glkenin
ekonomik glcu, Ozelde de dUretim deseni pandemiden etkilenme dulzeyini
farkhlastirmigtir. Bu durum blyume hizlarindan da gorulebilmektedir. Tablo 1.2°de

Secilmis ulkelere iligkin buylime tahminleri verilmigtir. Buna gore;

e 2021 yilinda Uretimin; gelismis ulkelerde yuzde 5,9, gelismekte olan Ulkelerde ise
yuzde 6,4 oraninda artmasi beklenmektedir. Bu blyume hizlari 2020 yilinda
Uretimde yasanan gerilemenin dnemli dl¢ude telafi edildigini ortaya koymaktadir.
Ancak, son iki yilin ortalama buyume hizinin hala disuk olmasi, gercek anlamda
telafinin ancak 2022 veya 2023 yili sonunda mumkun olabilecegine isaret
etmektedir.

TABLO 1.2: BAZI ULKELERDE BUYUME HIZI (%)
GOSTERGE 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

BUYOMEHIZI(%)

Diinya 43 | 35 | 35 36 13513338 |35]28|-31]59
Gelismis ulkeler 17112 | 14 21 |23 |17 |24 |22 | 17 |45 | 52

i\=1b) 16 1 22|18 | 25 (129|116 |24 30| 23 |-34]6,0
Japonya 0115 ] 20 04 |12 | 06 |19 03|06 |-46]|24
Euro Bolgesi 16 | -09|-02|14 |21 |19 25|18 |15 |-63]|50
Almanya 39104 | 04 22 |17 122 | 25|13 |11 |46 | 31
Fransa 22 1 03] 0,6 10 111111 | 23|18 ] 18 |-80] 6,3

italya 06 |-28-1,7,01 09|11 |17 ]09|03]-89]58
ingiltere 16 114|120 | 2923|1818 |13 ] 14 |-98]|68
ispanya 1029|1714 [ 36 (32| 3 |24]21]|-108]| 57
Geligsmekte olan lilkeler 64 | 54 | 51 47 | 43 | 46 | 48 | 46 | 3,7 | -21 | 64
Cin 95|79 | 78173 |69 |67 6867|621 23380
Rusya Federasyonu 51 | 37 | 18 0,7 |-23] 03|16 |25 | 13 |-30]| 47
Arjantin 60 |-10| 24 | 25|27 |-21]|27 |-26]|-21]-99]75
Brezilya 40 | 1,9 3,0 05 |-36|-33| 1,1 | 1,3 14 | -41 | 5.2
Hindistan 66 | 55| 64 | 74 8 82 | 72 | 65| 40 | -73 | 95
Tarkiye 11,148 | 85 | 52 |61 |32 |75|28]09]18]90
LS L EETTE) 733|748 76,9 | 79,2 | 74,9 | 76,2 | 80,8 | 85,9 | 87,4 | 84,9 | 94.9
(Trilyon Dolar)
Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2021

o Ulke gruplari itibariyle blyime grafigi, hem (retimde 2020 yilinda yasanan
gerilemenin derinligini hem de 2021 yilindaki yiksek performansi gostermektedir.
Ayrica kuresel buyume trendinin de gerilemekte olmasi dikkati gekmektedir. Bu
durum insan-ekolojik denge iligkisi agisindan olumlu, issizligin azaltiimasi

acisindan ise olumsuz gelismeyi ortaya koymaktadir.
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2020 yihinda Cin ve Turkiye digsindaki Ulkelerde ekonomi kugulmus, 2021 yilinda
ise tum ulkeler, baz etkisinin de katkisiyla, yuksek oranda buyumaustar. Turkiye,
Cin ve Hindistan'in 2021 yilinda ¢ift haneye yakin blylimesi beklenmektedir.

Bu arada gelismis Ulkelerde 2021 yilinda pek aliskin olunmayan duzeylerde
yuksek buyume hizlarinin yakalanmasi ongorulmektedir. Dolayisiyla, gelismis
Ulkelerde de onarim sureci hizla gergeklesmektedir. Diger taraftan, Turkiye'nin
ihracatinda onemli yeri olan Ulkelerde ise uretimin; Almanya’da yuzde 3,1,
ingiltere’de yiizde 6,8, Rusya’da ylizde 4,7 ve ABD’'de ylizde 6 oraninda artmasi

beklenmektedir.

KURESEL BUYUMENIN KAYNAKLARI

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019\\\)# 2021

V/

Diinya Geligmis ulkeler

Gelismekte olan lilkeler = = = Dogrusal ( Diinya)

IMF tahminlerine gore 2020 yilinda Turkiye ekonomisinin yuzde 5 oraninda
kUgulmesi 6ngorulmus, ancak yuzde 1,8 buyume gergeklesmistir. 2021 yili igin
ise ¢ift haneli bir blyime surpriz olmayacaktir. Bu gdsterge igin Turkiye tim

ulkeleri ve kurumlari sasirtmaya devam etmektedir.

2021 yili sonunda farkli Glkelerin ulusal gelir (GSYiH-gayrisafi yurtici hasila)

dizeylerinde dolar bazinda yasanmasi beklenen gelismeler Tablo 1.3'de verilmigtir.

Buna gore;

2021 yih sonunda GSYIiH’nin; ABD’de yaklasik 2 trilyon dolar, Cin’de 1,9 trilyon
dolar Birlesik Krallik’da 399 milyar dolar, Almanya’da 387 milyar dolar, Kanada
da ise 372 milyar dolar artmasi beklenmektedir. IMF tarafindan Turkiye igin
ongorulen artig 76 milyar dolar olmakla birlikte yilin son ¢eyreginde yasanan kur

artislari nedeniyle bu 6ngoérinun gergeklesmeme olasiligi bulunmaktadir.
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ENDONEZYA
POLONYA
G. AFRIKA

Y. ZELANDA
YUNANISTAN

TABLO 1.3: SEGILMiS ULKELERDE GSYiH'NIN GELISIMIi (Milyar $)

ABD

CIN
JAPONYA
ALMANYA
B. KRALLIK
HINDISTAN
FRANSA
ITALYA
KANADA

G. KORE
RUSYA
BREZILYA
AVUSTRALYA
ISPANYA
MEKSIKA

HOLLANDA
ISVICRE
TURKIYE

ARJANTIN
ROMANYA

PORTEKIZ

MACARISTAN
BULGARISTAN
VENEZUELLA

Kaynak: IMF

Diger taraftan satinalma giicii paritesi (PPP) yéntemiyle hesaplanan GSYiH verileri de

Tabloda yer alan ongorulere gore; 2021 yili sonu itibariyle pandemi oncesi

GSYIH diizeyine ulasamayacak lilkeler; Japonya, Rusya ve Veneziiella olacaktir.

2010 2015 2018 2019 2020 2021  2021-20
15.049 | 18.206 | 20.527 | 21.373 | 20.894 | 22.940 2.046
6.034 11.114 | 13.842 | 14.341 | 14.867 | 16.863 1.996
5.759 4.445 5.037 5.136 5.045 5.103 58
3.402 3.358 3.979 3.889 3.843 4.230 387
2.484 2.933 2.861 2.833 2.710 3.108 399
1.708 2.104 2.701 2.871 2.660 2.946 286
2.642 2.438 2.790 2.729 2.624 2.940 316
2.138 1.837 2.093 2.005 1.885 2.120 235
1.617 1.557 1.722 1.742 1.644 2.016 372
1.144 1.466 1.725 1.651 1.638 1.824 186
1.633 1.357 1.653 1.690 1.479 1.648 169
2.209 1.800 1.917 1.878 1.445 1.646 201
1.252 1.235 1.421 1.392 1.359 1.611 251
1.423 1.196 1.422 1.393 1.280 1.440 159
1.058 1172 1.222 1.269 1.074 1.286 212
755 861 1.043 1.120 1.060 1.150 91
848 766 914 910 913 1.008 94
603 702 736 732 752 811 59
777 864 780 761 720 796 76
480 477 587 597 596 655 59
425 642 524 452 389 455 66
417 347 405 388 335 415 80
166 178 241 250 249 287 39
238 199 242 240 228 252 23
145 176 210 210 209 248 38
297 195 212 205 189 212 22
132 125 160 163 155 181 26
50 51 66 69 69 78 9
318 324 98 64 47 45 -2

Tarkiye'nin  de bu Ulkeler

olmayacaktir.

arasinda

yer

Tablo 1.4’de verilmistir. Burada gorulebilecegi gibi;

Satinalma guclu paritesi yontemiyle yapilan hesaplama c¢ergevesinde 2021
yilinda en yiiksek GSYIiH artislari Cin, ABD ve Hindistan’da gergeklesmis
olacaktir. Cin’de mal ve hizmet fiyatlari ABD’den daha dusik oldugu igin Cin’in

ulusal geliri ABD’den daha ylksek ¢ikmaktadir.

alabilecegini

sOylemek yanhg
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o Diger taraftan, bu ydntemle hesaplanan GSYiH verilerine gére lkelerin
ekonomik buyuklUk siralamasinda 6nemli degisiklik olmaktadir. Bu durum yasam
kosullari ve fiyatlarin Ulkeler

bazinda oldukga farklilastigini da ortaya

koymaktadir.

TABLO 1.4: SEGILMiIS ULKELERDE GSYiH’NIN GELISiMi (Milyar $-PPP

Kaynak: IMF

2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2021-22

CiN 10.973 | 12.283 | 17.880 | 21.657 | 23.356 | 24.191 | 27.072 | 2.881
ABD 14.478 | 15.049 | 18.206 | 20.527 | 21.373 | 20.894 | 22.940 | 2.046
HINDISTAN 4.626 5.161 7.160 9.028 9.561 8.975 | 10.181 | 1.206
JAPONYA 4.304 4.534 5.201 5.404 5.501 5.312 5.634 321
ALMANYA 3.053 3.219 3.890 4.566 4.697 4.537 4.843 307
RUSYA 2.874 3.039 3.526 4.020 4.175 4.100 4.447 347
ENDONEZYA 1.911 2.057 2.648 3.117 3.332 3.302 3.530 228
BREZILYA 2.572 2.799 3.015 3.146 3.247 3.153 3.438 284
FRANSA 2.275 2.344 2.719 3.125 3.240 3.017 3.322 305
B. KRALLIK 2.202 2.274 2.773 3.144 3.246 2.962 3.276 314
TURKIYE 1.167 1.281 2.023 2.406 2.471 2.546 2.874 328
ITALYA 2.054 2.114 2.242 2.614 2.669 2.461 2.697 236
MEKSIKA 1.698 1.806 2.231 2.587 2.629 2.439 2.685 246
G. KORE 1.421 1.536 1.934 2.219 2.309 2.317 2.503 186
KANADA 1.303 1.359 1.595 1.864 1.932 1.852 2.027 176
ISPANYA 1.451 1.471 1.622 1.931 2.007 1.811 1.984 173
AVUSTRALYA 892 924 1.113 1.298 1.346 1.330 1.427 97
POLONYA 774 813 1.021 1.235 1.317 1.297 1.412 115
HOLLANDA 732 750 852 994 1.031 1.004 1.079 75
ARJANTIN 661 737 867 1.037 1.033 942 1.049 107
G. AFRIKA 634 661 759 821 837 792 862 70
ISVICRE 422 441 547 620 639 630 677 47
ROMANYA 356 347 428 572 606 590 654 64
PORTEKIzZ 274 282 307 359 375 348 376 29
MACARISTAN 215 220 264 315 336 323 360 37
YUNANISTAN 325 311 289 320 332 308 340 32
Y. ZELANDA 133 137 171 209 218 216 235 19
BULGARISTAN 108 110 132 160 169 164 178 14
VENEZUELLA 478 476 521 309 204 145 142 -2

e Satinalma giict paritesi yaklagimi ile Tlrkiye’nin GSYiH’sinin 2021 yil itibariyle

2,8 trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir.

Tablo 1.5°de ise kisi bagina dugen gelir verileri yer almaktadir. Buna gore;

e Pandeminin ilk yilinda yani 2020’de Cin ve Bulgaristan digindaki tim ulkelerde

kisi basi gelirde gerileme yagsanmistir.
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e 2021 yihinda ise normallesme yonundeki gelismelere baglh olarak Veneziella
disindaki tum Ulkelerde kisi bagina gelir artmigtir.

e Venezuella, siyasi ve ekonomik krizlerin olasi sonuglarini gézlemlemek agisindan
son derece 6zel bir drnektir. Nitekim petrol zengini bu tlkenin GSYIH degeri 2010
yilinda 318 milyar dolar iken, 2021 yili sonunda 45 milyar dolara gerilemistir. Yine
2010 yilinda 11.158 dolar olan kigibasina gelir 2021 yili sonunda yaklagik ytuzde
85 oraninda gerileyerek 1.627 dolara dusmustur. Bu gelismenin dinamiklerinin

tum gelismekte olan ulkelerce iyi degerlendiriimesi gerekmektedir.

TABLO 1.5: SEGILMIS ULKELERDE KiSIBASINA GSYiH’NIN GELISIiMi (Dolar)
2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2021-22
iSViCRE 72.461 77.432 85.239 86.762 85.722 87.367 93.515 6.149
JA\=]D) 47.102 48.586 56.730 62.770 65.052 63.358 69.375 6.017
AVUSTURALYA N1t 56.460 51.485 56.461 54.477 52.905 62.619 9.713
HOLLANDA 52.807 51.166 45.303 53.225 52.673 52.456 57.715 5.259
KANADA 40.991 47.627 43.626 46.532 46.400 43.295 52.791 9.496
ALMANYA 42.339 42.380 41.107 47.995 46.800 46.216 50.788 4572
Y. ZELANDA 28.284 33.380 38.200 42.840 42.210 41.165 48.349 7.184
B. KRALLIK 38.885 39.580 45.053 43.064 42.417 40.394 46.200 5.806
FRANSA 43.079 42.100 37.919 43.021 41.990 40.299 45.028 4.729
JAPONYA 41.470 45.136 35.006 39.819 40.690 40.089 40.704 616
ITALYA 36.983 35.816 30.464 34.921 33.521 31.604 35.585 3.980
G. KORE 19.140 23.077 28.737 33.433 31.937 31.638 35.196 3.557
ISPANYA 32.131 30.567 25.764 30.423 29.576 27.179 30.537 3.357
PORTEKIiZ 23.126 22.539 19.252 23.573 23.333 22.149 24.457 2.308
YUNANISTAN 29.578 26.743 17.997 19.769 19.147 17.657 19.827 2.170
MACARISTAN 13.036 13.173 12.690 16.407 16.729 15.866 18.528 2.661
POLONYA 11.532 12.620 12.564 15.468 15.727 15.699 17.318 1.619
ROMANYA 8.518 8.195 8.942 12.361 12.861 12.868 14.864 1.996
QiN 3.813 4.500 8.034 9.849 10.170 10.511 11.891 1.380
BULGARISTAN 6.878 6.713 7.080 9.471 9.863 10.006 11.332 1.326
RUSYA 9.157 11.431 9.258 11.262 11.517 10.115 11.273 1.158
MEKSIKA 8.029 9.299 9.657 9.754 10.029 8.404 9.967 1.564
ARJANTIN 8.338 10.413 14.895 11.786 10.054 8.572 9.929 1.357
TURKIYE 8.941 10.533 10.974 9.508 9.146 8.610 9.407 797
BREZILYA 8.650 11.333 8.846 9.194 8.936 6.823 7.741 919
G. AFRIKA 6.552 8.130 6.257 6.984 6.599 5.625 6.861 1.237
ENDONEZYA 2.465 3.178 3.368 3.947 4.196 3.922 4.225 303
FHINDISTAN 1.121 1.384 1.606 1.997 2.099 1.930 2.116 187

VENEZUELLA 9.558 11.158 | 10.568 3.404 2.299 1.691 1.627 -63
Kaynak: IMF
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e Tabloda yer alan ve fazla iyimser oldugu soylenebilecek 2021 yilina iligkin veri,
Tarkiye'ye aittir. Buna gore, dolar bazinda Turkiye’de kisi basina gelirin bu yil 797
dolar artmasi beklenmektedir. Bu artisa ragmen, krizdeki Arjantin ile Meksika’nin
Tarkiye'yi gecmesi oOngorulmektedir. Diger taraftan, Turkiye’de sayilari 10
milyona yaklasan siginmacilarin gerek Uretim gerekse talep boyutundan yaptigi
katki milli gelir hesaplarina yansirken, gelirin bolusumunde dikkate alinmiyor
olmalari dnemli bir geligkidir. Dolayisiyla, Turkiye'de kisi basina gelirin gercekte

daha dusuk oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

1.3. KURESEL TICARETTE GELISMELER

Pandemi sureci devam ederken, kuresel ticaretin 2021 yilinda en hizl geligsim gosteren
alan oldugunu sodylemek mumkuandur. Bu gelismede 2020 yilinda daralan ticaret
hacminin yarattigi baz etkisi kadar ertelenen talebin realize olmasi da etkili olmustur.

Tablo 1.6’dan gorulebilecegi gibi;

e 2020 yilinda kuresel ticaret hacminde gorulen daralma, 2009 yilindan sonra, son
40 yihn en buyuk ikinci daralmasi olmustur. Ancak, 2020 yilinda, pandemi
nedeniyle yiuzde 8,2 gibi oldukga blylk bir oranda gerileyen kiresel mal-hizmet
ticaretinde 2021 yilinda ciddi bir iyilesme gorulmustir. Nitekim, 2021 yilinda
dinya mal-hizmet ihracati tarihi rekor kirarak 26,8 milyar dolara yukselmigtir. Bu
artisin 4 trilyon dolarlik bolumu mal ticareti, 700 milyar dolar ise hizmet
ticaretindeki artistan kaynaklanmistir.

TABLO 1.6: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Dolar)
GOSTERGE 2011\ 2012 2013\2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kiiresel Hasila 734 | 751 | 772 | 792 | 749 | 762 | 808 | 859 | 874 | 849 | 94.9
(Trilyon Dolar)

Mal-Hizmet ihracati

: 22,3 | 226 | 23,3238 21,1 | 20,7 | 229 | 250 | 246 | 22,1 | 26,8
(Trilyon Dolar)

Kiiresel Mal-Hizmet
Ticaret Hacmi (%) 72 |30 |36 |39 28 | 23 )| 57 |39 | 10 |-82| 97

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 17,9 | 18,1 | 185|186 | 16,2 | 157 | 174 | 191 | 185 | 172 | 212

HEE

Geligmis ulkeler 6,0 1,1 23 | 3,9 4,8 2,4 4,7 3,6 1,7 | -90 9,0

Gelismekte olan Ulkeler 11,4 | 52 47 | 42 | -0,9 1,8 7,0 50 -0,6 | -80 | 12,1

ihracat

Gelismis Ulkeler 6,2 2,7 26 | 39 3,8 1,8 4,7 3,5 13 | 94 8,0

Gelismekte olan Ulkeler 7,9 3,8 46 | 3,2 1,6 3,0 7,3 4,1 09 | -52 | 116

el DI b el e IR 181 | -102 | -1,5 | -39 | -17.6 | -1,5 | 64 | 13 | 08 | 67 | 26,7
degisimi (%)

Petrol fiyatlan (Varil/Dolar) 104,1| 105 |104,1)96,3 | 50,8 | 42,8 | 52,8 | 683 | 614 | 41,3 | 65,7

S RIYZU N ENe e[S NECZ Y 31,7 | 0,9 -09 | -75 | -47,2 |-157 | 23,3 | 29,4 | -10,2 |-32,7| 59,1

Kaynak: IMF
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e Bu artisi kuresellesme surecinin yeniden hiz kazandigina bir igaret olarak
yorumlamak muumkinse de, daha ¢ok kiresel emtia ve hizmet fiyatlarindaki
artigstan beslendigi unutulmamalidir. Dolayisiyla, Trump sonrasi donemin hangi
yone evrilecegini gorebilmek icin hem pandemi sonrasini hem de kuresel

enflasyonun seyrini beklemek gerekecektir.

KURESEL HASILA VE TICARET HACMINDE BUYUME (%)
15,0

10,0 A A k

5,0

be& > O P O I > PP
D D7 D '90.»'3,0."30., S PSS

e Kiliresel Hasila e Ticaret hacmi

= = = Dogrusal (Kiiresel Hasila) = = = Dogrusal (Ticaret hacmi)

e Diger taraftan kiresel hasila ve ticaret hacmindeki genel gelisim incelendiginde;
buydmenin artig trendini surdirdugu, mal ve hizmet ticaret hacminin ise dusus
egilimine girdigi anlasiimaktadir. Bu durum kuresellesmenin yavaglamasi
anlamina gelmektedir.

e Bu arada, 1980-2021 dénemine iliskin klresel hasila ve kiresel mal-hizmet
ticaret hacmindeki degismelerden olusturdugumuz ve 1980 yilina 100 degerinin
verildigi kumdalatif artis verileri s6z konusu donemde ticaret hacmindeki artigin
¢cok daha yuksek oranda gercgeklestigini ortaya koymaktadir. Nitekim, her iki
gosterge igin de 1980'de 100 olan deger 2021 yilinda kuresel hasila i¢in 391,5’e,
mal ve hizmet ticaret hacmi igin ise 724,8’e yukselmigtir. Bu veriler kuresel
ticaretin dolayisiyla da kuresellesmenin yavaslamis olmakla birlikte gegmiste ¢cok

hizli gelisme gosterdigini ortaya koymaktadir.
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KURESEL TICARET VE KURESEL HASILANIN KUMULATIF GELISimi
(1980=100)

mmmm Kiiresel Hasila mm Ticaret hacmi

= = = Dogrusal (Kiiresel Hasila) = = = Dogrusal (Ticaret hacmi)

e Tablo 1.7'de yer alan ve 1980 sonrasinda beser yillik donemler itibariyle kuresel
hasila ve ticaret hacmi gelismelerini ortaya koyan veriler de bu savi

desteklemektedir.

TABLO 1.7: KURESEL HASILA VE TICARET HACMINDE GELISMELER
DONEM Kiiresel Hasila Ticaret hacmi
1980-85 2,6 2,9
1986-90 3,9 7,0
1991-95 2,7 6,6
1996-00 3,8 7,7
2001-05 4,0 5,9
2006-10 3,9 45
2011-15 3,7 4,1

2016-21 2,7 2,3
Kaynak: IMF

e Ayrica, ilgili grafik incelendiginde 1980-2021 déneminde en ylksek kuresel hasila
artisinin ylzde 4 ile 2001-2005 doneminde gercgeklestigi, izleyen yillarda bu hizin
dizenli olarak yavagladigi ve 2016-2021 doneminde yuzde 2,7 duzeyine
geriledigi anlasiimaktadir. Diger taraftan, ayni ddonemde klresel mal ve hizmet
ticaret hacmindeki en yuksek oranli artigin yuzde 7,7 ile 1996-2000 doneminde
gerceklestigi ve bu artis hizinin da izleyen her bes yillik ddnemde dizenli olarak

geriledigi gortlmektedir.
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KURESEL HASILA VE TICARET HACMINDE DONEMSEL GELISMELER (%)

e=mmKiiresel Hasilla e===Ticaret hacmi

2001-05

Diger taraftan, kuresel Uretim ile kuresel ticaretin buyume hizlarindaki farklihgin
1986-2000 doneminde arttigi, daha sonrasinda ise azaldigi gorulmektedir. Bu
durum gezegenimizin vel/veya talebin bu dizeydeki Uretim artisini
tasiyamadigi/koruyamadigini  gosteriyor olabilir. Bir bagka deyisle, dinya
genelinde buyume, ticaret ve kuresellesme sureglerine iligkin bir yeniden

degerleme ihtiyaci oldugu soylenebilir.

2021 yilinda ulke gruplarina gore dis ticaretin gelisimi incelendiginde;

Gelismis ulkelerin ihracatinda ylzde 8, ithalatlarinda ise yluzde 9 oraninda artis
beklendigi gorulmektedir. Gelismekte olan ulkelerde ise ithalatin yiuzde 12,1,
ihracatin yizde 11,6 oraninda artacagi 6ngorulmektedir.

Kuresel buyumeden hem etkilenen hem de kuresel buyumeyi etkileyen petrol
fiyatlar, talepteki canlanmaya bagli olarak, 2021 yilinda yuzde 59,1 oraninda
artarak 65,7 dolar dizeylerine ulagsmistir. Bu durum gelismis Ulkelerde uzun
suredir devam eden parasal geniglemenin yarattigi talep enflasyonunun yaninda

maliyet enflasyonunun da devreye girebilecegine isaret etmektedir.
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Kilresel ticarete iligkin incelenebilecek bir diger gosterge de mal ticaretinin gelisimidir.

Tablo 1.8’de yer alan veriler incelendiginde ise;

e 2019 yilinda 18,5 trilyon dolar olan kuresel mal ticareti pandemi ile birlikte 17,2
trilyon dolara gerilemistir. Kismi normallesme ile birlikte mal ihracati artmis ve
22,2 trilyon dolara ulagmigtir. Bu sayi, 1980 sonrasi donemin en yuksek ihracat

degeri olmustur.

TABLO 1.8: KURESEL MAL TICARETINDE GELISMELER (Milyar Dolar)
Mal Kiiresel E Kiresel
il ihracati  Hasila ‘ Pay (%) ‘ il ihracati  Hasila Pay (%)
6.193 33.396 18,5
6.498 34.674 18,7
7.586 38.902 19,5
9.221 43.817 21,0
10.508 | 47.457 22,1
12.128 | 51.448 23,6
14.026 | 57.968 24,2
16.165 | 63.612 254
12.561 | 60.334 20,8
15.301 | 66.051 23,2
18.338 | 73.393 25,0
18.511 | 75.085 24,7
18.563 | 77.208 24,0
18.637 | 79.238 23,5
16.199 | 74.954 21,6
15.741 | 76.154 20,7
17.447 | 80.823 21,6
19.110 | 85.883 22,3
18.544 | 87.391 21,2
17.201 | 84.972 20,2
21.205 | 94.935 22,3

Kaynak: UNCTAD, IMF

e Diger taraftan 1980-2021 donemine iliskin grafikte yer alan trend dogrulari hem
kiresel hasilanin hem de mal ticareti hacminin trendin Uzerine c¢iktigini
gostermektedir. Dolayisiyla, dinya ekonomisi hem buyume hem de ticaret
acisindan daha yuksek bir trend yakalayabilecektir. Ancak, daha net bir tespit

yapabilmek i¢in 2022 yilindaki gelismelerin beklenmesi gerekecektir.
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KURESEL HASILA VE MAL TiCARETi (Milyar Dolar)
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Ozetle, 2021 yilinda kiiresel ticaret, yliksek naviun ve konteyner fiyatlarina, gemi
bulmadaki zorluklara ragmen, ¢ok hizli gelisme gostermistir. Bu durumun 2020 yilinin
telafisi mi yoksa yeni bir trend yaratabilecek nitelikte bir gelisme mi oldugu 2022 yilinda

netlesecektir.
1.4. DOVIZ KURLARI VE DIS DENGEDE GELISMELER

Doviz kurlari Gzerine gergeklestirilen spekulasyon ve hedge amacl islemler finansal
piyasalarin en onemli alanlarindan birini olugturmaktadir. Her gun milyarlarca dolara
ulasan buyukllkte doviz elektronik hatlarda hareket etmektedir. Bu hareketlerin farkli
piyasalari birbirine yaklastirmak gibi bir etkisi olsa da, kimi zaman, 6zellikle gelismekte
olan ulkelerde, istikrarsizlik kaynagi olabilmektedir. Kuresel Uretimin (reel ekonominin)
onlarca kat Ustinde buyuklige ulasmasiyla gelinen finansal kapitalizm asamasinin

gelecekte nasil evrilecegi konusu merak yaninda endise de uyandirmaktadir.

Diger taraftan, 2008-2009 kuresel finans krizinin ardindan pandeminin etkilerini telafi
edebilmek amaciyla, basta rezerv paraya sahip ulkeler (ABD, AB) olmak Uzere, birgok
ulke genigletici para ve maliye politikalarini devreye almigtir. Bunun sonucunda olusan
likidite bollugu da finansal piyasalarin daha da gelismesi igin uygun iklimi yaratmistir.
Yine Ulkelerin farkh kosullara, sorunlara ve ekonomik guce sahip olmasi pandemi ve
genisletici politikalardan etkilenme duzeyini farklilagtirmakta, bu farklilasmanin

belirginlestigi alanlardan biri de Ulke paralarinin degeri ile dig denge olmaktadir.
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Nitekim; 2021 yilinda ddviz kurlarinda yasanan gelismelerin yer aldigi Tablo 1.9

incelediginde;

2020 yili sonuna gore 2021 yilinin 28 Aralik tarihi itibariyle ABD dolarinin hemen
hemen tum ulke paralar kargisinda deger kazandigi gorulmektedir. ABD
dolarinin Euro kargisinda yuzde 7,9, Japon Yeni karsisinda yuzde 9,5, G. Kore
Wonu karsisinda yuzde 7,7 duzeyinde deger kazanmig olmasi, klresel ticaret
dengeleri agisindan ciddi sonuglar dogurabilecek duzeylere isaret etmektedir.
Zira, ABD mallarinin diger Ulkeler icin pahali, diger tlke mallarinin ise ABD igin

ucuzlamasi anlamina gelmektedir. Bu gelismenin 2021 yilinda ABD’nin cari

acigini artirici bir etki yapacag@i soylenebilir.

TABLO 1.9: BASLICA ULKELERDE DOLAR KURUNUN GELISiMi

" 28 Aralik 2021 itibariyle
ULKE Dolar Kuru Bir yillik degisim (%)

‘Japonya
c¢n
ingiltere \
Euro bdlgesi \
Rusya Fed. \
Arjantin \
Brezilya \
Hindistan \
Endonezya \

Giiney Kore \
Giiney Afrika \

Tiirkiye \
Kaynak: The Economist.com

incelenen iilkeler arasinda 2021 yilinda ABD dolari karsisinda parasi en fazla
deger yitiren Ulkeler ise Turkiye (yuzde 37,4) ve Arjantin (yuzde 18,2) olmustur.
Bu iki dlkenin dunyanin en kirilgan ulkeleri konumunda olmasi ve ciddi sorunlar
yasamalari, boylesi bir sonugta etkili olmustur.

Diger taraftan, Euro’'nun ABD dolari karsisinda deger yitirmesi, doviz gelirleri
daha ¢ok Euro, dis borglari ise daha ¢ok dolar cinsinden olan Turkiye agisindan

olumsuz bir gelismedir.
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2021 YILINDA DOLAR KURUNUN DEGISIMI (%)
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Gerek doviz kuru paritelerinde ciddi degismelerin olmasi gerekse pandeminin etkilerinin
kismen de olsa giderilmesi kuresel ticaret hacminde hem genigletici hem de eksen
kaydirici etkiler yapmigtir. Bunlarin yaninda gemi bulma sorunu, naviun ve konteyner
fiyatlarindaki artis da kiresel ticaret hacmi ve rotalar boyutunda onemli sonuglar

uretmistir. Nitekim, Tablo 1.10’dan gorilebilecedi gibi;

e 2021 yilinin Aralik ay! sonu itibariyle agiklanan son verilerine gore cari agik ve
fazlalara iliskin genel tabloda dnemli bir degisiklik olmamis ABD rekor dizeyde
acik verirken, Cin, Almanya ve Japonya ise fazla vermeye devam etmistir.
Nitekim, acgiklanan son verileri itibariyle; Cin 320 milyar dolar, Almanya 286,3
milyar dolar, Japonya 164,9 milyar dolar, G. Kore 97,8 milyar dolar, Rusya 85,4
milyar dolar, italya 76,4 milyar dolar cari fazla vermistir. Euro bolgesinin ise
toplamda bolge hasilasinin ylizde 3,1’i oraninda fazla verdigi gérilmektedir.

e ABD’nin, ulusal parasinin deger kazanmasinin ve bu arada gelismis Ulkeler
icinde en ylUksek enflasyona sahip olmasinin da etkisiyle, cari agiginda énemli
artis olmus ve 777,6 milyar dolara yiikselmistir. Bdylece acigin ABD GSYiH'nin

yuzde 3,7’sine ulagmasi 6ngorulmektedir.
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TABLO 1.10: SECILMiS ULKELERDECARI DENGE (2021)
-- Cari Denge Cari Denge/
LS (Yillik-Milyar $) GSYiH (%)*

ABD -777,6 (3. Q) -3,
Japonya 164,9 (Ekim) 3,4
Cin 320,1(3. Q) 2,3
ingiltere -102,5 (3. Q) -2,6
Almanya 286,3 (Ekim) 6,5
Fransa -26,7 (Ekim) -1,2
italya 76,4 (Ekim) 3,5
ispanya 15,0 (Ekim) 1,4
Yunanistan -9,9 (Ekim) -4,3
Euro bodlgesi 375,4 (EKim) 3,1
Rusya Fed. 85,4 (3. Q) 6,3
Arjantin 5,0 (3. Q) 1,3
Brezilya -30,0 (Kasim) -0,7
Hindistan -13,4 (3. Q) -1,6
Endonezya 2,3(3.Q) -
G. Afrika 16,5 (3. Q) 2,7
G. Kore 97,8 (Ekim) 4,2
Tiirkiye -15,4 (Ekim) -1,9

Kaynak: The Economist.com

(*) 2020 gergceklesme tahmini

e Turkiye ekonomisi blytk bir ekonomik ve finansal krizin yasandigi 2001 yilinin

ardindan ilk kez 2019 yilinda cari fazla vermisti. Ancak, hemen ardindan yani

2020 yilinda acik yeniden 35 milyar dolar duzeyine ulagsmigti. 2021 yilinda ise bu

acigin 15 milyar dolar duzeylerine gerilemesi beklenmektedir. Ayrica, bu agigin

GSYIiH’nin yiizde 2’si gibi Tiirkiye icin makul sayilabilecek oranlara gerilemesi
ongorulmektedir.

Secilmis Ulkelere iligskin IMF tarafindan acgiklanan 2021 yili sonu tahminleri itibariyle cari

denge istatistikleri ise Tablo 1.11’de verilmistir. Buradan;

e 2021 sonunda ABD’nin 796 milyar dolar cari agik vermesi ve bu ulkeyi 104 milyar
dolar ile Birlesik Krallik'in izlemesi beklenmektedir. Bu iki Ulkenin de parasinin
rezerv niteliginde oldugu ve genis bir cografyada kullanildigi dikkate alindiginda,
acigin bu duzeylere gelebilmesini ve surmesini agiklamak kolaylasmaktadir.

e Tabloda yer alan verilere gore cari agikta bu iki Ulkenin ardindan Fransa (49
milyar dolar) ve Hindistan (30 milyar dolar) gelmektedir. Turkiye'nin ise 2021 yili

sonunda 19 milyar dolar duzeyinde cari agik vermesi beklenmektedir.
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TABLO 1.11: BASLICA ULKELERDE CARi DENGE(Milyon Dolar)

ULKE 2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021
ABD -379,7 -432,0 -408,9 -438,2 -472,1 -616,1 -796,1
B. KRALLIK -80,7 -77,2 -147,4 -105,3 -87,6 -100,6 -104,6
FRANSA -14,8 -16,6 -9,0 -23,2 -7,9 -49,8 -49,0
HINDISTAN -38,4 -47.9 -22,1 -57,2 -24,6 24,0 -30,4
TURKIYE -11,4 -44,6 -27,3 -21,7 6,8 -37,3 -19,2
ROMANYA -8,1 -8,9 -14 -11,2 -12,2 -13,0 -16,4
YUNANISTAN -36,0 -29,9 -2,9 -7,6 -4,6 -14,0 -15,7
BREZILYA -26,4 -79,2 -54,8 -51,5 -65,0 -25,9 -8,5
Y. ZELANDA -2,7 -3,3 -5,0 -8,3 -6,1 -1,7 -8,2
PORTEKIZ -25,2 -24,4 0,5 1,3 1,0 -2,5 -4,2
ENDONEZYA 10,6 5,3 -17,5 -30,6 -30,3 -4,5 -3,1
VENEZUELLA 0,4 5,6 -16,1 8,6 50 -2,0 0,1
BULGARISTAN -4,3 -0,9 -- 0,6 1,3 -0,5 0,4
MEKSIKA -7,8 -4,8 -31,1 -25,1 -3,9 26,1 04
MACARISTAN -1,0 0,3 2,9 0,5 -0,7 -0,1 11
ARJANTIN 7,3 -1,6 -17,6 -27,1 -3,7 3,3 4,5
ISPANYA -60,9 -52,0 24,2 27,4 29,8 8,8 6,0
KANADA -40,0 -57,6 -54,4 -40,3 -35,7 -29,9 10,6
G. AFRIKA -8,1 -5,6 -14,7 -13,1 -10,6 6,6 11,9
POLONYA -18,6 -26,7 -4,3 -7,5 2,9 20,5 14,8
AVUSTURALYA -46,6 -45,7 -57,0 -29,7 9,9 36,2 57,3
ISVICRE 39,8 87,9 72,1 49,1 49,1 28,5 58,5
ITALYA -41,4 -70,4 26,1 52,6 64,3 66,9 78,8
HOLLANDA 47,1 58,8 48,3 99,1 85,3 63,7 79,6
G. KORE 33,1 28,0 105,1 77,5 59,7 75,3 81,3
RUSYA 50,4 67,5 67,8 115,7 65,4 36,1 94,6
JAPONYA 145,2 221,1 136,4 177,8 176,5 164,4 176,9
CiN 243,3 237,8 293,0 24,1 102,9 274,0 277,1
ALMANYA 198,9 195,4 288,8 312,1 289,6 267,0 287,6

Kaynak: IMF

e Cari fazla klasmaninda yer alan ulkelerin sagladigi cari fazla 2020 yilinda bir
miktar azalmig, ancak 2021 yilinda tekrar artmigtir. Bu ulkelerin elektronik ve bilgi
¢agi urunlerinde 6n planda bulunan ulkeler oldugu bilinmektedir. Dolayisiyla cari
acigi kapatmanin ve fazla vermenin 6énemli bir yolu bilgi ¢adi UrlGnlerini

uretebilmektedir.
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1.5. BUTGE VE KAMU BORGLANMA FAiZLERINDE GELISMELER

Pandemi slrecinde hemen hemen tum Uulkeler genigletici maliye politikalar
uygulamistir. insan hayatinin séz konusu oldugu bir durumda bu son derece gerekli bir
uygulama olmustur. Her Ulkenin ekonomisinin gucu ve maliye politikasi yapimcilarinin
yetkinligine bagli olarak, bu uygulamalar kamu dengelerini farkli dizeylerde bozmustur.
Tablo 1.12'de segilmis Uulkelere iliskin butge ve kamu bor¢lanma faizlerinin 2021

yilindaki geligimi verilmigtir. Buradan;

e 2020 yilina gére 2021 yilinda incelenen tim Ulkelerde bitge agiginin GSYIH'ya
oraninda iyilesme yasandigi ancak henuz 2019 yili duzeyine ulasilamadigi
anlagiimaktadir. Dolayisiyla dozu azalmis olmakla birlikte genisletici politikalara
bu yilda da devam edilmigtir.

TABLO 1.12: SECILMiS ULKELERDE BUTCE DENGESI
ULKE Biitce dengesi/ GSYIH* 10 Yillik Tahvil Faizi (%)
Y.\=1D) -12,4 15
Japonya -8,9 0,0
Cin -4,9 2,6
ingiltere -10,9 0,9
Almanya -6,3 -0,2
Fransa -8,9 11
italya -9,6 0,5
ispanya -8,4 0,5
Yunanistan -9,8 1,3
Euro bolgesi -7,2 -0,2
Rusya Fed. -0,5 8,4
Arjantin -4,6 --
Brezilya -5,8 10,3
Hindistan -7,0 6,5
Endonezya -6,0 6,3
Giiney Afrika -8,0 9,4
Giiney Kore -3,1 2,2
Tirkiye -3,0 23,2
Kaynak: The Economist.com
(*) Gerceklesme tahmini

e 2021 yih sonu tahminleri itibariyle en yuksek butge agigi oraninin ABD (ylzde
12,4), ingiltere (ylizde 10,4) Yunanistan (ylizde 9,8) ve litalya’da (ylizde 9,6)
oldugu gorulmektedir. Bu oranin yuksek oldugu diger Ulkeler incelendiginde,
gelismis Ulkelerin pandemi surecinde genigletici maliye politikalari uygulama
konusunda daha rahat davrandigini soylemek mumkunddar.

e Gelismekte olan Ulkeler arasinda ise bitge agiginin en ylksek oldugu ulkeler ise
G. Afrika Cumhuriyeti (Ylzde 8), Hindistan (ylzde 7) ve Brezilya (ylzde 5,8)

olmustur.
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e Pandemi surecinde kamu kaynaklarini harcamak yerine halkina daha ¢ok kredi
imkani sunan Turkiye'nin butge acigli, Rusya ile birlikte, en dusuk ulkeler
arasinda yer almaktadir. Yiizde 3 diizeyinde bulunan biitge aciginin GSYiH'ya
orani, Turkiye'nin hala en énemli ¢cipasi konumundadir. Ancak bu durumun 2022

yilinda da surdurulmesi kolay olmayacaktir.

Yine, Tablo 1.12’de yer alan ve secilmis bazi Ulkelerin 10 yillik devlet tahvilleri igin

0dedigi faiz oranlarini gosteren veriler incelendiginde;

e Enflasyon oranlari son 30-40 yilin en ylksek duzeylerine yukselmis olmasina
ragmen, gelismis Ulkelerin neredeyse sifir dizeyinde nominal faizle, dolayisiyla
oldukga ylUksek negatif reel faizle bor¢landiklari anlagiimaktadir. Dolayisiyla, bu
ulkelerin pandeminin finansmaninda tasarruf sahiplerinden de yararlandidi
sOylenebilir.

e Bu yil icinde acgik ara yuksek faizle borglanan Ulke, Turkiye (yluzde 23,2),
olmustur. Tarkiye'yi kirilgan ulkeler arasinda sayilan Brezilya (yluzde 10,3) ve
Guney Afrika Cumhuriyeti (ylzde 9,4), izlemektedir. Kugskusuz bu verileri her

ulkenin enflasyon oranlari ile birlikte degerlendirmek gerekmektedir.
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BAZI ULKELERDE 10 YILLIK DEVLET TAHVIiLi FAIizi %
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Kisaca ifade etmek gerekirse, pandemi surecinin devam etmesinin de etkisiyle, kamu
dengelerindeki iyilesmenin zaman alacagi, artan enflasyonla birlikte kiresel dizeyde

faizlerde artis yaganabilecegi soylenebilir.
1.6 KAMU BORGLARINDA GELISMELER

2008-2009 kduresel finans  krizinin ardindan, 2020 vy ve sonrasinda
yasanan/yasanmakta olan zorlu slreclerin maliye politikalarinda genisletici uygulamalari
surekli guindemde tutmasi but¢e dengeleri yaninda kamu borg stoku Uzerinde de etkili

olmustur. Nitekim Tablo 1.13’den de gorulebilecegi gibi;

e Incelenen (lkelerin tamaminda pandeminin ilk yili olan 2020’de kamu borg
stokunun GSYiHya orani artmistir. Kanada, ABD, Yunanistan, ispanya ve
italya’da ise bu artis oranlari ¢ok yiksek diizeyde gerceklesmistir. Bu artisin
borg stokundaki artis yaninda ekonomilerin kiigiiimesine bagli olarak GSYiH'nin

da gerilemesinden de kaynaklandigi unutulmamalidir.
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TABLO 1.13: KAMU BORG STOKU/GSYiH (%)

2009 2010 2015 = 2018 2019 2020 2021
JAPONYA 198,7 205,7 228,4 232,5 235,4 254,1 256,9
YUNANISTAN 127,8 147,5 179,0 189,9 184,9 211,2 206,7
ITALYA 116,6 119,2 135,3 134,4 134,6 155,8 154,8
ABD 86,6 95,1 104,9 107,1 108,5 133,9 133,3
PORTEKIZ 87,8 100,2 131,2 121,5 116,6 135,2 130,8
ISPANYA 53,3 60,5 99,3 97,5 95,5 119,9 120,2
FRANSA 83,0 85,3 95,6 98,0 97,6 115,1 115,8
KANADA 79,3 81,2 91,2 88,8 86,8 117,5 109,9
B. KRALLIK 63,2 74,3 86,7 85,8 85,2 104,5 108,5
FHINDISTAN 71,5 66,4 69,0 70,4 74,1 89,6 90,6
BREZILYA 65,5 63,0 72,6 85,6 87,7 98,9 90,6
MACARISTAN 77,4 80,2 75,8 69,1 65,5 80,4 76,6
ALMANYA 73,2 82,5 72,3 61,6 59,2 69,1 72,5
CIN 34,6 33,9 41,5 53,8 57,1 66,3 68,9
G. AFRIKA 27,0 31,2 45,2 51,6 56,3 69,4 68,8
AVUSTURALYA 16,7 20,4 37,7 41,6 46,6 57,3 62,1
MEKSIKA 43,7 42,0 52,8 53,6 53,3 61,0 59,8
HOLLANDA 55,8 59,4 64,6 52,4 47,4 52,5 58,1
POLONYA 49,8 53,5 51,3 48,8 45,6 57,5 55,5
Y. ZELANDA 24,3 29,7 34,2 28,0 32,0 43,6 52,0
G. KORE 30,0 29,5 40,8 40,0 42,1 47,9 51,3
ROMANYA 22,5 30,8 39,4 36,5 36,8 49,8 51,1
ISVICRE 42,8 41,1 41,7 39,2 39,8 42,4 42,7
ENDONEZYA 26,5 24,5 27,0 30,4 30,6 36,6 41,4
TURKIYE 43,5 39,7 27,4 30,2 32,7 39,8 37,8
BULGARISTAN 14,5 14,2 25,4 20,1 18,4 23,6 25,0
RUSYA 9,9 10,1 15,3 13,6 13,8 19,3 17,9
ARJANTIN 55,4 43,5 52,6 85,2 88,7 102,8 -
VENEZUELLA 18,9 25,0 11,0 180,8 232,8 304,1 -

Kaynak: IMF

e 2021 yilinda ise bir¢ok ulkede bu oran gerilemis ve/veya artis hizi yavaglamigtir.
Bu gelismede de daha ¢ok ekonomilerin buyimesinin roll oldugu soylenebilir.
Ayrica, yukselen enflasyon ve artan faizler gelecek yillarda kamunun borg
cevirme maliyetini ylkseltebilecektir.

e Bu gelismelere bagh olarak 2021 yih itibariyle kamu borcu en ylUksek ulkelerin;
Japonya (% 256,9), Yunanistan (% 206,7), italya (% 154,8), ABD (% 133,3) ve
Portekiz (%130,8) olmasi beklenmektedir. Bu arada Rusya (%17,8), Bulgaristan
(%25) ve Turkiye (% 37,8), incelenen (Ulkeler icinde bor¢ stoku en dusuk

ulkelerdir.
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1.7. iISTIHDAM VE iSSIZLIKTE GELISMELER

Pandemi 2020 yilinda ciddi istihdam kayiplari yaratmigtir. Bu kayiplar UGretimdeki
gerileme kadar hayati risklere bagli olarak bireylerin calismak istememesiyle de ilgili
olmustur. 2021 yilinda ekonomik faaliyetlerin normallesme yoluna girmesiyle istihdamda
da artiglar yasanmistir. Bununla birlikte henuz pandemi Oncesi duzeylere
gelinememistir. Teknolojik gelismenin getirdigi imkanlarla insanin yerine her gegen gun
makinelerin kullaniimasi ve pandemi surecinin bunu daha da hizlandirmasina bagh
olarak Uretim-istihdam iligkisi daha da zayiflamig gibi gérinmektedir. Dolayisiyla, issizlik

ve baglantili ekonomik, sosyal ve siyasi sorunlarin artmasinin surpriz olmayacagi bir
donem insanhgi beklemektedir.

