S

EGE BOLGESI SANAYIi ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

COVID-19 GOLGESINDE
2020 YILI
DUNYA VE TURKIYE
EKONOMISI
&

2021 YILINDAN

BEKLENTILER




GIRIS

1. COVID-19 PANDEMISI VE 2020 YILINDA DUNYA EKONOMISI
1.1. COVID-19 ONCESi DUNYA EKONOMISI
1.2. 2020 YILINDA DUNYA EKONOMISINDE YASANAN GELISMELER
1.2.1. GELISMELERE GENEL BIR BAKIS
1.2.2. URETIM VE BUYUMEDE GELISMELER
1.2.3. KURESEL TICARETTE GELISMELER
1.2.4. DIS DENGE, DOViZ KURLARI, BUTCE VE FAIZLERDE GELISMELER
1.2.5. iSTIHDAM VE iSSiZLIKTE GELISMELER
1.2.6. ENFLASYON
1.2.7. MENKUL KIYMET BORSALARI
1.2.8. TASARRUFLAR VE YATIRIMLAR
1.2.9. KAMU BORCLARI
1.2.10. KURESEL REKABET GUCUNDE GELISMELER

2. COVID-19 PANDEMISI VE 2020 YILINDA TURKIYE EKONOMISI
2.1. COVID-19 ONCESIi TURKIYE EKONOMISINE GENEL BIR BAKIS
2.2. COVID-19 VE 2020 YILINDA TURKIYE EKONOMISI
2.3. 2020 YILINDA MAKRO EKONOMIK GELISMELER
2.3.1. URETIM VE BUYUME BOYUTUNDA
2.3.2. HARCAMALAR VE BUYUME BOYUTUNDA
2.3.3. YATIRIMLAR VE BUYUME BOYUTUNDA
2.3.3.1. YERLI YATIRIMLAR
2.3.3.2. KONUT YATIRIMLARI
2.3.3.3. YABANCI YATIRIMLAR
2.3.4. ISTIHDAM VE iSSIZLIK BOYUTUNDA
2.3.5. DIS EKONOMIK ILISKILER BOYUTUNDA
2.3.5.1. DIS TICARET
2.3.5.2. ODEMELER DENGESI
2.3.5.3. ULUSLARARASI YATIRIM POZISYONU
2.3.5.4. DOVIZ KURLARI
2.3.5.5. DIS BORCLAR
2.3.6. KAMU KESIMi DENGESI BOYUTUNDA
2.3.6.1. BUTCE DENGESI
2.3.6.2. BUTCE NAKIT DENGESI VE FINANSMANI
2.3.6.3. KAMU BORC STOKU
2.3.6.4. KAMU BORCLANMA FAIZLERI
2.3.7. ENFLASYON BOYUTUNDA
2.3.8. FINANSAL YATIRIM ARACLARI BOYUTUNDA
2.3.9. BANKACILIK, MEVDUAT VE KREDILER BOYUTUNDA
2.3.9.1. BANKACILIK SEKTORUNDE GELISMELER
2.3.9.1.1. BANKACILIK SEKTOR RASYOLARI
2.3.9.1.2. MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI
2.3.9.2. PARASAL GELISMELER
2.3.9.3. MEVDUAT GELISMELERI
2.3.9.4. KREDI GELISMELERI
2.3.10. ODEME ARACLARI BOYUTUNDA

3. 2021 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMISI
3.1. 2021 YILINDA DUNYA EKONOMiSI
3.2. 2021 YILINDA TURKIYE EKONOMISi

4. SONUG VE ONERILER

13
15
17
25
28
33
35
37
39
45
47

52
52
57
61
61
66
73
73
77
79
83
87
88
91
96

103
106
106
110
113
115
116
119
122
122
122
124
128
129
130
136

139
139
142

147



GIRIS

2019 yihna iligkin degerlendirmeleri igeren gecen yilin ekonomik raporuna bakildiginda
giris cimlesinin; “Hem diinya hem de Tiirkiye ekonomik agidan oldukga zorlu bir 2019
yilini geride birakmigtir.” seklinde oldugu gorulecektir. Bugun, gerek dinya gerekse
Tarkiye ekonomisinin iginde bulundugu kosullar dikkate alindiginda, 2019 yilinin bile
aranir hale geldigini sdylemek mumkundir. Zira, 2020 yilinda dunya ve Turkiye'de
saglk, ekonomik ve sosyal boyutta yasanan gelismeler dikkate alindiginda, “zor-zorlu”

kelimesinin anlaminin yeniden tanimlanmasi geregi ortaya ¢gikmistir.

Ekonomi ve savas kaynakli olmayan ancak, ekonomide de kriz etkisi yaratan Covid-19
pandemisi tum insanlik i¢in aci bir deneyim olmus, insan-doga ve insan-ekolojik denge
etkilesimini bir kez daha gindeme tasimistir. Pandemi, ayrica, yasanmakta olan ve

daha da derinlesmesi beklenen kuresel iklim krizine karsi algl duyarlihgini pekistirmistir.

Beklenmedik bir anda ortaya ¢ikmasinin yaninda, hem dinya hem Turkiye’de mevcut
nesillerin/yoneticilerin  boylesi bir duruma karsi deneyiminin olmamasi nedeniyle
pandeminin etkileri derinlikli ve genis zeminli olmustur. Dinya, bdlgesel ve ulke
dizeyinde savaslar, depremler, pandemiler, yanginlar ile daha énce de karsilasmisti.
Ancak, tim dunyayi esanl etkileyen, hem arz hem talep sokunu ayni anda yaratan, tim
ekonomik birimleri ve politika yapimcilarini adeta caresiz birakan bdylesi bir kriz
deneyimi, en azindan mevcut nesiller agisinda, yoktu. Bu nedenle bir tur “yaparak
ogrenme” sureci yasandi ve her Ulkede yoneticilerinin deneyimleri ve sahip olunan hazir
kaynaklar cergevesinde onlemler alindi. Ancak pandeminin ne kadar surecegine,
asilarin basarili olup olmayacagina iligkin belirsizliklerin devam etmesi, 2021 yilina

iliskin kaygilarin da devam etmesine neden oldu.

Boylesi bir surecin “tersine kuresellesme” iklimiyle ortismesi ve yaklasik 40-50 yildir
tum kesimleri kapsayan ortak politika kulturinden de 6nemli dlgude uzaklasilan bir
donemde ortaya g¢ikmasi, ortak ¢dzim Uretme c¢abalarini olumsuz etkiledi. Gelinen
noktada her seyin, her kurumun hatta anlamin sorgulandidi bu surecin nereye
evrilecegi, politika yapicilari kadar aydinlarin ve vatandaslarin tutumlarina da bagh
olacaktir. Bu nedenle insanlik ya yeniden yapilanacak ve farkh yarinlara yonelecek ya

da yanliglarda israr edip Covid-19 turu felaketler ile daha sik karsilasir hale gelecektir.



Mevcut kosullar cergevesinde, bitmesi halinde Covid-19’dan geriye kuresel duzeyde;
yuksek oranli igsizlik, enflasyon baskisi, daha da bozulmus gelir dagihimi, yoksulluk,
devasa aglklarin oldugu devlet butgeleri ve olasi borg krizleri kalacagini sdylemek yanlis

olmayacaktir.

Tarkiye, boylesi zorlu ve kaotik surece oldukga kot kosullarda yakalanmistir. 2018 yili
Agustos ayinda yasanan kur gokunun agtigi yaralarin hentz sariimamis olmasi,
derinlikli dis kaynak bagimlilidi, tuketilmis olasi ihtiyat akgeleri ve olasi tek seferlik gelir
kaynaklari, gevriimesi zor hale gelmis i¢c ve disg borglar ve ¢ok bor¢lu halk bu kotu
kosullari tanimlamakta kullanilabilecek baslica boyutlardir. Bdylesi bir ortamda
pandeminin etkilerinin azaltilmasi ig¢in kullanilabilecek kaynaklar sinirli kalmis, doviz
rezervlerindeki erime, dnce kurlarda ardindan da faizlerde yasanan artig, Ulke insani ve
ekonominin pandemi yaninda ilave sorunlari da tasimak zorunda birakmigtir.
Dolayisiyla 2020 yilinda Turkiye ekonomisi adeta “coklu vurgun” yemis, 2021 yilina

oldukga zorlu bir 2020 yili mirasi ile girilmistir.

Bu calismada oncelikle Covid-19 golgesinde yasanan 2020 yilinda dinya ve Turkiye
ekonomisindeki gelismeler incelenecek, ardindan da 2021 yilina iligkin beklentiler ve

Oneriler ortaya konulacaktir.
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I. BOLUM

1. COVID-19 PANDEMISI VE 2020 YILINDA DUNYA EKONOMiSIi

Calismanin bu boéliminde oncelikle Covid-19 6ncesinde dinya ekonomisinin genel
durumu ortaya konulacak, ardindan da 2020 yilinda vyasanan gelismeler

degerlendirilecektir.
1.1. COVID-19 ONCESi DUNYA EKONOMiSi

Covid-19 surecinde yasananlari daha iyi de@erlendirebilmek icin tarihsel sirecte
insanligin gecirdigi asamalari ve gelinen noktayl ortaya koymak faydali olacaktir. Bu

cercevede;

e insanhgin toplayicilik ve avcillk asamasindan sonra MO.10.000-80.00’li yillarda
yerlesik tarim toplumuna gectigi ve bu asamada Uretimin ana unsurunun toprak ve
emek oldugu gorulmektedir. Kazang daha ¢ok ticaretten kazanildigi i¢in ortaya ¢ikan
sistem “ticari kapitalizm” olarak tanimlanmaktadir. Yeni kitalarin bulunmasi ve

somurgeler olusturulmasi sureci tarihteki birinci kiresellesmeye isaret etmektedir.

e Tarihsel surecte ikinci buyuk donusum 18. yuzyillda sanayilesme sureciyle
yasanmaya baslamistir. ingiltere'de tekstil ile birlikte sanayi kentlerinin dogmasi,
demiryollarinin yapilmasi ve daha birgok gelisme sonucu sanayi toplumu ortaya
cikmigtir. Bu asamada uretimin ana unsuru sermaye ve emek olmustur. Kazang
daha c¢ok sanayi Uretiminden elde edildigi icin “sanayi kapitalizmi” olarak
tanimlanmistir. Sanayi Urdnleri icin gerekli dogal kaynaklar ve hammaddelere
ulasma surecinin hizlanmasiyla, ikinci kiresellesme sureci yasanmistir.

e Bugun iginde yasanan ve hala olgunlasma surecindeki asama ise bilgi toplumudur.
Bilgisayarlarin ve bilisim teknolojisi Urunlerinin Uretim ve yasam alanlarinda her
gegcen gun daha fazla yer aldigi bu asamada bilgi, Uretimin asli unsuru haline

gelmistir.

Kazang ise daha ¢ok "paradan para kazanmak" yoluyla elde edilir hale gelmis, finansal
piyasalar geometrik hizla buyumus ve bu nedenle “finansal kapitalizm” asamasi olarak
adlandinimistir. Uglincii kiresellesmeye karsilik gelen bu siirecte para, sermaye ve

uretim, en karli oldugu cografyalara yonelmistir.
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Goruldugu gibi, pandemi 6ncesinde dunya bir taraftan bilgi toplumu yapilanmasini
tamamlamaya calismakta diger taraftan da kiresellesme surecinde kaotik yeni bir
asamaya dogru ilerlemekteydi. Bunun pandemi agisindan anlami; dinya genelinde;
asli girdinin bilgi haline gelmesi, kuresel Uretim/deger zincirlerinin belirginlesmesi,
insan hareketlerinin ¢cok artmasidir. Bu durum virasin kolay ve hizli yayilabilmesinin

teknik kosullarinin olustugu seklinde degerlendirilebilir.

Bdylesi bir ortamda Covid-19 pandemisinin ortaya ¢ikigi ve etkilerinin genis bir alana

yayllmasina neden olan faktorleri ortaya koymak, kuresel ve ulusal duzeyde onlemler

gelistirimesine katki saglayabilecektir. Nitekim;

Pandemi; dunya nufusunun sadece 70 yilda (1950-2019) bes milyarin Uzerinde
arttigr ve 2019 yili sonunda 7,7 milyara yukseldigi bir ddonemde ortaya ¢ikmistir. Bu
durum potansiyel hasta sayisi ve gerekli asi/ila¢c miktarina iligkin bir on fikir
verecektir.

Dunya nufusunun ¢ok buyuk bolumua goreli olarak fakir gelismekte olan uUlkelerde
yasamakta, son 40 yildaki nufus artisinin 4,6 milyarhk kismi da bu ulkelerde
gerceklesmistir. Covid-19’a kars! kullanilabilecek asi ve/veya ilacin ticari bir trline
donlismesi ve ylksek fiyatlardan satiimasi durumunda, bu Ulkelerdeki 6zellikle

yoksul kesimler agisindan, durumun hi¢ de parlak olmayacagi acgiktir.

TABLO 1.1: DUNYA NUFUSUNUN GELISIMi
1950-2019 @ 2019-2050

(Milyon kigi) 1950 1980 2000 2019 | 2030 2050 Niifus Farki Niifus Fark:
DUNYA 2.536 | 4.458 | 6.143 | 7.713 | 8.548| 9.735 5.177 2.022
EATEIE LD GIET 1.692 |3.311 | 4.872 | 6.338 |7.144|8.318 |  4.646 1.980
ekonomiler

Gegcis ekonomileri 199 289 299 311 | 316 | 315 113 4
Gelismis ekonomiler 646 858 973 |1.065|1.088] 1.102 418 37
BRICS 998 1.848 | 2.713 | 3.216 | 3.401 | 3.482 2.217 266
AB28 369 451 488 | 515 | 515 | 500 146 -15
Euro bolgesi 237 288 321 342 | 342 | 330 105 -12
G20 1.792 | 3.024 | 4.143 | 4.864 |5.127 | 5.277 3.072 413
G7 467 621 702 | 776 | 796 | 813 308 37
Afrika 228 476 810 | 1.307|1.687 | 2.488 1.079 1.181
Amerika 341 615 833 |1.014|1.096| 1.186 673 173
Asya 1.379 | 2.594 | 3.740 | 4.600 |4.973 | 5.289 3.221 689
Avrupa 576 751 728 750 745 714 174 -36
Okyanusya 13 23 31 42 48 57 29 15

Kaynak: https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=97
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Diger taraftan, 1950 yilinda dunya nufusunun sadece yuzde 29,6'si kentlerde
yasarken bu oran 2019 yili sonunda yuzde 55,7 duzeyine ulagmistir. 2050 yilinda bu
oranin yuzde 68,4’e yukselmesi 6ngorulmektedir. Dolayisiyla bundan sonra
karsilasilabilecek olasi pandemilerin bulagma riski yaratacagr ve etkileyebilecegi

nufus buyukligu ¢ok fazla olacaktir.

TABLO 1.2: DUNYADA KENTLI NUFUSUN ORANI (%)
DUNYA 29,6 39,3 46,6 | 55,7 60,4 68,4
Gelismekte olan ekonomiler 17,4 28,9 39,8 51,1 56,7 65,6
Gegis ekonomileri 38,0 61,0 64,2 | 654 67,4 74,1
Geligsmis ekonomiler 59,1 72,0 75,6 | 80,5 82,8 87,6
BRICS 15,5 24,2 38,0 | 51,8 58,7 68,2
AB28 57,7 69,3 71,8 | 75,9 78,7 84,5
Euro bolgesi 58,6 70,5 73,0 | 77,3 80,0 85,4
G20 31,9 39,7 49,2 | 60,2 65,7 73,9
G7 62,4 73,9 77,4 | 825 84,6 88,8
Afrika 14,3 26,7 349 | 431 48,5 59,1
Amerika 52,8 68,4 76,8 | 81,4 83,9 88,2
Asya 17,2 26,7 37,5 | 50,5 56,7 66,2
Avrupa 50,9 66,1 71,1 | 747 77,5 83,6
Okyanusya 61,0 70,2 67,8 68,0 68,5 71,4
Kaynak: https://lunctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=97

Dolayisiyla Covid-19 ile oOnceki yuzyillarda karsilagilan virslerde farkli olarak,
kentlesmenin son derece yogun ve hatta daha onceki higbir donemde olmadigi
kadar yuksek, sosyal etkilesimin yogun, hareketliligin fazla oldugu bir donemde
karsilagildi.

Bu durum, virUslere bagli hastaliklarin artma ihtimali de dikkate alindiginda, yerlesim
alanlarinin gerek bina nitelikleri gerekse ulagimin planlanmasi boyutunda yeni bir

vizyona ihtiya¢ oldugunu ortaya koymaktadir.

Diger taraftan pandemilerin arkasinda bulunan bir faktorin de asin tuketim ve blyume

talebi oldugu sdylenebilir. insan disindaki canlilar aleyhine sonuclar iireten ve ekolojik

dengeyi bozan bu sure¢ oOzellikle 1990 sonrasi donemde belirginlesmis, topragin,

sularin (yeralti, yerUstu), havanin kirlenmesine, ormanlarin azalmasina, birgok canl

turintn yok olmasina yol agmistir. Nitekim;

1970 yilinda kuresel hasila 3,4 trilyon Dolar iken 2019 yilina kadar 84,2 trilyon Dolar

artmis ve 87,6 trilyon Dolar’a yukselmistir.
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Uretimin bu diizeyde artabilmesi igin gerekli dogal kaynaklar, Uretim ve lojistikte
kullanilan/yakilan fosil yakit miktari, tarimsal Uretimde kullanilan zirai ilaglar, yapay
gubreler, kullanilan vahsi sulama ydntemleri, fabrika bacalarindan c¢ikan kirli gazlar
dusunuldugunde, ekolojik dengenin hangi diuzeyde bozulabilecegini 6ngdérmek
kolaylagsmaktadir.

insanlarin gerek Uretim, gerekse yerlesim amagli olarak hayvanlarin ve bitkilerin
dogal yasam alanlarina her gegen gun daha fazla mudahil olmasi ve ¢ogu kez
mevcut ortamlari bozmasi (Yagmur Ormanlarinin tarla olmasi gibi) da so6z
konusudur. Bozulan dogal dengenin, degisen iklim kosullarinin (kiresel 1sinma)
sonucunda virUslerin insanlarla temasinin artmasi ve/veya mutasyona ugramasi
pandemileri ve yayllma potansiyellerini artirmaktadir.

Bu nedenle gelinen noktada insanligin; doga aleyhine sonuglar Ureterek daha sonra
da insanligi vurabilen daha c¢ok tuketim, daha ¢ok Uretim/bliyime

virusinden/hastaligindan kurtulmasi gerekmektedir.

TABLO 1.3: KURESEL HASILANIN GELISIMI
(Milyar Dolar) 1970 | 1980 1990 2000 | 2010 2019  1970-2019 Farki
DUNYA 3.419 [12.306 | 22.975 | 33.575 | 66.146 | 87.692 84.273
Gou 596 | 2.739 | 4.016 | 7.286 |21.881 | 35.428 34.833
GECIS ULK. 450 | 1.012 | 878 381 | 2122 | 2.416 1.966
G.0 2.373 | 8.555 |18.082 | 25.908 | 42.143 | 49.847 47.474
Afrika 116 | 610 | 554 | 653 | 1.969 | 2.542 2.426
Amerika 1.348 | 3.147 | 6.591 |11.062|16.712| 28.836 27.487
Asya 515 | 1.129 | 3.192 | 5.020 | 5.934 | 33.147 32.631
Avrupa 1.385 | 4.081 | 7.930 | 9.364 |18.053| 21.511 20.126
Okyanusya 54 197 369 463 | 1.444 | 1.656 1.602

BRICS 642 763 | 1.239 | 2.723 |11.894 | 21.154 20.512
AB28 897 | 3.893 | 7.541 | 8.906 |17.015| 18.318 17.422
EURO BOL. 639 | 2.937 | 5.830 | 6.480 |12.657 | 13.268 12.629
G20 3.094 | 9.808 |20.017|30.199|57.245| 75.289 72.195
G7 1.989 | 6.941 |15.028 |22.049|33.047| 39.709 37.720
Kaynak: https://lunctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96

Ayrica, hem bir neden hem de sonug¢ olarak tanimlanabilecek kuresellesme sureci

dinya ticaret hacmini de bulyuk Olgcide artirmistir. Gelismekte olan ulkelerde,

borglandirma yoluyla, daha yuksek ithalat kapasitesinin yaratilmasinin da bu gelismede

katkisi olmustur. Bunun yaninda, gelismis Ulkelerin emek yogun urunler ile gevre

maliyetleri (negatif dissalliklar) yuksek drunlerin Uretimini daha ¢ok Dogu ve Glneye

kaydirmasi ve deger zincirlerinin mekansal farklilasmasi hem ticaretin hem de

lojistik/ulagim maliyetlerini artmistir.
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Nitekim;

1980 yilinda kuresel hasilanin (Uretimin) ylzde 18,1’i dizeyinde yani 2 trilyon
Dolar'lik mal ihracata konu olurken, 2019 yilinda bu sayi 19 triyon Dolara yani
kuresel hasilanin ylizde 21,7’sine ulasmistir.

Mal ihracatinin son 40 yilda yaklagik 9 kat artmasi, bu suregte mallarin Uretimi
disinda lojistik aginda da ¢ok buylk gelismeye neden olmustur. Boylece
okyanuslarda/denizlerde dolasan gemi, yollardaki kamyon, havadaki ucgak, raylar
uzerindeki lokomotif sayisinda ve bunlarin yarattigi cevre kirliliginde buylk artis
yasanmistir. Dolayisiyla Uretim artigi kadar ihracat artisi da ekolojik dengeyi

etkilemistir.

TABLO 1.4: KURESEL IHRACATIN GELisiMi (Milyar Dolar)
Yil

Mal Kiresel Mal Kiiresel
ihracati Hasila "2 (%) vl lhracati Hasila 2 (%)
2.036 11.243 18,1 2000 6.455 33.588 19,2
2.014 11.640 17,3 2001 6.193 33.396 18,5
1.886 11.530 16,4 2002 6.498 34.674 18,7
1.846 11.763 15,7 2003 7.586 38.902 19,5
1.956 12.197 16,0 2004 9.221 43.817 21,0
1.953 12.811 15,2 2005 10.508 47.457 22,1
2.139 15.139 14,1 2006 12.128 51.448 23,6
2.516 17.225 14,6 2007 14.026 57.968 24,2
2.869 19.270 14,9 2008 16.165 63.612 25,4
3.099 20.114 15,4 2009 12.561 60.334 20,8
3.490 22.656 15,4 2010 15.301 66.051 23,2
3.511 23.981 14,6 2011 18.338 73.393 25,0
3.779 25.464 14,8 2012 18.511 75.085 24,7
3.795 25.870 14,7 2013 18.951 77.236 24,5
4.328 27.775 15,6 2014 18.985 79.333 23,9
5.168 30.871 16,7 2015 16.537 75.049 22,0
5.406 31.555 17,1 2016 16.020 76.164 21,0
5.592 31.440 17,8 2017 17.848 80.951 22,0
5.503 31.378 17,5 2018 19.590 85.910 22,8

5.719 32.543 17,6 2019 19.006 87.751 21,7
Kaynak: https://data.wto.org/

Bununla birlikte dinya ticaret hacmi artarken, bilgi toplumu ve kiresellesmeye bagli

olarak ihracatin mal bilesiminde de dnemli degismeler yaganmistir. Nitekim;

1980-2018 doneminde dunya ihracatinda tarim ve madencilik UrUnlerinin payi
azalirken imalat sanayi Urunlerinin payinda artmistir. En buyuk degisim imalat sanayi
alt gruplan icinde gergeklesmistir. Nitekim, kimyasallar, ofis ve iletisim araglari,

entegre devre ve elektronik pargalarin ihracatindaki artis dikkati gekmektedir.


https://data.wto.org/

(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI

MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

TABLO 1.5: KURESEL MAL TICARETI BILESIMININ GELISIMi (Milyar Dolar)

URUN GRUBU 1990 | 2000

A-Tarim Uriinleri

Al-Gida

B-Yakit ve Madencilik Uriinleri
B1-Yakit

C-imalat Sanayi Uriinleri
C1l-Demir-Celik
C2-Kimyasallar

C21-Eczacilik Uriinleri
C3-Makine ve Ulagsim Araclari
C31- Ofis ve iletisim aracglan
C311-Elekt. Veri isleme ve Ofis
C12-iletisim Araclari
C13-Entegre Devreler ve Elekt.

C4-Ulasim Araclari
C41-Otomobil

C5-Teksitl
C6-Giyim
TOPLAM
Kaynak: https://data.wto.org/

Pandemi baglaminda burada Uzerinde durulmasi gereken konulardan bazilari; gida
ihracatinin 1,5 trilyon Dolar’a, eczacilik urtnleri ihracatinin ise 637 milyar Dolar'a
ulasmasidir. Bu durum hem gida ve ilagtaki kuresellesmenin hem de ulkelerin
birbirine bagimhiliginin dizeyini ortaya koymaktadir.

Dolayisiyla bu veriler; pandemi nedeniyle ticaretin durmasi ya da bu UrlUnleri ithal
etmek isteyen gelisme yolundaki Ulkelerin doviz krizine girmeleri gibi nedenlerin olasi
sonuglarini degerlendirmeye imkan verecektir.

Ayrica, Ulkeler arasinda artan ticaret ekonomilerin birbirine bagimlihgini
derinlestirmis, bir Ulkenin Uretiminde veya ihracatindal/ithalatinda meydana
gelebilecek dalgalanmalar ¢ok sayida Ulkeyi etkileyebilir hale gelmistir. Pandemi
oncesinde ABD Baskani Trump tarafindan baslatilan “kuresel ticaret savaslar”,
ticaretteki daralmanin olasi etkileri konusunda ipuglari vermeye baslamigtir.
Pandemi surecinde tum ulkelerin Uretim ve ihracatinda/ithalatinda yasanan “ani
durug”, Uretim ve ticaretin bdylesine kuresellestigi bir donemde tum ulkelerde ¢ok
ciddi ekonomik, sosyal ve politik sonuglar Uretme potansiyeli tasimaktadir.
Pandeminin uzamasi ve/veya yenilerinin ortaya ¢ikmasi bu potansiyelin harekete
gecme olasiligini artiracak bir faktor olacaktir.

Kuresellesme sureci sadece uluslararasi mal ticaretini deg@il hizmet ticaretini de
buyuatmustur. 2005 yilinda 2,6 trilyon Dolar olan hizmet ihracati 2019 yili sonunda

6,1 trilyon Dolar'a ylkselmistir.
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Veriler, genel olarak, mal ihracatinin Ugte biri oraninda hizmet ihracati yapildigini
ortaya koymaktadir. Pandeminin mal yaninda hizmet ticaretini de etkilemesi
kacginilmazdi. Dolayisiyla pandemiden etkilenmesi muhtemel 19 trilyon Dolar’lik mal,

6 trilyon Dolar’lik da hizmet ihracati bulunmaktadir.

TABLO 1.6: KURESEL HIZMET IHRACATININ GELISIMI
(Milyar Dolar) 2005 2010 2015 2019
DUNYA 2.677 3.966 5.002 6.144
Afrika 62 95 101 122
Amerika 533 798 1.029 1.176
Asya 580 1.035 1.417 1.795
Avrupa 1.457 1.971 2.383 2.959
Okyanusya 45 67 74 92
BRICS 187 391 475 609
AB28 1.312 1.748 2.138 2.676
EURO BOL. 915 1.239 1.499 1.919
G20 2.198 3.162 3.910 4.804
G7 1.204 1.613 2.024 2.348

Kaynak: https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

Karesel hizmet ihracatinin bodlgesel dagilimina bakildiginda pandemiden en c¢ok

Avrupa ve Asya kitasinin etkilenecegi gorulmektedir.

Pandeminin olasi etkisini degerlendirmek agisindan dinya hizmet ihracatina bilesimine

bakmak faydali olacaktir. Nitekim;

2019 yil itibariyle dinya genelinde; 1,4 trilyon Dolar’lik seyahat(turizm), bir trilyon
Dolar’lik ulasim, 520 milyar Dolar’lik finansal, 409 milyar Dolar’lik iletisim, bilgisayar,
haberlesme hizmeti ihrac edilmistir.

Pandemi ile birlikte turizm faaliyetleri durmus, ulasim minimize olmus, mal ihracati
gerilemigtir.

Buna bagli olarak sigorta ve mallara bagli hizmet ihracatinin gerilemis olmasi
muhtemeldir. Dolayisiyla da bu tir hizmet ihracat gelirleri yliksek olan Ulkeler

pandeminin etkisini bu kanaldan da goérebileceklerdir.
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TABLO 1.7: KURESEL HiZMET TiCARETI BILESIMININ GELIiSimi

(Milyar Dolar) 2005 2010 2015 2019
TICARI HIZMETLER 2.620 3.896 4.930 6.066
Mallara bagli hizmetler 91 130 167 236
Ulasim 576 828 902 1.029
Deniz 0 385 375 392
Hava 0 281 339 404
Diger 0 151 172 213
Posta ve Kurye 0 12 16 20
Seyahat 690 952 1.201 1.442
DIGER TICARI HIZMETLER 1.263 1.987 2.660 3.358
ingaat 46 84 96 115
Sigorta ve Emekililik 66 96 122 137
Finansal hizmetler 229 358 458 520
iletisim, bilgisayar ve haberlegsme 171 247 328 409
Diger § hizmetleri 528 821 1.099 1.400
Kigisel, kiiltiirel ve yaratici 35 53 70 82
TOPLAM HiIZMETLER 2.677 3.966 5.002 6.144
KURESEL HASILA 47.550 66.146 74.757 87.692
Kiresel Hasila Payi (%) 5,6 6,0 6,7 7,0

Kaynak: https://data.wto.org/

e Duinya Turizm Orgitl raporuna gore 2019 yil itibariyle diinya genelinde 1,7 milyar
yabanci turist giris kaydi yapilmis ve 1,4 trilyon Dolar’lik turizm geliri saglanmistir.
2020 yihnda, Ozellikle Mart ayr sonrasinda bu faaliyetin neredeyse tamami
durmustur. Dolayisiyla turizmle baglantili bircok faaliyet; havayollari, servisler,
oteller, hediyelik esya magazalari, restoran ve kafeteryalar olumsuz etkilenmistir.

Yukarida aciklandigi gibi; dunya nufusu artmaya devam ederken, kentlesme

yogunlagirken, Uretim ve kuresel ticaret hacmi hizla buyurken, doga-cevre ve ekolojik

dengede onemli bozulmalar yagsanmigtir. Bu baglamda dikkate alinmasi gereken onemli

bir gosterge ise diinya genelinde arazilerin kullanim desenindeki degismelerdir. Nitekim;

e 1970-2018 doneminde tarim alanlarinin 234,8 milyon hektar arttigi, orman
alanlarinin ise 162,7 milyon hektar daraldigi gérulmektedir.
e Sadece bu veriler bile, insanhgin doga, ¢evre ve de ekolojik denge Uzerinde yarattigi

olasi etkileri ortaya koymasi agisindan dikkat ¢ekicidir.
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TABLO 1.8. DUNYA GENELINDE ARAZ| KULLANIMI

: Toplam Tarim Orman Diger
Qo AR Arazi ‘ Alanlar Alanlan  Alanlar
1970 13.445,2 13.041,8 4.566,6
1990 13.445,1 13.041,3 4.798,0 4.231,6 4.006,8
2000 13.438,1 12.998,2 4.879,9 4.158,0 3.960,2
2010 13.461,2 13.008,5 4.820,3 4.106,3 4.059,7
2018 13.487,5 13.028,1 4.801,4 4.068,9 4.132,6
2018-1970 42,3 -13,7 234,8 -162,7 125,8
Kaynak: FAO, 2020.

Yukaridaki degerlendirmeleri de dikkate alarak Covid-19 6ncesinde dinya ekonomisine

iligkin olarak su degerlendirmeleri yapmak mumkundur;

e Pandemi oncesinde dunya genelinde demografik ve teknolojik degisim hizi tarihi bir
donemegten geciyordu.

e Pandemi ile dinya ekonomisinde 2008 yilinda yasanan/baslayan ve etkileri 2020
yilina gelininceye kadar devam eden kuresel finans-ekonomi krizinin tahribati
henltz tamamen giderilemedigi bir ortamda karsilasildi.

e Ozellikle son 30 yilda hizlanan kiresellesmeye bagh olarak diinya ekonomisi hizla
blyUmus, mal ve hizmet ticareti hizla artmisti.

e Bu surecte ulkelerin birbirine olan kargilikli bagimhliklar artmisg, uUretim ve ticaret
kartlari yeniden dagilmisti.

e Mal ve hizmet hareketleri yaninda sermaye hareketleri de artmis, o6zellikle
gelismekte olan ulkelerin dig kaynaga bagimhligi derinlesmisti.

e Dunyada uretim ve ticaret dengelerinde dnemli degisiklikler yaratan kuresellesme
ABD baskani Trump’in yaklasimi ve attigi adimlar sonucunda tersine donmeye
bagslamis ticaret ve kur savaslari baslamisti.

¢ Aslinda sadece bir ticaret savasi dedgil, teknolojik ve jeo-stratejik Ustunluk savaslari
da yasaniyordu.

e ABD, caligsanlar ve sirketlerin ABD’de kalmalarini, is yaratmalarini, burada 6deme
yapmasini saglayacak yeni bir ekonomi iklimi igin ticaret politikasinin dogasini
yeniden sekillendirmeye ¢alisiyordu.

e Yeni stper guc¢ Cin ise, yeni bir kiiresel acilim yapiyor: 21 trilyon Dolar'a dayanan
guzergahta 65 Ulkenin maddi ve kultirel zenginligine katki yapmasi igin “Bir Kusak
ve Bir Yol Projesi’ni hayata gegiriyordu.

e Ekonomik gug¢ sanayilesmig bati ulkelerinden, yeni ekonominin yukseldigi Dogu

ulkelerine kaymisken, Bati yeniden Uretim UssU olmak istiyordu.
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e Bu gelismelere baglh olarak ticarette korumaci egilimler artiyor, uluslararasi ticaret
dizeni degisme sinyali veriyor, dinya ekonomisinde kirilganliklar artiyordu.

e Kur savaslarn sik sik gundeme geliyor, yeni bir kuresel finansal mimariye iligkin
tartismalar yapiliyordu.

o Bodylece kuresel igbirligi ve gok tarafli ¢cozim arayislarinin sanki zayifladigi bir
donem basgliyordu. Bu nedenle ABD bagkanlik secgimlerinin  sonuglari
kUresellesmenin yonu agisindan da onem tasir hale geliyordu.

e Kiresel ekonomi adeta kazanani olmayacak bir stratejik oyuna donusuyordu.

Belirsizlikler ve riskler artiyor, goruntu kaotiklegiyordu.

Goralduaga gibi Covid-19 6ncesinde dinya ekonominde yasanan gelismeler pek parlak
goérunmuyordu ve bu nedenle pandemi ve pandemiyle micadelede ortak hareket etmek
guglesiyordu. Kuresel dizeyde gundemde olan yon, yol, yontem arayiglarina Covid-19

pandemisinin ciddi bir yon verecegini ise kimse 6ngérmuyordu.

1.2. 2020 YILINDA DUNYA EKONOMISINDE YASANAN GELISMELER

2019 yili Aralik ayinda Cin’in Wuhan kentinde bagladigi ifade edilen ve 2020 yilh Mart
ayinda Dinya Saghk Orguti'nin pandemi olarak ilan ettigi Covid-19 sirecinde tim

ulkeler az ya da ¢ok ancak virisun ekonomiye yansimalarindan mutlaka etkilendiler.

Alinan/alinmayan dnlemler ve vatandaslarin bunlara uyum dizeyi de toplumlarin sosyo-
kulturel 6zelliklerini/farkhliklarini ortaya koydu. Ancak bir kez daha netlesen bir sey vardi
ki, o da; insanligin en bUyuk dusmaninin cehalet oldugu ve buna dogaya karsi

duyarsizligin eklenmesinin dlumcul sonuglar Uretebilecegiydi.

Bu surecte basta okullar, fabrikalar, isyerleri, zorunlu olanlar disinda, faaliyetlerine ara
verdi, seyahatler kisitlandi. Birgok ulke sinirlarini kara, hava ve deniz ulagimina kapatt.
Dunyanin en énemli ekonomik faaliyetlerinin basinda gelen turizm durdu, tatil bolgeleri

adeta hayalet sehirlere donustu.

iste bu noktadan itibaren Covid-19 viriisi ekonomiye de bulasti. Biiyiik dlclide duran
uretim; “arz sokuna”, blylk 6lctide daralan tiiketim ise “talep sokuna” dénusti. “is’ler
durunca istihdam da durdu. Halkin gelirleri, firmalarin cirolari vurgun yedi. Emtia fiyatlari

hizla geriledi.

13



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

Odemeler sistemi ¢okerken devletler, hazinelerinin glicii oraninda devreye girdi.
Hazinesi guglu olanlar halkina ve firmalara daha ¢ok, glgsiz olanlar az destek verdiler.
Bir baska ifadeyle gelismekte olan Ulkeler genellikle “zayif hazine-gen¢ nufus”, gelismis
batili Ulkeler “guc¢li hazine-yagh nufus” ile virlse yakalandilar. Dolayisiyla Ulkelerin

hastaliktan ve yarattigi ekonomik ¢oklsten etkilenme duzeyleri farklilasti.

Baslangigta saglik-ekonomi ikileminden sagligi segen ulkeler gogunluktayken zamanla
artan ekonomik, sosyal ve siyasi fatura, alinan onlemlerin pandeminin hizini da

yavaslatmasinin katkisiyla, ekonomiyi yine 6n plana ¢ikartti.

Boylece Once alinin onlemlerin mevcut durumda c¢are olup olmayacagi, ardindan da
alinan onlemlerin gelecege nasil bir fatura devredeceqgi tartisilir oldu. Kuskusuz virisun
etkisini daha ne kadar daha surdurecegi, asi-ila¢g calismalarindan ne zaman yeterli
sonu¢ elde edilecegi, kuresel igbirliginin hangi duzeyde gergeklesecegdi gibi sorularin
hala yanit bulmasi beklenmektedir.

Diger taraftan boylesi bir pandemi surecinin bile Ulkeler arasinda isbirligini yeterince

etkinlestirememesi, insanligi bekleyen benzer pandemiler ve kapiya dayanan kuresel

iklim krizinin ¢éztmdane iligskin olarak Umitleri azaltmaktadir.

Oysa dinya genelinde daha c¢ok diyalog, daha ¢ok ortak akil ve isbirligine ihtiyag
bulunmaktadir. Bunun gergeklesmesi igin insanhdin nasil bir felaket ile karsilasmasi

gerekiyor sorusu ise cevapsiz kalmaktadir.
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1.2.1. GELISMELERE GENEL BIiR BAKIS

Dunya genelinde 2020 yilinin basindan itibaren etkili olan Covid-19'un farkli boyutlar

itibariyle dunya ekonomisine yansimalari soyle 6zetlenebilir;

2020 yihina iliskin gerceklesme beklentileri tarihi bir cokuse isaret etmektedir. Nitekim

2019 yilinda yuzde 2,8 oraninda artan kuresel Uretimin 2020 yilinda yuzde 4,4

oraninda kuculmesi beklenmektedir.

TABLO 1.9: 2020 YILINDA DUNYA EKONOMISINE GENEL BAKIS

GOSTERGE
BUYUME HIZI (%)
Diinya
Geligmis ulkeler
ABD
Japonya
Avrupa bdlgesi
Almanya
Fransa
italya
ingiltere
ispanya
Gelismekte olan lilkeler
Cin
Rusya federasyonu
Arjantin
Brezilya
Hindistan
Turkiye
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar)
DUNYA MAL-HIZMET TiCARETI
Mal ihracati (Trilyon Dolar)
Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar)
Diinya Mal-Hizmet Ticaret
Hacmi(%)
ithalat (Degisim %)
Gelismis Ulkeler
Gelismekte olan Ulkeler
ihracat(Degisim %)
Gelismis ulkeler
Gelismekte olan Ulkeler
ENFLASYON (TUFE) %
Gelismis Ulkeler
Gelismekte olan Ulkeler
Petrol D. Mal fiyatlarinin
Degisimi(%)
Petrol fiyatlarinda degisim (%)
iSSizLiK
Euro bdlgesi
ABD
Cin
Japonya
Tarkiye

2014 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020 2021
3,6 3,5 3,3 3,8 3,5 2,8 -4,4 52
2,1 2,3 1,7 24 2,2 1,7 -5,8 3,9
2,5 2,9 1,6 24 3,0 2,2 -4,3 3,1
0,4 12 0,6 1,9 0,3 0,7 -5,3 2,3
14 2,1 1,9 2,5 1,8 1.3 -8,3 52
2,2 1,7 2,2 2,5 13 0,6 -6,0 4,2
1,0 11 11 2,3 1,8 15 -9,8 6,0
0,1 0,9 11 1,7 0,8 03 |-10,6 | 52
2,9 2,3 1,8 1,8 13 15 -9,8 6,0
14 3,6 3,2 3 2,4 20 | -128 | 7.2
4,7 4,3 4,6 4,8 4,5 3,7 -3,3 6,0
7,3 6,9 6,7 6,8 6,7 6,1 19 8,2
0,7 -2,3 0,3 1,6 2,5 1.3 -4,1 2,8
-2,5 2,7 -2,1 2,7 -2,5 -2,1 | -11.8 | 49
0,5 -3,6 -3,3 11 13 11 -5,8 2,8
7,4 8 8,2 7,2 6,1 42 | -10,3 | 8,8
52 6,1 3,2 7,5 2,8 0,9 -5,0 50
79,1 | 748 | 76,0 | 80,7 | 85,7 | 87,6 | 83,8 | 91.0
18,6 | 16,2 | 157 | 174 | 19,1 | 185 | 164 | 18,2
238 | 21,1 | 20,7 | 229 | 250 | 246 | 21,3 | 23,8
3,9 2,8 2,3 57 3,9 10 | -104 | 83
3,9 4,8 24 4,7 3,6 1,7 | -115| 7,3
4,2 -0,9 1,8 7 50 -0,6 -94 | 11,0
3,9 3,8 1,8 4,7 3,5 13 |-116 | 7,0
3,2 16 3 7,3 4,1 0,9 -7,7 9,5
15 12 1,0 15 1,7 15 1,3 14
4,7 4,7 4,3 4,4 4,9 51 50 4,7
-39 | -176 | -15 6,4 1,3 0,8 5,6 51
-75 | 47,2 | -15,7 | 23,3 | 294 | -10,2 | -32,1 | 12,0
11,6 | 109 | 10,0 91 8,2 7,6 8,9 91
6,2 59 4,9 4,3 3,9 3,7 8,9 7,3
4,1 4,1 4,0 3,9 3,8 3,6 3,8 3,6
3,6 3,4 3,1 2,8 2,4 2,4 3,3 2,8
9,9 10,3 | 10,9 | 10,9 | 110 | 13,7 | 146 | 124

Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2020
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Bu deger 1980 sonrasi donemin, yani son kirk yilin en yuksek oranli ku¢ulmesine
karsilik gelmektedir.

Karesel finans krizinin yagsandigi 2009 yilinda dunya ekonomisinin ylzde bir
dizeyinde kucguldugu dikkate alindiginda Covid-19’un ekonomide yarattigi etkinin
buyuklugu daha iyi anlagilabilecektir.

KURESEL HASILA VE BUYUME
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80,0 - 6,0
60,0 — - 4,0

40,0 = ‘ 2,0
20,0 — V ‘ 0,0
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e Kiiresel Hasila (Trilyon $) e Biiyiime %

= ==-Log. (Kiiresel Hasila (Trilyon $)) ====-Log. (Bliyiime %)

Bu buyume ongorulerine bagh olarak 2019 yilinda 87,6 trilyon Dolar olan kuresel
hasilanin 2020 yilinda 3,8 trilyon Dolar azalarak 83,8 trilyon Dolara gerilemesi
beklenmektedir.

Dolayisiyla, artan dinya nifusu da dikkate alindiginda, 2020 yilinda ciddi bir refah
kaybinin yagsanacagi sOylenebilir. Ancak, bunun doga ve ekolojik denge agisindan
olumlu etki yapacagi da unutulmamalidir.

2020 yilinda mal ihracatinin yuzde 11,6 oraninda gerilemesi ongorulmektedir.
Bdylece, 2020 yilinda kiresel mal ihracat hacminin 2,1 trilyon Dolar, mal ve hizmet
ihracatinin ise 3,3 trilyon Dolar azalmasi beklenmektedir.

Dolayisiyla Covid-19 pandemisinin, tersine kiresellesmeye de énemli katki yaptigi

soylenebilir.
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2020 yilinda dunya genelinde, neredeyse tum ulkelerde buyuk oranl parasal
genislemeye ragmen, enflasyonda énemli bir gelisme beklenmemekte, ¢ok az bir
gerileme 6ngorulmektedir. Tuketici fiyatlari endeksinin (tlketici enflasyonu) gelismis
ulkelerde ylzde 1,5, gelismekte olan Ulkelerde yuzde 5 duzeyinde artmasi
beklenmektedir.

Bu oranin Turkiye'de yluzde 14 dlzeyinde gerceklesmesi bu boyut itibariyle
Tarkiye'nin dinyadan ne kadar koptugunu ortaya koymaktadir. Bir baska ifadeyle
Tarkiye, enflasyonla mucadelede hala dinyanin en basarisiz Ulkelerinin basinda
gelmektedir.

Boylesi bir ortamda, mevcut enflasyon duzeyiyle, Turkiye'nin kiresel rekabette gugli
olabilmesi mumkun gérinmemektedir.

Genel olarak insanligin ve o6zelde de tum ulkelerin en 6nemli sosyo-ekonomik
sorununun issizlik oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Covid-19 sonrasi bir
taraftan artmasi beklenen dijitallesme sirecinin isguclu ihtiyacini azaltmasi, diger
taraftan tasarruf egilimindeki olasi artis sonucu talepteki gerileme nedeniyle issizligin
onemli oranda artmasi beklenmektedir.

Dolayisiyla issizlik ve baglantili sorunlarda onemli artiglarin yasanacagi bir doneme

girilmektedir.

1.2.2. URETIM VE BUYUMEDE GELISMELER

Covid-19 pandemisi ve ayak sesleri her gecen yil daha fazla duyulan kuresel iklim

degisikliginin etkileri, buyumenin duzeyinden ¢ok niteligini gundeme getirmektedir.

Nitekim uzun yillardir gindemde olan “surdurilebilir buyime” yaninda kapsayici

blyume, yesil bluylme gibi kavram ve anlayislar da geligsmistir.