Tablo 1.14 incelendiginde;

e 2020 yilinin ardindan 2021 yilinda da Almanya ve Birlesik Krallik’da istihdam
kaybinin devam ettigi gorulmektedir.

e 2021 yilinda istihdam artisi yasanmis olmakla birlikte; Japonya, Italya, ispanya,
Kanada, Portekiz ve Yunanistan’da istihdam duzeyi pandemi 6ncesine yani 2019
yili dizeyine gelememistir.

TABLO 1.14 BASLICA ULKELERDE iSTIHDAM (Bin Kisi)

2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2021-20
Ji\=]») 139.894 | 139.077 | 148.845 | 155.759 | 157.536 | 147.794 | 152.724 4.930
JAPONYA 63.153 | 62.984 | 64.018 | 66.637 | 67.240 | 66.763 66.891 128
ALMANYA 37.487 | 37.756 | 40.076 | 41.760 | 42.192 | 41.742 41.411 -331
B. KRALLIK 29.156 | 29.229 | 31.285 | 32.439 | 32.799 | 32.529 32.337 -192
FRANSA 26.416 | 26.477 | 26.605 | 27.232 | 27.375 | 27.280 27.380 100
G. KORE 23.688 | 24.033 | 26.178 | 26.822 | 27.123 | 26.904 27.316 412
ITALYA 22.666 | 22.495 | 22.432 | 23.189 | 23.333 | 22.666 22.685 19
ISPANYA 19.107 | 18.724 | 17.866 | 19.328 | 19.779 | 19.202 19.565 363
KANADA 16.690 | 16.913 | 17.797 | 18569 | 18.979 | 18.005 18.769 764
INSERCEARZ SN 10.804 | 11.021 | 11.759 | 12.578 | 12.866 | 12.668 13.023 355
HOLLANDA 8.361 8.278 8.294 8.775 8.953 8.951 9.022 71
ISVICRE 4.469 4.482 4.900 5.065 5.101 5.087 5.100 13
PORTEKIZ 4.984 4.914 4.605 4.940 4.980 4.890 4.939 49
YUNANISTAN 4.556 4.390 3.611 3.828 3.911 3.875 3.899 24
Y. ZELANDA 2.145 2.154 2.369 2.661 2.696 2.730 2.769 39

Kaynak: IMF
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e Benzer bir durum ABD igin de gecerlidir. Ancak, ABD’de istihdam artigi 5 milyon
kisiye yaklasmistir. Bu oldukga buyuk bir artigstir vee ABD merkez bankasinin
(Fed) istihdami d6nceleyen para politikalarinin basarisini ortaya koymaktadir.
Bununla birlikte 2021 yili sonunda yuzde 7 ile son 39 yilin en yuksek duzeyine
ulasan enflasyona karsi alinacagr aciklanan onlemlerin istihdami nasil

etkileyecegi 2022 yilinda gorulecektir.

Tablo 1.15 ise igsizlige iliskin veriler yer almaktadir. Buradan gorulebilecedi gibi 2021

yilinda;

e Incelenen tim Ulkelerde issizlik azalmistir. Issizligi en yiliksek oranda azaltan
ulkeler ise ABD, Kanada ve Arjantin olmustur. Turkiye’de ylzde bir ile issizligi
yuksek oranda azaltan Ulkeler arasinda yer almaktadir. G. Afrika Cumhuriyeti ve
italya ise 2021 yilinda issizlik orani en ¢ok artan (lkelerin basinda gelmektedir.

TABLO 1.15: BASLICA ULKELERDE iSSiZLIK ORANLARI (%)
2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2021-2020
JA\=]D) 9,3 9,6 53 3,9 3,7 8,1 5,4 -2,7

KANADA 8,4 8,1 6,9 59 57 9,6 7,7 -1,9

ARJANTIN 8,7 7,8 6,5 9,2 9,8 11,6 10,0 -1,6

AVUSTURALYA 5,6 52 6,1 53 52 6,5 52 -1,3

TURKIYE 13,1 111 10,3 10,9 13,7 13,1 12,2 -1,0

RUSYA 8,2 74 5,6 4,8 4,6 5,8 4,9 -0,9

YUNANISTAN 9,6 12,7 24,9 19,3 17,3 16,4 15,8 -0,6

ENDONEZYA 7,9 7,1 6,2 52 52 7,1 6,6 -0,5

CiN 4,3 4,1 4,1 3,8 3,6 4,2 3,8 -0,4

Y. ZELANDA 59 6,2 54 4,3 4,2 4,6 4,3 -0,3

MEKSIKA 53 53 4,4 3,3 3,5 4,4 4,1 -0,3

HOLLANDA 4,4 50 6,9 3,8 3,4 3,8 3,6 -0,2

ISPANYA 17,9 19,9 22,1 15,3 14,1 15,5 15,4 -0,2

ALMANYA 7,6 7,0 4,6 3,4 3,2 3,8 3,7 -0,1

ROMANYA 6,3 6,9 6,8 4,2 3,9 50 4,9 -0,1

G. KORE 3,6 3,7 3,6 3,8 3,8 3,9 3,8 -0,1

PORTEKIzZ 10,2 115 12,9 7,2 6,6 7,0 6,9 -0,1

JAPONYA 51 51 3,4 24 24 2,8 2,8 0,0

MACARISTAN 9,7 10,8 6,6 3,6 3,3 4,1 4,1 0,0

iSVICRE 3,7 35 3,2 2,5 2,3 3,1 3,1 0,0

BULGARISTAN 6,9 10,3 9,2 53 4,3 52 52 0,0

FRANSA 91 9,3 10,4 9,0 8,4 8,0 8,1 0,1

POLONYA 8,2 9,6 7,5 3,8 3,3 3,2 3,5 0,3

BREZILYA 9,7 8,5 8,5 12,3 11,9 13,5 13,8 0,3

B. KRALLIK 7,6 7,9 54 4,1 3,8 4,5 50 0,4

ITALYA 7,9 8,5 12,0 10,7 10,0 9,3 10,3 1,0

G. AFRIKA 23,7 24,9 25,4 27,1 28,7 29,2 33,5 4,3

Kaynak: IMF

e 2021 yili sonu itibariyle en yuksek issizlik oranina sahip Ulkelerin; G. Afrika
Cumhuriyeti (ylizde 33,5) Yunanistan (yiizde 15,8), ispanya (ylzde 15,4),
Brezilya (yuzde 23,8) ve Turkiye (yuzde 12,2) olmasi beklenmektedir.
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Diger taraftan, tabloda yer alan veriler incelendiginde issizlik oranlari agisindan
ulkeler arasinda buyuk farkliliklarin bulundugu goérulmektedir. Bu farkin gelecek
yilllarda daha da acilmasi ve buna bagli olarak Dogudan Batiya, Guneyden

Kuzeye kacgak isglici/gogmen hareketlerinin yogunlasmasi slrpriz olmayacaktir.

1.8. ENFLASYONDAKIi GELISMELER

Pandeminin dinya ekonomisine biraktigi/birakacagi en koti mirasin yuksek enflasyon

olmasi mumkundur. 2008 yilindan bugunlere gelen genigletici politikalar, arz ve tedarik

boyutundaki sorunlarin da etkisiyle, enflasyonu adeta dinya genelinde hortlatmistir.

Nitekim, ABD ve AB Ulkelerinde enflasyon son 30-40 yilin en yuksek dizeylerine

ulasmigtir. 2021 yih sonu itibariyle enflasyon beklentilerinin yer aldigi Tablo 1.16

incelendiginde;

incelenen dlkeler iginde 2021 vyilinin tiketici enflasyonunda rekorun
Venezlella’da kalmasi beklenmektedir. Son yillarda hiper enflasyon surecine
giren bu Ulkenin hem genelde ekonomik istikrar, hem de 0Ozelde enflasyon
acisindan kontrolden ¢iktigi gorulmektedir. Buyume verilerindeki olumsuzluklar
da dikkate alindiginda Venezuella’nin farkli ve zorlu bir kulvara girdigi

sOylenebilir.
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TABLO 1.16: SEGILMiS ULKELERDE YILLIK ORTALAMA TUKETICi ENFLASYONU

(%) 2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021
VENEZUELLA 26,0 28,2 121,7 |65.374,1]19.906,0 | 2.355,1 | 2.700,0
TURKIYE 6,3 8,6 77 16,3 15,2 12,3 19,6
BREZILYA 4,9 5,0 9,0 3,7 3,7 3,2 77
RUSYA 11,6 6,8 15,5 2,9 4,5 3,4 5,9
FHINDISTAN 12,3 10,5 4,9 3,4 4.8 6,2 5,6
MEKSIKA 5,3 4,2 2,7 4,9 3,6 3,4 5,4
MACARISTAN 4,2 4,9 -0,1 2,8 3,4 3,3 45
POLONYA 3,5 2,6 -0,9 1,6 2,3 3,4 4.4
G. AFRIKA 7.1 4,3 4.6 4.6 4,1 3,3 4.4
ROMANYA 5,6 6,1 -0,6 4.6 3,8 2,6 43
ABD -0,3 1,6 0,1 2,4 1,8 1,2 43
KANADA 0,3 1,8 1,1 2,3 1,9 0,7 3,2
Y.ZELANDA 2,1 2,3 0,3 1,6 1,6 1,7 3,0
ALMANYA 0,2 1,1 0,7 1,9 1,4 0,4 2,9
AVUSTURALYA 1,8 2,9 1,5 1,9 1,6 0,9 2,5
ISPANYA -0,3 1,8 -0,5 1,7 0,7 -0,3 2,2
B. KRALLIK 2,2 3,3 0,0 2,5 1,8 0,9 2,2
G. KORE 2,8 2,9 0,7 1,5 0,4 0,5 2,2
BULGARISTAN 2,5 3,0 -1,1 2,6 2,5 1,2 2,1
FRANSA 0,1 1,7 0,1 2,1 1,3 0,5 2,0
HOLLANDA 1,0 0,9 0,2 1,6 2,7 1,1 1,9
ITALYA 0,8 1,6 0,1 1,2 0,6 -0,1 1,7
ENDONEZYA 4,8 5,1 6,4 3,3 2,8 2,0 1,6
PORTEKIZ -0,9 1,4 0,5 1,2 0,3 -0,1 1,2
CIiN -0,7 3,3 1,4 2,1 2,9 2,4 1,1
ISVICRE -0,5 0,7 -1,1 0,9 0,4 -0,7 0,4
YUNANISTAN 1,3 4,7 -1,1 0,8 0,5 -1,3 -0,1
JAPONYA -1,3 -0,7 0,8 1,0 0,5 0,0 -0,2
ARJANTIN 6,3 10,5 -- 34,3 53,5 42,0 --

Kaynak: IMF

e Bu ulkeyi cift haneli ikinci buyuk enflasyona sahip olarak Turkiye izlemektedir.
Tabloda yer alan diger ulkelerin timunde tek haneli enflasyonun bulunmasi,
2022 yilinda enflasyonun daha da artabilecek olmasi, Turkiye’nin enflasyonla ¢ok

guclu bir mucadele yurutmesi geregine isaret etmektedir.

BAZI ULKELERDE ORTALAMA TUFE ENFLASYONU (2021-%)
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1.9. GIDA FIYATLARINDAKI GELISMELER

2021 yihnda dunya gundeminde 6nemli bir yer isgal eden, enflasyonla baglantili bir
diger gosterge/konu da gida fiyatlari olmustur. Dlinya genelinde 900 milyona yakin
sayida insanin aglik sorunu yasiyor olmasi ve gida fiyatlarinin artmasiyla bu sayiya yeni
milyonlarin eklenmesi konunun onemini artirmaktadir. Bunun yaninda, pandemi
surecinde kuresel boyutta yasanan tedarik sorunlari, bazi ulkelerin gida guvenligi
acisindan ihracati sinirlamasi ve artan gida fiyatlari tarim ve gidaya bakigi yeniden
sekillendirmistir. Yine, kuresel iklim degisikliklerinin olumsuz yansimalarinin da tarimsal
uretimi tehdit ettigi gorulmektedir. Dolayisiyla, hem tarim politikalarinin hem de ekonomi
politikalarinin tarim ve gida udretiminde yasanmasi olasi sorunlari dikkate alarak

geligtiriimesi uygun olacaktir.

Dunya genelinde gida fiyatlarindaki gelismeleri yakindan takip eden ve olusturdugu fiyat
endekslerini kamuoyuna aciklayan Uluslararasi Gida ve Tarim Orgiti’'nin (FAO)

verileri Tablo 1.17°da verilmigtir. Bu verilere gore;

e 1990-2021 déneminde FAO Gida Fiyatlari endeksi en ylksek duzeye; 131,9 ile
2011 yilinda ulagsmistir. Bu yilin ardindan ise en yuksek Gida Fiyat Endeksi ile
2021 yihnda karsilagsilmistir. Bu yilda endeksteki artis yuzde 28,1 duzeyinde
gerceklesmistir.

TABLO 1.17: FAO GIDA FiYATLARI ENDEKSI (2014-16=100)
Siit Yagl

GENEL Et Uriinleri Hububat Tohumlar Seker
1990 63,0 81,5 42,6 58,1 455 77,7
1995 76,6 84,6 62,7 70,8 80,0 82,2
2000 53,3 60,3 54,5 51,4 429 50,6
2005 67,4 71,8 77,2 60,8 64,4 61,2
2006 72,6 70,5 73,1 71,2 70,5 91,4
2007 94,3 76,9 122,4 100,9 107,3 62,4
2008 117,5 90,2 132,3 137,6 141,1 79,2
2009 91,7 81,2 91,4 97,2 94,4 112,2
2010 106,7 91,0 111,9 107,5 122,0 131,7
2011 131,9 105,3 129,9 1422 156,5 160,9
2012 122,8 105,0 111,7 137,4 138,3 133,3
2013 120,1 106,2 140,9 129,1 119,5 109,5
2014 115,0 112,2 130,2 115,8 110,6 105,2
2015 93,0 96,7 87,1 95,9 89,9 83,2
2016 91,9 91,0 82,6 88,3 99,4 111,6
2017 98,0 97,7 108,0 91,0 101,9 99,1
2018 95,9 94,9 107,3 100,8 87,8 77,4
2019 95,1 100,0 102,8 96,6 83,2 78,6
2020 98,1 95,5 101,8 103,1 99,4 79,5
2021 125,7 107,6 119,0 131,2 164,8 109,3
2021-20( %) 28,1 12,7 16,9 27,2 65,8 37,5

Kaynak: FAO
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FAO Gida Fiyat Endeksinin trend/egilim cizgisi de gelecek agisindan kaygi
duymaya neden olmaktadir. Nitekim, genel trendin artis yontinde olmasi ve 2021
yilinda Endeksin trend ¢izgisinin Uzerine ¢ikmasi gerek yagsam maliyeti gerekse

achk boyutundan endise yaratmaktadir.
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Diger taraftan, 2021 yilinda alt Grin gruplarinda da ¢ok yuksek oranli artiglar
gergeklesmistir. Ornegin, tlkemizde daha gok aycicek yagi fiyatlaryla giindeme
gelen, yagh tohumlarin fiyatlarindaki artis yuzde 65,8 duzeyine ulasmistir. Bu
artis ile yagh tohumlar fiyat endeksi 1990-2021 déneminin en yuksek dizeyine
ulasmistir. Dolar bazindaki bu fiyat artisina Turkiye’de kur artisinin da eklenmis
olmasi, bitkisel yag fiyatlarinda ¢ok ylksek oranda artiglara yol agmistir.

Bu arada, 2021 yilinda seker fiyat endeksi ylizde 37,5, hububat fiyat endeksi
yuzde 27,2, sut Urunleri fiyat endeksi yuzde 16,9, et fiyatlar yizde 12,7 oraninda
artmistir. Dolayisiyla 2021 yili dunya genelinde gida enflasyonunun belirginlestigi
bir yil olmustur.

Pandeminin 2020 yilinda ¢ok daha etkili olmasina ragmen gida fiyatlarina
yansimasinin daha ¢ok 2021 yilinda gergeklesmesi dikkat ¢ekicidir. Bu durum,
Ozellikle stoklanabilir Urtnlerde, 2020 yilinda tarim sektorunde yasanan
gelismelerin 2021 yilina yansidigi seklinde degerlendirilebilir. Ayrica, 2021
yilinda konteyner ve gemi bulmada yasanan sorunlarin da bu suregte etkili
oldugu sdylenebilir. Yine tarimsal girdi fiyatlarindaki, 6zellikle gubre ve petrol,

artiglarin da bu surecte rolu oldugu unutulmamalidir.
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FAO GIDA FiYATLARI ENDEKSI (2014-16=100)
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e Pandemi doneminde gida fiyatlarinin geligsimini daha yakindan degerlendirmek
amaciyla grafikte 2019-2021 déneminde FAO Gida Fiyatlari endeksinin aylik
gelisimi ile yilhk degisimleri verilmistir. Buna gore pandemi doneminde gida
fiyatlarinda belirgin artis 2020 yilinin Eylul ayinda baglamis ve 2021 yilinin Mayis
ayinda yilhk yizde 40,5’lik artis ile zirveye ulagsmistir.

FAO GIDA FiYATLARI ENDEKSININ AYLIK GELISiMi

Yillik Degisim %  ==-=-Dogrusal (Yillik Degisim %)

e lIzleyen aylarda gida fiyatlarindaki artis, ivme kaybetmis olmakla birlikte, devam
etmistir. Bu surecin nereye evrilecegi kuresel iklim kosullari, tarimsal Grin arzi ve
lojistik alaninda yasanacak gelismelere goére sekillenecektir. Ancak, gida
yonunden kendine yeterliligin 6neminin ¢ok arttigi, bunu basaramayan ulkelerin
ise ¢ok buyuk ithalat faturalariyla kargi karsiya gelebilecegini sdylemek

mumkuinddar.
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1.10. TASARRUFLAR VE YATIRIMLARDA GELISMELER

Dunya ve ulke ekonomilerinin zorlu bir pandemi surecinden gegtigi, ekonomik birimlerin
iktisadi kararlarinda farkh bir rasyonalite gelistirmeye calistigi 2020 ve 2021 yilinda

secilmis bazi Ulkelerin tasarruf oranlari Tablo 1.18’de verilmistir. Buna gore;

e Incelenen llkelerde 2020 yilinda tasarruf orani ortalama olarak binde 2 oraninda
gerilemistir. Bu yilda tasarruf oranlarinda en fazla gerileme yasanan Ulkeler
Bulgaristan (ylzde 4,6,), Yunanistan (yluzde 4,4), Hollanda (yluzde 2,7), Fransa
(yuzde 2,3), B. Krallik (ylizde 1,7) ve Ispanya (ylizde 1,6) olmustur.

e Arjantin (yuzde 4,7), Brezilya (yluzde 1,7), Avustralya (yizde 1,4), G. Kore (yluzde
1,3) ve Cin (yuzde 1,2) ise tasarruflarin arttigi tlkeler olarak dikkati cekmektedir.
Bu verilere gore pandemi surecinde gelismis Ulke vatandaslarinin tasarruflarini

daha fazla kullandigi soylenebilir.

TABLO 1.18: SEGCILMIS ULKELERE iLISKiN TASARRUF ORANLARI (%)

CIiN
G. KORE
iISVICRE
ENDONEZYA
HOLLANDA
TURKIYE
RUSYA
ALMANYA
JAPONYA
MACARISTAN
FHINDISTAN
AVUSTURALYA
KANADA
FRANSA
ITALYA
ISPANYA
MEKSIKA
POLONYA
ROMANYA
ARJANTIN
Y. ZELANDA
J\=1D)
BULGARISTAN
PORTEKIiZ
BREZILYA
G. AFRIKA
B. KRALLIK
YUNANISTAN
VENEZUELLA
Kaynak: IMF
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2021 yihnda ise incelenen ulkelerde tasarruf orani ortalama olarak yuzde bir
artmistir.

Bu yilda yasanan gelismeye ragmen Bulgaristan, Yunanistan, Hollanda, B.
Krallik gibi Ulkelerde tasarruf oranlarinin henlz salgin dncesi duzeye gelemedigi
anlasiimaktadir.

Turkiye'de ise pandeminin ilk yili olan 2020°de tasarruflarin binde 8, 2021 yilinda
ise yuzde 3,4 oraninda artarak yuzde 30,2 duzeyine ulagmasi beklenmektedir.
Boylece Turkiye’de tasarruf oraninin pandemi oncesinin de Uzerine g¢ikmasi
beklenmektedir. IMF’nin bu ongorulerinin, yilin son c¢eyregindeki gelismeler

sonrasl, gerceklesme olasiligi oldukca duguktir.

Gelecegin uretim kapasitesini belirleyen yatirimlarin gelisimi Tablo 1.19'da verilmigtir.

Bir tlkedeki ortalama yatirim egilimini veren yatirnmlar/GSYIH oranlari incelendiginde;

Dunya genelinde tasarruf oranlari yuksek olan ulkelerde yatinm oranlari da
yuksek olabilmektedir. Bu nedenle de; Cin, Endonezya, G. Kore ve Hindistan’in
yatirim oranlarinda da ilk siralarda yer almaktadir.

Diger taraftan, pandeminin ilk yilinda incelenen ulkelerde yatirnm oranlarinda
ortalama binde 1,5 oraninda gerileme gortlmustur. En fazla gerileme ise G.
Afrika Cumhuriyeti ile Y. Zelanda da gergeklesmistir.

2021 yihnda ise yatirm oranlarinda ortalama binde 6 dlzeyinde artig
beklenmektedir. Dolayisiyla pandeminin ilk yilindaki kaybin telafi edilmesi

ongorulmektedir.
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TABLO 1.19: SECILMiS ULKELERE iLISKIN YATIRIM ORANLARI (%)
2009 2010 2015 2018 2019 2020 2021
CIiN 455 47,0 43,0 44,0 43,1 43,1 429
G. KORE 29,4 32,6 29,5 31,5 31,5 31,9 32,4
TURKIYE 22,8 26,8 28,2 29,4 25,0 31,9 32,1
ENDONEZYA 31,2 32,9 34,1 34,6 33,8 32,4 31,5
HINDISTAN 36,5 36,5 32,1 32,1 30,7 29,3 29,7
MACARISTAN 20,1 20,4 23,1 26,5 27,9 27,5 28,2
ISVICRE 27,6 25,2 24,7 24,7 25,2 28,5 26,9
ROMANYA 27,2 27,1 25,1 22,8 23,7 24,5 25,9
FRANSA 21,3 21,9 22,7 23,9 24,4 23,7 25,7
JAPONYA 22,6 22,6 25,2 25,6 25,8 25,6 25,5
KANADA 22,0 23,5 23,8 23,2 23,0 22,1 24,1
RUSYA 17,2 20,7 22,1 21,9 22,8 24,0 23,5
AVUSTURALYA IS 26,4 25,9 24,1 22,5 22,3 23,3
Y. ZELANDA 19,6 20,3 23,1 24,4 23,8 21,5 22,5
HOLLANDA 20,7 20,2 22,5 21,0 22,1 21,7 22,5
ALMANYA 18,6 20,1 19,7 21,9 22,1 21,1 22,3
ABD 17,8 18,7 21,2 21,1 21,4 21,2 21,1
ISPANYA 23,3 22,3 19,0 20,5 20,9 20,7 21,1
MEKSIKA 22,9 22,8 23,3 22,7 21,2 19,3 20,7
PORTEKIZ 20,8 21,1 15,9 18,3 18,5 18,8 19,6
ITALYA 19,5 20,6 17,1 18,5 18,0 17,5 19,5
ARJANTIN 16,1 17,7 17,1 16,6 14,9 17,9 18,9
BULGARISTAN 28,5 22,7 21,0 21,3 21,1 19,0 18,4
POLONYA 20,6 21,5 20,6 20,8 19,7 17,2 18,3
BREZILYA 18,8 21,8 17,4 15,1 15,4 15,4 17,3
B. KRALLIK 14,9 16,2 17,7 17,8 18,3 17,2 17,1
YUNANISTAN 26,4 18,0 12,1 13,3 12,7 13,5 14,2
G. AFRIKA 18,8 17,6 18,6 16,5 16,0 12,7 13,5
VENEZUELLA 25,8 22,0 30,9 n/a n/a n/a n/a
Kaynak: IMF

e |IMF tarafindan pandeminin ilk yilinda Turkiye’de yatirrm oraninin yizde 6,8
oraninda arttig1 ve yuzde 31,5 duzeyine ulastigi ongorilmektedir. Bu oranin 2021
yilinda da artmaya devam etmesi beklenmektedir. Bu artiglar sonucu Turkiye’nin

yatirim orani, en yuksek ulkeler arasinda yer almistir.
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2021 yihnda dogrudan yabanci yatirimlarin gelisimi ise Tablo 1.20°de yer almaktadir.

Buna gore;

e 2019 yiinda dinya genelinde 1,5 trilyon dolar olan dogrudan yatirim girisi,
pandeminin yarattigi belirsizlikler nedeniyle 2020 yilinda 991 milyar dolara

gerilemigtir. Yine dogrudan yabanci yatirim gikigi ise ayni donemde yaklasik

yuzde 33 oraninda gerilemis ve 758 milyar dolar olmustur.

GIRIS

TABLO 1.20: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN GELISiMi (Milyon Dolar)

CIKIS

ULKE 2019 2020 2021 2019 2020 2021
I. Geyrek II. Geyrek l. Ceyrek Il. Ceyrek

ATEIENES  36.151 20.007 3.011 2.030 5.397 12.248 -4.021 -2.201
Kanada 47.829 24.098 18.619 7.494 78.886 46.433 9.398 15.807
S 12.499 8.386 8.808 4.814 9.904 11.583 8.301 1.379
Finlandiya 13.455 -1.422 998 -388 4.864 5.850 -2.166 806
Fransa 28.362 4.862 13.680 -2.892 33.817 45.906 17.397 815
Almanya 54.061 35.570 -5.482 26.868 139.274 | 34.870 | 32.093 31.273
AORQERISER  5.019 3.205 1.086 1.522 642 547 585 -434
\EESERl  4.105 6.722 674 141 3.238 4.286 733 208
irlanda 158.489 | 82.122 -8.754 7.264 34.442 | -46.482 | 18.727 11.744
italya 18.145 | -23.568 2.415 4.325 19.786 -1.852 4.451 6.148
Japonya 13.724 10.255 15.666 1.157 232.723 | 115.716 | 55.689 32.785
G. Kore 12.548 9.224 2.405 6.294 50.984 32.480 9.750 11.839
Meksika 34.207 27.612 12.478 5.956 10.640 2.721 2.087 835
Hollanda -19.119 | -126.528 | 2.555 -8.152 19.892 | -177.245| 33.154 11.038
Polonya 13.326 13.650 8.366 3.932 1.674 1.104 487 1.448
Portekiz 12.251 7.271 1.349 1.246 4.011 2.778 1.503 -2.061
ispanya 17.416 12.607 5.528 1111 24.826 34.941 4.325 1.134
isvigre -79.075 | -47.164 | 28.516 -23.100 -43.722 | 16.765 15.019 -26.441
Turkiye 9.285 7.823 2.156 2.128 2.971 3.243 799 936
B. Krallik 45.445 18.201 9.393 36.128 -6.080 -65.388 3.642 8.174
ABD 237.973 | 164.396 | 73.859 75.194 57.964 | 264.791 | 100.934 | 129.581
Arjantin 6.663 4.019 2.684 1.378 1.539 1.294 337 345
Brezilya 65.386 35.140 14.448 8.054 19.031 | -12.989 778 9.459
Cin 187.170 | 212.476 | 97.610 79.394 136.910 | 109.922 | 21.912 33.806
Hindistan 50.610 64.362 5.750 17.176 13.141 11.122 3.072 5.279
S ErEH  23.883 18.310 4.951 6.610 3.352 4.452 778 1.262
Rusya 32.076 10.410 5.017 6.301 22.024 6.778 8.494 9.272
G. Afrika 5.125 3.106 410 1.233 3.147 -1.973 -758 -212
AB-27 419.704 | 124.267 | 48.528 60.232 370.759 | 124.267 | 48.528 60.232
G-20 913.207 | 649.915 | 282.906 | 291.228 | 840.951 | 611.526 | 271.108 | 301.653
DUNYA 1.545.171| 991.337 | 475.390 | 419.968 |1.136.978| 758.429 | 470.305 | 373.812

Kaynak: OECD
(*) Tanim olarak dogrudan yatirim giris ve ¢ikislarinin birbirine esit olmasi gerekmektedir. Ancak, pratikte
bdylesi bir fark olusmaktadir.

e 2021 yilinin ilk geyreginde 475,3, ikinci geyreginde ise 419 milyar dolarlik yatirim
girisi gerceklesmistir. ilk iki ceyrekte de en biiyiik miktarda dogrudan yatirimi Cin
ve ABD gekmisgtir.
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2021 yihnin ilk ¢eyreginde en fazla dogrudan yatirm ihracati gergeklestiren
ulkeler ise ABD, Japonya, Almanya ve Cin olmustur. Bu Ulkeler kiresel hasila

icindeki payi itibariyle ilk dort sirada bulunan Ulkelerdir.

2019-2021 doneminde yillarin ilk yarilari itibariyle dogrudan yabanci yatirim giriglerini

goOsteren Tablo 1.21 incelendiginde ise;

2020 yihnin ilk yarisinda yuzde 36,2 oraninda gerileyen dogrudan yabanci
yatinnm girisi 2021 yihinin ayni doneminde yuzde 105 oraninda artmig ve 895
milyar dolara ulagmistir.

2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ayni donemine gore yatirim girigindeki artis;
OECD Uulkeleri igin yuzde 116,5, G-20 ulkeleri i¢in yuzde 131,9 duzeyinde
gerceklesmistir. AB-27 toplamina yonelik dogrudan yatirim girisinin yuzde 1,2
gerilemesi dikkat cekmektedir.

2021 yihnin ilk yarisinda en ylksek yabanci yatirrm girisi Cin (177 milyar dolar),

ABD (149 milyar dolar) ve Kanada’ya (26,1 milyar dolar) gerceklesmistir.
TABLO 1.21: YILIN iLK YARILARI iTiBARIYLE D. YABANCI YATIRIMLAR

) GIRIS DEGISIM (%)

(Milyon Dolar) 2019 2020 2021 2020 2021
Kanada 24135 | 16.473 | 26.113 | -31,7 58.5
Sili 6.756 | 8.166 | 13.622 | 20,9 66,8
Fransa 34.948 | -876 | 10.789 | -1025 | -13318
Almanya 35515 | 17.464 | 21.386 | -50.8 22,5
Yunanistan 2.327 1.730 2607 | -257 50,7
Macaristan 222 3.090 815 | -1488.6 | -73.6
italya 2199 | -4621 | 6.740 | -3101 | -2459
Japonya 5415 | 7.855 | 16.823 | 450 114,2
G. Kore 0 3417 | 8.700 154,6
Meksika 20.916 | 24.009 | 18.433 | 148 232
Hollanda 16.600 | -101.133 | -5.597 | -709.2 | -945
Polonya 11.000 | 9.650 | 12.297 | -12.3 27.4
Portekiz 7.074 1584 | 2595 | -77.6 63,8
ispanya 8.049 | 17.070 | 6.639 90,8 611
isvicre 25321 | -48.344 | 5416 90,9 | -111.2
Tiirkiye 4914 | 3.190 | 4284 | -351 343
B. Krallik 24.980 | -1.831 | 45521 | -107.3 | -25855
ABD 130.547 | 49.435 | 149.053 | -62.1 | 2015
Arjantin 3.107 1131 | 4.062 | -63.6 | 2592
Brezilya 28.982 | 19.097 | 22501 | -34.1 17.8
Cin 96.163 | 68.175 | 177.004 | -29,1 159.,6
Hindistan 26.984 | 17.290 | 22.926 | -359 32.6
Endonezya 12.751 | 10.399 | 11.561 | -18,4 11,2
Rusya 16.700 | -1.045 | 11.318 | -106,3 | -1183.1
G. Afrika 2696 | 2.872 1.644 6.5 428
AB-27 127.968 | 110.107 | 108.761 | -14.0 12
G-20 501.424 | 247.540 | 574.134 | -50,6 131,9
OECD 323.138 | 194.371 | 420.881 | -39.8 116,5
DUNYA 684.754 | 436.842 | 895358 | -36,2 105,0

Kaynak: OECD

35



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

e 2020 yilinin ilk yarisinda Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirim miktarinda
yuzde 35,1 oraninda gerileme olmus, 2021 yilinin ilk yarisinda ise yuzde 34,3
duzeyinde artis gerceklesmistir. Bununla birlikte, 2021 yilinin ilk yarisinda dunya
genelinde 895 milyar dolarlik dogrudan yatirrm girisi olurken, Tuarkiye'nin bu
devasa pastadan sadece binde 4,7 oraninda pay almasi oldukca
dusundurtcuddar.

Ozetle; pandemi siireci 2020 yilinda dogrudan yatirimlari 6énemli odlglide olumsuz
etkilemis, 2021 yili, en azindan ilk yarisi itibariyle, bir duzeltme yagsanmistir. Kiresel
boyutta dogrudan yatinmlarin gelecekte nasil sekillenecegi, pandeminin durumu
yaninda, buyuk olgude ABD ve Avrupa ulkelerinin gelecek planlarina gore

sekillenecektir.
1.11. KURESEL REKABET GUCUNDE GELISMELER

Ulkelerin farkli boyutlar itibariyle rekabet gliciindeki gelismeleri degerlendiren
Uluslararasi Yonetim Gelistirme Enstitisi’ne (IMD;The International Institute for
Management Development) bagl Dinya Rekabetgilik Merkezi (WCC) tarafindan her yil
uc farkh rapor yayinlanmaktadir. Bunlar; Dunya Rekabet Guacu Yilhgr (World
Competitiveness Yearbook), Dunya Dijital Rekabet Gucl Siralamasi (World Digital
Competitiveness Ranking) ve Dunya Yetenek Siralamasr’dir (World Talent Ranking).

Her Ug¢ calisma da 64 ulkeyi icermektedir. Tablo 1.22'de yer alan verilere gore;

e 2021 yih verilerine gore Dinya Rekabet Gucu Endeksi'nde ilk dort sirayi Avrupa
ulkeleri almaktadir. Bu Ulkelerin ardindan Uzakdodu ulkeleri; Singapur, Hong
Kong ve Tayvan izlemektedir.

e ABD, Almanya, Cin gibi Ulkelerin gerilere diusmus olmasi, 6zellikle de ABD’nin
Pandemi ddneminde (2020-2021) Ugunculikten onunculuga gerilemesi s6z
konusudur.

e ilk siralardaki degisim ve son iki yilda éne cikan (lkelerin cok iyi bir egitim
sistemine sahip olmasi ve teknolojik Urinlerde 6n plandaki Ulkeler olmasi dikkat

cekmektedir.
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TABLO 1.22: DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI

ULKE 2019 2020 2021 ‘ ULKE 2019 2020 2021 ULKE 2019 2020 2021
isvigre (I G. Kore Rusya 45 50 45
isveg 2 Belcika Yunanistan 58 49 46
Danimarka 3 EEYAY] Polonya 38 39 47
Hollanda 4 Estonya Romanya 49 51 48
Singapur 5 NEgll Urdiin 57 58 49
Norveg 6 Tayland Slovakya 53 57 50
Hong Kong 7 Fransa Turkiye 51 46 51
Tayvan 8 Litvanya Filipinler 46 45 52
BAE CHEN Japonya Bulgaristan 48 48 53
ABD S. Arabistan Ukrayna 54 55 54
Finlandiya G. Kibris Meksika 50 53 55
Liksemburg Cekya Kolombiya 52 54 56
irlanda Kazakistan Brezilya 59 56 57
Kanada Portekiz Peru 55 52 58
Almanya Endonezya Hirvatistan 60 60 59
Cin Letonya Mogolistan 62 61 60
Katar ispanya Bostvana - - 61
B. Krallik Slovenya G. Afrika 56 59 62
Avusturya italya Arjantin 61 62 63
Y. Zelanda Macaristan Venezuela 63 63 64
izlanda Hindistan
Avustralya Sili

Kaynak: IMD

e Turkiye ise 2019 yilinda 64 ulke arasinda 51. siradaki yerini 2020 yilinda 46.
siraya yukseltmistir. Ancak, bu sirada kalamamis ve 2021 yilinda tekrar 51.
siraya gerilemistir. Bu siralamadaki konumuyla Turkiye’nin iddiali ekonomik
hedeflerine ulagsmasi ve 10 buyidk ekonomi arasinda yer almasi olasi degildir.
Dolayisiyla, Turkiye'nin bu siralamadaki yerinin ¢ok geride olmasina yol acan
nedenleri ortadan kaldirmasi ve bir “Turkiye Rekabetgilik Stratejisi” hazirlamasi
gerekmektedir.

e Diger taraftan Dinya Rekabet Gulclu Endeksinin; ekonomik performans,

Kamu/yonetim etkinligi, is dinyasinin etkinligi ve altyapi olmak Uzere dort alt

Bu alt endekslerin hemen hepsinde 2017-2021

déneminde Turkiye’nin bulundugu siralar gerilemistir. Ancak, kamu yonetiminin

endeksi bulunmaktadir.

etkinliginde 60. siraya dusulmuis olmasi Uzerinde ayrica durulmasi gereken bir

konudur.
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Tablo 1.23’de Dinya Rekabet Glcu Siralamasi alt endekslerinin yaninda ayrica Dinya
Dijital Rekabet Gucu Endeksi ile Dunya Yetenek Endeksi'ne iliskin veriler de

bulunmaktadir. Bu verilere gore ise;

e Dijital Rekabet Gucu siralamasinda Turkiye 2021 yili itibariyle 48. Sirada yer
almaktadir. Bu durum Tarkiye’nin bugin igin olmadigi gibi yarinin rekabet
kosullarina da hazir olmadidini ortaya koymaktadir. Turkiye’nin alt endekslerden
Bilgi'de 57. ve Teknoloji'de 52. sirada yer almasi da bu savi teyit etmektedir.

e Bu endekste 2021 yili itibariyle ilk siralarda yer alan Ulkeler ise; ABD, Hong

Kong, isvec, Danimarka, Singapur, isvicre ve Hollanda’dir.

TABLO 1.23: FARKLI ENDEKSLERDE TURKIYE’NIN DURUMU
DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI (64 ULKE)
2017 2018 2019 2020 2021
GENEL SIRA
EKONOMIK PERFORMANS
KAMU/YONETIM ETKINLIGI
iS DUNYASININ ETKINLIGI
ALTYAPI
DUNYA DIJITAL REKABET GUCU SIRALAMASI (64 U
GENEL
BILGI
Yetenek
Egitim-Ogretim
Bilimsel yogunlasma)
TEKNOLOJI
Yasal gerceve
Sermaye
Teknolojik yapi
GELECEGE HAZIR OLMA
Uyumlu davraniglar
is becerisi
IT entegrasyonu
DUNYA YETENEK SIRALAMASI (64 ULKE)
GENEL
YATIRIM VE GELISME
CEKICILIK
HAZIRLIKLI OLMA
Kaynak: IMD

e Dilnya Yetenek Siralamasi’nda da Turkiye oldukga gerilerde yer almaktadir.
Nitekim, 2021 yili itibariyle 64 Ulke i¢cinde ancak 53. olabilmistir. Bu endeksin
Yatinm ve Gelisme, Cekicilik ve Hazirlikh Olma olmak Uzere Ug¢ alt endeksi
bulunmaktadir.

e lsvicre, isveg, Likksemburg, Norveg, Danimarka ve Avusturya bu endekste ilk
siralarda yer alan ulkelerdir.
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e Her U¢ endekste Turkiye'nin 2017-2021 donemini kapsayan yillardaki
siralamasina iligskin grafik incelendiginde oldukga istikrasiz bir sira gelisimi ile
karsilasiimaktadir. Birbiriyle badglantili nitelige sahip olduklari da gorulen bu
endekslerde Turkiye'nin yerinin ¢ok degigkenlik gostermesi ekonomi yonetiminin

uzerinde onemle durmasi gereken bir konudur.

FARKLI REKABET Q(")ST_ERGELERi iITIBARIYLE
TURKIYENIN SIRASI
60
58
53
\5/2 > >3
50 £ 51 1 // 51
48
46 46
44
40
2017 2018 2019 2020 2021
- Rekabet giicli =—Dijital Rekabet glicii =—Yetenek

e Bunlarin yaninda yetismis geng¢ nufusunun buyuk bir bélimunin imkan bulmasi
halinde gelecegini gelismis Batili Ulkelerde kurmak istiyor olmasi, gerek yetenek,
gerek dijital rekabet boyutundan Tuarkiye’nin gelecedi hakkinda endige
yaratmaktadir. Bu nedenle rekabet gluclu konusuna Turkiye'nin ¢ok daha genis bir

perspektiften bakmasi gerekmektedir.

2021 yihndaki kuresel gelismelerin incelendigi bu bolimde yapilan analizler, bu yilin
kismi bir iyilesme ve normallesmeye isaret ettigini ortaya koymustur. Bununla beraber
artan kamu borglari, yukselen enflasyon ve asilamayan belirsizlik 2022 yilina Umitli
girmeyi zorlagtirmaktadir. Dolayisiyla, dinya ekonomisinin eski performansina donmesi
ve normallesmesinin ilave zamana ihtiyaci oldugu soylenebilir. Kuskusuz zamana bagh
olarak ekonomik boyutta ortaya cikacak gelismeler sadece ekonomik dinamikler degil
ayni zamanda pandeminin gelisiminden de etkilenecektir. Bu nedenle ¢ok bilinmeyenli

bir 2022 yilina girilmigtir.
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2. 2021 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Bu bolumde oncelikle Turkiye ekonomisinde 2021 yilinda yasanan genel gelismeler
ortaya konulacak, ardindan da istatistiki veriler yardimiyla alt boyutlarda yasanan

gelismelerin analizi yapilacaktir.
2.1. GELISMELERE GENEL BIiR BAKIS

Covid-19 kisitlamalarinin azalmasi ve normallesme beklentisiyle girilen 2021 yilinda
Tarkiye ekonomisi daha ¢ok idari kararlarin etkisinde kalmistir. Nitekim, 2020 yilinin
sonlarinda, 6zellikle Agustos ayi sonrasinda, TCMB’nin bir taraftan politika faizini
indirmesi ve bu arada ciddi doviz satisina ragmen kurlarin hizla artmasi ekonomide bir
turbllans yaratmisti. Bunlarin ardindan ekonomi Bakani ve Merkez Bankasi bagkani
degismis, saglanan glven ve yapilan faiz artiglari sonucunda kurlarda gerileme

yasanmis ve dolari kuru 7 TL dolaylarinda istikrar kazanmigti.

Ancak, 2021 yili Mart ayinda, hi¢ beklenmedik bir sekilde, yapilan faiz artisi sonrasinda
Merkez Bankasi Baskaninin gorevden alinmasi, yeni baskanin Eylul ayina kadar faiz
indirimi yapmadiktan sonra, yilin son bolumunde politika faizini yizde 19’dan 14’e kadar
dusurmesi, bu arada Hazine ve Maliye Bakaninin da degismesiyle piyasalarda adeta
tsunami baslamis, kurlardaki artis bas dondurucu boyutlara gelmistir. 2020 yilini 7,30
dizeylerinde kapatan dolar kuru, 2021 yili sonuna dogru, kisa bir sureligine de olsa, 18

TL’yi agsmigtir.

Bunun uzerinde gelistirilen kur korumali doviz mevduati mekanizmasi ve devam edilen
doviz satiglar ile dolar kuru 6nce 10 TL'ye kadar gerilemis, ardindan 13-14 TL
araliginda kismi istikrar kazanmistir. Ancak, bu slUregte ekonomi adeta bir vurgun

yemis, TCMB’nin politika faizi digindaki butun faizler (mevduat, kredi, tahvil) artmistir.

Bu arada artan kurlar ve bunun tetikledigi yiksek enflasyon beklentisi, kiresel fiyat
artislarinin da belirginlesmesinin katkisiyla, enflasyonun yilin bitimine dogru kontrolden
cikmasina neden olmustur. Nitekim, yilin sonunda Yi-UFE enflasyonu yizde 80’e,

TUFE enflasyonu ise ylizde 36’ya ulasmistir.

Doviz kurlari ve enflasyondaki artig, ¢ift haneli gelmesi beklenen 2021 yili bliylimesine
ragmen, ekonomideki beklentileri bozmus, ekonomik birimlerin karar surecindeki

referans suresini etkilemistir.
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Kisaca ifade etmek gerekirse; 2021 yilinda pandeminin etkileri kismen sarilirken,
ekonomi yonetimindeki degisiklikler ve uygulanan politikalar sonucunda ekonomide yeni
yaralar agiimig, yuksek oranlardaki buyumeye ragmen bir given bunalimi ve siddetli
istikrarsizlik yasanmistir. Boylece adeta ekonomide bir “ekonomi pandemisi”’ sureci
baslamigtir. Yasanan bu olumsuz gelismeler,2022’ye belirsizlik, dngorilemezlik ve

riskler aktarmistir.
2.2. 202! YILINDA TURKIYE EKONOMISINDE GELISMELER

Oldukga zorlu kosullarda gecen ve yilin son ceyreginde adeta savrulan Turkiye
ekonomisinde 2020 yilinda yasanan gelismeler ekonomik veriler yardimiyla izleyen

bolimde incelenmigtir.
2.2.1. URETIM VE BUYUME BOYUTUNDA

2021 yihna girilirken Turkiye ekonomisi geride kalan uUg¢ yilda potansiyelinin altinda
blylmis, dolar bazinda GSYiH 716 milyar dolara kadar, kisi basina diisen gelir ise
2007 duzeylerine kadar gerilemistir. Boylece 2023 yili igin konulan buyuk hedeflerin ¢ok
uzaginda kalinmig, adeta orta gelir tuzagindan kurtulmak igin dusik gelire dogru

yaklagilmistir.