Gelinen noktada bunlari buylk oOlclde iceren dongusel ekonomi uygulamalari ve is

modelleri yayginlik kazanmaya baglamistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse buyumeye iligkin yogun tartismalarin yasanacagi bir

dénem gelmektedir.

Tablo 1.10°’da Segilmis tlkelere iliskin buyime tahminleri verilmistir. Buna gore;

2020 yihinda Uretimin; gelismis Ulkelerde yuzde 5,8, gelismekte olan Ulkelerde ise

yuzde 3,3 oraninda gerilemesi beklenmektedir.
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TABLO 1.10: BAZI ULKELERDE BUYUME HIZI (%)
GOSTERGE 2011 2012\2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

BUYUME HIZI (%)

Diinya 4,3 3,5 3,5 3,6 35 | 3,3 3,8 3,5 2,8 -4.,4
Geligmis ulkeler 1,7 1,2 1,4 2,1 2,4 1,8 2,5 2,2 1,7 -5,8
ABD 1,6 2,2 1,8 2,5 3,1 1,7 2,3 3,0 2,2 -4,3
Japonya -01 | 15 2,0 0,4 1,2 | 05 2,2 0,3 0,7 -5,3
Avrupa bélgesi 16 | -09|-02 1| 14 | 20 | 1,9 2,6 1,8 1,3 -8,3
Almanya 3,9 0,4 0,4 2,2 1,7 | 2,2 2,5 1,3 0,6 -6,0
Fransa 2,2 0,3 0,6 1,0 1,1 1,1 2,3 1,8 1,5 -9,8
itala 06 | -28 | -1,7| 01 | 0,9 1,1 1,7 0,8 0,3 | -10,6
iniltere 1,6 1,4 2,0 2,9 2,3 1,8 1,8 1,3 1,5 -9,8
ispana -10 |29 | -17 | 14 | 36 | 3,2 3,0 2,4 20 |-12,8
Geligmekte olan llkeler 6,4 5,4 51 4.7 4,3 4.6 4.8 4.5 3,7 -3,3
Cin 9,5 7,9 7,8 7,3 6,9 | 6,7 6,8 6,7 6,1 1,9
Rusya federasyonu 5,1 3,7 1,8 0,7 | -23 | 0,3 1,6 2,5 1,3 -4,1
Arjantin 60 | -10 | 24 | 25| 27 | -21 | 27 | -25 | -2,1 |-11,8
Brezilya 4,0 1,9 3,0 05 |-36|-33| 1,1 1,3 1,1 -5,8
Hindistan 6,6 55 6,4 74 | 80 | 8.2 7,2 6,1 4,2 |-10,3
Tiirkiye 11,1 | 4,8 8,5 5,2 6,1 | 3,2 7,5 2,8 0,9 -5,0

Kuresel Hasila 733 | 748 | 76,9 | 79,1 | 74,8 | 76,0 | 80,7 | 85,7 | 87,6 | 83,8
(Trilyon Dolar)

Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2020

e Ulke gruplar itibariyle blyime grafigi, 2020 yilinda gerceklesmesi beklenen yliksek
oranl kiigulme yaninda 2011 yili ve sonrasinda genel buyume trendinin de azalma
yonlU oldugunu ortaya koymaktadir.

e Diger taraftan Turkiye'nin ihracatinda 6nemli yeri olan Ulkelerde ise Uretimin;
Almanya’da yiizde 6,0, ingiltere’de yiizde 9,8, Rusya’da yiizde 4,1 ve ABD’de yiizde

4,3 oraninda gerilemesi beklenmektedir.
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2020 yilinda dunyanin 6nemli/buytuk ekonomilerinin timunde kugulme beklenirken,
Cin’'in bdylesi bir yilda da bluyumeye devam etmesi beklenmektedir. Bir taraftan
Cin’in en blylk pazari olan ABD’nin uygulamaya koydugu gumrik vergileri, diger
taraftan Covid-19’'un yarattigi kuresel talep daralmasina ragmen Cin’de buyume
ongorulmesi Uzerinde durmaya deger bir konudur. Bu gelismenin gerisinde; dis talep
daralmasi durumunda Cin’in devreye alabilecedi devasa bir i¢ talep potansiyelinin
varhgi bulunmaktadir.

IMF tahminlerine gore 2020 yilinda Turkiye ekonomisinin yuzde 5 oraninda
kucUlmesi beklenmektedir. Ongoriilere gore, Tirkiye ekonomisi 2020 yilini az da

olsa pozitif blylme ile kapatabilecektir.

2020 vyili sonunda farkli Glkelerin ulusal gelir (GSYiH-gayrisafi yurtici hasila)

dizeylerinde Dolar bazinda yasanacak gerilemeler Tablo 1.1’de verilmistir. Buna gore;

2020 yili sonunda GSYiH’nin; ABD’de 626 milyar Dolar, Brezilyanin 475 milyar
Dolar, Hindistan’da 276 milyar Dolar, Rusya’da 238 milyar Dolar, Meksika’da ise 218
milyar Dolar gerilemesi beklenmektedir. Tlrkiye icin éngdrulen gerileme miktari ise

112 milyar Dolar dizeyindedir.

TABLO 1.11: SEGILMiIS ULKELERDE GSYIiH’NIN GELISIMi (Milyar $)

ULKE 1980 1990 2000 2010 2015 2018 2019 2020 2019-2020 zo%gglt?so
ABD 2.857 [5.963]10.252|14.992 |18.238|20.612 | 21.433 | 20.807 -626 7.3
CiN 303 | 397 | 1.206 | 6.034 [11.114|13.842|14.402|14.861 459 49,0
JAPONYA 1.105 |3.133| 4.888 | 5.700 | 4.389 | 4.952 | 5.080 | 4.911 -169 4.4
ALMANYA 854 [1.599| 1.949 | 3.402 | 3.358 | 3.966 | 3.862 | 3.781 -81 4.4
B. KRALLIK 604 [1.194| 1.661 | 2.478 | 2.929 | 2.864 | 2.831 | 2.638 -192 4.4
HINDISTAN 189 | 327 | 477 | 1.708 | 2.104 | 2.713 | 2.869 | 2.593 -276 13,7
FRANSA 702 [1.272| 1.366 | 2.647 | 2.439 | 2.789 | 2.716 | 2.551 -164 3,6
iITALYA 482 [1.169| 1.147 | 2.138 | 1.837 | 2.087 | 2.001 | 1.848 -153 3,8
KANADA 276 | 596 | 745 | 1.617 | 1.557 | 1.716 | 1.736 | 1.600 -136 5,8
G. KORE 65 | 283 | 576 | 1.144 | 1.466 | 1.725 | 1.647 | 1.587 -60 24,3
RUSYA 278 | 1.633 | 1.357 | 1.665 | 1.702 | 1.464 -238 --
BREZILYA 146 | 455 | 655 | 2.209 | 1.800 | 1.885 | 1.839 | 1.364 -475 9,4
INUISIIRYNRZY 163 | 323 | 399 | 1.252 | 1.235 | 1.421 | 1.387 | 1.335 -52 8,2
ISPANYA 231 | 536 | 599 | 1.423 | 1.196 | 1.420 | 1.394 | 1.247 -147 5,4
ENDONEZYA 99 138 | 179 755 861 | 1.043 | 1.120 | 1.089 -31 11,0
MEKSIKA 229 | 290 | 708 | 1.058 | 1.172 | 1.222 | 1.258 | 1.040 -218 4.6
HOLLANDA 194 | 321 | 418 848 766 914 907 886 -21 4.6
ISVICRE 119 | 258 | 272 583 680 706 705 708 3 6,0
TURKIYE 97 | 208 | 274 777 864 780 761 649 -112 6,7
POLONYA 57 62 171 479 478 587 592 581 -12 10,3
ISVEC 140 | 260 | 263 496 505 555 531 529 -2 3,8
ARJANTIN 234 | 158 | 318 425 642 517 444 383 -62 1,6

Kaynak: IMF
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e Tabloda yer alan iilkelerden Cin’de 459 milyar Dolar, isvigre’de ise 3 milyar Dolarlik
GSYiH artisi beklenmektedir.

e Avrupa ulkelerinde ulusal gelirde 6ngorilen gerilemenin ¢ok daha sinirli olmasi
beklenmektedir. Dolayisiyla bu Ulkelerin pandemi surecinde ekonomiyi daha iyi
yonetmis olduklari sGylenebilir.

e Diger sadece incelenen ulkelerdeki gelir kaybinin 2,9 trilyon olmasi beklenmektedir.

e 1980 yilina gore 2020 yilinda ulusal gelirlerdeki artig incelendiginde; Cin (49 kat), G.
Kore (24,3 kat), Hindistan (13,7 kat), Endonezya (11 kat) ve Polonya’nin (10,3 kat)
cift haneli artiglar gergeklestirdigi goruimektedir.

e Bu donemde Turkiye'deki ulusal gelir artisi ise sadece 6,7 kat olmustur. 1980-2020
doneminde Turkiye, G. Kore diuzeyinde bir performans goéstermesi durumunda, 2,3
trilyon Dolar ile dinyanin 8. blyidk ekonomisi olacaktl. Bu durum Uzerinde hayli

dusundlebilir niteliktedir.

Ulusal para ile hesaplanan ulusal gelirlerin Glkeler arasi karsilastirma yapmak amaciyla
Dolar'a ¢evrilmesi yonteminin bazi yetersizlikleri bulunmaktadir. Cunku fiyat farkliliklar

nedeniyle, ayni miktar Dolar’'in her Ulilkede satin alma glcu ayni degildir.

Bu yetersizligin gideriimesi amaciyla satinalma gucu paritesi (PPP) yontemiyle de Dolar
bazli ulusal gelir hesabi yapilmaktadir. Daha gercekg¢i oldugu ifade edilebilecek bu

yontemle hesaplanan veriler Tablo 1.12°de sunulmustur. Burada gorulebilecegi gibi;

e Dolar'in Cin’deki satinalma gucu daha yuksek oldugu icin, 2018 yili itibariyle Cin’in
ulusal geliri ABD’yi gegmistir.
e Yine ayni gerekceyle Hindistan da Japonya, Almanya ve Birlesik Kralligi gegerek

Ucuncu siraya yukselmektedir.
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TABLO 1.12: SEGILMiS ULKELERDE GSYiH’'NIN GELISIMi (Milyar $-PPP)

ULKE
CIN
\=1D)

HINDISTAN

JAPONYA
ALMANYA
RUSYA

ENDONEZYA

BREZILYA

B. KRALLIK

FRANSA

MEKSIKA

ITALYA

TURKIYE

G. KORE
KANADA
ISPANYA

AVUSTRALYA
POLONYA

HOLLANDA
ARJANTIN

G. AFRIKA
ISVICRE

Kaynak: IMF

1980 1990 2000 | 2010 2015 2018 2019 2020 20%2/;380
303 |1.108 | 3.661 |12.287 | 17.880 | 21.659 | 23.393 | 24.162 79,8
2.857 | 5.963 | 10.252 | 14.992 | 18.238 | 20.612 | 21.433 | 20.807 7,3
372 963 | 2.027 | 5.161 | 7.160 | 8.999 | 9.542 | 8.681 23,3
1.045]2.452 | 3.419 | 4.485 | 5.136 | 5.319 | 5451 | 5.236 50
856 |1.619| 2.401 | 3.219 | 3.890 | 4.565 | 4.672 | 4.454 52
1.540 | 3.039 | 3.526 | 4.010 | 4.136 | 4.022 --

190 533 988 2.057 | 2.648 | 3.117 | 3.332 | 3.328 17,5
571 |1.003| 1.584 | 2.799 | 3.015 | 3.131 | 3.223 | 3.079 54
496 997 | 1564 | 2.268 | 2.769 | 3.152 | 3.255 | 2.979 6,0
579 [1.113 | 1.682 | 2.345 | 2.719 | 3.124 | 3.228 | 2.954 51
405 734 | 1.269 | 1.806 | 2.231 | 2.588 | 2.626 | 2.425 6,0
615 |1.154 | 1.665 | 2.114 | 2.242 | 2.611 | 2.666 | 2.415 3,9
159 398 701 1.281 | 2.023 | 2.406 | 2.472 | 2.382 14,9
83 324 790 1.535 | 1.934 | 2.219 | 2.305 | 2.293 27,7
289 565 918 1.359 | 1.595 | 1.857 | 1.921 | 1.809 6,3
295 595 969 1471 | 1.622 | 1.933 | 2.006 | 1.773 6,0
156 324 555 924 1.113 | 1.298 | 1.346 | 1.308 8,4
171 254 451 811 1.020 | 1.235 | 1.309 | 1.281 7,5
165 315 532 750 852 994 1.029 987 6,0
173 231 428 737 867 1.037 | 1.033 925 54
135 236 347 600 695 747 762 711 53
112 210 290 428 530 597 615 591 53

e Satinalma gucu paritesi yaklasimi ile Turkiye’nin de diinya genelindeki sirasi 2020

yili itibariyle 19.’luktan 13.’nculuge yukselmektedir. Bu yontemle ayni yil icin ulusal

gelir de 2,3 trilyon Dolar olarak hesaplanmistir.

e Bu yontemle 1980-2020 yillari arasinda ulusal gelirlerini en ¢ok artiran Ulkeler ise

sirasiyla; Cin, G. Kore, Hindistan ve Endonezya olmustur. Turkiye’de bu Ulkelerin

ardindan 5. sirada yer almistir.

Ulkeler diizeyinde ekonomik buyikliik karsilastirmalari gayrisafi yurtici hasila (GSYIiH),

refah duzeyi karsilastirmalari da kisi basina dusen gelir ile yapilmaktadir. Tablo 1.13'de

secilmis Ulkelere iligkin Dolar bazinda kisi bagina dusen gelir verileri yer almaktadir.
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Buna gore;

e 2020 yilinda secilmis Ulkelerden sadece Cin ve Bulgaristan'da kisi basina gelirde
artigs yasanmasi beklenmektedir.

e Bu yilda en fazla gelir dolayisiyla refah kaybinin ise Brezilya (ylzde 26,3), Meksika
(ylizde 18,2), Turkiye (ylizde 15,7), Arjantin (ylizde 14,7) ve ispanya’da (yiizde 10,5)
yasanmasi ongorulmektedir.

e Tabloda dikkat ¢ceken 6nemli bir nokta da, 2000 yilinda Romanya ve Bulgaristan
Tarkiye'nin yaklasik yuzde 39'u duzeyinde bir kisi basina gelire sahip iken 2020
yihna gelindiginde Turkiye'nin bu Ulkelerin gerisinde kalmasidir. Nitekim 2020 yili
sonunda Turkiye’de kisi basina gelirin Romanya’nin yuzde 60’'ina, Bulgaristan’in ise
yuzde 78'ne gerilemesi beklenmektedir. Bu veriler AB'ye tam uyelik konusunun,
ozellikle de ingiltere’nin ayrildigi bir ddnemde, yeniden giindeme alinmasi geregine

isaret etmektedir.

TABLO 1.13: SEGILMIS ULKELERDE KiSIBASINA GSYiH’NIN GELISIMI (Dolar)

2020/ 2020-

1980 1990 2000 2010 | 2018 2019 2020 2019 1980
ISVICRE 18.870 | 38.660 | 37.992 | 74.887 | 83.158 | 82.484 | 81.867 -0,7 62.998
ABD 12.553 | 23.848 | 36.318 | 48.403 | 63.056 | 65.254 | 63.051 -3,4 50.498
A\VAUSINRVAAR AN 10.987 | 18.835 | 20.851 | 56.459 | 56.453 | 54.348 | 51.885 -4,5 40.899
HOLLANDA 13.750 | 21.582 | 26.328 | 51.166 | 53.225 | 52.646 | 51.290 -2,6 37.539
ISVEC 16.877 | 30.254 | 29.589 | 52.659 | 54.296 | 51.404 | 50.339 -2,1 33.462

AVUSTURYA 10.732 | 21.827 | 24.636 | 46.955 | 51.293 | 50.380 | 48.634 -3,56 37.902
FINLANDIYA 11.258 | 28.490 | 24.380 | 46.647 | 50.075 | 48.810 | 48.461 -0,7 37.204
ALMANYA 11.110 | 20.249 | 23.925 | 42.380 | 47.832 | 46.473 | 45.466 -2,2 34.356
KANADA 11.280 | 21.572 | 24.297 | 47.627 | 46.391 | 46.272 | 42.080 -9,1 30.800
FRANSA 13.070 | 22.490 | 23.212 | 42.179 | 43.083 | 41.897 | 39.257 -6,3 26.188
B. KRALLIK 10.722 | 20.854 | 28.206 | 39.479 | 43.114 | 42.379 | 39.229 -7,4 28.507
JAPONYA 9.466 | 25.380 | 38.536 | 44.674 | 39.150 | 40.256 | 39.048 -3,0 29.581
ITALYA 8.544 | 20.614 | 20.153 | 35.805 | 34.500 | 33.159 | 30.657 -7,5 22.113
G. KORE 1.715 | 6.610 | 12.257 | 23.085 | 33.423 | 31.846 | 30.644 -3,8 28.929
ISPANYA 6.128 | 13.694 | 14.761 | 30.567 | 30.579 | 29.993 | 26.832 | -10,5 20.704
PORTEKIZ 3.339 | 7.957 |11.531 | 22.539 | 23.472 | 23.132 | 21.608 -6,6 18.270
YUNANISTAN 5.948 | 9.679 | 12.268 | 26.971 | 20.318 | 19.570 | 18.168 -7,2 12.220
MACARISTAN 2.151 | 3.312 | 4.619 |13.095|16.147 | 16.470 | 15.373 -6,7 13.221
POLONYA 1592 | 1.626 | 4.476 | 12.602 | 15.461 | 15.601 | 15.304 -1,9 13.712
ROMANYA 2.052 | 1.642 | 1.662 | 8.191 |12.372|12.887|12.813 -0,6 10.761
CiN 307 347 951 4.500 | 9.920 | 10.287 | 10.582 2,9 10.275
ORI\l 3.673 | 2.920 | 1.625 | 6.711 | 9.466 | 9.772 | 9.826 0,6 6.153
ARJANTIN 8.361 | 4.858 | 8.639 | 10.413|11.625| 9.890 | 8.433 -14,7 72
MEKSIKA 3.374 | 3.460 | 7.158 | 9.271 | 9.687 | 9.862 | 8.069 -18,2 4.695
TURKIYE 2.134 | 3.738 | 4.238 | 10.533 | 9.507 | 9.151 | 7.715 -15,7 5.582
BREZILYA 1.230 | 3.106 | 3.772 |11.333 | 9.043 | 8.751 | 6.450 -26,3 5.221
Kaynak: IMF
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e Diger taraftan Turkiye'nin sik sik G. Kore ile kargilastirildigi goérulmektedir. Bunun
gerisinde ise her ki Ulkenin 1960’ yillarda benzer &zelliklere sahip olmalari

bulunmaktadir.

TABLO 1.14: SON 50 YILDA TURKIYE VE G. KORE
TURKIYE
YIL _ GSYIH KBDG NUFUS

Milyon Dolar | Sira Dolar  Sira Bin kisi
1970 25.032 21 716 68 34.876
1980 94.703 22 2.154 75 43.976
1990 207.421 19 3.847 64 53.922
2000 272.971 19 4.316 76 63.240
2010 771.787 17 ] 10.672 74 72.327
2019 762.617

1970 9.232

1980 66.663 30 1.752 81 38.046

1990 286.582 16 6.677 54 42.918

2000 576.179 12 | 12.161 46 47.379

2010 1.144.067 14 | 23.091 42 49.546

2019 1.664.066 12 | 32.485 37 51.225
Kaynak: UNCTAD

e Tablo 1.14’den goOrulebilecedi Uzere 1970 yilinda yaklagik olarak Turkiye'nin
GSYiH'si 25 milyar Dolar, G. Kore'nin ise sadece 9 milyar Dolar'dir. 2019 yilina
gelindiginde bu sayilarin Tlrkiye icin 762 milyar Dolar, G. Kore icin ise 1,6 trilyon
Dolar’a ulasmistir. Béylece 1970-2019 déneminde GSYIH artisi; K. Kore’de 180 kat,
Tarkiye'de ise 30 kat olarak gergeklesmistir.

TURKIYE VE G. KORE'DE GSYiH (Milyon Dolar)
2.000.000
1.500.000
1.000.000
500.000
0 Cd
1946 1980 1990 2000 2010 2019
-500.000
Tiirkiye = G. Kore
= = = Log. (Tiirkiye) === Log. (G. Kore)

23



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

Bu iki Ulkenin kisi basina gelir duzeyindeki artigta da buyuk farklilik dikkati
cekmektedir. Nitekim 1970-2019 arasinda kisi basina gelir Turkiye’de 8.425 Dolar,
G. Kore'de ise 32.143 Dolar artmistir.

TURKIYE VE G. KORE'DE KiSIBASINA GELIR (Dolar)
40000
30000
20000
10000
0

1976 1980 1990 2000 2010 2019
-10000 Tarkiye ——GC . Kore
= = = |og. (Turkiye) == | 0g. (G. Kore)

1970-2019 déneminde Turkiye’'nin G. Kore’den daha hizli artirabildigi sey ise nifusu
olabilmigstir. Nitekim, bu dénemde yaklasik olarak G. Kore’nin nifusu 19 milyon Kisi,
Tirkiye’'nin ise 48 milyon kisi artmistir. GSYIH ve kisi basina diisen gelir
duzeylerindeki artis ile birlikte degerlendirildiginde, meselenin nicelikten ¢ok nitelik

oldugu gorulmektedir.

Dolayisiyla Turkiye’nin G. Kore’yi daha yakindan incelemesi ve hangi ulkenin neyi,

nasil dogru ve yanlis yaptigini tespit etmesi faydali olacaktir.
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1.2.3. KURESEL TICARETTE GELISMELER

2020 yihnin kuresel ticaret agisindan ciddi kayiplar yaratmasi beklenmektedir. Bu
gelismede Bagkan Trump tarafindan yaratilan kiresellesme karsiti uygulamalar yaninda
pandeminin talepte yarattigi disus ve tedarik boyutundaki yasanan sorunlarin etkili

oldugu sodylenebilir. Tablo 1.15’den goérulebilecegi gibi;

e 1980 yilinda kuresel hasilanin yizde 15,7’si oraninda mal ihracati yapilirken 2008
yilinda bu sayi tarihi rekor duzeyine, yuzde 25,4’e ylkselmistir. Ancak kiresel finans

kriziyle birlikte 2009 yilinda bu oran yuzde 20,8’e gerilemistir.

TABLO 1.15: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Milyar Dolar)
Yil Kiiresel Pay (%) Yil Mal Kiiresel Pay (%)

ihracati Hasila ihracatt Hasila
6.455 33.588 19,2
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 25,4
12.561 60.334 20,8
15.301 66.051 23,2
18.338 73.393 25,0
18.511 75.085 24,7
18.951 77.236 24,5
18.985 79.333 23,9
16.537 75.049 22,0
16.020 76.164 21,0
17.729 80.951 21,9
19.090 85.690 22,3
18.538 87.552 21,2
16.373 83.845 19,5

Kaynak: UNCTAD, IMF

e izleyen yillarda bir daha 2008 diizeyine yani yiizde 25,4 ulasamayan mal ihracatinin
kuresel hasilaya orani 2020 yilinda ikinci buylk sokunu yasamis ve 2003 duzeyine
yani yuzde 19,5e gerilemistir. Bu ise kuresel ihracatta 2,1 trilyon Dolar’lik
gerilemeye karsilik gelmektedir. Dolayisiyla tagimacilik, sigortacilik basta olmak
Uzere ¢ok sayida faaliyet 2020 yilinda kayiplar ile karsilasmistir.

e Diger taraftan, veriler ve ilgili grafik kiresel mal ihracatinda 2009 sonrasindaki
sikisikhgl, gelisememeyi belirgin bir sekilde ortaya koymaktadir. Bu nedenle
ABD’deki bagkan degisikliginin  bu durumu nasil etkileyecegi merakla

beklenmektedir.
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KURESEL HASILASI VE MAL TiCARETI (Milyar Dolar)
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e \al ihracati e Kiiresel Haslla

= == Log. (Mal ihracati) === Log. (Kiiresel Hasila)

2020 yilinda kuresel ticarette yasanan gelismelere iliskin detayl veriler Tablo 1.16'da

verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2020 yih sonunda hem dinya mal hem de mal ve hizmet ihracatinda gerileme
beklenmektedir. Nitekim, mal ve hizmet ihracatini 24,6 trilyon Dolardan 21,3 trilyon
Dolara, sadece mal ihracatinin ise 18,5 trilyon Dolardan 16,4 trilyon Dolara
gelecegi ongorulmektedir. Bu gelismede Covid-19 pandemisinin etkileri yaninda

derinden devam eden ticaret savaslarinin da etkisini oldugu soylenebilir.

TABLO 1.16: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Dolar)
GOSTERGE 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
75,1 | 77,2 | 79,3 75,1 | 76,2 |80,9| 85,7 | 87,6 83,8

Mal-Hizmet ihracati

. 22,6 | 23,3 | 23,8 | 21,1 | 20,7 | 22,8 | 25,0 | 24,6 21,3
(Trilyon Dolar)

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 18,1 | 185 | 186 | 16,1 | 157 |174] 19,1 | 185 | 164
ithalat

Geligmis ulkeler 11 2,3 3,3 3,7 2,3 49 | 3,6 0,5 -94

Gelismekte olan llkeler 5,2 4.7 2,6 -0,5 2,1 74 | 50 -0,4 -6,4
ihracat

Geligmis ulkeler 2,7 2,6 3,1 3,1 15 46 | 3.1 0,7 -9,7

Gelismekte olan llkeler 3,8 4.6 2,7 1,2 2,7 6,6 | 4,0 -0,5 -5,5

Petrol Disi Mal fiyatlarinin 102 | -15 | -39 |-176| -15 | 64 | 1,3 | 08 | 56

Degisimi(%)

Petrol fiyatlan (Varil/Dolar) ,1/105,0104,1| 96,3 | 50,8 | 42,8 | 52,8 | 68,3 | 61,4 | 41,7

0,9 -09 | -75 | 47,2 | -15;7 | 23,3 | 29,4 | -10,2 | -32,1

Petrol fiyatlarinda degisim
(%)

Kaynak: IMF
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Diger taraftan 2020 yilinda gelismig Ulkelerin ihracatinin yuzde 9,7, ithalatlarinin ise
yuzde 9,4 oraninda azalmasi beklenmektedir. Bununla birlikte, gelismekte olan
ulkelerin ithalatinin yuzde 6,4, ihracatinin ise yuzde 5,5 oraninda gerileyecegi
ongorulmektedir.

Boylece kiresel finans krizinden sonraki donemde en yuksek oranli gerilemeler ile
karsilagiimigtir. Dolayisiyla Covid-19 ve Trump sonrasinda kuresel ticaret hacmi ve

kuresellesme surecin yeni bir rotaya girmesi s6z konusu olabilecektir.

KURESEL HASILA VE TICARET HACMINDE BUYUME %
15,0

10,0

e Kliresel Hasila e Ticaret hacmi

-===L0g. (Kiiresel Hasila) ===-Log. (Ticaret hacmi)

Dunya ticaretteki gelismelerden buylk olgude etkilenen petrol fiyatlarinin 2020
yiinda yuzde 32 oraninda gerilemesi ve 41.7 Dolar duzeylerinde gerceklesmesi
beklenmektedir. Bu gerileme bir taraftan anti-enflasyonist etkiler yaratmis diger
taraftan da petrol ihrag eden ulkelerin ithalat imkanlarini sinirlandirmistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse 2020 yili kiresel ticaret hacmi acisindan oldukca koétu
bir yil olarak geride kalmigtir. Yeni yila girerken var olan kuresel belirsizlikler ise

2021 yihinda bu boyuttan umitli olmayi guclestirmektedir.
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1.2.4. DIS DENGE, DOViZ KURLARI, BUTGE VE FAIZLERDE GELISMELER

2020 yihinda Covid-19 pandemisi nedeniyle yasanan olumsuz gelismeler kuresel
bliylUme ve ticaret hacminde adeta bir ¢oklise neden olmustur. Bu da dogrudan ve
dolayli olarak ekonomileri birgok boyuttan olumsuz etkilemistir. Nitekim Tablo 1.17’den

gorulebilecegi gibi;

e 2020 yilinin aciklanan son veriler itibariyle yillik bazda cari fazla veren baslica
ulkeler yine; Almanya (266,2 milyar Dolar), Cin ( 209,2 milyar Dolar) Japonya ( 154,8
milyar Dolar), italya (65,2 milyar Dolar) olarak siralanmaktadir. Euro bdlgesinin ise
toplamda bolge hasilasinin yuzde 2,6’si oraninda fazla verdigi goriimektedir.

e Parasinin kuresel doviz ve rezerv para olmasinin verdigi imkanlarla ABD rekor
dizeylerde cari agik vermeye devam etmigtir. Nitekim 2020 yili GgUncu c¢eyregi
itibariyle ABD, yillik olarak, 555 milyar Dolar cari agik vermistir.

TABLO 1.17: SECILMiS ULKELERDECARIi DENGE

- Cari Denge Cari Denge/
e (Milyar $) GSYiH (%)*

ABD -555,7 (3. Q) -2,3
Japonya 154,8 (3. ©) 2,6
Cin 209,2 (3. Q) 1,3
ingiltere -56,9 (3. Q) -1,5
Almanya 266,2 (Ekim) 6,9
Fransa -48,6 (EKim) -2,3
italya 65,2 (Ekim) 2,6
ispanya 10,7 (Ekim) 0,6
Yunanistan -12,7 (EKim) -4,0
Euro .

bblgesi 265,7 (Ekim) 2,6
Rusya Fed. 37,9 (3. Q) 1,9
Arjantin 6,9 (3. Q) 2
Brezilya -12,2 (Kasim) -0,8
Hindistan 32,7 (3. Q) 1,3
Endonezya -13,7(3. Q) -1,4
G. Afrika 34 (3.C) -
Tiirkiye -33,8 (Ekim) -4,5

(*) 2020 gerceklesme tahmini
Kaynak: The Economist

e Turkiye 2019 yilinda, 2002 sonrasinda ilk kez cari fazla veren ulkeler arasinda yer
almisti. Ancak, 2020 yilinda, ustelik ekonominin buylimedigi/buylimeyecedi bir yilda
yuksek orali bir cari agik vermistir. Nitekim Ekim ay itibariyle cari agik 33,8 milyar

Dolar’a, acigin GSYiH’ya orani da yiizde 4,5 diizeylerine yiikselmistir.
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Secilmis Ulkelere iliskin 2020 yili tahminleri itibariyle cari denge istatistikleri ise Tablo

1.18’da verilmigtir. Buradan,;

e Almanya’nin 217 milyar Dolar, Cin’'in 193 milyar Dolar, Japonya’nin 143 milyar Dolar
fazla verecegi, bu ulkelerde sadece Cin’in 2019 yilina gore cari fazlay! artirmasinin

beklendigi gorulmektedir.

TABLO 1.18: BASLICA ULKELERDE CARi DENGE(Milyon Dolar)
ULKE 1980 \ 1990 2000 \ 2010 2017 2018 2019 2020
Arjantin -2.573 4.665 -9.144 -1.623 -31.120 | -27.030 -3.995 2.606
Brezilya -12.807 -3.785 -24.794 | -75.824 | -15.015 | -41.540 | -50.927 3.671
Cin 20.432 | 237.810 | 195.117 | 25.499 | 141.335 | 193.416
Fransa -4.175 -9.869 36.072 | -16.654 | -19.888 | -15.611 | -18.117 | -48.909
Almanya -15.215 | 50.055 | -34.209 | 192.253 | 286.706 | 292.385 | 273.171 | 217.552
MNOLQERISEQN -2.192 -3.5637 -7.836 -34.144 -5.143 -7.584 -4.400 -15.040
Hindistan -2.799 -9.624 -2.666 -47.867 | -48.662 | -57.183 | -24.550 8.518

Endonezya PRI -3.200 7.990 5.303 -16.196 | -30.633 | -30.415 | -14.154

italya -16.950 | -21.692 | 0.645 | -72.636 | 50.493 | 52.011 | 59.216 | 59.637
NETolo] )] -10.750 | 44.709 | 130.651 | 220.986 | 203.490 | 176.634 | 184.287 | 143.531
Portekiz -1.064 -0.181 | -12.820 | -24.232 | 2.881 938 -202 -6.960
Rusya 45382 | 67.452 | 32.179 | 115.680 | 65.337 17.152
G. Afrika 3.287 1.545 -0.172 -5.633 -8.878 | -13.064 | -10.599 | -4.583
ispanya -5.300 | -18.054 | -26.273 | -56.246 | 35.105 | 27.512 | 27.489 6.720
Tiirkiye -3.090 -2.625 -9.920 | -44.616 | -40.584 | -20.745 | 8.895 -23.755
ingiltere 3.245 | -36.666 | -39.908 | -82.933 | -93.135 | -110.694 | -113.451 | -54.046
ABD 2.316 | -78.965 |-403.451 | -431.266 | -365.269 | -449.694 | -480.225 | -441.700
Kaynak: IMF

e ABD’nin, gerilemekle birlikte, 441 milyar Dolar’la dinyanin en fazla cari agik veren
Ulkesi konumunu 2020 yilinda da korudugu, bu ulkeyi 54 milyar Dolar'hk acik ile
Brexit kaosundan gecen Birlesik Krallik'in izleyecegi ongorulmektedir. Secilmis
ulkeler icinde bu iki Ulkenin ardindan 23,7 milyar Dolar’lik cari acgik ile Turkiye’nin
gelmesi beklenmektedir. Ancak, ABD ve Birlesik Krallik’in cari acgik verisinde
gerileme olurken Turkiye’'nin cari fazladan aciga gecen tek Ulke olmasi dikkat
cekicidir. Dolayisiyla 2019 yilinda karsilasilan cari fazlanin Turkiye icin arizi bir

durum oldugu sdylenebilir.
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2020 yihinda déviz kurlarinda yasanan gelismeler incelediginde;

ABD Dolar’'inin gelismis ulke ve Cin parasi karsisinda yuzde 3-10 araliginda deger

kaybettigi anlagiimaktadir.

TABLO 1.19: BASLICA ULKELERDE DOLAR KURU
ULKE 29 Aralik 2020 itibariyle
Dolar Kuru Bir yilhik degisim (%)

Japonya 104 5,8
Cin 6,53 7,2
ingiltere 0,74 2,7
Euro bdlgesi 0,82 9,8
Rusya Fed. 73,9 -15,9
Arjantin 84,0 -28,7
Brezilya 5,19 -21,8
Hindistan 73,4 -2,8
Endonezya 14.130 -1,3
Giiney Afrika 14,7 -4,4
Turkiye 7,38 -19,2

Kaynak: The Economist

Dunyanin geleneksel olarak sorunlu ulkelerinde yani Arjantin, Brezilya, Hindistan,
Rusya, Endonezya ve Guney Afrika Cumhuriyeti’nde Dolar deger kazanmis, yani bu
ulkelerin paralari deger kaybetmigtir.

Nitekim Dolar kargisinda ulusal parasi en yuksek oranda deger yitiren Ulkeler
siraslyla; Arjantin (yuzde 28,7), Brezilya (ylzde 21,8), Turkiye (yuzde 19,2 ) ve
Rusya (ytizde 15,9) olmustur.

2020 YILINDA DOLAR KURUNUN DEGISIiMi %

15
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2020 yilinda segcilmis Ulkelere iligkin bltge ve kamu bor¢lanma faizlerinin gelisimi Tablo

1.20°de verilmigtir. Buradan,;

e Pandeminin yarattigi ekonomik hasari gidermek amaciyla tabloda verileri bulunan
tum Ulkelerde maliye politikasi imkanlarindan buylk o6l¢lide yararlanildigi ve
hepsinde ciddi boyutlarda butce acgigi verildigi anlagiimaktadir.

e Geligmiglik duzeylerinin farkliigina bagl olarak kamu, Ozellikle de transfer
harcamalarinin artmasi, vergi gelirlerinin azalmasi sonucunda her ulkede ortaya
cikan butge aciginin duzeyi farkli olmustur.

o Nitekim gelismis Ulkelerden Ingiltere’de bitge agiginin GSYiH’ya orani yizde 19,6
gibi devasa bir boyuta yukselmistir. Bu oran ABD’de yuzde 14,9, Japonya’'da yuzde

11,3, Fransa, italya ve ispanya’da yiizde 11 diizeylerine ulasmistir.

TABLO 1.20: SEGILMIS ULKELERDE BUTCE DENGESI
ULKE Biitce dengesi/ 10 Yillik Tahvil Faizi
GSYIH* (%)

ABD -14,9 0,93
Japonya -11,3 0,0
Cin -5,2 2,9
ingiltere -19,6 0,27
Almanya -7,0 0,0
Fransa -11,3 0,0
italya -11,0 0,52
ispanya -11,0 0,04
Yunanistan -8,2 0,63
Euro bolgesi -9,1 0,0
Rusya Fed. -4,3 6,2
Arjantin -8,0 --
Brezilya -15,8 2,2
Hindistan -7,2 5,9
Endonezya -7,1 59
Giiney

Afrika 16,0 8.9
Turkiye -5,1 12,5

(*) Gerceklesme tahmini
Kaynak: The Economist
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Gelismekte olan Ulkeler arasinda ise butce acigr rekorlarint G. Afrika Cumbhuriyeti
(YUzde 16) ve Brezilya (yuzde 15,6) kirmistir. Turkiye ve Cin’de ise butge agiginin

GSYiH’ya oraninin yiizde 5,2 olarak gergeklesmesi beklenmektedir.

BUTCE DENGESI/ GSYiH (%)

50

0,0
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-10,0

-15,0

-20,0

-25,0
m2019 m2020

2020 yihinin sonu itibariyle secilmis bazi Ulkelerin 10 yillik tahviller icin 6dedigi faiz

oranlari da Tablo 1.20’de gosterilmistir. Buradan;

Gelismis Ulkelerin neredeyse sifir dizeyinde nominal faizle, disik olan enflasyon
oranlari da dikkate alindiginda, negatif reel faizle borclandiklari gérilmektedir.

Bu yil iginde yuksek faizle bor¢lananlarin basinda Turkiye (yuzde 12,5), Guney
Afrika Cumhuriyeti (yuzde 8,9), Rusya (yuzde 6,2) ve Hindistan ile Endonezya’nin
(ybzde 5,9) geldigi anlasiimaktadir.

Turkiye’nin biitce acigi/GSYIH orani en diisik Ulkelerden biri iken en yiiksek nominal
faizle borglanan bir Glke olmasinin gerisinde, Ulkedeki ylksek oranli enflasyon
bulunmaktadir. Dolayisiyla Turkiye’nin mevcut dizeydeki enflasyon oranini daha
fazla surdirmemesi gerekmektedir.

Bu veriler ayrica Covid-19 pandemisi sonrasinda, 6zellikle gelismekte olan ulkelerin,

bir bor¢ gevirme sorunu yasayacaklarina yonelik bir isaret olarak degerlendirilebilir.
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BAZI ULKELERDE 10 YILLIK DEVLET TAHVILI FAIZi %
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Bu veriler ve degerlendirmeler pandemi nedeniyle 2020 yilinin oldukga farkli bir iklimde

yasandigini, onceliklerin 6nemli dlgude degistigini, but¢ce dengeleri

yillara pek de parlak bir miras kalmadigini ortaya koymaktadir.

1.2.5. iISTIHDAM VE iS$SIiZLIKTE GELISMELER

2020 yilinda pandemi nedeniyle mal ve hizmet Uretimi ve dis ticaretinde buylk

gerilemeler yasanmis olmasi istihdami da olumsuz etkilemistir. Nitekim Tablo 1.21’den

gorulebilecegi uzere 2020 yilinda;

[}
Kanada, Ispanya,
yasanmigtir.

gorunmektedir. Bu nedenle istihdami artirma tum udlkeler igin dnemli bir mucadele

alani olmaya devam edecektir.
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TABLO 1.21: BASLICA ULKELERDE iSTIHDAM (Bin Kisi)
(Bin Kisi) 1980 | 1990 | 2000 2010 2015 2018 2019 2020 2020-2019
P\URSINUIVNR N 6.287 | 7.856 8.899 | 11.021 | 11.759 | 12.579 | 12.859 | 12.571 -288

AVUSTURYA 3.235 | 3.397 3.635 4.017 4.148 4.319 4.379 | 4.360 -19

KANADA 10.980| 13.084 | 14.766 | 16.970 | 17.950 | 18.659 | 19.050 | 17.813 -1.237

FINLANDIYA 2.355 | 2505 | 2.336 2.447 2.437 2.540 2.566 | 2.511 -55

FRANSA 23.000 | 23.360 | 24.501 | 26.198 | 26.427 | 27.080 | 27.175 | 26.850 -325

ALMANYA 34.528 | 36.446 | 36.065 | 37.756 | 40.082 | 41.731 | 42.229 | 42.363 134

YUNANISTAN 3.880 | 3.871 | 4.088 | 4.390 | 3.611 3.828 3.911 | 3.786 -125

ITALYA 20.172 | 21.528 | 21.595 | 22.527 | 22.465 | 23.215 | 23.360 | 22.718 -642

JAPONYA 55.361 | 62.492 | 64.458 | 62.984 | 64.018 | 66.637 | 67.243 | 66.802 -441

G. KORE 13.520| 18.085 | 21.173 | 24.033 | 26.178 | 26.822 | 27.123 | 26.990 -133

HOLLANDA 5.705 | 6.385 7.712 8.278 8.294 8.775 8.953 8.812 -141

NORVEG 1.908 | 2.030 2.269 2.498 2.639 2.695 2.725 2.729 4

PORTEKIZ 4.185 | 4.816 | 5.057 | 4914 | 4605 | 4940 | 4.980 | 4.760 -220

ISPANYA 12.298 | 13.394 | 15.645 | 18.724 | 17.866 | 19.328 | 19.779 | 18.814 -965

ISVEC 4.269 | 4592 | 4.269 4524 | 4.837 5.097 5.126 5.034 -92

ISVICRE 3.166 | 3.819 | 4.022 4.479 4.895 5.055 5.093 5.038 -55

B. KRALLIK 25.086 | 26.871 | 27.484 | 29.229 | 31.285 | 32.439 | 32.799 | 32.351 -448

ABD 99.303118.796 | 136.901 | 139.077 | 148.845 | 155.760 | 157.529 | 146.606 -10.923

Kaynak: IMF

Tablo 1.22 zaten genelde yuksek olan issizligin yasanan pandemiye bagl olarak 2020

yilinda daha da arttigini ortaya koymaktadir. Nitekim 2020 yilinda;

e issizligin en yiiksek oranda arttigi iilkeler; G. Afrika (yizde 8,3), ABD (yiizde 5,2) ve
Kanada (yiizde 4,1) olmustur. Bu ilkeleri ispanya, Yunanistan ve Hollanda

izlemektedir.

TABLO 1.22: BASLICA ULKELERDE iSSiZLiK ORANLARI (%)

ULKE 1980 1990 2000 2010 2015 2018 2019 2020 550
G. Afrika 92 |188 | 230|249 |254|271 28,7370 8,3
JA\=1D) 7,2 56 | 40 | 9,6 53 39 | 37 8,9 52
Kanada 7,5 8,2 68 | 8,0 6,9 58 | 57 9,7 4,1
ispanya 110] 16,2 | 139 | 19,9 | 22,1 | 153 | 14,1 | 16,8 2,7
Yunanistan 2,7 70 [ 114 ]12,7 249|193 | 17,3 | 199 2,6
Hollanda 3,4 51 37 | 50 6,9 38 | 34 | 55 2,1
isveg 2,7 2,2 6,3 | 8,6 74 | 63 | 68 8,7 19
Avusturalya 6,1 6,9 6,3 5,2 6,1 5,3 5,2 6,9 1,8
Meksiko 1,2 2,7 22 | 53 | 43 33 | 35 52 1,7
Portekiz 78 | 4,2 39 1108|124 | 70 | 65 8,1 1,7
B. Krallik 7,1 7,1 55 | 7,9 54 | 41 | 38 54 1,6
Brezilya n/a na | 139 | 85 8,3 [ 123|119 | 134 1,4
Arjantin 3,0 76 171 ] 7.8 6,5 92 | 98 | 110 12
Almanya 3,4 6,2 80 | 69 | 46 34 | 31 | 43 11
italya 7,4 89 [10,1| 83 | 119|106 ] 99 |110 11
Rusya n/a na | 106 | 7,4 5,6 4,8 4,6 5,6 1,0
Japonya 2,0 21 | 47 | 51 | 34 | 24 | 24 | 33 0,9
Tiirkiye 7,2 8,0 6,0 | 11,1 | 10,3 | 11,0 | 13,7 | 14,6 0,9
isvigre 02 | 05 1,8 | 35 | 32 25 | 23 3,2 0,9
Fransa 6,3 84 | 92 | 93 |104 | 9,0 | 85 8,9 0,4
G. Kore 52 25 | 44 | 37 | 3,6 38 | 38 | 41 0,3
Cin 4,9 2,5 31 | 41 | 41 38 | 3,6 3,8 0,2

Kaynak: IMF
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e Pandemi suresinde cift haneli issizlik dizeyine sahip ulke sayisinda artis olmustur.
Bdylece 2020 yili sonunda issizlik oraninda ylzde 37 ile G. Afrika Cumhuriyetinin
acik ara ilk sirada yer alirken bu (lkeyi Yunanistan (ylizde 19,9), ispanya (yiizde
16,8) ve Turkiye (yuzde 14,6) izlemektedir.

BAZI ULKELERDE iSSiZLIK VE ARTIS ORANI (2020-%)
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issizlik ile issizlik artis oranlarini gdsteren grafikte yiikselen diizeyler ayni zamanda
toplumsal sorun potansiyelinin artisina da isaret etmektedir. Bu durum, kdresel iklim
krizi de dikkate alindiginda, insan-doga, insan-teknolojik gelisme iligkileri ile devletin

konumu ve rolunun yeniden gézden gegirilmesinin dnemini ortaya koymaktadir.
1.2.6. ENFLASYON

Enflasyon, uzun yillardir ylzde 1-2 duzeylerinde bulundugu icin gelismis Ulkelerin
glindeminden buylk 6l¢cide dusmustur. 2008-9 finansal krizinde ve 2020 pandemi
surecinde onemli Olgude parasal genislemeye giden bu tur ulkelerde ekonomik
birimlerin davraniglarinin dusuk enflasyona uygun kodlanmis olmasinin rolu oldugu
sOylenebilir. Gelismekte olan ulkelerde ise bir taraftan populist politikalar diger taraftan
ekonomik birimlerin goéreli ylksek enflasyon ortamiyla uyumlu davranis yapisi
kazanmasi enflasyon oranlari daha ylksek gerceklesmektedir. Dolayisiyla gelismis
ulkelerde enflasyon teknik-parasal bir olgu iken gelismekte olan Ulkelerde daha c¢ok
politik ve sosyal bir olgudur. Bu durum enflasyonun disurilmesinde gelismekte olan
Ulkelerin para politikalarinin yaninda daha kapsamli ilave dnlemleri devreye almalarini

gerektirmektedir.
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2020 yili sonu itibariyle enflasyon beklentilerini de iceren Tablo 1.23 incelendiginde;

ARJANTIN 9,6 10,5 25,7 34,3 54,4 422
KANADA 2,2 1,8 1,1 1,4 1,6 2,2 2,0 0,6
CiN 1,8 3,3 1,4 2,0 1,6 2,1 2.3 2,9
FINLANDIYA 0,8 1,7 -0,2 0,4 0,8 1,2 1,2 0,7

ALMANYA 1,9 1,1 0,7 0,4 1,7 1,9 1,5 0,5
YUNANISTAN 3,5 4,7 -1,1 0,0 1,1 0,8 0,6 -0,6

ENDONEZYA 10,5 51 6,4 3,5 3,8 3,2 3,2 2,1

ABD 3,4 1,6 0,1 1,3 2,1 24 1,8 15

incelenen (ilkeler icinde 2020 yilinin tiiketici enflasyonu sampiyonunun yiizde 42,2
ile bitmeyen krizler icindeki Arjantin oldugu, bu Ulkeyi yizde 14 ile Turkiye'nin izledigi

gorulmektedir.

TABLO 1.23: SEGILMIS ULKELERDE TUKETICi ENFLASYONU
ULKE 2005 2010 AN ES) 2016 2017 2018 2019 2020

BREZILYA 6,9 5,0 9,0 8,7 3,4 3,7 3,8 2,7

FRANSA 1,9 1,7 0,1 0,3 1,2 2,1 1,2 0,5

HINDISTAN 4.4 10,5 49 45 3,6 3,4 3,4 4,9

ITALYA 2,2 1,6 0,1 -0,1 1,3 1,2 0,7 0,1
JAPONYA -0,3 -0,7 0,8 -0,1 0,5 1,0 1,0 -0,1
G. KORE 2,8 2,9 0,7 1,0 1,9 1,5 0,5 0,5
MEKSIKA 4,0 4,2 2,7 2,8 6,0 4,9 3,8 3,4
HOLLANDA 1,5 0,9 0,2 0,1 1,3 1,6 2,5 1,2
POLONYA 2,1 2,6 -0,9 -0,6 2,0 1,6 2,4 33
PORTEKIzZ 2,1 1,4 0,5 0,6 1,6 1,2 0,9 0,0
RUSYA 12,7 6,8 15,5 7,0 3,7 2,9 4,7 3,2
G. AFRIKA 3,4 4,3 4,6 6,3 53 4,6 4,4 33
ISPANYA 3,4 1,8 -0,5 -0,2 2,0 1,7 0,7 -0,2
ISVEC 0,8 1,9 0,7 1,1 1,9 2,0 1,7 0,8
ISVICRE 1,2 0,7 -1,1 -0,4 0,5 0,9 0,6 -0,8
TURKIYE 8,2 8,6 7,7 7,8 11,1 16,3 15,7 14,1
B. KRALLIK 2,1 33 0,0 0,7 2,7 2,5 1,8 0,8

Kaynak: IMF

2020 yihni yuzde 4,9 duzeyinde tuketici enflasyonuyla kapatmasi beklenen
Hindistan disinda kalan Ulkelerin buylk bdliminde enflasyonun ylizde 3’ln altinda
veya dolaylarinda kaldigi gorulmektedir.

Bu veriler gercevesinde Turkiye'nin enflasyonu kalici olarak yuzde 3 duzeylerine
dusurmesi ve daha yuksek rakamlara c¢ikmasina imkan vermemesi gerektigi

soylenebilir.
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BAZI ULKELERDE ORTALAMA TUFE ENFLASYONU (2020 %)
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1.2.7. MENKUL KIYMET BORSALARI

Dunya genelinde Uretim ve ihracatin geriledigi bir bagka deyisle reel ekonominin
zorlandig1 2020 yilinda borsalarda onemli artiglar yasanmigtir. Nitekim onemli Ulke

borsalarindaki gelismeler incelendiginde;

e 2020’de dijitallesmenin hizlanmasi nedeniyle bilgisayar, tablet, akilli telefon ve
yazilm Uureten firmalar ve bu firmalarin yogunlastigi Ulke borsalarinda onemi
yukselisler gorulmustir. Nitekim 2020’de ulusal paralar cinsinden ABD borsasi
yuzde 15,4, Japonya borsasi yizde 16,5, G. Kore borsasi yuzde 28,3 dizeyinde
deger kazanmistir. Bunlardan ABD disindaki Ulkelerin parasinin Dolar karsisinda da
deger kazanmasiyla yatirimcilara Dolar bazinda oldukga yuksek kazang sagladigi

anlasiimaktadir.
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TABLO 1.24:SEGILMiS ULKELERE iLiSKIN BORSA VERILERI

2020 GETIRISI 31 ARALIK 2019°E
31 ARALIK 2019’E GORE DOLAR
GORE DEGISIM (%) KURUNDA DEGISIiM

BORSA ENDEKSI Ulusal Para ile (%)

ULKE 29 Aralik 2020

ABD (S&P 500) | 3.727,0

Japonya (Nikkei 225) | 27.568,2 16,5 5,8

Cin (Shanghai Comp) | 3.379,0 10,8 7,2

G. Kore (KOSP) | 2.820,5 28,3 6,3

ingiltere (FTSE 100) | 6.602,7 12,5 2,7

Almanya (DAX) | 13.761,4 3,9 9,8

Fransa (CAC 40) | 5.611,8 6,1 9,8

italya (S&P/MIB) | 22.259,4 5,3 9,8

ispanya (IBEX 35) ‘ 8.174,8 -14.,4 9,8

Egro area (EURO STOXX ‘ 3.581.4 44 08

Rusya F. (RTS $ bazli) 1.398,5 9,7 -15,9
Arjantin (MERV) | 51.320,1 23,2 -28,7
Brezilya (BVSP) | 119.409,1 3,3 21,8
Hindistan (BSE) | 47.613,1 15,4 2,8
Tiirkiye (BIST) | 1.459,7 27,6 -19,2
Endonezya(IDX) | 6.036,2 4.2 1,3
G. Afrika (JSE AS) | 59.246,4 3,8 4.4

Kaynak: The Economist

e 2020 yilinda gelismekte olan Uulkeler arasinda ulusal para cinsinden en yuksek
getiriyi TUrkiye ve Arjantin borsasinin sagladigi, ancak kur artigi dikkate alindiginda
Arjantin borsasinin yatirrmcisina Dolar bazinda kayba ugrattigi, Turkiye’nin ise Dolar

bazinda da kazang sagladigi gorulmektedir.
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2020 YILINDA BORSALARDA GETIRI
(ULUSAL PARA CINSINDEN %)
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e 2020 yilinda yatirrmcisina en cok kaybettiren borsalar ise ispanya (yiizde 14,4) ve
ingiltere borsalari olmustur. Euro (ylizde 9,8) ve ingiliz Sterlininin (ylizde 2,7) Dolar
karsisinda deger kazanmis olmasi da Dolar bazinda kayba ugraniimasini
engelleyememisgtir.

e Bu veriler 2020 yilinda bazi borsalarda balonlar olugtugunu, bazi borsalarda ciddi
gerilemeler yasandigini, bu nedenle de 2021 yilina, pandeminin de etkisiyle,

belirsizlik ortaminda girildigini ortaya koymaktadir.

1.2.8. TASARRUFLAR VE YATIRIMLAR

Tasarruflar gelirin bugun tuketilmeyen, ancak yatirimlara dontusmeleri halinde de yarinin
uretimine donugsen ¢ok onemli bir kaynaktir. Bu nedenle Ulkelerin yatirnrmlari 6ncelikle
ulusal tasarruflari ile karsilamasi, yetmediginde dis kaynaklara basvurmasi ve bu
kaynaklari da dogru alanlarda kullanmasi beklenmektedir. Zira, yatirimlar igin kullanilan
dis kaynaklarin kullanildigi/yatirildigi alanlarin hem dig kaynagin faizini hem de
anaparasini 6demeye imkan vermesi gerekmektedir. Bugin ve gelecekte dig borg

krizleri yagsayacak ulkeler bu planlamayi iyi yapamayan ulkeler olacaktir.
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Tablo 1.25°de secilmis bazi udlkelerin ulusal gelirlerinden tasarrufa ayrilan kismi

(tasarruflar/GSYiH) gésteren oranlar bulunmaktadir. Buna gore;

e 2020 yih itibariyle en ylksek tasarruf oranina; yuzde 45,2 ile Cin, yizde 34,7 ile G.
Kore ve yiizde 31,7 oraniyla Isvigre'yi bu yil gegen Endonezya’nin sahip olmasi

beklenmektedir.

TABLO 1.25: SEGILMIS ULKELERE ILISKIN TASARRUF ORANLARI (%)

2019-2020
CiN ] ; , , , , , 1,2
G. KORE , , , , , , , -0,3
ENDONEZYA , , , , , , , 0,6
iISVICRE , , , , , , , -3,4
NORVEC , , , , , , , -3,6
HOLLANDA , , , , , , , -2,7
HINDISTAN -0,7
JAPONYA -0,3
ISVEC -1,7
ALMANYA -1,3
TURKIYE -2,0
AVUSTRALYA 0,8
POLONYA 1,2
FRANSA 2,7
iISPANYA -2,0
MEKSIKA -0,5
iITALYA -1,4
KANADA -1,3
ARJANTIN 15
ABD -0,9
PORTEKIZ -1,3
BREZILYA 2,6
B. KRALLIK 0,4
G. AFRIKA -3,0
YUNANISTAN -6,3

Kaynak: IMF

e 2020 yilinda tasarruf oranlari sadece Brezilya, Arjantin, Cin, Polonya, Avustralya,
Endonezya ve B. Krallik'ta artarken tabloda yer alan tim diger Ulkelerde gerilemistir.
Tasarruflarda en yuksek oranli gerileme, tasarruf oranlari zaten disuk olan,
Yunanistan’da gergeklesmistir.

e 2020 vyihinda Turkiye'de ise tasarruflarin ylzde 2 oraninda gerilemesi
ongorulmektedir.

e Bu veriler pandeminin ekonomide yarattigi tahribatlardan birinin de tasarruflan

eritmesi oldugunu ortaya koymaktadir.
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Tablo 1.26’da secilmis Ulkelerin ulusal gelirlerinden yatirimlara ayrilan kaynak miktari

yani yatinmlar/GSYiH oranlari verilmistir. Buradan;

e Tasarruf oranlarinda oldugu gibi yatinmlarda da Cin, Endonezya, G. Kore ve
Hindistan’in ilk siralarda yer aldigi gorulmektedir.

e Bununla birlikte birkag istisna disinda 2020 yilinda tum Ulkelerde yatirim oranlarinda
gerileme beklenmektedir. Yatirrm oraninin en fazla gerilemesi beklenen Ulkelerin ise
G. Afrika Cumhuriyeti (yuzde 4,4), Norve¢ (yuzde 2,2) ve Meksika (yluzde 2,1)

olmasi ongorulmektedir.

TABLO 1.26: SECILMiS ULKELERE ILISKIN YATIRIM ORANLARI (%)
ULKE 1980 1990 2000 2010 2018 2019 2020 2020-2019

CiN 35,0 34,0 33,7 47,0 44,0 43,1 43,9 0,8

ENDONEZYA 31,9 42,5 25,1 32,9 34,6 33,8 33,0 -0,8

G. KORE 34,0 39,6 32,9 32,6 31,5 313 313 0,0

TURKIYE 26,7 24,1 23,7 26,8 29,3 24,8 28,2 3,4

HINDISTAN 19,2 26,0 24,3 36,5 31,7 29,7 27,8 -1,9

NORVEC 28,3 24,6 21,8 25,4 27,3 29,0 26,7 -2,2

JAPONYA 33,9 34,5 27,3 21,3 24,3 24,6 24,9 04

FINLANDIYA 31,2 30,1 23,8 22,0 25,3 24,2 24,6 0,4

ISVEC 24,8 26,8 22,9 23,0 26,0 25,2 24,5 -0,7

RUSYA -8,7 16,4 20,7 22,0 23,1 22,9 -0,2

FRANSA 25,7 24,4 22,5 21,9 23,9 24,2 22,7 -1,4

ISVICRE 32,1 32,7 24,8 23,9 22,6 22,4 22,0 -0,4

ALMANYA 30,1 27,4 24,5 20,1 21,6 21,4 21,4 0,0

HOLLANDA 23,6 24,2 22,6 20,2 21,0 21,3 20,9 -0,3

ABD 23,3 215 23,7 18,7 21,0 21,0 20,3 -0,7

ISPANYA 22,8 25,7 26,6 22,3 20,4 20,8 20,3 -0,6

MEKSIKA 30,8 23,5 23,0 22,8 22,7 21,4 19,3 -2,1

PORTEKIiz 36,4 30,4 28,8 211 18,1 18,9 19,2 0,3

ARJANTIN 20,3 11,4 15,3 17,7 19,7 17,4 17,3 -0,1

ITALYA 27,7 22,7 20,9 20,6 18,3 18,0 16,3 -1,7

B. KRALLIK 19,1 23,1 18,3 16,0 17,1 17,3 15,7 -1,6

BREZILYA 21,3 18,5 18,9 21,8 14,8 15,1 14,7 -0,5

G. AFRIKA 31,4 194 16,4 19,5 17,9 17,6 13,2 -4,4

YUNANISTAN 28,6 24,5 25,8 17,0 13,1 12,5 11,9 -0,7

Kaynak: IMF

e incelenen lilkeler icinde 2020 yilinda en yiiksek yatirim orani artisinin yiizde 3,4 ile
Turkiye’de gerceklesmesi beklenmektedir. Talebin o6nemli Olgcude geriledigi,
enflasyon, kredi faizleri ve doviz kurlarinda yuksek oranli artislarin gergeklestigi bir
yilda, yatirrma ayrilan kaynaklarin bu dizeyde artmasinin ongoruliyor olmasi,

olumlu fakat ilging bir durumdur.

Kuresellesme sureciyle birlikte dinya genelinde dogrudan yabanci yatirimlarin dnemi
artmigtir. Yatinmlarin; hammaddeye, ucuz emege ve pazara yakin yapilmasi gibi
gerekgelerle bu yatirmlar artmig, bdylece dogrudan yabanci yatirrmlar hem

kiresellesmenin nedeni hem de sonucu konumuna gelmistir. Nitekim boylece;
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e 1980 yilinda sadece 701 milyar Dolar olan dogrudan yabanci yatirim stoku 2019 yili
sonunda 36,4 trilyon Dolar’a ulagsmistir.

e 2019 yih sonu itibariyle bu yatirimlarin 24,2 trilyon Dolar’t gelismig, 11,3 trilyon
Dolar’1 gelismekte olan ulkelerde yapilmistir.

e Kitalar agisindan bir degerlendirme yapildiginda, 2019 yili sonu itibariyle dogrudan
yabanci yatirnm stokunun 13,2 trilyon Dolar’lik kisminin Avrupa, 12,7 trilyon Dolar’lik
kisminin Amerika ve 8,7 trilyon Dolarlik kisminin da Asya’da bulundugu

anlasiimaktadir.

TABLO 1.27: ULKE GRUPLARINDA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
(Girig-Stok-Milyar Dolar)

1980\1990 2000 2005 \ 2010 2015 2016 2017 2018 2019
DUNYA 701 |2.196|7.377 | 11.431|19.922 | 26.578 | 28.496 | 33.218 | 32.944 | 36.470
Afrika 41 | 60 | 153 | 281 | 604 | 745 | 799 | 878 | 895 | 954
Amerika 177 | 760 |3.447| 4.193 | 5.995 | 8.290 | 9.390 |10.856 | 10.315|12.768
Asya 219 | 354 |1.138| 1.809 | 4.282 | 6.515 | 6.912 | 7.937 | 8.290 | 8.718
Avrupa 236 | 932 |2.491| 4.852 | 8.439 |10.371|10.690 | 12.745|12.639 | 13.206

Okyanusya 28 90 148 295 602 657 706 803 805 824

Geligmekte olan
Ulk.

Gegis iilkeleri 2 | 52 | 251 | 698 | 598 | 751 | 820 | 799 | 873
Geligmis iilkeler 407 |1.686|5.780 | 8.529 |13.137 | 17.437 | 18.654 | 22.095 | 21.512 | 24.286
BRICS 35 | 69 | 283 | 769 | 2.077 | 2.322 | 2.765 | 3.088 | 3.130 | 3.452
AB28 229 | 884 [2.322| 4.371 | 7.028 | 8.942 | 8.896 |10.664 |10.589 | 11.069
Euro bélgesi 159 | 656 |1.625| 3.076 | 4.958 | 6.475 | 6.483 | 7.715 | 7.548 | 7.865
G20 438 |1.767|6.180 | 9.499 |15.390 | 19.909 | 21.327 | 24.922 | 24.336 | 27.531

G7 281 |1.257|4.376| 5.603 | 7.604 |10.052|10.989 |13.026 | 12.603 | 15.068
Kaynak: UNCTAD

294 | 509 |1.546| 2.652 | 6.087 | 8.543 | 9.092 |10.304 | 10.634|11.312

e Diger taraftan 2019 yili sonunda 36,6 trilyon Dolar’lik dogrudan yabanci yatirm

stokunun 27,5 trilyon Dolar’lik béluma G20 ulkelerinde toplanmistir.
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Dogrudan yabanci yatinm girig-stokunun segilmis Ulkelere gére dagilimi Tablo 1.28'de

verilmistir. Buna gore,

e 2019 yili stok verileri itibariyle dinya genelinde hem en fazla dogrudan yatirrm ¢eken
(9,4 trilyon Dolar) hem de ihrag eden (7,7 trilyon Dolar) lke ABD olmustur. ingiltere

ve Hong Kong ABD’den sonra en ¢ok yatirim ¢eken ulkelerdir.

TABLO 1.28: SEGILMiS ULKELERDE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
(Girig/Cikig-Stok-Milyar Dolar)
GIRIS CIKIS NET

i | s 1980 1990 | 2000 2005 2010 2015 2018 2019 2019 2019
ABD 83 | 540 |2.783]2.818 | 3.422 | 5.731 | 7.432 | 9.466 | 7.722 | 1.744
B. KRALLIK 63 | 204 | 439 | 788 |1.068|1.531 | 1.930 | 2.075 | 1.949 126
HONGKONG 178 | 202 | 435 | 494 |1.068 | 1.592 |1.963 | 1.868 | 1.794 74
HOLLANDA 24 72 | 244 | 479 | 588 |1.370|1.685|1.750 | 2.565 | -815
CiN 1 21 | 193 | 272 | 588 |1.2211.628|1.769 | 2.099 | -330
SINGAPUR 5 30 | 111 | 237 | 633 [1.090 | 1.536 | 1.698 | 1.106 | 592
ISVICRE 34 | 102 | 192 | 648 | 887 |1.355|1.351|1.526 | -175
ALMANYA 227 | 471 | 640 | 956 | 782 | 934 | 953 | 1.719| -766
IRLANDA 35 38 | 127 | 164 | 286 | 890 |1.000 | 1.120 | 1.085 35
KANADA 54 | 113 | 325 | 639 | 984 | 806 | 852 |1.037|1.652| -615
FRANSA 32 | 104 | 184 | 379 | 631 | 687 | 821 | 869 |1.533| -664
BREZILYA 17 37 178 | 640 | 430 | 569 | 641 | 224 417
AVUSTURALYA [ES 80 | 122 | 248 | 528 | 566 | 702 | 714 | 579 135
ISPANYA 5 66 | 156 | 385 | 628 | 538 | 736 | 752 | 607 145
ITALYA 9 60 | 123 | 237 | 328 | 341 | 428 | 446 | 558 -112
RUSYA 30 179 | 464 | 263 | 408 | 464 | 387 77
HINDISTAN 0 2 16 43 206 | 283 | 386 | 427 | 179 248
G. KORE 1 5 44 105 | 135 | 180 | 237 | 239 | 440 -201
ENDONEZYA 41 161 | 222 | 226 | 233 79 154
JAPONYA 3 10 50 101 | 215 | 174 | 205 | 223 |1.818 | -1.595
PORTEKIZ 3 10 34 67 115 | 118 | 154 | 162 58 104
TURKIYE 9 11 19 71 188 | 159 | 147 | 165 48 117
G. AFRIKA 16 9 43 97 180 | 127 | 139 | 151 | 208 -57

Kaynak: UNCTAD

e Dunya genelinde 2019 yili stok verileri itibariyle net dogrudan yabanci yatirim
ihracatgisi ulkeler ise sirasiyla; Japonya (1,5 trilyon Dolar), Hollanda (815 milyar
Dolar), Almanya (766 milyar Dolar), Fransa (664 milyar Dolar) ve Kanada (615
milyar Dolar) olmustur.

e Turkiye ise 2019 vyih itibariyle toplamda 165 milyar Dolarhk dogrudan yatirim
cekmis, 48 milyar Dolarlik da yatinm ihracati yapmistir. Bu veriler, ozellikle
Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirim tutarinin oldukga yetersiz olduguna isaret
etmektedir. Zira, dinya ekonomisinde yaklasik ylzde bir dizeyinde pay! olan bir
ulkenin dogrudan yabaci yatirimlarda sadece binde 4,5 oraninda pay alabilmesi

Uzerinde dusunulmesi gereken bir durumdur.
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2020 yihnin ilk yarisi itibariyle dogrudan yabanci yatirimlarin gelisimi Tablo 1.29'da

verilmistir. Buradan;

p

2020 yilinin ilk yarisinda, 2019 yilinin ayni donemine gore, dunya genelinde
dogrudan yabanci yatirm girisi yuzde 45,7 oraninda gerilemis 363 milyar Dolar
olmustur. Bu gerileme OECD ulkeleri igin yuzde 63,3, G-20 ulkeleri icin ise yuzde
52,3 duzeyinde gerceklesmigtir.

TABLO 1.29: 2020 YILINDA DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR (Milyon Dolar)

) GiRiS* CIKIS* 2020/2019
ULKE (6 Aylik donemler itibariyle) | (6 Aylik donemler itibariyle) (l. Yari Degisim %)
2019/l 2019/ | 2020/ 2019/ | 2019/l 2020/  Giris  Gikis
OECD 349.822 | 501.986 | 128.239 | 372.961 | 438.705 | 251.402 | -63,3 -32,6
Kanada 24.692 | 25.920 | 17.093 | 40.770 | 35.784 | 17.435 | -30,8 -57,2
Fransa 32432 | 1532 | 12.780 | 31.848 | 6.815 | 18.684 | -60,6 -41,3
Almanya 35.025 | 1.333 | 20.856 | 82.252 | 16.446 | 48.857 | -405 -40,6
Yunanistan 2.327 2.692 1.845 178 464 360 -20,7 102,4
italya 2.206 | 15.946 | 2.329 4319 | 15267 | 4.891 5,6 13,2
Japonya 5415 | 10.064 | 7.741 | 138.365 | 86.770 | 63.522 42,9 -54,1
G. Kore 4.465 6.101 3.486 | 18.937 | 16.594 | 11.648 | -21,9 -38,5
Hollanda 38.479 | 3.759 | -96.695 | 25.481 | 49.388 | -33.661 | -351,3 | -232,1
Ispanya 6.187 2.327 | 12503 | 12.467 | 7.204 | 17.004 | 102,1 36,4
Isvigre -29.074 | 7.333 | -97.700 | -28.448 | 39.546 | -42.595 | 236,0 49,7
Turkiye 4.652 4.147 2.876 1.491 1.447 951 -38,2 -36,2
B. Krallik 25592 | 25.874 | -29.826 | 10.567 | -47.339 | -29.766 | -216,5 | -381,7
ABD 154.995 | 127.059 | 61.745 | 68.236 | 50.657 | 65.632 -60,2 -3,8
DUNYA 670.064 | 857.612 | 363.720 | 512.734 | 603.325 | 364.566 | -457 -28,9
AB-27 114.040 | 242.744 | 118.192 | 118.923 | 224.951 | 150.786 3,6 26,8
G-20 515.470 | 414.898 | 245.824 | 496.902 | 278.245 | 244.800 | -52,3 -50,7
Arjantin 3.108 3.556 2.007 748 792 586 -35,4 21,7
Brezilya 33.057 | 36.658 | 18.098 | 13.172 | 5.859 | -24.922 | -453 -289,2
Cin 81.888 | 73.928 | 68.175 | 46.734 | 50.970 | 47.167 | -167 0,9
Hindistan 26.984 | 23.626 | 17.279 | 6.572 6.569 5.708 -36,0 -13,1
Endonezya 13.036 | 10.907 | 9.065 1.101 2.332 1.628 -30,5 47,9
Rusya 16.700 | 15.375 | -1.210 | 14.131 | 7.893 1.632 | -107,2 -88,5

(*) Tanim olarak dogrudan yatirim giris ve ¢ikiglarinin birbirine esit olmasi gerekmektedir. Ancak,
ratikte boylesi bir fark olugmaktadir.
Kaynak: OECD

AB-27 ulke grubunda ise dogrudan yabanci yatirim girisinde azalma dedgil, yuzde 3,6
oraninda artis yagsanmigtir. Boylece bu Ulke grubuna gelen yatirrm tutari 2019 yilini
ilk yarisinda 114 milyar Dolar iken 2020 yilinin ilk yarisinda 118 milyar Dolar'a

ulagmistir.
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2020 yihinin ilk yarisinda en yuksek yabanci yatirrm girisi Cin (68,1 milyar Dolar),
ABD (61,7 milyar Dolar) ve Almanya’ya (20,8 milyar Dolar) gerceklesmistir.

2020 yilinin ilk yarisinda en buyuk dogrudan yatirim ihracatgisi tlkeler ise ABD (65,6
milyar Dolar), Japonya (63,5 milyar Dolar), Almanya (48,8 milyar Dolar),ve Cin (47,1
milyar Dolar), olmustur.

2020 yihinin ilk yarisi itibariyle Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirim miktari 2,8
milyar Dolar, Turkiye’den ¢ikan yatirnm miktari ise 951 milyon Dolar olmustur. Bu
veriler 2019 yihnin ilk yarisi gore giriste yluzde 38,2, cikista ise yluzde 36,2 oraninda

gerilemeye karsilik gelmektedir.

Bu veriler, pandemi ve yarattigi belirsizliklerin kuresel duzeyde dogrudan yatirimlari

olumsuz etkiledigini, ancak bir taraftan da planlanan bazi yatirrmlarin devam ettigini

ortaya koymaktadir.

1.2.9. KAMU BORCLARI

Dinya ekonomisinde pandemi 6ncesinde de borg krizi beklentisi bulunmaktaydi.

Bununla birlikte pandeminin ekonomik etkilerinin azaltilmasi amaciyla tim Ulkelerin

genigletici para ve maliye politikalarina yonelmeleri tUm devletlerin borg stokunda artiga

neden olmustur. Nitekim Tablo 1.30°dan da gorulebilecegi gibi;

2020 yilinda tiim Glkelerde kamu borg stokunun ulusal gelire oraninda (GSYiH) artis
gerceklesmesi beklenmektedir. Ancak, Japonya, Italya, ispanya, Kanada,
Yunanistan ile ABD ve Birlesik Krallik'ta bu artis ylzde 20 dizeyinin Uzerine

cikmistir.
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TABLO 1.30: KAMU BORG STOKU/GSYIH (%)

ULKE 2005 2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020-2019
ARJANTIN 80,3 | 435 | 526 | 53,1 | 57,0 | 86,4 | 90,4 | 96,7 6,3
BREZILYA 68,7 | 63,1 | 726 | 78,3 | 83,7 | 87,1 | 89,5 | 101,4 11,9
KANADA 70,6 | 81,3 | 91,2 | 91,7 | 90,5 | 89,7 | 88,6 | 114,6 26,0
CiN 26,1 | 33,7 | 415 | 443 | 46,4 | 488 | 52,6 | 61,7 9,1
FINLANDIYA 399 | 47,1 | 63,6 | 63,2 | 61,3 | 59,6 | 59,0 | 67,9 8,9
FRANSA 67,4 | 853 | 956 | 98,0 | 98,3 | 98,1 | 98,1 | 118,7 20,6
ALMANYA 67,4 | 823 | 72,2 | 69,2 | 650 | 61,6 | 59,5 | 73,3 13,8
NN I3\ 107,4 | 146,3 | 177,8 | 181,1 | 179,3 | 184,8 | 180,9 | 205,2 24,3
HINDISTAN 80,9 | 66,0 | 688 | 68,7 | 69,4 | 69,6 | 72,3 | 89,3 17,0
SN\PIOINAZMM 426 | 245 | 270 | 28,0 | 29,4 | 30,1 | 30,5 | 38,5 8,0
ITALYA 101,9 | 115,4 | 135,3 | 134,8 | 134,1 | 134,8 | 134,8 | 161,8 27,0
JAPONYA 176,8 | 207,9 | 231,3 | 236,4 | 234,5 | 236,6 | 238,0 | 266,2 28,2
G. KORE 259 | 295 | 40,8 | 41,2 | 40,1 | 40,0 | 41,9 | 484 6,5
MEKSIKA 38,5 | 42,0 | 52,8 | 56,7 | 54,0 | 53,6 | 53,7 | 65,5 11,8
HOLLANDA 485 | 59,4 | 64,6 | 61,9 | 56,9 | 52,4 | 48,4 | 59,3 10,9
POLONYA 46,4 | 53,1 | 51,3 | 54,3 | 50,6 | 48,8 | 46,0 | 60,0 14,0
PORTEKIZ 67,4 | 90,7 |131,2|131,5|126,1 | 122,0 | 117,7 | 137,2 19,5
RUSYA 148 | 10,9 | 153 | 14,8 | 14,3 | 135 | 13,9 | 18,9 5,0
G. AFRIKA 33,2 | 34,7 | 493 | 51,5 | 530 | 56,7 | 62,2 | 78,8 16,7
ISPANYA 423 | 60,1 | 99,3 | 99,2 | 98,6 | 97,6 | 95,5 | 123,0 27,6
ISVEG 491 | 38,1 | 43,7 | 42,3 | 40,7 | 38,8 | 34,8 | 41,9 7,0
ISVICRE 56,1 | 42,6 | 43,0 | 41,9 | 42,7 | 41,0 | 42,1 | 48,7 6,6
TURKIYE 50,8 | 40,1 | 27,4 | 28,0 | 28,0 | 30,2 | 33,0 | 41,7 8,7
B. KRALLIK 398 | 75,2 | 86,9 | 86,8 | 86,2 | 85,7 | 854 |108,0 22,7
ABD 65,4 | 954 |104,6 | 106,6 | 105,7 | 106,9 | 108,7 | 131,2 22,5
ORT. 60,3 | 66,7 | 776 | 785 | 77,8 | 79,0 | 79,1 | 94,3 15,2
Kaynak: IMF

Bu artislar sonucu 2020 yih itibariyle kamu borcu en yuksek ulkeler; Japonya (%
266), Yunanistan (% 205), Italya (% 161), Portekiz (% 137) ve ABD'dir (% 131).
Rusya (%18), Turkiye (% 41,7), Endonezya (%38) ise incelenen ulkeler iginde borg
stoku en dusuk ulkeler olarak dikkati cekmektedir.

Tirkiye’de kamu borg stokunun GSYiH'ya orani, dinya geneline oranla hala
dusuktlr. Ancak 2017 yili sonrasi trend hizlh bir artisa isaret etmektedir. Bu
cercevede cari acik yaninda ilave bir dengesizlik kaynagi yaratilmamasi konusunda

dikkatli olunmasi geregi bulunmaktadir.
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1.2.10. KURESEL REKABET GUCUNDE GELISMELER

Once ticaret savaglari ardindan da pandeminin etkileri diinya genelinde birgok alanda
anlayis ve yaklasim dedgisikligi iklimi yaratmistir. Zira sadece buyume, sadece rekabet
ile varilacak yerin sorunlu olabilecedi goérilmistiir. insan-ekoloji dengesinin yeniden

dikkate alinmasi bir zorunluluk olarak karsimizda durmaktadir.

Bu durum Dunya Ekonomik Forumu tarafindan yayinlanan “Dinya Ekonomik Forumu
Klresel Rekabetcilik Raporu”na da yansimistir. Nitekim Raporun adinda bile degisiklige
gidilmis ve “Kiiresel Rekabetgilik Raporu Ozel Baskisi 2020: Ulkeler lyilesme Yolunda
Nasil Performans Gésteriyor?” adi ile yayinlanmigtir. Ayrica Raporda rekabet gucu
siralamas! yapilmadan ulkelerin iyilesme yolunda gerceklestirdikleri performansiari

paylasiimistir.

TUSIAD-Sabanci Universitesi Rekabet Forumu tarafindan aktarildigina gére; “Bu yilin
O6zel baskisi, toparlanma ve canlanma igin Oncelikleri ana hatlariyla acgiklamakta;
lilkelerin pandemiyi ybnetmede daha etkili olmalarina yardimci olan Oézellikleri
degerlendirmekte ve ‘lretkenlik", “insanlar" ve "gezegen" hedeflerini birlestiren
sistemlere yénelik ekonomik déndisiim igin hangi llkelerin en iyi sekilde hazir olduguna

dair bir analiz” sunmaktadir.

Rapor cercevesinde “37 uUlkeden elde edilen veriler, 11 oncelige gore haritalanmisg;
higbir Ulkenin toparlanma ve ekonomik donusume tam olarak hazir olmadidi, bazi

ulkelerin digerlerinden daha iyi durumda oldugu goérulmustar.”
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Bu Rapor cergevesinde 11 kriter 6zelinde elde edilen sonuglar, Turkiye'yi de icerecek

siralama ile, Tablo 1.31’de toplulastirnimistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Avrupa, 6zellikle de iskandinavya bélgesi llkeleri bircok boyutta déniisiime hazir
ulkeler siralamasinda onlerinde yer almaktadir. Bunun yaninda ABD, Japonya, G.
Kore ile Avustralya, Yeni Zelanda ve Cin’in de bazi boyutlarda donusume hazir

oldugu gorulmektedir.

TABLO: 1.31: DONUSUM ALANLARI VE ULKELERIN HAZIRLIK DUZEYI
B 1 2 3 | 4 5 Tiirkiye Sirasi

Kamu kurumlarinin gii¢lii yénetisim ilkelerini ve uzun vadeli bir vizyonu yerlestirmelerini ve
vatandaslarina hizmet ederek giiven insa etmelerini saglamak

Finlandiya Ve isvigre Danimarka Hollanda 30/37

Enerji gegisini hizlandirmak ve elektrik ve bilgi iletisim teknolojilerine (BIT) erisimi
genisletmek igin altyapiyi yikseltmek
Estonya Danimarka Hollanda Finlandiya isveg 34/37
Daha kademeli vergilendirmeye gegis, ulusal ve uluslararasi bir igbirligi cergcevesinde
igbirliklerinin, servetin ve emegin nasil vergilendirildigini yeniden disiinmek
G. Afrika Japonya G. Kore | Avusturalya [ENLE 34/37
Egitim mufredatini glincelleyerek isler ve "yarinin pazarlar” igin gerekli becerilere yapilan
yatirimi artirmak
Finlandiya Hollanda  Danimarka = lsvigre isveg 35/37
Yeni ekonomi ve igglicliniin yeni ihtiyaglari i¢in galigsma yasalarini ve sosyal korumayi
yeniden diisiinmek
Danimarka ingiltere Isvigre | Almanya Hollanda 33/37
insanlarin ve ekonominin yararina yash bakimi, gocuk bakimi ve saglik hizmetleri
altyapisini, erisimi ve yeniligi genigletmek
isveg Danimarka Kanada | Finlandiya Hollanda 27/37
Finansal kaynaklar uzun vadeli yatirirmlara yonlendirmek, istikrar giiglendirmek ve
kapsayiciligi genigletmek icin tesvikleri artirmak
Yeni
Zelanda
Dérdiincu Sanayi Devrimi'nde ihtiya¢ duyulan rekabeti ve anti-trost cergevelerini yeniden
diisiinmek, hem yerel hem de uluslararasi pazar erisimini saglamak
ABD Kanada Gin " Finlandiya isveg 30/37
Ozellikle kamu-ézel isbirligi gerektiren alanlarda "yarinin pazarlarinin® olugturulmasini
kolaylastirmak
Finlandiya ABD Japonya = lIsveg Israil 30/37
Yeni "yarinin pazarlarini” yaratabilecek arastirma, yenilik ve bulus alanlarindaki uzun
vadeli yatirnmlar tegvik etmek ve genigletmek
Flgllaggga, Finlandiya israil 35/37
Yaraticiligi artirmak igin sirket gesitliligi, esitligi ve kapsayiciligini artirmaya tesvik etmek

Cin isveg Y. Zelanda ‘ ABD Avusturalya 36/37
Kaynak: WEF ve TUSIAD-Sabanci Universitesi, Rekabet Forumu

Finlandiya isveg Avusturya Japonya 33/37

Amerika Japonya

11
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e Turkiye'nin oncelikli donigum alanlarindaki siralamada bulundugu konum oldukga
dusundaruacudir. Zira, sosyal hizmetler alani disinda Turkiye diger tim alanlarda
genellikle sonlarda yer almaktadir.

e Bu tablo sadece igsel ekonomik-sosyal sorunlarin varliginin degil, ayni zamanda
kiresel boyutta gerekli goérilen dénisum alanlarindaki konumunun da Turkiye'yi

yeniden yapilanmaya zorladigini ortaya koymaktadir.

Bu bolumde yapilan analizler ¢ergevesinde, 2020 yilinin birgok boyuttan “anlamlarin
yeniden sorgulanmasini” gerektirecek gelismelere sahne oldugu sdylenebilir. insanlarin
hangi ekonomik kosullara sahip olursa olsun rahat¢ca sokaklarda dolasamadiqi,
sevdikleriyle bir araya gelemedigi, uretimin ve ulagimin durdugu, issizligin tarihi
diizeylere ulastigi pandemi siireci, bu gelismelerden biri olmustur. insanligin ¢ok pahali
bir 6grenme slrecinden gectigi bu donem, yarinlarin nasil sekillenecegi konusunda

belirleyici olabilecektir.

Gelinen noktada talebini Covid-19 ile bir kez daha ortaya koyan dogayi dinlemek, onun
kendisi kadar insanlk icin de 6nemli olmasi nedeniyle bir tir “Doga/Ekoloji Haklari
Evrensel Beyannamesi” yayinlanmasi ve tum ulkelerin buradaki ilkelere uymasi, doga
ve ekolojik dengenin onarilmasi icin bir kiresel bir kurum ve fon olusturulmasi ve tim

ulkelerin belli kriterlere bagl olarak bu fona destek saglamasi uygun olacaktir.

Ancak, kargilasilan mevcut ve yeni sorunlara karsi gerekli yeni dnlemlerin alinmasi ve
uygulanmasi i¢in ekonomi politikalarinin mevcut doda dostu olmayan paradigmanin
esaretinden kurtulmasi gerekmektedir. Zira, artik gerek kuresel ekonomik duzenin
gerekse ulusal dlizeyde makro dengelerin bu paradigmanin éngéruleri ¢ergcevesinde
surduridlmesi olanaksiz hale gelmistir. Sdurdurdlebilirlik, kapsayicilik anlayisina
gercekten iglerlik kazandiriimasi, devletin konumu ve rollerinin yeniden tanimlanmasi,

finans-reel ekonomi dengesinin yeniden kurulmasi gerekmektedir.

Bu baglamda hem kuresel hem de ulusal boyutta yapilacaklar ve bunlarin
koordinasyonu ile etkin bir igbirligi gerekmektedir. Dolayisiyla bir taraftan mevcut
kiresel kurumlarin (BM, DTO, Dinya Bankasi, IMF, Dinya Saglik Orgiti gibi)
sorgulanmasi ve yenilenmesine, ayrica yeni ve iglevsel kuresel kurumlarin
olusturulmasina (doda, ¢evre, ekolojik denge, asi-ilag, yoksulluk alanlarinda) ihtiyag
bulunmaktadir. insanhdin ortak kader alanlarini sekillendirmesinin yolu buradan

gecmektedir. DUnyamiz ve insanligin gelecedi bunun basariimasina baglidir.
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Covid-19 sureci ile birlikte Turkiye'de ise igeride; 6zgurlikler, demokrasi, hukuk, egitim,
saghk ve ekonomi alaninda gerekli olanlarin yaninda insan-doga-ekolojik denge
boyutunda da yeniden yapilanma ihtiyaci daha da belirginlesmistir. Digariya yonelik
olarak ise mevcut dis politika yaklasimin degistiriimesi yaninda insan-doga-ekolojik
denge boyutunda kiresel kurumlar olusturulmasina katki vermesi gerekliligi
bulunmaktadir. Dolayisiyla kuresel gelismeler Tarkiye igin degisim degil, donusum

zamani oldugunu ortaya koymaktadir.
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Il. BOLUM

2. COVID-19 PANDEMISI VE 2020 YILINDA TURKIYE EKONOMISi

Bu bélimde oncelikle Turkiye ekonomisinin Covid-19 pandemisi éncesindeki durumu,
ardindan pandemi surecinde alinan Onlemler ve daha sonra da istatistiki veriler

yardimiyla gelismelerin analizi yapilacaktir.

2.1. COVID-19 ONCESI TURKIYE EKONOMISINE GENEL BIiR BAKIS

2020 yilinda hem dunya hem de Turkiye ekonomisine iligskin bazi belirsizlikler
bulunuyordu. Ancak, higbir kisi ve kurumun belirsizlik ve risk kaynaklari arasinda Covid-
19 gibi bir pandemiyle karsilasiima ihtimali yoktu. Bu durum Turkiye igin de gecerliydi.
Bununla birlikte, Ulkenin temel dengelerinde yeterince risk unsuru bulunuyordu.
Pandemi, bu risk unsurlarinin realizasyonunu hizlandirmakla birlikte algi onceliklerinde

kayma yaratmigtir.

Bir baska ifadeyle, ekonominin fay hatlarinda halihazirda birikmis tehlikeli
buyuklUklerdeki enerji kismen harekete gecmis, ancak bu durum daha ¢ok pandemiye
atfedilmistir. 2020 yili ekonomide birikmis zorluklar ile pandeminin getirdigi ilave
sorunlarin bileske kuvvetiyle yansimalar ortaya ¢ikarmistir. Ancak, pandeminin devami
halinde, esas zorluklar ile 2021 yilinda karsilagilacagini sdylemek yanhs olmayacaktir.

Bu nedenle 2021 yilinin 2020 yilini aratmasi ihtimali hi¢ de az degildir.

Turkiye, 2020 yilina dis kaynak bagimhligi derinlesmis, olasi ihtiyat akceleri (TCMB
intiyat Akcesi, TCMB kur kazanci/karlari) ve olasi tek seferlik gelir kaynaklari (imar aff,
bedelli askerlik) tiketilmis, i¢ ve dig borglari artmis bir durumdayken girmisti. Bu durum
pandemi surecinde gerekli ekonomik onlemlerin alinmasini sinirlarken, saglk

altyapisinin guglu olmasi hastalarin tedavi sturecinde avantaj saglamigtir.

Tlrkiye gelismekte olan bir Ulkedir. Bunun yaninda oldukg¢a zorlu bir cografyada
bulunmaktadir. Ulke nifusu hizla artmaya devam etmekte, sayilari bes milyona yakin

Suriyeli siginmaciya ev sahipligi yapiimaktadir.
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Ulkede sadece ekonomide degil, sosyal, politik ve kiiltiirel alanlarda da zorluklar

bulunmaktadir. Bu nedenle ulkeyi ve ekonomiyi yonetenlerin Uzerinde oldukga buyuk bir

yuk bulunmakta, cok boyutlu yeniden yapilanma ihtiyaci her gegen gun artmaktadir.

Bu ihtiyacin gerekgelerini ve Covid-19 dncesi durumu ortaya koymak amaciyla temel

gostergeler itibariyle Turkiye ekonomisinin durumu izleyen bolumde ortaya konulmustur.

Tablo 1’den gorulebilecedi gibi;

Devlet butgcesi 1980 sonrasi donemin tamaminda acik vermistir. Aslinda bu acik
1971 yilinda baglamigtir. Butgce acgigi 2001 yilindaki krizin etkisinin azalmasindan ve
2003 yilinda siyasi istikrarin saglanmasinin ardindan énemli 6lgide kontrol altina
alinmistir. Ancak, politik konjonkturun yuksek oldugu 2017 yili ve sonrasinda agik,
adeta geometrik seri seklinde artmis, 2019 yili sonunda rekor kirarak 123,6 milyar
TL’ye yukselmigtir.

Bu acigin TCMB ihtiyat akgesinin kullanildigi, imar barigi ve bedelli askerlikten
onemli miktarda kaynak elde edildigi bir yilda gerceklesmesi ise Uzerinde ayrica
durulmasi gereken bir noktadir.

Dolayisiyla Turkiye pandemi surecine tek seferlik gelir imkanlarinin blayuk dl¢ide
kullaniimasina ragmen oldukg¢a bozulmus bir butce dengesiyle yakalanmistir.

Ulkede Uretilen tim mal ve hizmetlerin ortalama fiyatindaki artisi ifade eden deflator
enflasyonu verileri incelendiginde ise pandemi &éncesindeki son U¢ yilda, dinya
genelinde yuzde 1-2 civarlarina dugsmus iken, Turkiye’de enflasyon oranlarinin gift
hanelere yukseldigi goriimektedir.