TABLO 2.1: BASLICA GSYiH GOSTERLERININ GELISMi (%)
Kisi Basi

_ GSYH : C_ESYH GSY_H Zin_cirlenmi§ Buyiime GSYH Kisi Basi

(Milyon TL, cari)  (Milyon $) Hacim (Milyon TL) Orani (%) (TL) GSYH ($)
2000 171.494 273.085 735.234 6,9 2.668 4.249
2001 247.266 202.503 692.958 -5,8 3.794 3.108
2002 362.110 238.145 737.638 6,4 5.486 3.608
2005 680.276 504.754 933.598 9,0 9.940 7.376
2008 1.002.756 782.865 1.057.371 0,8 14.113 11.018
2009 1.006.372 651.543 1.006.372 -4,8 13.970 9.044
2010 1.167.664 777.461 1.091.180 8,4 15.964 10.629
2013 1.823.427 958.125 1.379.394 8,5 23.946 12.582
2014 2.054.898 939.923 1.447.532 4,9 26.624 12.178
2015 2.350.941 867.071 1.535.607 6,1 30.056 11.085
2016 2.626.560 869.241 1.586.636 3,3 33.131 10.964
2017 3.133.704 859.055 1.705.666 7,5 39.019 10.696
2018 3.758.774 797.221 1.756.493 3,0 46.173 9.793
2019 4.317.787 760.355 1.772.118 0,9 52.287 9.208
2020 5.046.883 716.902 1.803.902 1,8 60.525 8.597

Kaynak: TUIK
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Bu durum, grafikten de gériilebilecedi gibi, hem biyiimeyi hem de GSYiHyi uzun
donem gelisme egiliminin gerisine dugurmagtir. Ayrica buylUmede istikrarsizlik
derinlesmis, GSYiH'daki gerileme ise yapisal bir nitelik kazanmistir. Bu veriler ve

gosterimler 2021 yili dncesinde ekonomide anormalliklerin pekistigine isaret etmektedir.

2021 YILI ONCESINDE GSYiH VE BUYUME Hizl
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Yine, 20 bin dolar olarak ongorulen 2023 yili kisi bagina dugen gelir duzeyinden ¢ok
uzaklasiimig, 2005-2013 yillari arasindaki ivmenin ¢ok gerisinde kalinmistir. Benzer
dogrultuda, dolar bazinda kisi bagina dusen gelir 2013 yili sonrasinda surekli olarak
gerilemistir. Bu da tlketim beklentisi ylksek, borcluluk dizeyi artmis bir toplumda

ekonominin yaninda sosyo-kulturel sorunlarin da artmasi anlamina gelebilecektir.
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Boylesi bir miras ile girilen 2021 yilinda Uretim boyutunda yasanan gelismeler Tablo

2.2’de verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi,

e Ekonomi; yilin ilk ¢ceyreginde yuzde 7,4, ikinci ¢ceyrekte ylzde 22 gibi oldukga
yuksek bir oranda, Gglncu ceyrekte ise yine yuzde 7,4 gibi yuksek bir oranda
bldyUmustur. Turkiye’nin yluzde 4-5 araligindaki uzun donem ortalama buyume
hizinin oldukga Uzerinde olan bu verilerin gerisinde pandeminin yarattigi baz
etkisinin roli oldugu da g6z ardi edilmemelidir. Zira, gerek ulusal gerekse kiresel
kosullar, bu bayumenin surdurilemez oldugunu ortaya koymaktadir.

e Uger aylik yiksek performansa bagll olarak 2021 yilinin 9 aylik bdlimiinde
buyume yuzde 11,7 duzeyinde gerceklesmigtir. Yilin son c¢eyregindeki olasi
gelismeler de dikkate alindiginda 2021 yilinin tamaminda ekonominin ¢ift haneli
bir biylime performansi gosterecegdi sdylenebilir.

e Pandemi nedeniyle 6nemi daha iyi anlasilan tarim sektért 2020 yilinda oldukca
iyi bir blyime performansi gostermis ve herhangi bir gida kithgr yasanmasi s6z
konusu olmamigtir. Ancak, 2021 yilinin ilk U¢ ceyreginde sektor ¢ok istikrarsiz
buyumustur. Sektor ilk ceyrekte yuzde 8,3, ikinci geyrekte binde 6 buyurken
ucguncu ceyrekte yuzde 5,9 oraninda kugulmustur.

e Turkiye'de iklim ve Uretim desenine bagli olarak yilin Uglncu geyreginde yapilan
tarimsal Uretim diger Uc¢ ceyregin toplaminda daha fazladir. Bu nedenle, yani
Uglncu geyrekte kugulmesine bagll olarak, sektor 9 aylik donemde yluzde 2,8
oraninda kuagulmasgtar.

e (Gida fiyatlarindaki artis ile adeta patlayan tarim drunleri ithalatinin gerisinde bu
kigulme bulunmaktadir. Girdi fiyatlarindaki devasa artiglar nedeniyle, 2022
yilinda da tarimsal Uretimde sorun yasanmasi ihtimali oldukc¢a yuksektir. Bu da

enflasyonu kontrol etmeyi zorlastirabilecek bir gelisme olacaktir.
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TABLO 2.2: URETIMDE BUYUME (%

2 2020 2021 9 AYLIK
Slels I Il 11 1Y | Il Il 2019 2020 2021
Tarim, ormancilik ve balik¢ilik 31154 |67 |55|83 |06 | 59 |37]60]-28
SEWEV 75 1-159| 81 | 121|117 | 406 | 10,0 | -28 | -0,2 | 19,3

imalat Sanayii 82 |-17,7| 94 124|124 |434| 94 | -45 | -0,2 | 20,0
ingaat -51|-54]| 32 |-150| 3,1 | 33 | -6,7 | -99 | -22 | -0,6
Hizmetler 12 |-26,7|-18] 29 | 61 [46,0| 20,7 | -0,6 | -9.3 | 22,7
Bilgi ve iletisim 106 | 11,6 [172|17,0| 17,6 | 254 | 22,6 | 3,9 | 13,2 | 22,0
Finans ve sigorta faaliyetleri 59 | 32,7468 79 | 3,3 |[-226] -199 | 1,3 | 28,1 |-14,7
Gayrimenkul faaliyetleri 27116 | 31| 38| 24 | 37 4,7 18 | 25 | 3,6

Mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetleri

12 |-175|-65| 09 | 51 | 326 | 254 | -36 | -7,9 | 20,7

Kamu ydénetimi, egitim, insan sagligi ve
sosyal hizmet. Faaliyetleri

50| -21|24 62| 39| 94 8,3 55 | 18 | 7.1

Diger hizmet faaliyetleri 142 -17,7| 63 | 10,6 | 154 | 328 | 11,7 | 15 | 1,2 | 18,8

Sektorler Toplami 3,7 |-11,3| 51 | 51 | 7,1 | 23,7 | 9,2 -0,7 | -0,8 | 12,8

Vergi-Sibvansiyon 10,1 | -2,1 | 17,2 | 15,1 | 10,6 | 8,7 -7,3 | -26 | 85 2,9

Gayri Safi Yurtigi Haslila 44 1-104| 6,3 | 6,2 | 74 |220]| 7,4 -09 | 0,2 | 11,7

Kaynak: TUIK

e Sanayi sektord 2021 yilinin ilk ¢geyreginde yuzde 11,7, ikinci ceyrekte yluzde 40,6
ile rekor bir duzeyde, uguncu ceyrekte ise yuzde 10 oraninda buyumustur.
Boylece ilk dokuz aylik buyume yuzde 19,3 duzeyinde gergeklesmis, pandeminin
hasari dnemli dlgude giderilmigtir.

e Insaat sektor(i Turkiye’de uzun yillardir adeta asiri biyiimeye zorlanmistir. Bir
taraftan arazi rantlarinin parasallastirilmasi istegi, diger taraftan artan konut
talebinin karsilanmasi amaci bu sektoru gdozde yapmistir. Ancak, hem eldeki sifir
konut stokunun buyukligd hem yeniden sanayilesmeye oncelik verilmesi
zorunlulugu sektorun vites kugultmesine neden olmustur. Bu nedenlerle ingaat
sektort 2019 ve 2020 yillarinda oldugu gibi 2021 yilinin dokuz aylik bolumunde
de kagulmastar.

e Turkiye ekonomisinin en buyuk ureticisi olan ve pandemiden en fazla zarar
goren sektort hizmetler olmustur. Yani, 2020 yilinin ilk dokuz aylik bolimunde
yluzde 9,3 ile en fazla kugllen sektér hizmetlerdir. Ancak, 2021 yilinin ayni
doneminde de yuzde 22,7 ile en hizli buyuyen sektor olmustur. Dolayisiyla, bu
sektor de 2021 yilinda yaralarin sarilmasi ve normallesme yonunde ¢ok dnemli

mesafe almigtir.
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Bu degerlendirmeler cercevesinde 2021 yilinda, tarim ve finans-sigortacilik
disinda, diger tum sektorlerde normallesme surecinin yasandigl ve pandeminin
ilk yil hasarinin ikinci yilda giderildigi soylenebilir.

Bununla birlikte, istikrarli ve ylksek blyume hizlarinin 2022’de korunabilmesinin
ve ayrica sektorel agidan dengeli buyuUmenin de saglanabilmesinin yolu; yeni,

guclu, guven veren bir ekonomik program ve ekipten gegmektedir.

Bayumeyi gecen yihin ayni ceyrekleri ile kargilastirmanin yani sira birbirini izleyen

ceyrekler itibariyle de karsilastirmak muamkundar. Bu amagla takvim ve mevsim

etkisinden arindirilmis veriler kullaniimaktadir. ilgili grafik degerlendirildiginde;

2020 yili ikinci ¢eyreginden, yani pandeminin Turkiye’ye gelmesinden itibaren
Turkiye’de buyime dinamikleri bozulmustur. Ekonomideki gelismelerden
gecikmeli olarak etkilenen tarim disindaki sektorlerde bliyimenin hem salinim
boyu ylkselmis hem de salinim aralidi daralmigtir. Turkiye gibi yapisal sorunlari

derin olan bir ekonominin bdylesi salinimi uzun sure kaldirmasi olasi degildir.
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MEVSIM VE TAKVIM ET}SiSiNDEN ARINDIRILMIS SEKTOREL
BUYUME HIZLARI (%)

40,0

30,0
20,0 l
10,0

e=——Tarim =—Sanayi ingaat =——Hizmetler

Bu veriler, pandeminin olasi seyrini de dikkate alan, sektorel boyutlari da olan, sanayi
ve tarimi On plana gikaran yeni ve entegre bir bluyume stratejisine olan ihtiyaci ¢ok agik

bir sekilde ortaya koymaktadir.
2.2.2. HARCAMALAR BOYUTUNDA

Pandemi surecinde insan yasamindaki Onceliklerin degismesi bir taraftan harcama
egilimini azaltmis, diger taraftan da harcama desenini daralmisti. Bu durum talebin
bastiriimasi ve/veya 6telenmesi sonucunu da dogurmustu. Bdylesi bir stire¢ bireylerde
adeta zorunlu tasarruf etkisi de yaratmigti. 2020 yilinin ikinci yarisinda normallegsme
yonundeki adimlarla bastiriimig talep 6nemli dlgude harekete gecmis, pandemi
stirecinde ekonomideki yavaslamay telafi etmek amaciyla kredi mekanizmasinin da
devreye alinmasiyla, hizli bir talep artigi ile karsilasiimigti. 2021 yilina hem pandeminin
akibetinin belirsizligi hem de talep dizeyinin nasil gelisecegine iliskin belirsizlik ile
girilmisti. Ancak, gen¢ toplumsal yapi ve tlketim beklentisi talebin hizla artmasina ve

tuketim cekigli bUyumeye imkan vermistir.
Nitekim Tablo 2.3'den gorulebilecegi gibi,

e 2021 yilinin dokuz aylk bolumunde cari tuketim harcamalar yuzde 33,1
oraninda artarak 2,6 trilyon TL'ye ulasmigtir. Bu donemde kamu

harcamalarindaki artis ise yuzde 23,5 duzeyinde gerceklesmistir.
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e 2021 yilinda harcamalar boyutunda yasanan olumlu bir gelisme yatirimlara
iliskindir. Nitekim yilin dokuz aylik bélimunde gayrisafi sabit sermaye olusumuna
yani ingaat ve makine techizat yatirimlarina yonelik harcamalarda yuzde 43,6 gibi
oldukga yuUksek bir cari artis gergeklesmisgtir.

¢ Bu yilda en yuksek oranli harcama artig1 yuzde 71 ile mal ve hizmet ihracatinda
yani dig talepte gorUlmustir. Bdylece yabanci uUlkelerin Tlrkiye’den mal ve
hizmet alhmlari 1,6 trilyon TL'ye ulasmigtir. Bu duzeyde artista mal ihracati
yaninda normallesmeye bagl olarak turizmde yasanan olumlu gelisme dnemli rol
oynamistir.

e Yuksek dig girdi ve Urun bagimhligi, 2021 yilinda da ithalatin artmasina neden
olmustur. Nitekim mal ve hizmet ithalati yuzde 49,4 oraninda artarak 1,6 trilyon
TL'ye yiikselmistir. ihracata oranla daha disiik bir artisa karsilik gelmesine
ragmen, yilin dokuz ayinda ithalat degeri ihracatin Gzerinde gerceklesmistir.

TABLO 2.3: HARCAMALARIN GELISIMi (Cari-Milyar TL)
2019 2020 2020/9 2021/9

Degisim(%)

Ozel Tiiketim 114,9 7315 |2.441.172|2.845.859 | 2.009.413 | 2.673.712 33,1
Devletin Tiketim Harcamalari 20,5 173,7 668.572 | 765.984 | 534.462 | 659.966 23,5
Gayri Safi Sabit Sermaye

Olusumu 38,1 288,5 |1.117.455|1.382.086 | 947.513 | 1.360.881 43,6
Stok Degismeleri 2,6 24,4 -35.884 | 227.175 | 168.073 | 198.859 18,3
Mal ve Hizmet ihracati 33,2 237,2 |1.407.484|1.446.682 | 957.830 | 1.638.153 71,0
Mal ve Hizmet ithalati (-) 38,5 295,2 |1.295.963|1.639.013|1.108.736 | 1.656.095 49,4

4.317.787

5.046.883

3.522.798

4.894.594

Gayri Safi Yurtigi Hasila

Ozel Tiiketim

Devletin Tuketim Harcamalari
Gayri Safi Sabit Sermaye
Olusumu

Stok Degismeleri
Mal ve Hizmet ihracati
Mal ve Hizmet ithalati (-)

Gayri Safi Yurtici Haslila
Kaynak: TUIK

e Bu gelismelere bagh olarak 2021 yilinin ilk 9 aylik bdlumunde harcama
bilesiminde 6nemli degismeler yasanmistir. Nitekim 6zel ve kamu tiketiminin
toplam harcamalar icindeki payi gerilerken mal ve hizmet ihracati ve ithalatinin
artmistir. Bu gelismede artan doviz kurlari nedeniyle ithalat ve ihracatin TL
bazindaki dederinin artis1 yaninda kuresel duzeyde yukselen enflasyonun da rolu

bulunmaktadir.

47



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

2021 yilinda reel harcama artiglarina yani harcamalardaki baytimeye iligkin veriler Tablo

2.4’de verilmistir. Buradan,;

HARCAMA KALEMLERI

Ozel Nihai titketim harcamalari
Devletin Nihai Tiketim Harcamalari

Gayri Safi Sabit Sermaye Olugsumu

Mal ve Hizmet ihracati -1,
Mal ve Hizmet ithalati (-)

Gayri Safi Yurtici Haslila

Kaynak: TUIK

Ozel tlketim harcamalarinin 2021 yilinin ilk geyreginde ylUzde 6,9, ikinci
ceyreginde, baz etkisinin de katkisiyla, yuzde 23,3 buyudugu anlagiimaktadir.
2020 yilinin ikinci geyregi pandemiye karsi kisitlamalarin en yogun oldugu ve bu
nedenle ekonominin ytuzde 10,4 kdguldigu dénemdir. Bu nedenle 2021 yilinin
ikinci geyregindeki ¢cok yuksek tlketim artisi surpriz olmamigtir. Ancak 2020’nin
ardindan 2021 yilinin dglncu ¢eyreginde yuzde 9,1 gibi yuksek oranl bir tiketim
blyumesi sasirtici olmustur. Boylece 6zel tuketim yilin ilk G¢ ¢eyreginde toplam
yuzde 12,6 oraninda buyumaustur.

TABLO 2.4: HARCAMA GRUPLARINDA BUYUME (%)
2020 2021 9 Aylik
2020 2021

Devletin tuketim harcamalari 2021 yilinda geyrekler itibariyle olduk¢ca dengesiz
blyumustur. Nitekim ilk geyrekte binde bir, ikinci geyrekte yluzde 3,4 ve Uguncu
ceyrekte ise yluzde 9,6 oraninda artmistir. Boylece yilin dokuz aylik boluminde
kamu tuketim harcamalari yuzde 4,5 oraninda buyumustur. Bu veriler 2021
yilinda ekonomiyi genigletici uygulamalarin zamanla arttigini ortaya koymaktadir.
2021 yihinda yatirrm harcamalari (gayri safi sabit sermaye olusumu) ilk iki
ceyrekte onceki donemle oranla olduk¢a yuksek duzeyde artmis, ekonomide
belirsizliklerin artmasiyla Ucluncu c¢eyrekte yuzde 2,4 oraninda gerilemigtir.
Dolayisiyla belirsizligi ilk hisseden ve kararlarina yansitan kesim girisimciler
olmustur.

Yilin ilk ceyreginde i1limh bir artis kaydeden mal ve hizmet ihracati yilin ikinci ve
Uglncl ceyreginde yuksek oranlarda artmis ve bdylece yilin dokuz aylik
boluminde yuzde 26,8 oraninda buyumustur. Bu gelismenin gerisinde buyuk
Olgude dis turizmin canlanmasi (ylizde 106 artig) ve konumu itibariyle navlun
maliyetlerinin dusuk, teslim siresinin kisa olmasina baglh olarak artan mal

ihracati (yuzde 36) bulunmaktadir.
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e Doviz kurlarindaki artiglarin enflasyonun gerisinde kaldigi yilin ilk dokuz aylk

Her

bolumunde mal ve hizmet ithalati sadece yuzde 2,1 oraninda artmistir. Bu artisin
dusuk kalmasinda altin ithalatindaki yuksek oranli gerilemenin 6nemli rolu
bulunmaktadir.

bir harcama unsurunun toplam harcamalar igindeki payinin harcamadaki buyume

ile carpilmasiyla bulunan biylimeye katkilari ise Tablo 2.5’de verilmistir. Buradan;

e Yilin dokuz aylik boliminde ekonomide gergeklesen yuzde 11,7 oranindaki

blyimeye en buyuk katkiyr 6zel tuketim (yuzde 7,5) ve ihracatin (ylizde 5,5)
yaptigi gorulmektedir.

e Bu donemde yatirimlarin buyumeye katkisi yuzde 2,3, kamu tuketiminin ise binde

Ozel Tiiketim Har.
Devletin Tiiketim Har.

Mal ve Hizmet ihracat
Mal ve Hizmet ithalati (-)
Gayri Safi Yurtici Hasila
Kaynak: TUIK

6 duzeyinde olmustur.
TABLO 2.5: HARCAMALARIN BUYUMEYE KATKISI (%)
BiRIKIMLI 2021
S V.1l 3Ay 6Ay 9Ay

Yatinnm Har.

e Dolayisiyla buyimeye katkilar boyutundan hem i¢c hem de dis talebin devreye

Tabl

mev

girdigi, istenilebilecek sekilde iki kanatl bir blylme yasandigi sdylenebilir.

0 2.6’da birbirini izleyen ceyrekler arasinda degerlendirme yapmaya imkan veren

sim ve takvim etkisinden arindiriimis reel harcama degdisimleri verilmigtir. Buna

gore;

2020 yihinin son ¢eyregine gore 2021 yihinin ilk gceyreginde 6zel tuketimde binde
4, kamu tuketiminde yuzde 1,1, ihracatta yluzde 2,6, ithalatta ylzde 8,9
duzeyinde gerileme yasanmistir. Bu gelisme 2020 yilinin son g¢eyreginde
ekonomi yonetimindeki degisiklik ile kurlardaki artistan beslenen belirsizlikten

etkilenmigtir.
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TABLO 2.6: HARCAMALARDA BUYUME (%)
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig

- Ozel Kamu Malve  Mal ve .
DONEM o ..~ ... Yatinmlar| Hizmet Hizmet GSYIH
Tuketim | Tulketimi ; :
lhracati Ithalati
2019-| 3,3 1,7 1,9 -3,9 -4,3 1,9
2019-11 2,6 0,1 -3,1 2,1 6,3 2,4
2019-111 1,8 1,1 -4.9 8,1 10,7 0,1
2019-1V 0,4 -0,9 7,3 -5,8 12,7 1,4
2020-1 0,1 2,1 1,0 -4,9 7,1 0,4
2020-11 -11,5 -2,8 -7,1 -34,8 -20,0 -10,8
2020-111 21,7 4.1 21,6 35,3 37,1 16,4
2020-1V 0,3 0,7 -2,1 19,8 -0,7 1,2
2021-1 -0,4 -1,1 1,4 -2,0 -8,9 2,4
2021-11 2,2 0,7 0,3 2,6 -2,7 15
2021-111 7,6 8,3 -1,8 3,7 3,8 2,7
Kaynak: TUIK

e Yilin ilk ceyregine gore ikinci ¢geyrekte, ithalat disindaki talep unsurlarinda ihmli
bir artis gorulmustir. Ancak Uguncu c¢eyrekte talepte ciddi bir canlanma

yasanmistir. Daha once de vurgulandigi gibi, bu c¢eyrekte bozulan beklentiler

talebi 6ne ¢cekmistir.

e Bununla birlikte ilgili veriler ve grafik; pandemi slirecinde harcama egilimlerinde

ciddi bir bozulma oldugunu ve 2021 yilinin

normallesme yasandigini ortaya koymaktadir.

ikinci ¢eyregiyle birlikte bir

HARCAMALARDA BUYUME
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig)

50,0

40,0

30,0

20,0

10,0
0,0

-10,0
20,0
-30,0

-40,0

= 0zel Tilkk. = Kamu Tiik.

Yatinmlar =—jhracat ——ithalat

Diger taraftan Turkiye'nin geng ve tuketim beklentisi ylksek nifusunun yaninda
pandemi surecinde bastirimis talebin de devreye girmesiyle, 2021 yilinin ikinci ve
Uglncl ceyreginde adeta bir tiketim patlamasi yasanmistir. Bu gelismede fiyat artis

beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢gekilmesinin de rolu oldugunu soylemek mumkundur.
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Tlketim harcamalari alt gruplarindaki buyamenin yer aldigi Tablo 2.7 incelendiginde;

Dayanikli mallar 6,9 -3,2 59,1 |142,1|228| 37,1 | 5,2 20,5 19,2
Yari dayanikh mallar 5,5 -27,4 2,8 40 1145]| 56,5 | 23,6 | -7,0 29,6
Dayaniksiz mallar 1,1 -0,3 7,8 90 | 6,8 | 13,3 | 8,2 3,2 9,4
Hizmetler 5,6 -26,7 | -16,7 | -6,5|-16| 31,4 | 20,4 | -13,2 15,3
Y. Hanehalklarinin
tilkketimi
Kaynak: TUIK

Dayanikh mallara (buzdolabi, TV vb.) yoénelik reel harcamalarda 2020 yilinin
uguncu geyreginde baslayan ¢ok yuksek oranli artis 2021 yilinin ilk ¢geyreginde
de devam etmigtir. Son ceyrekteki yavaglamaya ragmen bu yilin 9 aylik
bolimunde bu gruptaki harcamalar yuzde 19,2 oraninda bayumustar.

Yari dayanikli mallara (giysi, ayakkabi vb.) yonelik harcamalar 2021 yili ile
birlikte ¢ok hizli bir sekilde artmis ve 9 ayda yuzde 29,6 oraninda bayumustur. Bu

durum daha ¢ok ertelenen talebin devreye girmesine baglanabilir.

TABLO 2.7: TUKETIM HARCAMALARI ALT GRUPLARINDA BUYUME (%)
MAL GRUBU

Il 2020

2021

41 |-154 | 02 |41 |51 | 269 | 140 | -3,8 14,9

Diger taraftan pandeminin en fazla zarar verdigi sektér hizmetler olmustur. Bunun
gerisinde de; kisittamalarin en fazla uygulandigi sektér olmasi ve bireylerin en
fazla kisintiya gittigi harcama grubunda bulunmasi yer almaktadir. Nitekim, 2020
yihnin ikinci ceyreginden baglayarak bu sektore yonelik harcamalar, 2021 yilinin
ilk ceyregini de kapsayacak sekilde, dort geyrek boyunca gerilemigtir. 2021 yilinin
ikinci ve uguncu c¢eyreginde ise yuzde 20-30 bandinda bir harcama buyumesi
yakalanmigtir. Bu dizeltmeler sonucunda hizmet sektdriine yonelik harcamalar

2021 yih 9 aylik bolimunde yuzde 15,3 oraninda buyuamasgtar.

Kisaca ifade etmek gerekirse 2021 yilinda hem genel olarak harcamalarin hem de

Ozelde tuketim harcamalarinda hizli bir buyume gergeklesmistir. Ancak, harcama

deseninin normale donmesi ve buylumenin istikrar kazanmasi igin pandeminin etkilerinin

daha da minimize olmasini beklemek gerekecektir.

51



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

2.2.3. YATIRIMLAR BOYUTUNDA

Pandemi surecinde girisimcilerin gerek idame gerekse yeni yatirimlari gindeme
almasini ve yatirnmlarin artisinda normal donemlerdeki duzeyin yakalanmasini
beklemek gercekci olmayacaktir. Ancak, bir taraftan onceliklerin degismesi diger
taraftan yeni ihtiyaclarin ortaya c¢ikmasi ve ayrica tedarik zincirlerindeki eksen
kaymalarinin da yatinmlari tetiklemesi s6z konusudur. Bodylesi ¢ok bilinmezli bir

donemde yerli ve yabanci yatirimlarin gelisimi izleyen bolimde ortaya konulmustur.
2.2.3.1. YERLIi YATIRIMLAR
2021 yilinda yatirrmlarin gelisimi Tablo 2.8’de verilmigtir. Buradan;

e Cari fiyatlarla tim yatirrm kategorilerinde 2021 vyilinda artis yasandigi
gorulmektedir. Bu artislar sonucunda yilin 9 aylik béliminde 1,3 trilyon TL’lik
yatinm yapilmigtir. Yatirnmlar toplamda reel olarak yilin ilk ¢eyreginde yuzde
12,4, ikinci geyrekte yuzde 20,5 artarken UguncU g¢eyrekte yuzde 2,4 gerilemistir.
Yatirrmlarin son yillarda hem dengesiz hem de vyetersiz olmasi dikkati

cekmektedir.

e 2021 yilinda ingsaat yatirrmlari reel olarak duzensiz degisim gostermis, ilk ve
uguncu ceyrekte gerilerken ikinci g¢eyrekte buyumustur. Dolayisiyla 2021 yili

insaat yatirimlari igin uygun bir iklim saglayamamisgtir.

TABLO 2.8: YATIRIM HARCAMALARININ GELIiSiMi(%)

Bir 6nceki yilin ayni geyregine
gore degisim (%) (Reel Biiyiime)
Ceyrek Geyrek

v 9 Aylk I 11 \Y

Tutar ( Cari-Milyar TL)
ALAN Yil

2019
ingaat 2020
2021
Mol 2019
T:gtllri]zeat VA
2021
2019
Diger 2020
2021
Uretilmis 2019

mali 2020
olmayan
aktifler 2021

Kaynak: TUIK
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2021 yilinda yatinmlar boyutunda sevindirici gelisme; makine ve techizat
yatirnmlarindaki duzenli ve yuksek oranl reel artislar olmustur. Nitekim bu
yatirnmlarda ilk ¢ceyrekte yluzde 30,8, ikinci ¢ceyrekte 35,5, Uguncu ¢eyrekte yluzde
17,5 buylime gergeklesmistir.

Bu arada asagidaki grafikten de gorulebilecegi gibi, Turkiye’de son ug¢ yildir
yatirim harcamalarinin higbir alt boyutunda istikrar saglanamamistir. Dolayisiyla
makro ekonomik iklim iyilestirimesi ve ekonomi politikalarinin oncelikli

konularindan birinin yatinmlarda istikrari saglamak olmasi gerekmektedir.

YATIRIMLARIN BUYUME HIZI (%)

80,0

60,0

40,0

20,0

= [ngaat Makine ve Tecghizat

= Diger = Uretilmis Mali Olmayan Aktifler

Yatirimlarin geligsiminin degerlendiriimesinde kullanilabilecek bir gosterge de tesvik

belgeli sabit sermaye yatirimlaridir. Bu tur yatirimlara iliskin veriler Tablo 2.9'da

verilmistir. Buna gore;

2020 yilinin 11 ayhk déneminde 238,7 milyar TL olan toplam tegvikli yatirim tutar
2021 yiinin ayni doneminde cari olarak yuzde 9,4 oraninda azalmis ve 216,4
milyar TL’ye gerilemisgtir.

Ayni donemde enerji yatirmlari yuzde 51,4, imalat sanayi yatirrmlari yuzde 3,8,
tarim yatirimlar1 binde 9 oraninda gerilemistir. Enerji yatinmlarindaki gerilemenin

hem nedenleri hem de sonuglari agisindan iyi degerlendiriimesi gerekmektedir.
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2005 1.424 9.517 16.010
2008 8.832 4.866 6.669 247 113 20.727
2009 6.549 6.500 8.345 853 206 22.453
2010 8.210 23.880 15.090 1.885 968 50.034
2011 10.913 14.050 16.067 646 489 42.165
2012 12.040 11.898 43.173 2.388 326 69.824
2013 15.313 16.304 40.217 8.602 485 80.920
2014 11.605 42.290 26.690 2.963 416 83.963
2015 35.622 42.795 33.148 3.189 541 115.296
2016 31.554 49.365 30.780 4.392 856 116.947
2017 103.281 34.263 67.465 2.831 2.103 209.943
2018 21.378 58.492 101.838 4.053 2.582 188.343
2019 30.649 41.626 95.035 10.353 3.091 180.753
2020 42.160 38.870 176.671 7.454 5.990 271.146
2020 (Ocak-Kasim) 39.501 34.951 152.280 6.742 5.296 238.770
2021 (Ocak-Kasim) 19.200 36.473 146.480 8.863 5.246 216.262
2020-2021 Degisim (%) YR 4,4 -3,8 31,4 -0,9 -9,4

TABLO 2.9: TURKIYE'DE YATIRIM TESVIKLERININ SEKTOREL DAGILIMI
(Milyon TL)

YIL

ENERJi HIZMETLER IMALAT MADENCILIK TARIM Genel Toplam

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi

2020 yilinda buyuk sorunlar yasayan hizmetler sektorinde ise 2021 yilinda
yatirimlar yuzde 4,4, madencilik yatirimlari ise yuzde 31,4 oraninda artmigtir.

Bu ve onceki yillara iligkin veriler sadece pandemi doneminde degil, yatirrmlarda
genel olarak bir istikrarsizlik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durumun sadece
ekonomik gerekgelerle agiklanmasi oldukga gugtlr. Bu sebeple, yatirim iklimini

etkileyen tum boyutlardaki olasi olumsuzlarin gideriimesi gerekmektedir.

Diger taraftan Tablo 2.10 incelendiginde;

2021 yihnin 11 ayhk bdlimunde gergeklestirilen 216 milyar TL'lik tesvikli yatirim
cercevesinde yaklasik 298 bin kisiye istihdam imkani yaratildigi anlagiimaktadir.
2020 yilhina gore yuzde 11,7 duzeyinde artisa karsilik gelen bu sayi 2001 sonrasi

donemde tesvikli yatirrmlar gercevesinde ongorulen en yuksek istihdam olmustur.
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TABLO 2.10: TESVIKLI YATIRIMLARIN iSTIHDAM KAPASITESI
YIL ENERJI HIZMETLER IMALAT MADENCILIK TARIM Genel Toplam
2005 744 50.034 | 89.230 4.954 2.298 |  147.260

2008 2.793 22.136 61.829 2.466 1.612 90.836

2009 1.337 21.653 45.868 2.831 1.728 73.417

2010 2.090 43.059 62.715 4.458 5.237 117.559

2011 3.405 37.428 59.098 3.073 2.480 105.484

2012 2.938 44.945 93.158 5.837 1.675 148.553

2013 3.064 55.230 99.867 5.451 1.740 165.352

2014 1.901 75.025 77.749 3.732 1.711 160.118

2015 3.787 63.002 75.626 2.190 2.606 147.211

2016 5.443 73.506 71.920 2.347 2.372 155.588

2017 7.113 99.567 108.895 3.867 6.580 226.022

2018 3.518 97.388 138.194 3.457 5.328 247.885

2019 2.790 50.975 133.954 8.139 5.637 201.495

2020 6.065 49.763 221.109 8.297 10.545 295.779

2020 (Ocak-Kasim) 5.332 46.491 197.739 7.861 9.527 266.950
2021 (Ocak-Kasim) 3.545 34.652 243.039 9.548 7.471 298.255
2020-2021 Degisim (%) -33,5 -25,5 22,9 215 -21,6 11,7

Kaynak: Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi

Bu yuksek oranh istihdam artisinin 243 bini imalat sanayinde, 34 bininin
hizmetler, 9,5 bininin ise madencilik sektorunde gerceklesmesi dngorulmektedir.
Tarm (7,4 bin) ve enerji (3,5 bin) sektorlerinde 6ngorilen istihdam ise daha
dusuk duzeydedir.

Bu veriler gercevesinde bir kisilik istihdam artisi icin ortalama 725 bin TL’lik
yatirnm yapilmasi gerekmektedir. Ancak, bu tutar enerji yatirrmlarinda 5,4 milyon
TL, hizmetler sektorinde bir milyon TL, imalat sanayiinde 602 bin TL,
madencilikte 908 bin TL, tarimda ise 702 bin TL dizeyindedir. Dolayisiyla,
sadece kalkinmak icin degil ayni zamanda istihdam artisi icin de oncelikli

sektorun imalat sanayi olmasi gerekmektedir.

Yatirnmlardaki gelismeleri ortaya koyabilmek igin kullanilabilecek bir diger veri de

kurulan ve kapanan sirket sayilaridir. Tablo 2.11°de yer alan verilere gore;

2021 yilinin ilk 11 aylhk bolumunde 101.220 yeni girket kurulurken 13.127 sirket
ise kapanmigtir. Boylece 2021 yili Ocak-Kasim doneminde kurulan net isletme
sayisi 2020 yihnin ayni donemine gore yuzde 8,1 oraninda artarak 88.093’e
ulasmigtir. Bu sayl 2006 sonrasi donemin en yuksek net kurulan sirket sayisina

kargilik gelmektedir.
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TABLO 2.11: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI (Adet)

Kurulan  Kapanan Kurulan-Kapanan

2006 52.699 9.471 43.228
2007 55.351 9.954 45.397
2008 49.003 9.578 39.425
2009 44.472 10.395 34.077
2010 51.968 13.442 38.526
2011 54.442 14.991 39.451
2012 39.764 16.062 23.702
2013 49.943 17.400 32.543
2014 58.715 15.822 42.893
2015 67.622 13.701 53.921
2016 64.481 12.328 52.153
2017 73.783 14.701 59.082
2018 86.349 13.593 72.756
2019 85.263 14.050 71.213
2020 102.794 15.949 86.845
2020/11 94.234 12.770 81.464
2021/11 101.220 13.127 88.093
2021-20 Degisim (%) 7,4 2,8 8,1

Kaynak: TUIK

Genel bir degerlendirme vyapildiginda, makroekonomik dengesizlikler ve yatirim
iklimindeki olumsuzluklar nedeniyle yatirimlarin istikrar kazanamadigi, bu durumun

2021 yilinda da gegerli oldugu soylenebilir.
2.2.3.2. KONUT YATIRIMLARI

Tlrkiye’de konut bireysel dizeyde ¢ok dnemli bir yatirrm alanidir. Bir insanin hayati
boyunca alabilecedi en 6nemli seylerin basinda gelmesi, nifusun artmaya devam
etmesi ve sosyo-kiltlrel olarak konut sahipliginin ¢ok énemsenmesi nedeniyle bu
durumun daha uzun sure devam etmesi olasidir. Ayrica yabancilara vatandaglik
verilmesi boyutunda aragsallastiriimis olmasi da konut yatirrmlarinin  énemini
artirmaktadir. Ancak, Uretim asamasinda geri baglantilarinin ¢ok yuksek olmasi
nedeniyle ¢ok sayida sektorl harekete gegiren konut yatinmlarinin insaat sonrasi

uretime katkisinin olmamasi nedeniyle dozunun iyi ayarlanmasi gerekmektedir.

Tablo 2.12'de 2021 yilinda yasanan gelismeleri degerlendirmek amaciyla insaat

ruhsatlari ve konut satiglarina iligkin veriler yer almaktadir. Buradan;

e 2020 yilinin ayni donemine gore 2021 yilinin ilk dokuz aylik béliminde insaat
ruhsati alani toplamda yuzde 36,4, daire sayisi da toplamda yluzde 33,4 oraninda
artmigtir. Bu artiglar son Ug¢ yilin en yuksek artiglarina karsilik gelmektedir.
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YIL

Kamu

Verilen ingaat Ruhsatlari
(Yiizblgiim, 1000

Metrekare)
Ozel

Toplam

Kamu

Daire Sayisi

Ozel

TABLO 2.12: INSAAT YATIRIMLARINA iLiSKIN GELISMELER

Konut Satiglari

ipotekli |

Adet
Diger

Toplam

2010 155.912 | 176.429 826.539 | 907.451 | 246.741 | 360.357 | 607.098
2011 16.778 | 106.844 | 123.622 | 52.088 | 598.039 | 650.127 | 289.275 | 419.000 | 708.275
2012 27.467 | 131.283 | 158.750 | 73.737 | 698.141 | 771.878 | 270.136 | 431.485 | 701.621
2013 25.964 | 149.843 | 175.808 | 67.340 | 772.290 | 839.630 | 460.112 | 697.078 | 1.157.190
2014 26.034 | 194.620 | 220.654 | 51.115 | 980.639 | 1.031.754 | 389.689 | 775.692 | 1.165.381
2015 26.948 | 162.727 | 189.675 | 53.128 | 844.102 | 897.230 | 434.388 | 854.932 | 1.289.320
2016 29.977 | 176.994 | 206.972 | 67.300 | 939.350 | 1.006.650 | 449.508 | 891.945 | 1.341.453
2017 40.224 | 247.110 | 287.334 | 93.710 | 1.311.737 | 1.405.447 | 473.099 | 936.215 | 1.409.314
2018 27.038 | 122.400 | 149.439 | 50.688 | 618.477 | 669.165 | 276.820 | 1.098.578 | 1.375.398
2019 13.944 | 59.361 | 73.306 | 26.605 | 293.177 | 319.782 | 332.508 | 1.016.221 | 1.348.729
2020 15.071 | 97.233 | 112.304 | 39.431 | 515.637 | 555.068 | 573.337 | 925.979 | 1.499.316
2021 294.530 | 1.197.326 | 1.491.856
2020-1 3.677 | 13.890 | 17.567 | 9.911 | 71.235 | 81.146 |129.299 | 211.739 | 341.038

[ 2.967 | 24.333 | 27.301 | 6.983 | 130.570 | 137.553 | 137.075 | 146.656 | 283.731

i 3.665 | 24.155 | 27.819 | 10.329 | 130.903 | 141.232 | 242.316 | 294.193 | 536.509

\Y 4.762 | 34.854 | 39.617 | 12.208 | 182.929 | 195.137 | 64.647 | 273.391 | 338.038
20211 4.247 | 30.057 | 34.303 | 12.430 | 161.777 | 174.207 | 47.216 | 215.834 | 263.050

[ 3.806 | 27.768 | 31.663 | 13.121 | 144.111 | 157.232 | 56.952 | 232.808 | 289.760

i 5.800 | 27.414 | 33.214 | 14.015 | 134.839 | 148.854 | 77.687 | 318.641 | 396.328

\Y 112.675 | 430.043 | 542.718
PINE) W VA 10.800 | 33.988 | 44.788 | 20.223 | 156.932 | 177.155 | 187.908 | 677.565 | 865.473
P2l W VA 10.309 | 62.378 | 72.687 | 27.223 | 332.708 | 359.931 | 508.690 | 652.588 | 1.161.278
PP XV W A 13.942 | 85.238 | 99.180 | 39.566 | 440.727 | 480.293 | 181.855 | 767.283 | 949.138
DI ITNCAR 352 | 366 36,4 | 453 32,5 33,4 64,3 17,6 18,3

Kaynak: TUIK

e Konut satiglarina iliskin olarak 2021 yilinin tamamina iligkin veriler yayinlanmistir.
Bu verilere gore; 2021 yilinda toplam konut satisi binde bes oraninda azalmistir.
Ancak, ulasilan bir milyon 491 bin 856 adetlik satis 2020 yilinin ardindan ikinci en
yuksek konut satisina isaret etmektedir. Konut fiyatlarindaki yliksek oranli artis

ve yukselen kredi faizleri 2021 yilinda yeni bir rekor kirllmasini engellemistir.

e Ancak, gerek satis verileri, gerek satis grafiginden goérulebilecek olan trend

egrisinin durumu sektdrde duraklama egilimine isaret etmektedir.
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TURKIYE'DE KONUT SATISLARININ GELIiSiMi (Adet)
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Tlrkiye ekonomisinde uzun sUredir lokomotif gérevi ylklenen insaat ve konut

sektoriinde fiyatlar boyutunda yasanan gelismeler Tablo 2.13’de verilmistir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e 2010 yili ile 2021 yili Kasim ayi sonuna kadar gegen donemde Tarim UFE 3,4

kat, TUFE 4,4 kat, Yi-UFE 8,2 kat artarken Tlrkiye Konut Fiyat Endeksi 4,4 kat

artis gostermistir. Bu artis yeni konutlar icin 4,9 kat, ikinci el konutlarda ise 4,3

kat duzeyinde gerceklesmistir. Dolayisiyla konut yatirimcisi, 2010 yilina gore,

hala hem tarim UFE hem de TUFE artisina goére reel olarak kazangl

gorunmektedir.

TABLO 2.13: KONUT FiYAT ENDEKSININ GELISIMI

5 ) Turkiye Konut Tiirkiye Yeni
TUFE Yi-UFE Fiyat Endeksi Konutlar Fiyat
(TKFE) Endeksi (TYKFE)

Yeni Olmayan
Konutlar Fiyat
Endeksi
(YOKFE)

Tarim-

M UFE

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021/11

Degisim(%)

Kaynak: 2017 bazh TUIK verilerinin baz yilinin 2010’a yilina déniistiiriilmesiyle hesaplanmistir.
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e 2021 yihnin ilk 11 ayhk bolumunde ise Turkiye Konut Fiyat Endeksi yuzde 50,5,
Yeni Konut Fiyat Endeksi ylizde 58,9, Yeni Olmayan Konut Fiyat Endeksi yluzde
48,7 oraninda artmigtir. Bu veriler 2021 yilinda da konutun yatirimcisina reel
kazang¢ sagladigini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte, dnceki yillardan farkh
olarak fiyat artiglarinin gerisinde talep artisindan ¢ok maliyet artiglari belirleyici
olmustur. Sadece sanayi Urinlerinin fiyatlarindan olusan Yi-UFE’de yiizde 80’e
varan artis da bu savi desteklemektedir. Zira insaat girdilerinin neredeyse

tamami sanayi sektorinden alinmaktadir.

|KONUT FIYAT ENDEKSiI VE ENFLASYON (2010=100) |

600,0

500,0

400,0

300,0

200,0

100,0

0,0

mmmm TUFE mess Tarim-UFE

mmmm TKonutFE mmmm TYeniKonutFE

= ==-Dogrusal (TUFE) Dogrusal (Tarim-UFE)

= === Dogrusal (TKonutFE) ====Dogrusal (TYeniKonutFE)

Genel bir degerlendirme yapildiginda, artan insaat maliyetleri, ylikselen kredi faizleri ve
satin alma gucu gerileyen genis kitleler nedeniyle konut sektorunu 2022 yilinda zorlu
kosullarin bekledigini sdylemek yanhs olmayacaktir. Konut arzinin niteligi (liks-pahalr)

ile talebinin niteliginin (ucuz-sosyal konut) értismemesi de bu zorlugu derinlestirecektir.
2.2.3.3. YABANCI YATIRIMLAR

Tarkiye ekonomisi agisindan kritik oneme sahip dogrudan yabanci yatirimlara iligskin
veriler Tablo 2.14'de yer almaktadir. Buna gore;

o 2000-2021/Kasim déneminde Turkiye'ye toplam 241,9 milyar dolar tutarinda
dogrudan yabanci yatirrm girisi olmustur. Bu tutarin 61,9 milyar dolarlik kismi ise

gayrimenkul (konut ve arazi) alimi igin gelmistir.
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J 2021 yihnin Ocak-Kasim doneminde toplam dogrudan yabanci yatirim girigi
yuzde 87 oraninda artmis ve 11,6 milyar dolara ulasmistir. Boylece 2019 ve 2020
yillarinda belirgin bir sekilde gerileyen dogrudan yabanci yatirrmlarda 6nemli bir artis
gerceklesmistir. Ancak yabanci yatirim giriginin yaklagsik yuzde 45’inin gayrimenkul
kaynakh oldugu ve bu yatinm turinun vatandasglik verilerek desteklendigi de
unutulmamalidir. Bu dogrultuda, dogrudan yatirrm girigsinde nitelik iyilesmesine yani

uretken yatirimlarin payinin daha yiksek olmasina zemin hazirlanmasi gerekmektedir.

TABLO 2.14: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

. GIRIS

il Dol CIKIS Toplam Gayrimenkul
2000 870 982
2001 497 3.352
2002 143 1.082
2003 480 1.702 998
2004 780 2.785 1.343
2005 1.064 10.031 1.841
2006 924 20.185 2.922
2007 2.106 22.047 2.926
2008 2.549 19.851 2.937
2009 1.553 8.585 1.782
2010 1.482 9.099 2.494
2011 2.370 16.182 2.013
2012 4.106 13.744 2.636
2013 3.636 13.563 3.049
2014 7.050 13.337 4.321
2015 5.096 19.263 4.156
2016 3.138 13.835 3.890
2017 2.703 11.042 4.643
2018 3.587 12.822 5.915
2019 2.943 9.266 4.979
2020 3.239 7.600 3.954
Ocak-Kasim 2020 2.735 6.210 3.484
Ocak-Kasim 2021 5.328 11.610 5.157
Degisim (%) 94,8 87,0 48,0
TOPLAM(2000-2021) 55.644 241.965 61.956

Kaynak: TUIK

e 2000-Kasim 2021 doneminde Turkiye'den yurtdigina 55,6 milyar dolarlik
dogrudan yatirm c¢ikisi gergeklestirmistir. 2020 yiinin 11 aylik boélumunde ise
dogrudan yatirrm cikigi yuzde 94,8 oraninda artmig 5,3 milyar dolara ulagmistir.
Bu tutar 2000-2021 déneminin, 2014 yilindan sonra, en yuksek ikinci tutaridir. Bu
gelismenin diger ulkelerin gekiciligiyle mi yoksa ulke iginde yatirim iklimindeki

sorunlardan mi kaynaklandiginin analiz edilmesi gerekmektedir.

60



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

DOGRUDAN YATIRIM GiRIiS VE GIKISLARI
(Milyon Dolar)
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Diger taraftan, dogrudan yabanci yatirim girislerine iliskin veriler son vyillarda
istikrarin kayboldugunu ortaya koymaktadir. Bu gelismede pandeminin etKisi
kadar Turkiye’de ekonomik istikrarin saglanamamasinin da roli bulunmaktadir.

Tarkiye'den cikislarda ise goreli bir istikrarin varhgi dikkat cekmektedir.

ilgili grafikteki egilim cizgileri Tiirkiye'ye girislerdeki ivme kaybini da gézler éniine
sermektedir. Yine 2000 yilindan 2021 yilinin 11. ayl sonuna kadar ulkeye gelen
ve ulkeden giden dogrudan yatirimlarin kimulatif gelisimini gosteren grafik de bu
ivme kaybini teyit etmektedir. Bu sebeple, Turkiye’nin dogrudan yabanci yatirim
konusuna ayri-0zel bir 6nem vermesi, dig ekonomik-siyasi iliskilerinde bu boyutu

oncelemesi uygun olacaktir.
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Tarkiye'ye 2002-2021/Kasim déneminde gelen toplam ve 2021 yih 11 aylik déneminde
gelen dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel dagilimi Tablo 2.15'da verilmigtir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e 2002-19 doneminde Turkiye'ye gelen 166,9 milyar dolarlik dogrudan yabanci
yatirrmin; 103,9 milyar dolari hizmetler (%62,4’4), 62,1 milyar dolari sanayi
(%37,3’U), 553 milyon dolari ise tarim (binde 3’U) sektorine yonelik olmustur. Alt
sektor olarak en blyuk giris; finans ve sigorta (54,4 milyar dolar) ile imalat

sektorunde (40,3 milyar dolar) gergeklesmistir.

TABLO 2.15: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN SEKTOREL DAGILIMI

(Milyon Dolar) 2002-2021 OCAK-KASIM Degisim
SEKTOR TOPLAM  PAY (%) 2020 2021 (%)
TARIM SEKTORU 553 0,3 15 144 860,0
SINAi SEKTORLER 62.112 37,3 1.079 | 1.690 | 56,6
Madencilik ve Tasocakgilgi 3.492 2,1 109 50 -54,1
imalat 40.301 24,2 918 1.510 64,5
Ele1<tr|k, Gaz, Buhar ve lklimlendirme Ur. ve 18.241 10,9 51 129 152.9
Dagitimi

E:la'[emlnl, Kanalizasyon, Atik Yon. ve lyilestirme 78 0.0 1 1 0.0
HIZMETLER SEKTORU 103.954 62,4 3.655 | 4.930 34,9
ingaat 5.379 3,2 92 100 8,7
Toptan ve Perakende Ticaret 11.369 6,8 395 3.155 698,7
Ulastirma ve Depolama 7.898 4,7 332 226 -31,9
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 1.310 0,8 60 57 -5,0
Bilgi ve lletigim 14.615 8,8 1.306 657 -49,7
Finans ve Sigorta Faaliyetleri 54.664 32,8 1.156 365 -68,4
Gayrimenkul Faaliyetleri 3.342 2,0 71 69 -2,8
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 1.025 0,6 62 63 1,6
idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 819 0,5 4 58 1.350,0
Kr—imu Yonet|m| ve Savunma; Zorunlu Sosyal 0 0.0 0 0 0
Guvenlik

Egitim 167 0,1 6 0 -100,0
insan Saghgi ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 2.414 14 85 45 -47,1
Kultar, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 335 0,2 15 5 -66,7
Diger Hizmet Faaliyetleri 615 0,4 71 130 83,1
TOPLAM 166.619 100,0 4.749 6.764 42,4

Kaynak: TCMB

e 2020 yihnin 11 aylk bdliminde ise dogrudan yabanci yatirim giriginin 2020
yilinin ayni donemine gore; tarimda yuzde 860, sanayide yuzde 56,6, hizmetler
sektorunde ise 34,9 oraninda ve buna bagl olarak toplamda da yuzde 42,4
oraninda arttigr anlagilmaktadir. Verilerin goOsterdigi Uzere, pandeminin de
etkisiyle 2020 yilinda gerileyen dogrudan yabanci yatirimlarda 2021 yilinda bir

iyilesme yasanmisgtir.
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Tlrkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatinmlarin Ulkelere ve bolgelere gore dagilhimi

incelendiginde ise;

e 2002 sonrasi donemde, Turkiye’'ye gelen 166,6 milyar dolarlik dogrudan yabanci
121
gorulmektedir. Avrupa'yl yuzde 17,8 pay ile Asya ve yuzde 8,6 pay ile de

yatirmin milyar dolarlik kisminin (%72,9) Avrupa kaynakli oldugu

Amerika kitasi ulkeleri izlemektedir.

TABLO 2.16: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BOLGESEL DAGILIMI

Kaynak: TCMB

e Diger taraftan, 2020 yili sonu itibariyle Turkiye'ye gelen toplam dogrudan yabanci
yatirnmlarda; Hollanda (%15,9), ABD (%7,8), ingiltere (%7) Avusturya (%6,4) ve

(Milyon Dolar) 2002-2020 ‘ Ocak-Kasim Degisim
BOLGE/ULKE TOPLAM | PAY (%) | 2020 2021 (%)
AVRUPA 121.384 72,9 3.298 3.987 20,9
Almanya 10.275 6,2 241 435 80,5
Avusturya 10.657 6,4 55 97 76,4
Belgika 8.872 5,3 64 65 1,6
Fransa 7.600 4,6 150 102 -32,0
Hollanda 26.424 15,9 494 934 89,1
ingiltere 11.686 7,0 439 1.152 162,4
ispanya 9.607 5,8 55 50 9,1
italya 4.689 2,8 970 37 -96,2
Liksemburg 10.015 6,0 417 347 -16,8
Yunanistan 6.846 4,1 0 0

EFTA ULKELERI 4.153 2,5 236 441 86,9
DIGER AVRUPA ULKELERI 6.352 3,8 1 4 300,0
Rusya 6.231 3,7 1 3 200,0
AFRIKA 514 0,3 18 2 -88,9
AMERIKA 14.339 8,6 781 1.182 51,3
KUZEY AMERIKA 13.466 8,1 781 1.168 49,6
ABD 12.917 7,8 778 1.150 47,8
ORTA AMERIKA 326 0,2 0 14

GUNEY AMERIKA 547 0,3 0 0

ASYA 29.638 17,8 652 1.593 1443
YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 21.048 12,6 245 757 209,0
KORFEZ ULKELERI 11.713 7,0 238 708 197,5
BAE 4.317 2,6 61 491 704,9
Katar 2.898 1,7 87 150 72,4
D.YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 8.823 5,3 7 47 571,4
DIGER ASYA ULKELERI 8.590 5,2 407 836 105,4
Cin 971 0,6 0 89

Glney Kore 923 0,6 45 345 666,7
Japonya 3.059 1,8 146 256 75,3
OKYANUSYA VE KUTUPLAR 700 0,4 0 0
SINIFLANDIRILAMAYAN 44 0,0 0 0

TOPLAM DUNYA 166.619 100,0 4749 | 6.764 42,4

Almanya (%6,2) ilk siralarda yer almaktadir.
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e 2021 yilinin 11 ayhk boélumunde ise yabanci yatirnm girigsinde en yuksek artis
yuzde 144 ile Asya ulkelerinden olmus, bu grubu yuzde 51 ile Amerika kitasi ve
yuzde 20 ile Avrupa izlemigtir. Ancak, artig oraninin duguklugune ragmen, buyuk

miktardaki dogrudan yatirim girisi Avrupa’dan olmaya devam etmistir.

Bu veriler son yillarda dogrudan yatirim girisinde Korfez ulkelerinin agirhginin arttigini,
ancak Avrupa’nin hala Turkiye igin en énemli dogrudan yatirrm giris kaynagi oldugunu

ortaya koymaktadir.
2.2.4. ISTIHDAM VE iSSiZLiK BOYUTUNDA

2021 yilinda dunya genelinde igsizlikte bir gerileme yasanmigtir. Bu gelismede
ekonomilerin yeniden buyume surecine girmesi kadar igsgucu arzindaki sinirli artis da
etkili olmustur. Ozellikle gelismis Ulkelerde pandemiden etkilenmek istemeyen kisiler ve
bu arada agirlikh olarak kadinlarin isgicune katiliminda pandemi 6éncesine oranla daha
az istekli olduklar gorulmugstur. Geligsmis sosyal guvenlik sistemleri ve yeterli issizlik
odenekleri de bu durumu destekler niteliktedir. Bu sebeple, dinya genelinde isgucu
piyasalarinin normallesmesi zaman alacak, hatta teknolojik gelismelerin pandemi
surecinde isgucune ihtiyaci azaltmasinin da etkisiyle, eski degil yeni bir normal

olusacaktir.

Turkiye'de issizlik her gecen giin derinlesen bir sorundur. Uretimle yeterince entegre
olmayan bir egitim sistemi, hem is arayani hem de eleman arayani bol bir igsgucu
piyasasl, ¢cok sayida acgik ve gizli issizi, cok sayida kayit digi istihdami ile 6zgln nitelikte
sorunlar hemen goze carpmaktadir. Boylesi zorlu bir ig-istihdam sorunlarina eklenen
pandemi sureci kosullari daha da zorlastirmistir. Ayrica, 2021 yilinin son g¢eyreginde
doviz piyasasli ve makro ekonomik kosullarda yasanan sorunlar da gelecege donuk

umutlar beslemeyi guglestirmistir.
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Tablo 2.19°da istihdam ile ilgili veriler bulunmaktadir. Buradan;

e 2021 yil Kasim ayi itibariyle ¢calisma c¢agindaki nufusun 64 milyona ulastigi
gorulmektedir. Bu nifusun 33,4 milyonu isgucu piyasasina dahil olmus ve 29,7
milyonu istihdam edilmistir. Geriye kalan 3,6 milyon kigi yani is arayan her yuz
kisiden yuzde 10,9'u ise igsiz kalmigtir.

TABLO 2.17 iSGUCU PiYASASINDA GELISMELER

15ve Tarim Geng

Isgiiciine Kayit

izeri isgiicii  Istihdam issizler Katilma istihdam Disi Igsizlik  Disi Niifusta
Yastaki Arzi Edilenler | '3 Orami ;'3 Orani lgsizlik Issizlik
= Orani Istihdam
Niifus Orani Orani
Bin Kisi Yizde (%)

2000 46.211 23.078 21.581 1.497 49,9 46,7 50,6 6,5 9,3 13,1
2005 48.356 21.691 19.633 2.058 44,9 40,6 48,2 9,5 12 17,5
2010 52.904 24.594 21.858 2.737 46,5 41,3 43,3 11,1 13,7 19,9
2011 53.985 25.594 23.266 2.328 47,4 43,1 42,1 9,1 11,3 16,8
2012 54,961 26.141 23.937 2.204 47,6 43,6 39,0 8,4 10,3 15,8
2013 55.983 27.047 24.601 2.445 48,3 43,9 36,7 9,0 10,9 17,1
2014 56.986 28.786 25.933 2.853 50,5 45,5 35,0 9,9 12,0 17,9
2015 57.854 29.678 26.621 3.057 51,3 46,0 33,6 10,3 12,4 18,5
2016 58.720 30.535 27.205 3.330 52,0 46,3 33,5 10,9 13,0 19,6
2017 59.894 31.643 28.189 3.454 52,8 47,1 34,0 10,9 13,0 20,8
PAON RS 60.654 32.274 28.738 3.537 53,2 47,4 33,4 11,0 12,9 20,3
2019 61.469 32.549 28.080 4.469 53,0 45,7 34,7 13,7 16,0 25,4
2020 62.579 30.873 26.812 4,061 49,3 42,8 30,9 13,2 15,3 25,3
2020/11 63.039 30.688 26.728 3.960 48,7 42,4 29,7 12,9 14,7 25,3
2021/11 64.089 33.398 29.746 3.651 52,1 46,4 29,0 10,9 12,6 22,4
FARK 1.050 2.710 3.018 -309
FARK (%) 1,7 8,8 11,3 -7,8 7,0 9,4 2,4 -15,5 -14,3 -11,5
Kaynak: TUIK

e 2021 yili Kasim ayl sonunda 15 yas uzeri nufus bir milyon 50 bin kigi artmigtir.

isglicti arzi 2,7 milyon kisi artarak 33,3 milyon kisiye ulasmistir. Calisan sayisi
ise U¢ milyon kigi artarak 29,7 milyon kisi olmustur.

2021 yih Kasim ayr hem toplam istihdam hem de istihdam artisi boyutundan
2000 sonrasinin en iyi donemi olmustur. Bu gelismede hem ekonomideki hizli
buyumenin hem de artan ihracatin rolt olmustur.

istihdam artisinin devam edip etmeyecegi 2022 yilinda da biiylime ve ihracata
bagli olacaktir. Ancak, 2021 yilindaki buyame hizinin oldukga altinda kalmasinin
2022'de

olmayacaktir. Bununla birlikte, asgari Ucrette yapilan ylksek oranli artis da

beklenmesi nedeniyle, istihdam duzeyini koruyabilmek kolay

istihdam agisindan olumsuz etki yapabilecektir.
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2020 yih Kasim itibariyle Turkiye'de kayit disi istihdam orani ylizde 29'a
gerilemigtir. Bu oran 2000 sonrasi donemin en dusuk duzeyidir. Ancak, teknik
takip/kontrol imkanlarin bu dizeyde gelistigi bir ddnemde kayit digi istihdamin
hizla azaltilabilmesi mumkundur. Bu nedenle, kayit digi istihdam orani hala gok

yuksektir. Asgari Ucretin 2022 yilindan itibaren vergi disi birakilmasi ile bu oranin

azalmasi beklenebilir.

iSSiz SAYISI (Bin Kisi) VE iSSIZLIK ORANI (%)
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Turkiye’de igsizligin niteligine iliskin ciddi sorunlar bulunmaktadir. Nitekim yagsam
kosullarinin daha fazla maddiyati gerektiren sehirlerdeki, yani tarim disindaki
igsizlik orani yuzde 12,6 duzeyindedir. Ayrica, geng igsizlik orani yuzde 22,4 gibi
oldukga ylUksek bir orandadir. Geng issizlikteki yukseklikte; egitim ile
uretim/isglicu talebini uyumlu hale getirecek stratejilerin belilenmemesi yaninda
genglerin is ve maas beklentilerinin yuksek olmasinin da rolu bulunmaktadir.
GUnumuzde birgok insan gibi gengler de c¢alisma surecinde yaratacaklar
degerden c¢ok, istedikleri yasam standardini referans alarak is ve Ucret talep
etmektedir. Sahip olunan yetkinlikler ile ig-lcret beklentisinin uyumsuz olmasi da
igsizligin artmasinda rol oynayabilmektedir.
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istihdamin sektérel dagihimina iliskin gelismeler ise Tablo 2.20'de verilmistir. Buradan
gorulebilecedi gibi;
e 2020 yili Kasim ayl sonunda 4,3 milyon kisi olan tarimda c¢alisan sayisi 2021 yili
Kasim ayi sonu itibariyle 461 bin kisi artarak 4,8 milyona yukselmistir. Tarimsal
uretimin geriledigi, makinelesmenin hizlandigi bir durumda sektérde bu duzeyde

istihdam artisini agiklamak oldukga gugtur.
TABLO 2.18: iISTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin kisi)

Bin Kisi Toplam igindeki Paylari (%)
Tanm Sanayi Insaat Hizmetler Tarnm Sanayi Insaat Hizmetler

2000 7.769 3.810 1.364 8.637 36,0 17,7 6,3 40,0
2005 5.015 4.241 1.097 9.281 25,5 21,6 5,6 47,3
2006 4.653 4.362 1.193 9.726 23,3 21,9 6,0 48,8
2007 4.546 4.403 1.231 10.029 22,5 21,8 6,1 49,6
2008 4.621 4.537 1.239 10.208 22,4 22,0 6,0 49,5
2009 4.752 4,179 1.305 10.380 23,1 20,3 6,3 50,4
2010 5.084 4.615 1.434 10.725 23,3 21,1 6,6 49,1
2011 5.412 4.842 1.680 11.332 23,3 20,8 7,2 48,7
2012 5.301 4.903 1.717 12.016 22,1 20,5 7,2 50,2
2013 5.204 5.101 1.768 12.529 21,2 20,7 7,2 50,9
2014 5.470 5.315 1.912 13.235 21,1 20,5 7,4 51,0
2015 5.483 5.332 1.914 13.891 20,6 20,0 7,2 52,2
2016 5.305 5.296 1.987 14.617 19,5 19,5 7,3 53,7
2017 5.464 5.383 2.095 15.246 19,4 19,1 7,4 54,1
2018 5.297 5.674 1.992 15.774 18,4 19,7 6,9 54,9
2019 5.097 5.561 1.550 15.872 18,2 19,8 5,5 56,5
2020 4,716 5.497 1.538 15.060 17,6 20,5 57 56,2
2020-11 4.382 5.588 1.682 15.077 16,4 20,9 6,3 56,4
2020-11 4.843 6.382 1.828 16.693 16,3 21,5 6,1 56,1
Artig (Bin kisi) 461 794 146 1.616 -- -- -- --

Kaynak: TUIK

e 2021 yih Kasim ayl sonunda istihdam; sanayi sektorinde 794 bin kisi, hizmetler
sektorinde 1,6 milyon kigi, insaat sektorinde ise 146 bin kisi artmigtir. Yani,
pandemi surecinde normallesme adimlariyla birlikte istihdamda da daha once
gorulmedik diuzeyde artis yasanmistir.

o Farkli dizeylerdeki istihdam artislarina bagli olarak 2021 yilh Kasim ayi sonunda
tarimin istihdam igindeki payi yuzde 16,3'e, sanayinin payl yuzde 21,5'e,
hizmetler sektorinlin payi ise yuzde 56,1'e yukselirken, ingaatin payi yuzde 6,1’e

gerilemigtir.
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iSTIHDAMIN SEKTOREL GELISIMI (Bin kisi)
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Pandemi surecinde sektorel bazda mevsimsel duzeltiimis istihdamin gelisimi ise Tablo

2.21’de verilmistir. Buradan,;

Pandeminin baglamasiyla birlikte istihdamin ilk dip yaptigr sektor, 2020 yili Mart
ay! itibariyle tarim olmustur. izleyen aylarda tarimdaki istihdam oldukga istikrarli
seyretmis hatta bir miktar artis da gostermistir. Ancak, pandemi dncesi yani 2019
yil sonu istihdam dizeyine Kasim 2021’de ulasabilmistir. Bu gelisme
degerlendirilirken tarimsal faaliyetlere ve dolayisiyla isglcu hareketliligine hemen
hemen higbir sinirlama getiriimedigi unutulmamalidir. Bu sebeple, tarim sektort
pandemi surecinden istihdam boyutuyla sinirl olarak etkilenmistir.

Sanayi sektorinde ise istihdamin 2020 yih Nisan ayinda en dusuk dizeye
geriledigi, izleyen aylarda ise belirgin bir artis gerceklestigi ve pandemi oncesi
duzeyin 2020 yili sonunda yakalandigi gorulmektedir. Bu gelismede tarim ile
birlikte insan-igsgucu hareketliliginin en az sinirlandigi sektérin sanayi olmasi,

yani sektorde garklarin donmeye devam etmesi etkili olmustur.
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TABLO 2.19: 2021 YILINDA SEKTOREL ISTIHDAM (Bin kisi)
Tarim SENEW] ingaat Hizmetler Toplam
2018-12 WY 5.630 1.787 15.705 28.273
2019-12 ISRV 5.812 1.476 15.806 28.219
pAOPIR  4.793 5.516 1.584 15.764 27.656
2020-2 NN 5.615 1.527 15.667 27.600
4.149 5.604 1.399 15.242 26.394
4.768 5.261 1.218 13.976 25.222
4.700 5.263 1.452 14.329 25.744
4.815 5.424 1571 14.719 26.529
4.867 5.287 1.613 14.582 26.349
4.796 5.386 1.617 15.052 26.851
4.832 5.609 1.614 14.964 27.019
4.821 5.515 1.611 15.079 27.026
4.820 5.619 1.637 15.079 27.154
4.806 5.859 1.666 14.709 27.039
4.890 5.871 1.661 15.176 27.598
4.853 5.722 1.695 15.403 27.673
4.889 6.200 1.766 15.425 28.280
4.924 6.004 1.762 15.463 28.153
4.788 5.951 1.780 15.630 28.148
4.936 6.249 1.780 15.813 28.777
4.979 5.964 1.719 16.320 28.982
4.998 6.196 1.800 16.004 28.997
5.034 6.421 1.811 16.182 290.448
5.070 6.363 1.807 16.388 29.627
5.119 6.436 1.817 16.484 29.855
Kaynak: TUIK

Tlrkiye’de uzun siure gereginden fazla yatirrm yapildigi séylenebilecek sektor;
insaat olmustur. isin (devam etmesi gerekliligi) ve isyerinin (santiye) niteligi ve bu
arada ¢ok fazla sinirlama getiriimemesi nedeniyle insaat sektdriinde istihdam, en
dusuk duzeye geriledigi Nisan 2020 sonrasinda genel olarak artis gostermis,
Haziran ayinda da pandemi oncesi duzeyi yakalamigtir. Bu gelismede ise konut
alimina kamu bankalari aracihgiyla verilen faiz destekleri ile konut fiyatlarinda
artis beklentisinin getirdigi canl talep bulunmaktadir.

Pandemi nedeniyle kisitlamalarin en yogun uygulandigi sektor hizmetler
olmustur. Kayit digihgin da ¢ok yaygin olabildigi bu sektorde isten c¢ikarma
yasaklarinin da etkisi sinirli olmustur. Bu nedenle, istihdam kaybinin en yogun ve
en uzun sureli yasandigi sektor hizmetlerdir. Nitekim, bu sektoriun pandemi
oncesi istihdam duzeyini yakalamasi igin 2021 yili Haziran ayinin beklenmesi
gerekmisgtir.
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MEVSIMSEL DUZELTILMIiS iSTIHDAMIN GELIiSiMmi
(Bin Kisi)
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Kisaca ifade etmek gerekirse; pandemi sureci tim sektorlerde istihdami az ya da ¢ok,
kisa ya da uzun sureli olarak etkilemistir. Hizmetler sektérl ise pandeminin en fazla
yara alan sektor olmasi nedeniyle en fazla istihdam kaybinin yasandigi sektor olmustur.
Bu gelismeler pandeminin uzamasi ve/veya olasi yeni pandemiler ile karsilagiimasi
durumlarinda, sektorel bazda istihdam kayiplarinin olasi boyutlari ve alinacak onlemlere

iligkin olarak da ogretici olmustur.
2.2.5. DIS EKONOMIK iLISKILER BOYUTUNDA

2020 ve 2021 yillar gerek kuresel gerekse ulusal duzeyde ekonomi ve toplumsal
yasamda hig¢ de aligkin olunmayan surecler getirmistir. Bu nedenle standart bakig acilari
ve analiz yontemleri yasananlari aciklamakta yetersiz kalmigtir. Dlinya genelinde
tedarik zincirlerinde adeta kopmalar yaratan, navlun ve konteyner Ucretlerinde bas
dondurlcu artiglara neden olan, gida da kendine yeterlilik ve yakindan tedarik konusunu
on plana g¢ikaran pandemi sureci dongusellik ve yesil ekonomi anlayiginin geligimini de
hizlandirmistir. Dolayisiyla, pandemi dis ticaret ve sermaye hareketlerinde farkl bir
iklime giriimesine neden olmustur. izleyen bélimde bu gelismeler ile igsel dinamiklerin
etkilesiminin dis ticaret ve baglantili boyutlara yansimalari farkli gostergeler yardimiyla

degerlendirilecektir.
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2.2.5.1. DIS TICARET

Tarkiye, dig ticaret dengesi 1947°den beri agik veren bir Ulkedir. Bu acigin Cumhuriyet
tarihi rekoru ise 105,9 milyar dolar ile 2011 yilina aittir. Bu acigin surdurilemez
oldugunun anlasildigi yillardan sonra, i¢ talebi kontrol altina almaya yodnelik frene
basiimig, ardindan kur artiglari devreye girmistir. Boylesi bir suregten gegilirken, ortaya
clkan pandemi ise kartlarin kiresel oldugu kadar ulusal boyutlarda da yeniden
dagitiimasina neden olmus, bu durumdan da en fazla etkilenen ulkelerin basinda

Turkiye gelmistir. Nitekim Tablo 2.22 incelendiginde;

e 2011 yihnda kirilan dis ticaret acigi rekorunun ardindan bir duzeltme sirecine
girildigi, bu duzeltmenin reel kur artiglarinin da yasandigi 2018 sonrasinda daha
da belirginlestigi gorulmektedir.

e Bununla birlikte pandeminin ilk yilinda, yani 2020'de dis ticaret agigi yeniden
artis trendine girmistir. Bu durum kiresel dlzeyde artan fiyatlardan da
beslenmistir.

TABLO 2.20: DIS TICARETTE GELISMELER (Milyon Dolar)
YIL ihracat ithalat Denge (0,5€+0,5$)
2000 27.775 54.502 -26.727 0,313
2005 73.476 116.774 -43.298 1,509
2008 132.027 201.964 -69.936 1,598
2009 102.143 140.928 -38.786 1,854
2010 113.883 185.544 -71.661 1,749
2011 134.907 240.842 -105.935 2,001
2012 152.462 236.545 -84.083 2,053
2013 161.481 260.823 -99.342 2,216
2014 166.505 251.142 -84.638 2,549
2015 150.982 213.619 -62.637 2,872
2016 149.247 202.189 -52.942 3,183
2017 164.495 238.715 -74.221 3,886
2018 177.169 231.152 -53.984 5,243
2019 180.833 210.345 -29.512 6,015
2020 169.638 219.517 -49.879 7,525
2020/11 151.801 197.130 -45.329 7,422
2021/11 203.094 242.443 -39.350 9,197

Degisim (%) R 23,0 13,2 23,9
Kaynak: TUIK

e Diger taraftan 2021 yihinin ilk 11 ayhk boélimunde ihracatin yuzde 33,8, ithalatin
ise yuzde 23 oraninda artmasi nedeniyle dig ticaret agigi yuzde 13,2 oraninda

gerilemis ve 39,3 milyar dolar olmustur.
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Ekonominin ¢ift haneli buyimesinin beklendigi 2021 yilinda dis ticaret agiginda
gorulen gerileme, kuresel fiyat artislarinin yani sira, Turkiye’de 6zellikle yilin son
ceyreginde yasanan kur artiglarindan da kaynaklanmaktadir.

Ancak, kur artiglarinin henuz buyumeye etkisinin yansimamasi ve Onceden
yapiimig baglantilar nedeniyle ithalatin hentz olasi duzeyde gerilememesi, dig
ticaret aciginin hala yuksek duzeyde olugmasina yol acmigtir. Asagidaki
grafikten bunu, yani kur artislarinin ithalata etkisinin hentz zayif oldugunu

gormek mumkundur.

DIS TICARETTE GELISMELER (Milyon Dolar)
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2021 yilinda dig ticarette aylik bazda yasanan gelismeler ise Tablo 2.23'da verilmistir.

Buna gore;

2020 yihinin Kasim ay1 sonunda yillik bazda 151,8 milyar dolar olan ihracat 2021
yilinin ayni déneminde yuzde 33,8 oraninda artarak 203 milyar dolara ulagmistir.
Bu donemde ithalat ise yuzde 23 oraninda artmis ve 242,4 milyar dolar olmustur.
ihracat ve ithalattaki bu gelismelere bagh olarak da dis ticaret acigi 45,3 milyar
dolardan 39,3 milyar dolara gerilemigtir. Boylece pandeminin ilk yilinda artan dis

ticaret acgigi ikinci yilinda disme egilimine girmistir.
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TABLO 2.21: DIS TICARETTE 2021 YILI GELISMELERI (Milyon Dolar
v IHRACAT | ITHALAT DENGE
Aylhik Yilhik  Aylik Yilhik Aylik Yilhik

OCAK . 169.955 218.387
SUBAT 15.953 171.300 19.303 | 220.046 | -3.350 | -48.746
MART 18.958 176.906 23.629 | 224.853 | -4.671 | -47.948
NISAN 18.758 186.685 21.841 | 233.135 | -3.083 | -46.450
MAYIS 16.470 193.198 20.627 | 240.368 | -4.156 | -47.170
HAZIRAN 19.743 199.481 22.626 | 246.676 | -2.882 | -47.195
TEMMUZ 16.368 200.959 20.691 | 249.649 | -4.323 | -48.690
AGUSTOS 18.863 207.366 23.175| 254.067 | -4.312 | -46.702
EYLOL 20.726 212.100 23.328 | 256.548 | -2.602 | -44.448
EKiM 20.728 215.513 22.230 | 259.064 | -1.502 | -43.551
KASIM 21.506 220.931 26.908 | 264.830 | -5.402 | -43.899
OCAK-KASIM 2020 - 151.801 - 197.130 - -45.329
OCAK-KASIM 2021 - 203.094 - 242.443 - -39.350
2021-2020 Degisim (%) - 33,8 -- 23,0 -- --
Kaynak: TUIK

e Yl icindeki gelismeler incelendiginde ihracatta Temmuz ayina kadar bir istikrar
saglanamadigi, bu aydan sonra ise artis egiliminin belirginlestigi gorulmektedir.
ithalatin ise, kur artislarina ragmen, Temmuz ayindan sonra genel olarak bir artis
gosterdigi anlasiimaktadir. Bu durum i¢ talep yaninda ihracatin ithalata
bagimlihg: ile yakindan ilgilidir. Grafikte ithalat ve ihracat arasinda goérulen

paralellik de bunu teyit etmektedir.

YILLIK BAZDA DIS TICARETIN GELISiMmi
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Mal grubu bazinda dis ticaretin gelisimi Tablo 2.24'de verilmistir. Buradan;

2020 yih Ocak-Kasim dénemine oranla 2021 yilinin ayni déneminde tlketim
mallari ithalati yizde 6,5, sermaye (yatirrm) mallari ithalati ylizde 13,2, ara
mallari ithalati yuzde 27,5 oraninda artmistir. Bu artiglar ve 6zellikle de tiketim
mallari ithalatindaki goreli dusuk artis ithalatin daha ¢ok dis talep cekigli

oldugunu ortaya koymaktadir.

MAL GRUBU

TOPLAM

2021

203.094

TABLO 2.22: MAL GRUBU BAZINDA DIS TICARET (Milyon dolar)
Ocak-Kasim

Degisim(%)

Sermaye (yatirnm) mallari
Ara (ham madde) mallari
Tuketim mallar

Digerleri

TOPLAM

115 22.172 111 27,1
47,5 104.034 | 47,4 44,3
40,3 75.700 40,9 23,8
0,7 1.187 7,3

—
u
>
;_
|

Sermaye (yatirnm) mallari
Ara (ham madde) mallari
Tuketim mallar

Digerleri

TOPLAM

100 242.443 | 100 23,0
14,4 32.152 13,3 13,2
74,5 187.154 | 77,2 27,5

22.787 9,4 6,5

Sermaye (yatirnm) mallari |

Ara (ham madde) mallari

Digerleri

Ocak-Kasim 2021 doéneminde ihracat tim mal gruplari bazinda énemli artislar
kaydetmistir. Nitekim ihracat; tiketim mallarinda yluzde 23,8, sermaye mallarinda
yuzde 27,1, ara mallarinda ise yuzde 44,3 gibi oldukca yuksek oranda artmigtir.

ithalat ve ihracattaki bu gelismelere bagli olarak 2021 yilinin ilk 11 aylik
bolimunde tuketim mallari dis ticareti 27,5 milyar dolar fazla verirken, ara
mallarinda 60 milyar dolar, yatirrm mallarinda ise 18 milyar dolarlik agik

olusmustur. Bunun sonucunda, dis ticaret acigi toplamda yuzde 11,8 oraninda

Kaynak: TUIK

|
Tiiketim mallari \
|

351

azalarak 50,4 milyar dolar duzeyinde gergeklesmistir.
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Sektorler itibariyle ihracat ve ithalatta 2021 yilinda yasanan gelismelerin yer aldigi Tablo

2.25

incelendiginde ise;

2021 yili Ocak-Kasim déneminde, ihracatin 2020 yilinin ayni dénemine gore;
tarim Grunlerinde yuzde 20,9, madencilik ve tas ocakligi Urlnlerinde yuzde 44,

imalat sanayi Urunlerinde ise yuzde 34 oraninda artis yasandigi gorulmektedir.

TABLO 2.23: SEKTOREL BAZDA DIS TICARET (Milyon dolar
" Ocak-Kasim
AR 2021 Degisim(%)

TOPLAM 151.801 203.094

|
Tarim | 5.187 3,4 6.274 3,1 20,9
Madencilik ve
Tasocakgliligi ‘ 2583 1,7 3.720 1,8 44,0
imalat Sanayi | 143.323 94,4 192.033 94,6 34,0
|

Digerleri 707 0,5 1.067 0,5 50,8
ITHALAT
TOPLAM | 197.130 100,0 242.443 100,0 23,0
Tarm | 8732 4,4 10.623 4,4 21,7
Madencilik ve
Tasocakcilig| ‘ 20.204 10,2 34.057 14,0 68,6
imalat Sanayi 161.530 81,9 185.936 76,7 15,1

Digerleri 6.664 11.826

TOPLAM |
Tarim |
Madencilik-tasocakgiligi |

|

|

imalat
Digerleri
Kaynak: TUIK

Ayni donemde ithalatin; madencilik dUrlnlerinde yuzde 68,6, tarim urunlerinde
yuzde 21,7, imalat sanayinde yuzde 15,1 oraninda arttigi gorulmektedir. Farkli
duzeydeki artislar sonucunda toplam ithalatta imalat sanayinin payi azalirken,
madencilik Urdnlerinin payr artmigtir. Bu gelismede, yani ithalat degerindeki
artista, kuresel dizeyde hammadde ve yari mamul fiyatlarinda yasanan artisin

da etkisi olmustur.
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SEKTOREL BAZDA DIS TICARET DENGESI
(Milyon Dolar)

20.000
10.000

-10.000
-20.000
-30.000
-40.000
-50.000
-60.000
-70.000

——Tarim =——Madencilik =——Ii. Sanayi

Tarkiye'nin 70 yili askin suredir dig ticaret agig1 vermesinin gerisindeki faktorlerden biri,
ihrac edilen drtnler ile ithal edilen Grlinler arasindaki deger farkidir. Bir bagka ifadeyle
Turkiye daha ¢ok dusuk katma degerli ve duguk degerli UrUnler ihra¢ ederken, daha ¢ok
yuksek degerli artnler ithal etmektedir. Bu durum teknolojik gelisme hizlandikg¢a, yeni
teknolojilerle Uretilen teknolojik Urinler daha pahali hale geldik¢e, birim ithalat igin
yapilmasi gereken ihracati artirmaktadir. Dolayisiyla, ge¢miste Ulke i¢inde Uretilemeyen
mallarin varligi dis ticaret agigini artirirken, simdilerde Uretilen ve ithal edilen mallar

arasindaki teknoloji farklihdr bu acigin devamini saglamaktadir.

Temel girdisi bilgi ve teknoloji olan urlnler yeterince uretilmedigi, buna imkan verecek
sosyo-ekonomik iklim olusturulmadigi, Universite, arastirmaci ve Ar-Ge altyapisi
guclendiriimedigi ve egitimli/nitelikli gencgler Ulkede tutulmadigi slrece de bu sorun
¢ozulemeyecektir. Ayrica, Ulkenin gindeminin bu tlr konulari tartismaktan uzak olmasi

da umutlu olmay guglestirmektedir.
Tablo 2.26’da yer alan veriler incelendiginde;

e Ocak-Kasim 2021 donemi itibariyle, Turkiye'nin imalat sanayi Urunleri icinde
yuksek teknolojili Urlnlerin  payinin sadece yuzde 3 duzeyinde oldugu
gorulmektedir. Oysa ithalat icinde bu Urlnlerin payi ytzde 12,5 duzeyindedir. Bu
farkin karsiligi ise 17,5 milyar dolarlik ticaret agigidir.
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Ayrica Turkiye'nin hem yluksek hem de orta yuksek teknolojili Urunlerde dis
ticaret agigi verdigi gorulmektedir. S6z konusu Urlnleri yeterince ve rekabetci
sekilde ulke icinde Uretiimesi saglanmadikga, dig ticaret acgiginin kapatiimasi
olasi degildir. Dolayisiyla, yuksek reel kur (dusuk degerli TL) gibi yapay-
konjonkturel dnlemler yerine, Uretimde yapisal donisumu saglayacak stratejilere
ihtiya¢ bulunmaktadir.

TABLO 2.24: TEKNOLOJi YOGUNLUGUNA GORE IMALAT SANAYI DIS TiICARETI

Y » OCAK-KASIM
Teknoloji yogunlugu

TOPLAM i. SANAYI

Yiksek teknolojili 4.846 3,4 5.706 3,0 17,7
Orta Yiksek Teknolojili 51.150 35,7 64.096 33,4 25,3
Orta Dusuk Teknolojili 39.043 27,2 59.490 31,0 52,4
Dusuk Teknolojili 48285 62.741

TOPLAM i. SANAYI

Yiksek teknolojili

21.091 13,1 23.296 12,5 10,5
Orta Yiksek Teknolojili 66.633 41,3 85.737 46,1 28,7
Orta Dustiik Teknolojili 56.621 34,8 56.621 30,5 0,8

Dusuk Teknolojili

TOPLAM i. SANAYI

Yiksek teknolojili
Orta Yiksek Teknolojili
Orta Dusuk Teknolojili

Dlsuk Teknolojili
Kaynak: TUIK

2020
Deger

iHR

143.323

SEVACH)

2021
Deger

192.033

Pay (%)

Degisim (%)

161.530

185.936

17.632 20.282

Tarkiye’'nin sadece dusuk ve bazen orta dusuk teknolojili Grlnlerde ticaret fazlasi
verebiliyor olmasi da Uretim deseni ve dolayisiyla rekabet gicu hakkinda bilgi

vermektedir.

Ulke gruplarina gére dis ticarete iliskin veriler Tablo 2.27'de yer almaktadir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

Turkiye’nin en buyuk ihracat pazari AB ve genel olarak Avrupa kitasidir. Bu
durum ithalat icin de gecerlidir. Ayrica, her iki boyut yani hem ihracat hem de
ithalat agisindan istikrarli bir paya Avrupa’nin sahip olmasi dikkati gekmektedir.

Avrupa’nin ardindan Asya, Turkiye’'nin hem en buyuk ikinci pazari hem de ikinci

blyUk tedarikgisi konumundadir.
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TABLO 2.25: ULKE GRUPLARI BAZINDA DIS TiCARET (%

IHRACAT ITHALAT
GRUP Ocak-Kasim Ocak-Kasim Ocak-Kasim  Ocak-Kasim
2019 2020 2020 2021 2019 2020 2020 2021
A-AB ULKELERI (AB 27) 4241413 41,4 41,5 32,3 | 334 33,1 31,9
B-DIGER ULKELER 57,6 | 58,7 58,6 58,5 67,7 | 66,6 66,9 68,1
Diger Avrupa (AB Harig) 135 | 14,4 14,4 14,0 17,6 | 16,3 16,2 16,4
Afrika 92 | 90 9,0 9,3 28 | 33 3,4 3,0
Kuzey Afrika 60 | 54 54 5,8 19 | 22 2,2 2,0
Diger Afrika 32 | 35 3,5 3,5 09 | 1,2 1,2 11
Amerika 75 | 86 8,6 10,0 95 | 89 9,1 8,5
Kuzey Amerika 55 | 6,6 6,6 7,3 6,4 | 57 59 5,2
Orta Amerika ve Karayipler 10 | 0,9 0,9 11 04 | 05 0,5 0,4
Giliney Amerika 10 ] 11 11 1,6 27 | 27 2,8 29
Asya 26,8 | 26,0 25,9 24,6 30,2 | 31,6 31,6 314
Yakin ve Orta Dogu 19,4 | 18,5 18,4 17,0 76 | 92 9,2 6,0
Diger Asya 74 | 75 7,5 7,6 225 | 22,3 22,3 25,4
Avustralya ve Yeni Zelanda 04 | 05 0,5 0,5 05 | 0,2 0,2 0,4
Diger Ulke ve Bolgeler 0,2 | 0,3 0,3 0,1 72 | 6,3 6,4 8,4
SECILMiS ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 55,1 | 56,0 56,1 56,0 47,7 | 49,3 49,3 44,9
EFTA Ulkeleri 10 ] 11 1,0 1,0 20 | 39 3,9 15
Karadeniz Ekonomik isbirligi 11,3 | 12,0 12,1 12,3 16,1 | 12,8 12,6 16,0
Ekonomik isbirligi Teskilati 48 | 51 5,1 5,0 36 | 21 2,1 3,1
Bagimsiz Devletler Toplulugu 53 | 6,0 6,1 6,1 12,7 | 9,6 9,5 12,4
Tark Cumhuriyetleri 28 | 3.2 3,3 3,2 16 | 14 1,3 1,8
islam Konferansi Teskilati 27,0 | 25,8 25,7 25,0 125 | 14,1 14,2 11,3
D-8 Gelisen Sekiz Ulke 47 | 4,5 4,3 4,5 46 | 3,2 3,2 4,0
Toplam 100 | 100 100 100 100 | 100 100 100
Kaynak: TUIK

e Turkiye'nin cografi konum olarak neredeyse dinyanin tam ortasinda yer almasi,
ticaret ortagl sayisinin ¢ok fazla olmasina imkan vermektedir. Ancak, bugine
kadar bu imkanin yeterince kullanildigini soylemek gugtir. Bununla birlikte,
pandemi slUreci sonrasinda “yakindan tedarik” anlayisinin 6n plana ¢ikmis olmasi

Tarkiye'nin iyi degerlendirmesi gereken bir firsattir.
Bu veriler 2020 yilinda bozulan dis ticaret dengesinde 2021 yilinda kismi bir iyilesme

yasandigini, ancak bu sorunun gerisinde ciddi yapisal faktorler olmasi nedeniyle, kalici

¢6zumun uretim deseninin ve teknolojik dizeyin ilerlemesinden gectigi sdylenebilir.
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2.2.5.2. ODEMELER DENGESI

Tarkiye'nin buglne kadar yasadigi ekonomik krizlerin gerisinde genellikle 6demeler

dengesi kaynakl sorunlar olmustur. Bu nedenle, ddemeler dengesine iligkin gelismeler

gerek yerli gerekse yabanci yatirrmcilar agisindan yakindan takip edilen bir gostergedir.

2021 yih sonuna dogru ekonomide onceliklerin degistirildigi ve yuksek reel kur ve dusuk

cari acik ikilisine gegildiginin duyurulmasi sonrasinda konu yeniden gindemin en énemli

maddesi olmustur. Zamanlamasi, kuresel konjonktur ile uyumu, araglari ve yontemi

itibariyle ¢cok yogdun celigkiler iceren bu yeni modelin Turkiye'yi nereye gotlrecedini

ongormek kolay degildir.

2020 ve 2021 yih Ocak-Kasim doneminde 6demeler bilangosunda yasanan gelismeler

Tablo 2.28'de verilmistir. Buradan;

2020 yih Ocak-Kasim doneminde 32,6 milyar dolar acik veren cari dengenin
2021 yilinin ayni doneminde ylzde 66,3 oraninda azalarak 10,8 milyar dolara
distugu gorulmektedir. Bu gelisme dis finansman ihtiyacin agisindan oldukca
onemli ve olumlu bir gelismedir. YUksek hizda buyumenin gergeklestigi bir yilda
yasanmasi da ayrica onemlidir.

Cari acigin azalmasindaki baslica faktér dis ticaret aciginin (mal dengesi
aciginin) gerilemesi olmustur. Nitekim bu dénemde mal dengesi ac¢i§i yaklasik
yuzde 30,5 oraninda azalmig, 34,4 milyar dolardan 23,9 milyar dolara
gerilemigtir. Dis ticaret agigindaki azalisin gerisinde ihracatin ithalattan daha
fazla artmasi bulunmaktadir. ithalatin daha az artmasinin baslica nedeni ise
2020 yili Ocak-Kasim doéneminde 20,5 milyar dolar olan altin ithalatinin 2021
yihinin ayni déneminde 2,1 milyar dolara gerilemesi bulunmaktadir.

Diger taraftan, yilin 11 aylik déneminde hizmetler hesabindaki fazla ylizde 114,1
oraninda artmis 10,9 milyar dolardan 23,4 milyar dolara yukselmigtir. Bu
gelismede ise dis turizmin yeniden canlanmasinin roll belirleyici olmustur.
Dolayisiyla mal ticareti dengesinin (11 milyar dolarlik iyilesme) yaninda hizmet
hesabindaki (12 milyar dolarlik iyilesme) olumlu gelisme de cari acgigin

azalmasina katki vermistir.
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o Tarkiye’'nin birincil gelir dengesi geleneksel olarak acik vermektedir.
Yurtdisina ddenen ve yurt disindan elde edilen Ucret, faiz, kar, menkul kiymet
kazanclarinin bakiyesini veren birincil gelir dengesi 2020 yilinin 11 aylik
boliminde 8,7 milyar dolar, 2021 yilinin ayni doneminde ise 11,1 milyar dolar
acik vermigtir. Boylece bu kanaldan yurtdigina aktarilan kaynak yuzde 26,8
oraninda artarak cari agigi olumsuz yonde etkilemigtir.