Dolayisiyla pandeminin ekonomide yarattigi tahribata kargi alinacak genigletici
onlemlerin enflasyonu kontrolden c¢ikarabilecegi bir miras ile pandemiye

yakalanilimistir. Bu risk oldukga yuksektir.
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TABLO 2.1: PANDEMi ONCESINDE TURKIYE EKONOMISI
Sicak

Dz:;geesi Enflasyon Hél;i';ie Para Cari Reel Biiyiime istihdam I%sr'::::(
(Def.%) Stoku $/TL Hizi (%) (Bin kisi)
1980 -0,2 88,1 0,077 77,0 -2,4 14.267 8,6
1990 -12,0 58,3 54,0 0,261 57,8 9,3 16.845 8,5
1994 -152,1 16,5 164,4 0,298 73,3 -5,5 18.177 9,1
2000 -13.726,0 49,3 38,2 0,627 63,0 6,8 19.608 7,0
2001 -29.840,4 52,9 99,6 1,231 81,0 -5,7 19.557 8,9
2002 -41.694,1 37,4 62,7 9.182 1.513 72,4 6,2 19.402 10,8
2003 -40.204,4 23,3 42,9 16.903 1.500 58,2 53 19.214 11,0
2004 -30.300,0 12,4 24,9 32.809 1.429 49,4 9,4 19.632 10,8
2005 -8.116,6 7,1 17,4 58.250 1.344 43,3 8,4 20.067 10,6
2008 17.432,1 12.0 19,2 54.294 1.296 32,1 0,7 21.194 11,0
2009 -52.760,8 53 11,7 84.850 1.551 36,5 -4,8 21.277 14,0
2010 -40.081,3 6,3 8,1 112.496 1.503 33,5 9,2 22.594 11,9
2011 -17.783,2 8,6 8,7 94.956 1.674 34,4 8,8 24.110 9,8
2012 -29.411,8 6,9 8,8 155.064 1.796 34,5 2,1 24.821 9,2
2013 -18.542,6 59 7,6 130.687 1.903 34,4 4,2 25.524 9,7
2014 -23.369,6 8,5 9,7 142.610 | 2.189 36,6 3,0 25.933 9,9
2015 -23.525,2 7,5 9,4 102.242 2.722 42,3 4,0 26.621 10,3
2016 -29.931,9 7,7 10,0 94.048 3.024 43,6 3,2 27.205 10,9
2017 -47.373,3 13,8 11,5 117.172 3.651 47,5 7,4 28.189 10,9
2018 -72.615,2 16,4 17,9 82.695 4.817 53,9 2,6 28.738 11,0
oMl -123.693,2 13,9 18,1 83.366 5.676 55,8 0,9 28.081 13,7

Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine ve Maliye Bakanligi

e Diger ylUksek enflasyona baglh olarak faizlerin de yiksek olmasi, pandeminin
ekonomik aktiviteleri yavaslatmasi/durdurmasi durumuna karsi verilecek ekonomik
ve sosyal desteklerin i¢ borglanma ile karsilanmasi durumunda finansman
maliyetlerinin yuksek olacagina isaret etmektedir.

e Turkiye ekonomisinin 2000 sonrasi donemde dis kaynak girigsine bagli, tuketim-
insaat c¢ekisli bir blyime yasadidi soylenebilir.

e Bu dis kaynak girisinin en dikkat ¢ceken boyutu ise kisa vadeli spekilatif yabanci
sermaye (portfdy yatirimi-sicak para) olmustur. Nitekim bu tlr yabanci sermaye
stoku 2012 yihinda 155 milyar Dolart asmistir. Bu kanal ve dogrudan yabanci
yatirimlar ile bor¢lanma-kredi kanalinda gelen diger dis kaynaklarla beraber tlkede
doviz rezervleri artmisg, reel kurlar gerilemistir (TL’nin dis degeri artmistir).

e lthal girdi ve Urun fiyatlarinin gerilemesiyle tiketim-ithalata dayali yiksek oranli
blyime hizlarn yakalanmistir. Bu gelismeye bagl olarak sinirli da olsa istihdam

artis1 yasanmis, ancak issizligin gift hanelere ylikselmesi engellenememisgtir.
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2019 yihna, pandemi 6ncesine gelindiginde icerideki sicak para stokunun 2009 kriz
yilinin bile altina geriledigi, reel kurlarin artmaya basladigi, baylme hizinin nifus
artisinin bile gerisine; binde 9’lara dustlugu, istihdamin azaldigi, issizligin ise ylzde
14’e yaklastigi gorulmastur. Dolayisiyla, gostergeler agisindan Turkiye pandemiye

oldukca kotu bir zeminde yakalanmistir.

Tlrkiye ekonomisinin en yumusak karninin dis agik (cari acgik) oldugu ve birgok krizin de

buradan kaynaklandi§i bilinmektedir. Bu baglamda, Tablo 2’de yer alan veriler

incelendiginde;

TABLO 2.2: PANDEMi ONCESINDE TURKIYE EKONOMISi II
D. TiC. CARI U. Yat.

IHRACAT ITHALAT : . DIS BOR
(Mn $) DENGESI DENGE  Pozisyonu (Stgk-Mn g)
1980 \ 77,0 2.910 7.909 -4.999 -3.408 15.734
1990 \ 57,8 12.959 22.302 -9.343 -2.625 52.381
1994 \ 73,3 18.106 23.270 -5.164 2.631 68.705
2000 \ 63,0 58 27.775 54,502 -26.727 -9.920 -98.281 118.602
2001 \ 81,0 | 72,3 31.334 41.399 -10.065 3.760 -85.369 113.592
2002 \ 72,4 | 68,7 36.059 51.554 -15.495 -626 -85.518 129.596

2005 K 54 73.476 116.774 -43.298 -20.980 | -174.544 170.748
vloell 365 | 50,8 | 102.143 | 140.928 -38.786 -11.358 | -276.068 268.687
Il 335 | 444 | 113.883 | 185.544 -71.661 -44.616 | -361.391 291.644
Il 344 | 47,8 | 134.907 | 240.842 | -105.935 -74.402 | -316.375 303.680
GVl 345 | 443 | 152.462 | 236.545 -84.083 -47.962 | -426.584 339.493
vkl 344 | 457 | 151.803 | 251.661 -99.859 -63.621 | -397.377 389.819
IOV 366 | 48,6 | 157.610 | 242.177 -84.567 -43.597 | -445.398 401.882
IOl 423 | 46,9 | 143.839 | 207.234 -63.395 -32.118 | -384.848 396.050
IGll 436 | 48,2 | 142.606 | 198.602 -55.996 -32.605 | -369.778 404.182
vIGN@ 475 | 53,7 | 156.993 | 233.800 -76.737 -47.100 | -462.577 437.996
pIWE:l 539 | 63,5 | 168.023 | 223.039 -55.633 -27.633 | -355.166 444.878
pIgEl 558 | 62,5 | 171.531 | 202.703 -31.174 1.674 -348.933 436.921
Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine ve Maliye Bakanligi

Ozellikle 2002 sonrasi ddénemde, reel kurlarin dismesi (TL’nin degerlenmesi)
sonucunda dis ticaret ve cari dengenin tarihi acgiklar verdigi, buna bagh olarak da
toplam dis bor¢ stokunun (kamu + 6zel) hizla arttigi gértilmektedir.

Diger taraftan, cari agigin 2019 yilh sonunda, 2001 yilindan sonra ilk kez fazla
verdigi, dolayisiyla pandemiye cari agik yonunden iyi bir noktada yakalanildigi
sOylenebilir.

Bununla birlikte, 2019 yili sonundaki 436 milyar Dolar'lik dis borg stoku ve vadesi
gelen borglarin ¢evriimesi zorunlulugu nedeniyle pandemi surecine onemli

belirsizlikler/riskler ile girilmigtir.
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Pandemi oOncesi donemde, Ozellikle de 2000 sonrasi doénemde izlenen ekonomi
politikalarinin merkezinde dis kaynak girisi i¢cin uygun iklimin saglanmasi ve bu sekilde
reel kurlarin gerilemesi suretiyle enflasyon ve faizlerin diugsmesi, tUketime dayal ylksek
buyumenin gercgeklestiriimesinin dngoruldugu soylenebilir. Ancak bu politikalarin ciddi

yan etkileri olmustur. Nitekim;

e Turkiye'ye sadece 2000-2019 déneminde 220 milyar Dolar't dogrudan yabanci
yatirim, 186 milyar Dolar’i portfoy yatirimi ve 313 milyar Dolar’i da diger kanallardan
olmak uzere toplam 721 milyar Dolar tutarinda dis kaynak girmigtir.

e Bu yabanci kaynak sahiplerine 6denen getiri ise 235 milyar Dolar'a ulagsmistir.

e Yabancilara bu dizeyde gelir imkani sunmus olmak, kaynaklarin dogru yani duzenli
ve yuksek oranl gelir saglayacak alanlara yatiriimis olmasi durumunda, sorun
yaratmayabilecekti. Ancak, Turkiye’de bu kaynaklar daha cok tliketime ve Uretken

olmayan alanlara yonlendirilmistir. Dolayisiyla, Turkiye pandemiye yuksek dis borg

yaninda zayiflamig bir kaynak/gelir iretme kapasitesi ile yakalanmigtir.

TABLO 2.3: PANDEMi ONCESINDE DIS KAYNAK HAREKETLERI
DIS BORCLANMA-

CONEM D. YAB. YATIRIM PORTFOY YATIRIMI KBEDLMEVDUAT TOPLAM
- KAR - KAZANG - FAiZ -
GRIS ' transreri CR'®  transreri CRI®  transreri GRIS  KAZANG
1984-89 [JWIR 517 3.082 0 4.228 13.566 8.779 | 14.083
1990-99 [N 2.202 14.259 6.264 29.781 35.690 51.757 | 44.156
2000-09 IR 13.011 40.673 28.487 | 130.863 |  58.453 | 262.138 | 99.951

LAl 130.006 30.913 145.615 44.069 183.125 60.903 459.246 | 135.870
ACJo[ xRl 220.608 43.924 186.288 72.556 313.988 119.356 721.384 | 235.821
POl 215.192 42.935 186.897 66.631 294.346 104.639 696.935 | 214.190
1984-19 WYENEL! 46.643 203.629 78.820 347.997 168.612 781.920 | 294.060

Kaynak: TCMB verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.

Bu aciklamalar c¢ergevesinde pandemi oOncesinde (2019 yili sonunda) Turkiye

ekonomisine iliskin genel bir degerlendirme yapildiginda;

e 2018 yilinda yasanan kur sokunun etkisinin tam atlatilamadg,
e 2019 yilinda ekonominin ancak binde 9 buyudugu,

e Yerel segimler nedeniyle butge dengelerinin bozuldugu,

¢ Dis kaynak girisinin tersine dondugu,

e YUKIU dis borg 6demelerinin bekledigi,

o iflas ertelemelerinin arttigi,

e Kurlarda artig beklentisinin oldugu,

e TCMB rezervlerinin erimeye basladigi,

e Uzun slre sonra ilk kez cari fazlanin verildigi,

e Dolayisiyla 2020 yilina endise ile girildigi, sOylenebilir.
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Bdylesi olumsuz gelismelerin gerisinde ise;

e Dunya konjonkturundeki degismeyi yeterince okuyamamanin,
e Dis kaynakla buyumeye devam etmek istemenin,
e Arazi rantlari, ingaat ve tuketimle buyumenin onceliklendirilmesinin,
e Kurumsal hafizayi surdirmemenin,
e Politik konjonktlra ve populizmi yuksek tutmanin,
e Liyakat ve performansa yeterince Gnem vermemenin,
e Onlemlerin yetersiz kalmasinin,
e Turkiye ekonomisinin/halkinin Grettiginden ¢ok tiketmesinin,
bulundugu anlasiimaktadir. Dolayisiyla Turkiye ekonomisi olasi en kotlu kosullarda

pandemiye yakalanmigtir.

2.2. COVID-19 VE 2020 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Covid-19 pandemisi tum dinyada ekonomik birimleri (vatandaslar ve firmalar) ve
ekonomi yonetimlerini ¢aresiz birakmistir. Cankld ekonomi alani digindan bir etkenin
ekonomiyi ve sosyal yasami bu duzeyde etkiledigine mevcut nesiller daha once tanik
olmamisti. Bu da, pandeminin hem algilanmasini hem de gerekli onlemlerin alinmasini

geciktirmigtir. Dolayisiyla hem algi hem dnlem hem de etki gecikmesi ile kargilasiimistir.
Pandemi surecini farkli asamalara ayirarak degerlendirmek mumkundur;

a) Birinci agsama: Bu asamayi virisun Cin’de ortaya ¢iktigi ve édneminin yeterince
kavranamadidi “baslangi¢c donemi” olarak tanimlamak mumkundur. Bu asama
ayrica, yasayan nesillerin higbir pandemi deneyiminin olmamasi nedeniyle
sorunun yeterince algilanamadigi ve Cin’in de yeterince agik bilgi paylasamadigi

bir donemi ifade etmektedir.

b) ikinci asama: Viris yayihmin pandemiye donlstigii ve radikal 6nlemlerin
alindigi, alinan yasaklama kararlari sonucunda ekonominin adeta durdugu
dénemi ifade etmektedir. Bu agsamada siirii bagisikhgini tercih edenler (ingiltere,
Hollanda, isveg) ile pandemiye karsi sinirli énlem alan ABD gibi tlkeler disinda
birgok Ulkenin uygulamaya koydugu hareketliligin kisittanmasina iliskin dnlemler

s6z konusu olmustur.
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Genis bir alanda, 6zellikle hizmetler sektorinde Uretim durmus, istihdam dismus,

devletler destek olmaya calissa da gelirlerde gerileme yasanmig, talep bazi sinirli

alanlar diginda durmus, 6deme sistemleri tikanmistir. En kisa ifadesiyle hem arz

hem de talep cephesinde esanh bir sok yasanmis, tedarik-arz zinciri adeta

donmustur. Bu slreci blyuk bir otobanin (dlinya ekonomisi) her iki yonundeki

(ihracat-ithalat) ¢cok sayidaki seridinin tamamini kapatacak sekilde ve ayni anda bir

gOktasI dusmesine benzetebiliriz.

c)

d)

Ugiincii agsama: Alinan énlemler sonucu pandeminin etkisinin yavasladigi, insan
faaliyetleri ve ekonominin kismen acildigi, Gretim ve hareketlilige belli kurallarin
getirildigi donemi ifade etmektedir. Bu asamada saglik-yasam ile ekonomi
arasinda kalan, 6zellikle sureci finanse edecek duzeyde kaynagi olmayan ulkeler
kontrolli serbestlesmeye gec¢mis, insan hareketliligi ve ekonomik faaliyetler
yeniden baslamig ve genislemistir.

Doérdiinci asama; Bu asamayi ise bundan sonrasi yani pandemide ikinci ve
sonraki dalgalarin yasanabilecedi ve henuz birgok bilinmezlikleri bunyesinde
barindiran donem olarak tanimlamak mumkundur. Bu agsamaya iliskin
degerlendirme yapmak henuz olasi degildir.

Besinci agsama: Simdiden netlikle konugsmanin zor, tanimlamanin daha da zor
oldugu pandemi etkisinin ciddi sekilde geriledigi ve virisin tamamen ortadan
kalktigi yani “pandemi sonrasi doénem” seklinde tanimlamak muimkindur.
Pandeminin insanlar Gzerindeki psikolojik etkilerinin devam ettigi, Gretim-istihdam
iligkilerinin degismesi yaninda tum ekonomik faaliyetlerde dijitallesmenin sonuna
kadar zorlanacak olmasi nedeniyle “normale donus’ten daha ¢ok “Covid-19
sonrasi normal” olarak tanimlanabilir. Ancak bu agamanin hangi zaman diliminde

ortaya c¢ikacagini ongormek oldukga guctur.

Goruldugu uzere, gelisinde oldugu gibi pandemi sureci ve sonrasina iliskin olarak da
ciddi belirsizlikler, bilinmezler bulunmaktadir. Ancak bu, pandeminin ekonomik oldugu

kadar sosyal, politik ve kulturel sonuglar tretebilecegi gercegini degistirmemektedir.

Diger taraftan, Covid-19 saglik boyutundan daha cok yaslilari, ekonomik acgidan ise
yoksullari vuran bir pandemi olma 06zelligi tagimaktadir. Dolayisiyla, énumuzdeki
donemde saglik-ekonomi-sosyal krizlerin birbirini izledigi bir sireg ile karsilasilacak gibi
gorunmektedir. Bu suregte hizlanan dijitallesme surecinin getirecegi degisimler kadar
saglik etkileri de devrede olacaktir.
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Dolayisiyla saglik krizi ile baglayan slrecin kapitalizmin yeni bir krizine evrilmesi, sistem
tartismalarini gindeme getirmesi s6z konusu olabilecektir. Bu baglamda, yasanacak

surecte ABD’nin yeni baskaninin kiresellesmeye bakisi da 6nemli rol oynayacaktir.

Ayrica, bu sure¢ ve sonrasinda insan-doga-gevre dengeleri yeniden gundeme gelecek,
insan harcamalarinin bilesimi ve tasarruf egilimi degisecek; Uretim-tedarik-tiketim
kartlari yeniden dagitilacaktir. Kiresellesme surecinde aralarinda tamamlayicilik iligkisi
olusan Dogu ile Bati arasinda, pandemi sonrasinda, rekabet iligkisi daha belirgin hale
gelecek gibi gorunmektedir. Ayrica, yakindan tedarigin on plana c¢ikmasiyla yeniden
bdlgesel birlikler gundeme gelebilecektir. Turkiye'nin bircok bdlgenin iginde yer
alabilecek bir konumda olmasi ise, siyasi iligkilerin guglendiriimesi duzeyinde, avantaja
donusebilecektir. Dijitallesmeye son derece acgik olmasi nedeniyle birgok hizmet alt
sektorinde ciddi dontUsumler yasanacaktir. Bu sure¢ egitim sisteminde de zorunlu
degisimleri beraberinde getirecektir. Boylece, pandemi krizinin yaratacagi firsatlardan

yararlanmayi basaranlar ve firsatlari kagiranlar olacaktir.

Tarkiye 6zgun ekonomik, sosyal, politik kosullara sahip bir Ulkedir. Bu 6zgunlak
pandemi slrecinde de yansima bulmustur. Nitekim, alinan énlemler ekonomide daha
cok kredilendirme ve vergilerin 6telenmesi; sosyal boyutta fiziki mesafe, hijyen ve

maske kurallarina uyum saglanmasi yoninde yogunlasiimistir.

Daha 6nce de vurgulandigi gibi, baglangigta Turkiye’de de viris ekonomiyi dogrudan
etkilememis, o6nce virlise kargi alinan hareketi (mobiliteyi) kisitlayici 6nlemlerin
ekonomiyi adeta durdurmasi, ardindan ekonominin yeniden canlandiriimasina yonelik
onlemler alinmasi s6z konusu olmustur. Ortaya c¢ikan sonuglar cergevesinde de
onlemlerin dozu yeniden ayarlanmis ve/veya yeni dnlemler devreye sokulmustur. Oz(i
itibariyle daha cok gelir kayiplarini telafi edici (issizlik Fonu kaynaklarinin devreye
alinmasi), kamusal yukumlulUkleri Oteleyici (vergi, sigorta primi vb.) nitelikte olan
onlemlerle kargilasiimistir. Devlet, sahip oldugu imkanlar gercevesinde ekonomi ve

topluma “panzehir kaynak” aktarmistir.

Ancak, onceki yillardaki yuksek politik konjonktur nedeniyle kullanilabilecek kaynaklarin
sinirlihg@i, onceki yillarin tersine yabanci kaynak girisinin degil ¢ikiginin yaganmasinin da
etkisiyle, dolayli emisyon gibi gelece@e ciddi enflasyon riski tasiyan dnlemleri gindeme
getirmigtir. Dolayisiyla Turkiye pandemi yaninda ekonomiye iligkin belirsizlikleri de
binyesinde barindirmaktadir. Pandemi surecinde farkli boyutlar itibariyle alinan baslica
onlemler agagida ortaya konulmaya calisiimistir.
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Tlrkiye’de Covid-19 surecinde reel kesime yonelik olarak alinan baslica dogrudan

onlemler;

Vergilerde erteleme,

Nakit ve KGF destekli krediler,

Mucbir sebep uygulamasi,

isten gikarmalarin sinirlandiriimasi,

icra takiplerinin durdurulmasi,

Temettd dagitiminin sinirlandiriimasi,
Kisa ¢aligma 6denegi,

Ucretsiz izin uygulamasi,

issizlik Sigortasinin Fonu kaynaklarinin etkin yogun olarak devreye alinmasi,
Uzaktan ¢alismanin geniglik kazanmasi,
Sosyal transferde artis,

Dusuk gelirlilere kredi destegi,

Kayitdisi calisanlara yonelik yeni imkanlar (yeni liste),

seklinde olmustur. Covid-19 slrecinde piyasalara yonelik alinan baslica ve donemsel

nitelikteki dnlemler ise;

TCMB’nin tahvil alimi yoluyla likidite artigi (Bol TL),

TCMB politika faizlerinin duguralmesi (Ucuz TL),

Bankalara kredilerde kullanim i¢in uygun fonlama imkanlari,

Kamu bankalarinin ¢ok dusuk faizli konut ve otomobil kredisi vermesi,
Kredi buyumesiyle iligkilendirilmis zorunlu karsilik uygulamasi,

Aktif rasyosu uygulamasi (krediye zorlama),

TCMB’nin dodviz satigi yoluyla doviz kurlarinin kontrold,

Doviz ve hesabi altin aliminda yuzde 1 vergi uygulamasi,

Doviz alimlarinda valor uygulamasi getirilmesi,

Yurtdisina yonelik TL kisitlamasi (6zellikle Swap islemlerinde),

Gegici ithalat vergileri (5000’i agkin mal),

olmustur. Bu énlemlerin, daha ¢ok karsiliksiz yardimlar veren gelismis Ulkelerden farkl

olarak,

issizlik Sigortasi Fonu kaynaklarinin  kullaniimasi, kredi imkanlarinin

genisletiimesi gibi butgeye ylk getirmeyen 6nlemlerden olustugu gortulmektedir. Ayrica

bu dnlemlerin bir kismi (duguk faiz, bol kredi gibi) surdurilememigtir.
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Covid-19 golgesinde gecen 2020 yilinda ekonomide yasanan gelismeler izleyen

bolimde ortaya konulmustur.
2.3. 2020 YILINDA MAKRO EKONOMIK GELISMELER

Oldukga zorlu kosullarda gegen 2020 yilinda Tlrkiye ekonomisinde yasanan gelismeler

ekonomik veriler yardimiyla asagidaki alt boliumler dahilinde incelenmisgtir.
2.3.1. URETIM VE BUYUME BOYUTUNDA

Pandemi nedeniyle tim ulkeler gibi Turkiye ekonomisi de oldukg¢a zorlu bir suregten
gecmektedir. Bu surecin zorlu gegmesinin gerisinde ise 2018 yilinda yasanan kur soku
ve 2019 yilinda yapilan yerel secimler nedeniyle genelde ekonominin, 6zelde de devlet
batgcesi imkanlarinin zayifigi bulunmaktadir. Bu durum vatandaglara ve isletmelere
yapilan destegin yetersiz kalmasina neden olmustur. Bircok ulke hibe saglarken,
Turkiye krediler araciligiyla pandeminin etkilerini azaltmaya c¢alisan bir yontem
izlemistir. Bu da pandeminin ekonomiye olan yansimalarinin gideriimesinden ziyade,
Otelenmesine neden olmustur. Dolayisiyla pandemi bittiginde de ekonominin ve borglu

kesimler suregleri iyilestirmesi uzun zaman alacaktir.

Boylesi bir yilda ekonominin yuksek oranda ve istikrarli buyumesini beklemek gergekgi
olmayacaktir. Grafikten de gorilebilecegi gibi 2020 yili dncesinde blytmede belirgin bir
ivme kaybeden ve Dolar bazinda GSYiH'da gerileme yasanan bir dénemin ardindan
bdylesi bir durumla karsilasmak, ekonomik oldugu kadar sosyal maliyetleri de artira bir

sonug uretecektir.

GSYiH VE BUYUME Hizi
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Bu cergevede 2020 yili buylime verileri degerlendirildiginde;

Ekonomi yilin ilk ¢ceyreginde yuzde 4,5 oraninda buyurken ikinci ¢geyrekte yuzde 9,9
oraninda kugulmus, Uglncu c¢eyrekte ise ylzde 6,7 oraninda blyumustlir. Sadece
bu veriler bile ekonomide yasanan turbllansin derinligini ortaya koymaya
yetmektedir.

Boylece 2020 yilinin 9 aylk boliminde buyume binde bes duzeyinde
gerceklesmistir. Yilin son ¢eyregindeki olasi gelismeler de dikkate alindiginda 2020
yilinin tamaminda ekonominin yuzde -1 ile yuzde 1 aralidinda bir kugulme/ buyime
performansi gosterecegdi sdylenebilir.

2020 yihinin ilk Ug ceyreginde en istikrarli ve yuksek oranl buyume tarim sektoriinde
gerceklesmistir. Nitekim sektor, uguncu ¢eyrekte yuzde 6,2 ve 9 aylik donemde ise
yuzde 4,1 oraninda buyumustar. Turkiye’de ndfus artis hizinin ylizde 1,5
dolaylarinda oldugu ve tarimsal Uretimin en az bu dizeyde buyumesi gerektigi
dikkate alindiginda ilk dokuz ayda gergeklesen ylzde 4,1 oranindaki buUyumenin
ihracat acisindan da imkan yarattigi soylenebilir. Ayrica gida arzinda istikrarin,
kendine yeterliligin son derece 6nem kazandi§i pandemi surecinde tarim sektérinin
bu performansi sevindiricidir.

Sanayi sektort 2020 yilhinin ilk ceyreginde ylzde 5,9 buylimus, ikinci ceyrekte ylzde
16,4 ile tarihi bir kigculme yasamig, Uguncu ceyrekte ise yuzde 8 ile buyumenin
lokomotifi olmustur. Ancak, sektor hem 2019 yilinin hem de 2020 yilinin 9 ayhk
donemlerinde kugulmustur. Dolayisiyla, son iki yil sanayi sektorl agisindan kayip
niteligindedir.

Tarkiye’de uzun yillardir blydmenin lokomotifi iglevi verilen sektorlerin basinda gelen
ve 2018 yilinin Gglncl ¢eyreginden itibaren 8 g¢eyrektir kigulen ingaat sektortu 2020
yilinin ancak Gg¢lincl ¢eyredinde ylzde 6,4 oraninda buyumustir. Sektérdeki ylksek
oranli buyimenin gerisinde ise konut kredisi faizlerinde yapilan buyuk oranli indirim
bulunmaktadir. Nitekim 1 Haziran ile 5 Agustos tarihleri arasinda kamu bankalari
araciligiyla sifir konutlarda aylik yuzde 0,64, kullanilimis konutlarda ise yuzde 0,74
faiz ile 180 ay vadeli konut kredileri verilmistir. Bdylece miuteahhitler Uzerinde
bulunan kredi bor¢ stokunun bir kismi vatandaslara aktariimis, yani kredilerin bir
kismi bireysellegtirilmistir. Bu gelismeye baglh olarak yilin dokuz ayinda ingaat

sektorunde yuzde bir dizeyinde bliyume hizi yakalanmistir.
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2020 yihnin ilk U¢ ceyreginin tamaminda pozitif baylyen ve yilin dokuz aylk
bolimunu de yuzde 23,4 gibi rekor bliyumeyle tamamlayan sektor ise, finans ve
sigortacilik olmustur. insaat sektdriinde yasanan olumlu gelismeler yaninda 400 bine
yakin yeni yatinmcinin borsaya girmesi gibi nedenlere de bagli olarak finans ve
sigorta sektord yilin Ggunclu geyreginde yuzde 41,1 gibi ¢ok yuksek bir oranda
buydmustur. Bu hiz 1999 sonrasinin yani son 20 yilin tum c¢eyrekler itibariyle en
yuksek buyume hizi olmustur.

Krediyle satilan her konutta verilen kredi yaninda yapilabilen deprem ve hayat
sigortasi, kredi ile alinan her otomobilde yapilan zorunlu trafik sigortasi ve kasko
sigortalari bu buyume oOnemli Olgude katki yapmistir. Dolayisiyla talebi
canlandirmaya yonelik ucuz ve bol kredi uygulamasi finans ve sigorta sektérine
baylk fayda saglamistir. Ancak, batik kredilerinin 500 milyar TL'ye ulastigi ifade
edilen bir bankacilik sektoruntn varligi dikkate alindiginda yuzde 41,1 duzeyinde

buyumeyi agiklamak guglesmektedir.

TABLO 2.4: URETIMDE BUYUME (%)

2 2019 2020 9 AYLIK
AT I [ 11 \Y I Il I 2019 2020
Tarim, ormancilik ve balik¢ilik 3.9 46 | 40| 25 | 2.1 4,3 6,2 4,1 5,3
SEREW -52 | -40 |10 | 43| 59 |-16,4| 80 | -2,8 | -0,9

MEIET SENEV -6,7 | -5,7 |-05| 36 | 66 |-182| 93 | 43 | -0,9
insaat -8,2 |-11,7|-90| -52|-18| -23 | 6,4 | -9,7 1,0
Hizmetler -431|-03]11|83 |31 |-246| 08| -1,0 | -7,1
Bilgi ve iletisim 4,2 48 | 36| 7,8 |10,7| 11,8 |150| 4,2 | 125
Finans ve sigorta faaliyetleri 2,1 3,9 15 |242 | 24 | 278 | 41,1 | 2,6 23,4
Gayrimenkul faaliyetleri 0,6 2,3 26 | 20 | 2,8 1,8 2,8 1,8 2,5

Mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetleri

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

Diger hizmet faaliyetleri 26 | -1,7 | 24 131,0]|125]|-17,8| 6,0 1,1 0,5
Sektorler Toplami -20 (-14109]| 62| 39 |-108| 58 | -0,8 | -0,3
Vergi-Subvansiyon -74 | -41 118|181 |98 | -16 |149| -30 | 7,8
Gayri Safi Yurtici Hasila -26 | -1,7 11064 45| 99 | 67 ] -10 ] 0,5
Kaynak: TUIK

-11,1) -22 | 20| 71|29 |-160| 45| -3,8 | -6,2

9,2 24 |51 |53 |47 |-23| 24 55 1,6

Diger taraftan, pandeminin hizlandirdigi/tetikledigi dijitallesme sureci, yani egitimin
uzaktan yapilmasi, elektronik siparis ve ticaretin geometrik seri ile artmasi, 2020
yilinda bilgi ve iletisim sektorunde buyimeyi hizlandirmigtir. Nitekim bu sektor yilin
ilk ¢ceyreginde yuzde 10,7, ikinci ceyrekte yuzde 11,8 ve Uglncu ¢eyrekte de yuzde
15 ve dokuz ayin tamaminda da yuzde 12,5 oraninda buyumdastir. Dolayisiyla
bayime acisindan 2020 yilinin dokuz aylik bolumunde finans ve sigorta ile bilgi ve
iletisim sektorinu pozitif ayrismigtir. Bu veriler ve yasanan gelismeler Turkiye'nin

egitim sistemi ve yatirim tercihlerini gdozden gecirmesi geregini ortaya koymaktadir.
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Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri; 6zel guvenlik, sorusturma, temizlik, ¢cevre
dizenlemesi ve bakimi, buro yoénetimi, c¢agri merkezi, kongre ve ticari fuar
organizasyonu gibi faaliyetleri kapsamaktadir. Bu sektér 2020 yihinin Ggluncu
ceyreginde ylzde 4,5 ile kigllen tek sektdr olmustur. Ikinci geyrekte de ylizde 16
oraninda kugulen bu sektorin dokuz aylik donem toplaminda yuzde 6,2 oraninda
klguldugu gorulmektedir.

Tuarkiye ekonomisinin Uretim degeri olarak en buylk sektort hizmetlerdir. Bu sektor;
toptan ve perakende ticaret, ulastirma ve depolama, konaklama ve yiyecek
hizmetlerini kapsamaktadir. Pandeminin en fazla etkiledigi, adeta vurdugu bu sektoér
yilin ikinci geyreginde yuzde 24,6 oraninda kugulmus, kisitlamalarin kalktigi tgincu
ceyrekte ise sadece binde 8 oraninda buyuyebilmigtir. Yilin son ¢eyreginde de
sektorde 6nemli bir blyame artigi beklemek olasi gorunmemektedir. Dolayisiyla bu
sektor icin 2020 yil kayip bir yil olacaktir.

Benzer bir strecin 2021’nin ilk ¢ceyreginde de yasanacagi gorilmektedir. Bu nedenle
bu sektorlere yonelik islevsel ve sistematik onlemler alinmasi gerekmektedir. Aksi
halde sadece ekonomik degil ciddi bir sosyal maliyet ile de karsilagilacaktir.
Sektorlerin bu buylme performanslari g¢ergevesinde sektorler toplaminda dokuz
ayllk dénemde binde 3 oraninda bir kicllme yasanmistir. Uriinlerin Uzerindeki
vergilerden subvansiyonlarin g¢ikarilmasiyla bulunan degerdeki buyimenin Gguncu
ceyrekte yuzde 14,9, dokuz aylik donemde de yuzde 7,8 oraninda buylumesi

sonucunda GSYIH Ugiincli geyrekte 6,7, dokuz ayda ise binde 5 bliyimustir.

YILIN iLK DOKUZ AYLIK BOLUMLERI iTiBARIYLE BIiRiKiMLi BUYUME %
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Bu veriler ve degerlendirmeler, pandemiden kaynakh yilin uguncli ¢eyreginde
dengesiz, dokuz aylik dénemde ise istikrarsiz bir blyuimeye isaret etmektedir.
Buyumede yilin ilk dokuz aylhk bolumleri itibariyle uzun suredir devam eden ivme
kaybinin (Log GSYIH) 2020 yilinda belirginlestigi de dikkati gekmektedir.

Ayrica, ¢ok buyuk tutarlarda batik ancak yluzdurilen kredilerin oldugu finans ve
sigortacilik sektorinde uguncu c¢eyrekte yuzde 41,1, dokuz ayda yluzde 23,4
duzeyindeki buyume hizi sorgulanmaya deger bir gelismedir.

Diger taraftan, ¢ok 6zel kosullara sahip 2020 yilinda biylime basta olmak lGzere
birgok nicel goOstergenin 6nemi azalmistir. Bu durum Turkiye'nin niceliksel
gostergelerinde iyilesme olabilmesinin blyuk Olgide nitelik sigramasina bagli
oldugunu ortaya koymaktadir.

Dolayisiyla, hukuk ve demokrasi standartlari, kurumsallagsma, bagimsiz kurumlarin
bu kimliginin korunmasi, kamuda performans ve liyakata dayali atama, ahlak ile
denetim standartlarinin iyilestiriimesi gibi boyutlarda mesafe alinmasi ¢ok daha

onemli hale gelmistir.

BudyUmenin rotasini gorebilmek igin takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis veriler ve

ilgili grafik degerlendirildiginde ise;

2020 yilindaki anormal Uretim dalgalanmalari yasanmigtir. Zira ikinci geyrekteki
¢Okls de, UgunclU ceyrekteki ylkselis de normal goérinmemektedir. Bu durum
tansiyonun hizli yukselmesi ve dismesinin insan bunyesinde yaptigi tahribat
orneginde oldugu gibi ekonomide ilave olumsuzluklar yaratma potansiyeli

tasimaktadir.

MEVSIM VE TAKVIM ETKIiSINDEN ARINDIRILMIS SEKTOREL
BUYUME HIZLARI (%)

e=——Tarim =—Sanayi ingaat =——Hizmetler
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Bu veriler ve grafikler Turkiye’nin ylzde 4-5 araliginda olan blyume potansiyelinden
uzaklastigini, bunda da dnceki donemlerde bagvurulan ekonomiyi daha hizli buyutmeye
yonelik politikalarin roli oldugu vurgulanmaldir. Dolayisiyla gerek firmalar gerekse

ekonomi ydnetimi acgisindan yeni ve farkli bakis acgilarina ihtiyag oldugunu sdéylenebilir.
2.3.2. HARCAMALAR VE BUYUME BOYUTUNDA

Ekonomide madalyonun bir tarafinda duretim diger tarafinda ise harcamalar
bulunmaktadir. Teorik olarak Uretim sonucu elde edilen gelirler ile harcamalar
toplaminin, tasarruflarin da ekonomiye tekrar dondligu varsayimiyla, birbirine esit
olmasi beklenir. Bununla birlikte, surekli hale getirildiginde sonrasi tehlikeli de olsa, dis
kaynak girisi olan Ulkelerde dretimin/gelirin  Uzerinde harcama  imkani

saglanabilmektedir.

Nitekim Turkiye disaridan elde ettigi kismen kalici (dogruda yatirim) ve kismen gegici
(sicak para girisi, borglanma) kaynaklar ile uzun sure Uretim/gelirin Gzerinde harcama
yapabilmis (cari agik vermis), ancak bu durumun mutlaka bir ekonomik kriz ile
frenlenmek ve tersine dondurilmek geregi dogmustur. Yaklasik 30 yildir 7-8 yillik

araliklarla ayni noktaya gelinmesi de bu degerlendirmeyi teyit etmektedir.
Tablo 2.5°de Turkiye’de harcamalarin bilesimi/dagilimi verilmistir. Buna gore;

e 2020 yihinin dokuz ayhk béliminde 2 trilyon TL'lik 6zel tiketim, 530 milyar TL’lik
kamu tiketim harcamasi, 947 milyar TL’lik yatirrm harcamasi, 1,1 trilyon TL'lik de
ithalata yonelik harcama yapilimigtir. Diger Ulke vatandaglari ise Turkiye'de Uretilen
mal ve hizmetlere 963 milyar TL'lik harcama (ihracat) yapmislardir. Bu arada
stoklardaki mal miktari 169 milyar TL duzeyinde artmistir. Boylesi bir yilda bu
dizeyde stok artisi yasanilan sire¢ agisindan agiklanabilir olsa da, pandeminin yilin
ilk ceyreginde baglamasi nedeniyle makul gorunmemektedir.

e 2019 yilinin ilk dokuz aylik bélimune gore 2020 yilinin ayni doneminde cari fiyatlarla
Ozel tuketim harcamalari ise yuzde 14,7, kamu tuketim harcamalar yluzde 12,1
oraninda artarken, mal ve hizmet ihracati ylzde 7,2 oraninda gerilemigtir.
Ekonominin olduk¢a yavasladigi, hatta durdugu, ihracatin geriledigi bir yilda mal ve

hizmet ithalatinin yizde 3,7 buyumesi Uzerinde durulmasi gereken bir durumdur.
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TABLO 2.5: HARCAMALARIN GELISIMI (Cari-Milyar TL)
HARCAMALAR 2010 2017 2018 2019 2019/9 2020/9
Ozel Tiiketim Harcamalari
Devletin Nihai Tuketim Har.
Gayri Safi Sabit Sermaye
Olusumu

Stok Degismeleri
Mal ve Hizmet ihracati

Mal ve Hizmet ithalati (-)
Gayri Safi Yurtici Hasila

Yerlesik hanehalki ve kar amaci
olm. kurulusglarin nihai tiketim
har.

Devletin Nihai Tiketim Har.
Gayri Safi Sabit Sermaye
Olusumu

Stok Degismeleri
Mal ve Hizmet ihracati

Mal ve Hizmet ithalati (-)
Gayri Safi Yurtici Haslila

Kaynak: TUIK

e Diger taraftan tablodaki veriler ve ilgili grafikten, 2000-2020 déneminde 6zel tiketim
icin kullanilan harcamalarin payinin genelde azaltildigi, yatirrm harcamalari ile
ihracat ve ithalatin payinin arttigi ise genelde gorulmektedir. Bununla birlikte, 2020
yihinin dokuz ayhk bélumunde tuketimin, yatinmlarin, stoklarin ve ithalatin toplam
harcamalar igindeki payinin arttigi anlasiimaktadir. Bu dénem igin stok ve

yatirinmlardaki artigin agiklanmaya ihtiyaci bulunmaktadir.

HARCAMALARIN DAGILIMI %
70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0 II
0'0 . -
-10,0 __Ozel !_(amu Yatinmlar Stoklar Mal ve Mal ve
Tiketim Tuketimi Hizmet Hizmet
lhracati Ithalati
E2010 m2018 m=2019 2019/9 =2020/9

e Harcama kalemleri icinde en istikrarsiz olaninin ihracat olmasi da dikkat
cekmektedir. Bu durumun mevcut pazarlardaki kosullardan mi, reel doviz
kurlarindan mi, i¢ piyasadaki gelismelerden mi daha fazla etkilendiginin belirlenmesi

ve buna bagli olarak ihracat stratejisi olugturulmasi uygun olacaktir.
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2020 yilinda harcama kalemlerindeki blUylumeye iligkin veriler de oldukga ilging
gelismelere isaret etmektedir. Tablo 2.6’da 2020 yilinin ilk U¢ ¢eyreginde harcamalarda

gerceklesen buyume duzeylerine iliskin veriler yer almaktadir. Buradan;

o Ozel tiketim harcamalarinin 2020 yilinin ilk geyreginde yiizde 4,5 biyidigu, ikinci
ceyreginde yuzde 8,8 oraninda geriledigi, Uguncu ¢eyrekte ise yuzde 9,2 oraninda
buyudugu gorulmektedir. Bunun sonucunda 2019 yilinin ilk dokuz aylik bolumunde

tUketim harcamalari yuzde 1,8 oraninda buyumustur.

TABLO 2.6: HARCAMA GRUPLARINDA BUYUME (%)
HARCAMA KALEMLERI m 2019 2020

Ozel Nihai tiiketim harcamalari -4,0 | -0,5 2,0 8,2 | 45 -8,8 9,2 -0,7 1,8
Devletin Nihai Tliketim Harcamalari ¢ 3,4 6,3 1,6 3,2 -2,4 1,1 5,6 0,6
[CEVURSERSE IS 0 EV ROl VE [V -14,2 | -20,9 | -140| 06 | -0,3 | -6,2 | 225 | -16,5 | 55
Mal ve Hizmet ihracat 9,1 6,2 4,7 0,6 0,3 |-36,3|-224| 6,5 |-20,2
Mal ve Hizmet ithalati (-) -296|-186| 3,6 |27,8| 21,7 | -7,7 | 158 | -15,7 | 9,7
Gayri Safi Yurtici Haslla -26 | -1,7 1,0 64 | 45 | -99 | 6,7 -1,0 0,5
Kaynak: TUIK

e Devletin tuketim harcamalari ise 2020 yilinin ilk ¢eyreginde yuzde 3,2 oraninda
buyudrken, ikinci geyrekte yuzde 2,4 oraninda gerilemis ve Uguncu ceyrekte ise
sadece yuzde 1,1 oraninda artmigtir. BOylece yilin dokuz aylik boliminde kamu
tuketim harcamalari binde 6 oraninda buyumustur. Bu veriler 2020 yilinda devletin
anti-konjonttirel yani buyumedeki yavaslamayi azaltici yonde gucli bir hamle
yapamadigini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla onceki yillarda kamu imkanlarinin
asiri kullaniminin 2020 yihinda gerekli duzeyde kamu harcamasi yapilmasini
engelledigi sdylenebilir.

e 2020 yilinda yatinm harcamalari (gayri safi sabit sermaye olusumu) ilk iki ¢ceyrekte
de gerilemis Uglncu ceyrekte ise ¢ok ylksek oranda artmigtir. Boylece yilin dokuz
aylik bolumunde yatirrm harcamalarinda yuzde 5,5 oraninda artis gergeklesmistir.

e Ancak, yilin Gglncu geyreginde yasanan yuksek oranli artisin agiklamaya ihtiyaci
bulunmaktadir. Bu dluzeydeki buylimenin gerisinde altin ithalatinin yatirrm harcamasi
olarak tanimlanmasi bulunmaktadir. Diger taraftan, bu oldukg¢a tartismali bir
tanimlamadir ve buyumenin niteliginin degerlendiriimesinde yanlisliklara neden

olmaktadir.
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Mal ve hizmet ihracati yilin ikinci ve Uguncu geyreginde tarihi nitelikte kugulmeyle
karsilasmis ve 9 aylik donemde sektér ylzde 20,2 oraninda kugulmustir. Bu
gelismenin gerisinde ise buyuk Olgide dis turizm ve bununla baglantili ulagim
sektorundeki gerileme bulunmaktadir. Ayrica 2020 yilinin 11 aylik bolumunde mal
ihracatinin yuzde 8,5 duzeyinde gerilemis olmasi da bu gelismede o6nemli rol
oynamistir.

Ekonomik faaliyetlerin oldukga dalgali bir seyir izledigi ve doviz kurlarinda onemli
artislarin yagandigi 2020 yilinda mal ve hizmet ithalati yilin 9 aylik bélumunde ylzde
9,7 oraninda artmigtir. Bu artigin gerisinde ise buyuk oranda artan altin ithalatinin

bulundugu soylenebilir.

Tarkiye'nin; tiketim egilimi yUksek, gosteris tuketimine merakh bir sosyo-kultirel

altyapiya sahip oldugu soéylenebilir. Bu durum kredi talebinin faizlere duyarhligini

artirmaktadir. 2020 yilinin Haziran ayi ile birlikte, biraz da ikinci geyrek kisittamalarinin

etkisini tolere etmek amaciyla, ¢ok dusuk faizli (negatif reel faizli) ve bol miktarda adeta

“helikopter kredi” verilmis ve bunun sonucunda ciddi bir talep patlamasi yasanmistir. Bu

krediler bir taraftan konut, otomobil gibi alanlarda talebi artirmis diger taraftan da bu

kredilerin bir kismi spekulatif finansal yatinmlara (borsa, doéviz) yonelmistir. Bu

politikanin olumsuz yan etkileri kisa zamanda goérilmus ve Agustos ayinda

uygulamadan kaldirilmistir. Ancak;

Haziran-Agustos doneminde gerceklestirilen kredi genislemesi ile dayanikli tiketim
mallari talebi reel olarak yuzde 61,2 gibi rekor bir dizeyde bluyumustir. Bu dizeyde
bir blyiUme daha once 2009 sonrasi donemin higbir ¢ceyreginde gdzlenmemigtir.
Pandemi slrecinde dayanikh mallarda boéylesi bir talep patlamasi ile karsilasiimasi
ucuz krediler yaninda bastirilmig bir talebin varligina da isaret etmektedir.

TABLO 2.7: TUKETIM HARCAMALARI ALT GRUPLARINDA BUYUME (%)
MAL GRUBU S T T Y 2 B B B AT

Dayanikh mallar

Yari dayanikli mallar

Dayaniksiz mallar

Hizmetler

Y. hanehalklarinin tiiketimi
Kaynak: TUIK
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Uglincti geyrekte, dayanikli mallar kadar olmasa da, benzer bir durum yari dayanikli
ve dayaniksiz mallarda da gorulmustar. Nitekim bu ¢eyrekte dayaniksiz mallar talebi
yuzde 20,7, yari dayanikli mallar talebi ylzde 14,7 oraninda buyumustur. Bu gelisme
bazi kisittamalarin kalkmasiyla yakida ilgilidir. Diger taraftan yili Gguncu ¢eyreginde
mal talebindeki artis hizmet talebine yansimamis, sektdr hem ikinci hem de Uguncu

ceyrekte ¢ok buyuk oranda daralmigtir.

Harcama kalemlerinin buyumeye katkilari ise Tablo 2.8’de verilmistir. Buradan;

Yilin dokuz aylk boliumunde ekonomide gerceklesen binde bes oranindaki
bayimeye en buyuk katkiyr yatirmlar (%1,4) ile Ozel tuketimin (%1) yaptigi
gorulmektedir.

Bu dénemde kamu tlketiminin blUylme katkisi ¢ok duslk dizeyde (binde 1)
olmustur. Bu durum kamu kaynaklarinin yetersizligi ile yakindan ilgilidir.

TABLO 2.8: HARCAMALARIN BUYUMEYE KATKISI (%)
2020 BiRIKIMLi 2020

N Il 3Ay 6Ay 9Ay
Ozel Tiiketim Har. 24 1-03| 12 |46 |27 |-52]| 54 |27 |-14]| 10
Devletin Tiketim Har. 10/05|/08|03|05|-03|011|05] 0,1 0,1
Yatirim Har. -42|-65(-38|02|-01|-16 |52 )|-01)|-09]| 14
Mal ve Hizmet ihracati 21115112 |02|01|-92|-60| 01| -48| -52
VEIRCY PSR EIENO 7.7 | 44| 07 | 57 | 41| -15 | 31 | 41 11 19
(CEVWESEVIR (o ([N ECIIEN - 26 | -1,7| 10 | 6,4 | 45| 99| 6,7 | 45 | -3,1 | 05

Kaynak: TUIK

Yine bu dénemde buylmeyi; mal ve hizmet ihracati yizde 5,2 (azalarak), ithalat ise
yuzde 1,9 oraninda (artarak) asagiya cekmistir. Dolayisiyla, 2020 yihinin 9 aylik
boluminde net dis talep ekonomideki ¢ok yetersiz buylUmenin en onemli nedeni
olmustur.

Mal ve hizmet dis ticaretine iligkin buyume verileri; dis pazarin bize bagimli
olmadigini ancak Turkiye'nin ithalata bagimli oldugunu da acgik bir sekilde ortaya

koymaktadir.
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Tablo 2.9’da yer alan ve harcamalardaki mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis reel
degisimleri gosteren verilerden, aslinda ekonominin 2020 yilina pek de parlak
bagslamadigini, Covid-19 pandemisi dncesinde de talep cephesinde sorunlar oldugunu

ortaya koymaktadir.

TABLO 2.9: HARCAMALARDA BUYUME (%)
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis)

Ozel Kamu .- MalveHizmet Mal ve Hizmet
‘ Tiiketim | Tiiketimi lhracati Ithalati
2018-11 NS -2,6 7.3 7.4 -10,5 -1,6
2018-Iv |EN -3,4 -9,8 0,9 -8,7 -3,0
2019-1  |EXS 6,6 -0,3 -3,8 7.1 1,7
2019-1 EME 0,8 -3,9 1,8 9,9 2,1
2019-11  |ERD 1,4 0,9 6,0 12,1 0,4
2019-IV S -2,0 3,6 -3,4 11,5 2,0
2020-1 [T 5,2 -0,5 -5,5 -8,7 0,2
2020-1  EH -8,2 -4.4 -33,7 -13,8 -10,8
2020-11 W 11,5 20,8 30,1 27,6 15,6

Kaynak: TUIK
e Yine yilin ilk gceyregine gore ikinci ¢geyrekte tum talep unsurlarinda ¢okus yasanmis,
ancak Uguncu geyrekte timiandeki kayiplar telafi edilmistir.

e Bununla birlikte, gerek veriler gerekse grafik istikrarsiz ve surdirilemez bir harcama

blylUmesine isaret etmektedir.

HARCAMALARDA BUYUME
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis)

40

-30

v

= (0Ozel Tilk. = Kamu Tiik. Yatinmlar =——jhracat ——Iithalat
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Boylesi bir sdylemin gerisinde ise uguncu c¢eyrekte kredi genislemesiyle gelen
dizeltmenin sUrdurtlemezligi yaninda, vatandaslarin artan yiksek oranli borglulugu
yani anapara ve faiz 6demelerinin yuksekligi ile reel satin alma glcundeki gerileme

bulunmaktadir.

Bu agiklamalar cergevesinde 2020 yil buyumesine iligkin genel bir degerlendirme
yapmak gerekirse;

Pandemi oncesi ve surecinde ekonomi ydnetimi tarafinda disuk faiz ve dusuk kur
iklimi olusturulmaya calisilirken, hem ylUksek faiz hem de yuksek kur girdabina
girilmigtir.

Bdyle bir ortamda, 6zellikle 3. ¢eyrekte, dislk faiz ve bol kredi ile desteklenen 6zel
tuketimde ¢ok hizli ancak surdurtlemez buyume yasanmigtir.

Diger taraftan, bu yil kurlarda goértlen ylksek oranh reel artisa ragmen mal ve
hizmet ithalati artarken ihracatin gerilemesi, disuk faiz ile ekonomiyi buylutme
politikalarin igeriginin sorgulanmasi geregine isaret etmistir.

Bu veri ayrica turizm sektorinin ulke i¢in dnemli oldugu kadar, cok fazla bel
baglanmamasi geregini de ortaya koymustur.

2021 yiinda sadece pandeminin degil bu borglulugun ve ylksek faizlerin de
blyumeyi guclestirmesi s6z konusu olacaktir. Bir baska ifadeyle 2021 yilinda da
Tarkiye'yi yine zorlu bir stire¢ beklemektedir.

Dolayisiyla gelinen noktada 2021-2023 vyillarini kapsayan Yeni Ekonomi
Programi’nin da yenilenerek ekonomik birimlere daha gucglu bir yol gosterici nitelik

kazanmasi uygun olacaktir.
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2.3.3. YATIRIMLAR VE BUYUME BOYUTUNDA

Yatirimlar hem miktari hem de alani itibariyle ekonomi ve toplumun gelecegi agisindan
son derece onemlidir. Bu 6nem her gecen gin artan ve artacagi ongorulen issizlik
nedeniyle daha da belirginlesmektedir. izleyen bélimde 2020 yilinda Tirkiye'de

yatirimlar boyutunda yasanan gelismeler degerlendirilmistir.
2.3.3.1. YERLI YATIRIMLAR

2020 yih yatinnmlar agisindan oldukga ilging gelismelere sahne olmustur. Nitekim Tablo
2.10’dan;

e Carifiyatlarla yilin ilk ¢ceyreginde 276, ikinci ¢eyreginde 291, Uguncu ¢eyreginde 379
milyar TL olmak Uzere toplam 947 milyar TL’lik yatirim yapilmistir. Bu 2019 yilinin ilk
uc ceyregine gore yuzde 18,4°’lUk bir artisa karsilik gelmektedir.

e 2020 yilinin 9 aylik bolumunde yatirmlarin yaklasik yuzde 49'u ingaat, yuzde 39'u

da makine ve teghizat yatirnmlarina ayrilmistir.

TABLO 2.10: YATIRIM HARCAMALARININ GELISIMI(%)
Bir onceki yilin ayni
Tutar ( Cari-Milyon TL) ceyregine gore degisim
(Reel Buyiime)
Ceyrek Ceyrek

Il 1] Y 9 Ayhk 1]

insaat

Makine-
Techizat

Diger

TOPLAM

Kaynak: TUIK

e Reel buyume verileri incelediginde yatirimlarin 2020 yilinin ilk ¢ceyreginde binde 3,
ikinci geyreginde yuzde 6,2 oraninda geriledikten sonra uguncu ¢eyrekte yuzde 22,5
oraninda arttigi gorulmektedir. Boylece yili 9 aylik bolumunde toplam yatirimlar,

onceki yili ayni donemine gore yuzde 5,5 oraninda buyumustar.
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Yatirmlarin alt boyutlar incelediginde makine ve techizat yatirrmlarinin son dort
ceyrektir yuksek oranda arttigi dikkat cekmektedir. Bu yilin 9 aylik béliminde bu
yatinmlardaki artis yuzde 14,2 duzeyinde gergeklesmistir. Bu olumlu ancak,

konjonktur itibariyle agiklanmasi zor bir gelismedir.

Diger taraftan insaat yatirnmlari yilin iki geyreginde gerilerken tglncu ¢eyrekte ylzde

14,2 oraninda buyumustur.

2020 yilinda en fazla artan yatinm tirl ise diger aktifler olmustur. Nitekim, bu
yatirimlar yilin ilk geyreginde binde bir, ikinci ceyrekte yuzde 8,3 ve Uguncu geyrekte
de ylzde 57,6 oraninda buyumustur. Boylece onceki yilin ayni ddonemine gore bu
gruptaki buyume ylzde 23,4’e ulagsmistir. Parasal olmayan altin ithalatini da iceren
ve daha ¢ok bu varliklardaki artigtan kaynaklanan buyumenin de gerek tanim

gerekse buyume boyutuyla agiklanmaya ihtiyaci bulunmaktadir.

Bu arada asagidaki grafikten de gorllebilecedi gibi Tuarkiye’de yatirim
harcamalarinin belirgin bir 6zelligi istikrarsizliktir. Yatirrmlardaki istikrarsizligin hem
konjonktirden beslenmesi hem de konjonkturu etkilemesi s6z konusudur. Bu
nedenle Tarkiye'nin bir an dnce yatirimlarda istikrari saglayacak iklimi olusturmasi

gerekmektedir.

YATIRIMLARIN BUYUME HIZI %

= [ngaat Makine ve Teghizat ——Diger —Toplam
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2020 yilinda tesvik belgeli sabit sermaye yatirimlarinin geligsimi Tablo 2.11'de verilmigtir.

Buna gore;

e 2019 yilinin 11 aylik doneminde 166 milyar TL olan toplam tesvikli yatirrm tutari
2020 yilinin ayni doneminde cari olarak yuzde 29,5 oraninda artmis ve 215 milyar
TL’ye yukselmigtir.

e 2020 yilinin 11 ayhk bolumunde enerji yatinmlar yuzde 150,9, imalat sanayi
yatirimlari yuzde 29,4, tarim yatirimlari yuzde 40,4 oraninda artarken hizmet sektoru
yatirimlari ise yuzde 10,2, madencilik yatirrmlari yizde 36,5 oraninda gerilemistir.

TABLO 2.11: TURKIYE'DE YATIRIM TESVIKLERININ SEKTOREL DAGILIMI

(Milyon TL) ENERJi HiZMETLER iMALAT MADENCILIK TARIM T%grl‘aer'n
2001 1.484 4.065 6.667 79 71 12.366
2002 494 3.801 6.729 555 89 11.668
2003 444 5172 5.659 324 81 11.680
2004 678 7.463 7.368 260 109 15.878
2005 1.409 6.846 7.083 647 72 16.057
2006 1.001 7.648 4.330 203 116 13.298
2007 4.835 8.461 6.200 321 122 19.939
2008 8.832 6.878 4.764 246 118 20.838
2009 6.501 7.502 8.509 859 215 23.676
2010 8.441 24615 31.299 2.021 1276 | 67.652
2011 13.435 15.405 18.978 792 1191 | 49.801
2012 11.382 13.931 33.545 2.162 636 61.706
2013 31.488 19.065 35.353 8.871 829 95.606
2014 10.415 26.791 24.622 1.973 639 64.440
2015 37.766 34.674 23.489 2.411 750 99.090
2016 25523 43.628 24221 3.760 808 97.940
2017 101.709|  32.900 42.061 2.314 1988 | 180.972
2018 21.833 64.865 64.285 3.785 2528 | 157.296
2019 27.996 45.007 110.795 10.152 4121 | 198.071
2019(Ocak-Kasim) 16.562 35.090 100.973 9.727 3.702 | 166.053
2020(Ocak-Kasim) 41557 31.495 130.643 6.178 5195 | 215.067
2020/2019 Degisim (%) [JFEK -10,2 29,4 36,5 40,4 29,5

Kaynak: sanayi.gov.tr

e Bu veriler pandeminin sadece mevcut hizmet igletmelerini degil yarinin hizmet
isletmelerini  de olumsuz etkiledigini, dolayisiyla sektordeki girisimcilerin
beklentilerindeki olumsuzlugun devam ettigini ortaya koymasi bakimindan dnemlidir.

2020 yih Ocak-Kasim doneminde gercgeklestirilen 215 milyar TL'lik tesvikli yatirm

cercevesinde yaklasik 277,3 bin kisiye istihdam imkani yaratiimistir. Bu veri 2019 yilinin

ayni donemine oranla tesvikli yatirnmlarinin bu yil yizde 54,7 oraninda daha fazla
istihdam yaratmasi anlamina gelmektedir. Yaratilacak ilave istihdamin 208,5 bininin
imalat sanayi sektorl, 46,2 bininin ise hizmetler sektérinde gergceklesmesi

ongorulmektedir.
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TABLO 2.12: TESVIKLI YATIRIMLARIN iSTIHDAM KAPASITESI

Kaynak: sanayi.gov.tr

YIL ENERJi‘ HiZMETLER IMALAT MADENCILIK TARIM T%Erl‘aer'n
2001 1.034 31.698 68.056 2.215 2.703 | 105.706
2002 388 36.332 89.675 5.361 3.600 | 135.446
2003 1.872 43.933 81.666 13.588 2320 | 143.379
2004 1.542 50.164 95.986 6.294 4.368 | 158.354
2005 726 55.950 83.674 4.874 2208 | 147.522
2006 734 40.176 51.923 2.940 2245 | 98.018
2007 2.167 30.324 63.641 2.293 1.839 | 100.264
2008 2.793 29.541 54.771 2.446 1643 | 91.194
2009 1.317 25.419 46.942 3.085 1829 | 78592
2010 2528 48.657 68.983 5.169 7.479 | 132.816
2011 3.732 43.875 63.137 3.416 5.698 | 119.858
2012 3.183 57.009 78.265 6.866 2.825 | 148.148
2013 4.310 74.398 97.882 10.125 3.004 | 189.719
2014 2.151 68.678 65.996 4.060 2.186 | 143.071
2015 4.194 69.098 63.626 2.111 2677 | 141.706
2016 4.863 66.226 62.584 2.453 2.854 | 138.980
2017 7.284 107.010 101.779 3.961 6.639 | 226.673
2018 4317 115.244 126.629 3.545 5272 | 255.007
2019 2.971 51.846 137.239 8.129 5.611 | 205.796
2019 (Ocak-Kasim) 2.394 45511 119.403 7.241 4732 | 179.281
2020 (Ocak-Kasim) 5.419 46.298 208.514 7.804 0281 | 277.316
2020/2019 Degisim (%) XA 1,7 74.6 7.8 96,1 54,7

e Ayrica, 2020 yilinin 11 ayinda tesvikli yatirimlar aracihgiyla yaratilacak istihdam
2019’un ayni donemine gore; imalat sanayinde yuzde 74,6, tarim sektorinde yuzde
96,1, hizmetler sektorinde ise yuzde 1,7, enerji sektdorinde yluzde 126,4, madencilik
sektorinde yuzde 7,8 oraninda artmasi ongorulmektedir.

Yatinmlardaki gelismelere iligkin olarak degerlendirilebilecek bir diger gosterge de

kurulan ve kapanan sirket sayilaridir. Tablo 2.13’de yer alan verilere gore;

e 2020 yihnin ilk 11 ayhk boliumunde 94.234 yeni sirket kurulmus, 12.770 sirket ise
kapanmistir. Boylece 2020 yili Ocak-Kasim déneminde kurulan net isletme sayisi

2019 yihinin ayni donemine gore yuzde 24,3 oraninda artmistir.

76



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

TABLO 2.13: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI (Adet)

YIL ' Kurulan Kapanan | Kurulan-Kapanan
2006 | 52.699 9.471 43.228
2007 | 55.350 9.954 45.396
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 | 30.764 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
2019/11 | 77311 11.760 65.551
2020/11 | 94.234 12.770 81.464
2020/2019 Degisim (%) | 21,9 8,6 24,3

Kaynak: TUIK

Bu veriler, pandemi nedeniyle olduk¢a zorlu gegcen 2020 yilinda girigsimcilerin yatirim

arayislarina devam ettigini, girisimci ruhun korundugunu ortaya koymaktadir.
2.3.3.2. KONUT YATIRIMLARI

Tarkiye'de onemli bir yatinm alani da insaat ve konuttur. Gelinen noktada asirn doz
duzeyine ulasan bu yatinmlarin ve bunun sonucunda olugsan konut stokunun akibeti
belirsizliklere sebep olmaktadir. Tablo 2.14'de bu alanda 2020 yilinda yasanan
gelismeleri degerlendirmek amaciyla insaat ruhsatlari ve konut satiglarina iligkin veriler

yer almaktadir. Buradan,;

e 2017 yilinda ingaat ruhsati alimi, daire sayisi ve konut satislarinda tarihi zirveye
ulasildigi ve bir daha bu dizeylere ulasilamadigi gorilmektedir. Dolayisiyla sektor

zirveyi (boom) bu yilda yagsamistir.
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Verilen insaat Ruhsatlan
Yiizolglim
(Bin Metrekare)
Kamu Ozel Toplam | Kamu |

YIL
Ozel

TABLO 2.14: INSAAT YATIRIMLARINA iLiSKIN GELISMELER

Daire Sayisi

 Toplam

Konut Satiglari

Adet

ipotekli  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 1 29.977 [ 176.994 | 206.972 | 67.300 | 939.350 | 1.006.650 | 449.508 | 891.945 | 1.341.453
2017 1 40.224 | 247.110 | 287.334 | 93.710 | 1.311.737 | 1.405.447 | 473.099 | 936.215 | 1.409.314
2018 [ 27.022 [ 121.991 | 149.013 | 50.686 | 616.550 | 667.236 | 276.820 | 1.098.578 | 1.375.398
2019 [ 14.476 | 60.073 | 74.549 | 28.475 | 296.038 | 324.513 | 332.508 | 1.016.221 | 1.348.729
2019-1 | 4862 | 14.972 | 19.834 | 7.963 | 69.288 | 77.251 | 38.189 | 218.244 | 256.433
[ [ 2606 | 8.878 | 11.484 | 4.142 | 41.407 | 45549 | 44.696 | 204.667 | 249.363
i [ 3.770 | 10.743 | 14513 | 9.900 | 48.063 | 57.963 |105.023 | 254.654 | 359.677
\Y [ 3.239 | 25.479 | 28.718 | 6.470 | 137.280 | 143.750 | 144.600 | 338.656 | 483.256
2020-1 [ 3.768 | 13.893 | 17.661 |10.314 | 71.266 | 81.580 |129.299 | 211.739 | 341.038
[ [ 3.025 | 24.092 | 27.117 | 7.006 | 128.572 | 135578 | 137.075 | 146.656 | 283.731
i [ 3.646 | 24.030 | 27.676 | 10.334 | 130.315 | 140.649 | 242.316 | 294.193 | 536.509
PJOI WA 11.237 | 34.594 | 45.831 | 22.005 | 158.758 | 180.763 | 187.908 | 677.565 | 865.473
P27 NV 10.439 | 62.015 | 72.454 | 27.654 | 330.153 | 357.807 | 508.690 | 652.588 | 1.161.278
PIEACAM 7.1 | 793 58,1 257 | 1080 97,9 170,7 3,7 34,2

Kaynak: TUIK

e 2020 yilinin ilk dokuz aylik boéliminde 2019 yilinin ayni donemine gore toplamda;

verilen ingaat ruhsatlari (yuzde 58,1) ve izin verilen daire sayisi (yuzde 97,9) ile

konut satiglar (yuzde 34,2) yuksek oranlarda artmistir.

e 2020 yilinin Gguncu ceyreginde (1 Haziran-5 Agustos), kamu bankalarinin verdigi

¢ok dusuk faizli ve vade yonunden cazip krediler ile sektor canlandiriimaya, ingaat

firmalar Gzerindeki kredi yukinun vatandaslara kaydiriimaya calisildigi goéralmustar.

Bu arayis etkili olmus ve yilin Gguncu c¢eyreginde 536,5 bin ile konut satislarinda

ceyreklik bazda tarihi rekor kirilmistir.

= Toplam

TURKIYE'DE KONUT SATISLARININ GELISIMI (Adet)
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insaat ve konut sektdriinde yasanan gelismeleri degerlendirmeye imkan verecek bir

gosterge de konut fiyatlaridir. Tablo 2.15’den gorulebilecegi gibi;

Degisim(%)
Kaynak: 2017 bazh TUIK verilerinin baz yilinin 2010’a yilina déniigtiiriilmesiyle hesaplanmisgtir.

2010 yili ile 2020 yili Ekim ayi sonuna kadar gegcen ddnemde TUFE 2,9 kat, Yi-UFE
3 kat artarken Turkiye Konut Fiyat Endeksi 3,2 kat artis gostermistir. Bu artis yeni
konutlar igin 3,3 kat, ikinci el konutlarda ise 3,1 kat duzeyinde gergeklesmigtir.
Dolayisiyla konut vyatirrmcisi 2010 yilina gore hala reel olarak kazangli
gorunmektedir. Ancak, reel kazang duzeyi 2017 sonrasinda gerilemeye baglamistir.
Bu gelismede enflasyonu ylkselmesi kadar konut arz fazlasinin da rolu oldugu

sOylenebilir.

TABLO 2.15: KONUT FiYAT ENDEKSININ GELISiMi
Tiirkiye Konut Tiirkiye Yeni Yeni Olmayan
TUFE  Yi-UFE  Fiyat Endeksi Konutlar Fiyat Konutlar Fiyat
(TKFE) Endeksi (TYKFE) Endeksi (YOKFE)

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2019/10
2020/10

2020 yihnin ilk 10 ayhk bolumunde ise Turkiye Konut Fiyat Endeksi yuzde 29,2, Yeni
Konut Fiyat Endeksi yiuzde 30,4, Yeni Olmayan Konut Fiyat Endeksi yizde 28,5
oraninda artmistir. Bu veriler dusuk faizli kredilerin konut fiyatlarini énemli oranda
artirdigini, kredi ile konut alanlarin da faiz avantajini fiyat artigi ile énemli dlgtde

kaybettiklerini otaya koymaktadir.

2.3.3.3. YABANCI YATIRIMLAR

Klresellesme surecinin hiz kazandigi 1990 sonrasinda dinya genelinde dogrudan

yatirim hareketliligi de artmistir. Turkiye’de bu hareketlilikten etkilenmis ancak, yeterince

faydalanamamistir. Oysa Turkiye’nin kalkinmasinin hizlanmasinda dogrudan yabanci

yatinnmlarin cok onemli katkilar saglamasi olasidir.

Tuarkiye'ye dogrudan yabanci yatinmlara iliskin veriler Tablo 2.16'de yer almaktadir.

Buna gore;
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2000-2020/Kasim doneminde Turkiye'ye toplam 228,9 milyar Dolar tutarinda
dogrudan yabanci yatirim girisi olmustur. Bu tutarin 56,7 milyar Dolar'hk kismi ise
gayrimenkul (konut ve arazi) alimi igin gelmistir.

2020 yilini Ocak-Kasim déneminde toplam dogrudan yabanci yatirrm girisi yuzde
24,6 oraninda gerilemis ve 2005 sonrasi donemin en duguk degeri olan 6 milyar

Dolar'a dusmustur.
TABLO 2.16: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

. GIRIS
tTp7om PBIET) 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 13.929 3.890
2017 2.701 11.099 4.643
2018 3.649 13.023 5.915
2019 2.924 9.049 4,979
Ocak-Kasim 2019 2.602 8.025 4.378
Ocak-Kasim 2020 2.589 6.053 3.888
Degisim -0,5 -24.6 -11,2
TOPLAM (2000-2019) 49.707 228.943 56.733

Kaynak: TUIK

2000-2020 doneminde yerli girisimciler ise yurtdisinda 49,7 milyar Dolar’lik dogrudan

yatirnm gercgeklestirmigtir. 2020 yilinin 11 aylik bolimunde dogrudan yatirm ¢ikisi binde

5 oraninda gerilemis ve 2,5 milyar Dolar olmustur.

Dogrudan yabanci yatirim giris ve cikiglarina iliskin veriler ve ilgili grafikteki egilim
cizgileri gerek Turkiye'ye giris gerekse Turkiye’den cikis boyutlariyla dogrudan
yabanci yatirimlarda ciddi bir ivme kaybi oldugunu ortaya koymaktadir. Turkiye'ye
giristeki ivme kaybinin nedenleri arasinda oOzellestirme imkanlarinin sinirina
gelinmesi, hukuk sistemine iligkin kaygilar ve ekonomik istikrasizlik sayilabilir.
Tarkiye’'den ¢ikistaki ivme kaybi ise kurlardaki oynaklik/artig, i¢ piyasada yavaslama,
faizlerde artis gibi nedenlerle firmalarin sermaye gucunin zayiflamasiyla

iligkilendirilebilir.
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DOGRUDAN YATIRIM GiRiS VE CIKISI (Milyon $)
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Tarkiye'ye 2002-2020/Kasim doneminde gelen dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel

dagihmi Tablo 2.15'da verilmistir. Buradan gorulebilecedi gibi;

e 2002-19 doneminde Turkiye'ye gelen 160,8 milyar Dolarlik dogrudan yabanci

yatirrmin 99,6 milyar Dolar’t hizmetler (%61,9'u), 60,7 milyar Dolar't sanayi
(%37,7’si), 532 milyon Dolar’i ise tarim (binde 3’U) sektdrline gelmistir. Alt sektdr
olarak en buylk giris; finans ve sigorta (53,3 milyar Dolar) ile imalat sektériinde

(39,1 milyar Dolar) gerceklesmisgtir.

TABLO 2.17: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN SEKTOREL DAGILIMI

(Milyon Dolar) 2002-2019 OCAK-KASIM Degisim
SEKTOR TOPLAM PAY (%) 2019 2020 (%)
TARIM SEKTORU 532 0,3 23 14 -39,1
SINAI SEKTORLER 60.702 37,7 1.824 1.001 -45,1
Madencilik ve Tasocakgliligi 3.359 2,1 82 108 31,7
imalat 39.129 24,3 1.695 842 -50,3
Elel<tr|k, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Ur. ve 18.137 11,3 47 50 6.4
Dagitimi

E;a'[emlnl, Kanalizasyon, Atik Yon. ve lyilestirme 77 0.0 0 1 __
HIZMETLER SEKTORU 99.617 61,9 3.483 3.627 4,1
ingaat 5.282 3,3 452 85 -81,2
Toptan ve Perakende Ticaret 10.797 6,7 868 400 -53,9
Ulastirma ve Depolama 7.373 4,6 258 332 28,7
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 1.237 0,8 111 93 -16,2
Bilgi ve lletigim 13.226 8,2 483 1.290 167,1
Finans ve Sigorta Faaliyetleri 53.342 33,2 830 1.147 38,2
Gayrimenkul Faaliyetleri 3.267 2,0 200 27 -86,5
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 952 0,6 70 60 -14,3
idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 815 0,5 82 15 -81,7
Kgmu Yonehml ve Savunma; Zorunlu Sosyal 0 0.0 0 0 __
Guvenlik

Egitim 161 0,1 0 6 --
insan Saghgi ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 2.329 14 88 85 -3,4
Kultdr, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 318 0,2 1 15 1.400,0
Diger Hizmet Faaliyetleri 516 0,3 40 72 80,0
TOPLAM 160.851 100,0 5.330 | 4.642 -12,9

Kaynak: TCMB
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e 2020 yihnin 11 ayhk bolumundeki gelismeler degerlendirildiginde ise dogrudan
yabanci yatirrm girigsinin 2019 yilinin ayni donemine gore; tarimda yuzde 39,1,
sanayide yuzde 45,1, gerilerken hizmetler sektorinde ise 4,1 oraninda arttigi,
toplamda da yuzde 12,9 oraninda geriledigi gorulmektedir. Dolayisiyla, pandeminin
de etkisiyle, dogrudan yabanci yatirnrm girisinde belirgin bir gerileme dikkati

cekmektedir.

Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirrmlarin dlkelere ve bolgelere gore dagilimi ise

Tablo 2.18'de verilmistir. Buna gore;

e 2002 sonrasinda donemde Turkiye’'ye gelen 160,8 milyar Dolar’lik dogruda yabanci
yatinmin 117 milyar Dolarlik kismi (%73,1) Avrupa kaynakl olmustur. Avrupa'yi

yuzde 17,7 pay ile Asya ve yuzde 8,4 pay ile de Amerika kitasi Ulkeleri izlemektedir.

TABLO 2.18: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BOLGESEL DAGILIMI

(Milyon Dolar) 2002-2019 ‘ Ocak-Kasim Degisim
BOLGE/ULKE TOPLAM | PAY% 2019 2020 %
AVRUPA 117.572 73,1 3.165 3.285 3,8
Almanya 9.936 6,2 366 264 -27,9
Avusturya 10.600 6,6 73 55 -24,7
Belgika 8.799 5,5 69 56 -18,8
Fransa 7.432 4,6 156 144 -7,7
Hollanda 25.826 16,1 961 491 -48,9
ingiltere 11.212 7,0 835 460 -44,9
ispanya 9.520 5,9 214 35 -83,6
italya 3.712 2,3 72 970 1.247,2
Lilkksemburg 9.590 6,0 95 428 350,5
Yunanistan 6.842 4,3 3 0 -100,0
EFTA ULKELERI 3.876 2,4 250 204 -18,4
DIGER AVRUPA ULKELERI 6.351 3,9 27 2 -92,6
Rusya 6.230 3,9 16 2 -87,5
AFRIKA 496 0,3 31 18 -41,9
AMERIKA 13.523 8,4 418 783 87,3
KUZEY AMERIKA 12.650 7,9 324 772 138,3
ABD 12.104 7,5 318 769 141,8
ORTA AMERIKA 326 0,2 94 11 -88,3
GUNEY AMERIKA 547 0,3 0 0 --
ASYA 28.516 17,7 1.713 556 -67,5
YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 20.369 12,7 1.261 189 -85,0
KORFEZ ULKELERI 11.227 7,0 679 183 -73,0
Katar 2.573 1,6 570 87 -84,7
D.YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 8.630 5,4 579 6 -99,0
DIGER ASYA ULKELERI 8.147 5,1 452 367 -18,8
Cin 971 0,6 4 1 -75,0
Guney Kore 873 0,5 49 45 -8,2
Japonya 2.910 1,8 297 113 -62,0
OKYANUSYA VE KUTUPLAR 700 0,4 3 0 -100,0
SINIFLANDIRILAMAYAN 44 0,0 0 0 -
TOPLAM DUNYA 160.851 100,0 5.330 4.642 -12,9

Kaynak: TCMB
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e Diger tarafta 2019 yil sonu itibariyle Turkiye'ye gelen toplam dogrudan yabanci
yatinmlarda; Hollanda (%16), ABD (%7,5), ingiltere (%7) Avusturya (%6,6) ve

Almanya (%6,2) ilk siralarda yer almaktadir.

e 2020 yilinin ilk 11 aylik bélimUnde ise, tekil Glkelerde farkl gelismeler gorilmekte
birlikte, Amerika ve Avrupa kitasi digindaki tum Ulke gruplarindan gelen dogrudan
yatinmlarda gerileme yasanmistir. italya, Liksemburg ve ABD’den gelen dogrudan

yatirimlarda ise artis gergceklesmistir.

2.3.4. ISTIHDAM VE iSSiZLIK BOYUTUNDA

Pandemi éncesi neredeyse tim Ulkelerin bagslica sosyo-ekoomik sorunu olan issizlik,
pandemi surecinde farkli bir nitelik kazanmis, pandemi sonrasina da oldukga endise
verici bir miras birakmistir. Bir bagka deyisle, pandemi slrecinde igletmeler dijital
imkanlari zorunlu olarak kullanmis, mal ve hizmet Uretimi ve bunlara iligkin tedarik ve

teslim sureclerinde “olur ve olmazlar1” yasayarak daha iyi gérmustur.

Bu nedenle uretim-isgucu iligkisinin yeniden tanimlandigi/tanimlanacagi yeni ve farkli bir
surece girildigini sdylemek yanlhs olmayacaktir. Dolayisiyla hem emek talebinin
miktarinda hem de talep edilen emegin niteliksel Ozelliklerinde Onemli degismeler
gorulebilecektir. Bunun nihai anlami ise daha az emek ile daha ¢ok Uretim, dolayisiyla

artacak issizlik olacaktir.

Uretim ve 6gretimin halihazirda yeterince entegre olamadigi, isgicli arzi ile talebi
arasinda gerek sayl gerekse nitelik agisindan uyumsuzlugun bulundugu Turkiye'yi
istihdam ve issizlik boyutunda ciddi/sirekli sorunlar bekledigini sdylemek yanhs

olmayacaktir.
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Tablo 2.19°da istihdam ile ilgili veriler bulunmaktadir. Buradan;

2000
2005
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2019/10
2020/10
FARK
FARK (%)

2020 yili Ekim ayi itibariyle calisma ¢agindaki nifusun yaklasik olarak 62,9 milyon
kisi oldugu goértlmektedir. Bu nufusun 31,4 milyonu ¢alismak igin isglcu piyasasina

¢cikmig, bunlardan sadece 27,4 milyonu is bulabilme sansina sahip olmustur. Geriye

kalan dort milyon kisi yani ig arayan her yuz kigiden yuzde 12,7’si ise igsiz kalmigtir.
TABLO 2.19 iSGUCU PiYASASINDA GELISMELER

15ve .
tizeri | Isglicii Istihdam
Yastaki| Arzi Edilenler

isgiiciine ; .. Kayit
Issizler Katilma e Eny Disi

Orani Oran istihdam

Kisi Yuzde (%)

Tarim Geng
issizlik  Disi Niifusta
Orani lgsizlik Igsizlik
Niifus Orani Orani

Kaynak: TUIK

2020 yilina iligkin istihdam ve issizlik verileri gindemin dnemli bir tartisma maddesi
olmustur. Zira, hem istihdamin azalmasi hem de igsizligin azalmasi gibi ¢eligkili bir
durum ile kargilagiimistir. Nitekim 2020 yih Ekim ay1 sonu itibariyle igsgucu arzi 1.2
milyon, istihdam edilen sayisi 896 bin, issiz sayisi ise 391 bin kisi azalmistir.
Dolayisiyla yaklasik 2,5 milyon kisi adeta sistemin disina gikmigtir.

Bu durum pandemi nedeniyle hem iggucu piyasasina girislerin azaldigini hem igsiz
kalanlarin hem de ig aramakta olanlarin istegini ve Umidini kaybettigini ortaya
koymaktadir. Ancak bu durum gegici bir nitelik tagimakta, igsiz sayisi ve oranlarinda
cok yiiksek oranda artis potansiyeli bulunmaktadir. Dolayisiyla issizligin bir Ust
platoya taginmasi surpriz olmayacaktir.

2020 yili Ekim itibariyle Turkiye'de kayitdisi istihdam orani yuzde 31’e gerilemigtir.
Ancak, bu oran hala ¢ok yuksek duzeylerdedir. Teknolojinin sundugu imkanlarla hem
butce gelir (gelir vergisi) ve giderlerine (SGK aciklarinin finansmani icin) hem de

calisana zarar veren bu durumun minimize edilmesi gerekmektedir.
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2020 yilinda istihdamin sektorel dagiliminda meydana gelen gelismeler ise Tablo

iSSiZ SAYISI (Bin kisi) VE iSSIZLIK ORANI (%)

igsizler
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igsizlik Orani === Geng Niifusta igsizlik Orani
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2.20’de verilmistir. Buradan gorilebilecedi gibi;

2019 yili Ekim ay1 sonunda 5 milyon kisi olan tarimda calisan sayisi 2020 yili EKim
ayl sonu itibariyle yaklagik 242 bin kigi azalarak 4,8 milyona gerilemistir. En az
kisittama getirilen sektorlerin baginda gelmesine ve istikrarli baylyen tek sektor

olmasina ragmen gergeklesen istihdam azaligi sektdrde gelir’kan kaybinin devam

ettigini ortaya koymaktadir.
TABLO 2.20: iSTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin kisi)

YIL

2000
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2019-10
2020-10
Artig
(Bh1k§n_”
Kaynak: TUIK

Bin Kigi Toplam igindeki Paylari (%)
Tannm Sanayi Insaat Hizmetler = Tanm Sanayi Ingaat Hizmetler
7.769 | 3.810 | 1.364 8.637 36,0 17,7 6,3 40,0
5.015 | 4.241 | 1.097 9.281 25,5 21,6 5,6 47,3
4653 | 4.362 | 1.193 9.726 23,3 21,9 6,0 48,8
4546 | 4403 | 1.231 10.029 22,5 21,8 6,1 49,6
4621 | 4537 | 1.239 10.208 22,4 22,0 6,0 49,5
4752 | 4179 | 1.305 10.380 23,1 20,3 6,3 50,4
5.084 | 4.615 | 1434 10.725 23,3 21,1 6,6 49,1
5412 | 4.842 | 1.680 11.332 23,3 20,8 7,2 48,7
5301 | 4.903 | 1.717 12.016 22,1 20,5 7,2 50,2
5.204 | 5.101 | 1.768 12.529 21,2 20,7 7,2 50,9
5470 | 5315 | 1.912 13.235 211 20,5 7.4 51,0
5483 | 5.332 | 1914 13.891 20,6 20,0 7,2 52,2
5305 | 5.296 | 1.987 14.617 19,5 19,5 7,3 53,7
5.464 | 5.383 | 2.095 15.246 19,4 19,1 7.4 54,1
5.297 5.675 | 1.992 15.777 18,4 19,7 6,9 54,9
5.097 | 5.561 | 1.550 15.875 18,2 19,8 55 56,5
5.077 5.666 | 1.638 15.963 17,9 20,0 5,8 56,3
4835 | 5584 | 1.748 15.279 17,6 20,3 6,4 55,7
-242 -82 110 -684 -0,3 0,4 0,6 -0,7
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Diger taraftan, 2020 yih Ekim ayi sonunda istihdam; sanayi sektdriinde 82 bin Kkisi,
hizmetler sektorinde 684 bin kisi azalirken ingaat sektorunde ise 110 bin kigi artmistir.
Dolayisiyla, pandemi hizmetler ve tarim sektorunde istihdami adeta wvurguna
ugratmistir. Bu gelismelere bagli olarak 2020 yili Ekim ayi sonunda tarimin istihdam
icindeki payl yuzde 17,6'ya, hizmetler sektorunun payi ise yuzde 55,7'ye gerilerken,

ingaatin payi yuzde 6,4’e, sanayinin pay! yuzde 20,3'e yukselmistir.

iISTIHDAMIN SEKTOREL GELISIMI (Bin kisi)

18.000
16.000
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000 -
4.000 -
2.000 -

Tarnm ®Sanayi mingaat mHizmetler

Pandeminin etkilerini daha iyi ortaya koyabilmek amaciyla istihdamin yil icindeki geligimi

Tablo 2.21°de verilmistir. Buradan;

e Pandemi oncesinde, 2020 yilinin ilk iki ayinda tum sektorlerde istihdam kaybi
yasandigi, kisittamalarla birlikte bu gerilemenin tarim digindaki sektorlerde ivme
kazandigi gorulmektedir.

TABLO 2.21: 2020 YILINDA SEKTOREL iSTIHDAM (Bin kisi)

YIL Tarm Sanayi Insaat Hizmetler Toplam
2018 5.297 5.675 1.992 15.777 28.738
2019 5.097 5.561 1.550 15.875 28.080
2019-10 5.077 5.666 1.638 15.963 28.343
2019-11 4.876 5.758 1.585 15.949 28.169
2019-12 4.570 5.699 1.496 15.893 27.658
2020-1 4.376 5.649 1.410 15.831 27.266
2020-2 4.157 5.593 1.395 15.609 26.753
2020-3 4.280 5.508 1.290 15.055 26.133
2020-4 4.485 5.344 1.250 14.535 25.614
2020-5 4.865 5.272 1.342 14.380 25.858
2020-6 5.118 5.297 1.526 14.590 26.531
2020-7 5.283 5.354 1.669 14.957 27.263
2020-8 5.289 5.460 1.722 15.083 27.554
2020-9 5.132 5.517 1.739 15.319 27.707
2020-10 4.835 5.584 1.748 15.279 27.447
Kaynak: TUIK
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e Haziran ayinda kisitlamalarin gevsetiimesi ve yaz hareketliliginin baslamasiyla
istihdam artis1 yasanmistir. Haziran ayindan Ekim ayi1 sonuna kadar dizenli istihdam
artisi yasanan tek sektor ise sanayi olmustur. Asagidaki grafik de pandemi
surecinde en istikrarli istihdamin tarim sektorinde gerceklestigini ortaya

koymaktadir.

SEKTOREL ISTIHDAMIN GELIiSiMi (Bin Kisi)
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2.000
0

,19"%,19"%@'& R ,@@,\ v % % 6 6 A B 9 O
o) >

——Tarim ——Sanayi =———Iingaat =———Hizmetler

Kisaca ifade etmek gerekirse pandemi surecinin istihdam Gzerinde yarattigi etki, en
azindan issizlik oranlari boyutuyla, henuz belirginlesmemistir. Bu gelismede isten
cikarma yasaklarinin blyuk roli olmustur. Ancak pandeminin nasil gelisecegi ve isten
clkarma yasaklarinin ne kadar daha devam ettirilecegine bagl olsa da, issizlikte ciddi
artislarin olmasi kaginilmaz goérinmektedir. Dolayisiyla issizlik daha da yakici bir sorun

olmaya devam edecek gibi gérunmektedir.
2.3.5. DIS EKONOMIK iLiSKILER BOYUTUNDA

2020 yih hem iceride hem de disarida esanli bir arz ve talep sokuna sahne olmustur. Bu
hi¢ de aligik olunmayan durum karesel buyume ve ticaret hacmini olumsuz etkilemigtir.
Dolayisiyla her ulke diunya ekonomisine eklemlenme duzeyi ve kanallarina bagl olarak
bu suregten az ya da ¢ok, ancak mutlaka etkilenmistir. Boylesi pek alisik olunmayan
iklimde 2020 yilinda dis ticaret, 6demeler dengesi ve doviz kurlari boyutlarinda yasanan

gelismeler izleyen bolimde degerlendirilmistir.
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2.3.5.1. DIS TICARET

2020 yilinda aylik bazda dig ticarette yasanan gelismeler Tablo 2.22°da verilmigtir. Buna

gore;

e 2019 yihnin Kasim ayi sonunda yillik bazda 165,4 milyar Dolar olan ihracat 2020
yihinin ayni doneminde yuzde 8,3 oraninda gerileyerek 151,6 milyar Dolar'a
dismastir. Bu dénemde ithalat ise yluzde 3,5 oraninda artmis ve 197 milyar Dolar
olmustur. ihracat ve ithalattaki bu gelismelere bagh olarak da dis ticaret acigi 24,8
milyar Dolardan 45,3 milyar Dolara yukselmigtir. Boylece Turkiye pandemi
surecinde dis ticaret agigini artirabilmis tlkelerin basinda gelmistir.

TABLO 2.22: DIS TICARETTE 2020 YILI GELISMELERI (Milyon Dolar)
a5y IHRACAT | ITHALAT DENGE

Aylik Yillik Aylik Yilhik Aylik Yilhik
OCAK 181.644 213.385 | -4.518 -31.741
SUBAT 14.591 181.912 17.633 | 214.962 | -3.043 | -33.050
MART 13.338 178.914 18.811 | 215.522 | -5.473 | -36.608
NiSAN 8.971 172.545 13.552 | 211.002 | -4.581 | -38.457
MAYIS 9.946 165.635 13.388 | 205.847 | -3.442 | -40.212
HAZIRAN 13.442 167.442 16.310 | 207.092 | -2.868 | -39.650
TEMMUZ 14.875 166.385 17.708 | 205.571 | -2.833 | -39.186
12.443 165.605 18.743 | 208.751 | -6.300 | -43.146
15.977 166.308 20.834 | 212.644 | -4.857 | -46.336
17.309 167.206 19.703 | 214.170 | -2.394 | -46.965
16.094 167.057 21.127 | 217.069 |-5.033 | -50.012

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
)

OCAK-KASIM 2019 - 165.446 - 190.290 - -24.844
OCAK-KASIM 2020 - 151.670 - 197.014 - -45.344
2020-2019 Degisim (% - -8,3 - 3,5 — 82,5

Kaynak: TUIK
e Bu ithalat ve dig ticaret agiginin kurlardaki artisa ragmen gerceklesmis olmasi ise

Uzerinde onemle durulmasi gereken bir konudur. Dolayisiyla daha saghkh bir

degerlendirme yapabilmek amaciyla detay verilerin incelemesi gerekmektedir.

2020 YILINDA YILLIK BAZDA DIS TICARETIN GELISIMI
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Bu amagla oncelikle mal grubu bazinda dig ticaretin gelisimine bakilmasi uygun

olacaktir. Tablo 2.23'den gortlebilecegi gibi;

2019 yili Ocak-Kasim dénemine oranla 2020 yilinin ayni déneminde tlketim mallari
ithalati ylzde 12,7, sermaye (yatirrm) mallari ithalati yuzde 21,7 artarken, ara mallari
ithalati binde 5 oraninda gerilemistir. Ekonominin adeta durgunluk yasadigi bir yilda,
sermaye ve tuketim mali ithalati artarken ara mal ithalatinin gerilemis olmasi
oldukga ilging bir gelisme olmustur.

Bu gelismenin gerisinde daha ¢ok sermaye mali ithalati iginde gOsterilen parasal
olmayan altin ithalati bulunmaktadir. Dolayisiyla sermaye mali ithalatindaki artis,
gelecek donemlerin Uretim kapasitesini artiracak makine ve techizat yatirrmlarindan
¢ok, uzun slUre uygulanmaya calisilan dusuk faiz politikasinin halki altina
yoneltmesiyle ilgili bir gelismedir.

TABLO 2.23: MAL GRUBU BAZINDA DIS TiCARET (Milyon Dolar)

Ocak-Kasim
MAL GRUBU 2020

2019

Degisim(%)
IHRACAT

TOPLAM

165.446

100,0

151.670

Sermaye (yatirrm) mallari 19.753 11,9 17.451 11,5 -11,7
Ara (ham madde) mallari 78.380 47,4 72.043 47,5 -8,1
Tuketim mallari 66.308 40,1 61.069 40,3 -7,9

Digerleri

TOPLAM

1.005

190.290

0,6
ITHALAT

1.106

197.014

Sermaye (yatirrm) mallari 23.336 12,3 28.389 14,4 21,7
Ara (ham madde) mallari 147.456 77,5 146.702 74,5 -0,5
Tuketim mallari 18.977 10,0 21.386 10,9 12,7

Digerleri

TOPLAM

521

537

Sermaye (yatirim) mallari

Ara (ham madde) mallari

Tuketim mallari

Digerleri

Kaynak: TUIK

Ayni donemde mal grubu bazindaki ihracatta yasanan gelismelere incelendiginde,
2020 yihinin Ocak-Kasim déneminde tim mal gruplarinda bir gerileme gerceklestigi
anlagiimaktadir. Kurlarin onemli oranda arttigi, i¢ talebin daraldigi bir donemde
yasanan boylesi bir gelisme kuresel talepteki gerilemeyle agiklanabilir. Dolayisiyla
Tarkiye dig ticarette pandemiden daha c¢ok ihracat boyutuyla etkilenmis gibi

gorunmektedir.
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ithalat ve ihracattaki bu gelismelere bagh olarak 2020 yilinin ilk 11 aylk bélimiinde
tiketim mallari dis ticareti 39 milyar Dolar fazla verirken, ara mallarinda 74 milyar
Dolar, yatirrm mallarinda ise 10 milyar Dolar’lik acik ile karsilasiimistir. Boylece dis

ticaret agigi toplamda yuzde 82,5 oraninda artarak 45 milyar Dolar’a ulasmigtir.