TABLO 2.26: ODEMELER DENGESINDE GELISMELER (Milyon dolar)

OCAK-KASIM

2020 2021 Degisim (%)
CARI ISLEMLER HESABI -32.096 | -10.816 -66,3
ihracat 150.800 | 202.588 34,3
ithalat 185.299 | 226.564 22,3
MAL DENGESI -34.499 | -23.976 -30,5
Hizmet Gelirleri 31.725 51.257 61,6
Hizmet Giderleri 20.775 27.818 33,9
HiZMET DENGESI 10.950 | 23.439 114,1
Birincil Yatinm Kaynakl Gelirler 5.626 6.000 6,6
Birincil Yatirnm Kaynakl Giderler 14.388 17.109 18,9
BIRINCIL GELIR DENGESI -8.762 | -11.109 26,8
ikincil Yatirim Kaynakl Gelirler 215 830 286,0
SERMAYE HESABI -29 -65 124,1
FINANS HESABI 1.862| -28.298 -1.619,8
Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 2.735 5.328 94,8
Dogrudan Yatirimlar: Net Yukumlilik Olusumu 6.210 11.610 87,0
DOGRUDAN YATIRIM DENGESI 3.475 6.282 80,8
Portféy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi 2.568 1.436 -44.1
Portfoy Yatirimlari: Net Yukumlilik Olusumu -10.259 4.207 -141,0
Hisse Senetleri -4.524 -433 -90,4
Borg Senetleri -5.735 4.640 -180,9
PORTFQY YATIRIMI DENGESI -12.827 2.771 -121,6
Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 502 13.792 2.647,4

Merkez Bankasi 0 0
Genel Hikumet 33 16 -51,5
Bankalar -981 3.194 -425,6
Diger Sektorler 1.450| 10.582 629,8
Diger Yatirimlar: Net Yukidmlulik Olusumu 7.992| 33.037 313,4
Merkez Bankasi 12.680 4.778 -62,3
Genel Hikumet -547 5.967 -1.190,9
Bankalar 1.282 5.672 342,4
Diger Sektorler -5.423| 16.620 -406,5
DIGER YATIRIM DENGESI 7.490| 19.245 156,9
CARI SERMAYE VE FINANS HESABI DENGESI -33.987 17.417 -151,2
NET HATA VE NOKSAN -4.609 19.694 -527,3
GENEL DENGE 38.596| -37.111 -196,2
REZERV VARLIKLAR -38.596 37.111 -196,2
Resmi Rezervler -38.596 37.111 -196,2
Uluslararasi Para Fonu Kredileri 0 0 0

Kaynak: TCMB

80



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

Odemeler dengesinin sermaye ve finans hesabindaki gelismeler incelendiginde ise;

2020 yilinin 11 ayhk doneminde Turkiye'den 1,8 milyar dolarlik net kaynak ¢ikigi
oldugu, 2021 yilinin ayni doneminde ise 28,2 milyar dolarlik giris gerceklestigi
(Tarkiye’nin dig yukumluligunun arttigi) anlasiimaktadir.

Bu dig kaynak giriginin; 6,2 milyar dolarlik bolumunin net dogrudan yatirim girisi,
2,7 milyar dolarlik bélimunun net portféy yatirimlarindan, 19,2 milyar dolarinin
ise mevduat ve kredilerden kaynaklandigi gorulmektedir. Dolayisiyla 2021 yilinda
dis kaynak girisi yeniden baglamigtir.

Boylece yilin 11 aylik doneminde 10,8 milyar dolarlik cari agik karsisinda finans
hesabindan gelen 28,2 milyar dolarlik net dis kaynak ile cari agik finanse edildigi
gibi rezerv biriktirme imkani da (17,4 milyar dolar) dogmustur.

Diger taraftan, kaynagi/aciklamasi bilinmeyen para giris ve cikislarinin
gosterildigi net hata ve noksan hesabindan 2021 yilinin 11 aylik béliminde 19,6
milyar dolarlik kaynak girisi olmustur. Bu olduk¢a buyuk bir tutara karsilik
gelmekte ve acgiklanmaya ihtiyag gostermektedir.

Tablo 2.29'dan géruldagu gibi, bu hesaptan hem giris hem de c¢ikis yonlerinde
ciddi hareketlilik yasanabilmektedir. Nitekim, 1980-2021/11 déneminde toplam
net 65,5 milyar dolarlik girig oldugu anlasiimaktadir. Bu kaynagin 61,9 milyar
dolarinin 2011 sonrasinda, bunun da 22,8 milyar dolarlik boliminin sadece
2018 yilinda olustugu gorulmektedir. Bu duzeyde bir hareketlilik Ulkede finansal
istikrari olumlu-olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

TABLO 2.27: NET HATA VE NOKSAN HESABI (Milyon dolar)
NHN ~ NHN YIL NTEIY

1980 1994 | 1832 RIS 5.576
4
4

1981 1995 RN 2000 621
1996 RN 2010 -6.779

1982

| 649 |
|75

1983 | 400 [FEER R 2010 12.090
| 469 |

649
-75
09

1984 Rl 1098 RN 2012 616
1985
1986 2000 IEXSY 2014 -618
1987 2001 | 2.127 [RIS 9.209
1988 2002 BN 2016 10.292
1989 2003 | 4.480 [PIIN -9.115
1990 2004 2018 22.872
1991 P 2019 -137
1992 2006 2020 -3.959
1993 2007 2021 19.694
1980-1999 2000-2010 2011-2021 [JIEIM

Kaynak: TCMB
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e Aylik hareketler incelendiginde ise bu hesaptan kaynak girigsinin-¢ikisinin doviz
kurlariyla da yakindan iligkili oldugunu sdylemek mumkun hale gelmektedir.
Nitekim, doviz kurlari arttiginda bu hesaptan buyuk miktarda giris, kurlar

dustagunde ise ¢ikis yonunde bir hareket olabilmektedir.

NET HATA-NOKSAN (Milyon $) VE DOLAR KURU

12,000 6.000
10,000 4 J\ 4.000
8,000 A \ N ) g 2000

6,000 —

'Av 0
4,000 A V -2.000
2,000 v v -4.000
0,000 -6.000
SPIA ORI A SR IAOQ TR O F O

A7 22D\ AN\ A A A AN
NNNNNNNNNNNIDYPLPDQ

dolar kuru

Net-hata-noksan = == Dogrusal (Net-hata-noksan)

e Net Hata-Noksan hesabinin bu derece buylk miktarlara ulasmasi, ekonomi
yonetiminin bu sorunun ¢6zUmu igin bir adim atmasi gerektigini ortaya
koymaktadir.

Odemeler bilangosunun finans hesabinin bir diger dnemli kalemi dogrudan yatirimlardir.
Ulkenin gelismesine en fazla katki yapti§i soylenebilecek olan bu hesaptan gelen
kaynaklar uzun vadeli olmakta, teknolojik gelisme, Uretim, istihdam ve ihracata da
katkilar yapabilmektedir. Bu yatirnmlarin iki bileseni yani sermaye yatirimlari ile

gayrimenkul alimlarindaki gelismeler incelendiginde;

e Sermaye yatirimlari girisini 2016 sonrasinda belirgin bir sekilde geriledigi, uzun
donem egdiliminin azalma yonunde oldugu gorulmektedir. Bu gelisme uzun
doénemli ekonomik kalkinma agisindan olumsuz sonuglar Uretebilecektir.

e Yabancilarin gayrimenkul yatirimlarinin duzenli olarak arttigi ve 2019 ile 2020
yillarinda sermaye yatirimlarini gectigi anlasiimaktadir. Bu gelismede vatandagslhk

verilmesi uygulamasinin etkili oldugu sdylenebilir.
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DOGRUDAN YATIRIMLARIN BILESiMi (Milyon Dolar)
25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

. Scrmaye mmmm Gayrimenkul

= = = Dogrusal (Sermaye) = = = Dogrusal (Gayrimenkul)

Sonug olarak dogrudan yabanci yatirimlarin bilesiminde son yillarda ortaya ¢ikan
gelismelerin alarm verdigi anlagiimaktadir. Ekonomi yonetiminin bu gelismeleri iyi
degerlendirmesi ve Turkiye'yi yeniden bir yatirrm Ussu olacak sekilde gerekli

onlem ve tesvikleri hayata gecgirmesi gerekmektedir.

Tarkiye'de kimi zaman olumlu makro ekonomik ve finansal iklimin katalizori Kkimi

zamanda da krizlerin tetikleyicisi olarak goérilen yabanci portféy yatirimlarinin, daha iyi

bilinen adiyla sicak paranin (kisa vadeli spekilatif yabanci sermaye) 2021 yilindaki

gelisimi Tablo 2.30’da verilmistir. Buna gore;

2020 yilinin sonlarina dogru yasanan Bakan ve TCMB Baskani degisikligi ve
ardindan alinan piyasa beklentileriyle uyumlu kararlar sonucunda doviz
kurlarinda bir istikrar saglanmigti. Faizlerin artirlmasini da iceren bu kararlara
bagli olarak 2021 yili Ocak ayinda bor¢ senetleri igin 5,4 milyar dolarlik giris
olmustur. Ancak, yilin ilk iki ayinda hisse senedi igin giris degil tersine c¢ikig
yasanmigtir.

Mart ayinda Merkez Bankasi bagkaninin gorevden alinmasiyla birlikte yabancilar
Mart ve Nisan aylarinda hem borglanma senetleri hem de hisse senetlerinden
yaklagik 5,5 milyar dolarlik ¢ikis yapmistir. izleyen aylarda yabanci payinin
yiizde 40'\n altina dustigl Borsa istanbul’da hisse senetlerinde énemli bir
tutarda yabanci hareketi gorilmezken, Haziran-Eylul déneminde 8 milyar dolara

yakin tutarda portfdy; borg senetlerine gelmistir.
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TABLO 2.28: YABANCI PORTFOY YATIRIMLARININ GELIiSimi

(Milyon dolar)

Aylar Hisse _ Borg '
TOPLAM Senetleri Senetleri
2021 Ocak 5.153 -293 5.446
Subat -366 -486 120
Mart -5.982 -1.033 -4.949
Nisan -630 -123 -507
Mayis 244 99 145
Haziran 3.297 28 3.269
Temmuz 1.805 -93 1.898
Agustos 1.624 523 1.101
Eylll 1.754 62 1.692
Ekim -1.711 -55 -1.656
Kasim -981 938 -1.919
2020 Ocak-Kasim -10.259 -4.524 -5.735
2021 Ocak-Kasim 4.207 -433 4.640
Degisim (%) -141 -90 -181

Kaynak: TCMB

e TCMB'nin faiz indirmeye basladigi Eylul ayi sonrasinda yabanci yatirimcilar,

Ozellikle borclanma senetlerinden,

¢clkmaya baslamislardir.

Grafikten de

gorulebilecegdi gibi bu gelisme kurlari da harekete gecirmis ve hizli bir artis sureci

baslamistir. Bu sureg¢ bir donem kontrolden de ¢ikmistir.

YABANCI PORTFOY YATIRIMLARININ GELISiMIi (Milyon Dolar)
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e Bu gelismelere bagh 2021 yihnin 11 ayhk boluminde Turkiye'ye tamami

bor¢lanma senetlerinden olmak Uzere net 4,2 milyar dolarlik giris olmustur. 2020

yilinin ayni doneminde 10,2 milyar dolarlik ¢ikis gerceklestigi dikkate alindiginda,

yabancilarin 2021 yilinda Turkiye'ye kismen dondukleri gorilmektedir. Ancak, yil

icinde yasanan hareketlilik finansal istikrara zarar vermistir.
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Kisaca ifade etmek gerekirse, pandemi slrecinin hafifleyerek devam ettigi 2021
yilinda altin ithalatindaki azalma, turizm gelirlerindeki ciddi artig ile mal
ihracatinin ylksek oranda artmasi cari acgigl azaltmistir. Bu arada finans
hesabinda bulunan dogrudan yatirim, portfdy yatirimi ile mevduat ve kredi gibi
kanallardan gelen 28 milyar dolar Turkiye’de rezervlerin artmasina Kkatki
saglamistir. Net hata ve noksan hesabindan gelen 19,6 milyar dolarlik tarihi ikinci
yuksek tutarin da buna eklenmesiyle Turkiye’'nin doviz rezervlerinde 37,1 milyar
dolarlik artis gerceklesmistir. Boylece, 2020 yilinin Ocak-Kasim déneminde 38,5

milyar dolar azalan rezervler 6nemli dl¢tide yerine konulmustur.
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2.2.5.3. ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

Tark

iye’nin,

dinyanin diger ulkelerinden alacaklari

ile bu ulkelerin Turkiye’den

alacaklarini gosteren uluslararasi yatirim pozisyonuna iliskin veriler Tablo 2.31’de

sunulmustur. Buna gore;

3.1

3.2
3.3
3.4

4.

4.4
B.
1.

Kayn

2021 yih Kasim ayi sonu itibariyle Tuarkiye'nin yurtdisinda 307 milyar dolar

dizeyinde varligi, dinya geneline ise 527 milyar dolar yukamluluga (borcu)

bulunmaktadir. Dolayisiyla, Turkiye’'nin uluslararasi yatirrm pozisyonunda 220

milyar dolar tutarinda agik bulunmakta, yani diger Glkeler Turkiye’den bu tutarda

net alacakli durumdadir.

TABLO 2.29: ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

(Milyon ABD Dolari)

Ulus. Yat. Pozisyonu, NET

VARLIKLAR
Dogrudan Yatirimlar
Portfoy yatirimlari
Hisse senetleri
Borg senetleri
Diger yatirnmlar
Diger Hisse Sen. ve Kat.

Pay.

Efektif ve Mevduatlar
Krediler
Ticari Krediler
Diger Varliklar
Rezerv varliklar
Parasal altin
Ozel Cekis Haklar!
IMF nezdindeki rezerv
Diger rezerv varliklari
YUKUMLULUKLER
Dogrudan Yatirimlar
Portfoy yatirimlari
Hisse senetleri
Bor¢ senetleri
Diger yatirnmlar
Efektif ve Mevduatlar
Krediler
Ticari Krediler
SDR Tahsisatlari
ak: TCMB

‘ 2000 2010 2020 2021Q1 2021Q2 2021Q3 Kazsl""
-98.281 | -361.311 | -384.858 | -317.561 | -287.329 | -283.052 | -220.371
[ 53.166 | 185.908 | 255.609 | 261.102 | 276.430 | 301.198 | 307.443
| 3.668 | 23.962 | 52.096 | 52.874 | 53.950 | 56.320 | 57.423
| 0 2230 | 1.893 | 2.383 | 2.685 | 2.313 | 2.313
| 0o 372 1.055 | 1.455 | 1514 | 1.418 | 1.418
| o 1.858 838 928 1.171 895 895

| 26.173 | 73.732 | 108.343 | 119.156 | 122.103 | 121.309 | 122.120
‘ 602 991 2176 | 2.042 | 2.062 | 2.064 | 1.951
| 10627 | 58.139 | 60.501 | 71.918 | 70.492 | 69.550 | 66.063
| 2063 | 2557 | 6.337 | 7.323 | 7.985 | 8.075 | 7.266
| 2607 | 10526 | 37.756 | 36.298 | 39.987 | 40.041 | 45.260
| 1184 | 1519 | 1573 | 1575 | 1577 | 1579 | 1580
| 23.325 | 85.984 | 93.277 | 86.689 | 97.692 | 121.256 | 125587
| 1.026 | 5258 | 43.241 | 38.948 | 40.530 | 38.519 | 39.297
| 29 1494 | 1412 | 1385 | 1394 | 7.694 | 7.606
| 145 174 163 160 161 160 158

| 22.169 | 79.042 | 48.461 | 46.196 | 55.607 | 74.883 | 78.526
[151.447 | 547.219 | 640.467 | 578.663 | 563.759 | 584.250 | 527.814
[ 18.812 | 188.602 | 229.652 | 174.346 | 149.395 | 163.210 | 120.602
| 35.862 | 118.195 | 112.997 | 107.298 | 106.155 | 106.925 | 98.957
| 7.404 | 61.311 | 29.168 | 22597 | 20511 | 21.443 | 19.606
| 28.458 | 56.884 | 83.829 | 84.701 | 85.644 | 85.482 | 79.351
| 06.773 | 240.422 | 297.818 | 297.019 | 308.209 | 314.115 | 308.255
| 16.111 | 44.323 | 70.414 | 72.174 | 75.050 | 75507 | 71.228
| 72.799 | 171.240 | 192.796 | 190.149 | 193.793 | 191.124 | 186.695
| 7.863 | 23.381 | 33.222 | 33.337 | 37.997 | 39.815 | 42.751
B 1478 | 1.386 | 1359 | 1.369 | 7.669 | 7.581
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Diger ulkelerin/vatandaslarinin Kasim 2021 itibariyle Turkiye’den alacaklarinin
dagihmina bakildiginda; 120 milyar dolarinin dogrudan yatirrm, 98 milyar
dolarinin portféy yatirimi ve 308 milyar dolarinin da mevduat ve kredi seklindedir.
Yabanci yatirnmcilar 2021 yilinin 11 aylik bolumunde, 2020 yili sonuna gore,
Tarkiye’den alacaklarini yaklasik 112 milyar dolar azaltmiglardir. Bu azaligin 109
milyar dolari dogrudan yatirrmlardan, 14 milyar dolari portféy yatirimlarindan
kaynaklanirken, diger yatirrmlarda 10 milyar dolarlik artis gergeklesmigtir.
Dogrudan yatirimlardaki azalis tdzerinde 6nemle durulmasi gereken bir konudur.

Kasim 2021 itibariyle Turkiye'nin/vatandaslarinin dinyadan alacaklarinin 57
milyar dolarinin dogrudan yatirim, 2,3 milyar dolarinin portfoy yatirimi, 122 milyar
dolarinin mevduat ve krediler, 125 milyar dolarinin ise rezerv varlklardan

olustugu anlagiimaktadir.

ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU (Milyon Dolar)
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Grafik ise uluslararasi yatirim pozisyonu aciginin 6zellikle 2002 sonrasi dénemde
¢ok hizli arttigini, 2017 yilinda rekor duzeye ulastiktan sonra izleyen yillarda
geriledigini, 2021 yili Gguncl g¢eyreginde ise tekrar arttigini ve 384 milyar dolara
ulastigini gostermektedir.

2020 yih sonundan 2021 yihnin Kasim ayi sonuna kadar Turkiye'nin doviz
rezervlerinde 32 milyar dolarlik artis gergeklesmistir. Ancak, TCMB'ni
bilangosunun pasifinde yer alan ddviz yukumlullikleri ile swap islemlerinden
borglari da dikkate alindiginda net rezervlerin negatife distigu anlasiimaktadir.
Bu da Turkiye'de, 2021 yilinin ardindan, 2022 yilinda da oldukg¢a dalgali bir doviz

piyasasi ile kargilagiima ihtimalinin yUksekligine isaret etmektedir.
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2.2.5.4. DOVIZ KURLARI

Tarkiye ekonomisi ve ekonomik birimler agisindan doviz kurlarinin 6nemi ve kurlardaki
gelismelerin algisi son derece yuksektir. Bu yukseklik; buyuk miktarlardaki toplam dis
bor¢, kamunun doéviz velveya ddvize bagl i¢c borglarinin yuksekligi, tasarruflarin
bilesiminde ddvizin agirlikh olmasi, petrol, dodalgaz ve elektrik fiyatlarinin blyuk olgtde
kurlar tarafindan belirlenmesi gibi nedenlerle agiklanabilir. Ayrica 2021 yilinda, 6zellikle
EylUl ay! ve sonrasinda kurlarda yasanan ¢ok hizli artiglar ve dalgalanmalar, neredeyse
herkesi ve her kesimi kurlari takip etmeye yoneltmigtir. Bu algi dnceliginin degismesi de

olduk¢a zaman alacak gibi gorunmektedir.

Tarkiye'de doviz kurlarina iligkin yilhk bazda gelismeler Tablo 2.32'de verilmistir.

Buradan gorulebilecedi gibi;

e 2021 yilinin sonunda ortalama dolar kuru yuzde 26,8, Euro kuru yuzde 30,4 ve
yarim dolar ile yarim Euro’dan olusan doviz sepeti yuzde 28,7 oraninda artmistir.

Bu yil icinde ayrica Euro, dolar kargisinda yuzde 2,4 oraninda deger kazanmigtir.

TABLO 2.30: DOViZ KURLARINDA YILLIK GELISMELER

0,5 Euro +
0,5, Dolar

2002 1,509 1,433 1,471 0,949

2003 1,497 -0,8 1,689 17,9 1,593 8,3 1,129 18,9
2004 1,426 -4,7 1,772 4.9 1,599 0,4 1,243 10,1
2005 1,344 -5,8 1,674 -5,5 1,509 -5,6 1,245 0,2

2006 1,435 6,8 1,804 7,8 1,619 7,3 1,258 1,0

2007 1,305 -9,1 1,782 -1,2 1,544 -4,6 1,366 8,6

2008 1,296 -0,7 1,900 6,6 1,598 3,5 1,466 7,3

2009 1,551 | 19,7 | 2,156 13,5 1,854 16,0 1,39 -5,2
2010 1,504 -3,0 1,994 -7,5 1,749 -5,7 1,326 -4,6
2011 1,674 | 11,3 | 2,328 16,8 2,001 14,4 1,391 4.9

2012 1,797 7,3 2,310 -0,8 2,053 2,6 1,286 -7,6
2013 1,903 5,9 2,528 9,4 2,216 7,9 1,328 3,3

2014 2,19 15,1 | 2,909 15,1 2,549 15,0 1,328 0,0

2015 2,722 | 24,3 | 3,021 3,9 2,872 12,7 1,11 -16,5
2016 3,024 | 11,1 | 3,343 10,7 3,183 10,8 1,105 -0,4
2017 3,661 | 20,7 | 4,120 23,2 3,886 22,1 1,129 2,1

AONRS] 4818 | 32,0 | 5,668 37,6 5,243 34,9 1,176 4,2

2019 5676 | 17,8 | 6,353 12,1 6,015 14,7 1,119 -4,9
2020 7,015 | 23,6 | 8,035 26,5 7,525 25,1 1,145 2,3

2021 8,893 | 26,8 | 10,478 | 30,4 9,686 28,7 1,178 2,9

ORT. 11,1 12,6 11,0 1,4

Kaynak: TCMB
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2021 yilinda ortalama dolar ve Euro kurundaki artig; ortalama TUFE
enflasyonunun (19,6) lzerinde, ortalama Yi-UFE (%43,9) enflasyonunun ise
altinda gerceklesmigstir. Dolayisiyla, tuketiciler i¢in kurlarda reel artig, Ureticiler
igin ise dusus oldugu yani kur artiglari kargisinda her iki grubun farkh sekilde
etkilendigi soylenebilir.

Diger taraftan, 2002-2021 doneminde, 2018 yilindan sonra, ddviz kurlarinin en
yuksek oranda arttigr yil, 2021 olmustur. Boylece 2017 sonrasindaki dort yilda
kurlardaki artis; dolarda yuzde 143,5, Euro'da yluzde 154,3 oraninda
gerceklesmistir. Son yillarda enflasyonda yasanan artis ve doéviz cinsinden
borglanmanin TL cinsinden maliyetlerinin geldigi duzeyin buyuklugu bu artiglar ile

yakindan ilgilidir.

DOViZ KURLARININ GELISiMi (Yillik Ortalama)
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Doviz kurlarinda 2021 yili iginde aylik bazda yasanan degisimler ise Tablo 2.33'de

verilmistir. Buradan;

2020 yilhin1 7,72 TL duzeyinde kapatan ortalama dolar kurunun yil sonunda yuzde
75,2 oraninda artarak 13,54 TL’ye yukseldigi gorulmektedir. Euro ise 2020 yilini
6,48 TL'den kapatmis, 2021 yilini yuzde 62,9 oraninda artis ile 15.30 TL

dizeyinde tamamlamistir.
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TABLO 2.31: DOVIZ KURLARINDA AYLIK GELISMELER
DOLAR | EURO
AY Aylik Aylik Yilhk €/$
degisim degisim Degisim

2020-12
2021-1

Kaynak: TCMB

e Doviz kurlarinin 2020 yilindaki geligsimine iliskin grafik incelendiginde, 2021 yilina
kismi bir dusus ile baglandigi, Mart ay1 sonrasinda artis egilimine girildigi, Mayis-
Eylul déneminde istikrarli bir donem gegirildigi, faiz indirimleriyle birlikte Ekim ayi

sonrasinda hizla yukseldigi gorulmektedir.

2021 YILINDA DOViZ KURLARININ AYLIK GELIiSiMi

18 1,2400
16 122
14 > S o 1,2088
12 N—or" N\ /7 L
o - 1,1800
P - 11,1600
e—
6 S _ | 1,1400
4 - 1,1200
2 - 11,1000
0 1,0800
Q,:» q},\ Y s kb 6 A ® 9 O N O
RN
NG

G/ TL €/ TL =———€/$

Diger taraftan, Turkiye’de ddviz kurlarindaki gelismeler enserten kur Uzerinden yani
dovizin TL cinsinden degeri Uzerinden incelenmektedir. Bir bagka ifadeyle yabanci ulke
vatandaslarinin  ellerindeki doviz ile satin alabilecekleri TL  Uzerinden
degerlendiriimektedir. Oysa daha dogru yontem; Tirkiye Cumhuriyeti vatandaslarinin
ellerindeki TL ile satin alabilecekleri doviz miktarindaki (serten kur) gelismelere
bakilmasidir. Bu konu 6zellikle kur artisi/TL’nin degersizlesmesi durumlarinda oldukga

onem tasimaktadir.
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Zira, Turkiye gibi dolarize olmus bir ekonomide, cebinde 100 dolar olan da, milyon

dolari olan da kur artigini olumlu algilayabilmektedir. Bu da kurlari kontrol etmek igin

gerektiginde halkin destegine basvurulmasindan sonug alinmasini guglestirmektedir. Bu

cercevede asagidaki grafik incelendiginde;

TL'nin dolar ve Euro’'yu satinalma gucunun 2018 yilinin bagindan itibaren
azaldigi, bu yilin Eylul ayinda ayrica bir kur soku yasandigi gorulmektedir. Bu
dénemde Agustos 2018'de baslayan kur atadi ancak ¢ok yiksek oranh bir faiz

artisi ile kontrol edilebilmisti.
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0,000
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TL'nin deger kaybi degdisik dozlarda da olsa izleyen yillarda da devam etmis,
2020 ve 2021 yilinin son ¢eyreklerinde yine ve yeniden kur soku yasanmigtir. Bir
baska deyisle ekonomi ydnetiminin yiksek faiz disuk kur zemininden, disik
faiz-dusUk kur iklimine gegcme cabasi ulkenin dis kaynak bagimhligi kosullari ile
ekonomi biliminin fizikten beslenen yasalarina takilmigtir.

Tarkiye’'nin, uygulanan ekonomi politikalarinin farkli ulusal ve kuresel konjonktur
ile farkh rezerv kosullarinda nasil sonuglar yarattigi konusunda yeterince
deneyimi bulunmaktadir. Ancak, yasanan gelismeler bu deneyimden yeterince
faydalaniimadigini ortaya koymaktadir.

Diger taraftan 2020-2021 doéneminde doviz kurlarinda vyillik bazda yasanan
degismeler de hem yuksek hem de istikrarsiz kur artislarina isaret etmektedir.
Ayrica genel trendin artis yonunde oldugu, Aralik 2021'de yasanan Kkur

artislarinin bu trendin de ¢ok uUzerine ¢iktigr gérulmektedir.
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2021 yili iginde kurlardaki yillik degismeler ayrica istikrarsizhigi ¢ok belirgin bir
sekilde ortaya koymaktadir. Kuresel kosullarda c¢ok belirgin bir degisikligin
olmadigi, iceride yabanci yatirrm tutarinin tarihi en dusuk duzeylere indigi bir

dénemde yasanan bu istikrarsizlik, i¢ dinamiklere isaret etmektedir.

Doviz kurlarinda yasanan gelismeleri daha genis bir zeminde degerlendirmek amaciyla
bakilabilecek bir gosterge de Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (RER)'dir. Bu endeks

TL’nin, ticaret partnerlerinin paralarinin ortak degeri karsisindaki durumunu olgmektedir.

Reel efektif kurun artmasi TL'nin reel olarak deger kazandigini, dugmesi ise TL'nin reel

olarak deger kaybettigini gostermektedir. Tablo 2.34’de yer alan veriler incelendiginde;

2021 yili sonunda TL’nin yabanci para sepeti karsisindaki degeri hem TUFE hem
de VYi-UFE bazli endeksler itibariyle gerilemigti. Bu gerileme, TUFE
enflasyonunun (ylizde 36) UFE enflasyonundan (yiizde 79) daha dusik olmasi

nedeniyle TUFE bazl endekste daha yiiksek olmustur.
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TABLO 2.32: REEL EFEKTIF DOViZ KURU ENDEKSINDE GELISMELER
YILLIK ORTALAMA | AYLIK

TUFE BAZLI UFE BAZLI AY TUFE BAZLI

UFE
BAZLI

100,00 100,00 06.20

103,04 103,13 07.20 68,40 76,59
112,74 110,11 08.20 63,89 72,07
111,29 106,50 09.20 62,28 71,40
119,25 111,16 10.20 60,55 70,45
118,79 109,83 11.20 60,48 71,22
111,44 105,34 12.20 62,16 73,27
121,97 113,30 01.21 65,93 77,25
107,42 101,14 02.21 69,54 80,98
109,89 102,86 03.21 65,67 77,94
108,05 100,41 04.21 62,26 75,10
102,61 98,16 05.21 60,45 74,17
100,44 98,85 06.21 59,68 74,10
101,51 97,91 07.21 61,24 75,80
90,14 88,27 08.21 62,85 78,27
77,22 79,70 09.21 63,02 77,90
75,24 81,71 10.21 60,18 74,95
67,87 76,19 11.21 54,13 72,21
61,06 75,53 12.21 47,82 67,69
100,00 97,90 ORT. 2021 61,06 75,53

Kaynak: TCMB

Bununla birlikte her iki endeksin yillik ortalama degeri 2003 sonrasinin en disuk
dlzeyine gerilemigtir. Bir baska deyisle TL’'nin dis degeri son 19 yilin en disuk
dizeyindedir. Bu durum ihracat agisindan avantaj yaratsa da, geldigi ¢cok dusuk
dizey nedeniyle asiri deger kaybina isaret etmektedir. Ayrica, enflasyonu
koriklemesi ve Ulkenin fakirlesmesine yol agmasi nedeniyle olumsuz bir
gelismedir.

Tablodaki veriler, Turkiye'de 2004-2016 doneminde asiri degerli, 2017
sonrasinda da degersiz TL'ye isaret etmektedir. Her iki durumda ekonomi
acgisindan sorunlar yaratmaktadir. Bu nedenle gercekci degerlenmis yani endeks
degerlerinin 100 duzeyine yakin tutulmasi gerekmektedir.

Bu durum ekonomiye ¢ok ciddi maliyetler yuklemektedir. Ekonomi politikasi karar
birimlerinin Turkiye’yi bu noktaya getiren tercihleri iyi sorgulamasi gerekmektedir.
Zira, TL’nin hem mevcut hem de olasI daha fazla reel deger kaybi, Ulkeyi daha

da yoksullastiracaktir.
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REEL EFEKTIF DOViZ KURUNUN GELISIimi
(Yillik, 2003=100)
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TUFE ve Yi-UFE bazli reel efektif kur endekslerinin 2020-2021 yillarindaki aylik

degerleri incelendiginde ise;

e 2020 yilinin basindan itibaren TL'nin dizenli olarak deger kaybettigi, bu sirecin
eski Maliye Bakaninin merkez bankasi baskani olarak atanmasi ve faiz artisi
yapilmasiyla tersine dondigu anlagiimaktadir.

e 2021 yih Mart ayinda ise merkez bankasi baskaninin tekrar degistiriimesinin
ardindan TL yeniden deger kaybetmeye baslamistir. Eylll ayi sonrasinda bu

kayip daha 6nce gorulmemis bir hiza erigsmigtir.
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e Bu durum ekonomi yoOnetimindeki ve stratejilerindeki degismenin Turkiye
ekonomisine salgindan daha c¢ok zarar verdigini ortaya koymaktadir. Zira, bu
dizeyde kaybetmis bir TL'nin basta enflasyon, yoksulluk ve istikrarsizlik olmak

Uzere ekonomiye ve topluma ¢ok ciddi zararlar verdigi agiktir.

2021 yihnda kurlarda yasanan dalgalanma ve TL'deki deger kaybi tarihi niteliktedir.
Nitekim, Reel Efektif Kur Endeksinin 1994-2021 doénemindeki aylik gelisim grafigi

incelendiginde;

e Turkiye'nin, bu boyutta adeta 1990l yillara geri dondugu anlasiimaktadir. Bir
baska deyisle, TL’nin dis de@eri o duzeylere dismustir.

e 2017 sonrasi donemde TL’de yasanan deger kaybinin yuksek olmasinda 2003-
2015 déneminde TL’nin yapay olarak degerlenmesine izin verilmesinin ciddi bir
roli bulunmaktadir. Bir baska deyisle enflasyonu ticaret ortaklarindan ylksek
olan bir tlkenin (icerde deger kaybeden bir paranin) parasinin bu ulke paralarina
karsi deger kazanmasi (dis de@erinin artmasi) ve bunun uzun slUre devam

etmesine izin verilmesini anlamak mumkuan degildir.

REEL EFEKTIF KUR ENDEKSININ GELIiSiMi (2003=100)
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e Zira, bu durumun bir bumerang gibi zamanla geri donecegi aciktir. Ne yazik ki,
bu bumerang, iktisat politikasi tercihlerinin de etkisiyle, olasi en kotu kosullarda
yani pandemi surecinde geri donmusgtur. Bu agidan, fatura buyuktur ve olasi en

kotl zamanda kesilmisgtir.
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Ozetle; Turkiye gibi yapisal sorunlari bulunan, dis kaynak bagimliligi yiksek tlkelerde
ulusal paranin yapay ve uzun sureli olarak, yani teknoloji gelistirmeden, verimlilik artigi
saglamadan, degerli tutulmasina izin veriimemelidir. Yapay olarak degerli ulusal para;
enflasyon, buylme, istihdam ve refah acisindan bir slreligine serap olustursa da, bir

sonra ¢ol gercegiyle karsilagsmak kaginilmaz olmaktadir.
2.2.5.5. DIS BORCLAR

Dis ekonomik iligkiler ve bunu etkileyen i¢ ekonomik kosullarin sonucunun yansidigi
alan, nihayetinde, dis borg¢lar olmaktadir. Bu alandaki gelismeleri degerlendirmek

amaciyla Turkiye’nin brat dis stokuna iligkin veriler Tablo 2.35’de sunulmustur. Buradan

gorulebilecegi gibi;

e 2021 yilinin Gguncu ceyregi itibariyle Turkiye’'nin toplam dis borcu 453 milyar
dolara ulasmigtir. Son bir yilda, yani 2020 yilinin Gg¢lncu geyregine gore dis borg
stoku 35 milyar dolar artmigtir. Bu artig, son 15 ¢eyregin en yuksek yillik artigina
karsilik gelmektedir. Borcun geldigi dizey ise 2018 yili ilk gceyreginden sonraki en

yuksek duzeydir.

DONEM

1990 C4
2000 C4
2005 C4
2010 C4
2015 C4
2016 C4
2017 C4
2018 C1
2018 G2
2018 C3
2018 C4
2019 C1
2019 G2
2019 C3
2019 C4
2020 C1
2020 C2
2020 C3
2020 C4
2021 C1
2021 G2
2021 C3
2021 ¢3-2020 G3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

e 453 milyar dolarlik borcun; 188,1 milyar dolari kamu, 239,4 milyar dolari 6zel

KAMU OZEL TOPLAM/
SEKTORU 'CMB ‘ KESIM ‘ TOPLAM " GsYiH (%)
33.268 | 8.342 | 10.770 | 52.381 26,1
50.081 | 14.090 | 54431 | 118.602 43,6
70411 | 15425 | 84.945 | 170.781 34,2
89.109 | 11565 | 191.086 | 291.760 37,8
116.638 | 1.327 | 282.366 | 400.332 46,4
123.931 | 1.102 | 281.018 | 406.051 46,7
136.473 | 1.753 | 312.872 | 451.099 52,5
141334 | 1437 | 314722 | 457.493 51,4
139.625 | 1.826 | 307.128 | 448.579 50,3
138.177 | 6.706 | 290.499 | 435.382 51,5
143.050 | 5914 | 278.013 | 426.985 53,6
150.115 | 5.896 | 277.233 | 433.244 56,9
146.723 | 6.491 | 272.475 | 425689 584
145222 | 6.394 | 265007 | 417.523 56,4
150.684 | 8.452 | 248.027 | 416.163 54,7
171.276 | 8.383 | 232.621 | 412.279 54,0
165.630 | 10.617 | 223.556 | 408.812 55,2
168.034 | 20.989 | 228.537 | 417.560 56,9
176.651 | 21.344 | 235.047 | 433.042 60,4
177.060 | 22.616 | 230.781 | 430.457 59,0
180.261 | 25.824 | 239.479 | 445564 58,1
188.183 | 25.850 | 239.430 | 453.463 57,0

20.149 | 4.861 | 10.893 | 35.03

sektor, 25,8 milyar dolari ise Merkez Bankasina aittir.
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Son bir yilda, yani 2020 yihinin udguncu c¢eyreginden 2020 yilinin dguncu
ceyregine kadar gecgen surede dis borg stoku; kamuda 20,1 milyar dolar, merkez
bankasinda 4,8 milyar 6zel sektérde 10,9 milyar dolar artmigtir.

Kamu ve merkez bankasindaki bor¢ artisi yaninda, 2018 vyili ilk c¢eyregi
sonrasinda duzenli olarak dis bor¢ stokunu azaltan 6zel sektorun 2020 yil

uguncu geyregdi sonrasi yeniden borglanmaya baglamasi dikkat ¢ekicidir.

500.000

TURKIYE BRUT BORG STOKUNUN GELISiMi

450000 ——— =" e
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350.000

300.000 ——— ~——

250.000 —

200.000
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2018 yili Uguncu cgeyreginden itibaren dig borg kullanimini artiran Merkez
Bankasi ise, 2021 yilinin Gguncu ¢eyregi sonrasinda yeniden rekor kirmig ve
bor¢ stokunu 25,8 milyar dolara yukseltmistir. Bu gelisme, TCMB’nin kurlar
kontrol altinda tutmak icin 2020 yili ve sonrasinda rezervlerini kullanmasinin bir
sonucudur.

Bu gelismelere bagli olarak yilin Gg¢lncu geyredi sonunda brat dis borg stokunun
GSYiH’ya orani ylizde 57 olmustur. Diger Ulkelerle karsilastirildiginda bu oran
dusuk gorunse de, kurlardaki artig, yavaglamasi beklenen buyime, TCMB doviz
rezervlerinin durumu endise yaratmaktadir.

Endigeyi besleyen bir boyut da borglarin vade yapisiyla ilgilidir. Zira kisa vadeli
bor¢ stoku artmaktadir. Nitekim 2019 yili sonunda 96 milyar dolar olan kisa
vadeli dig borg stoku, 2020 yilinin sonunda 114 milyar dolara, 2021 yili Gguncu
ceyregi sonrasinda da 126 milyar dolara yukselmigtir.
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TABLO 2.34: TURKIYE KISA VADELI DIS BORC STOKU
. 2005 2010 | 2015 2019 2020 2021
(Milyon ABD Dolari)
G4 G4 | G4 G4 G4 (o G2 G3
KISA VADE 43.563 | 93.083 |104.788 | 96.741 | 114.205 | 115.899 | 124.433 | 126.028
KAMU 2133 | 4.290 | 17.046 | 21.699 | 23.257 | 24.986 | 24.752 | 25.645
GENEL YONETIM 0 0 0 0 0 0 0 0
FINANSAL KUR. 1.733 | 4.290 | 17.046 | 21.699 | 23.257 | 24.986 | 24.752 | 25.645
FINANSAL OLM. KUR. 400 0 0 0 0 0 0 0
TCMB 2.763 | 1.553 176 8.452 | 21.344 | 22.616 | 25.824 | 25.850
OZEL 38.667 | 87.240 | 87.566 | 66.590 | 69.604 | 68.297 | 73.857 | 74.533
FINANSAL KUR. 18.260 | 49.228 | 55.792 | 31.852 | 35.530 | 34.081 | 34.884 | 33.764
Bankalar 17.599 | 48.207 | 53.733 | 30.688 | 34.097 | 32.781 | 33.465 | 32.501
Bankacilik Digl 661 1.021 | 2.059 | 1.164 | 1.433 | 1.300 | 1.419 | 1.263
FIVNNETXNC MYV M 20.407 | 38.012 | 31.774 | 34.738 | 34.074 | 34.216 | 38.973 | 40.769
UZUN VADE 132.195 | 215.107 | 297.180 | 319.422 | 318.837 | 314.558 | 321.131 | 327.435
T. DIS BORG STOKU 175.758 | 308.190 | 401.968 | 416.163 | 433.042 | 430.457 | 445.564 | 453.463
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhigi

e Bu kisa vadeli bor¢ stokunun 25 milyar dolari kamuya, 25 milyar dolari TCMB'ye,
74,5 milyar dolari da 6zel sektore aittir. Alt grup olarak en yuksek kisa vadeli borg
tutar1 40,7 milyar dolar ile 6zel reel sektore aittir. Dolayisiyla, kur artiglarindan en
fazla etkilenecek kesim olacaklardir. Nitekim, bu bor¢ stokunun TL degeri 2020
yill sonunda 315 milyar TL’ye karsilik gelirken, 2021 yili sonunda 552 milyar TL
olmustur. Bu agidan, kur artiglarinin getirdigi TL bazinda ilave maliyet 237 milyar
TL'dir. 2022 yilinda i talep ve 6zellikle de ihracatta istenilen dizeyde bir gelisme
olmamasi durumunda bazi sirketlerin zorlanmasi olasiligi yuksektir.

e Ayrica, Turkiye’'nin kredi risk priminin (CDS) yuUksekligi de borglarin gevrilmesini
guglestirebilecektir. Nitekim, grafikte yer alan risk primlerinin haftalik bazdaki
verilerine iligkin egilim c¢izgisi ciddi artisa isaret etmektedir. 2021 yili sonu
itibariyle 575 duzeyinde bulunan bu risk primi, Turkiye'ye bor¢c verecek
kurumlarin bekledikleri faiz getirisinin yaninda bu prim kadar da ilave faiz (yuzde
5,75) talep edeceklerini ortaya koymaktadir. Bundan otlrl, disaridan doviz
cinsinden borglanmanin maliyetleri yuzde 10 duzeylerine yaklagsacaktir. Bu
dizeyde faizle borglanmak ya da borglarini gevirmek durumunda kalan firmalarin

da zorlanacagi agiktir.
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TURKIYE'NIN 5 YILLIK KREDI RiSK PRiMi (Haftalik)
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e CDS Dogrusal (CDS)

So6zun 6zu, dis borg stoku ve gevrilmesi konusunda zorlu bir slirece girilmistir. Zira,
artan kurlarin, 6zellikle i¢ piyasa agirlikh Gretim yapan firmalara getirdigi ilave TL yUkun
yaninda, kuresel piyasalarda Fed’in olasi faiz artisi sonrasi borglanma maliyetlerinin
artmasi s6z konusudur. Bu kosullarda Turkiye’nin hem kurlarda istikrari saglamasi hem

de guven ortamini olusturmasinin 6nemi artmaktadir.
2.2.6. KAMU KESiMi DENGESi BOYUTUNDA

Tarkiye ekonomisinin en onemli ¢ipasi hala kamu agiklari ve borc¢larinin makul
duzeylerde bulunmasidir. Her ne kadar kamu acgiklari ve borglari Maastricht kriterlerini
karsiliyor olsa da, ozellikle kamu borglarinin vadesinin kisa olmasi ve doviz cinsinden
bor¢ dizeyinin yuksekligi bu konuda risklerin gorundugunden daha fazla olabilecegini

akla getirmektedir.

Ayrica, bitce acigi, artan borg faiz yiikii, Kamu Ozel isbirligi (KOI) projelerinden gelen
yuk ve nihayet Kur Korumali Mevduat uygulamasinin Hazineye getirecegi ilave kaynak
ihtiyaci da bu savi desteklemektedir. Bu cergcevede, kamu/butce dengelerinde 2021

yilinda yagsanan gelismeler izleyen boliumde degerlendirilmigtir.
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2.2.6.1. BUTCE DENGESI

Merkezi yonetim butgesinde 2021 yilinda yasanan gelismeler Tablo 3,37'de verilmigtir.

Buradan gorulecedi gibi;

e 2021 yihnda bltge harcamalarinin yuzde 32,9 oraninda artarak hedeflerin
uzerine ciktigr (%118,8) ve 1,6 trilyon TL'ye ulagtigi gorulmektedir. Bu yilda faiz
digi giderler ylzde 32,6, faiz giderleri yuzde 35 oraninda artmigtir. Bu yil icinde
en yuksek harcama artiglarinin yizde 68 ile sermaye transferleri ve sermaye
(yatirnm) giderlerinde (yuzde 39,7) yasandigi anlagiimaktadir.

e Toplam butce harcamalarindan; cari transferlere 626 milyar TL, SGK primleriyle
birlikte personel harcamalarina 403 milyar TL ve faiz harcamalarina 180 milyar
TL ayrilimigtir.

e Bu butce hedeflerinin en fazla asildigi harcamalar; ylizde 290 ile sermaye
transferleri ve yuzde 146 ile mal ve hizmet alimlari olmustur. Bor¢ vermede de
hedefler ¢ok yuksek oranda asiimis olmakla birlikte tutarin disik olmasi bu
sapmayi onemsizlegtirmektedir.