Dis ticaretteki gelismelerin degerlendirilebilecedi bir diger boyut ise sektorler itibariyle

ihracat ve ithalattir. Tablo 2.24 incelendiginde;

2020 yili Ocak-Kasim doneminde ihracatin 2019 yilinin ayni donemine gore; tarim
ve ormancilik Uranlerinde yuzde 5,3 artarken, madencilik ve tag ocakligi UrGnlerinde
ise yuzde 12,2, imalat sanayi urunlerinde ise yuzde 8,7 oraninda gerileme yasandigi
gorulmektedir.

TABLO 2.24: SEKTOREL BAZDA DIS TICARET (Milyon Dolar)
. Ocak-Kasim
BEICR 2020 Degisim(%)

TOPLAM 165.446 151.670 ,
Tarim 4.923 3.0 5.186 3.4 53

sl v 2.941 1,8 2.583 1,7 12,2
Tasocakgliligi
imalat Sanayi 156.826 948 143.194 94.4 87

Digerleri 756 0,5 707 0,5 6,5

ITHALAT
TOPLAM 190.290 | 100,0 | 197.014 | 100,0 3,5
Tarim 8.951 4,7 8.732 4.4 24
e lic s 28.719 15,1 20.204 10,3 29,6
Tasocakcihgi

imalat Sanayi 146.573 77,0 161.414 81,9 10,1

Digerleri 6.048 6.664

TOPLAM
Tarim
Madecilik-tasocakgiligi
imalar
Digerleri
Kaynak: TUIK

Ayni doneme iligkin sektorel ithalat verileri incelendiginde; madencilik Urunlerinde
yuzde 29,6, tarim urunlerinde ise yuzde 2,4 oraninda gerileme yasanirken, ithalatin
en fazla gergeklestigi imalat sanayinde, yuzde 10 oraninda dususle

karsilasiimaktadir.

Bu veriler 2020 yilinda dis ticaret dengesinde ciddi bir bozulma yasandigini, kur

artiglarina ragmen bdyle bir gelismenin yasanmasinin gerisinde ise buyuk ol¢gide adeta

patlayan altin ithalati oldugunu ortaya koymaktadir.
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2.3.5.2. ODEMELER DENGESI

2020 yili Ocak-Kasim doneminde 6demeler bilangosunda yasanan gelismeler Tablo

2.25'de verilmistir. Buradan;

e 2019 yili Ocak-Kasim déneminde 9,6 milyar Dolar fazla veren cari dengenin 2020
yihinin ayni déneminde yuzde 467,1 oraninda tersine dondugu ve 35,2 milyar Dolar
aciga donustugu goérulmektedir. Boylece, Turkiye bir yildan fazla sire ile cari fazla
vermeyi surdurememigtir.

e Bu donemde mal dengesi yani dis ticaret agigi yaklasik yuzde 163,8 oraninda
artmistir. Dis ticaret acigindaki artisin gerisinde ise ihracat azalirken ithalatin
artmasi bulunmaktadir. Bu da ozellikle yilin Gglncu g¢eyreginde yasanan i¢ talep

artisiyla ve de altin ithalatindaki artis ile iligkili bir gelismedir.
e Diger taraftan yilin 11 aylik doneminde hizmetler hesabindaki fazla yuzde 79,1

oraninda azalmistir. Bu gelismede ise adeta ¢Oken dis turizm ve onunla baglantili

hizmet ihracatindaki gerileme bulunmaktadir.
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TABLO 2.25: ODEMELER DENGESINDE GELISMELER (Milyon Dolar)

OCAK-KASIM
Degisim
2019 2020 (%)
CARI ISLEMLER HESABI 9.602 -35.249 -467,1
ihracat 166.950 | 150.650 -9,8
ithalat 180.028 | 185.156 2,8
MAL DENGESI -13.078 | -34.506 163,8
Hizmet Gelirleri 58.648 30.099 -48,7
Hizmet Giderleri 24,927 23.035 -7,6
HiZMET DENGESI 33.721 7.064 -79,1
Birincil Yatirnm Kaynakh Gelirler 5.507 6.160 11,9
Birincil Yatinm Kaynakh Giderler 17.231 14.284 -17,1
BIRINCIL GELIR DENGESI -11.724 | -8.124 -30,7
ikincil Yatinnm Kaynakli Gelirler 683 317 -53,6
SERMAYE HESABI 36 -32 -188,9
FINANS HESABI -4.789 457 -109,5
Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 2.602 2.589 -0,5
Dogrudan Yatirimlar: Net Yukumlilik Olusumu 8.025 6.053 -24.6
DOGRUDAN YATIRIM DENGESI 5.423 3.464 -36,1
Portféy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi 3.424 158 -95,4
Portféy Yatirimlari: Net Yukumlilik Olusumu 3.052 -10.460 -442.7
Hisse Senetleri 317 -4.527 -1.528,1
Borg Senetleri 2.735 -5.933 -316,9
PORTFOY YATIRIMI DENGESI -372 -10.618 2.754,3
Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 7.932 -75 -100,9
Merkez Bankasi 0 0 0
Genel Hikimet 2 33 1.550,0
Bankalar 5.417 -37 -100,7
Diger Sektérler 2.513 -71 -102,8
Diger Yatirimlar: Net Yukumlilik Olusumu 7.670 6.622 -13,7
Merkez Bankasi 542 12.680 2.239,5
Genel Hikimet -986 -560 -43,2
Bankalar -2.005 -355 -82,3
Diger Sektorler 10.119 -5.143 -150,8
DIGER YATIRIM DENGESI -262 6.697 -2.656,1
CARIi SERMAYE VE FINANS HESABI DENGESI 14.427 | -35.738 -347,7
NET HATA VE NOKSAN -7.564 -2.858 -62,2
GENEL DENGE -6.863 38.596 -662,4
REZERV VARLIKLAR 6.863 -38.596 -662,4
Resmi Rezervler 6.863 -38.596 -662,4
Uluslararasi Para Fonu Kredileri 0 0 0

Kaynak: TCMB

e Yurtdisina 6denen ve yurt disindan elde edilen faiz, kar, menkul kiymet kazanclarini
iceren birincil gelir dengesi 2019 yilinin 11 ayhk bolimunde 11,7 milyar Dolar, 2020
yihinin ayni déneminde ise 8,1 milyar Dolar acik vermistir. BOylece bu kanaldan
yurtdisina aktarilan kaynak yuzde 30,7 oraninda azalmigtir.

Pandeminin etkilerini ortaya koyabilmek amaciyla 2020 yilinda cari dengede yasanan

gelismeleri daha detayl incelemek faydali olacaktir. Bu amagla cari ag¢ig1 artiran ve

azaltan secilmis dnemli gelismeler Tablo 2.26’da verilmistir.
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Buna gore;

e Cari agig! artiran baslica gelismeler dis ticaret agigindaki 21,4 milyar Dolar’lik artis

ile hizmetler dengesindeki fazlanin 26,6 milyar Dolar azalmasidir. Birincil yatirim

gelirleri dengesindeki acigin 3,6 milyar Dolar gerilemesi, artan cari agigi telafi

etmeye yetmemistir. Dis ticaret agigindaki artisin gerisinde ise 6ncelikle 2,7 milyar

Dolar’lik kismi bavul ticaretindeki (ihracatindaki) azalma olmak Gzere mal ihracatinin

16,9 milyar Dolar gerilemesi bulunmaktadir. ithalattaki artisin en énemli nedeni ise

13,2 milyar Dolar artarak 23 milyar Dolar’a ulasan parasal olmayan altin ithalatidir.

(Milyon Dolar)

CARI ISLEMLER HESABI
DIS TICARET DENGESI
ihracat
Bavul Ticareti
ithalat
Parasal Olmayan Altin
ihracat
ithalat
HIZMETLER DENGESI
Gelir
Gider
Tasimacilik
Gelir
Gider
Yolcu
Gelir
Gider
Navlun
Gelir
Gider
Seyahat
Gelir
Gider
Finansal Hizmetler
Gelir
Gider
BIiRINCIL GELIR DENGESI
Gelir
Gider
Yatirim Geliri
Gelir
Gider
Dogrudan Yatirim
Gelir
Gider
Portfdy Yatirimlari
Gelir
Gider
Diger Yatirimlar
Faiz Geliri
Faiz Gideri

TABLO 2.26: CARI ACIGIN ARTISINDA ETKILi OLAN FAKTORLER

OCAK-KASIM DEGISIM
2019 2020 Acigi artiran Acig1 azaltan
9.602 | -35.249
-13.078 | -34.506 -21.428
165.042 | 148.065 -16.977
4.703 1.987 -2.716
170.202 | 162.071
-7.965 | -20.525 -12.560
1.861 2.560 699
9.826 | 23.085 13.259
33.721 | 7.064 -26.657
58.648 | 30.099 -28.549
24.927 | 23.035 -1.892
13.257 | 4.598 -8.659
22.027 | 12.851 -9.176
8.770 8.253 -517
9.414 2.647 -6.767
10.582 | 3.219 -7.363
1.168 572 -596
2.682 1.401
8.180 6.841 -1.339
5.498 5.440 -58
24.607 | 7.955
28.409 | 9.011 -19.398
3.802 1.056 -2.746
-40 -577
438 622 184
478 1.199 721
-11.724 | -8.124 3.600
5.507 6.160 653
17.231 | 14.284 -2.947
-10.516 | -6.985 3.5631
5.216 5.984 768
15.732 | 12.969 -2.763
-2.426 -671 1.755
546 909 363
2.972 1.580 -1.392
-3.604 | -3.019 585
1.979 2.955 976
5.583 5.974 391
-4.486 | -3.295 1.191
2.691 2.120 -571
7.177 5.415 -1.762

Kaynak: TCMB verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.
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Cari acig! artiran bir diger 6nemli neden ise hizmet gelirlerindeki buyuk gerilemedir.
Nitekim 2020 vyilinda seyahat(turizm) gelirlerinde 19,3 milyar Dolarlik kayip
yasanmistir. Bununla baglantili olarak da yolcu tasimaciligi gelirleri de 7,3 milyar
Dolar azalmigtir.

Cari acigi artiran bu gelismeler karsisinda acigi azaltici yonde de gelismeler
(seyahat giderlerinin, yurtdisina kar ve faiz transferlerinin azalmasi gibi) yasanmis

ancak bu gelismeler ¢ok sinirli kalmigtir.

Odemeler dengesinin sermaye ve finans hesabindaki gelismeler incelendiginde ise;

2019 yihnin 11 aylik déneminde Turkiye'ye 2,2 milyar Dolar'hik dig kaynak girisi
saglanirken 2020 yilinin ayni doneminde giris degil 457 milyon Dolarlhk cikis
gerceklestigi (Turkiye'nin dis yukimlulugunin azaldigi) goriimektedir.

2020 yilinda gerceklesen bu yabanci kaynak ¢ikisi; 3,4 milyar Dolar’lik net dogrudan
yatinm girigi ile mevduat ve kredilerden gelen net 6,6 milyar Dolar'a ragmen net
portféy yatirrmlarindan 10,6 milyar Dolar’lik ¢ikistan (geri ddnme) kaynaklanmistir.
Yilin 11 aylik doneminde yagsanan bu gelismeler sonucunda 35,2 milyar Dolar’lik cari
acik verilmesi, sermaye finans hesabindan da 400 milyon Dolar civarinda ¢ikis
gerceklesmesi ve net hata ve noksan hesabindan da 2,8 milyar Dolar’lik ¢ikis
olmasina bagl olarak 38,5 milyar Dolar’lik rezerv azalisi olmustur.

Dolayisiyla 2020 yilinda Turkiye’den net dis kaynak c¢ikisi gerceklesmistir. Bdylece
yil icinde yasanan kur artiglarinin bir gerekcesinin de, yerlilerin doviz talebi yaninda,

dis kaynak girisi yerine ¢ikisi oldugu anlasiimaktadir.

2020 yilinda doviz kurlarinda sadece artis degil azalis yonunde gelismeler de

yasanmistir. Bu nedenle sicak para olarak da bilinen ve Turkiye ekonomisinin adeta

bagimlisi haline geldigi portfoy yatirimlarindaki gelismelerin incelenmesi gerekmektedir.
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Bu amagla Tablo 2.27 incelendiginde;

2019 yilinin 11 aylik béluminde Tuarkiye’ye 3 milyar Dolar’lik sicak para girigi olurken
2020 yilinin ayni déneminde 10,4 milyar Dolar’lik ¢ikis gergeklestigi gortlmektedir.
Bunun 4,5 milyar Dolar’i hisse senetlerinden 5,9 milyar Dolar’i ise bor¢ senetlerinden
olmustur. Bu gelismeye bagh olarak uzun yillar sonra ilk kez Borsa Istanbul'da

yabancilari pay! yuzde 50’nin altina gerilemistir.

TABLO 2.27: YABANCI PORTFQOY YATIRIMLARININ GELIiSimi
(Milyon Dolar)

Hisse Bor

AY TOPLAM Senetleri Senetlgeri
2020 Ocak | 647 -333 -314
Subat | 1.001 -687 1.688
Mart | -3.306 -1.063 -2.243
Nisan -3.661 -847 -2.814
Mayis -4.646 -1.009 -3.637
Haziran -2.535 -31 -2.504
Temmuz | 352 -467 115
Agustos -1.256 -1.007 -249
Eylil 296 -213 509
Ekim 2.756 -146 2.902
Kasim | 1.890 1.276 614
2019 Ocak-Kasim 3.052 317 2.735
2020 Ocak-Kasim [T -4.527 -5.933
Degisim (%) -442.7 -1.528,1 -316,9

Kaynak: TCMB

Diger taraftan, EylUl ayi ile birlikte yabacilarin tekrar Turkiye'ye giris yapmaya
basladiklari ve bu egilimin Kasim ayi sonuna kadar devam ettigi gorulmektedir.
Aralik ayinda doviz kurlarinda gerileme yasandigi dikkate alindiginda girigi bu ayda

da devam ettigi soylenebilir.

YABANCI PORTFOY YATIRIMLARININ GELIiSIiMi
(Milyon Dolar)

e TOPLAM e Hisse Senedi
Borg Senetleri = == « (0,5 €+0,5%)
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Kisaca ifade etmek gerekirse, pandemiye bagh olarak ekonominin durgunluk yasadigi,

net dig kaynak girisinin olmadigi bir yilda Turkiye, rezervlerini eriterek, cari acik

vermistir. Bu acik Turkiye'ye yuksek kur, yuksek enflasyon ve yuksek faiz olarak

faturalanmigtir. Bu nedenle 2021 yilina 6demeler bilangosu kanalindan pek de parlak

olmayan bir miras kalmistir.

2.3.5.3. ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

Odemeler bilangosu (izerinden hesaplanan ve Turkiye'nin farkli kanallardan diinyadan

alacaklari (varlklar) ile dinyaya olan borglarini (yukumlallkler) gosteren uluslararasi

yatirim pozisyonuna iligkin veriler Tablo 2.28’de sunulmustur. Buna gore;

e 2020 yili EKim ayi sonu itibariyle Turkiye'nin yurtdiginda yani dunya genelinde 227

milyar Dolar duzeyinde varligi, dunya geneline ise 578 milyar Dolar yukumlaltgu

(borcu) bulunmaktadir. Bunun sonucunda Turkiye’'nin uluslararasi yatirim pozisyonu

351 milyar Dolar agik vermigtir. Dolayisiyla diger tlkeler Turkiye’den net 351 milyar

Dolar alacaklidir.

TABLO 2.28: ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

(Milyon Dolar) 2000 2010 2019 2020Q1 2020Q2 2020Q3 Ekim 20
IV E 1M Sl VAR e [V NI=A Il -98.281 | -361.311 | -345.881 | -306.770 | -344.797 | -371.292 | -351.194
'A.  Varliklar 53.166 | 185.908 | 253.303 | 235.581 | 225.611 | 222.970 | 227.074
1. Dogrudan Yatirimlar 3.668 23.962 50.943 | 51.489 | 51.866 52.878 | 53.155
| 2. Portfdy yatinnmlan 0 2.230 1.594 1.514 1.368 1.674 1.674
2.1 Hisse senetleri 0 372 521 530 530 806 806
2.2  Borg senetleri 0 1.858 1.073 984 838 868 868
3. Diger yatirimlar 26.173 | 73.732 95.070 | 90.433 | 86.032 88.738 | 87.719
3.1 Pg;?er s S, 1B Kt 602 991 1.956 | 1.967 | 1.991 | 2124 | 2.117
3.2 Efektif ve Mevduatlar 19.627 | 58.139 65.061 | 62.090 | 64.647 62.393 | 59.394
3.3 Krediler 2.063 2.557 6.947 6.888 6.711 7.125 5.418
Ticari Krediler 2.697 10.526 19.541 17.921 11.115 15.525 19.219
Diger Varliklar 1.184 1.519 1.565 1.567 1.568 1.571 1.571
Rezerv varliklar 23.325 | 85.984 | 105.696 | 92.145 | 86.345 | 79.680 | 84.526
Yukumlilikler ‘ 151.447 | 547.219 | 599.184 | 542.351 | 570.408 | 594.262 | 578.268
Dogrudan Yatirimlar 18.812 | 188.602 | 163.460 | 130.944 | 165.964 | 185.410 | 170.705
Portfoy yatirimlari 35.862 | 118.195 | 132.751 | 117.396 | 109.739 | 103.827 | 104.190
Hisse senetleri 7.404 61.311 32.576 21.863 24.672 20.435 19.256
Borg senetleri 28.458 | 56.884 | 100.175 | 95.533 | 85.067 83.392 | 84.934
Diger yatirnmlar 96.773 | 240.422 | 302.973 | 294.011 | 294.705 | 305.025 | 303.373
Efektif ve Mevduatlar 16.111 | 44.323 56.809 | 55.389 | 66.426 68.835 | 68.724
Krediler 72.799 | 171.240 | 188.589 | 183.238 | 179.452 | 180.524 | 178.837
Ticari Krediler 7.863 23.381 56.249 | 54.069 | 47.505 | 54.317 | 54.453
SDR Tahsisatlari 0 1.478 1.326 1.315 1.322 1.349 1.359

Kaynak: TCMB
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Ekim ayi sonu itibariyle diger ulkelerin/yatirimcilarin; 170,7 milyar Dolar'i dogrudan
yatirrm, 104,1 milyar Dolar’i portfoy yatirrmi ve 303 milyar Dolar'i da mevduat ve
kredi olmak Uzere Turkiye'den toplam 578 milyar Dolar alacagi bulunmaktadir. Bu,
yaklagik 700 milyar Dolarlik ekonomik blyUklige (GSYIH) sahip bir Ulke igin
oldukga buyuk bir tutardir.

Ekim ayi itibariyle Turkiye'nin uluslararasi varliklarinin dagilimina bakildiginda ise;
53,1 milyar Dolar'inin dogrudan yatirim, 1,6 milyar Dolar'inin portfoy yatirimi, 87,7
milyar Dolar'inin mevduat ve krediler, 84,5 milyar Dolar'inin ise rezerv varlklar
seklinde bulundugu gorulmektedir.

Bu arada 2019 yili sonundan 2020 yilinin Ekim ayi sonuna kadar Turkiye'nin doviz
rezervlerinde 21 milyar Dolar’lik azalis gergeklesmistir. TCMB’nin bilangosunda yer
alan doviz yukumlulukleri ile swap islemlerinden borglari da dikkate alindiginda net
rezervlerin negatife dustigu gorulmektedir. Bu da Turkiye'yi 2021 yilinda kur

turbulanslarina acik hale getirmektedir.

ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU (Milyon Dolar)
1.000.000
500.000
0
© D \)
9 O Q
5000008 N A 4 K
fL
-1.000.000
ENET mYikimlilikler Varhklar

Grafik ise uluslararasi yatirnm pozisyonu agiginin dzellikle 2002 sonrasi donemde
¢ok hizli arttigini, 2017 yilinda rekor duzeye ulastiktan sonra izleyen yillarda 350

milyar Dolar duzeylerinde istikrar kazandigini ortaya koymaktadir.
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2.3.5.4. DOVIZ KURLARI

Doviz kurlari, disg girdi bagimlihgi ve 6denmesi/gevrilmesi gereken buyuk miktardaki dig
bor¢lar nedeniyle Turkiye ekonomisinin, “kriz” algisini dovize endeksledidi i¢cin de halk
icin cok dnemli bir gostergedir. Turkiye’de doviz kurlarina iligskin yillik bazda gelismeler

Tablo 2.29'da verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2020 yilinin sonunda ortalama Dolar kuru yuzde 23,6, Euro kuru yuzde 26,5 ve
yarim Dolar ile yarim Euro’dan olusan ddviz sepeti yluzde 25,1 oraninda artmigtir. Bu

yil igcinde ayrica Euro, Dolar kargisinda yuzde 2,4 oraninda deger kazanmigtir.

TABLO 2.29: DOViZ KURLARINDA YILLIK GELISMELER

0,5 Euro + Euro/Dolar TUFE
0,5, Dolar (%)

Kaynak: TCMB

e 2020 yilinda ortalama Dolar ve Euro kurundaki artis hem TUFE (12,36) hem de Yi-
UFE (%12,2) enflasyonunun lzerinde gerceklesmistir. Dolayisiyla kurlarda reel artig
gerceklesmistir.

e Diger taraftan 2002-2020 doneminde 2018 yilindan sonra doviz kurlarinin en yuksek
oranda arttigr yil 2020 olmustur. Bdylece 2017 sonrasindaki U¢ yilda kurlardaki
artis; Dolar'da yuzde 92, Euro’da yuzde 95, doviz sepetinde ise yuzde 93 oraninda
gerceklesmistir. Bu artis sadece Turkiye'yi degil, herhangi bir Ulke ekonomisini ¢ok
olumsuz etkileyebilecek bir gelismedir.

98



(2

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
MEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

DOViZ KURLARININ GELISIMi (Yillik Ortalama)
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= Dolar/TL e FEuro/TL
e (0,5 Dolar + 0,5 Euro)/TL == Euro/Dolar

Doviz kurlarinda 2020 yili iginde aylik bazda yasanan degisimler ise Tablo 2.30'da

verilmistir. Buradan;

e 2019 yilini 5,84 TL dizeyinde kapatan ortalama Dolar kurunun yilsonunda yuzde
32,3 oraninda artarak 7,72 TL’ye yukseldigi gérulmektedir. Euro ise 2019 yilini 6,48
TL'den kapatmis, 2020 yilini ylzde 44,8'lUk artis ile 9,39 TL dizeyinde
tamamlamistir.

TABLO 2.30: DOViZ KURLARINDA AYLIK GELISMELER
DOLAR EURO

AY Aylhk Yillik Ayhk Yilhik €/$
$/TL  degisim | Degisim €/TL degisim Degisim

2019-12
2020-1
2020-2
2020-3

2020-4

2020-5

2020-6

2020-7

2020-8

2020-9
2020-10
2020-11
2020-12
Kaynak: TCMB

e DOdviz kurlarinin 2020 yilindaki gelisimine iliskin grafik incelendiginde, Aralik ayi
diginda, duzenli bir artis oldugu, aylik bazda en yuksek artigin Agustos ayinda

gerceklestigi gorulmektedir.
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2020 YILINDA DOViZ KURLARININ AYLIK GELIiSiMmi
10,00 1,25
9,00 —
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e 2018-2020 doéneminde yillik bazda kur artiglarini gosteren grafik incelendiginde son
Uc¢ yilda oldukga istikrarsiz bir gelisim oldugu anlasiimaktadir. Doviz kurlarinin
boylesi yuksek oranli ve istikrarsiz artig egilimi gosterdigi bir ortamda gerek Uretim

gerekse fiyatlarda da istikrasizlik olmasi kaginilmazdir.

DOLAR VE EURO'DA YILLIK ARTISLAR %
60,0
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11
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2020-1
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—

12

-10,0

2018-12
2019-1

-20,0
mDolar/TL mEuro/TL

Doviz kurlarindaki gelismeleri reel efektif doviz kuru (RER) endeksleri ¢gergevesinde de
degerlendirmek mumkundir. Nominal ddviz kurundaki nispi fiyat etkileri arindirilarak
elde edilen bu endeks TL'nin, ticaret partnerlerinin paralar karsisindaki degerini daha
hassas 6lgmektedir. Reel efektif kurun artmasi TL’nin reel olarak deger kazandigini,

dusmesi ise TL'nin reel olarak deger kaybettigini gostermektedir.
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Tablo 2.31°de yer alan veriler incelendiginde;

e 2020 yili sonunda TL'nin degerinin hem TUFE hem de Yi-UFE bazli endeksler
itibariyle 2003 sonrasi donemin en dusuk duzeyine geriledigi gorulmektedir. Bir

bagka deyigle TL’nin dis degeri son 18 yilin en dusik duzeyindedir.

TABLO 2.31: REEL EFEKTIF DOViZ KURU ENDEKSINDE GELISMELER
YILLIK ORTALAMA AYLIK

TUFE BAZLI UFE BAZLI TUFE BAZLI

UFE

07.19
103,04 103,13 08.19 76,97 83,95
112,74 110,11 09.19 76,90 83,38
111,29 106,50 10.19 77,07 82,38
119,25 111,16 11.19 77,55 82,67
118,79 109,83 12.19 76,23 81,24
111,44 105,34 01.20 75,73 81,18
121,97 113,30 02.20 75,29 81,49
107,42 101,14 03.20 72,95 80,04
109,89 102,86 04.20 69,21 77,75
108,05 100,41 05.20 68,72 77,90
102,61 98,16 06.20 69,22 77,43
100,44 98,85 07.20 68,44 76,50
101,51 97,91 08.20 63,94 71,99
90,14 88,27 09.20 62,37 71,32
77,22 79,70 10.20 60,63 70,26
75,24 81,71 11.20 60,45 71,38
67,44 75,93 12.20 62,34 73,97
102,14 99,13 67,44 75,93

Kaynak: TCMB

e Turkiye ekonomisi 2003-2013 doneminde asiri degerli, 6zellikle 2017 sonra da asiri
degersiz TL ile karsilasmistir. Bu tipki bir donem yuksek tansiyon, bir donem de
dusuk tansiyon yasayan bir insan gibi ekonomiyi de hasta etmektedir.

e 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 uUlkeyi daha da

yoksullastiracaktir.
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REEL EFEKTIF DOViIZ KURUNUN GELISIMi (Yillik,
2003=100)
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TUFE ve Yi-UFE bazl reel efektif kur endekslerinin 2019-2020 yillarindaki aylik bazli

degerlerindeki gelismeler incelendiginde ise;

e TL'nin 2003 yih Mart ayindan itibaren hizla deger kaybetmeye basladigi
anlagiimaktadir. Bu durum pandeminin reel kurlar GUzerinde de ciddi etki yarattigini
ortaya koymaktadir. Ancak, bu gelismede s6z konusu donemde TCMB tarafindan

uygulanan dusuk reel faiz politikasinin roll oldugu da hatirlanmalidir.

2020 YILINDA REEL EFEKTIF DOViZ KURLARININ GELIiSiMi
(2003=100)
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e Diger taraftan yilin son geyreginde ekonomi yonetimindeki degisiklikler ve faizlerde
yapilan artiglar sonucunda TL yeniden degerlenmeye baglamigs ve 2020 yilini

Adustos sonrasinin en yuksek degerinden kapatmistir.
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Kisaca ifade etmek gerekirse, 2020 yili basinda dusuik faiz-dusuk kur ikilisini hedefledigi
anlasilan ekonomi politikalari, pandeminin de etkisiyle basarisiz olmus, yil; yuksek faiz-

yuksek kur ile kapatiimistir. Bu surecin ekonomiye ciddi zararlar verdigi de ortadadir.
2.3.5.5. DIS BORGCLAR

Tarkiye’'nin  brat dig stokuna iliskin veriler Tablo 2.32'de verilmigtir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

e 1990 yili son ¢eyreginde 52,3 milyar Dolar olan brut disg borg stoku 2018 yilinin ilk
ceyreginde tarihi rekor duzeyi olan 466,9 milyar Dolar’a yukselmig, 2020 yilinin ikinci
ceyreginde, 2017 yilinin ikinci ¢geyregi sonrasinin en dusuk degeri olan 423,7 milyar
Dolar’a gerilemistir.

e Ancak 2020 yilinin Gguncu geyreginde dis bor¢ stoku tekrar artis egilimine girmis ve

435 milyar Dolar’a yukselmistir.
TABLO 2.32: TURKIYE BRUT DIS BORC STOKU (Milyon Dolar)

KAMU OZEL TOPLAM/
DONEM ‘SEKTORU TCMB | kesim | TOPAM T Gsyin %

1990 C4 33.268 8.342 | 10.770 | 52.381 26,1
2000 G4 \ 50.081 | 14.090 | 54.431 | 118.602 43,6
2005 G4 | 70411 | 15.425 | 84.945 | 170.781 34,2
2010 G4 | 89.109 | 11.565 | 191.086 | 291.760 37,8
2015 G4 | 116.638 | 1.327 | 282.366 | 400.332 46,4
2016 C1 | 122.148 | 1.304 | 290.946 | 414.398 48,7
2016 G2 | 124906 | 1.167 | 298.079 | 424.152 49,5
2016 C3 | 125.229 964 | 293.433 | 419.626 49,0
2016 G4 | 123.374 821 | 285.056 | 409.251 474
2017 G1 | 127.824 | 1.390 | 288.287 | 417.502 48,9
2017 G2 | 135.143 | 1.398 | 301.911 | 438.452 52,1
2017 G3 | 135.612 | 1.306 | 306.317 | 443.235 52,0
2017 G4 | 136.172 | 1.761 | 315.745 | 453.679 52,8
2018 G1 | 140.528 | 1.446 | 324.950 | 466.924 52,4
2018 G2 | 138.819 | 1.834 | 318.509 | 459.162 51,5
2018 C3 | 136.565 | 6.714 | 304.879 | 448.158 53,0
2018 G4 | 139.856 | 5.922 | 296.979 | 442.758 55,5
2019 G1 | 147.098 | 5.906 | 295.392 | 448.397 59,0
2019 G2 | 144.380 | 6.500 | 288.386 | 439.266 60,3
2019 G3 | 143.007 | 6.405 | 283.128 | 432.540 58,4
2019 G4 | 157.100 | 8.421 | 268.983 | 434.503 57,1
2020 G1 | 170.135 | 8.393 | 250.934 | 429.462 56,1
2020 G2 | 164.715 | 19.638 | 239.368 | 423.721 57,0
PIFINZ I 166.428 | 21.029 | 247.663 | 435.121 59,1
2020 G3-2019 G3 23.421 | 14.624 | -35.465 2.581

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
e 2020 yili uglncu ceyregi itibariyle brut dis borglarin kullanicisina gore dagilimi
incelendiginde, kamunun 166,4 milyar Dolar, 6zel sektorin 247,6 milyar Dolar,

Merkez Bankasinin ise 21 milyar Dolar dis borcu oldugu anlasiimaktadir.
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Bunlarin yaninda son bir yilda, yani 2019 yilinin Gguncu g¢eyreginden 2020 yilinin
Uguncu geyregine kamunun 23,4 milyar Dolar, Merkez Bankasi’’nin 14,6 milyar Dolar
ilave dis bor¢ kullanirken 6zel sektorin dis borcunu 35,4 milyar Dolar azalttigi

gorulmektedir.

TURKIYE BRUT BORG STOKUNUN GELISIMi (Milyon Dolar)
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Diger taraftan Merkez Bankasi’'nin 2018 yili Uguncu c¢eyreginden itibaren hizla
borclanmis olmasi dikkati cekmektedir. Bu gelismeye yol agan nedenlerin Uzerinde

onemle durulmasi gerekmektedir.

Bdylece briit dis bor¢ stokunun GSYiHya orani da yilin Uglincli geyredi sonunda
yuzde 59,1°e yukselmistir. Bu duzey 1990 sonrasi donemin, 2019'un ikinci
ceyregindeki yuzde 60,3 oranindan sonra, en yuksek duzeyi olmustur. Bu gelismede

borglarin artmasi yaninda Dolar bazinda GSYiH'nin gerilemesi de etkili oimustur.
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Tarkiye’'de dis borglarin geldigi duzey kadar vade yapisi da énem tasimaktadir ve bu

baglamda olduk¢a sorunlu bir durum ile kargi kargiya kalinmigtir. Nitekim Tablo 2.33

incelendiginde;

TABLO 2.33: TURKIYE KISA VADELI DIS BORG STOKU

(Milyon Dolar)

2012-12 2015-12 2018-12 2019-12 2020-03 2020-06 2020-09 2020-11

1 KAMU 18.245 | 24.890 | 31.721 | 30.513 | 38.858 | 39.844 | 41.251 | 41.700
1.1 GENEL YONETIM 4589 | 4320 | 4686 | 4291 | 7.121 | 5670 | 5854 | 6.408
1.1.1 Merkezi Yénetim 4097 | 3875 | 4307 | 3.907 | 6.719 | 5295 | 5444 | 6.003
1.1.2Mahalli idareler ~ [TIEES 445 379 384 402 375 410 405

1.1.3 Fonlar 2 0 0 0 0 0 0 0

Y T R CLUNIP I 15480 | 20.431 | 26.982 | 26.089 | 31.603 | 34.025 | 35.240 | 35.133
EERT ot 13 430 | 20.431 | 26.982 | 26.089 | 30.496 | 32.898 | 34.071 | 33.940
122BankaciikDist IR 0 0 0 1107 | 1.127 | 1.169 | 1.193
1.3 FINANSAL OLMAYAN KUR. [ERG 139 53 133 134 149 157 159

134KTler 0 R 139 53 133 134 149 157 159

1320g6er B 0 0 0 0 0 0 0

> TCMB 3777 | 487 | 5914 | 8413 | 8385 | 19.633 | 21.021 | 21.309
3 OZEL 124.454 | 137.957 | 137.362 | 129.312 | 121.641 | 111.894 | 120.184 | 121.315
B LW 71495 | 86.368 | 60.759 | 61.902 | 51.239 | 50.124 | 52.843 | 53.794
3.1.1 Bankalar 64.102 | 78.627 | 63.069 | 55493 | 45.368 | 46.206 | 49.509 | 49.608
3.1.2 Bankacilik Disi 7393 | 7.741 | 6.690 | 6.409 | 5871 | 3918 | 3.334 | 4.186
B IV N 0059 | 51589 | 67.603 | 67.410 | 70.402 | 61.770 | 67.341 | 67.521
4 TOPLAM 146.476 | 163.334 | 174.997 | 168.238 | 168.884 | 171.371 | 182.456 | 184.324

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

e 2020 yih Kasim ayi sonu itibariyle Turkiye'nin bir yil icinde vadesi gelecek yani

O0denecek/cevrilecek kisa vadeli dis bor¢ miktari 184,3 milyar Dolardir. Merkez

Bakasinin swap iglemleri dahil net doviz rezervlerinin negatif bakiyede oldugu

dikkate alindiginda, bu borglarin akibeti endige yaratmaktadir.

KISA VADELI DIS BORG STOKU (Milyon Dolar)
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Vadesi bir yilda gelecek borglarin 41 milyar Dolar't kamuya, 21 milyar Dolar’
TCMB'ye, 121,3 milyar Dolar’1 da 6zel sektore aittir.

Bu veriler iginde Uzerinde 6zellikle durulmasi gereken boyut, finansal olmayan 6zel
sektor kuruluglarinin yani reel sektorin vadesi bir yil iginde gelecek olan 67,5 milyar
Dolar dis borcunun olmasidir. i¢ talebin canl olmadigi, ihracatin geriledigi, déviz
kurlarinin son bir yilda yuzde 30 civarinda arttigi bir ortamda bu borglarin

o0denebilmesi kolay olmayacaktir.

2.3.6. KAMU KESiMi DENGESi BOYUTUNDA

Son yillarda oldukg¢a bozulan kamu/butge dengelerinde 2020 yilinda yasanan gelismeler

izleyen bolumde degerlendirilmistir.

2.3.6.1. BUTGE DENGESI

Merkezi yonetim butgesinde 2020 yilinda yasanan gelismeler Tablo 3,34°de verilmigtir.

Buradan gorulecegi gibi;

Bu yil toplam butge gelirleri yuzde 17,6, vergi gelirleri ise yuzde 23,6 oraninda
artmistir. Bu veriler toplam butge gelirleri hedefinin asildigini (%107,6) ortaya
koymaktadir.

Ekonominin 2020 yilini sifir dolaylarinda bir buyumeyle kapatacagi ve de yillik
ortalama TUFE enflasyonun yiizde 14 diizeyinde gerceklestigi dikkate alindiginda,
yuzde 23,6 duzeyindeki vergi hasilatt artiginin, reel artisa isaret ettigi
anlasiimaktadir.

2020 yilinda butce harcamalarinin ylzde 20,2 oraninda artarak hedeflerin Uzerine
ciktigr (%109,7) ve 1,2 trilyon TL’ye ulastigi gérulmektedir. Bu yil icinde en ylksek
harcama artisinin yuzde 34 ile faiz harcamalarinda yasandidi, faiz digi harcamalarin
ise yuzde 18,7 oraninda arttigi anlagiimaktadir.

Harcamalarin dagilimina bakildiginda 497 milyar TL ile cari transferlerin ilk sirada
geldigi, bunu 287 milyar TL ile personel harcamalari ve yaklasik 133,9 milyar TL ile
de faiz harcamalarinin izledigi goérilmektedir.

Bu yil sermaye giderleri yani yatirrm harcamalari igin 92,9 milyar TL kullaniimigtir.
Bu tutar distUk olmakla birlikte hedefin ylzde 164,1’'ine karsilik gelmektedir. Yani
hedef yluzde 64,1 oraninda asilmistir. Bu durum but¢e agiginin 6nemli bir kaynagini
(ilave 36 milyar TL) ortaya koymaktadir.
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TABLO 2.34: MERKEZi YONETiIM BUTGESI (Milyon TL)

_ 2019 2020 DEGISiM
(Milyon TL) GERC. HEDEF  GERG. G.ORANI 2020/2019
Biitge Giderleri 1.000.027 |1.095.461| 1.202.236 109,7 20,2

Faiz Hari¢ Giderler 900.087 956.521 | 1.068.274 111,7 18,7

Personel Giderleri 249.892 282.488 287.769 101,9 15,2
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 43.045 48.120 48.286 100,3 12,2
Mal ve Hizmet Alimlari 84.363 75.550 96.399 127,6 14,3
Cari Transferler 400.316 451.122 497.989 110,4 24,4
Sermaye Giderleri 80.717 56.607 92.911 164,1 15,1
Sermaye Transferleri 16.316 6.784 15.171 223,6 -7,0
Bor¢ Verme 25.438 27.087 29.750 109,8 16,9
Yedek Odenekler 0 8.764 0 0,0

Faiz Harcamalari 99.940 138.940 133.962 96,4 34,0
Butce Gelirleri 875.280 | 956.588 | 1.029.493 107,6 17,6

Genel Biitce Gelirleri 847.692 936.635 | 1.000.039 106,8 18,0

Vergi Gelirleri 673.860 | 784.602 833.062 106,2 23,6
Tesebbus ve Mulkiyet Geliri 93.718 64.331 59.410 92,4 -36,6
Ozel Gelirler ile Bagislar ve

Yardimlar 6.993 11.043 10.430 94,5 49,1
Faizler, Paylar ve Cezalar 64.488 62.152 88.434 142,3 37,1
Sermaye Gelirleri 7.107 13.594 7.534 55,4 6,0
Alacaklardan Tahsilat 1.525 914 1.169 127,9 -23,4

Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 20.925 12.464 21.692 174,0 3,7

Diizen. Ve Denet. Kurumlarin
Gelirleri 6.663 7.488 7.762 103,7 16,5
Biitgce Dengesi -124.747 | -138.873 | -172.743 124,4 -38,5
Faiz Dig1 Denge (Maliye Tanimli) -24.808 67 -38.781 -58.278,5 -56,3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

e 2020 yihinda toplam butge gelirleri yuzde 17,6, giderler ise yuzde 20,2 oraninda
artmistir. Boylece bu yil butce acigr 2019 yilina gore yaklasik yuzde 39 oraninda
artarak 172,7 milyar TL'ye ulasmigtir. Batge agiginin artmasina bagl olarak faiz digi
blatce dengesi de, 2019 yilinin ardindan ikinci kez ve 38,7 milyar TL tutarinda agik
vermistir. Bu gelismenin kamunun daha fazla borglanmasina, bor¢ stokunun
artmasina ve de butgeden faiz harcamalarina ayrilacak tutarin artmasina neden
olacagi agiktir.

Vergi gelirlerinin dagihmi ise Tablo 2.35'de verilmistir. Buna gore;

e 2020 yilinda toplam vergi gelirleri yuzde 23,6 oraninda artarken, kurumlar vergisi
tahsilati yuzde 33,3 oraninda artmig, gelir vergisi hasilati yizde 2,4 gerilemisgtir.

¢ Dabhilde alinan KDV tahsilati, ciddi kisitlamalara, turizmdeki ciddi gerilemeye ragmen
ylizde 29 oraninda artmistir. ithalattan alinan KDV tahsilati ise hem ithalatin hem de
kurlarin artmasina bagli olarak ylUzde 27 oraninda artmis ve 159 milyar TL’lik

tahsilata imkan vermistir.
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e Turkiye'de en blyiik vergi tahsilati Ozel Tiiketim Vergisinden saglanmaktadir. OTV
tahsilati 2020 yilinda yuzde 40,9 oraninda artmistir. Bu artigin en onemli kaynagi ise
motorlu tasitlarin ilk el satisindan elde edilen OTV olmustur. Kurlarda ortaya ¢ikan
artiglar sonucu otomobil fiyatlarinin artmasi ve ayrica OTV oranlarinda yapilan
artiglar bu gelismenin temel nedenleri olmustur.

TABLO 2.35: 2020 YILINDA VERGI GELIRLERININ DAGILIMI

. 2020 ARTIS
Ly vk, HEDEF GERG. GERC.(%) (%)
MERKEZI YONETIM BUTGESI . 956.588 | 1.029.493 107,6 17,6
VERGI GELIRLERI 784.602 | 833.062 106,2 23,6

271.514 | 263.862 97,2 9,2

182.121 | 158.814 87,2 2,4

9.231 8.248 89,4 3,6

242 228 94,1 13,4

169.496 | 147.227 86,9 -3,0

-Gegici Gelir Vergisi . 3.151 3.112 98,7 13,1
KURUMLAR VERGISI . 89.393 | 105.047 117,5 33,3
-Beyana Dayanan Kurumlar Vergisi 3.031 -268 -8,9 -108,4
-Kurumlar Vergisi Tevkifatl 321 180 56,1 13,4
-Gegici Kurumlar Vergisi . 86.041 | 105.135 122,2 39,3
MULKIYET UZERINDEN ALINAN . 18.619 | 17.277 92,8 10,7
VERASET VE INTIKAL VERGISI . 1.216 1.298 106,8 17,6
MOTORLU TASITLAR VERGISI . 17.403 | 15.979 91,8 10,2
D.ALINAN MAL VE HiZ. VERGILERI . 263.970 | 314.895 119,3 36,3
DAHILDE ALINAN KDV . 57.805 | 71.542 123,8 29,0
OZEL TUKETIM VERGISI . 175.175 | 207.283 118,3 40,9
-Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine iliskin . 65.946 69.009 104,6 13,1
-Motorlu Tasit Araglarina iligkin . 18.887 46.596 246,7 237,5
-Kolall Gazoz, Alkollii ig. ve Tiit. Mam. . 83.136 79.607 95,8 20,4

Alkolli ic. . 17.173 | 16.464 95,9 11,9

Tit. Mamiil . 64.814 | 61.801 95,4 22,7

Kolali Gazoz . 1.149 1.341 116,8 31,2
-Dayanikl Tiiketim ve Diger Mal. iligkin . 7.206 12.070 167,5 93,6

- 6111 S.K. Kap. Tahsil Olunan Ozel 0
Tuk.Ver.
OTV_ 6736 S.K. Kapsaminda Tahsil Olunan 1 467.9
BANKA VE SIGORTA MUAM. VERGISI . 24.982 | 27.068 108,3 19,4
SANS OYUNLARI VERGISI . 1.876 3.464 184,6 106,0
OZEL ILETISIM VERGISI . 4.132 4.488 108,6 11,8
DGITAL HiZMET VERGISI 1.061
DAHILDE AL. D. MAL VE HiZMET VER. -10 -265,5
ULUSLARARASI TiC. VE MUAM. ALINAN . 179.443 | 185.411 103,3 29,9
GUMRUK VERGILERI . 20.513 | 25.631 125,0 52,3
iTH. ALINAN KATMA DEGER VERGISI . 158.063 | 159.170 100,7 27,1
DIGER DIS TICARET GELIRLERI 867 609 70,3 -3,0
DAMGA VERGISI . 21.500 | 20.961 97,5 11,2
HARGLAR . 29.550 | 30.653 103,7 26,8
BASKA YERDE SNF. MAYAN D. VERGILER 6 4 70,8 -24.8
DIGER GELIRLER . 171.986 | 196.431 114,2 -25

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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Turkiye'de devlet butgesinin harcama kalemlerinin detaylari Tablo 2.36'da verilmistir.

Buradan;

e 2020 yilinda ylzde 20,2 oraninda artarak 1,2 trilyon TL’ye ulasan merkezi ydénetim
blatge harcamalarinin her gegen gun daha fazla oranda esnekligi olmayan; personel,
SGK aciklari ve faiz gibi alanlara kaydigi gortulmektedir. Nitekim, 2020 yilinda bu Ug
hesaptan yapilan gider butgesi toplaminin ylizde 60’ina karsilik gelmektedir.