TABLO 2.35: MERKEZi YONETIM BUTCESI (Milyar TL)

. 2020 2021 DEGISIM(%)
(Milyon TL) GERGC. \ HEDEF  GERG. G.ORANI 2020/2019
Biitce Giderleri 1.203,7 1.346,1 1.599,6 118,8 32,9
Faiz Hari¢ Giderler 1.069,8 1.166,6 1.418,8 121,6 32,6
Personel Giderleri 287,8 326,6 346,3 106,0 20,3
Sosyal Giv.Kur. Devlet Primi 48,3 54,5 57,4 105,2 18,8
Mal ve Hizmet Alimlari 97,0 89,1 130,1 146,1 34,2
Cari Transferler 498,1 536,0 626,7 116,9 25,8
Sermaye Giderleri 93,7 103,7 130,9 126,2 39,7
Sermaye Transferleri 15,2 8,8 25,5 290,3 68,0
Borg Verme 29,7 38,0 102,0 268,5 242,8
Yedek Odenekler 0,0 9,9 0,0 0,0
Faiz Harcamalari 134,0 179,5 180,9 100,7 35,0
Biitce Gelirleri 1.028,4 1.101,1 1.407,4 127,8 36,8
Genel Biitce Gelirleri 999,1 1.076,3 1.369,5 127,2 37,1
Vergi Gelirleri 833,3 922,7 1.164,8 126,2 39,8
Tesebbls ve Miilkiyet Geliri 60,2 57,9 55,5 95,9 -7,8
Ozel Gelirler ile Bagislar ve
Yardimlar 8,3 13,7 17,9 130,1 114,2
Faizler, Paylar ve Cezalar 88,6 67,5 121,2 179,6 36,8
Sermaye Gelirleri 7,5 13,1 8,8 67,4 17,0
Alacaklardan Tahsilat 1,2 1,4 1,3 90,2 8,5
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 21,5 16,5 28,9 174,8 34,3
Diizen. Ve Denet. Kurumlarin
Gelirleri 7,8 8,3 9,0 108,5 15,6
Biitce Dengesi -175,3 -245,0 -192,2 78,5 9,7
Faiz Dis1 Denge (Maliye Tanimli) -41,3 -65,5 -11,4 17,4 -72,4

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
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Bu yil toplam butge gelirleri yuzde 37,1, vergi gelirleri ise yuzde 39,8 oraninda
artmisgtir. Bu verilere gore 2021 yih toplam butge gelir hedefleri ylizde 27,8
oraninda asiimigtir.

Pandeminin ilk yili olan 2020’den gelen baz etkisiyle 2021 yili baylime hizinin
yuzde 10-12 araliginda gergeklesmesi beklenmektedir. Yillik ortalama olarak
enflasyon; TUFE icin yiizde 19,6, Yi-UFE icin ise yilizde 43,9 olmustur.
Dolayisiyla vergi gelirlerinde yasanan artis makul gorunmektedir.

2021 yilinda butge acgigr 2020 yilina gore yaklasik yuzde 9,7 oraninda artarak
192,2 milyar TL'ye ulasmistir. Faiz disi but¢ce dengesi-acigl ise yuzde 72
oraninda azalmis ve 11,4 milyar TL olmustur. Bu iki denge taniminda da

ongorilenden daha iyi bir performans yakalanmasi sevindirici bir gelismedir.

Butcenin en dnemli gelir kalemi olan vergi gelirlerinde, 2021 yilinda yasanan geligsmeler

ise Tablo 2.38'de verilmistir. Buna gore;

2021 yilinda toplam vergi gelirleri yizde 39,8 oraninda artarken, kurumlar vergisi
tahsilati yuzde 69,4, gelir vergisi hasilati yizde 38,3 oraninda artmistir. Bu
gelismede pandemi surecindeki birgok kisitlamanin kaldirilmasinin  etkisi
bulunmaktadir.

Dahilde alinan KDV tahsilatinda ¢ok yUksek oranli artis gergeklesmistir. Nitekim,
kismi normallesmeye bagll olarak talep deseninin yeniden geniglemesi,
baskilanmis talebin devreye girmesi sonucunda tahsilat ylzde 72,5 oraninda
artmigtir.

ithalattan alinan KDV tahsilati ise hem ithalatin hem de kurlarin artmasina bagli
olarak yuzde 64,5 oraninda artmig ve 262 milyar TL’ye ulagmistir.

Turkiye’de tekil vergi olarak en buyuk vergi tahsilati 6zel tiketim vergisinden elde
edilmektedir. 2021 yilinda tahsilat miktari binde dokuz azalmasina ragmen bu
durum gegcerliligini korumustur. Bu gerilemenin temel nedeni ise petrol ve
dogalgaz Urunlerindeki fiyat artiglarinin tiketicilere yansitilmamasi igin bir sure
vergilerden karsilanmamasidir. Boylece, bu vergi kaleminden elde edilen gelir
yuzde 54,7 oraninda gerilemistir. Ayrica elde edilen 31,2 milyar TL'lik gelir
hedefin ylizde 59 oraninda gerisinde kalmistir. Bu nedenle de, 2021 yili sonuna
dogru bu uygulamadan vazgecilmis ve petrol fiyatlarinda ¢ok yuUksek artislar

olmustur.
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e OTV tahsilatinin 2020 yilinda en ¢ok artan kalemlerinden biri; yluzde 42,4
oraninda artis ile motorlu tasitlardan alinan bolimu olmustur. Kurlarda ortaya
cikan artiglar sonucu otomobil fiyatlarinin artmasi bu gelismenin temel nedeni

olmustur.

TABLO 2.36: 2020 YILINDA VERGI GELIRLERININ DAGILIMI

(Milyon TL) 2020 2021 ARTIS
y GERGC. HEDEF GERG. GERG. (%) (%)
Merkezi Yonetim Gelirleri | 1.028.446 | 1.101.146 | 1.407.399 127,8 36,8
I-Vergi Gelirleri ) 833.251 | 922.744 |1.164.809 126,2 39,8
Ve:éﬁ‘:r"”’e R 0 (T 263.898 | 300.462 | 397.603 132,3 50,7
a) Gelir Vergisi 158.842 | 195.288 | 219.632 112,5 38,3
b) Kurumlar Vergisi 105.057 | 105.174 | 177.970 169,2 69,4
Beyana Dayanan Kurumlar Vergisi -268 1.694 13.967 824,6 5.306,0
Kurumlar Vergisi Tevkifati 180 199 441 221,3 1447
Kurumlar Gegici Vergisi 105.145 | 103.281 | 163.562 158,4 55,6
o L e e el Lo e 17.281 | 20.091 | 21.110 105,1 222
Vergiler
a) Veraset ve intikal Vergisi 1.298 1.220 2.255 184,8 73,7
b) Motorlu Tasitlar Vergisi 15.983 18.521 18.832 101,7 17,8
c) Degerli Konut Vergisi 0 350 23 6,6
S RELIED LRI 411 314.910 | 323.952 | 377.361 | 1165 19,8
Vergileri
Ve‘;‘é g?h"de AT (EUTE) E]EtT 71555 | 71.579 | 123.444 172,5 72,5
b) Ozel Tiiketim Vergisi 207.283 | 213.731 | 205.392 96,1 -0,9
Petrol ve Dogalgaz Uriinleri (1) 69.009 75.682 31.292 41,3 -54,7
Motorlu Tasitlar (11) 46.596 39.644 66.372 167,4 42,4
Alkollli igkiler (Ill-a) 16.464 17.901 22.785 127,3 38,4
Tutin Mamdilleri (I11-b) 61.801 65.506 67.620 103,2 9,4
Kolali Gazozlar (lll-c) 1.341 1.583 1.973 124,6 47,1
N Dayanikli Tuketim ve Diger Mallar 12.070 13.415 15.348 114.4 27.2
Ve‘r:éiBS?”ka V2 SERiEL DEmE e 27.069 | 28462 | 33.027 116,0 22,0
d) Sans Oyunlari Vergisi 3.464 4.081 6.092 149,3 75,9
e) Ozel iletisim Vergisi 4.488 4.674 6.618 141,6 475
f) Dijital Hizmet Vergisi 1.061 1.425 2.830 198,6 166,7
g).Da_hllde Alinan Diger Mal ve Hizmet -10 0 a1 -305,3
Vergileri
Ve‘r‘é illjé'r‘s'araras' AR Ll 185452 | 220.026 | 297.477 135,2 60,4
a) Gumruk Vergileri 25.637 24.430 34.444 141,0 34,4
b) ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 159.206 | 194.923 | 261.885 134,4 64,5
c) Diger Dis Ticaret Gelirleri 609 674 1.148 170,3 88,4
5. Damga Vergisi 20.964 23.812 28.199 118,4 34,5
6. Harglar 30.741 34.395 41.956 122,0 36,5
o B B VR S ey e L 4 6 1103 | 195980 |27.3275
Vergiler
lI-Diger Gelirler 195.195 | 178.402 | 242.590 136,0 24,3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
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e Diger taraftan, petrol ve dogalgaz Urunleri, tatin mamulleri, motorlu tasitlar ve
alkollli igkilerden alinan OTV, biitgenin adeta kurtaricisi konumuna gelmistir. Bu

¢ok da saglikli bir durum degildir.

Merkezi yoOnetim butgcesinin harcama kalemleri boyutunda yasanan gelismelerin

detaylari Tablo 2.39'da verilmigtir. Buradan,;

e 2021 yihnda yuzde 32,9 oraninda artarak 1,6 trilyon TL’'ye ulasan merkezi
yonetim butge harcamalari iginde en buyuk tutarin 626,6 milyar TL ile cari
transferlere ait oldugu goérulmektedir. Bu transferler icinde 254 milyar TL’lik
bayukluge ulagsan saglik, emeklilik ve sosyal yardim giderleri en buyuk alt gider
kalemidir.

e Kamuda 2007 yili sonunda 2,1 milyon olan ¢aligan sayisi 2021 yili Eylul ayi
itibariyle yaklasik 4,9 milyon kigiye ulasmigtir. Bu yluzde 134’luk devasa personel
artisinin kamu hizmetlerinde ne duzeyde iyilesme getirdigi tartisabilir olsa da,
butgce harcamalarindaki buyuklugu tartisma goéturmeyecek boyutlara ulagsmistir.

e Ancak, 2021 yilinda bu harcamalarda yasanan yuzde 20 duizeyindeki artis
enflasyonun oldukga gerisinde kalmistir. Bu farkin giderilmesi amaciyla yapilan

maas artiglari da 2022 yilinin butgesini zorlayacak niteliklere ulagmistir.
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TABLO 2.37: MERKEZi YONETIM BUTGE GIDERLERININ DAGILIMI

2020 2021

1 0,
(Milyon TL) GERC. HEDEF GERG. GERGC. (%) "RTIS (%)
Me. Yon. Biitce Giderleri (A+B 1.095.461 | 1.346.139 | 1.599.642 118,8 32,9
A) Faiz Hari¢ Biitce Giderleri 956.521 |1.166.596|1.418.790 121,6 32,6
1. Personel Giderleri 282.488 | 326.633 | 346.258 106,0 20,3
2. SGK'ya Devlet Primi Giderleri 48.120 54.527 57.368 105,2 18,8
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 75.550 89.067 130.104 146,1 34,2
4., Cari Transferler 451.122 | 536.014 | 626.664 116,9 25,8
a) Gorevlendirme Giderleri 9.238 13.641 41.928 307,4 281,0
KIT Gorevlendirme Giderleri 1.748 2.643 23.836 902,0 1.145,9
Halk Bankaersnaf ve Sanatkarlara Kredi 2199 3.808 5238 137.6 71.9
Faiz Destegi
Ziraat Bankasi-
Tarimsal Ureticilere Kredi Faiz Destegdi 4.172 5453 4.718 86,5 6.0
Diger Gérevlendirme Giderleri 1.119 1.737 8.136 468,3 409,5
b) Hazine Yardimlan 240.618 | 284.457 | 294.324 103,5 6,7
SGK'ya Hazine Yardimlari 6.859 7.110 8.087 113,7 49,5
Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Giderleri 218.779 | 259.737 | 254.072 97,8 3,3
Mahalli idarelere Hazine Yardimlari 1.868 1.991 1.850 92,9 2,3
Diger Hazine Yardimlari 13.112 15.619 30.316 194,1 33,7
c) Kar Amaci Giitmeyen Kur. Yapilan Trans. 3.249 3.808 5.551 145,8 39,6
d) Hane Halkina Yapilan Transferler 7.720 8.873 9.047 102,0 18,1
e) Tarimsal Destekleme Odemeleri 21.969 22.000 24,125 109,7 9,9
f) Hane Halkina Yapilan Diger Transferler 20.054 29.931 42.125 140,7 65,8
g) Sosyal Amach Transferler 23.325 26.599 26.907 101,2 17,0
h) Yurtdigina Yapilan Transferler 4.407 6.073 6.248 102,9 25,7
i) Gelirden Ayrilan Paylar 120.541 | 140.632 | 176.408 125,4 42,0
Mahalli idare Paylari 90.707 106.943 | 135.674 126,9 42,0
Fon Paylar 29.596 33.417 40.217 120,4 42,1
Gelirden Ayrilan Diger Paylar 239 271 517 190,5 33,5
5. Sermaye Giderleri 56.607 103.734 | 130.926 126,2 39,7
6. Sermaye Transferleri 6.784 8.782 25.492 290,3 68,0
a) Yurtici Sermaye Transferleri 6.267 7.722 24.395 315,9 71,9
b) Yurtdigi Sermaye Transferleri 517 1.060 1.097 103,5 12,4
Kibris 406 900 1.019 113,2 28,1
Diger 111 160 78 48,5 -57,0
7. Borg Verme 27.087 37.984 101.978 268,5 242.8
8. Yedek Odenekler 8.764 9.857 0 0,0
B. Faiz Giderleri 138.940 | 179.542 | 180.852 100,7 35,0
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
e Bultge harcamalan icinde dikkat c¢eken bir harcama kalemi de tarimsal

destekleme &demelerine iliskindir. Tum girdilerin fiyatlarinda rekor artiglarin
yasandigi 2022 yilinda sektore verilen destekler sadece yuzde 9,9 dizeyinde
artmistir. Tarima, Ziraat Bankasi araciligiyla verilen kredi faiz desteginin de
sadece ylzde 6 artmasi bu durumu pekistirmektedir. Pandemi surecinde
oneminin alti bir kez daha gizilen tarima yonelik desteklerin reel olarak
gerilemesi, ylksek ihtimalle, ithalat faturasi olarak geri dénecektir. Bu nedenle
tarima butceden daha fazla kaynak ayrilmasi, en azindan Tarim Kanunu’nda

yazili sekliyle GSYIH'nin ylizde biri diizeyine getiriimesi gerekmektedir.
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Bltce dengesi, butce gelir ve harcamalarindaki gelismeler dikkatlice incelendiginde,
karsimiza pek de parlak bir tablo gikmamaktadir. Gelir boyutunda bazi alt kalemlere
yogunlasmig (tasit, akaryakit, tutin ve alkol) dolayh vergilerin agirhdi, harcama
boyutunda esnekligi olmayan harcamalarin (personel, faiz, cari transferler) payinin

artmaya devam etmesi s0z konusudur.

2022 yilinda artan borglar ve faiz yuku ile SGK aciklari nedeniyle butgedeki yapisal
bozukluklarin daha da artmasi kaginilmaz gorunmektedir. Bu baglamda, Turkiye’'nin

elinde kalan son ¢ipasinin da kaybedilme riski bulunmaktadir.
2.2.6.2. BUTCE NAKIT DENGESIi VE FINANSMANI

Bilindigi gibi butce dengesine emanet ve avans hesaplarinin bakiyeleri eklenerek butce
nakit dengesine ulasiimaktadir. Bu dengenin durumu da finansman ihtiyacini veya
fazlasini belirlemektedir. Tlrkiye’de butce dengesi 1971 yilindan gunimize araliksiz
aclk verdigi icin, nakit acigi da olusmaktadir. 2021 yilina iligkin butce nakit dengesi ve

finansmaninda yasanan gelismeler Tablo 2.40’da verilmistir. Buradan;

e 1922 milyar TL olan but¢e acigina emanet ve avans hesaplar eklendiginde butge
nakit dengesinin 129,9 milyar TL acgik verdigi gorulmektedir. Dolayisiyla, nakit
acigr 2020 yihina gore yuzde 24,2 oraninda azalmigtir. Bu gelismenin gerisinde
emanet hesaplarda yer alan ve 69,3 milyar TL ile daha once gorulmemis
blyuklige ulasan emanet hesaplardaki fazla tutar bulunmaktadir.

e Emanet hesaplar; tahakkuk etmis, butceye gider yazilmig ancak henuz
alacaklisina 6denememig tutarlari gostermektedir. Daha ¢ok muteahhit alacaklar
ve KDV iadelerinden olugsmaktadir. Bu sebeple, devlet 69,3 milyar TL tutarindaki
alacagl 2021 yilinda édememis ve 2022 yilina sarkitmigtir. Bu da butge nakit

acigini olabileceginde dusik gérinmesine neden olmustur.
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TABLO 2.38: MERKEZi YONETIM BUTGCE FINANSMANI

(Milyon TL) 2018 2019 2020 2021  Degisim (%)
MER. YON. BUTGE DENGESI -72.813 | -124.747 | -175.292 | -192.244 9,7
BUTCE EMANETLERI -1.472 2.062 4.472 69.312 1449,9
DIGER EMANETLER 450 0 00 0 0
AVANSLAR -14.631 -2.925 -683 -7.064 933,8
(T STV =10h (od S V- (h o)\ Te] 5T -88.465 | -125.610 | -171.503 | -129.996 -24.2
MER. YON. BUTGE FINANSMANI 88.465 125.610 171.503 | 129.996 -24.2
A-BORGLANMA (NET) 60.145 157.082 246.949 | 115.643 -53,2
1-DIS BORGLANMA (NET) 9.656 31.805 25.172 28.444 13,0
Kullanim 41.391 66.426 68.255 91.160 33,6
Odeme -31.735 -34.621 -43.083 | -62.716 45,6
2-Ic BORGLANMA (NET) 50.489 125.277 221.776 | 87.200 -60,7
a-TL Cinsinden Hazine Bonosu 4521 9.987 -18.261 6.918 -137,9
Satig 7.959 22.472 23.937 6.918 -71,1
Odeme -3.439 -12.485 -42.197 0 -100,0
b-Doviz Cinsinden Hazine
Bonosu 0 -109 0 0
Satis 0 1.122 0 0
Odeme 0 -1.232 0 0
c-TL Cinsinden Devlet Tahvili 41.216 64.384 112.207 | 131.841 17,5
Satis 111.089 | 135.056 255.109 | 282.473 10,7
Odeme -69.873 -70.671 -142.902 | -150.631 5,4
d-Doviz Cinsinden Devlet Tahvili 4,752 51.014 127.830 -51.560 -140,3
Satis 4.998 53.238 160.890 | 112.925 -29,8
Odeme -246 -2.224 -33.060 | -164.485 397,5
B-NET BORG VERME (-) -938 -876 -775 -1.302 68,1
BORC VERME 68 0 367 242 -33,9
GERIi ODEME () 1.006 876 1.142 1.544 35,3
C-OZELLESTIRME GELIRI 0 0 0 0
D-TMSF GELIR FAZLALARI 0 0 0 0
KASA/BANKA VE DIGER ISLEMLER [JEXEER -32.348 -76.220 13.051 -117,1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

e 2021 yilinda nakit aciginin finansmani icin devlet iceriden net 87,2 milyar TL,
disaridan ise 28 milyar TL borglanmistir. Geriye kalan nakit ihtiyaci ise mevcut
nakitlerden (13 milyar TL) ve bor¢ geri donuslerinden (1,3 milyar TL)
karsilanmigtir. Yani, devletin borg stokundaki artis, yavaslayarak da olsa, 2021
yilinda da devam etmistir.

Butgce acigr ve bor¢ geri 6demeleri ile ekonomi yonetiminin tercihleri ¢ergevesinde
devletin bor¢ cevirme oranlar sekillenmektedir. Tablo 2.41’de yer alan veriler

incelendiginde;

e 2006-2021 doneminde i¢ borglar i¢in ortalama bor¢ ¢evirme orani yuzde 143

olmustur. Yani devlet geri 6dediginden ylzde 43 oraninda daha fazla

bor¢lanmistir. Bdylesi bir durumda i¢ bor¢ stokunun, dolayisiyla da faiz
odemelerine ayrilacak kaynak artacaktir. Bu sureg, ivmesi azalmakla birlikte,

2021 yilinda da devam etmisgtir.
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Milyon

TL ve (%) Borglanma

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2021-

2020

TOP ve
ORT.

Yine 2006-2021 doneminde devlet 1,8 trilyon TL i¢ bor¢ geri 6demesi yaparken

2,6 trilyon TL yeniden borglanmistir. Bu gelisme i¢ borg stokundaki buyuk artigi

ortaya koymaktadir.

TOPLAM DIS BORCLAR

Borglanma

Odeme

ROR

Borglanma

TABLO 2.39: MERKEZi YONETIM BORG CEVIRME ORANLARI
TOPLAM iC BORGLAR
Odeme @ ROR

TOPLAM
Odeme

ROR

116.231 -111.769 104 18.069 -18.476 | 97,8 134.300 -130.245 | 103,1
116.223 -107.307 | 108,3 13.060 -15.538 | 84,1 129.283 -122.845 | 105,2
103.983 -90.124 | 115/4 14.597 -11.075 | 131,8 | 118.580 -101.199 | 117,2
149.897 -95.126 | 157,6 14.395 -8.272 174 164.292 -103.398 | 158,9
162.637 -139.308 | 116,7 18.436 -10.680 | 172,6 | 181.073 -149.988 | 120,7
112.073 -97.074 | 1155 13.990 -11.522 | 121,4| 126.063 -108.595 | 116,1
101.899 -84.018 | 121,3 16.581 -11.987 | 138,3 | 118.480 -96.006 | 123,4
144.528 -128.062 | 112,9 16.469 -8.702 |189,3 | 160.997 -136.765 | 117,7
129.430 -117.788 | 109,9 20.645 -12.569 | 164,2 | 150.075 -130.358 | 115,1
92.831 -67.355 | 137,8 10.403 -13.092 | 79,5 103.234 -80.448 | 128,3
92.067 -63.547 | 1449 19.136 -14.684 | 130,3 | 111.203 -78.231 | 1421
127.248 -60.443 | 210,5 42.471 -25.655 | 165,5| 169.719 -86.098 | 197,1
124.047 -73.558 | 168,6 41.354 -31.735 | 130,3 | 165.401 -105.293 | 157,1
211.839 -86.612 | 244,6 66.344 -34.621 | 191,6 | 278.183 -121.232 | 229,5
439.935 -218.159 | 201,7 68.255 -43.083 | 158,4 | 508.190 -261.242 | 194,5
402.315 -315.116 | 127,7 91.160 -62.716 | 1454 | 493.475 -377.832 | 130,6
-8,6 44,4 -36,7 33,6 45,6 -8,3 -2,9 44,6 -32,9
2.627.183 | -1.855.366 | 143,6 485.365 -334.407 | 124,0 | 3.112.548 | -2.189.775 | 141,0

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.

2021 yilinda devletin 315 milyar TL geri 6deme, 402 milyar TL yeni bor¢lanma

yapmasl sonucunda, i¢ bor¢ ¢cevirme yuzde 127,7 oraninda gercgeklesmigstir. Bu

arada 2020 ve 2021 yillarinda 6deme ve yeniden borglanma rakamlarindaki

devasa artis dikkati cekmektedir.

Bununla birlikte, yuzde 127,7 duzeyindeki 2021 yil i¢ bor¢ ¢evirme orani 2014

sonrasi donemin en dusuk oranidir. Bu gelisme emanet hesaplarin nakit agigini

azaltmasi ve bor¢ geri 6demelerinde kasadaki nakitten faydalanilmasindan

etkilenmigtir.

2006-2021 déneminde dis borglar i¢in ortalama bor ¢evirme orani ise yuzde 124

olarak gerceklesmigtir. Dolayisiyla devlet 6dedigi her 100 TL dig bor¢ karsiliginda

digaridan 124 TL yeniden borglanmistir. Boylece donem butinunde 334 milyar

TL'lik dis borg geri 6demesi yapilirken 485,3 milyar TL yeniden borglaniimistir.

Bu da kamu dis borg stokunun artmasi anlamina gelmektedir.

107



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

BORG CEVIRME ORANLARI (%)
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e 2021 yihinda ise 62 milyar TL tutarinda dig bor¢ geri 6demesi, 91 milyar TL
yeniden borglanma yapilmigtir. Bodylece, dis borg ¢evirme orani onceki yillara
gore gerilemis ve yuzde 145 olmustur.

e ic ve dis bor¢ gevirme oranlarindaki gelismelere bagli olarak 2006-2021
doéneminde toplam borglarda ¢evirme orani yuzde 141 olarak gergeklesmistir. Bu
veri ise 2,1 trilyon TL’lik toplam bor¢ 6demesine karsilik 3,1 trilyon TL yeniden
borglanmaya isaret etmektedir. Dolayisiyla kamu toplam bor¢ stoku artmaya
devam etmistir.

Ozetle, son yillarda yasanan gelismeler kamu dengeleri ve toplam bor¢ stokunda
belirgin bir kotulesmeye isaret etmektedir. Faizlerdeki artis bu olumsuz gelismeyi
pekistirecek, artan enflasyon ise borclar cevirmeyi kolaylastirabilecek bir gelisme

olabilecektir.
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2.2.6.3. KAMU BORC STOKU

Blatce ve finansmanina iligkin gelismeler, trend yavaslamisg gibi gorinse de,

borglanmanin devam ettigini ortaya koymustur. Tablo 2.42 incelendiginde;

e Igeriden ve disaridan yapilan borglanmalar sonucunda; 2015 yilinda 440,1 milyar
TL olan kamu i¢ bor¢ stoku 2021 yili sonunda 1,3 trilyon TL'ye, 238 milyar TL
olan kamu dis bor¢ stokunun TL karsiligi da 1,4 trilyon TL’ye, toplam kamu borg¢
stoku da 678 milyar TL'den 2,7 trilyon TL’ye yUkselmistir.

TABLO 2.40: MERKEZI YONETIM TOPLAM BORC STOKU
(Milyar TL) 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Toplam
i¢c Borg Stoku
Hazine Bonosu
Devlet Tahvili
Dis Borg Stoku
Uluslararasi Tahvil
Kredi
Merkezi Yonetim i¢ Borg Stokunun EI
Toplam
Yurt igi Yerlesikler
Bankacilik Kesimi
Kamu Bankalari
Ozel Bankalar
Yabanci Bankalar
Kalkinma ve Yat.Bank.
Katihm Bankalari
Banka Dig1 Kesim
Gergek Kisiler
Tuzel Kisiler
Menkul Kiy. Yat. Fon.
TCMB
Yurtdisi Yerlegikler
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

Degisim (%)

e 2021 yilinda da kamu borg stoku devasa boyutlarda artmistir. Nitekim, kamu i¢
bor¢ stoku 2021 yilinin sonunda, 2020 yilina gore yuzde 24,6 oraninda artarak
1,1 trilyon TL’den 1,3 trilyon TL'ye yukselmistir. Ayni ddnemde kamunun dis borg
stoku ise TL bazinda yuzde 89,6 oraninda artarak 1,4 trilyon milyar TL'ye
ulasmistir. Boylece, 2000 sonrasi donemde ilk kez kamu dis borg tutari, i¢c borg
tutarini asmistir. Kamunun dis borglar yaninda iceriden de ddviz cinsinden
bor¢clanmasi ve kurlarda yasanan yuksek oranli artiglar bu gelismenin temel

nedenidir.
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e Bu gelismelere bagli olarak 2021 yilh sonunda kamunun TL bazinda toplam borg
stoku, 51,6 oraninda artarak 1,8 trilyon TL’den 2,7 trilyon TL'ye ylkselmistir. Bir
baska deyigle, 2020 yilina gore kamu bor¢ stoku yaklasik 935 milyar TL artmistir.

KAMU BORG STOKUNUN GELISIMi (Milyar TL)
3000,0
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2000,0
1500,0
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-500,0¢
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= = = Dogrusal (ic Bor¢ Stoku) = = = Dogrusal (Dis Bor¢ Stoku)

e Veriler ve grafikten de gorulebilecegi gibi bu duzeyde bir bor¢ artigi, 2003 sonrasi
donemin higbir yilinda s6z konusu olmamistir. Dolayisiyla ileriki vyillarda
cevriimesi gereken borcglar da, 6denecek faizler de ¢ok yuksek miktarlarda

artacaktir.

2021 yiinda kamu borglarinda uzun yillardir tanik olunmayan bir dizeyde artis
yasanmistir. Bu gelisme bltgeden anapara ve faiz 6demelerine ayrilacak miktarin daha
artmasi anlamina gelecektir. Ayrica bu, vergi hasilatinin bilesimi itibariyle alt gelir
gruplarindan Ust gelir gruplarina kaynak aktariimasina neden olarak gelir dagilimini
daha da bozacaktir. Bu sebeple, kamu bor¢ stoku ekonomik oldugu kadar sosyal agidan

da sorunlar yaratacaktir.
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2.2.6.4. KAMU BORGLANMA FAIZLERI

Tablo

2.43'da kamu i¢ borglanma faizlerinin 2008-2021 donemindeki aylik gelisimi

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

TAB
AYLAR

2000 sonrasi donemde yillik ortalama olarak Hazine borglanma faizleri 2013
yilinda yuzde 7,9 ile en dusluk duzeyine gerilemigtir. 2014 yilinda yuzde 9,6
dizeyine yukselen bor¢glanma faizleri izleyen iki yilda istikrarli seyretmistir. 2017-
2019 doéneminde artis trendine giren bu faizlerde 2020 yilinda belirgin bir
gerileme yasanmistir. Ancak, 2021 yilinda faizleri dusirmek icin ¢ikilan yolda,
TCMB politika faizi disindaki tum faizlerin artirlmasina neden olunmus, Hazine

bor¢clanma faizleri de bu gelismeden nasibini almigstir.

LO 2.41:HAZINE iISKONTOLU iHALELERI YILLIK BILESIK FAiZ ORANLARI
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ‘2019

Ocak
Subat

Mart

Nisan
W EWE
Haziran

16,2 | 16,2 | 88 | 7,7 |10,5| 65 |10,8| 7,8 |11,1| 11,3 | 12,8 | 18,6 | 10,2 | 13,9

16,7 {150| 85 | 87 | 94 | 6,2 |10,9| 8,1 | 10,9 | 11,1 | 12,7 | 18,6 | 10,7 | 13,7

1751143 |87 | 90 | 96 | 65 |11,1| 8,2 |10,1| 11,4 | 13,4 | 19,7 | 11,0 | 154

183|134) 91| 90| 96 | 66 |104| 97 | 96 | 109 | 134 | 22,2 | 9,3 | 18,7

196 |116| 97 | 88 | 95 | 57 | 92 | 96 | 96 | 11,2 | 16,3 | 258 | 8,8 | 18,6

2151121191 | 91 |91 |84 |87 |99 | 93 |108| 181 |236| 90 |191

JEinin-As 205|110 84 | 91 | 80 | 90 | 86 | 96 | 9.1 | 11,0 | 18,7 | 20,4 | 9,9 | 18,4

Adustos

Eylul
Ekim
Kasim
Aralik

189195184 |89 |79 |93] 92 |105| 9,7 | 11,0 | 225 | 153 | 14,1 | 185

188191 |81 |81|79)|98 |94 |113| 92 | 11,1 | 253 | 15,3 | 13,6 | 18,0

26| 75|77 |84 | 75|85 |98 108 9,7 | 120 | 23,8 | 14,3 | 13,3 | 18,9

214185 |79 |105| 72 | 89 | 83 | 10,3 | 10,7 | 13,2 | 18,7 | 12,3 | 13,3 | 18,8

186 90 | 80 |103| 58 | 9,2 | 88 | 109|114 | 13,0 | 18,6 | 11,7 | 13,6 | 21,6

olgelF-Tm 192 | 116 | 85| 90 | 87 | 79 | 96 | 9,7 |10,0| 115|179 | 18,1 | 11,4 | 17,8

Kaynak

: Hazine ve Maliye Bakanlhg

Kamu i¢ bor¢glanma faizleri 2021 yilina makul bir dizeyde baslamis, Merkez
Bankasi baskaninin degistirildigi Mart ve Nisan ayinda yukselmigstir. Kasim ayina
kadar yuzde 18-19 araliginda yuksek ancak istikrarli seyreden bu faizler, Aralik
ayinda yuzde 21,6 ile son 28 ayin en yuksek oranina gelmigtir.

Hazine borg¢lanma faizleri aylik oldugu igin karsilastirma yapmak amaciyla 2021
yilina iligkin yillik ortalama enflasyon oranlari (yillik degil) dikkate alindiginda,
Hazinenin nominal olarak yukselmis olmasina ragmen 2021 yilindaki
borglanmalar igin negatif reel faiz 6dedigi anlasiimaktadir. Kuskusuz 6denen
faizin reel duzeyi hakkinda yorum yapabilmek igin vade sonunu eklemek
gerekecektir. Ancak, enflasyonist dinamikler dikkate alindiginda, 2021 yilinda
tahvil alanlarin gelecek 2 yilda reel olarak kazan¢ elde etmeleri olasi

goérunmemektedir.
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2021 yilinda alternatif finansal yatirnm araclarinin getirileri de dikkate alindiginda, 2022
yilinda Hazine borglanabilmek i¢in daha yiksek faiz 6demek zorunda kalacaktir. Bu da,
enflasyonun duzeyine bagll olarak, kamu dengelerini olumsuz etkileyebilecek bir

gelisme olacaktir.
2.2.7. ENFLASYON BOYUTUNDA

2021 yilinda ortaya cikan tablo gdstermektedir ki, Turkiye enflasyonla micadelede
dunyanin en az basarnli ulkesi olup buyuk olasilikla, 2022 yih da enflasyon agisindan
kayip bir yil olacaktir. 2021 yili sonu itibariyle adeta 2000’li yillarin basina dénuldugu
goruntisund veren enflasyonun geldigi dlizey, dinya genelinde de ylkselen
enflasyonun arkasina sidinilarak gegcistirilecek gibi degildir. Zira, Turkiye'deki

enflasyonun dizeyini karsilastirabilecek ¢ok fazla Ulke bulunmamaktadir.

Nihayetinde parasal bir olgu olan ve para miktari ile mal-hizmetler arasindaki dengenin
para lehine bozulmasi anlamina gelen enflasyon para politikalarinda bir seylerin yanhs
yapildiginin en somut gostergesidir. Diinya genelinde enflasyonun ylizde 3-6 bandinda
bulundugu ve Turkiye’'de yuzde 50’ye ve daha fazlasina dogru yoneldigi dikkate

alindiginda, bu dizeyde enflasyonun surdurtlemez oldugu agiktir.
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2021 yihina iliskin aylik ve yillik enflasyon verileri Tablo 2.43'de verilmistir. Buradan;

Yurtici  Uretici  Fiyatlari Endeksindeki (YI-UFE) 2021 vyili Aralik ayinda
gerceklesen yuzde 19,1’lik artis, 1983 sonrasi donemdeki, yani 468 ay icindeki
en yuksek ikinci aylik enflasyon olmustur. Bundan daha yliksek oranli aylik UFE
enflasyonu yuzde 32 ile 1994 yilinin Nisan ayinda gorulmustar. Bu ay, buyuk bir
krizin yasandigi ve 5 Nisan Kararlarinin alindigi donemdir.
Aralik ayinda UFE enflasyonu yillik bazda yliizde 79,9 gibi ¢cok yiiksek bir diizeye
ulagmistir. Bu da yine buyuk bir krizin yagandigi 2001 yili Aralik ayindan sonraki
en yiksek Aralik ayr UFE enflasyonudur.
Bu iki veri, UFE’'de sadece sanayi Urinleri bulundugu igin, Turkiye’de sanayi
artnleri acisindan enflasyonun ¢ok kisa bir surede adeta kontrolden ciktigini
ortaya koymaktadir. Bu gelismede kur artislarinin getirdigi ithal girdi maliyeti
artiglari yaninda enerji ve akaryakit fiyatlarinda yapilan ¢ok yuUksek oranli
artiglarin da etkisi bulunmaktadir.
Diger taraftan, 2022 yilina da yuksek oranli ucret artiglari ve yine ilave yuksek
oranli elektrik, dogalgaz ve akaryakit zamlariyla girilmis olmasi bu enflasyonun
Uc haneli sayilara ulasabilmesine neden olabilecektir.
TABLO 2.42: 2021 YILI ENFLASYON ORANLARI (%)
TUFE Yi-UFE (0,5€+0,5%) (%)
Aylar Aylik ‘ Yilhik Ayhk Yilhk Aylhk Yilhik
Ara.20 1,3 14,6 2,4 25,2 -2,0 38,9
Oca.21 1,7 15,0 2,7 26,2 -4,1 31,3
Sub.21 0,9 15,6 1,2 27,1 -4,7 23,7
Mar.21 1,1 16,2 4,1 31,2 7,0 25,7
Nis.21 1,7 17,1 4,3 35,2 7,0 25,7
May.21 0,9 16,6 3,9 38,3 33 27,3
Haz.21 1,9 17,5 4,0 42,9 2,7 31,1
Tem.21 1,8 19,0 2,5 44,9 -0,9 28,2
Agu.21 1,1 19,3 2,8 45,5 -1,9 16,6
Eyl.21 1,3 19,6 1,6 44,0 0,5 13,3
Eki.21 2,4 19,9 5,2 46,3 6,5 15,1
Kas.21 35 21,3 10,0 54,6 14,1 29,1

Ara.21 13,6 36,1 19,1 79,9 27,9 68,5
Kaynak: TUIK

2021 yilinda Tuketici Fiyatlari Endeksinde (TUFE) gerceklesen gelismeler
degerlendirildiginde ise, Mart ayi disindaki tim aylarda yillik enflasyonun
yukseldigi ve yili Aralik ayindaki yuzde 13,6’lik sigrama ile yuzde 36,1 duzeyinde
kapattigi gérulmektedir.
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TUFE’'de Aralik ayinda kargilagilan yiizde 13,6’lik enflasyon 1983 sonrasinin en
yuksek aylik Aralik ayi enflasyonudur. Ayrica son 468 ayin ise Uguncu (Ocak
1988 ve Nisan 1994’ten sonra) en buylk enflasyonudur. Yuzde 36,1’lik yillik
TUFE enflasyonu ise 2002 yili Eylil ayr sonrasindaki, yani son 231 ayin en
yuksek yillik enflasyonu olmustur.

Bu veriler TUFE enflasyonunda da bir kontrolden ¢ikmadan bahsedilebilecegini
ortaya koymaktadir.

2021 yilinda enflasyon boyutunda dikkat ceken 6nemli gelisme; UFE ve TUFE
enflasyonlari arasindaki blylk ve uzun sireli farktir. Daha énce de UFE ve
TUFE arasinda 6énemli farklar olmasina ragmen, bu farkin bu kadar uzun siire
devam etmemis olmasi Uzerinde durulmasi gereken bir konudur. Ayrica, bu
durum; 2022 yilina potansiyel TUFE enflasyonu aktarilmasi anlamina da
gelmektedir. Yilbasinda elektrik, dogalgaz ve akaryakit fiyatlarinda yapilan
artislarin etkisi de eklendiginde 2022 yilinin enflasyonda yeni rekorlara agik
oldugu soylenebilir.

2018 yilinin ardindan bir kez daha faiz-kur ve kur-enflasyon iligkileri konusunda
ciddi dersler iceren 2021 yilindan, enflasyon boyutuyla geriye kirik bir karne
kalmistir. Bu sureg, dis kaynaga bagimlihgin makul duzeylere c¢ekilmesi
gerektigini, kurlari kontrol etmeden enflasyonu, enflasyonu kontrol etmeden
kurlarin kontrol edilmesinin mumkun olmadigini, ayrica enflasyonun altinda bir
nominal faizi ekonomik birimlerin kabul etmedigini de ortaya koymustur. Aslinda
literatirde bu degiskenler arasindaki etkilesimler konusunda yasayarak
ogrenmeye gerek birakmayacak duzeyde kaynak bulunmaktadir. Zira
kanitlanmis teorileri yeniden ve tersten test etmeye kalkismak maliyeti yuksek bir

tercih olmaktadir. Turkiye’de de bdyle olmustur.

Diger taraftan, TUFE ve Yi-UFE enflasyonlari ile yarim dolar ve yarim Euro’dan olusan

doviz sepetindeki yillik degismeleri gosteren grafik incelendiginde;

Tarkiye'de doviz sepetinin 2020 sonrasinda iki kez ralli yaptigi gorulmektedir.
Bunlarin ilki; 2020 Haziran-Kasim donemi, ikincisi ise 2021 Kasim-Aralik
donemidir. Yine ilki doviz rezervlerinin eritilerek kurlarin kontrol edilebilmesi
cabasinin ardindan, ikincisi ise TCMB politika faizinin enflasyonun altina

cekilmesi tercihinden sonra gelmistir.
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2020 yilinda déviz sepetindeki artisa TUFE enflasyonu sinirli tepki vermig iken,
UFE hizli bir sekilde uyum saglamis ve artis trendini 2021 yilinda da devam
ettirmistir. TUFE enflasyonu 2021 yili boyunca ihmh bir artis gdsterirken, adeta

yilin son ayinda kur artisiyla uyumlu ve yuksek bir tepki vermistir.
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Yapilan korelasyon hesaplamalarina gore kur artiglarina 2020 yilinda UFE, 2021
yilinda ise TUFE daha uyumlu davranmistir. 2020’deki durum, perakendeci ve
hizmet Ureticilerinin  pandemi nedeniyle iglerin daha da yavaslamasini
istememeleri ile agiklanabilir. Ancak, 2021 yili sonuna dogru maliyet artiglarinin
tasinamaz hale gelmesiyle TUFE’de de tarihi bir patlama yasanmistir. Her seye
ragmen 2020-2021 déneminde; déviz sepeti-TUFE enflasyonu ve UFE ile TUFE
enflasyonu etkilesimi konusunda agiklanmaya muhta¢ boyutlar bulundugu
soylenebilir.

UFE’nin kur artiglarina hemen uyum saglamasi, Tirkiye’'nin bulundudu cografya
ve Urln deseni itibariyle sagladigi navlun ve kur artisinin getirdigi fiyat
avantajlarinin ihracati artirmasiyla ilgilidir. Bir baska deyigle dig talep; canli ve
avantajli fiyat sundugu icin ihracat potansiyeli olan firmalar kur artislarinin
getirdigi maliyet artislarini kolaylikla i¢ piyasa fiyatlarina da yansitabilmislerdir.

Bu veriler ve acgiklanmalardan Turkiye’de ddviz kuru artiglarindan enflasyona
geciskenligin hem hizlandigini hem de gecigkenlik katsayisinin arttigini sdylemek
muUmkuindur. Bir bagka deyigle enflasyonun kura duyarhligi iyiden yukselmistir ve
bundan sonra kurlardaki artisin daha hizli ve ylksek oranda Urin fiyatlarina
yansimasi s6z konusu olabilecektir.
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e Diger taraftan, 2022 yili bagsinda gerek asgari Ucrette gerekse kamu
calisanlarinin  Ucretlerinde yapilan artiglarin, Ocak ve izleyen aylarda,
girisimcilerin  maliyet artiglarini  Urunlerine yansitmasi daha kolay hale
getirebilecek, bu da enflasyonu farkli bir platoya tasiyabilecektir.

e Su da vurgulanmalidir ki; Turkiye’de yasanan kur artiglari ve buna bagli olarak
yukselen enflasyon rasyonel olmayan politikalarin sonucudur. Bir baska deyisle,
TCMB politika faizinin yuzde 1-3 araliginda artiriimasiyla olusturulabilecek istikrar
ortami, teorik zemini olmayan tartismali deneysel cabalara feda edilmis ve
herkese blyuk bir fatura ¢ikariimigtir. Bu durum, basta ekonomi politikasi karar

birimleri olmak tzere tum kesimlerce iyi degerlendirilmelidir.

Dunya genelinde oldugu gibi Turkiye’de pandeminin devam ettigi 2021 yilinda,
uygulanan ekonomi politikalari ve yasanan gelismeler her sektore ve kesime farkli
dozda yansimistir. Bunun bir dlgme alani da, maliyet artislarinin farklilagsmasi yaninda
talep desenindeki kaymalardan da etkilenerek fiyat artislarinin tGrin-grup-sektér bazinda

farklilagmasidir. Bu durumu Tablo 2.44 araciligiyla gérmek mumkuandur. Nitekim;

e 2021 yili sonu itibariyle sektérel bazda en ylksek fiyat artiglarinin; ulastirma,
gida, ev egyasl ve lokanta urunlerinde gerceklestigi gorulmektedir. Ulagim
hizmeti fiyatlarindaki artis devasa boyutlara ulasan akaryakit fiyatlarindaki
artistan kaynaklanmaktadir. Gida Urunlerindeki yuksek fiyat artiglari ise hem
tarimsal dretim hem de lojistik maliyetlerindeki artisla yakinda ilgilidir. Ev egyasi
ve lokanta hizmetleri fiyatlarindaki artisin da; maliyet artislari yaninda
normallesme sureciyle birlikte talepteki artis ve de kapali dodnemin

olumsuzluklarini telafi etme ¢cabasindan kaynaklandigi sylenebilir.

TABLO 2.43: BAZI SEKTORLERDE YILLIK TUFE ENFLASYON ORANLARI (%)

Konut Ev Esy. Saghk Ulastirma Haberlesme Egitim Lokanta

pAvrA v 14,60 | 20,61 | -0,32 9,59 18,04 | 16,67 21,12 5,73 6,84 12,70
pAVNENB 1497 | 18,11 | 2,12 | 1156 | 23,25 | 16,99 21,43 6,32 6,13 12,89
2 1561 | 1840 | 6,31 | 11,69 | 23,74 | 18,11 22,47 7,15 6,13 13,44
3 16,19 | 1744 | 7,43 | 12,17 | 23,64 | 19,17 24,85 8,01 8,33 15,39
4 17,14 | 16,98 | 11,03 | 13,60 | 22,27 | 19,20 29,31 9,05 10,21 16,81
5 16,59 | 17,04 | 575 | 14,08 | 21,79 | 19,30 28,39 8,07 10,57 17,73
6 1753 | 19,99 | 7,05 | 14,62 | 25,69 | 19,06 26,29 6,13 10,86 18,86
7 18,95 | 2492 | 854 | 1931 | 22,70 | 18,61 24,62 4,41 10,61 20,63
8 19,25 | 29,00 | 7,47 | 19,30 | 22,91 | 17,88 21,76 4,79 10,75 21,48
9 19,58 | 28,79 | 7,32 | 20,97 | 23,27 | 17,47 20,21 4,99 16,53 23,27
10 1989 | 2741 | 8,08 | 21,30 | 23,03 | 17,19 20,67 5,29 16,73 25,23
11 21,31 | 27,11 | 8,33 | 23,78 | 25,14 | 17,29 22,74 5,77 17,04 28,90
12 36,08 | 43,80 | 20,13 | 28,57 | 40,95 | 20,52 53,66 8,76 17,23 40,85

Kaynak: TUIK
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e Salginin etkisini yogun olarak gosterdigi ve hareketliligin kisitlandigr donemde
talebi oldukca gerileyen giyim esyalarinda 2020 yilinda fiyat artisi olmamisken,
2021 yihinda 6zellikle de Aralik ayinda ¢ok ytksek fiyat artiglari gergeklesmistir.

e Farkli gruplardaki fiyat artislarinin pandemiden etkilenme diizeyi ve ddvize bagh
girdi kullanim oranina goére farkhlasmasi, kaynak dagihmini etkileyebilecektir.
Bunun ne duzeyde gerceklesecegini ise 2022 yilinda uygulanacak ekonomi

politikalari ve konjonktur netlegtirecektir.

ALT GRUPLARDA TUFE ENFLASYONU (Yillik-%)

Ulastirma Saglk

=—2020 =—2021

Kisaca ifade etmek gerekirse; 2021 yilinda enflasyon oncelikli konu olarak oOne
citkmistir.  Enflasyon ve bagh degiskenlerin dinamiklerinde ciddi hareketler
bulunmaktadir. Bu surecgte ekonomi politikasi tercihleri de etkili olmustur. Dolayisiyla,
Tlrkiye yeniden ¢6zimuU zorlu yliksek enflasyon stlrecine girmistir. 2022 yili basinda
hem talep hem maliyet enflasyonu devrede olacak, Ucretlilerin satinalma gucu

azaldik¢a, maliyet enflasyonunun daha belirginlesmesi s6z konusu olabilecektir.

Yilin ikinci ¢ceyreginde i¢ talepteki yavaslamayla birlikte, dis talepteki gelismelere bagl
olarak, Turkiye'yi stagflasyonist veya slumflasyonist bir sire¢c bekleyecektir. Bu slreci

tersine gevirebilecek bir anlayis ve politika gergevesi ise ortada bulunmamaktadir.
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2.2.8. FINANSAL YATIRIM ARAGLARI BOYUTUNDA

14-15. ylzyilda baslayan ticari kapitalizm yerini 18-19. ylzyilda sinai kapitalizme, sinai
kapitalizm de vyerini 20. yuzyilin sonlarina dogru finansal kapitalizme birakmistir.
Finansal kapitalizmde girisimciler agisindan reel Uretim yaninda, hatta daha fazla 6ne
cikan kazang alani finansal yatinmlar olmustur. Buguinin dinyasinda, anlik olarak bile
degerler degistigi icin, tam olarak sOylemek mumkun olmasa da, reel tretimin 10-15 kati
bayukligunde finansal varliktan s6z edilmektedir. Aslinda bu durum da dlnya
ekonomisinde yasanan sorunlarin onemli kaynaklarindan biridir. Zira, ekonomi
politikalarinin dizayninda daha c¢ok egemen kesim haline gelen finansal sistemin

beklentileri belirleyici olmaktadir.

Dunya genelindeki bu sure¢ Turkiye'ye de yansimigtir. Gogebe kultartn izlerinin hala
belli dl¢iide toplumda tasiniyor olmasi, bunun getirdigi firsatcilik ve kurnazlik, ayrica bir
sekilde toplumda olugsan kolay yoldan kazanma beklentisi, yansimanin bigimini

sekillendirmistir.

Ancak, bugunun gelismis ulkeleri finansal piyasalari gugli bir reel ekonominin Uzerine
insa etmisken, Turkiye’de bu mimkin olamamistir. Bu nedenle, finansal veya reel

sektorde yasanan olumsuzluklar ¢ok kolayca birbiri icine gegebilmektedir.

Reel ekonomiye gbre daha zayif olan finansal piyasalardaki olumsuzluklarin Tarkiye'de
¢ok hizlica reel bir krize donismesi mumkun olabilmektedir. Her 7-9 yilda bir ekonomik
kriz yasaniyor olmasi ve bu krizlerin ¢ogu kez finansal boyuttaki gelismelerden

kaynaklanmasi da bunu teyit eden bir durumdur.

Bdylesi bir yapi igerisindeki Turkiye ekonomisinde yerlesik vatandaglarin portfoy

tercihleri Tablo 2.45°de verilmistir. Buradan,;

e Turkiye'de portfdy tercih siralamasinin genellikle; TL mevduat, doviz (yabanci
para) mevduati, Devlet i¢c borglanma senedi (DIBS) ve hisse senedi seklinde
oldugu gérilmektedir. Ozel sektor tahvilleri ve Eurobond’lar ise daha sinirli bir

miktarda olup, dusuk paya sahiptirler.
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Tarih

TABLO 2.44: YERLESiKLERiN PORTFOY TERCIHLERI (Milyar TL
TP YP --
Ozel

Mevduat/ Mevduat/ Hisse "
Katilim Katilim . Senedi .?:m?ﬂ Eurobond TOPLAM

2010 59,0 2,6 54 981,3

2015 708,8 470,7 379,1 85,1 45,8 9,2 1.698,8
2018 1.034,8 880,1 544.,4 1111 69,7 18,8 2.658,9
2019 1.257,0 | 1.1704 785,7 185,8 91,0 25,9 3.515,8
2020 Aralik 1.589,7 | 1.750,2 | 1.164,9 380,8 96,5 29,2 5.011,4
2021 Ocak 15775 | 1.757,7 | 1.158,1 406,5 94,5 49,3 5.043,6
2021 Subat 1.613,1 | 1.697,6 | 1.177,7 414,6 96,6 49,7 5.049,3
2021 Mart 1.6755 | 1.798,8 | 1.185/4 404,2 95,4 52,6 5.211,9
2021 Nisan 1.695,3 | 1.861,7 | 1.207,0 402,8 94,9 56,1 5.317,8
2021 Mayis 1.694,1 | 1.946,9 | 1.2149 405,3 97,5 60,1 5.418,8
2021 Haziran 1.720,9 | 1.984,5 | 1.227,0 385,3 103,4 62,9 5.484,1
2021 Temmuz 1.768,6 | 1.993,0 | 1.236,6 396,3 104,5 63,9 5.562,9
2021 Agustos 1.780,6 | 2.001,2 | 1.257,9 413,5 106,2 65,1 5.624,5
2021 Eylul 1.845,3 | 2.060,2 | 1.285,3 402,6 108,1 67,2 5.768,6
2021 Ekim 19134 | 2.231,0 | 1.321,7 435,9 112,0 77,2 6.091,2
2021 Kasim 1.968,9 | 2.813,2 | 1.439,0 491,4 114,8 95,7 6.923,1
2021/11-2020/12 (%) 23,9 60,7 23,5 29,0 18,9 227,4 38,1

Kaynak: Strateji ve Biitgce Baskanligi

o Pandemi oOncesinde, yani 2019 yilinda toplam portfdy icinde; TL
mevduatlarin payl yizde 35,8, déviz mevduatlarinin yiizde 33,3, DiBS’lerin
yuzde 22,3 ve hisse senetlerinin yluzde 5,3 duzeyinde oldugu anlagiimaktadir.
2020 yili sonunda portfdy bilesiminde az da olsa déviz mevduati, DIBS ve hisse
senedi yonunde bir kayma olmustur.

o Ancak, 2021 yili Kasim ayina gelindiginde portfoy bilegsiminde ¢ok belirgin
bir degisim yasanmis ve doviz mevduatlarinin payinda ciddi, Eurobondlarin
payinda da énemli bir artis gerceklesmistir. Boylece 6,9 trilyon TL'lik portfoy
blayUkligunin 2,8 trilyon TL’si déviz mevduatlarinda (yuzde 40,6), 1,9 trilyon
TL’si TL mevduatlarda (ylizde 28,4), 1,4 trilyon TL'si DiBS’lerde (yiizde 20,8) ve
491 milyar TL’si hisse senetlerinde tutulmaya baslanmigtir. Grafikten portfoy

bilesimindeki degisimi gormek mumkundur.
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YERLESIKLERIN PORTFOY TERCIHLERI

——2019/12 —E=—2020/12 =—4=2021/11
TL Mevduat

Hisse senedi

DiBS

e Bu gelismeler vatandaglarin TL varliklara guveninin azaldigini ortay koymaktadir.
2021 yih Eylul ayindan itibaren faiz indirimlerinin ve buna bagh olarak kur

artiglarinin baglamasinin da etkisiyle vatandaslar doviz yatirrmina yonelmistir.

Tablo 2.46’da finansal yatirrm araglarinin 2021 yilindaki yillik getirilerine yer verilmistir.

Buradan;

e YIi-UFE ile indirgendiginde tim finansal yatinm araglarinin yatirmcisina reel
olarak zarar ettirdigi gorulmektedir.

e TUFE ile enflasyondan arindiriidiyinda ise yatirmcisina yillik bazda en yiksek
reel getirileri sirasiyla: Dolar (% 29,19), kulge altin (% 25,43), Euro (% 19,99) ve
Borsa yani BIST 100 endeksinin (%4) sagladigi gorulmektedir.

TABLO 2.45: 2021 YILINDA BAZI YATIRIM ARAGLARININ GETIRISi
YILLIK

YATIRIM ARAGLARI Nominal Reel Getiri (%)
Getiri (%) | YIi-UFE (%36,08)  TUFE (%79,89)

Mevduat faizi (briit)
BIST 100 Endeksi
Amerikan Dolari

Euro

Kulge altin
DIBS
Kaynak: TUIK
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2021 yilinda reel olarak devlet i¢ borglanma senetleri (DIBS-%26,37) ve mevduat
faizi (%15,73) ise yatirrmcisina kaybettirmistir. Reel getiri hesabinin TUFE degil
de YIi-UFE ile yapilmasi durumunda ise, UFE enflasyonu ¢ok daha yiiksek
oldugu igin, reel getiriler gerilemekte, kayiplar artmaktadir.

Bu veriler gcergevesinde tasarrufunu TL olarak faizde degerlendiren yatirrmcilarin
2021 yihini buyldk oranli kayipla kapattiklari gorilmektedir. Bu kayip alternatif

yatirim araglarinin getirisi dikkate alindiginda daha da artmaktadir.

10,00 - (orit)

-20,00
-30,00
-40,00
-50,00

YATIRIM ARAGLARININ YILLIK REEL GETIRILERI
(2021 - %)

40,00

30,00

20,00

10,00

0,00

Amerikan
Dolari

BIST 100
Endeksi

Mevduat faizi

mYi-UFE = TUFE

Son iki yilda TL (faiz) yatirnmcisina zarar ettirmistir. Bu kosullarda, Ustelik negatif
reel faiz vererek, vatandaslarin dovizlerini bozdurarak TL'ye geg¢melerini
beklemek rasyonel degildir. Kur Korumali Mevduat uygulamasinin gérdugu ilgi
karsisinda ve enflasyonun U¢ hanelere gelmesinin dillendirildigi bir ortamda,
istenen basariy1 saglamasi ihtimali zor olabilecektir.

Bu nedenle enflasyon garantili yeni bir uygulamaya ihtiyag bulundugu
soylenebilir. Kuskusuz TCMB’nin mevcut faiz politikasindan vazgegmesi, sadece
vatandaslarin dévizden TL’'ye ge¢cmelerine degdil ayni zamanda dig kaynak girisi
saglayarak doviz arzinin artmasina da imkan verebilecektir.

Dolayisiyla, hem talebi azaltacak hem de arzi artiracak reel faiz politikasina
gecilmesi ¢ok daha olumlu sonuglar dodurabilecektir. Zira gelinen noktada kur
artiglarinin ekonomiye faiz artiglarindan daha fazla zarar verdigi de dikkate

alinmaldir.
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TABLO 2.46: BORSA ENDEKSI VE iSLEM HACMINDE GELISMELER

Ortalama Ortalama Dolar ~ Ortalama iglem  Ortalama iglem Hacmi

Endeks Bazli Endeks Hacmi (Milyon TL) (Milyon Dolar)

2017-12 1.095 2,85 6.551 1.706
2018-12 919 1,73 5.603 1.026
2019-12 1.107 1,90 12.617 2.160
2020-12 1.389 1,80 39.678 5.150
2021-1 1.528 2,07 46.578 6.304
2 1.529 2,16 43,582 6.168
3 1.492 1,96 35.089 4,593
4 1.395 1,71 23.799 2.922
5 1.435 1,72 22.428 2.685
6 1.420 1,65 18.932 2.202
7 1.371 1,59 15.341 1.784
8 1.441 1,70 20.680 2.441
9 1.425 1,67 19.349 2.266

1.434 1,57 22.829 2.483

1.683 1,60 40.230 3.756

1.966 1,45 48.723 3.555
ORTALAMA 1.510 1,74 29.797 3.430

Kaynak: Borsa Istanbul

Borsa istanbul’da 2021 yilinda endeks bazinda aylik olarak yasanan gelismeler Tablo

2.47’de verilmistir. Buradan gorilebilecedi gibi;

e BIST-100 endeksi 2021 yihinin ilk 10 aylik bolumunde ¢ok dar bir bantta
dalgalanmis, yilin son iki ayinda ise onemli Olgide yukselis kaydetmistir. Bu

artisa ragmen endeks dolar bazinda surekli gerilemigtir.

BIST-100 ENDEKSININ GELIiSiMi

2.500 3,00
2.000 \ - 2,50
- 2,00
1.500
- 1,50
1.000 —No~
- 1,00
500 - 0,50
0 0,00
NIRSERSIROERN
DI S S

= QOrtalama Endeks - Qrtalama Dolar Bazli Endeks
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e 2020 yilinda borsada gunluk ortalama islem hacmi 29,7 milyar TL olmus, Aralk
ayinda 1.966 ile endeks yilin en yuksek degerine ulagmigtir.

e Diger taraftan, uzun yillar boyunca Borsa istanbul’da yabanci yatirimcilar
agirlikta olmustur. Ancak son yillarda yabancilar borsadan énemli dlgide ¢ikmisg,
Borsadaki paylari yizde 40’in altina gerilemistir.

e Grafikten de gorulebilecegi gibi, 2021 yilinin ilk dort ayinda borsadan yabanci
yatirimcei gikisi gerceklesmistir. izleyen aylarda kiiclik tutarlarda girisler olmus, ilki
Adustos’ta (523 milyon dolar) ve ikincisi de Kasim ayinda (938 milyon dolar)
olmak Uzere onemli tutarda yabanci girisleri olmustur. Ancak, yilin 11 aylik

bolimunde toplamda 433 milyon dolarlik ¢ikis gerceklesmistir.

BiST-100 VE YABANCI HAREKETLERI
2.000 12,000
1.000
8,000
500
6,000
0
4,000
-500 =
-1.000 2,000
-1.500 0,000
= BiST-100 — Hisse Senetleri
——— (0,5 €+0,5%) = = = Dogrusal (BiST-100)
e e e Dogrusal ( Hisse Senetleri) = = = Dogrusal ((0,5 €+0,5%))

Ozetle, 2021 yili TL yatirimcilarina zarar ettirirken, dolar, altin, Euro yiiksek, borsa
dusuk degerde reel getiri saglamistir. Bu kazang/kayip olusumunda oncelikle piyasa

dinamikleri degil, yonetsel tercih ve kararlar belirleyici olmustur.
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2.2.9. BANKACILIK BOYUTUNDA

2021 yihinda Merkez Bankasi, para, banka ve krediler boyutlarinda yasanan gelismeler

izleyen bolumde degerlendirilmigtir.
2.2.9.1. TCMB BILANGOSU VE REZERVLER

2020 ve 2021 yillarinda Turkiye ekonomisinin en 6nemli gundem maddelerinden biri
Merkez Bankasi bagkanlari ve doviz rezervleri olmustur. Bu surecte, merkez bankasi
bagimsizligi, kurumsal guven, yeterli rezerv, rezervin anlami, swap anlagmalari gibi

konu ve kavramlar genis kitlelerin de gundemlerine girmistir.

Merkez Bankasinin biri haftalik (haftalik vaziyet plani) digeri de gunlik olarak (analitik
bilango) yayinlanan iki temel bilangosu bulunmaktadir. Analitik bilango, vaziyet planinin
sadelestirimesi ve para politikasi uygulamalari agisindan daha kolay anlasilir hale
getiriimesiyle olusturulmaktadir. Bu sadelestirme igleminde vaziyet planindan oncelikle
para politikasini ilgilendirmeyen hesaplar c¢ikarilmakta, ardinda da hem aktif hem de
pasifteki hesaplar TL (i¢ varlik ve Merkez Bankasi parasi) ve TL digi (Dig varliklar ve

doviz yukumlaltkleri) olmak Uzere iki ana hesaba ayriimaktadir.

Merkez bankasinin aktifinde yer alan dis varliklar; déviz ve altin varliklarini/alacaklarini
tanimlarken, pasifteki déviz yakumlaltkleri de igeriye ve yurtdisina olan ddviz borglarini
gostermektedir. Aktifteki i¢ varliklar kalemi de merkez bankasi parasi ile finanse edilen

TL cinsinden alacaklari igermektedir.

Gundeme yogun olarak gelen rezerv varliklar ise sadece analitik bilangonun aktifindeki
doviz ve altin varliklarini icerdiginde brit rezerv, bu rezervlerden pasifteki doviz

yukumlalUklerinin digulmesi ile bulunan da net rezervleri tanimlamaktadir.

Merkez Bankalarinin net rezervlerine bilango diginda kalan swap islemlerinden dogan
net alacak/borglarin eklenmesiyle “swap dahil net rezerv’ bulunmaktadir. Turkiye'de
Merkez Bankasinin kurlari kontrol etmek amaciyla buyluk miktarlarda doviz satigi
sonrasinda azalan rezervlerini swap islemlerinden elde ettigi doviz borglari ile telafi

etmeye calistigl gorilmektedir.
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Merkez Bankasi analitik bilangosunda ortaya g¢ikan degisimler, ana hesaplar itibariyle

Tablo 2.48’de verilmistir. Buradan;

e 2018 yilindan sonra bilangoda hizli bir buyume gercgeklestigi ve 2017 yilinda 396
milyar TL olan aktif/pasif buyuklugunin 2021 yili sonunda 1,6 trilyon TL'ye
ulastigr gorulmektedir. 2021 yilinda bilangonun yuzde 99,5 duzeyinde bliyumesi
dikkat ¢cekmektedir. Bu oran 2001 yilindan sonraki en buyuk artisa karsilik
gelmektedir.

TABLO 2.47: TCMB BILANCOSUNDA GELISMELER (Milyar TL)
AKTIF \ PASIF

I¢ Varhiklar Aktif Toplam Déviz Merkez Bankasi Parasi
Rezerv ; Kamu

Diger | Toplam Toplami Yikimluliikleri Mevduati

Pasif
Toplam Toplami

Dis

Varliklar EHINE

Borglari

2000 18,0 16,9 15,9 0,2

2005 72,3 19,4 -1,7 17,7 90,0 51,5 0,9 38,5 90,0
2006 91,5 18,8 -5,9 12,9 104,4 62,4 41,4 -1,1 1,6 41,9 104,4
2007 88,5 16,8 -0,6 16,2 104,7 50,0 44,9 4,4 55 54,7 104,7
2008 113,2 13,7 -14,4 -0,7 112,5 58,5 55,8 -2,8 1,0 54,0 112,5
2009 1154 8,6 -14,0 -5,4 110,0 59,3 64,7 | -18,9 4,9 50,7 110,0
2010 135,5 7,9 -15,0 -7,1 128,4 57,8 76,0 | -10,9 55 70,6 128,4
2011 173,1 7,7 -34,6 | -26,9 146,2 93,1 84,0 | -39,1 8,2 53,2 146,2
2012 217,6 8,2 -22,2 -14,0 203,6 139,2 75,2 | -21,0 10,2 64,4 203,6
2013 282,3 8,9 -4,3 4,6 265,7 197,5 92,2 | -34,0 10,1 68,2 265,7
2014 297,3 9,1 -3,5 5,6 280,1 205,5 102,2 | -36,2 8,5 74,6 280,1
2015 326,7 8,9 -9,6 -0,8 293,2 244,1 1223 | -95/4 22,2 49,1 293,2
2016 381,0 13,8 4,5 18,2 345,4 260,9 168,0 | -95,5 12,0 84,5 345,4
2017 436,8 14,4 2,0 16,4 396,2 299,7 1741 | -117,7 40,2 96,5 396,2
2018 503,2 13,3 -14,4 -1,1 457,0 345,1 185,3 | -96,2 22,7 111,9 457,0
2019 642,4 18,9 39,3 58,3 653,4 422,4 2040 | -98 36,9 231,1 653,4
2020 699,5 89,4 99,3 188,6 820,2 673,5 382,3 | -277,0 41,4 146,6 820,2
2021 1.478,1 73,9 1380 | 2119 | 1.636/4 1.489,7 620,5 | -563,6 89,8 146,7 | 1.636,4
2021-2020 (%) IYNEE] -17,3 39,0 12,3 99,5 121,2 62,3 | 103,4 117,2 0,1 99,5

Kaynak: TCMB

e Aktifteki blyumenin kaynagi, buyuk olcude yuzde 111 oraninda artan dig varliklar
(altin, doviz) olmustur. Bununla birlikte, pasifteki doviz yukimlaltklerinin daha
fazla, yuzde 121 oraninda arttigi gorulmektedir.

e Analitik bilangoda; aktifin ylzde 90,3’Unun, pasifin ise yuzde 91’inin merkez
bankasinin kendi Urinu (TL) olmayan altin ve ddvizlerden olusmasi, para
politikasinin etkinligi agisindan buyuk bir kisit olusturmaktadir. Zira, bir Merkez
Bankasinin bilangosu ne kadar ¢ok kendi Urlinu olan ulusal paradan olusursa,
para politikasiyla ekonomiyi ydonlendirme imkani o kadar fazla olmaktadir. Ancak
mevduatlarin yaridan fazlasinin dovizden olustugu, yuksek enflasyon nedeniyle
TL’nin birgok iglevinin zayifladigi, ekonomik karar sureclerinde kisi ve firmalarin
daha ¢ok dovizi kontrol ettigi ¢ift parali gibi bir ekonomide etkin bir para politikasi

uygulamak gugtur.
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Para ve doviz boyutundan 6nemi her gegen gun artan rezerv varliklar ve swap

islemlerine iligskin veriler Tablo 2.49°'da verilmigtir. Buradan;

e TCMB analitik bilangosunun aktifindeki dis varliklardan pasifteki doviz
yukumluluklerinin ¢ikarilmasiyla bulunan net rezervierin 2019 yili sonundan
itibaren azalmaya basladigi ve 2021 yilinin Subat ayinda negatif oldugu
gorulmektedir.

o lIzleyen aylarda ise net rezervlerin yeniden artmaya basladigi ve bu artigin Ekim
ayina kadar devam ettigi anlagiimaktadir. Ancak, yilin son iki ayinda bu egilim
tersine donmus ve yil 900 milyon dolarlik agik ile kapatiimistir.

e Merkez Bankasi islemlerinde daha onceleri ¢ok sinirli bir yer tutan swap ile
borglanma 2019 yilindan sonra hizla artmistir. Nitekim, 2018 yili sonunda sadece
1,8 milyar dolar olan swap borcu 2021 yilinin Ekim ve Kasim aylarinda 63 milyar
dolari agsmigtir.

TABLO 2.48: TCMB REZERVLERINDE GELISMELER (Milyar TL)

Net Rezerv Swap borcu | Net Rezerv (swap dahil)
2017-12 35,6 1,1 34,5
2018-12 30,1 1,8 28,2
2019-12 37,4 18,2 19,2
2020-1 34,0 19,0 15,0
27,9 25,9 2,0
21,0 29,6 -8,6
16,5 35,5 -19,1
22,8 51,9 -29,1
22,6 54,4 -31,8
18,2 53,0 -34,8
15,9 58,6 -42,6
10,6 57,9 -47,3
9,5 61,3 -51,7
4,9 58,1 -53,1
34 56,4 -53,0
0,3 53,4 -53,1
-2,3 52,9 -55,2
-1,4 54,9 -56,3
0,8 55,1 -54,3
2,9 54,0 -51,1
8,2 59,7 -51,5
12,1 60,5 -48,4
15,4 62,0 -46,6
18,8 63,3 -44.,5
21,1 63,2 -42,1
15,6 53,5 -37,9
-0,9

Kaynak: TCMB

e Bu gelismeler sonucu swap dahil rezervler 2020 yili Mart ayi sonrasinda surekli
negatif olmustur. Bu da kur artislar kargisindan TCMB’nin dogrudan mudahale
imkanini sinirlandirmistir.
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TCMB'nin yaptigi swap islemleri daha ¢ok konvertibl niteligi dusuk Ulke (Katar,
Cin, BAE gibi) paralariyladir. Bu islemlerin amaci swap yapilan tutarda brat
rezervlerin artigini saglamaktir. Ancak bu islemler ayni tutarda doviz yukumlulugu

de yaratmasinin yaninda bir de faiz gideri dogurmaktadir.

TCMB Net Rezervi (Swap dahil-harig-Milyar Dolar)
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esmme Net Rezery e Swap borcu Net Rezerv (swap dahil)

TCMB'nin yaptigi swap islemleri daha ¢ok konvertibl niteligi disik Ulke (Katar,
Cin, BAE gibi) paralariyladir. Bu islemlerin amaci swap yapilan tutarda brit
rezervlerin artisini  saglamaktir. Ancak, bu islemler ayni tutarda doviz
yukumlalugu de yaratmasinin yaninda bir de faiz gideri dogurmaktadir.

Gelinen noktada, TCMB’nin net dis kaynakh déviz arzinin sinirh oldugu bir
donemde, kurlari duglik tutmak amaciyla rezervlerini eritmesinin pek de ise
yaramayacag! yuksek bir fatura karsiligi 6grenilmistir. Anlasiimasi gereken sey
Merkez Bankasi rezervlerinin satilarak degil korunak islevsel olabilecegidir.
Simdilerde ise negatif reel politika faizi test edilmektedir. Bunun faturasi da
yuksek kur artigi, yiksek enflasyon ve yoksullasma olarak 6denmektedir.

Diger taraftan, 30 Arahk 2021 tarihinde bilancosunda 70 milyar TL zarar
gorundrken 31 Aralik tarihinde bunun 60 milyar TL kara donustagua gorulmuastar.
Dusuk kurdan alinan dévizlerin satilip yeniden alinmasiyla olustugu anlasilan bu
karin Hazineye dusen payi, Genel Kurul sonrasi, 6denecektir. Bu durum
Hazineye ilave kaynak saglayacak, butceyi bir miktar rahatlatacaktir. Ancak
bunun sonugta parasal genisleme yaratmasi ve enflasyonu koruklemesi sz

konusu olacaktir.
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2.2

Ozetle, son yillarda para politikasi ve Merkez Bankasi bilangosu boyutunda yasanan
gelismeler dikkatle takip edilmelidir. Turkiye ekonomisinin geg likidite penceresinin
politikaya araci olarak kullanilmasiyla baglayan ve swaplar ile devam eden

yaklagimin surdurulebilirligi hentz net degildir.

.9.2. BANKACILIK SEKTOR RASYOLARI

Bankaclilik sektorune iligkin temel rasyolar Tablo 50’de verilmistir. Buna gore;

e Basel Kriterlerine gére yluzde 8 olmasi gereken, BDDK tarafindan ytzde 12
olarak uygulanan sermaye yeterlilik rasyosunun 2020 yili sonunda 18,7 iken
2021 Kasim ayi sonunda yuzde 17,8’e geriledigi gorulmektedir. Bu oranin hala
yuksek olmasi 6nemlidir. Zira pek dile getiriimese de, kamu dengeleri ve
borglarinin disik olmasi yaninda Turkiye’nin énemli bir ¢ipasi da bankacilik
sektoruanun guglu yapisidir.

TABLO 2.49: BANKACILIK SEKTORUNE iLISKIN ORANLAR

Takipteki Menkul TL Kredi Faiz

Yil Sermaye Al./ Kredi / Degerler / /TL Krediler/  Geliri/ Ozkaynak
Yeterliligi Toplam Mevduat Mevduat | Varhklar Faiz Karlihig
. Mevduat S
Krediler Gideri
2002 25,1 17,5 35,5 62,4 23 140,5 11,3
2005 23,7 4.7 65,7 56,9 37,8 176,3 12,1
2006 21,9 3,7 74,3 51,7 87,6 43,8 161,3 21,0
2007 18,9 3,5 83,2 46,2 94,8 49,1 158,5 24,8
2008 18,0 3,7 84,1 42,7 95,9 50,2 156,5 18,7
2009 20,6 5,3 80,6 51,1 86,9 47,1 196,1 22,9
2010 19,0 3,7 88,5 46,7 89,6 52,2 199,9 20,1
2011 16,5 2,7 101,0 41,0 105,7 56,1 180,5 15,5
2012 17,9 2,9 106,1 35,0 112,0 58,0 190,7 15,7
2013 15,3 2,7 114,1 30,3 125,4 60,5 207,6 14,2
2014 16,3 2,8 121,6 28,7 139,5 62,2 189,7 12,2
2015 15,6 3,1 123,4 26,5 146,6 63,0 189,0 11,3
2016 15,6 3,2 123,6 24,1 131,7 63,5 188,3 14,3
2017 16,8 3,0 126,6 23,4 64,4 64,4 184,6 16,8
2018 17,3 3,9 122,6 23,4 61,9 61,9 165,8 17,3
2019 18,4 5,4 109,6 25,7 59,1 59,1 162,9 18,4
2020 18,7 4.1 108,3 29,6 58,6 58,6 202,9 18,7
2020-11 19,4 4,0 108,9 30,0 59,2 52,2 206,9 19,4
2021-11 17,8 3,2 95,6 27,8 53,5 56,1 164,9 17,8

Kaynak: BDDK

e Bankalarin takibe dusen alacaklarinin toplam kredilere orani, 2020 yilinin 11. ayi
itibariyle yuzde 4 iken, bu oran 2021 yilinin ayni doneminde yuzde 3,2'ye
gerilemigtir.

e Ancak, blylUk miktarlara ulastigi tahmin edilen batik/ylGzdirilen kredilerin
sistemden bir an 6nce ayiklanmasi ve bu rasyonun gergcek durumunun ortaya

cikmasi faydali olacaktir.
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SERMAYE YETERLILIK RASYOSUNUN GELISIiMi (%)
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2021 yilinda kredilerin mevduatlara oraninda ciddi gerileme yasanmistir. Nitekim,
2020 yili Kasim ayinda yuzde 108,9 olan bu oran 2021 yih Kasim ay1 sonunda
yuzde 95,6’ya gerilemistir. Bu, 2011 sonrasi donemin en dusuk duzeyini ifade
etmektedir. Dolayisiyla, bankalar arttk mevduatlarin daha dusuk bir bolumunu
kredi vermek icin kullanmaktadir.

Rasyolar boyutunda 2021 yilinda ortaya c¢ikan bir diger gelisme ise faiz
gelirlerinin faiz giderlerine oraninin 2020 Kasim ayina (%202) gore 2021 yilinda

(%164) 6nemli oranda azalmasidir.

Bu veriler itibariyla, bankacilik sektori gugli yapisini hala korumakta, bununla birlikte

aktif ve pasif bilesimini yeni kosullara gore yeniden dizayn etmektedir. Ayrica, 2022

yilinda kredi geri 6demelerindeki aksakliklar sikga gindeme gelebilecektir.

2.2.9.3. PARASAL GELISMELER

Tablo 2.51 temel parasal godstergelerde 2021 yilinda yasanan gelismeler verilmistir.

Buradan gorulebilecedi gibi;

2021 yihinda Merkez Bankasinin piyasaya ¢ikardigi ilave TL (emisyon) 2019
yilina gore yil sonunda yuzde 25 oraninda artmis ve 235 milyar TL’ye ulagsmistir.
Yil iginde bu artisin 6ngoérulen buyume ve enflasyon oraniyla uyumlu
géturilmeye calisildigi ancak Ekim ayindan sonra artisin  hizlandigi
gorulmektedir.
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YIL

TABLO 2.50: PARASAL BUYUKLUKLER (Milyar TL)
Milyar TL \ Yillik artig (%)

Emisyon ML | M2 M3 | Emisyon M1 M2
2014 86,5 252,0 | 1.018,5 | 1.063,2 13,8 11,8 11,9 11,8
2015 103,0 312,0 | 1.1958 | 1.238,1 19,2 23,8 17,4 16,5
2016 123,0 382,4 | 1.406,7 | 1.450,7 19,3 22,5 17,6 17,2
2017 131,5 449,6 | 1.624,7 | 1.675,8 6,9 17,6 15,5 15,5
2018 134,5 512,5 | 1.940,6 | 1.988,3 2,3 14,0 19,4 18,6
2019 156,4 712,8 | 2.4575 | 2.575,2 16,3 39,1 26,6 29,5
2020 188,4 | 1.219,9 | 3.325,0 | 3.418,7 20,5 71,1 35,3 32,8
2021 2354 | 2.097,2 | 5.063,5 | 5.167,6 25,0 71,9 52,3 51,2
2021-1 182,5 [ 1.196,8 | 3.321,2 | 3.416,1 -3,1 -1,9 -0,1 -0,1
p) 180,0 [ 1.174,5 | 3.287,3 | 3.381,9 -4,4 -3,7 -1,1 -1,1
3 186,7 | 1.221,7 | 3.457,7 | 3.559,0 -0,9 0,2 4,0 41
4 196,9 [ 1.274,5 | 3.561,4 | 3.665,0 4,5 4,5 71 7,2
5 213,0 | 1.339,7 | 3.691,2 | 3.798,4 13,1 9,8 11,0 11,1
6 2154 | 1.375,0 | 3.778,2 | 3.889,6 14,3 12,7 13,6 13,8
7 227,4 | 1.414,0 | 3.824,5 | 3.938,1 20,7 15,9 15,0 15,2
8 2191 | 1.413,8 | 3.829,5 | 3.944,;8 16,3 15,9 15,2 15,4
9 221,1 | 1.461,3 | 4.009,4 | 4.130,5 17,4 19,8 20,6 20,8
10 2335 | 1.566,5 | 4.225,3 | 4.352,8 24,0 28,4 27,1 27,3
11 2420 | 1.873,2 | 4.8153 | 4.952,1 28,5 53,6 44,8 44,9
12 2354 | 2.097,2 | 5.063,5 | 5.167,6 25,0 71,9 52,3 51,2

Kaynak: TCMB

2021 yilinda dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin toplamindan olugsan M1
tanimh para arzi ylizde 71,9 oraninda artmis ve 2,1 trilyon TL’'ye ulasmistir. M1
tanimli para arzina vadeli mevduatlar ve yerlesik olmayanlarin déviz mevduatinin
eklenmesiyle bulunan M2 tanimh para miktarinda onceki yillarda goériimeyen
dlzeyde, yuzde 52,3 oraninda artmis ve 5 trilyon TL'yi ge¢cmistir. Artislarin yilin
sonunda belirginlesmesi s6z konusudur. Bu veriler ise enflasyonu korukleyecek
duzeyde artiglara karsilik gelmektedir. Dolayisiyla, 2021 yilinda belirginlesen
maliyet enflasyonunun talep enflasyonuyla da koériklendigini sdylemek

mUumkuinddr.

2.2.9.4. MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI

Tablo 2.52'de Merkez Bankasrnin gecelik faiz dizeyi ile bankacilik sektorinde TL ve

déviz mevduat faizlerinin geligimi verilmistir. Buradan;

2020 yilinin dérduncu geyreginde baslayan hizli kur artiglari ve ardindan Merkez
Bankasi baskani degisikligi sonucunda faiz artiglari yapilmigtir. Béylece 2019
yilinda ortalama yuzde 10,5 dizeyinde olan Merkez Bankasinin gecelik borg
alma (mevduat) faizleri 2020 yilinda yluzde 15,5’e yukselmistir. 2021 yili Mart
ayinda tekrar yukseltilen bu faizler Agustos ayi sonuna kadar bu ylizde 17,5lik
dizeyde tutulmustur. Eylil-Kasim déneminde bu faiz oranlarinda, politika faiziyle

uyumlu olarak, yluzde 4 indirim yapilmigtir.
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TABLO 2.51 TL VE DOViZ MEVDUAT FAIZLERI (%)

TCMB i () DTH FAizi ©
Gecelik Borg T MEVDUAT FAIZI DOLAR EURO

Alma Faiz
Oranlari 3Ay 6Ay 1Yl 3Ay 6Ay 1Yl 3Ay 6Ay 1Yil

(1) Agirlikh Ortalama Basit Faiz Orani

Kaynak: TCMB

e 2021 yihnda TL mevduat faizleri Eylil ayina kadar genelde ylkselme egilimi
gostermis, bu aydan sonra dlsurilmis ve yluzde 19dan yuzde 13,5e
gerilemistir. Enflasyonun énce yluzde 20, sonra ytuzde 30’u astigi bir ortamda bu
dizeydeki mevduat faizinin tasarruf sahiplerine baska alanlara yonelmesini
tavsiye etmekten bagka islevinin olmayacagi aciktir. Nitekim de oOyle olmus,
vatandaglar daha ¢ok dovize yonelmistir.

e 2021 yihinda ddviz mevduati faizlerinde ise genel olarak gerileme yasanmis ve
Dolar icin faiz oranlari ytzde bir, Euro icin ise ylzde birin altina inmistir. Adeta,
doviz mevduatlarini cezalandiran dlizeydeki bu faizlere ragmen doéviz
mevduatlari gerilememis, dngorulenin tam aksine hizla artmistir.

Bankalarin kredi faizleri Tablo 2.53'de verilmistir. Buna gore;

2020 yihnda belirgin bir sekilde digsen kredi faizleri 2021 yilinda genel olarak artmis,
ancak bu artis Aralik ayinda ¢ok yuksek bir dlizeye ulasmistir. Merkez Bankasinin faiz
indirdigi, kurlarin ¢ok hizli arttigi ve enflasyonda sigrama beklentisinin olustugu bir

ortamda bdylesi bir artis kaginilmaz olmaktadir.
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TABLO 2.52: KREDI FAIZLERI (%)

TCB::\)/E Sfr(;?gk ‘ intiyag ‘ Tasit Konut  Ticari
10,88 17,7 13,2 12,4 10,2
7,56 13,3 10,7 9,7 8,7
11,69 15,6 13,4 11,9 12,5
10,79 16,0 14,0 12,3 12,9
9,27 17,3 15,3 13,2 13,8
9,25 17,6 15,5 12,1 14,9
17,17 26,8 23,7 19,3 24,1
21,50 23,8 22,9 17,8 20,8
12,00 15,8 14,6 12,5 12,3
18,50 22,5 19,0 18,1 19,7
18,50 22,6 18,8 17,9 18,6
20,50 23,6 20,1 17,9 20,6
20,50 23,7 22,1 18,1 20,7
20,50 23,5 21,4 17,8 20,8
20,50 23,4 22,0 18,0 20,9
20,50 23,0 21,5 17,9 20,5
20,50 23,0 20,7 17,8 19,9
19,50 23,5 20,8 17,9 20,5
17,50 23,3 20,3 17,5 18,7
16,50 23,6 21,5 16,9 18,1

2021-12 15,50 29,6 26,2 17,5 24,5

Kaynak: TCMB

e Nitekim, 2020 yili sonunda yuzde 15,8 olan ihtiyac kredisi faizleri nisan ayinda
yuzde 23,7’ye, tasit kredileri yizde 14,6’dan mayista ylzde 22,1’e, konut kredileri
yuzde 12,5°den nisanda yuzde 18,1’e, ticari krediler de yuzde 12,3’den haziranda

yuzde 20,9'a kadar yukselmistir. Aralik ayindaki dalgada ise faizler yuzde 30’a

yaklagmigtir.
KREDI FAIZLERININ GELISIMi (%)
40
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Kisaca ifade etmek gerekirse, ekonomi yonetiminin tercih ettigi faiz politikasi Turkiye
ekonomisini faiz indirimlerinin bagladigi gunun gerisinde bir noktaya getirmistir. 2022
yilinda ekonomide yasanacak geligsmeler, piyasa ikliminden kopuk negatif reel politika

faizine devam edilip edilmeyecegi ile yakindan ilgili olacaktir.
2.2.9.5. KREDi GELISMELERI
Tablo 2.54'de, kredilerdeki gelismeler verilmigtir. Buradan;
e 2021 yilinda toplam kredi hacminin 2020 yilina gore yuzde 37 oraninda arttigi ve

4,8 trilyon TL'ye ulastigi goérilmektedir. Yilik UFE ve TUFE enflasyonu birlikte

dikkate alindiginda, kredilerde reel bir artigin olmadigini sdylemek mumkundur.

TABLO 2.53: KREDI GELISMELERI (Milyon TL)

2004 71.690 12.731 13.717 102.387
2005 108.097 29.599 17.227 160.515
2006 151.722 47.520 21.466 225.113
2007 193.542 67.628 26.352 287.970
2008 254.484 83.124 33.419 373.862
2009 265.907 93.319 36.465 400.510
2010 355.338 129.041 43.582 535.336
2011 460.386 168.429 54.987 693.395
2012 529.794 194.034 70.435 805.684

716.088 248.008 82.406 1.064.711
884.110 281.084 72.522 1.256.138
1.099.298 | 306.145 78.933 1.512.648
1.313.044 | 337.799 82.113 1.765.096
1.609.349 | 397.382 89.249 2.134.607
1.890.708 | 399.678 102.394 2.392.780
2.072.197 | 464.636 115.429 2.652.262
2.754.827 | 675.951 145.145 3.575.923
3.912.749 | 776.883 209.948 4.899.579
42,0 14,9 44,6 37,0

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
Degisim (%)
Kaynak: TCMB
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e Diger taraftan, 2021 yilinda tuketici kredilerinin sadece yuzde 14,6, ticari
kredilerin yuzde 42, kredi karti Uzerinden kullanilan kredilerin ise yluzde 44,6
oraninda arttigi goértlmektedir. Bu veriler girisimcilerin de vatandaslarinda (kredi

karti) daha fazla krediye yoneldigini ortaya koymaktadir.
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KREDILERIN GELISIMi (Milyon TL)
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Kredi tlrlerine goére aylik doénemler bazinda yillik artis oranlarini gdsteren grafik

incelendiginde ise;

e 2019 yilinin Eylul ayindan sonra kredi hacmi artis hizinin surekli yukseldigi,
pandeminin kredi karti ile harcamalarin artis hizini gerilettigi, diger kredi turlerinin
2020 yih Ekim ayina kadar artmaya devam ettigi gorulmektedir. Kredi kartlarinin
kullanimindaki yavaslama hareket kisitlamalariyla ilgilidir.

e Kur artislan yaninda, 2020 yili sonuna dogru yeni Merkez Bankasi baskaninin
atanmasiyla birlikte artirlan TCMB politika faizlerine bagl olarak 2020 yili Kasim
ayindan itibaren, kredi karti diginda, kredi hacmi artiginin ciddi bir ivme kaybina
ugradigr ve bu durumun 2021 yili Eylul-EKim donemine kadar devam ettigi

anlasiimaktadir.
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2021 yilinin son c¢eyreginde ise kredi kullanimi yeniden hiz kazanmistir. Bu
gelisme hem faizlerdeki hem de enflasyondaki ylkselis beklentisinden
beslenmistir. Bir baska deyisle, fiyati ylkselecek mallarin faizler ylikselmeden

alinmasi gabasina girilmigtir.

Tablo 2.55°de ise 2004-2021 doneminde alt boyutlan itibariyle tuketici kredilerinin

gelisimi verilmistir. Buradan;

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2021 yihnda konut kredilerinin yuzde 7,4, tasit kredilerinin yuzde 11,2, diger
(ihtiyag) kredilerinin ylzde 20, kredi kartlarindan kullanilan kredinin ise yuzde
44,6 oraninda arttigi gorulmektedir. Boylece 2021 yilinda tuketici kredilerinde
toplamda 165 milyar TL'lik artis gergceklesmistir.

Konut ve tasit kredilerindeki sinirli artis hem fiyatlarin hem de faizlerin
artmasindan kaynaklanmistir. Vatandaslarin kredi kartina daha fazla yonelmeleri
ise gunluk ihtiyaclarin karsilanmasinda gelirlerin yetmemesiyle ilgili olabilecektir.
Ayrica 2021 yihinda kredi kartlarindan kullanilan 64,8 milyar TL'lik ilave tutar,
2004 sonrasi donemin en yuksek artisi olmustur. Ancak, 2022 yilinda kredi

kartlariyla ilgili olarak ciddi sorunlar yaganmasi ihtimali yuksektir.

TABLO 2.54: TUKETICi KREDILERI (milyon TL)
Tiiketici Kredileri Bireysel Kredi Kartlari Tiiketici

Kredileri

Konut | Tasit Diger Toplam Taksitli Taksitsiz Toplam + Kredi
Karti

2.631 5.906 | 12.731 9.938 13.717 | 26.448

13.035 | 6.352 | 10.212 | 29.599 6.101 11.127 | 17.227 | 46.826

23.388 | 6.662 | 17.470 | 47.520 9.077 12.389 | 21.466 | 68.986

32.441 | 6.123 | 29.064 | 67.628 | 10.655 15.646 | 26.352 | 93.980

39.265 | 5.525 | 38.334 | 83.124 | 12.192 21.227 | 33.419 | 116.543

44.896 | 4.421 | 44.002 | 93.319 | 14.838 21.627 | 36.465 | 129.784

60.800 | 5.666 | 62.575 | 129.041 | 19.372 24.210 | 43.582 | 172.623

74.588 | 7.365 | 86.476 | 168.429 | 25.983 20.004 | 54.987 | 223.416

85.971 | 8.007 | 100.056 | 194.034 | 37.954 32.481 | 70.435 | 264.469

110.198 | 8.557 | 129.253 | 248.008 | 47.144 35.262 | 82.406 | 330.414

125.394 | 6.788 | 148.902 | 281.084 | 33.041 39.481 | 72.522 | 353.606

143.666 | 6.447 | 156.032 | 306.145 | 35.430 | 43.503 | 78.933 | 385.078

164.058 | 6.718 | 167.023 | 337.799 | 38.756 43.357 | 82.113 | 419.912

191.623 | 7.195 | 198.554 | 397.371 | 42.030 47.227 | 89.257 | 486.628

188.542 | 6.514 | 204.623 | 399.678 | 42.908 59.486 |102.394 | 502.072

198.704 | 7.010 | 258.923 | 464.636 | 51.860 63.569 |115.429 | 580.065

278.324 | 11.786 | 385.842 | 675.951 | 63.571 81.574 |145.145 | 821.096

299.029 | 13.111 | 464.743 | 776.883 | 86.478 | 123.469 | 209.948 | 986.831

Artis (Milyon TL) 20.705 | 1.325 | 78.901 | 100.932 | 22.907 | 41.895 | 64.803 | 165.735
Artis (%) 7,4 11,2 20,4 14,9 36,0 51,4 44,6 20,2
Artig 2021-2004 (Kat) 113,7 3,1 78,7 61,0 22,9 12,4 15,3 37,3
Kaynak: TCMB
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e Diger taraftan 2004-2021 doneminde konut kredilerinin 113 kat, ihtiyac
kredilerinin (diger) 78 kat, kredi kartlarinin 15 kat ve toplamda da tlketici
kredilerinin 37 kat arttigi gortulmektedir.

e Boaylece, 2021 yili sonu itibariyle tuketicilerin bankalara 986 milyar TL kredi borcu
olusmustur. Bu duzeydeki kredi hacminde, artan yoksullagsmaya bagli olarak

sorunlar yagsanabilecektir.