TABLO 2.36: MERKEZi YONETIM BUTCE GIDERLERININ DAGILIMI

: 2019 2020
(Milyon TL)
GERGC. HEDEF GERGC. GERG. (%) ARTIS
ARG AN =D R e E 0SS =) 1.000.027 | 1.095.461 | 1.202.236 109,7 20,2
A) Faiz Hari¢ Biitce Giderleri 900.087 | 956.521 |1.068.274 111,7 18,7
1. Personel Giderleri 249.892 | 282.488 | 287.769 101,9 15,2
2. SGK'ya Devlet Primi Giderleri 43.045 48.120 48.286 100,3 12,2
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 84.363 75.550 96.399 127,6 14,3
4. Cari Transferler 400.316 | 451.122 | 497.989 110,4 24,4
a) Gorev Zararlari 8.013 9.238 11.006 119,1 37,3
b) Hazine Yardimlari 219.546 | 240.618 | 275.858 114,6 25,6
SGK'ya Hazine Yardimlari 5.516 6.859 5.408 78,8 -1,9
Saglik, Emeklilik ve Sos.Yard. Gid. 197.065 | 218.779 | 245.976 112,4 24,8
Mahalli idarelere Hazine Yardimlari 1.691 1.868 1.807 96,8 6,9
Diger Hazine Yardimlari 15.274 13.112 22.666 172,9 48,4
c) Kar Am. Gutmeyen Kur. Yap. Trans. 5.934 3.249 3.976 122,4 -33,0
d) Hane Halkina Yapilan Transferler 6.662 7.720 7.645 99,0 14,8
e) Tarimsal Destekleme Odemeleri 16.965 21.969 21.944 99,9 29,3
f) Hane Halkina Yapilan Diger Trans. 18.592 20.054 25.407 126,7 36,7
g) Sosyal Amacli Transferler 19.889 23.325 22.990 98,6 15,6
h) Yurtdisina Yapilan Transferler 4.109 4.407 4.914 111,5 19,6
i) Gelirden Ayrilan Paylar 100.606 | 120.541 | 124.249 103,1 23,5
5. Sermaye(Yatirim) Giderleri 80.717 56.607 92.911 164,1 15,1
6. Sermaye Transferleri 16.316 6.784 15.171 223,6 -7,0
a) Yurtici Sermaye Transferleri 16.026 6.267 14.195 226,5 -11,4
b) Yurtdisi Sermaye Transferleri 290 517 976 188,9 235,9
7. Borg Verme 25.438 27.087 29.750 109,8 16,9
a) Yurtici Bor¢ Verme 24.564 25.712 28.875 112,3 17,6
b) Yurtdisi Borg Verme 875 1.375 874 63,6 0,0
8. Yedek Odenekler 0 8.764 0 0,0
B. Faiz Giderleri 99.940 138.940 | 133.962 96,4 34,0

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2020 yilinda pandeminin etkisiyle alinan kisitlayici
onlemler, ekonominin ¢eyrekler itibariyle gosterdigi dalgali buyume, tuketim desenindeki
farkhlasma, enflasyon, faizler ve kurlardaki artis gibi bircok boyutta yasanan
olumlu/olumsuz gelismelere bagli olarak but¢ce dengelerinde bozulma yasanmistir.
Ancak, pandemi kosullarinda bu bozulmanin makul duzeylerde oldugu soylenebilir.
Bununla birlikte, but¢cedeki asil bozulmanin 2021 yilinda yasanacagini sdylemek de

yanlig olmayacaktir.
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2.3.6.2. BUTCE NAKIT DENGESIi VE FINANSMANI

2020 yilinda butge aciginin reel olarak artmasi, finansman ihtiyacini da artirmig, bu

nedenle de borglanma kaynaklarina oldukga fazla basvurulmustur. Bu durumu daha

yakindan degerlendirmek amaciyla 2020 yilinin 11 aylik donemine iligkin butge nakit

dengesi ve finansmanina iliskin veriler Tablo 2.37’de verilmistir. Buradan;

e 2020 yihinin 11 ayhk doneminde butce nakit dengesi 131,2 milyar TL acgik vermistir.

Bu, 2019 yilinin ayni donemine gore nakit acgiginin yuzde 39 oraninda artmasi

anlamina gelmektedir.

TABLO 2.37: MERKEZi YONETIM BUTGCE FINANSMANI

(Milyon TL)
MER. YON. BUTGE DENGESI
BUTCE EMANETLERI
DIGER EMANETLER
AVANSLAR
MER. YON. BUTGE NAKIT DENGESI
MER. YON. BUTGE FINANSMANI
A-BORCLANMA (NET)
1-DIS BORGLANMA (NET)
Kullanim
Odeme
2-Ic BORGLANMA (NET)
a-TL Cinsinden Hazine Bonosu
Satis
Odeme
b-Doviz Cinsinden Hazine

Bonosu

Satis
Odeme
c-TL Cinsinden Devlet Tahvili
Satis
Odeme
d-Doviz Cinsinden Devlet Tahvili
Satis
Odeme
B-NET BORG VERME (-)
BORC VERME
GERIi ODEME (-)
C-OZELLESTIRME GELIRI
D-TMSF GELIR FAZLALARI
KASA/BANKA VE DIGER iSLEMLER
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlgi

2017 2018 2019  2019/11 2020/11 Degisim (%)
-47.779 | -72.813 | -123.693 | -92.938 | -132.053 42,1
-4.469 | -1.472 | 2.062 | -7.627 | -8.350 9,5
-395 450
-2.196 | -14.631 | -2.925 | 6.175 | 9.180 48,7
-54.839 | -88.465 | -124.556 | -94.391 | -131.222 39,0
54.839 | 88.465 | 124.556 | 94.391 [ 131.222 39,0
83.621 | 60.145 | 156.951 [142.427 | 233.221 63,7
16.816 | 9.656 | 31.723 [ 31.693 | 5.327 -83,2
42.471 | 41.391 | 66.344 | 65.276 | 47.499 27,2
-25.655 | -31.735 | -34.621 | -33.583 | -42.171 25,6
66.805 | 50.489 | 125.228 [110.734| 227.894 105,8
-50 4521 | 5.705 | 1.916 | -13.942 -827,8
2482 | 7.959 | 11.201 [ 7.411 [ 23.937 223,0
-2.533 | -3.439 | -5.495 | -5.495 | -37.879 589,3
66.856 0 -113 976 0 11000

| 124.766 0 1122 [ 1.122 0 -100,0
-57.910 0 -1.235 | -146 0 -100,0

0 41.216 | 68.667 | 63.945 | 106.277 66,2
0 111.089 | 146.327 [135.723 | 241.854 78,2
0 -69.873 | -77.661 |-71.778 [ -135.577 88,9
-247 | 4.752 | 50.968 | 43.897 | 135.559 208,8
617 4.998 | 53.189 | 44.861 | 163.244 263,9
863 -246 2220 | -964 | -27.685 2773,1
0 -938 -876 -582 -683 17,3
0 68 0 0 48
-29.029 | 1.006 876 582 731 25,6
0 0 0 0
0 0 0 0
-33.271 | -48.619 | -102.682 111,2

e Nakit aciginin finanse edilebilecegi olasi kaynaklar; mevcut nakit varligi (kasa,

banka), i¢c ve dis borglanma, 6zellestirme gelirleri ile TMSF'den aktarilan gelir

fazlalardir. 2020 yilinda nakit agiginin finansmani icin devlet iceriden (net 227,8

milyar TL) ve disaridan (net 5,3 milyar TL) yaklagsik olarak 233 milyar TL

borclanmistir.
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ic borglanmada dikkat geken boyut, déviz cinsinden devlet tahvili ile borglanmanin
yuzde 208,8 oraninda artirilarak 135,5 milyara TL’ye ulasmasidir. Bu durum devletin
daha fazla kur riski almasi anlamina gelmektedir.
Nakit aciginin finansmani igin dnceki yillarda oldugu gibi bu yil da 6zellestirme ve
TMSF kanalindan kaynak elde edilememistir.
2020 yilinda devletin net borg vermedigi, daha 6nce verdigi bor¢lardan 683 milyon
TL tahsilat yaptigi goruimektedir.
Bu yil devlet nakit agiginin ¢ok Uzerinde borclanmigtir. Nitekim, yihin 11 aylik
boliminde 131 milyar TL duzeyinde butce nakit acigi olusmusken, devlet 233 milyar
TL yani bu agiktan 102 milyar TL daha fazla bor¢lanmistir. Bu durum;
a) Dovize yonelebilecek TL’nin azaltilabilmesi (TL cinsinden borglanmalarda),
b) Faizlerin daha da yukselmesi olasiligina kargi dnceden daha dusuk faizle
borgclanmak istenmesi,
c) Dovizden TL'ye, TL'den doévize gecislerin yaratabilecedi dalgalanmalari
onlemek amaciyla doviz cinsinden de borglanmanin gerekli gértulmesi,
d) Igerden déviz cinsinden borglanmalarda Dig bor¢ édemeleri icin hazirlik
yapilmasi,
e) Merkez Bankasinin rezervlerinin dolayh olarak artirilmasina katki yapilmak
istenmesi,

f)  Olasi bir erken segim i¢in kaynak biriktiriimesi,

gibi gerekgelerle ilgili olabilecektir.

Butgce aciginin artmasi ve buna bagll olarak da borglanmanin artmasi, bor¢ gevirme

oranlarini (Roll-over rate-ROR) etkilemistir. Nitekim;

2006-2019 doneminde i¢ borglar igin ortalama bor¢ c¢evirme orani yuzde 140
olmustur. Yani devlet geri 6dediginden yizde 40 oraninda daha fazla borglanmistir.
Bdylesi bir durumda i¢ bor¢ stokunun, dolayisiyla da faiz 6édemelerine ayrilacak
kaynak artacaktir.

2006-2019 doneminde devletin 1,3 trilyon TL i¢c bor¢ geri 6demesi yaparken 1,7
trilyon TL yeniden borglanmis olmasi borg stoku artisinin olasi duzeyi hakkinda fikir
vermektedir.

2020 yilinin 11 aylik bolumunde ise devletin 201 milyar TL geri 6deme, 429 milyar
TL yeni bor¢lanma yapmasi sonucunda i¢ bor¢ c¢evirme ylzde 231,3 oraninda

gerceklesmistir.
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e Tabloda yer alan veriler 6zellikle i¢ borglarda ve yine 6zellikle 2015 sonrasinda borg

cevirme oranlarinin tehlikeli boyutlara geldigini ortaya koymaktadir.

TABLO 2.38: MERKEZi YONETiIM BORGC CEVIRME ORANLARI
TOPLAM DIS BORGLAR

Milyon TL

TOPLAM iG BORGLAR

TOPLAM

ve (%)
2006
2007

2008

2009
2010

2011

2012
2013

2014

2015

2016

2017
2018
2019

TOP ve

ORT.
2020/11

Borglanma

Odeme

ROR

Borglanma

Odeme

Borglanma

Odeme

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 -63.547 144,9 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
1.784.933 | -1.322.091 | 140,6 325.950 -228.608 | 140,8 | 2.110.883 | -1.550.701 | 138,0
429.034 -201.141 231,3 47.499 -42.171 | 112,6 | 476.533 -243.312 | 195,9

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.

e 2006-2019 doneminde dis borglar igin ortalama bor ¢evirme orani ise yuzde 140,8

olarak gergeklesmistir. Dolayisiyla devlet 6dedigi her 100 TL dis borg karsiliginda

disaridan 140,8 TL yeniden borclanmigtir. Boylece donem bitininde 228,6 milyar

TL'lik digs bor¢ geri 6demesi yapilirken 325,9 milyar TL yeniden borglaniimistir.

Dolayisiyla kamu dis borg¢ stoku artmigtir.

BORG GEVIRME ORANLARI %

= ¢ Borg

= = = Log. (i¢ Borg)

= Dig Borg

Toplam

Log. (Dis Borg) === L0g. (Toplam)

e 2020 yilinda ise 42,1 milyar TL tutarinda dis bor¢ geri 6demesi, 47,4 milyar TL

yeniden bor¢lanma yapilmistir. Bdylece dis borg ¢evirme orani onceki yillara gore

gerilemis ve yuzde 112,6 olmustur.
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e g ve dis borg gevirme oranlarindaki gelismelere bagli olarak 2006-2019 déneminde
toplam bor¢larda ¢evirme orani yuzde 138 olarak gerceklesmistir. Bunun anlami ise
1,5 trilyon TL’lik toplam bor¢ ddemesine kargi 2,1 trilyon TL yeniden borglanma
olmustur. Dolayisiyla kamu toplam bor¢ stoku son ciddi miktarda artmistir.

Butce ve finansmanina iliskin gelismeler kamu dengeleri boyutundan Turkiye'nin hizla

1990’ yillarin kosullarina dogru ilerledigine iliskin bir isaret olarak degerlendirilebilir. Bu

nedenle, pandemi sonrasinda butgede ciddi oranda gelir artirici ve harcama azaltici

onlemelerin hayata gegirilmesi gerekebilecektir.
2.3.6.3. KAMU BORC STOKU

Yukaridaki analizlerde kamunun yuksek hizla borglandigina vurgu yapilmisti. Bu
vurguyu verilerle de degerlendirmek amaciyla Tablo 2.39°de ilgili istatistiklere yer

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e iceriden ve disaridan yapilan borclanmalar sonucunda 2015 yilinda 440,1 milyar TL
olan kamu i¢ bor¢ stoku 2019 yili sonunda 755,1 milyar TL'ye, 238 milyar TL olan
kamu dis borg stoku da 574 milyar TL’ye, toplam kamu bor¢ stoku da 678 milyar
TL’den 1,2 trilyon TL’ye yukselmigtir.

TABLO 2.39: MERKEZi YONETIM TOPLAM BORG STOKU
(Milyar TL) 2015 2016 | 2017 2018 2019 2019/11 2020/11 Degisim (%)
Toplam 678,2 | 760,0 | 876,5 |1.067,1|1.329,1| 1.274,4 {1.872,1 46,9
ic Borg Stoku 440,1 | 468,6 | 535,4 | 586,1 | 755,1 722,2 |1.075,0 48,9
Hazine Bonosu 0,0 1,0 1,0 55 18,3 17,6 4.3 -75,5
Devlet Tahvili 440,1 | 467,6 | 534,5 | 580,6 | 736,8 704,6 |1.070,7 52,0
Dig Borg Stoku 238,1 | 291,3 | 341,0 | 481,0 | 574,0 552,2 797,1 443
Uluslararasi Tahvil 167,3 | 211,4 | 252,3 | 364,9 | 451,2 435,1 632,5 45,4
Kredi 70,8 | 79,9 | 88,7 | 116,1 | 122,8 117,1 164,5 40,5
Merkezi Yonetim i¢c Borg Stokunun Elinde Bulunduranlara Gére Dagilimi
Toplam 458,5 | 496,8 | 574,1 | 633,4 | 873,6 8452 |1.222,2 44,6

Yurt ici Yerlesikler 379,1 | 410,8 | 462,8 | 544,4 | 785,7 757,8 |1.176,9 55,3
Bankacilik Kesimi 224,3 | 236,4 | 270,4 | 339,5 | 507,1 483,9 832,9 72,1
Kamu Bankalari 85,6 93,3 | 101,6 | 141,21 | 223,3 214,3 431,2 101,2
Ozel Bankalar 108,9 | 90,2 | 108,5 | 120,7 | 163,8 155,9 219,7 40,9
Yabanci Bankalar 25,7 48,9 55,9 61,5 74,6 73,0 94,5 29,5
Kalkinma ve Yatirim
Bank. 4,1 3,9 4,3 7,2 14,5 11,8 19,0 60,7
Katilim Bankalari 9,0 30,9 28,9 68,6 137,2
Banka Disi Kesim 145,9 | 160,6 | 178,0 | 191,3 | 259,7 255,2 254,6 -0,2
Gergek Kisiler 1,5 0,9 1,3 3,5 3,7 5,3 12,8 142.4
Tlzel Kigiler 115,9| 128,0| 143,2 153,6 189,8 186,3 159,6 -14,3
Menkul Kiy. Yat. Fonlari 28,4 31,7 33,5 34,2 66,3 63,6 82,2 29,2
TCMB 9,0 13,9 14,5 13,6 18,9 18,7 89,3 378,3
Yurtdisi Yerlesikler 79,4 86,0| 111,3 88,9| 873,6 87,4 45,3 -48,2

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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2020 yihinda da kamu borglanmasi hizlanarak artmistir. Kamu i¢ bor¢ stoku 2020
yihinin ilk 11 ayr sonunda, 2019 yilinin ayni dénemine goére yuzde 48,9 oraninda
artarak 722 milyar TL’den 1,1 trilyon TL'ye ylkselmistir. Ayni donemde kamunun dis
bor¢ stoku ise TL bazinda ylzde 44,3 oraninda artarak 797 milyar TL'ye ulagsmistir.
Bu gelismeler sonucu Kasim ayi itibariyle kamunun TL bazinda toplam bor¢ stoku,
yuzde 46,9 oraninda artarak 1,2 trilyon TL'den 1,8 trilyon TL’ye yUkselmistir. Bir
bagska deyigle 2020 yili Ocak-Kasim doneminde kamu borg stoku yaklagsik 598
milyar TL artmisgtir.

KAMU BORG STOKUNUN GELISiMi (Milyar TL)

2000,0

1500,0

1000,0

500,0

mm Toplam == ¢ Borg Stoku

Dis Bor¢ Stoku = == oDogrusal (Toplam)
= = = Dogrusal (i Borg Stoku) = = = Dogrusal (Dis Borg Stoku)

Bu duzeyde bir borg artisi, 2003 sonrasi donemin higbir yilinda s6z konusu
olmamistir. Hatta bu borg artigi 2004-2017 donemindeki 14 yilda gergeklesen toplam
borg¢ artisindan (593 milyar TL) da daha yuksektir.

Bu veriler gelecek yillardaki enflasyon orani, faiz dizeyi ve butceden faiz
O0demelerine ayrilmak zorunda alinacak kaynaklar konusunda fikir vermektedir.
Dolayisiyla uzun yillardir IMF ve AB ¢ipasinin ardindan Turkiye'nin en saglam ¢ipasi
konumuna gelen gucli kamu dengeleri ¢ipasi da kaybedilmek Uzeredir. Bu g¢ipanin
tekrar nasil saglamlastirilacagi ve/veya yerine neyin konulacagi sorusu cevap

beklemektedir.
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2.3.6.4. KAMU BORGLANMA FAIZLERI

Tablo 2.40'da kamu i¢ borglanma faizlerinin 2008-2020 donemindeki aylik gelisimi

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Yillik ortalama olarak Hazine bor¢lanma faizleri, 2013 yilinda ylzde 7,9 ile inceleme
doneminin en dusuk duzeyine gerilemis, sonraki yillarda yatay seyrederken 2016

yilindan itibaren yeniden artis egilimine girmis ve 2019 yilinda rekor duzeye, yuzde

18,1 yukselmigtir.
TABLO 2.40:HAZINE iISKONTOLU iHALELERI YILLIK BiLESiK FAiZ ORANLARI

AYLAR 2009 ‘ 2010 2011 2012 ‘ 2013 2014

Ocak 16,2 | 16,2 | 8,8 77 |105| 65 | 108 | 78 | 11,1 | 11,3 | 12,8 | 18,6 | 10,2
Subat 16,7 | 15,0 | 8,5 8,7 9,4 6,2 |109| 81 | 10,9 | 11,1 | 12,7 | 18,6 | 10,7
Mart 175|143 | 8,7 9,0 9,6 65 11,1 | 82 |10,1 | 114 | 134 | 19,7 | 11,0
Nisan 183|134 | 91 9,0 9,6 66 | 104 | 9,7 96 | 109 | 134 | 222 | 9,3
Mayis 196 | 11,6 | 9,7 8,8 9,5 5,7 9,2 9,6 96 | 11,2 | 16,3 | 258 | 8,8

Haziran 215|121 ] 9.1 9,1 9,1 8,4 8,7 9,9 9,3 | 108 | 18,1 | 236 | 9,0
LEniplram 205 | 110 | 84 9,1 8,0 9,0 8,6 9,6 91 | 11,0 | 18,7 | 20,4 | 9,9
LGOS 189 | 9,5 8,4 8,9 7,9 9,3 92 105 | 9,7 | 11,0 | 225 | 153 | 14,1

Eylil 188 | 9,1 8,1 8,1 7,9 9,8 94 (113| 92 | 11,1 | 253 | 15,3 | 13,6
Ekim 206 | 7,5 7,7 8,4 7,5 8,5 98 | 10,8 | 9,7 | 12,0 | 23,8 | 14,3 | 13,3
Kasim 214 8,5 79 1105 | 7,2 8,9 83 | 10,3 | 10,7 | 13,2 | 18,7 | 12,3 | 13,3
Aralik 18,6 | 9,0 8,0 | 10,3 | 5,8 9,2 88 | 109|114 | 13,0 | 18,6 | 11,7 | 13,6

ohIEInEW 192 | 116 | 8,5 9,0 | 87 7,9 9,6 97 | 100 | 115|179 | 18,1 | 114
Kaynak: Hazine Miistesarligi

e Kamu i¢ bor¢clanma faizleri 2020 yilinda, TCMB’nin faiz indirimlerinin de katkisiyla,
Mayis ayina kadar gerilemis, bu aydan sonra ise artig surecine girmis ve AJustos
ayinda yuzde 14,1 ile yili en yUksek duzeyine ulagsmistir. Yilin geri kalan bolumunde
ise yuzde 13’ler duzeyinde istikrar kazanmistir.

e 2020 yilina iligkin enflasyon oranlari dikkate alindiginda Hazinenin 2020 yilindaki

bor¢clanmalar icin negatif reel faiz 6dedigi anlasiimaktadir.

TUFE ENFLASYONU VE HAZINE BORGLANMA FAIZi %
25

. /A\\ X

/\)v%_/

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

Hazine borglanma faizi (%) ——TUFE (Yillik ortalama %)
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Tlrkiye’de mevcut enflasyon oranlari ve alternatif finansal yatirrm araglarina iligkin
beklentiler dikkate alindiginda, TL bazli Hazine bonolarinin-tahvillerinin 2020 yilinda
yatinnmcilarina reel olarak kaybettirdigi unutulmadiginda, 2021 yilinda faizlerde artig

yasanacagini soylemek mumkundur.
2.3.7. ENFLASYON BOYUTUNDA

Tarkiye'nin, dunya genelinde 50 yila yakin bir suredir yuksek enflasyonla yasayan ve
toplumunun ¢ok buylk bir bolimu enflasyonsuz bir donem hatirlamayan yegane ulke
oldugunu soylemek mumkundur. Zaman zaman tek hanelere dusurulmus olsa da,
yapisal kaynaklari ortadan kaldinlamadigi i¢in enflasyon yeniden vyukselise
gecebilmektedir. Bu nedenle, dun oldugu gibi bugun de Turkiye’nin en onemli ve
¢bzumu en oncelikli sorunlarinin basinda enflasyon gelmektedir. Dinya genelinde
neredeyse yuzde 0-3 bandina yerlesen bir enflasyonun varhdr bu &ncelikli olma
durumunu daha da belirginlestirmektedir. Aksi halde yuksek enflasyon, yiksek faiz,

istikrarsiz doviz kurlari sarmalindan kurtulmak mumkin olmayacaktir.
2020 yilina iligskin aylik ve yillik enflasyon verileri Tablo 2.41'de verilmigtir. Buradan;

e 2020 yilinda yurtici Uretici fiyatlari endeksindeki (Yi-UFE) gelismeler incelendiginde,
yillik enflasyonun Agustos ayina kadar tek hanede ancak yine de dinya geneline
oranla yiksek seyrettigi goriulmektedir. Ancak UFE enflasyonu Agustos ayi
sonrasinda farkh bir nitelik kazanmis, once cift hanelere ardindan da ytzde 20’nin
uzerine yukselmistir. Bu gelismenin, dig girdi bagimhliginin yuksek olmasinin
etkisiyle, buyuk 6l¢ude kurlarda ayni donemde yasanan artiglardan kaynaklandigi
sOylenebilir.

TABLO 2.41: 2020 YILI ENFLASYON ORANLARI (%)
TUFE Yi-UFE (0,5€+0,5%) %
Ayhk \ Yilhik Ayhk Yilhik Aylik Yilhik
Ara.19 0,7 11,8 0,7 7,4 2,0 8,6
Oca.20 1,4 12,2 1,8 8,8 1,4 8,6
Sub.20 0,4 12,4 0,5 9,3 1,2 12,5
Mar.20 0,6 11,9 0,9 8,5 5,3 14,7
Nis.20 0,9 10,9 1,3 6,7 7,0 16,8
May.20 1,4 114 15 5,5 1,9 13,2
Haz.20 1,1 12,6 0,7 6,2 -0,3 17,0
Tem.20 0,6 11,8 1,0 8,3 1,4 21,8
Agu.20 0,9 11,8 2,4 11,5 7,9 33,2
Eyl.20 1,0 11,8 2,7 14,3 3,4 36,3
Eki.20 2,1 11,9 3,6 18,2 4,8 40,9
Kas.20 2,3 14,0 4,1 23,1 1,8 44,6
Ara.20 1,3 14,6 2,4 25,2 -2,0 38,9
Kaynak: TUIK

AYLAR
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2020 yiinda Tuketici Fiyatlari Endeksinde (TUFE) gerceklesen gelismeler
degerlendirildiginde ise aylik bazda dalgalanmalar olsa da Ocak-Ekim déneminde
yillk bazda vyizde 11ler dizeylerinde bir TUFE enflasyonunun oldugu
gorulmektedir. Ancak, Kasim ve Aralik aylarinda bu oranin yuzde 14’e yukseldigi
anlasiimaktadir.

2020 yilinda enflasyon boyutunda dikkat geken énemli gelisme; UFE ve TUFE
enflasyonlari arasindaki buyik farktir. UFE’deki yiksek artisa TUFE’nin ayak
uyduramamasi, buyuk o6lgude, pandemiye bagl kisittamalar ve gelir dusukligine
bagli olarak talebin ¢ok zayif olmasindan kaynaklanmaktadir.

Turkiye ekonomisinin ilk dokuz ayda ancak binde bes buyudugu ve maliyet
enflasyonunun belirgin oldugu dikkate alindiginda Tulrkiye’'nin pandemi surecini
stagflasyonist bir iklimde gecirdigi sOylenebilir.

Ancak, talebin canlanmasi sonrasinda maliyet artislarinin tlketicilere yansitiima

dizeyinde artis olabilecek, bu da enflasyona yeni bir ivme kazandirabilecektir.

2020 yili deneyimi de bir kez daha Turkiye'nin enflasyonu kontrol altina almak igin

kurlarda istikrar saglamasi geregine isaret etmistir. TUFE ve Yi-UFE enflasyonlari ile

yarim Dolar ve yarim Euro’dan olusan doviz sepetindeki yillik degismeleri gdosteren

grafik incelendiginde;

2020 yili Haziran ayinda doviz sepetinde artisin belirginlesmesiyle UFE enflasyonu
da uyumlu harekete gecgmistir. Ancak bu harekete TUFE katiimamis ve yatay bir
seyir izlemigtir.

2019 Aralik ayi ile 2020 yili Aralik ayini kapsayan donem icin déviz sepeti ile Yi-UFE
enflasyonu arasindaki korelasyon katsayisi 0,87, TUFE enflasyonu ile de 0,51 olarak
hesaplanmaktadir. Dolayisiyla her iki enflasyon da kur artiglarindan ayni yonde
etkilenmekte, ancak pandeminin yarattigi 6zel kosullar nedeniyle doviz kurlari ile

TUFE enflasyonu arasinda daha zayif bir iliski bulunmaktadir.
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2020 YILINDA ENFLASYONUN GELISIMi (Yillik-%)
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2020 yihnin 6zgun kosullari ekonomide yasanan gelismelerin standart perspektiften
degerlendiriimesini gluglestirmekte, daha genis bir bakis agisina ihtiyag dogurmaktadir.
Nitekim TUFE enflasyonun sektorel boyutta analizi bu ihtiyacin hissedildigi alanlarin

basinda gelmektedir.

Zira pandemi nedeniyle talep deseni degismis ve daralmistir. Bu da baz
uretici/saticilarin maliyet artiglarini nihai tiketiciye yansitmasini engellemis, bazilarinin
ise enflasyonun Uzerinde artirabilmesine imkan vermigstir. Dolayisiyla bazi Urlnlerde

“‘pandemi ranti” olusmustur. Tablo 2.42 incelendiginde;

e 2020 yih sonu itibariyle sektérel bazda en yuksek fiyat artislarinin ulastirma ve gida
urtinlerinde gerceklestigi gortlmektedir. Gida Urlnlerindeki yuksek fiyat artiglari
pandemiye ragmen talebin korunmasi, hatta artmasi ile girdi maliyetlerine
baglanabilir. Ulagsim maliyetlerindeki artis ise hem akaryakit fiyatlarindaki artistan,
hem de kapasite kullanimin dusmesi ve dolayisiyla birim tasima maliyetlerinin

artmasiyla iligkilendirilebilir.
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TABLO 2.42: BAZI SEKTORLERDE YILLIK TUFE ENFLASYON ORANLARI (%)
AYLAR TUFE Gida ‘ Giyim ‘ Konut Ev Egy. Saghk Ulastirma Haberlesme Egitim

2019-12 11,8 10,9 4,5 9,9 9,8 13,6 12,2 3,2 14,5
2020-1 12,2 9,0 6,0 14,8 7,5 14,1 13,0 2,1 15,1
2020-2 12,4 10,6 6,0 15,3 7,4 13,6 11,7 2,3 14,2
2020-3 11,9 10,1 6,2 15,3 7,7 12,8 8,8 2,5 13,4
2020-4 10,9 11,3 4,9 14,5 6,1 12,9 55 1,6 12,4
2020-5 11,4 12,9 7,7 14,5 9,0 13,1 6,7 3,0 11,2
2020-6 12,6 12,9 10,7 15,0 9,7 13,6 11,0 4,8 11,7
2020-7 11,8 12,7 10,3 12,5 7,8 14,2 8,8 5,8 12,6
2020-8 11,8 13,5 9,2 11,3 8,9 14,7 12,7 6,4 8,5
2020-9 11,8 15,0 6,9 10,0 11,3 15,1 13,0 6,7 7,6
2020-10 11,9 16,5 2,2 8,4 13,0 15,6 13,9 55 7,4
2020-11 14,0 21,1 1,0 9,1 14,2 16,3 18,7 52 7,0
2020-12 14,6 20,6 -0,3 9,6 18,0 16,7 21,1 57 6,8

Kaynak: TUIK

e Diger taraftan pandemi slrecinde giyim harcamalarinda belirgin bir dlisis yasanmis,
bu da olasiI maliyet artislarinin fiyatlara yansitiimasini engellemistir. Hatta saticilar

nakit intiyaglarini kargilamak igin fiyatlarda indirimler yapmistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse; 2020 yilinda enflasyona iliskin olarak sadece
teknik/ekonomik analiz yapmak vyeterli olmayacak, kisittamalarin etkileri ve sosyal
yansimalarini da dikkate almak gerekecektir. Ancak bu durum, Turkiye kosullarinda kur
artislarinin enflasyonist etkilerinin konjonkturel olarak yavagladigini, makro ekonomik
zeminle birlikte enflasyonun daha da artma potansiyeli bulundugunu gérmeye de engel

olmamalidir.
2.3.8. FINANSAL YATIRIM ARAGLARI BOYUTUNDA
Tablo 2.43’da finansal yatirim araclarinin 2020 yili getirilerine yer verilmigtir. Buradan;

e TUFE ile enflasyondan arindirildiginda yatirimcisina yillik bazda en yiiksek reel
getirileri sirasiyla: kulge altin (% 43,9), Euro (% 25,9), Dolar (% 14,9) ve Borsa, yani
BIST 100 endeksinin (%9,5) sagladigi gérulmektedir.

e 2020 yilinda reel olarak devlet i¢c borglanma senetleri (DIBS-%4,9), mevduat faizi
(%2,7) ise yatirnmcisina kaybettirmistir. Reel getiri hesabinin TUFE degil de Yi-UFE
ile yapilmasi durumunda ise, UFE enflasyonu c¢ok daha yiiksek oldugu icin, reel
getiriler gerilemekte, kayiplar artmaktadir.
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TABLO 2.43: 2020 YILINDA BAZI YATIRIM ARAGCLARININ GETIRiSi
YILLIK

YATIRIM ARACLARI Nominal Reel Getiri (%)
Getiri (%) Yi-UFE TUFE

Mevduat faizi (brit)
BIST 100 Endeksi
Amerikan Dolar’i

Euro

Kulge altin
DiBS
Kaynak: TUIK

Bu veriler gcercevesinde tasarrufunu TL olarak faizde degerlendiren yatirimcilar
2020 yilini 6nemli oranda kayipla kapatmiglardir. Bu kayip alternatif yatirim
araglarinin getirisi dikkate alindiginda daha da artmaktadir.

Bu nedenle 2021 yilinda vatandaslarin doviz ve altin yerine TL’ye yonelmeleri i¢in
reel faizlerin daha ylUksek oranda pozitif olmasi gerekecektir. Aksi halde
dolarizasyon yani TL yerine doéviz kullaniimasi seklindeki para ikamesi tersine

donmeyecek, kurlardaki dalgalanma devam edebilecektir.

YATIRIM ARAGLARININ YILLIK REEL GETIRILERI
(2020 - %)
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Diger taraftan 2020 yilinda yasanan genel ekonomik gelismeler ve yatirm
araclarinin getirisine iligkin degerlendirmeler, faizleri dusurmenin yolunun enflasyonu
dusurmekten gectigini ortaya koymustur. Zira TCMB’nin indirimleri yoluyla dusik faiz
ve rezerv satislariyla dusik kur saglamak igin gikilan yol; yiksek kur ve yiksek faize

varmigtir.
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Borsa istanbul’da 2020 yilinda endeks bazinda aylik olarak yasanan gelismeler Tablo

2.44’de verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Pandeminin Turkiye'ye de sirayet etmesinin ardindan Mart ve Nisan aylarinda
Borsa’'da dusus yasanmisg, izleyen aylarda artis trendi gorulmus, yilin son iki ayinda
bu trende hizli artislar gérdimustar.

TABLO 2.44: BORSA ENDEKSI VE iSLEM HACMINDE GELISMELER

Ortalama Ortalama iglem
AYLAR Ortalama Ortalama Dolar i§lem Hacmi Hacmi

Endeks Bazli Endeks (Milyon TL) (Milyon Dolar)

2016-12
2017-12
2018-12
2019-12
2020-1
2020-2
2020-3
2020-4
2020-5
2020-6
2020-7
2020-8
2020-9
2020-10
2020-11
2020-12
Kaynak: Borsa Istanbul

e Bu yil borsada dnemli gelismeler yasanmistir. Binlerce yeni yerli yatirrmci, alternatif
araclardaki getiri beklentilerinin diguk olmasi nedeniyle, borsaya girmis, yerli payi

yabancilari ge¢gmis, islem hacmi ve endeks degerinde tarihi rekorlar kirilmistir.

BIST-100 ENDEKSININ GELISIiMi
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e 2020 yihinda borsada gunlik ortalama iglem hacmi 26 milyar TL olmus, 30 Aralik
tarininde 1.480 ile endeks tarihi en ylksek degerine ulasmistir. Bu arada zorlu ve
Covid-19’lu 2020 yilinda reel gerekgeleri olmadan birgok hisse senedinin fiyatinin
artmasi, reel-finans dengesizligini’kopusunu yeniden gundeme getirmistir. Bu
baglamda, 2021 yilinda borsa Istanbul’u riskli giinlerin bekledigini sdylemek yanlis

olmayacaktir.

2.3.9. BANKACILIK, MEVDUAT VE KREDILER BOYUTUNDA

2020 yihinda ekonominin parasal ve finansal boyutlarinda yasanan gelismeler izleyen

bolumde degerlendirilmigtir.
2.3.9.1. BANKACILIK SEKTORUNDE GELISMELER

2020 yilinda, 6zellikle pandemi sonrasi donemde, devletin zor durumda kalan igletmeler
ile vatandaglara, gelismis Ulkelerde oldugu gibi dogrudan yardimlar vermek yerine
krediye yonlendirmesi nedeniyle bankacilik kesiminde hareketlilik yasanmistir. Bu
hareketliik Hazine-kamu bankalari-TCMB arasinda yakin iligkiler kurulmasini
gerektirmistir. Béylece ciddi bir parasal genisleme ve kredi artisi yasanmistir. izleyen

bolimde bu politika tercihinin etkileri degerlendirilecektir.
2.3.9.1.1. BANKACILIK SEKTOR RASYOLARI

Tarkiye 2000’li yillarin basinda oldukga pahaliya mal olmus bir bankacilik deneyimi
yasamistir. Sistemin yeniden yapilandiriimasi ve Merkez Bankasina ara¢ bagimsizligi

taninmasinin yaninda etkin denetim kurallari getirilmistir.

Ancak, son yillarda bu kurallardan pratikte bazi geriye gidislerin yasandigina iligkin
sinyaller alinmaktadir. Devletin, firmalarin ve vatandaslarin bor¢luluk dizeyinin yliksek
oldugu, TCMB’nin rezerv sorunu yasadigi, kamu bankalarinin gérev zararlarinin arttigi
bir ortamda bankacilik sistemini her zamankinden daha guc¢lu tutma geredi

bulunmaktadir.
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TABLO 2.45: BANKACILIK SEKTORUNE iLISKIN ORANLAR
Takipteki Menkul | TL Kredi

Sermaye Kredi / o Krediler / Faiz Geliri/ Ozkaynak
i Yeterliligi Alk/rggi%?m Mevduat 'ﬁ*gfgh";’ " e/deLuat Varliklar Faiz Gideri  Karlihgn
2002 25,1 17,5 35,5 62,4 23 140,5 11,3
2005 23,7 47 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 64,4 184,6 184,6 16,8
2018 17,3 3,9 122,6 23,4 61,9 165,8 165,8 17,3
2019 18,4 5,4 109,6 25,7 59,1 162,9 162,9 18,4
2019-11 18,6 5,2 112,0 25,5 59,6 160,1 162,9 18,6
2020-11 19,4 4,0 108,9 30,0 59,2 206,9 206,9 19,4

Kaynak: BDDK

Bu baglamda, Basel Kriterlerine gore yluzde 8 olmasi gereken sermaye yeterlilik

rasyosunun, BDDK tarafindan yuzde 12 olarak belirlenmesi ve hala o dizeyde tutulmasi

onemli bir kazanimdir. Tablo 2.45'den gorulebilecegi gibi;

e 2019 yilinda yuzde 18,4 olan bu oran 2020 yil Kasim ayl sonunda yuzde 19,4’e

yuksel

mistir. Bu, risk algisi ve yonetimi agisindan olumlu bir gelismedir.
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Bu arada bankalarin takibe dugen alacaklarinin toplam kredilere orani, 2019 yilinin
11. ayi itibariyle yuzde 5,2 iken, bu oran 2020 yilinin ayni déneminde ylzde 4’e
gerilemigtir. Bu oranin, bu konu baglaminda pandemi nedeniyle bankalara getirilen
kisittamalarla geriledigi ifade edilebilir. Ancak, bir sure sonra bu oranda ciddi
artiglarla kargilagilma olasiligi hi¢ de az degildir.

Kredilerin mevduatlara orani ise 2019 yili Kasim ayinda yuzde 112 iken 2020 yili
Kasim ayi sonunda yuzde 108'e gerilemistir. Bu oran 2012 sonrasi donemin en
dusugudur. Bu gelismede kamu bankalarinin digindaki, yani 6zel ve yabanci
bankalarin kredi verme konusunda daha dikkatli davranmalarinin etkili oldugu
soylenebilir.

Rasyolar boyutunda 2020 yilinda ortaya ¢ikan bir diger gelisme ise faiz gelirlerinin
faiz giderlerine oraninin 2019 Kasim ayina gére 2020 yilinda 6nemli oranda
artmasidir. Bu gelismede bazi bankalarin kredi faizlerini artirirken mevduat

faizlerinde daha yavas davranmalarinin etkili oldugu soylenebilir.

Bankacilik sektoruyle ilgili olarak 2021 yilinda gundeme gelecek en onemli konunun,

yuzdurulen krediler olacagi anlasiimaktadir. Zira, Hazine-TCMB-Kamu bankalari

onculugunde tahsili mumkun olmayan ve bilangolarda alacak olarak gorinen ancak

alinamayacak kredilerin sistemin digina ¢ikariimasi gerekmektedir.

2.3.9.1.2. MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI

Tablo 2.46'da Merkez Bankasi’'nin gecelik ve bankacilik sektorunde TL ve doviz

mevduat faizlerinin gelisimi verilmistir. Buradan;

2018 yilinin ikinci yarisinda baslayan hizli kur artiglari ve Agustos ayinda bunun kur
sokuna donusmesi sonucunda Merkez Bankasinin gecelik bor¢ alma (mevduat)
faizlerini EylUl ayinda yuzde 22,5’e kadar yukseltmesi gerekmisti. Daha sonra 2019
yilinin Temmuz ayindan itibaren faiz indirimlerine baglanmis ve 2020 yilinin Mayis
ayina kadar devam etmisti.

Ancak, daha sonra bir taraftan pandeminin etkileri, diger taraftan da TCMB’nin
onemli miktarda doviz satisina ragmen doviz kurlarinda ralli baslamistir. Bunun
sonucunda Merkez Bankasi gecelik bor¢ alma (mevduat) faizlerini Eylul ayindan
itibaren artirmaya baglamigtir.
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Eylul ayinda 200 baz puanlik artisin ardindan Ekim ayinin pas gecilmesi ve buna
bagh olarak kurlarda yine hizli artig olmasi Kasim ayinda 475 baz puanlik artigi
getirmistir. Aralik ayinda da 200 baz puanlk artis gerceklesmigtir. Bu artiglarin

ardindan doviz kurlarinda bir gevseme yasanmistir.

TABLO 2.46: TL VE DOViZ MEVDUAT FAIZLERI (%)

TCMB isow  DTHFAizZi®
Gecelik T MEVDUAT FAlZI DOLAR EURO

Borg Alma

Faiz 3Ay 6Ay 1Yl 3Ay 6Ay 1Yl 3Ay 6Ay 1Yi
Oranlari

2000
2005
2010
2015
2016
2017
2018
2019
2020-1
2020-2
2020-3
2020-4
2020-5
2020-6
2020-7
2020-8
2020-9
2020-10
2020-11
(1) Agirlikh Ortalama Basit Faiz Orani
Kaynak: TCMB

2020 yilinda TL mevduat faizlerinde de énce énemli oranda indirimler yasanmistir.
2020 yili Ocak ayinda yuzde 13 dolaylarinda olan bir yil vadeli mevduat faizi
Adustos ayinda yuzde 8,7'ye kadar dusmustur. Eylul ayinda tersine donen sureg¢
sonunda bu faiz orani yuzde 11’ kadar yukselmigtir.

2020 yilinda doviz mevduati faizlerinde ise duzenli gerileme yasanmis ve Dolar igin
faiz oranlari yuzde bir, Euro igin ise binde 3’e kadar dusmusttr. Buna ragmen doéviz

mevduatlarinda gerileme deqil, artis olustur.
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Bankalarin kredi faizleri Tablo 2.47'de verilmistir. Buna gore;

2019 yilinin ilk yarisinda kredi faizlerinde gerileme yasanmis, ancak, bu egilim
Adustos ayinda tersine dénmustlir. Bu aydan sonra, Merkez Bankasi’nin faiz

yukseltmeye baslatmasinin da etkisiyle, yil sonuna kadar kredi faizleri dizenli olarak

artmistir.

TABLO 2.47: KREDIi FAIZLERI (%)

YIL Ihtiyag | Tasit | Konut Ticari
2012 17,7 13,2 12,4 10,2
2013 13,3 10,7 9,7 8,7
2014 15,6 13,4 11,9 12,5
2015 16,0 14,0 12,3 12,9
2016 17,3 15,3 13,2 13,8
2017 17,6 15,5 12,1 14,9
2018 26,8 23,7 19,3 24,1
2019 23,8 22,9 17,8 20,8
2019-12 K 13,7 12,7 12,7
2020-1 14,8 13,6 11,5 10,6
2020-2 14,1 12,9 11,3 11,0
2020-3 15,4 13,3 11,4 11,5
2020-4 8,3 14,1 11,5 9,1
2020-5 11,9 12,6 11,1 8,8

12,9 11,3 9,0 9,0

11,5 11,6 9,2 10,0

18,1 15,6 13,3 11,8

18,9 17,1 14,8 14,8

19,7 17,4 15,2 16,0

21,9 18,0 16,1 17,5
2020-12 ey 16,6 18,7 19,6

Kaynak: TCMB

2019 yili sonunda ytzde 16 olan ihtiya¢ kredisi faizleri Nisan ayinda yutzde 8,3’e,
tasit kredileri yuzde 13,7’den Haziran’da yuzde 11,3’e, konut kredileri yuzde

12,7’den Temmuzda yuzde 9,2’ye’ye, ticari krediler de yluzde 12,7°’den yuzde 8,8’

kadar gerilemistir.

Boylece pandeminin etkili oldugu donemde ekonomiye panzehir olarak dusuk faizli

kredi enjekte edilmistir.
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KREDI FAIZLERININ GELISIMi %
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e 2020 yihnda dikkat ¢ceken bir gelisme de yilin ilk yarisinda kredi ve mevduat faizleri
birbirine oldukg¢a yakinsamisken yilin ikinci yarisinda makasin mevduat faizleri
aleyhine hizla acgilmasidir. Bu gelisme, bankalarin kredi vermeye zorlanmasina
yonelik olarak getirilen duzenlemelere karsi bankalarin adeta mevduat toplamak

istememesinin bir sonucu olmustur.

MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI %
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Kisaca ifade etmek gerekirse, faizler agisindan 2020 yilinda ilk yarisi ile ikinci yarisi,
Ozellikle de son ceyregi yaz ile kis kadar farkh olmustur. Bu kosullarda hangi

uygulamalarin daha dogru oldugunu 2021 yilinda yasanacak gelismeler sdyleyecektir.
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2.3.9.2. PARASAL GELISMELER

Tablo 2.48 temel parasal gostergelerde 2020 yilinda aylik bazda yasanan gelismeler

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

2020 yilinda Merkez Bankasi’'nin piyasaya cikardigi ilave para (emisyon) 2019 yilina
gore yil sonunda yluzde 20,5 oraninda artmigtir. Ancak yil icinde bu artisin yuzde
72'ye (Temmuz) kadar ulastigi gozlenmigtir. Dolayisiyla TCMB yilin ilk yarisinda
adeta gaza basmig, ikinci yarida ise fren yaparak parasal genislemeyi
yavaglatmistir.