TUKETICi KREDILERININ GELISIMi (Milyon TL)
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2.2.10. ODEME ARAGLARI BOYUTUNDA
Tablo 2.56’da takibe alinan kredilerin gelisimi verilmistir. Buradan;

e 2021 yih Kasim ayi sonu itibariyle takibe dugen krediler; 2020 yilinin ayni
donemine gore toplamda yuzde 6,4 oraninda artarak 159,9 milyar TL'ye

ulasmistir.

TABLO 2.55: BANKACILIK SEKTORU TAKIPTEKi KREDILER(Milyon TL)
KREDI TURU 2015 2018 = 2019 2020 2020-11 2021-11 Degisim (%)
Kredi Kartlari 7.606 | 7.559 | 8.263 | 7.110 | 7.968 | 7.701 -33

Ferdi Kredi Konut 674 982 1.272 915 956 867 -9,3

Ferdi Kredi Otomobil 217 210 207 151 163 149 -8,4

Ferdi Kredi Diger 9.364 |10.501 | 11.872 | 10.549 | 11.559 16.387 41,8

Qo] MR ET AR GINIS Yoy (ebVg 4.726 | 10.628 | 14.534 | 14.453 | 14.238 13.880 -2,5

Tekstil ve Tekstil Ur. San. 1.682 | 3.148 | 5.186 5.198 5.358 4.201 -21,6

ingaat 4.311 |12.438| 24.102 | 28.415 | 25.102 30.291 20,7

Gida Mes. ve Titin San. 1.103 | 4.095 | 5.005 | 4.184 4.285 3.780 -11,8

Diger 17.790|46.995| 80.217 | 81.505 | 80.678 82.687 2,5

TOPLAM 47.472196.555|150.657 | 152.480 | 150.305 | 159.943 6,4

Kaynak: BDDK
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o 2021 yihnin 11 aylik doneminde takibe dugen kredi miktarindaki en buyuk
artislar; yuzde 41,8 ile ferdi diger krediler, yuzde 20,7 ile insaat sektorinde
gergeklesmistir. Tanimli diger tum kredi gruplarinda takipteki kredilerde azalma

yasanmasi ise olumlu bir gelismedir.

Tablo 2.57'de, 2021 yilinda protesto edilen senetler ve karsiliksiz geklere iligkin veriler

yer almaktadir. Buradan,;

e Hem karsiliksiz cek hem de protesto edilen senet adedinde gerileme yasandigi

gorulmektedir.

e Ancak protesto edilen senet ve karsiliksiz ¢ek tutarlarinda yuzde 5 dizeyinde
artis yasanmistir. Enflasyon verileriyle birlikte degerlendirildiginde, bu nominal
artiglara ragmen reel olarak sorunlu c¢ek ve senet tutarlarinin geriledigi

anlasiimaktadir.

TABLO 2.56: PROTESTO EDILEN SENETLER VE KARSILIKSIZ CEKLER

Bankalararasi Takas
Odalarina ibraz Edilip
Karsiliksiz Kalan Cek Adet
ve Tutarlarinin Toplam
Karsiliksiz Kalan = ibraz Edilen Gek Adet ve
Cek Tutari Tutarlarina Olan Oranlari

(Milyon TL) (%)
Adet Tutar

Bankalararasi
Ta!(as Odalarina
Ibraz Edilip

Bankalararasi
Takas Odalarina
ibraz Edilip
Karsiliksiz Kalan
Cek Adeti
(Bin Adet)

Protesto
Edilen
Senet
Sayisi

(Bin
Adet)

Protesto
Edilen
Senet
Tutan

(Milyon TL)

2004 1.652,3 7.179,4
2005 920,7 2.803,1 1.529,0 9.034,8 6,00 5,02
2006 1.177,9 | 4.054,9 1.317,9 9.740,2 5,20 4,77
2007 1.470,8 | 5.732,4 1.482,8 12.285,0 5,48 5,04
2008 1.574,0 | 6.760,2 1.434,4 13.317,0 5,60 5,02
2009 1.600,0 | 7.7713 1.651,9 15.583,9 7,66 6,83
2010 1.216,2 | 5.768,8 7788 8.476,3 3,94 3,46
2011 919,0 4.902,3 515,9 8.550,7 2,71 2,91
2012 1.074,7 | 6.949,2 800,1 16.217,4 4,05 4,63
2013 1.091,9 | 7.4942 611,3 14.119,4 3,36 3,70
2014 1.004,0 | 8.221,0 533,6 14.975,0 2,91 3,41
2015 999,7 | 10.080,7 601,3 18.957,1 3,35 3,01
2016 1.017,0 | 12.288,1 592,5 20.214,3 3,60 4,04
2017 939,8 | 12.686,3 325,1 12.271,9 2,15 2,30
2018 938,2 | 18.737.1 446,7 21.542,7 2,78 3,35
2019 916,2 | 21.134,9 391,6 18.764,5 3,07 3,12
2020 572,2 | 11.2211 145,2 9.226,0 14 14
2020-11 530,5 | 10.308,9 136,2 8.508,0 14 14
2021-11 387,3 | 10.885,1 104,1 8.935,1 1,0 11
Degisim (%) KN 5,6 23,6 5,0 - -

Kaynak: TCMB

2021 yih; takibe dusen kredi ile karsiliksiz ¢ek ve protesto edilen senetler agisindan

onemli sorunlarin yagsanmadigi bir yil olmustur. Ancak bu durumun nereye varacagini

gormek icin 2022 yilindaki gelismeleri beklemek gerekmektedir.
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3. 2022 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMiISi

2021 yil dunya ekonomisinde yaralarin kismen sarildigi bir yil olarak geride kalmigtir.
Ancak, pandeminin golgesi ve nereye evrilebileceginin dngorulemezligi hala dunya
ekonomisinde belirsizligi beslemeye devam etmektedir. Bu nedenle, hem dunya hem de
Turkiye ekonomisinin nasil bir yil gegirecegini pandemi parantezine almadan
degerlendirmek dogru olmayacaktir. Dolayisiyla, dinun anlayiglari ve aletlerinin bir kez
daha 0Ongoru yapmaya yetmedigi bir yil bizleri beklemektedir. Yani, yeni anlayis
gelistiren, yeni yollar bulan ve her olasi olumsuz duruma dayanabilecek olanlarin guglu
kalacagi bir yila dogru yol alinmaktadir. Yol yogun sisli, keskin virajli ve kaygan olacak,

iyi suruculerle daha iyi yol alinabilecektir.
3.1. 2022 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Boylesi bir tanimlamanin ardindan dunya ekonominin 2022 yilinda yasayacagi kosullari
degerlendirmek, uluslaristu kurumlara yapilan ongoruleri tartismak kolay olmayacaktir.
Bununla birlikte IMF tarafindan acgiklanan 2022 yilina iligkin tahminleri/6ngoruleri

degerlendirmek faydali olabilecektir.

Tablo 3.1°de yer alan 6ngoriler gergevesinde su degerlendirmeleri yapmak mimkuanddr;

e Ongoriiler, pandemi siirecinin ekonomide yeni ve yodun sorunlara neden
olmayacag@i varsayimiyla hazirlanmis izlenimi vermektedir. Bu konu tam olarak
bir “muamma’ niteligindedir.

e 2021 yihni yizde 5,9 biyimeyle kapatmis olmasi beklenen diinya ekonomisinin
2022 yilinda yuzde 4,4 oraninda buyuyecedi ongorulmektedir. 2021 yili Ekim
ayinda yuzde 4,9 olan 6ngoru, 2022 yili basinda asagiya dogru revize edilmistir.

e 2022 yilinda; gelismis Ulkelerin yuzde 3,9, gelismekte olan ulkelerin ise yuzde 4,8
oraninda buyumesi beklenmektedir. Bu iki grup icin de bluyume hizi asagiya
dogru revize edilmigtir.

e Bu ongorilere bagh olarak 2022 yilinda kiresel hasilanin ilk kez 100 trilyon
dolari asmasi beklenmektedir.

e Dunya mal-hizmet ticaret hacminin, 2022 yilinda yuzde 6 oraninda genisleyeceqgi
ve 29 trilyon dolari asacagi ongorulmektedir. Ayrica, gelismis ve gelismekte olan

ulkelerin ihracat ve ithalatindaki artigin birbirine yakin olacagi varsayilmaktadir.

138



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

e Dulnya ekonomisine iliskin bliyume ve ticaret hacmi artigi ongorulerinin,
pandeminin mevcut durumunu korumasi durumunda, gergek¢i oldugu
sOylenebilir. Ancak, navlun ve konteyner Ucretleri, gemilerin ve limanlarin etkin
calisip calisamayacagi, petrol fiyatlari, enflasyonun ve istihdamin nasil
sekillenecegdi gibi ekonomik faktorler yaninda Ukrayna-Rusya krizi ile ABD-Cin
iliskilerinin nereye evrilecedi gibi siyasi konular da buylime ve ticaret hacmi
uzerinde etkili olacaktir.

e Diger taraftan, 2021 yilinda yizde 59,1 oraninda artan petrol fiyatlarinin 2022
yilinda énce yuzde 1,8 oraninda azalacadi 6ngoértlmus daha sonra bu beklenti
yuzde 11,9 artisla degistiriimistir. Bu 06ngoérinin gerceklesmesi durumunda
dinya genelinde belirginlesen maliyet enflasyonu ile micadele etmek

guglesecektir.

TABLO 3.1: DUNYA EKONOMISI iCiN 2020 ONGORULERI
GOSTERGE 2018 2019 2020 2021 2022

BUYUME HIZI (%)

I 3,5 2,8 -3,1 59 4,9 (4,4)
Geligsmis ulkeler 2,2 1,7 -4.5 5,2 4,5 (3,9)
Gelismekte olan llkeler 4,6 3,7 -2,1 6,4 51(4,8
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 85,9 87,4 84,9 94.9 102,4
DUNYA MAL-HIZMET TiCARETI

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 19,1 18,5 17,2 21,2 22,8
Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar) 25 24,6 22,1 26,8 29,1
Duinya Mal-Hizmet Ticaret

Hacmi(%) 3,9 1,0 -8,2 9,7 6,7 (6)
ithalat (Degisim %)

Geligsmis ulkeler 3,6 1,7 -9,0 9,0 7,3
Gelismekte olan Ulkeler 5,0 -0,6 -8,0 12,1 7,1
ihracat(Degisim %)

Geligsmis ulkeler 35 13 -9,4 8,0 6,6
Gelismekte olan llkeler 4.1 0,9 -5,2 11,6 5,8
ENFLASYON (TUFE) (%)

Geligsmis ulkeler 1,7 15 0,7 2,8 3,1(3,9
Gelismekte olan Ulkeler 49 51 51 5,5 4,9 (5,9)
Petrol D. Mal fiyatlarinin

Degisimi(%) 1,3 0,8 6,7 26,7 -0,9 (3,1)
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 29,4 -10,2 -32,7 59,1 -1,8 (11,9)
iSSizLiK

Euro bdlgesi 8,2 7,6 7,9 8,0 8,1
ABD 3,9 3,7 8,1 54 3,5
Cin 3,8 3,6 4,2 3,8 3,7
Japonya 24 24 2,8 2,8 24
Tarkiye 11,0 13,7 13,1 12,2 11,0

*Tahmindir
Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi
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2022 yilinda enflasyonun gelismis Ulkelerde ylzde 3,9, gelismekte olan Ulkelerde
ise yuzde 5,9 duzeyinde olmasi beklenmektedir. Dolayisiyla, dinya ekonomisi
yakin zamana kadar alisik olmadigi dlzeyle enflasyonla yasamaya 2022 yilinda
da devam edecek gibi gorinmektedir. Dunya geneli ve diger ulkeler ic¢in bu
oranlar bile oldukga yuksek iken, yuzde 50’lelere varan ve hatta daha da yuksek
enflasyonun mumkin goérindugu Tarkiye’'nin kiresel arenada nasil rekabet
edecegi sorusu akla gelmektedir. Zira, kur artislarinin sagladigi yapay rekabet
gucu, daha yilin baginda enerji girdileri ve Ucretlere yapilan zamla geri alinmigtir.
Yuksek enflasyonun devami ise rakiplerle esit olmayan kosullarda finansman ve
girdi maliyeti anlamina gelebilecektir. Dolayisiyla, Ulke icindeki kosullarin
iyilesmedigi bir durumda dinya ekonomisi igin c¢izilen olumlu tablo Turkiye igin
pek de bir sey ifade etmeyecektir.

Dun oldugu gibi 2022 ve sonrasinda da igsizlik tum Ulkelerin dnemli bir sorunu
olmaya devam edecektir. Bu sorun, Ulkelerarasi refah farkini da arkasina alarak
surekli bir kagcak-duzensiz go¢ olgusuna neden olmaktadir. Dolayisiyla igsizlik
artik insanhigin ortak sorunu haline gelmistir. Bu nedenle de ortak ¢ozimler
aranmasi gerekmektedir.

Dunya ekonomisini 2022 yilinda etkileyecek bir 6nemli gelisme de ABD merkez
bankasi (Fed) ile AB merkez bankasinin (ECB) para politikalari olacaktir. Bu
ulkelerin yukselen enflasyon nedeniyle hem para arzini daraltmalari hem de
faizlerde artirma gitmesi beklenmektedir. Bunun gerceklesmesi, dis kaynak
ihtiyaci ve/veya borglarini ¢evirmek zorunlulugu olan Ulkeler agisindan 6nemli
sorunlar yaratabilecektir. Bodylesi bir sorunu yasama potansiyeli yuksek
ulkelerden biri de Turkiye’'dir.

Dunyay! eninde sonunda bir kiresel bor¢ krizinin bekledigini sdylemek pek de
yanlis olmayacaktir. Bu nedenle de dunya ulkelerinin ortak strateji gelistirmesi
gerekmektedir. Zira bdylesi bir sorunun yasanmasindan, dogrudan veya dolayli
olarak tum Ulkeler zarar gorecektir.

Dunya genelinde tum devletleri ortak hareket etmeye davet eden 6nemli diger bir
gelisme de kuresel iklim degisikligi, bozulan ekolojik denge ve insanhgin ortak
gelecegi igin bir seyler yapilmasi zorunlulugudur. Bu duruma karsi alinmasi

gereken onlemler artik tercihe baglh degil bir zorunluluk haline gelmistir.
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e Pandemi sureci ve dunyanin varligina/devamina iligkin sorunlar c¢ok farkli
gerekgelerle bircok boyutta ortak hareket etmeye zorlamaktadir. insanhigin 2022

yilina bu boyutlardan borg¢lu girdigi bir yil olacaktir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, dinya genelinde hem ekonomik hem insani hem de
ekolojik boyuttan farkl bir doneme girilmektedir. Bu durum dolayisiyla yeni bir
paradigmaya, yeni stratejilere ve de yeni ydontem ve araglara ihtiya¢ bulunmaktadir. Her
ulkenin ve her bireyin de bu perspektiften sorgulamaya, disinmeye ve ¢ézim Uretmeye

katki vermesi gerekmektedir.
3.2. 2022 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Yukaridaki aciklamalar cergevesinde 2022 yili i¢in dunya ekonomisinden Turkiye
ekonomisine, petrol fiyatlarindaki artis beklentisi disinda pek de olumsuz bir iklim
yansimayacag! soylenebilir. Zira, dinya ekonomisinin de ticaret hacminin de baylimesi
beklenmektedir. Dolayisiyla, talebi olan urunleri kaliteli ve uygun fiyath Ureten ulkeler
icin dig ekonomik alem, karamsarlik sunmamaktadir. Hatta pandemi surecinde yasanan
gelismelerin yakindan tedariki 6n plana ¢ikardigi ve bu agidan Turkiye’nin ¢ok avantajli
konumda oldugu asikardir. 2021 yilinda kur artiglari yaninda navlun avantajinin da

ihracatin artmasina ¢ok buyuk katki verdigi gorulmastar.

Dolayisiyla Turkiye ekonomisinde 2022 yilinda makro duzeyde yasanacak gelismeler
daha ¢ok ekonomi ydnetiminin yaptiklarina/yapmadiklarina, mikro dizeyde yasanacak
gelismeler de girisimcilerin yetkinligine gore sekillenecektir. 2020 ve 2021 yilinda
yasanan gelismeler, ekonomi politikalarinda yapilabilecek vyanliglarin pek de
kalmadigini, birgok politika ve aracin nasil kullaniimasi gerektiginin pekismesi agisindan

onemli deneyimler kazanildigini ortaya koymaktadir.

Ozetle, Tirkiye 2022 yilina; blyiik bir anlayis degisikligi zorunlulugu ile girmektedir. Bu
degisim ihtiyacinin ekonomi igin oldugu kadar sosyal, politik ve kullttrel alanlar i¢in de

gegerli oldugunu séylemek mumkuandar.

Turkiye ekonomisinde 2022 yilinda yasanacak olasi gelismeleri 6ngormek igin ise U¢
boyuttan bakilabilir. Bunlar; 2022-2024 yillarini kapsayan Orta Vadeli Program, 2021
yilina iliskin olarak onceki bdlumlerde yapilan analizler ve nihayet uluslararasi

kuruluglarin dngdoruleridir.
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Bu cercevede;

GSYIiH (Milyar TL) 5.047 6.648 7.880 9.041| 10.287
GSYIiH (Milyar $) 717 801 850 925 1.002

Bayime hizi (%) 1,8 9 5 5,5 5,5
Toplam Tiketimde Buytime (%) 3 6,9 4 4,3 4,5
Toplam Yatirimlarda Buyime (%) 7,2 9 54 6,5 7
istihdam Diizeyi (Bin kisi) 26.812| 28.641| 29.918| 31.036| 32.152
issizlik Orani (%) 13,2 12,6 12 11,4 10,9
TUFE Enflasyonu (%) 14,6 16,2 9,8 8 7,6
Bitce Dengesi (milyar TL) -175,3 -230 -278,4 -290,2 -294
Biitce Dengesi/GSYiH(%) -3,5 -3,5 -3,5 -3,2 -2,9
Butge faiz gideri(milyar TL) 134 179,5 240,4 290,9 320,4
Bitce faiz gideri/Bltce Gelirleri (%) 13 14,1 16,3 17,3 17,1
Bitge faiz gideri/Bltge Giderleri (%) 11,1 11,9 13,7 14,7 14,8
inracat (Fob, Milyar $) 169,6 211 230,9 242 255
ithalat (Cif, Milyar $) 219,3 258 282,7 294 309
Dis Ticaret Dengesi (Milyar $) -49,9 -47 -51,8 -52 -54
Cari Denge (Milyar $) -37,3 -21 -18,6 -13,5 -10
Cari Denge/GSYiH (%) -5,2 -2,6 2,2 -1,5 -1
Dolar/TL kuru 7,04 8,3 9,27 9,77 10,27

2022 yilina girerken Turkiye ekonomisini ve aktorlerini bekleyen en dnemli sorun
bir yol haritasinda duyulan ihtiyactir. 2022-2024 yillarini kapsayan ve Eylul
ayinda acgiklanan Orta Vadeli Programin daha 2022 yilina girmeden
glncellenmesi ihtiyaci dogmustur. Ozellikle, enflasyon ve déviz kuru gibi iki kilit
degiskene iligkin ongorulerin gergceklesme ihtimali zorlagmistir.

Enflasyon ve kur hedefleri devre disi kalmig bir programin diger hedeflerinin
batlinsel olarak tutmasi da zorlagsmaktadir.

Bu hedeflerin tutmasi olasiligi son derece zayif iken, Programin girisimcilere yol
gosterici olmasini beklemek ya da programin gosterdigi yolun dogru yere
cikmasini 6ngormek de akilci olmayacaktir.

Dolayisiyla, 2022 yilina girilirken acilen Orta Vadeli Programin etkin araclar ile

guclendirilmesi ve glven verir hale getirilmesi gerekmektedir.

TABLO 3.2: ORTA VADELI EKONOMIK PROGRAMDA (2022-2024)
TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER

GOSTERGELER 2020 2021 ALY 2023 2024

BDG ($ 8.597 9.489 9.947| 10.703| 11.465

Kaynak : Hazine ve Maliye Bakanhgi

Tarkiye ekonomisi i¢in 2022 yilini zorlu hale getiren ikinci etken; ekonomi
yonetimine iligskindir. Tlrkiye gibi zorlu bir cografyada bulunan, zorlu ekonomik
kosullari olan bir Ulkede ekonominin ¢ok yetkin ve yetkinligi kabul edilen bir ekip

tarafindan yonetilmesi gerekmektedir.
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e Ekonomi yonetiminden sorumlu ekipte yer alan kisi ve kurumlarin aralarinda
guclu bir igbirligi kurmasiyla birlikte hali hazirda en ¢ok ihtiya¢g duyulan guven
saglanabilecektir. Bu bile bash basina ekonomiye gli¢ ve heyecan verecek bir
gelisme olacaktir.

e Ekonomiyi zorlayan bir diger neden kurumlarla ilgilidir. Ekonomide iyilesme ve
hizli gelisme icin kritik kurumlarin gozden gecirilmesi uygun olacaktir. Bu
cercevede Merkez Bankasi ve TUIKin bagimsizigina iliskin kuskularin
gideriimesi onem tagimaktadir. Ayrica, Devlet Planlama Teskilat'nin yeniden

canlandirilmasi da ¢ok buyuk katki saglayacaktir.

Yukarida ifade edilen ve 6n kosul niteligi tasiyan Oonerilerin hayata geciriimesi
durumunda Turkiye ekonomisi 2022 yilinda olabileceginden ¢ok daha iyi bir performans
sergileyebilecektir. Aksi halde, anlik ¢6zum uygulamalariyla yol alinmaya c¢aligiimasi,

istikrarh bir sire¢ yasanmasini guglestirebilecektir.

2021 yihinda yasanan gelismeler ile 2022 yilina girerken icinde bulundugu kosullar
dikkate alindiginda, Turkiye ekonomisi igin U¢ degisenin kritik hale geldigi gérulmektedir.

Bunlar; faiz oranlari, doviz kurlari ve enflasyondur.

Bu U¢ faktdér Uzerinden Turkiye’de 2022 yilinda yasanabilecek gelismeleri

degerlendirmek hem mumkuan hem de anlamli olacaktir.

Enflasyon perspektifinden 2022 yilina bakildiginda;

e 2022 yilinda Turkiye ekonomisi agisindan en blyuk tehlikenin enflasyonun
gelebilecegdi dizeyler oldugunu sodylenebilir. Zira, enflasyonu artirabilecek tim
dinamikler harekete gecmistir. Yilin ilk ¢eyreginde Ucret artiglarinin getirecegi
gegici canlanma, kamunun dolayl yollarla da olsa Merkez Bankasi kaynaklarini
kullanarak genisletici para politikasina zemin hazirlamasi, talep enflasyonunu bir
sure tetikleyebilecektir.

e Diger taraftan, yeni yila girerken petrol, dogalgaz, elektrik fiyatlarina yapilan
zamlar, toplu tasima Ucretlerindeki artislar, kamusal hizmet Ucretlerinde yeniden
degerleme oraninda/yakin yapilan artislar, gida fiyatlarinda olan ve olmasi

muhtemel yeni artiglar ile Gcret artiglari maliyet enflasyonunu korikleyecektir.
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e Mevcut olarak, UFE ile TUFE arasinda ylizde 40 dizeyinde bir fark
bulunmaktadir. Bu acgidan, UFE enflasyonundan TUFE enflasyonuna heniiz
yansimamig biyUk bir oran yer almaktadir. Bu durumun TUFE enflasyonunu
maliyet kaynakli artirmasi s6z konusu olabilecektir.

e Yine dlinya genelinde temel hammadde ve gida fiyatlarindaki artis, Turkiye’'deki
kur artislariyla birleserek ithal enflasyonun da devreye girmesine neden
olabilecektir.

e Butln bunlara ilave olarak, vatandaslarin enflasyon beklentilerinin derinlesmesi
sonucu uyumlu davranig vyapisi kazanmalari da beklentisel enflasyonu
guglendirecektir.

e Turkiye'nin bu yil geleneksel yaz gida ucuzlugunu yasamamasi s6z konusu
olabilecektir. Tarimsal Uretimde kullanilan; mazot, elektrik, gubre, tohum, yem ve
isguct maliyetlerinde yuzde 100’lerin ¢ok Uzerine g¢ikan artiglar ucuz gida
Uretimini imkansiz kilmaktadir.

e Yine basta glibre ve mazot olmak Uzere, artan girdi fiyatlari ciftgilerin bu girdileri
daha az kullanmasina neden olarak verimin ve arzin dismesine neden
olabilecektir.

e Bu sebeple, hem maliyet artisi hem de Uretim azalmasi gida enflasyonunu
korukleyecektir. Buna mazot ve elektrik fiyatlarindaki artisin lojistik maliyetleri de
artiracagi eklendiginde gida ve wucuz gida konusunda iyimser olmak

guclesmektedir.

Goralduagu gibi 2022 yilinda olasi tim kaynaklardan beslenecek olan enflasyonun bir
ara, muhtemelen yilin ilk geyreginde; UFE’de g haneli, TUFE’de yiizde 50-80 bandina

ulagsmasi olasidir.

Enflasyonun bu dlzeylere ylkselmesi ve ylksek dizeylerde kalmasi talep cephesinden
¢ok maliyet enflasyonuna bagl olacaktir. Dolayisiyla kuresel enerji ve hammadde
fiyatlari, doviz kurlari ve ekonomi yonetiminin zam-vergi politikalarinin 2022 yih

enflasyonunda belirleyici olacagi séylenebilir.
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Cari Denge
Turizm Gelirleri

Dis Kaynak Girisi DOVIiZ
KURLARI

Dis Borg Odemeleri

Déviz Mevduatlari

TCMB Rezervleri

CDSs

Vergi Politikasi

Butce Dengesi

Borglanma ihtiyaci ve ROR
Reel Getiri Beklentisi
TCMB Faiz politikasi
Emisyon/Para arzi

ISTIHDAM
iSSiZLIK

INNANG WILINN

GELIR

UFE-TUFE Gegigkenligi DAGILIMI

Kredi Kullanimi YOKSULLUK
Enerji/Hammadde/Gida SNFLSEOIN

fiyatlari

Reel Ucretler

Yurticinde faizlerde beklenen olasi gelismeler degerlendirildiginde ise;

Para politikasiyla ilgili olan haftalik repo, gecelik ve geg likidite faizleri reel olarak
negatif dizeyde tutulsa da, artmis olan piyasa faizleri yilin ilk yarisinda
enflasyona bagli olarak daha da artacaktir. Nitekim bu durum goériimeye
baslamis, TCMB politika faizi piyasadan kopmustur.

Bu etkinin yaninda devletin ¢evirmek zorunda olacagi yuksek miktardaki i¢
borglar ile buna eklenecek butce acigi finansman gereksinimi de faizleri yukari
itecektir.

Son iki yildir parasini faiz geliri icin DIBS ve mevduata yoénlendiren yatirimcilarin
reel olarak ciddi kayba ugramalari da 2022 yilinda nominal faize eklenecek risk
priminin dolayisiyla da talep edilecek faizin yukselmesine neden olacaktir.

Yine Turkiye'nin CDS primlerinin  500’Gn Uzerinde seyretmesi disaridan
borglanmanin maliyetlerini ¢ok artiracaktir. Bu da disaridan borg¢laniimasi
durumunda, kur riski ile birlikte, yuUksek faize, bunun yerine iceriden
bor¢laniimaya c¢alisiimasi durumunda da daha ytksek TL faizi 6demek anlamina

gelecektir.

Ozetle, yilin ilk yarisinda piyasa faizlerinin daha da yiikselmesi s6z konusu olacak, yilin

ikinci yarisinda ise faizlerin 2021 duzeylerine gelmesi zor olacaktir.
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2022 yil i¢in, en azindan ilk yarisi igin, enflasyon ve faizlerin yoninuin yukariya dogru
olacagi agiktir. DOviz kurlarinin yonu konusunda bir sey sdylemek ise kolay degildir.

Bununla birlikte;

e Bir yil icinde vadesi gelecek dis borg stoku, Kasim sonu verilerine, gore yaklasik
167 milyar dolardir. Bu, ¢evrilmeyip geri 6denecek tutara bagli olarak, doviz
talebini dolayisiyla kurlari artirici bir etki yapabilecektir.

e Bunun yaninda artan kuresel enerji fiyatlari nedeniyle, 2022 yilinda cari agigin
artmasi s0z konusu olabilecek, bu da doviz talebini artiran bir gelisme olacaktir.

e Yuksek enflasyonun bulundugu bir ortamda faizlerin dusuk tutulmasi
yatirimcilari dovize yonlendirmeye devam edebilecek, bu da yine doviz talebini
artirici etki yapabilecektir. Dolar ve euronun daha once gordugu yuksek
duzeyler, TL yatinmcisinin son iki yil buyuk zarara ugramasi bu savi
desteklemektedir.

e Diger taraftan, pandemiye ragmen, 2022 yilinda yabanci turist sayisi ve
gelirlerinde onemli bir artig beklenmektedir. Bu durum, pandemi boyutunda
beklenmedik bir gelisme olmadikga, yaz aylarinda doviz arzini artirici bir etki
yapacaktir.

e Dogrudan yabanci yatirrmi girisi yoluyla doviz arzinin ne dizeyde artacagini
ongormek mumkun degildir. Gayrimenkul igin girisler olacaktir. Ancak, son
derece istikrarsiz bir goruntu veren, enerji maliyetlerinin ¢ok ylksek oldugu ve
ayrica enerji yetersizligi sorunu yasayan bir ulkeye buyuk miktarda dogrudan
yatirnm girigi beklemek anlamli géruinmemektedir.

e Portféy yatinmi girisi konusunda da net bir sey sdylemek mimkin
goériunmemektedir. Zira, TL bazli kamu tahvilleri icin faizler yeterince cazip
degildir. Hisse senetleri igin giris, borsa ¢ok ucuzlamis olsa da, belirsizlikler ve
eko-politik riskler nedeniyle, en azindan yilin ilk yarisinda, diguk bir ihtimaldir.

¢ Disaridan kredi veya bor¢ almak ise, doviz bazinda yuzde 10’lara ulasan faiz
maliyeti nedeniyle akilci olmayacaktir. Bu nedenle bu kanaldan guglu bir doviz
arzi artis1 beklemek anlamli géruinmemektedir.

e Bu arada Fed’in tahvil alimini durduracagini yani piyasayi fonlamayi birakip faiz
artisina gececedini duyurmasi, gelismekte olan Ulkelerin dis kaynaga ulagimini
zor ve pahalil hale getirecek, spekulatif sermaye ABD’ye donmeye baslayacaktir.

Bu da kurlarda gerileme i¢in imitli olmayi zorlagtirmaktadir.
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e Doviz kurlarinin yonuyle ilgili olarak baslica belirleyici faktorun TCMB doviz
rezervlerinin durumu oldugu agiktir. Kasim sonu itibariyle swap borglari dahil net
rezerv 38 milyar dolar duzeyindedir. Bu kosullarda kur artiglarini kontrol etmek
icin yeterli doviz rezervi yani arz imkani bulunmamaktadir. Hatta rezervlerini

artirmak icin TCMB’nin doviz alarak talebi artirmasi daha yuksek bir olasiliktir.

Bu aciklamalar, 2022 yilinda kurlarda yeni dalgalanmalar yasanabilecegdini, kurlarin
geriye gelmesi icin belirgin bir reel gerek¢enin olmadigini ortaya koymaktadir. Kuskusuz
vatandaglarin hizli bir sekilde doviz mevduatlarini bozdurmasi, olasi bir yliksek faiz
artis1 sonrasi buyuk miktarda sicak para girisi, ya da AB ile mizakerelerin yeniden
canlanmasi gibi politik gelismeler de kurlari geriletebilecektir. Boylesi bir durumda,
yuksek enflasyon da dikkate alindiginda, ihracatla biylime ve cari agigi kapatma

onceliginin ne oldugunun sorulmasi gerekecektir.

Bu gelismeler itibariyla, 2022 yilinda, genel egdilim olarak, enflasyon, faiz ve kurlarin
artma ihtimalinin ylksek oldugu anlagilmaktadir. Bu arada ekonomi ydnetiminin
beklenmedik kararlar ve yontemleri devreye alma potansiyelinin yuksekligini
unutmamak, bdylesi durumlarda da sonucun neler olacagini kestirmenin gu¢ oldugunu

sOylemek gerekmektedir.

Aslinda, Turkiye ekonomisinin ¢ok ciddi yapisal sorunlari varken, ekonomi ve ekonomi
politikasi gundeminin neden dedil sonuc niteligindeki ¢ finansal/parasal gostergeye
sikismig olmasi zorlayici bir durumdur. Turkiye'nin bir an 6nce bu girdaptan ¢ikmasi

gerekmektedir.

Enflasyon, faizler ve kurlara iligkin degerlendirmeler cercevesinde 2022 yilinda
buyumenin, baz etkisinin de devreye girmesiyle, oldukc¢a hizli disecegini ve durgunluga
dogru yonelecegdini sdylemek mumkundur. IMF’nin yuzde 3,3 duzeyindeki ongorusu de
dikkate alindiginda, yluzde 5 duzeyindeki OVP hedefinin yakalanmasi zor

gorunmektedir.

Yavaslayacak buyume, 2022 yilinda igsizligin artmasina neden olacaktir. Pandeminin
etkisini kaybetmesi durumunda iggucune katilim oraninin artmasi da sO0z konusu
olabilecektir. Yine asgari Ucretteki artis da sermaye yodun Uretim tekniklerini cazip hale
getirerek isgucu talebini azaltabilecektir. Ayrica, goreli olarak yukselmis Ucretler
siginmacilarin igse alinmasini tesvik edebilecek, bu da issizligi besleyen bir gelisme

olabilecektir.
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Enflasyon, yavas bluylime ve artacak issizlik nedeniyle 2022 yilinda yoksul sayisinda
ciddi bir artis olabilecektir. Yilin ilk geyregi sonunda ucret artislarinin reel olarak

eriyecek olmasi da yoksullugu artirici bir etki yapacaktir.

Ozetle, zorlu ve belirsizliklerle dolu, 6ngorilebilirligin son derece disuk oldugu bir yila

girilmektedir.
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4. SONUC VE ONERILER

Insanlik son iki yildir beklenmedik, deneyimlenmemis ve hazirhdi yapilmamis bir
pandemi sureciyle birlikte yasamak zorunda kalmistir. Eski gunlUkler, eski aletler, bildik
yontemler bu slrecgte pek ise yaramamistir. Bilim bir kez daha asli gergeklik oldugunu
ortaya koymus, bilim insanlarinin Urettigi asilar sayesinde hayat kismi olarak
normallesmistir. Pandemi O©ncesine tam olarak ne zaman donulecedi henlz
bilinememektedir. Bir taraftan asi ve ilaglarin daha da gelismesi diger taraftan da once

zayIf varyantlarin gelismesi sonra da Covid’in yasamdan ¢ekilmesi beklenmektedir.

Bu sureg; hem tekil olarak bireyler, hem toplumlar/tlkeler hem de bir butin olarak tim
insanliga buylk ve pahali bir ders vermis gorinmektedir. Ancak, normallesmeyle
birlikte, sinifini gecen 6gdrencinin ders notlarini ¢ope atmasi gibi, insanlarin bu sureci
unutma olasiligi bulunmaktadir. Temenniler, pandeminin ekonomik, sosyal, kulturel,
cevresel boyutlarda gerekli ve kalici dersleri vererek bir an 6nce geride kalmasi

uzerinedir.

Pandemi sureci sosyal ve kultlrel hayati daraltmis, politik alanin algisini zayiflatmigtir.
Bu sirecte, hem en az sekteye ugrayan hem de dnemi saglik perspektifinden bir kez
tanimlanan; ekonomik alan ve faaliyetler olmustur. Bazi kisitlamalar, aksamalar olsa da
insan ihtiyaclarini karsilayacak urunler uretilebilmigtir. Bu agidan Turkiye'nin de iyi bir
sinav verdigini sOylemek mumkundur. Fiyat artiglarina ragmen herhangi bir ihtiyac
maddesinin eksikliginin olmamasi bunun en sade goruntusu olmustur. Bu arada bu iyi

sinavin; onemli sayida can kaybina ragmen saglandigini da unutmamak gerekmektedir.

Pandeminin ikinci yilinda ekonomik faaliyetlerdeki normallesme, diger toplumsal
alanlara goére yine daha hizli olmustur. Uretim ve ticaret hizla artmis, istihdam
kayiplarinin telafisinde de ciddi mesafeler alinmistir. Ancak, her kararda, her adimda,
her iyilesmede oldugu gibi bunda da bazi yan etkiler, negatif digsalliklar ortaya ¢cikmistir.
Deger zincirlerinde kopukluklar, tedarik zincirinde aksamalar, lojistik maliyetlerde
artislar, temel hammadde ve girdi fiyatlarinda dolayisiyla enflasyonda ylkselis bu

baglamda ilk akla gelen digsalliklar olmustur.

Turkiye’ye gelindiginde, pandemi surecinde ekonominin oldukca iyi bir performans
gosterdigini sdylemek mumkundur. Nitekim pandeminin ilk daha zorlu yili olan 2020’de
saglanan yuzde 1,8’lik buyime ve bunun 2021’de ylzde 11 dolaylarina taginmasinin
beklenmesi, ithalattan fazla artan ihracat, pandemi dncesi dizeyi gegen istihdam bu
savi teyit etmek igin kullanilabilecek baslica gostergelerdir.

149



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

Ancak, bu arada pandemiden daha c¢ok ekonomi politikasi tercihleri nedeniyle
kontrolden c¢ikan enflasyon, daha da bozulan gelir dagihmi ve artan yoksulluk gibi

olumsuz yan etkiler de olusmustur.

Gelinen noktada; pandeminin égrettikleri, ekonominin sorunlari ve insanlarin beklentileri
de dikkate alindiginda, Turkiye’de her alanda ve boyutta iyileserek yenilenmeye ihtiyag
oldugunu sdylemek c¢ok da yanlis olmayacaktir. Nitekim, bireyden topluma, mikrodan
makroya, yerelden merkeze, Ozelden kamuya, iliskilerden kurumlara, ilkelerden
kurallara, fikirlerden eyleme, vicdandan ahlaka ve daha bir ¢ok boyut, perspektif ve
dlzeyden yenilenme gerekmektedir. Kugskusuz, kisa vadeliyi uzun vadeliye tercih eden,
gercekligin/6zin bilgisi yerine gorunusun bilgisini dnemseyen, dusunmek yerine
yuklendigi ezber kaliplar ile algilayan, kolayi zora, firsati gabaya dnceleyen niteliklere
sahip toplumlarda bunu basarmak ¢ok da kolay degildir. Kiymetli olanin zoru basarmak
oldugu akla getirildiginde ve pandemi gibi 6zel zorlu kosullarin degisim motivasyonu
acisindan uygun iklimi saglayabildigi dusunuldugunde yola ¢ikmak igin on kosullar

saglanmis olacaktir.

Genelden baslandiginda; insani, énce iyi insan olmaya sonra da insanin kapasitesi ve
yeteneklerini kesfedip beslemeye imkan verecek egditim sistemi ihtiyacina vurgu yapmak
gerekmektedir. Ancak, bu sisteminin basarisinin teknik altyapidan énce, iyi yetismis
idealist 6gretmenlerden ve dogru insanlarin 6gretmen olarak yetistirimesinden gectigi

unutulmamalidir.

Daha sonra cagin gerekliliklerine sahip, iyi ve etkin igleyen bir kamu idaresi
olusturulmasi zorunludur. Burada da iligki ilkesi yerine ¢alisma ve basari ilkesi belirleyici
olmalidir. Bir bagka deyigle, kamu idaresinin olmazsa olmazi; liyakat olmalidir. Her bir
kamu kurumunda, ihtiyaclarina gore bir kariyer sistemi olusturulmahdir. Kamuda
herhangi bir konumda, o konuma uygun en iyi nitelikteki kisi secilmelidir. Bu iyilik

sadece bilgi ve teknik donanim degil vicdani ve ahlaki standartlari da icermelidir.

Tarkiye’'nin birgok alanda ihtiyag duydugu bir sey de kurumsallagsmadir. Ancak
kurumlarin kurumsallasabilmesi i¢in Once zihinlerin kurumsallasmasi gerekmektedir.
insanlarina; disinmenin, sistematik/analitik diisiinmenin dgretiimedigi, dzgiirce aklini
kullanma cesaretinin verilmedigi, sadece kaliplarin ezberletildigi, kisiden bireye
gec¢menin yolunun aciimadigi bir ortamda kurumlar olusturulabilirken kurumsallagma

saglanamayacaktir.
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Bu baglamda, yenilenerek gideriimesi gereken bir ihtiyag da; dislnen, soran,
sorgulayan, ezberlemek yerine anlamayi isteyen bireylerden olusan bir toplum
yaratmaktir. Turkiye’de mevcut veri kosullarda dusinsel gelismeyi yani zihniyet
devrimini yapmak maddi gelismeyi tamamlamaktan daha islevsel, daha 6éncelikli hale
gelmistir. Bir bagka deyigle, insanlarin toplumsal maddi kosullarin saglanmasinin
ardindan kendini gergeklestirmesini beklemek yerine, 6nce insanlarin fikri zeminde
kendilerini gergeklestirmelerini saglayarak maddi gelismeyi desteklemek daha islevsel
bir ydontem olacaktir. Bunun igin ihtiya¢ olan temel sey sadece bir-iki aylik iyi bir mesleki

yenilenme egitiminden gegmis ogretmenlerdir.

Bunlarin yaninda; adil, etkin ve hizli bir adalet sistemi, ailelerden, okullardan, partilerin
icinden baslayarak i¢sellestiriimis demokratik davranig yapisi ve katilimci demokratik
sistem, evrensel nitelikte insan haklarina saygili toplum ve i¢-dis guvenlik sistemi ile

elemanlarina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Ekonomiye ve ekonomi yonetimine gelindiginde ise oncelikle iyiyi, dogruyu, guzeli
bulmak icin yeterince ders cikarildigi, gerekli deneyimlerin kazanildigi ifade edilebilir.
Yani, gecmis 100 yilhk surecgten yeterince dogru da, gerektigince yanlis da bulmak
mimkindir. Ozellikle, yanlis yapma kapasitesi tamamen kullanildigi distnlirse,

dogruya daha yakin olundugu anlamina gelmektedir. Bu sebeple;

e Uretimi, reel ekonomiyi, ihracati ve adil paylasimi dnceleyen yeni bir blyime
modeli,

e Bu buylime modelini destekleyecek orta ve uzun vadeli sektorel stratejiler,

e Bu modeli basariyla uygulayacak yetkin, gugll ve guvenilir bir ekonomi yonetimi,

¢ Yeniden ve dogru ekiple hayata gececek Devlet Planlama Teskilati,

e Basta TCMB ve TUIK olmak iizere gerekli/zorunlu kurumlarin etkin bagimsizlig,

e Sektorel ve bolgesel envanteri ¢ikariimis, her boyutuyla kayda alinmig, dinamik
takip sistemi ve veri tabani olusturulmus ekonomik zemin,

e Ekonomi yonetimi ve ekonomik birimlerin (vatandas ve girisimciler) o6rgatlu
temsilcileriyle (sendikalar, odalar) etkin, hizli ve dinamik isbirligi kanallarinin
aciimasi,

e Kamu kaynaklarinin toplanmasi/olusturulmasi ve harcanmasinda tam seffaflik,

e AB ile yeniden canlandirilacak ve mesafe alinabilecek muzakere sureci,

e TUm komsu Ulkelerle guclu ve kurumsal ekonomik igbirligi,
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gerceklestirildiginde Turkiye ekonomisi daha gelismis, insani daha mureffeh kosullarda

olacaktir.

Sanayi sektoru ve sanayicilere gelindiginde ise;

e Niteligin nicelikten 6nce geldiginin farkindahgiyla, urinun/igletmenin degerini
guvenliliginden genel mudurine, tum ekibin degerinin belirlediginin surekli
hatirlanmasi,

o Ik degil en son taviz verilecek harcamanin egitim olmasi,

e TUm galiganlara oncelikle dusunmeyi ve 6grenmeyi 6gretmenin basariimasi,

e Verimli cgalisanin mutlu c¢alisandan gegctigi, bunun igin ¢alisanlarla maddi,
yonetsel ve insani iligkilerde asgari standartlarin belirlenmesi,

e Calisanin, bagaranin 6dullendiriimesi, tembelin, genel ve is ahlaki boyutundan
sorunlu olanlarin elenmesi,

e Staj imkanlarinin olabildigince genigletiimesi ve yeni eleman tedarikinin daha ¢ok
bu yolla yapiimasi,

e Insanin aklini dili ile kullandig§i ve bu nedenle aklini kullanma diizeyinin kelime
hazinesine bagli oldugundan hareketle, eleman alimindaki tercih kriterleri
arasinda kitap okuma aliskanligina yuksek deger verilmesi,

e Firmada duzenli bir araya gelen ve firmanin gelecegi icin fikir Ureten bir think-
thank ekibinin olusturulmasi,

e Her calisanin fikir, proje ve Onerilerini sunabilece@i bir sanal/gergcek platform

olusturulmasi,
gerektigi ifade edilebilir.

2022 yilina yonelik olarak da;

e Yilin ilk yarisinda enflasyon ve faizlerin yukselecegi, yilin ikinci yarisi igin
simdiden 6ngoru yapmanin neredeyse imkansiz oldugu,

e Kurlarda zaman zaman ciddi hareketlilik gorulebilecegdi, ancak genel trendin artis
yonunde olma ihtimalinin daha ylksek olacagi,

e ¢ talebin Nisan-Mayis ayindan sonra yavaslayabilecegi, bu nedenle miimkiinse
iki kanath yani hem i¢c hem dis piyasayla galigiimasi,

e Erken se¢im gundeme gelebilecedi icin, bunun yaratacag: olasi belirsizlere

hazirlikli olunmasi,
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Klresel duzeyde artacak petrol fiyatlari nedeniyle, daha da yuksek eneriji
maliyetleriyle karsilasilabilecegi,
Ekonominin yavaglayacak, buyuk ihtimalle stagflasyonist slrece girecek olmasi

ile vadeli satiglarda iyi teminatlarla ¢alisilmasi gerektigi, soylenebilir.

Dolayisiyla oldukga zorlu bir yil sanayicileri beklemektedir. Ancak, her zorlugun
beraberinde bazi firsatlari da getirebilecegi, tesaduflerin hazir beyinlere denk

gelecegi unutulmamalidir.
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