Ancak yine de yuzde 20,5 duzeyindeki yil sonu emisyon artig orani, ekonominin
2020 yilinda buyumeyecegi dikkate alindiginda, yuksektir ve de yillik enflasyona
yakindir. Dolayisiyla 2020 yilinda enflasyonla muicadelenin ikinci plana dustugu
sOylenebilir.

TABLO 2.48: PARASAL BUYUKLUKLER(Milyar TL)

YIL Milyar TL Yillik artis (%)
‘Emisyon M1 M2 M3 | Emisyon M1 M2
FOVEE 365 252,0 | 10185 | 1063,2 13,8 11,8 11,9 11,8
O 1030 312,0 | 11958 | 12381 19,2 23,8 17,4 16,5
2016 RS 382,4 | 1406,7 | 1450,7 19,3 22,5 17,6 17,2
EOYaE 1315 4496 | 16247 | 16758 6,9 17,6 15,5 15,5
2018 M 5125 | 1940,6 | 1988,3 23 14,0 19,4 18,6
2019 IR 7128 | 24575 | 25752 16,3 39,1 26,6 29,5
PO 1884 | 12198 | 33250 | 34186 20,5 71,1 35,3 32,8
12020-1 R 736,8 | 2479,9 | 2593,9 19,7 45,6 26,7 29,1
12020-2 [ 7874 | 25514 | 2668,6 24,4 52,2 29,5 30,9
2020-3 REE 8470 | 2666,8 | 27797 34,6 48,7 28,9 28,9
Iyl 2174 | 10042 | 2919,4 | 3041,1 61,5 76,9 36,4 35,7
JZ IO 2267 | 10490 | 2917,9 | 3058,1 48,6 71,3 34,4 34,5
Jor Ol 2225 | 11016 | 3012,7 | 3146,3 57,4 81,1 39,4 39,0
Iop oyl 2472 | 11955 | 31437 | 32654 72,9 98,3 443 43,3
Jor oI 2212 | 12122 | 3202,3 | 33101 42,9 89,0 41,3 39,9
Jor Bl 2169 | 12309 | 3274,8 | 3378,6 42,0 87,8 43,0 41,1
Iy oSOl 2129 | 12750 | 3382,0 | 34858 37,3 91,2 44,7 42,4
Iy oMl 1973 | 12560 | 3354,3 | 3456,5 29,4 85,5 42,4 39,7
loploSvll 1334 | 12198 | 33250 | 3418,6 20,5 71,1 35,3 32,8

Kaynak: TCMB

Diger taraftan, 2020 yilinda dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin toplamindan
olusan M1 tanimli para arzi yuzde 71,1, M1'e vadeli mevduatlar ve yerlesik
olmayanlarin doviz mevduatinin eklenmesiyle bulunan M2 taniml para miktarinda
yuzde 35,3 oraninda artis gergeklesmistir. Bu veriler ise enflasyonist bir artisa isaret
etmektedir ve enflasyonu, yetersiz talep nedeniyle olabileceginden daha az olsa da,

artirmigtir.
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2.3.9.3. MEVDUAT GELiISMELERI
Tablo 2.49'de yer alan verilerden;

e 2020 yilinda toplam mevduat miktarinin 2019 yilina gore yuzde 35 oraninda artarak
2,9 trilyon TL’ye ulastigi gorulmektedir. Bu artista halkin tasarruflarindaki artis
yaninda kur artiglarinin doviz mevduatlarinin TL cinsinden dedgerini artirmasinin da
rolu bulunmaktadir.

e Kur artiglari ve halkin dévize yonelimi sonucunda Agustos ayinda toplam mevduatlar
icinde dovizin payl yuzde 50’yi gecmistir. Boylece yillsonunda mevduatlarin yuzde
52,2’si yani 1,5 trilyon TL’lik bolimua déviz, yizde 47,8’si yani 1,4 trilyon TL’si de TL
mevduatlarindan olusmustur.

TABLO 2.49:MEVDUAT GELISMELERI (Milyon TL)
ik Vadeli VadesizTL Toplam Pay (%) DTH ?)2))/ 'gﬂrg\%irgt Deg/i()§)im

2002 47.898 8.711 56.608 43,8 72.769 56,2 129.377

2003 61.757 13.920 75.677 52,3 68.932 47,7 144.609 11,8

2004 83.220 20.020 103.240 57,6 76.074 42,4 179.314 24,0

2005 116.504 28.687 145.191 65,5 76.440 34,5 221.632 23,6

2006 142.268 28.206 170.474 62,7 101.399 37,3 271.874 22,7

2007 178.150 31.696 209.846 66,8 104.196 33,2 314.042 15,5

2008 233.643 35.159 268.803 67,8 127.823 32,2 396.625 26,3

2009 258.879 46.322 305.201 68,7 139.334 31,3 444.534 12,1

2010 319.965 60.552 380.517 72,4 144.790 27,6 525.307 18,2

2012 393.950 76.761 470.711 70,1 200.883 29,9 671.594 12,3

2013 448.620 99.820 548.440 67,3 266.533 32,7 814.973 21,3

2014 496.336 | 112.344 | 608.679 66,4 307.856 33,6 916.535 12,5

2015 532.519 | 122.101 | 654.620 61,2 415.444 38,8 1.070.064 16,8

2016 620.270 | 154.286 | 774.556 61,5 485.150 38,5 1.259.706 17,7

2017 694.316 | 173.934 | 868.251 59,6 587.704 40,4 1.455.955 15,6

2018 781.372 | 176.620 | 957.992 55,0 784.050 45,0 1.742.042 19,6

2019 898.615 | 235.846 |1.134.460| 52,2 [1.038.061| 47,8 2.172.522 24,7

2020 1.112.822| 289.216 |1.402.039| 47,8 |1.530.307| 52,2 2.932.346 35,0

|
|
|
|
|
|
|
|
|
2011 350.920 66.379 | 417.299 | 69,8 | 180.689 | 30,2 | 597.988 | 138
|
|
|
|
|
|
|
|
|

23,8 22,6 23,6 47,4 35,0

Degisim (%)

Kaynak: TCMB

e Bu arada 2020 yilinda doviz mevduatlari yaklagik olarak yluzde 47,4, Turk Lirasi
mevduatlari ise yuzde 23,6 oraninda artis gostermigti. Bu gelismede TL
mevduatlara verilen faizdeki gerileme kadar halkin ddvizde artis beklentisinin
kirlamamis olmasi ve TCMB doviz rezervlerindeki gerilemenin etkisi oldugu

sOylenebilir.
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MEVDUATIN GELISiMi (Milyon TL)
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Kisaca ifade etmek gerekirse 2020 yilinda toplam mevduatlarda reel bir artis yasanmis,
ancak bu artista daha ¢ok doviz mevduatlarinin roli olmustur. Dolayisiyla, 2021 yilina
TL’ye ve getirisine given duymayan, kurlarda artis beklentisi yiksek mevduat sahipleri
ile girilmigtir. Bu nedenle 2021 vyilinda kurlarda dalgalanma olasiligi yuksek

gorunmektedir.
2.3.9.4. KREDi GELISMELERI
Tablo 2.50'de, kredilerdeki gelismeler verilmigtir. Buradan;

e 2020 yilinda toplam kredi hacminin 6nceki yila gore yaklasik yuzde 34,8 oraninda
arttigi ve 3,5 trilyon TL'ye ulastigi goriimektedir.

e Bu artis hizi, yillik ortalama TUFE enflasyonunun yiizde 14 oldugu dikkate
alindiginda, kredilerde ¢ok yuksek oranli reel artisa karsilik gelmektedir. Nitekim bu
oran 2006 yilinda sonraki en buyuk kredi geniglemesine isaret etmektedir.

e Bu gelisme ekonominin daha fazla yavaslamasini engellemis olmakla birlikte 2021
yilina da yuUkselen bir batik kredi potansiyeli birakmigtir. Bir baska deyigle, bazi

sorunlar sadece 6telenmisg, ortadan kalkmamisgtir.
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TABLO 2.50: KREDi GELISMELERI (Milyon TL)

YIL Ticari  Tiiketici = Kredi Karti TOPLAM
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
2013 716.088 | 248.008 82.406 |1.064.711
2014 884.110 | 281.084 72.522  |1.256.138
2015 11.099.298 | 306.145 78.933  |1.512.648

2016 ‘ 1.313.044 | 337.799 82.113 | 1.765.096

2017 11.609.349 | 397.382 89.249 |2.134.607

2018 11.890.708 | 399.678 102.394 [2.392.780

2019 1 2.072.197 | 464.636 115.429 [2.652.262

2020 1 2.754.827 | 675.951 145.145 [3.575.923

Degisim (%) [EEE 45,5 25,7 34,8
Kaynak: TCMB

e Diger taraftan, 2020 yilinda tuketici kredilerinin yuzde 45,5, ticari kredilerin yuzde
32,9, kredi karti Uzerinden kullanilan kredilerin ise yluzde 25,7 oraninda arttigi
gorulmektedir. Tablodaki veriler ve asagidaki grafik kredilerdeki artisin 2020 yilinda

yeniden ivme kazandigini ortaya koymaktadir.

KREDILERIN GELISiMi (Milyon TL)
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Kredi tlrlerine gore aylik dénemler bazinda yillik artis oranlarini gdsteren grafik

incelendiginde ise;

e 2018 yilinin Agustos ayindan sonra artis hizi gerileyen kredi hacminin 2019 yilinin
Agustos ayindan sonra yeniden hiz kazandigi, bu hizin ise 2020 yilinin Adustos
ayinda tekrar tersine dondugu gorulmektedir. Bu gelismede ise Merkez Bankasi,
kamu bankalari ve ardindan 6zel bankalarin hizli faiz artisina gitmesi belirleyici

olmustur.
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Bununla birlikte, 2020 vyilinda, O&zellikle Uugluncu c¢eyrekte gorilen hizh  kredi

geniglemesinde, kamu bankalarinin 6nemli rolu olmustur. Tablo 2.51’den gorulebilecegi

gibi;

e 2020 yilinda kamu bankalarinin verdigi krediler 427 milyar TL, 6zel bankalarin 200
milyar TL, yabanci bankalarin 157 milyar TL dUzeyinde oraninda artmigtir.

e Boylece toplam kredi hacminde 2020 yilinda gergeklesen 923 milyar TL’lik artigin
yuzde 46’sini kamu bankalari gergeklestirmigtir. Ayrica bu yil kredi hacminde

yasanan artis 2006 sonrasi donemin en yuksek artisi olmustur.
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TABLO 2.51: BANKA SERMAYELERINE GORE KREDI GELISMELERI (Milyon TL)

KAMU OZEL YABANCI

Tutar | Pay (%) | Tutar Pay (%) Tutar Pay (%) TOPLAM
2006 45.962 21,0 123.997 56,6 32.508 14,8 218.987 -
2007 61.777 21,6 157.463 55,1 43.332 15,2 285.616 66.629
2008 84.813 23,1 192.171 52,3 61.107 16,6 367.445 81.828
2009 101.214 25,8 191.482 48,8 62.590 15,9 392.621 25.176
2010 144.054 27,4 256.120 48,7 78.844 15,0 525.851 133.231
2011 181.223 26,5 349.796 51,2 90.360 13,2 682.893 157.042
2012 200.850 25,3 404.952 51,0 110.506 13,9 794.756 111.863
2013 277.041 26,5 512.750 49,0 149.981 14,3 1.047.410 | 252.654
2014 339.513 27,4 598.863 48,4 177.300 14,3 1.237.715 | 190.305
2015 427.457 28,8 540.238 36,4 370.804 25,0 1.484.377 | 246.662
2016 526.296 30,4 614.795 35,5 415.391 24,0 1.732.956 | 248.580
2017 670.073 32,0 713.082 34,0 483.871 23,1 2.095.978 | 363.021
2018 822.312 34,4 741.123 31,0 522.346 21,8 2.392.780 | 296.802
2019 981.722 37,0 771.240 29,1 551.291 20,8 2.652.262 | 259.482
2020 1.408.912 39,4 971.798 27,2 708.765 19,8 3.575.923 | 923.661
2020-2019 VAR 200.557 157.474 923.661

Kaynak: TCMB

Diger taraftan, kamu bankalarinin kredi genislemesinde 2018-2020 déneminde ¢ok
etkin rol oynamasi sonucunda kredi hacmi igcinde kamu bankalari 2018 yilindan
itibaren ilk kez 6zel bankalari gegmis ve izleyen yillarda da aradaki fark agilmistir.

Kuskusuz pandemi surecinde kamu bankalarinin devreye girmesinden daha dogal
bir durum olamaz. Ancak, kredilerin kullandirildigi alanlar ve kredi kaynaklarinin
olasi yansimalari Uzerinde iyi dustinulmesi gerekmektedir. Boylesi bir uygulamanin
olasi yan etkileri, enflasyon artisi, batik kredi hacminin blydmesi, goérev zararlarinin
artmasi ve vergilerin daha c¢ok dolayll vergilerden toplanmasi nedeniyle alt gelir

gruplarindan gelir-servet transferine yol agmak olabilecektir.

BANKA TURLERINE GORE KREDiI KAYNAKLARI (Milyon TL)
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Tablo 2.52’de ise 2004-2020 doneminde alt boyutlari itibariyle tuketici kredilerinin

gelisimi verilmigtir. Buradan;

e 2020 yihinda konut kredilerinin yluzde 40, tasit kredilerinin yuzde 68, diger (ihtiyag)
kredilerinin yuzde 49, kredi kartlarindan kullanilan kredinin ise yuzde 25 oraninda
arttigr goérulmektedir. Boylece 2020 yilinda tuketici kredilerinde toplamda 241 milyar
TL'lik artis gerceklesmistir.

TABLO 2.52: TUKETiCi KREDILERI (Milyon TL)

Tiiketici Kredileri Bireysel Kredi Kartlari Tuketici
Kredileri
Tasit | Diger Toplam Taksitli Taksitsiz Toplam + Kredi
Karti
2004 5.906 | 12.731 13.717 | 26.448
2005 13.035 | 6.352 | 10.212 | 29.599 6.101 11.127 | 17.227 | 46.826
2006 23.388 | 6.662 | 17.470 | 47.520 9.077 12.389 | 21.466 | 68.986
2007 32.441 | 6.123 | 29.064 | 67.628 | 10.655 15.646 | 26.352 | 93.980
2008 39.265 | 5.525 | 38.334 | 83.124 | 12.192 | 21.227 | 33.419 | 116.543
2009 44.896 | 4.421 | 44.002 | 93.319 | 14.838 | 21.627 | 36.465 | 129.784
2010 60.800 | 5.666 | 62.575 | 129.041 | 19.372 | 24.210 | 43.582 | 172.623
2011 74.588 | 7.365 | 86.476 | 168.429 | 25.983 | 29.004 | 54.987 | 223.416
2012 85.971 | 8.007 | 100.056 | 194.034 | 37.954 | 32.481 | 70.435 | 264.469
2013 1 110.198 | 8.557 | 129.253 | 248.008 | 47.144 | 35.262 | 82.406 | 330.414
2014 | 125.394 | 6.788 | 148.902 | 281.084 | 33.041 | 39.481 | 72.522 | 353.606
2015  143.666 | 6.447 | 156.032 | 306.145 | 35.430 | 43.503 | 78.933 | 385.078
2016 1 164.058 | 6.718 | 167.023 | 337.799 | 38.756 | 43.357 | 82.113 | 419.912
2017 1 191.623 | 7.195 | 198.554 | 397.371 | 42.030 | 47.227 | 89.257 | 486.628
2018  188.542 | 6.514 | 204.623 | 399.678 | 42.908 | 59.486 | 102.394 | 502.072
2019 1 198.704 | 7.010 | 258.923 | 464.636 | 51.860 | 63.569 | 115.429 | 580.065
2020 \ 278.324 | 11.786 | 385.842 | 675.951 | 63.571 81.574 | 145.145 | 821.096
Artis (Milyon TL) 79.620 | 4.776 | 126.919|211.315 | 11.711 18.005 | 29.716 | 241.031
Artis (%) 40,1 68,1 49,0 45,5 22,6 28,3 25,7 41,6
Artis 2020-2004 (Kat) K 2,8 65,3 53,1 16,8 8,2 10,6 31,0
Kaynak: TCMB

YIL

e Diger taraftan 2004-2020 déneminde konut kredilerinin 105 kat, ihtiya¢ kredilerinin
(diger) 65 kat, kredi kartlarinin 10 kat ve toplamda da tuketici kredilerinin 31 kat
arttig1 gorulmektedir.

e Boylece 2020 yili sonu itibariyle tuketicilerin bankalara 821 milyar TL kredi borcu
olusmustur. Bu duzeydeki kredi hacmi, pandeminin getirdigi/getirecegi olumsuzluklar

sonucunda adeta bir saatli bombaya donusebilme potansiyeli tagimaktadir.
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TUKETICi KREDILERININ GELiSiMi (Milyon TL)
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e Faizler ile tiketici kredisi kullanimi arasindaki iliskiyi veren grafik, guiclu iliskiye isaret
etmektedir. Bir baska deyigle, Turkiye’de tuketici kredilerinin faiz esnekligi oldukga
yuksektir. Zorlu pandemi kosullarin bu iligkiyi daha da guglendirdigi anlasiimaktadir.
Tlketici kredi faizlerinin gerilemeye basladigi Nisan ayl sonrasinda tuketici kredisi

kullaniminda adeta sigrama yasanmistir.
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2.3.10. ODEME ARAGLARI BOYUTUNDA
Tablo 2.53’de takibe alinan kredilerin gelisimi verilmistir. Buradan;

e 2020 yih Kasim ay! sonu itibariyle takibe dusen kredilerin; 2019 yilinin ayni
donemine goére toplamda yuzde 4,8 oraninda artarak 150,4 milyar TL’'ye ulastigi

gorulmektedir.

TABLO 2.53: BANKACILIK SEKTORU TAKIPTEKI KREDILER (Milyon TL)
KREDI TURU 2015 2017 | 2018 2019  2019-11 @ 2020-11 Degisim (%)

Kredi Kartlari 7.606 | 7.409 | 7.559 | 8.263 8.615 7.968 -7,5

Ferdi Kredi Konut 674 812 982 1.272 1.313 956 -27,1

Ferdi Kredi Otomobil 217 206 210 207 214 163 -23,8

Ferdi Kredi Diger 9.364 |10.129|10.501 | 11.872 | 12.346 11.559 -6,4

LEe] RN AR IS elg[l|B @ 4.726 | 8.623 |10.628 | 14.534 14.802 14.238 -3,8

I SRR R RS 1.682 | 2.261 | 3.148 | 5.186 5.251 5.358 2,0

ingaat 4.311 | 6.493 |12.438| 24.102 | 20.442 25.102 22,8

CIERV S EIRCHINGHESEIMN 1.103 | 2.156 | 4.095 | 5.005 5.5631 4,285 -22,5

Diger 17.790|25.802146.995| 80.217 | 74.951 80.678 7,6

TOPLAM 47.472163.890 | 96.555 | 150.657 | 143.464 150.305 4,8

Kaynak: BDDK

e 2020 yilinin 11 aylik doneminde takibe dusen kredi miktarindaki en buyuk artislar;
yuzde 22,8 ile insaat, yuzde 7,6 ile diger krediler ve yuzde 2 ile tekstil ve tekstil

arunleri sektorinde gergeklesmistir.

e Bu durum kamu bankalar araciligiyla distk faizli konut kredisi kullandirma ¢abasinin
arka planini aciklamaktadir. Muteahhitler Uzerindeki kredi stokunun bir kismi
vatandaglara tasinmis, yani 6denme ihtimalinin daha yuksek olacagi varsayimiyla bu

krediler bireysellestirilmistir. Sonucu 6grenmek ise zamanla mimkudn olacaktir.

e Diger tum kredi turlerinde ise takibe disen miktarlar gerilemistir. Bu durum kredilerin
yuzdirdlmeye calisilmasi ve pandemi nedeniyle tahsilat icin yasal adimlarin

geciktiriimesiyle ilgilidir.
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Tablo 2.54'de, 2020 yilinda protesto edilen senetler ve karsiliksiz ¢eklere iligkin veriler
yer almaktadir. Buradan da hem karsiliksiz cek hem de protesto edilen senet adedi ve

tutarlarinda ¢ok belirgin oranda gerileme dikkati cekmektedir.

TABLO 2.54: PROTESTO EDILEN SENETLER VE KARSILIKSIZ CEKLER

Bankalararasi Takas
Bankalararasi

Protesto Protest Bankalararasi Takas Takas Odal Odalarina ibraz Edilip
Edilen rotesto Odalarina ibraz axas Lda‘arina Karsiliksiz Kalan Cek Adet ve

Senet ]Il Edilip Karsiliksiz 1572 20T Tutarlarinin Toplam ibraz

Sayisi Senet Tutan Kalan Gek Adeti Karsiliksiz Kalan Edilen Gek Adet ve

(Bin Adet) (Lilberm Uik} (Bin Adet) (gl\;ill(yzlrit?'ll._l) Tutarlarina Olan Oranlari (%)

2004 589,9 1.652,3 1.537,0 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 7.771,3 1.651,9 15.583,9 7,66 6,83
2010 1.216,2 5.768,8 778,8 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 7.494,2 611,3 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 3,91
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
2019-11 855,0 19.440,4 364,3 17.383,8 - --
2020-11 530,5 10.308,2 136,2 8.508,0 - --
Degisim (%) -38,0 -47,0 -62,6 -51,1 -- --
Kaynak: TCMB

Kisaca ifade etmek gerekirse, pandemi bazli alinan bazi o6nlemler nedeniyle
odenmeyen ¢ogu krediler takibe dusurilmemekte, geklere karsilik ibaresi vurulmamakta
ve senetler protesto edilmemektedir. Bdylece sorunlar pandemi sonrasina

otelenmektedir.
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3. 2021 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMISi

Gelecek yila iligkin teknik referanshi 6ngort yapmanin ¢ok zor oldugu bir donemden
gecilmektedir. Zira tum iktisadi faaliyetleri az ya da ¢ok ama mutlaka etkileyen bir
pandemi surecinden gecilmektedir. Ancak, pandemiyi geleneksel para ve maliye
politikalariyla ortadan kaldirmak miumkidn gérinmemektedir. Cunku bu araglarin Covid-

19’a karsi asl veya ilag uretme imkani bulunmamaktadir.

Ekonomi politikalariyla bu suregte yapilabilecek sey; nedeni degdil sonuglari ortadan
kaldirmaktir. Bu da politikalarin gucunden c¢ok Ulkelerin ekonomik gucunu on plana
cikaracak bir durumdur. 2020 deneyiminin pandeminin ekonomik sonuglarini azaltmakta
gelismis Ulkelerin daha basarili oldugunu ortaya koymasi bu savi desteklemektedir.
Dolayisiyla etkin asinin bir an 6nce netlesmesi ve tum ulkelere adilce dagitiimasi
saglanmadan ya da pandeminin ekonomiye yansimalari sinirlandirilip ongorulebilir bir
gelecek perspektifi olusmadan 6ngéri yapmak, mevcut kosullarda, bir tir falcilik

olacaktir.

Bu nedenle galismanin bu boéliminde daha ¢ok genel de@erlendirmeler yapilacak,
Turkiye icin ise ayrica, pandemiden ogrenilenlerle birlikte bazi islevsel Oneriler ortaya

konulacaktir.
3.1. 2021 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Dunya ekonomisi 2021 yilina; Covid-19’a iligkin belirsizlikler, 6éncekinden farkli bir
vizyonu olan yeni ABD baskani, kuresellesmenin tersine donme egilimleri gosterdigi bir
ekonomik iklim ve ekonomide yeni arayiglarin gundeme geldigi kosullarda girmektedir.
Bunlar icinde en belirleyici gelismenin Covid-19’un, dolayisiyla asi ve ilacin akibeti

oldugu sodylenebilir.

Bu kosullarda 2021 yilina iligkin tahminleri/ongoruleri ne duzeyde anlamli oldugunu
sorgulamak gerekmektedir. Zira insanlik pandemi ile birlikte nicelik yerine daha fazla
nitelige, her seye ragmen buyume yerine dogayla uyumlu kalkinma anlayisina daha

yakin hale gelmis gibi goérinmektedir.
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Bir baska deyisle; yeni kavramlar, yeni anlayiglar, yeni stratejilerin mi? yoksa bitmesi

durumunda hemen pandemi Oncesi kosullara donulecegine gore mi? 0Ongorude

bulunmak gerektigi belirsizliginde isler zorlagsmaktadir.

Buna ragmen, bazi 6ngorilerin degerlendiriimesinde fayda bulunmaktadir. Bu amagla

Tablo 3.1’de IMF’nin tahminlerine yer verilmistir. Oncelikle tahminlerin, pandeminin

onemli Olgude bitecegine iliskin bir varsayim uUzerine kuruldugu izlenimi edinildigi

vurgulanmalidir. Bu tahminlerin incelenmesinden ise;

2020 yihinda yuzde 4,4 kigulmesi beklenen diinya ekonomisinin 2021 yilinda yltzde 5,2
oraninda buyuyecegi, 2020 yilinda ytizde 10,4 gerilemesi beklenen dinya ticaret hacminin,
2021 yiinda ylizde 8,3 oraninda genisleyecedi 6ngorilmektedir.

IMF tarafindan diinya ekonomisinde beklenen buyime artisinin daha ¢ok gelismekte olan
Ulkelerden beslenmesi dngdrtlmektedir. Nitekim gelismis Ulkelerin 2020’de yizde 5,8
oraninda kigulirken, 2021 yilinda yizde 3,9 oraninda blylimesi beklenmektedir.
Gelismekte olan Ulkelerde ise 2020 yilinda blyumenin ylzde G6’ya yukselmesi
ongorulmektedir.

Dinya ekonomisine iliskin blylime ve ticaret artigsi dngérilerinin iyimser oldugu kabul
edilmedir. Zira pandemi bitmeden dinya ekonomisinde bu dizeyde bir iyilesme olasi
degildir.

Diger taraftan 2020 yilinda ylzde 32 oraninda gerileyen petrol fiyatlarinin 2021 yilinda da
yuzde 12 oraninda artmasi beklenmektedir. Bunun gerceklesmesi, hem doviz kurlarinin
yuksek oranda artmis olmasi hem de enerjide disa bagimlhigin yogun olmasi nedeniyle
Tarkiye gibi ulkeler i¢in hem cari denge ac¢igi hem de enflasyon artigi boyutunda olumsuz
etkiler yaratabilecektir.

Bununla birlikte petrol fiyatlar Gzerinde; ABD’nin yeni baskani Biden'in Ortadogu stratejisi,
ABD ile Cin, Rusya ve iran ile iligkilerini hangi ydne evirmek isteyecedi ve tabii ki

pandemiyle micadelede basari diizeyi de etkili olacaktir.
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TABLO 3.1: DUNYA EKONOMISI iCIN 2020 ONGORULERI

GOSTERGE 2018 2019 2020 2021
BUYUME HIZI %
Diinya 3,5 2,8 -4,4 5,2
Gelismis ulkeler 2,2 1,7 -5,8 3,9
ABD 3,0 2,2 -4,3 3,1
Japonya 0,3 0,7 -5,3 2,3
Avrupa bdlgesi 1,8 13 -8,3 5,2
Almanya 1,3 0,6 -6,0 4,2
Fransa 1,8 15 -9,8 6,0
italya 0,8 0,3 | -10,6 | 5.2
ingiltere 1,3 15 | -98 | 6,0
ispanya 2,4 20 |-128 | 7.2
Geligmekte olan llkeler 4,5 3,7 -3,3 6,0
Cin 6,7 6,1 1,9 8,2
Rusya federasyonu 2,5 1,3 -4,1 2,8
Arjantin -2,5 -2,1 | -118 | 49
Brezilya 1,3 1,1 -5,8 2,8
Hindistan 6,1 42 | -10,3 | 8,8
Tarkiye 2,8 0,9 -5,0 50
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 85,7 | 87,6 | 838 | 91.0
KURESEL TICARET
Mal ihracati (Trilyon Dolar) 19,1 | 185 | 16,4 | 18,2
Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar) 250 | 246 | 21,3 | 23,8
Diinya Mal-Hizmet Ticaret Hacmi(%) 3,9 10 | -104 | 8,3
ithalat (Degisim %)
Gelismis ulkeler 3,6 1,7 -11,5 7,3
Gelismekte olan Ulkeler 5,0 -0,6 -9,4 11,0
ihracat(Degisim %)
Gelismis ulkeler 3,5 1,3 -11,6 7,0
Gelismekte olan Ulkeler 4,1 0,9 -7,7 9,5
ENFLASYON
Geligmis ulkeler 1,7 15 1,3 1,4
Geligmekte olan Ulkeler 4,9 51 5,0 4,7
Petrol D. Mal fiyatlarinin Degisimi(%) 1,3 0,8 5,6 51
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 294 | -10,2 | -32,1 | 12,0
iSsizLIiK
Euro bolgesi 8,2 7,6 8,9 9,1
ABD 3,9 3,7 8,9 7,3
Cin 3,8 3,6 3,8 3,6
Japonya 2,4 24 3,3 2,8
Tarkiye 11,0 | 13,7 | 146 | 124
*Tahmindir

Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi

2021 yilinda enflasyonun gelismis Ulkelerde ylzde 1,4, gelismekte olan Ulkelerde ise
yuzde 4,7 olmasi beklenmektedir. Bu oOngorller ile enflasyonun Turkiye'de
bulundugu dizeyler ve Yeni Ekonomik Programda (YEP) &ngoruler
karsilastinldiginda, uyum saglamadigi anlagiimaktadir. Dolayisiyla, Turkiye’nin
yuksek enflasyonu daha fazla tagimasi ne kuresel ne de ulusal kosullar agisindan

mumkun goérunmemektedir.
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e Diger taraftan, dunya ekonomisini 2021 yilinda bekleyen 6nemli risklerden birinin de
devasa boyutlara ulasan borglarin édenebilirligine iliskin oldugu sdylenebilir. Bu
konunun kuresel boyutta ele alinmasi ve bir programa baglanmasi geregi
bulunmaktadir. Ancak Covid-19 gibi yasamsal bir konuda bile yeterince isbirligi
yapmay! basaramayan ulkelerin bor¢ sorunu igin nasil olup da bir araya gelecekleri
ayri bir tartisma konusudur.

e Bu arada plur ekonomi penceresinden bakildiginda, 2021 yihinin canli olmayan
kuresel talep, dolayisiyla sinirl buylyen bir geleneksel Uranler pazari,
normallesmeyen bir kuresel turizm ve hizmet pazari olasiligl, borsalarda kar
realizasyonlarinin gergeklesebilecegi ihtimalleri goz ardi edilmemelidir.

e Kisaca ifade etmek gerekirse, diinya 2021 yilina blyuk bir pandeminin gdlgesinde
girmektedir. Bu nedenle, tim ongorulerin gerceklesmemesi ihtimali gergceklesmesi
ihtimalinden daha yuUksek gibi gorunmektedir. Dolayisiyla, pandeminin surecine bagh

olarak tum Ulkelerde stratejiler de hedefler de surekli degisebilecektir.

3.2. 2021 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Yukaridaki acgiklamalar gergevesinde dunya ekonomisinden gelen sinyaller, Turkiye
ekonomisi i¢in pek de umutlu gérinmemektedir. Bu sadece kuresel biyime ve ticaret
hacmi acisindan degil, ozellikle kiresel hizmet ticaretinde ve bu arada da turizm
sektorinde de normallesme gui¢ gorinmektedir. Sektoérin ilave bir yili daha ¢ok diustk
kapasiteyle gecirebilmesi ve mali yukumluliklerini yerine getirebilmesi ¢ok da kolay
olmayacaktir. Turizm yaninda dis kaynak girigsinde gerekli duzeyin yakalanip
yakalanmayacagi da belli degildir. 2020 yilinin son aylarinda ylksek faiz artiglarina
bagh olarak 4 milyar dolara yakin sicak para giriginin olmasi, tanidik ve sonuglari
bilindik senaryo olsa da, yeterli getiri saglandiginda kaynak ihtiyacina cevap verecek

kuresel aktorler oldugunu ortaya koymaktadir.

Diger taraftan Turkiye ekonomisi 2018-2020 déneminde zorlu bir UG¢ yil gegirmigtir.
Yasanan sikintilar halihazirda i¢sel olarak bu potansiyeli tasiyor olsa da Covid-19 bu
sorunlarin sosyal ve siyasi yansimalarini hizlandirmis gorinmektedir. Boylesi bir zemin
uzerinde bulunan Tuarkiye ekonomisi igin 2021 vyilina iliskin olarak bazi

degerlendirmelere agagida yer verilmistir.
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2021-2023 yillarini kapsayan Yeni Ekonomi Programinda (YEP) 2021 yil bayume
ongorisu yuzde 5,8 duzeyindedir. OECD’nin yeni yayinladigi Turkiye buylime
tahmini yuzde 2,6 duzeyindedir. Bu hiz, son iki yil adeta durgunluk kosullarinda
gecildigi icin, baz etkisinin de devreye girmesiyle, daha olasi goriunmektedir.

Bununla birlikte blylime hizinin YEP’de 6ngoraldigu gibi yizde 5,8 gergeklesmesi
durumunda enflasyon (%8,0) ve cari agik hedefinin (13,9 milyar dolar) yakalanmasi
ihtimali azalacaktir.

Ekonominin buyumedigi 2020 yilinda 35 milyar dolar duzeyinde cari agik verilmesi
s6z konusudur. Ayrica, 2020 yilinda UFE ve TUFE enflasyonu arasinda belirgin bir
fark bulunmakta, bu da potansiyel enflasyon artigina isaret etmektedir. Dolayisiyla
2021 yih igin blyume yaninda cari acik ve enflasyon hedefleri de gercgekgi

gorunmektedir.

TABLO 3.2: YENi EKONOMi_K PROGRAMDA (2020-2022)
TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER

GOSTERGELER 2019 2020 2021 2022 2023
GSYiH (Milyar $) 761 702 735 801 875
KBDG ($) 9.213 8.381 8.661 9.317 10.033
Buyume hizi (%) 0,9 0,3 5,8 50 50
istihdam Diizeyi (Bin kisi) 28.080 26.733 28.331 29.496 30.742
igsizlik Orani (%) 13,7 13,8 12,9 11,8 10,9
Yatirim biyumesi % -12,4 -2,2 6,2 7,0 7,1
TUFE Enflasyonu (%) 11,8 10,5 8,0 6,0 4,9
Butce Dengesi (milyar TL) -124.7 -239,2 -245,0 248,5 -247,3
Biitce Dengesi/GSYiH(%) -2,9 -4.9 -4.3 -3,9 -3,5
ihracat (Fob, Milyar $) 180,8 165,9 184,0 198,0 2140
ithalat (Cif, Milyar $) 210,3 204,0 223,3 240,0 256,0
Dis Ticaret Dengesi (Milyar $) -29,5 -38,1 -39,3 -42,0 -42,0
Cari Denge (Milyar $) 8,8 -24,4 -13,9 -5,4 1,3
Cari Denge/GSYiH (%) 1,2 -3,5 -1,9 -0,7 0,1
Dolar/TL kuru 5,67 6,91 7,67 7,87 8,02

Kaynak : Hazine ve Maliye Bakanligi

Program yatirrmlarda ylzde 6,2 dizeyinde bliyime 6ngdérmektedir. Kredi faizlerinin
yuzde 20’lere ulastidl, ic ve dis talebin zayif oldugu bir ortamda bu dizeyde bir
yatirim artisi olasihgr dusuktur.

2021 yihinda istihdam duzeyinde yaklasik 1,6 milyon kigilik artis, igsizlikte ise
gerileme beklenmektedir. Makro ekonomik kosullar ve dengelere bakildiginda,
pandeminin en azindan yilin ilk vyarisinda etkili olmaya devam edecegi
varsayildiginda bdyle bir istihdam artisini yakalamanin gi¢ oldugunu sdylemek
yanlis olmayacaktir. Hatta 2021 yilinda igsizlik oraninda yeni bir rekor kirilimasi

ihtimali de bulunmaktadir.
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Bunlarin yaninda Turkiye 2021 yilina ¢ipasiz girmektedir. IMF ve AB gipasinin devre
disi kalmasindan sonra saglikli gorunen ve ¢ipa islevi ustlenen kamu dengeleri de
2020 yilinda buyuk oranda bozulmustur. Bu durum, yuksek borglanma ihtiyaci ve
bor¢ ¢evirme oranlari nedeniyle faizlerde dususu zorlastiracaktir. Yiksek seyretmesi
olasi enflasyon da faizlerde gerilemeyi desteklemeyecektir. Dolayisiyla, basta
sanayiciler olmak Gzere ekonomik birimlerin 2021 yilinda yuksek faiz ile yasamaya
hazirlikli olmasinda fayda bulunmaktadir.

YUiksek faiz sicak para girisini destekleyebilecek olmakla birlikte 2021 yilinda
odenmesi veya cevrilmesi gereken 184 milyar dig bor¢ bulunmaktadir. Merkez
Bankasi’'nda ise rezerv degil bor¢ bulunmaktadir. Bu durum kurlarda oldukga dalgali

bir yiIl yagsanmasi ihtimalini artirmaktadir.

TABLO 3.3: 2019 KASIM AYI iITIBARIYLE VADESINE BIR YILDAN
AZ KALAN KISA VADELI DIS BORG ODEMELERI (Milyon Dolar)
BORCLU TUTAR Kasim
KAMU 41.700
GENEL YONETIM (Hazine) 6.408
Merkezi Yonetim 6.003
Mahalli idareler 405
Fonlar 0
FINANSAL KURULUSLAR 35.133
Bankalar 33.940
Bankacilik Disi 1.193
FINANSAL OLM. KURULUSLAR 159
KiT'ler 159
Diger 0
TCMB 21.309
OZEL 121.315
FINANSAL KURULUSLAR 53.794
Bankalar 49.608
Bankacilik Disi 4.186
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 67.521
TOPLAM 184.324
Kaynak: TCMB

Dolayisiyla 2021 yilinin ufuklarinda yuksek enflasyon, yuksek faiz, dalgali kur, artan
issizlik, zayif ic ve dis talep, iyiden zayiflamis kamu imkanlari kusagdi gérinmektedir.
Ayrica boylesi zorlu kosullara vatandaslar, igletmeler, devlet tarihte olmadigi kadar
blyuk borgluluk dizeyi ile yakalanmistir. Neredeyse her kesim c¢arklari da borglari
da borg ile dondurmektedir.

Yine boylesi bir strece dis politikadaki sorunlarin da ¢ok boyutlu hale geldigi bir
donemde vyakalaniimistir. Trump sonrasi dunyanin nasil sekillenecegine iliskin

belirsizlikler de buna eklenmelidir.
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Bdyle bir sirece bir erken secim olasihginin eklenmesi, belirsizligi daha da
artirmaktadir.

Bu tablo karsisinda tum kesimler gibi sanayicilerin de yapabilecegi sey, ihtiyatli
olmak, dovizde acgik pozisyona dusmemek, krediyle is yapmayl minimize etmek,
isletmelerde nicelden ¢ok nitelik artisina yonelik yatirimlar yapmak olacaktir. Zira
iginde bulunulan kosullar kimsenin beklemedigi ve 06ngormedigi ozellikler
gostermekte, ancak nitelik sigramasiyla asilabilecek gibi goérinmektedir. Bunun
anlami ise, 6zu itibariyle, bakis acgisini degistirmek is yapma modelini geligtirmek,
yeni yollar kesfetmektir.

Bu nitelik sigramasinin oncelikli alanlarinin basinda dijitallesme ve Sanayi 4.0’a
zihinsel olarak hazirlanmak gelmektedir. Zira, zihinsel hazirhk yapmadan, yeni
gelismeleri igsellestirmeden bu boyutlarda yapilacak yatirimlarda beklenen faydanin

saglanmasi gug olacaktir.

Ozetle ifade etmek gerekirse, Turkiye ekonomisinin 2021 performansini tahmin etmek,

basta pandeminin gelisimi olmak Uzere ¢ok sayidaki bilinmez nedeniyle, kolay degildir.

Bununla birlikte 2020'den daha iyi bir yil ile kargilasiimasi ihtimali de ¢ok yuksek

goérunmemektedir.
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4. SONUG VE ONERILER

2020 yihinda yasanan gelismeler tum birey ve kurumlari degisime, yenilenmeye
zorlamaktadir. S6z konusu degisimler, Ulkeleri de sadece ekonomi degil, sosyal, politik
ve kulturel alanlarda nitelik sigramasina zorlamaktadir. Adeta yenilenmeyenin yenilecegi
bir doneme girilmektedir. Ayak sesleri uzun suredir duyulan bu sure¢ pandemi nedeniyle
hizlanmigtir. Cankl dunya, ylzyili askin bir sure sonra, ekonomi kaynakli olmayan

farkh/6zgun bir kriz ile kargilagmistir.

Hem dinya hem Turkiye'’de mevcut nesillerin/yoneticilerin boylesi bir deneyimi
olmamasi nedeniyle, Covid-19 slrecine hazirliksiz yakalaniimistir. Tum dunyayi esanli
etkileyen, hem arz hem talep sokunu ayni anda yaratan, tedarik zincirlerini kiran, tUm
ekonomik birimleri adeta hareketsiz birakan bdylesi surpriz bir kriz “yeni” ve belki de
“yeni nesil kriz’lerin 6ncusu olmugtur. Ekonomi kaynakl olmamasina ragmen tarihin en
blyluk ekonomik ¢okuntilerinden birini yaratmistir. Bu surece, gelismis Ulkelerin 2008-
09 kuresel finans krizinin etkilerini tam olarak atlatamadan, gelismekte olan Ulkelerin ise
yuksek borg¢ yuku ile yakalanmalari ¢okintuyu derinlestirmigtir. Her Ulke kaynaklari ve
ekonomi politikasi deneyimleri ¢ercevesinde onlemler alinmistir. Ancak pandeminin ne
kadar sureceginin, asi veya tedavisinin etkin olup olmayacagdinin henliz tam olarak

bilinememesi, hem pandemi sureci hem de sonrasina iligkin belirsizlikleri artirmigtir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, pandeminin neden oldugu kriz, son ylzyilda yasanan
ekonomi hatta savas kaynakl krizlerden oldukga farkl bir nitelik tasimaktadir. Zira,
pandeminin kendisinden ¢ok pandemiye karsi insan/saglik referansli olarak alinan
onlemler ekonomileri krize sokmustur. Ardindan ekonomideki krizi agsmak igin standart
genisletici ekonomik 6nlemler devreye alinmistir. Gozler mucizeler yaratmasi beklenen
as! ve ilac arastirma kurumlarina odaklanmistir. Pandeminin/virisun iktisat politikasi
araclarinin etki/menzil alani diginda olmasi nedeniyle genisletici politikalar yeterince
etkili olmamistir. Mevcut ezberler bozulmus, yenileri ise henlz olusturulamamigtir.
Gorlinen ise Covid-19'dan geriye; yuksek oranh issizlik, enflasyon baskisi, daha da
bozulmus gelir dagilimi, yoksulluk, dagilmis devlet butceleri ve olasi borg krizleri

kalacagidir.
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insanlarin bir sekilde yarattigi bu sorunlu durumu yine kendileri ¢ézecektir. Tarihsel
sure¢ incelendiginde, insanligin var oldugu ve ustinlugunu fark ettigi/sagladigr andan
itibaren kendi disindaki canlilari ve genel olarak dogayi kendi faydasi i¢in donusturdugu

gorulecektir.

Yuzyillarca devam eden, teknolojik gelisme ve ozellikle de son kuresellesme ile daha da
hizlanan bu slUre¢ sonunda insanin yasam alani surekli geniglemis, insan disindaki
canlilarin ise daralmigtir. Insan bu sekilde dogaya hikmettikge ekolojik denge
bozulmus, kuresel iklim degisiklikleri ortaya ¢ikmistir. Covid-19’un bir bakima tir olarak
insan bencilliginin bir yansimasi oldugu soOylenebilir. Zira, insanlar dogal ortamlara
“‘bencilce” mudahale ettikce, doganin/canlilarin diger aktorleri de daha fazla temas
ettikleri insanlara ve onlarin yagam alanlarina mudahil olmaktadir. Kug Gribi, Sars, Mers
gibi ve simdilerde de Covid-19’un ortaya cikisini bu perspektiften de degerlendirmek
gerekmektedir. Ayrica, benzer ve daha tehlikeli pandemiler igin ¢ok sayida virtsln

potansiyelini unutmamak gerekmektedir.

Gelinen noktada, insanin doga ve ekolojik denge ile iligkilerini yeniden tanimlamasi,
kiresel duzeyde bir tur onarim stratejisinin gelistiriimesi, bugune kadar bozulan
dengelerin yan etkilerine karsi insanin bagisiklik sistemlerini guglendirici asi/ilag
arastirmalarinin artiriilmasi gerekmektedir. Bu baglamda, talebini Covid-19 ile bir kez
daha ortaya koyan dogayl dinlemek, onun kendisi kadar insanlik igin de 6nemli

oldugunu anlamak durumunda kalinmaktadir.

Bu arada, Covid-19 ile dijital donisim daha da hizlanmis; isler, is yapma bicimleri,
egitim, ticaret, lojistik basta olmak Uzere birgok alanda kokli donusumler yasanmistir.
Uretim-emek iliskisinde gerek nicelik gerekse nitelik olarak dnemli degisimler baslamis,

issizligin her zamankinden daha onemli boyutlara ulagsma potansiyeli belirmigtir.

Ancak, karsilasilan mevcut ve yeni sorunlara kargi gerekli yeni énlemlerin alinmasi ve
uygulanmasi i¢in ekonomi politikalarinin mevcut paradigmanin esaretinden kurtulmasi

gerekmektedir.

Zira, artik gerek kuresel ekonomik dizenin gerekse ulusal dizeyde makro dengelerin
bu paradigmanin ongoéruleri c¢ercevesinde surdurulmesi olanaksiz hale gelmigtir.
Surdurdlebilirlik, kapsayicilik anlayisina gercekten islerlik kazandirilmasi, devletin
konumu ve rollerinin yeniden tanimlanmasi, finans-reel ekonomi dengesinin yeniden

kurulmasi gerekmektedir.
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Bu baglamda, hem kuresel hem de ulusal boyutta yapilacaklar ve bunlarin
koordinasyonu ile etkin bir igbirligi gerekmektedir. Dolayisiyla, bir taraftan mevcut
kiresel kurumlarin (BM, DTO, Dinya Bankasi, IMF, Dinya Saglik Orgiti gibi)
sorgulanmasi ve yenilenmesine, ayrica yeni ve iglevsel kuresel kurumlarin
olusturulmasina (doga, cevre, ekolojik denge, asli-ilag, yoksulluk alanlarinda) ihtiyag
bulunmaktadir. Insanh@in ortak kader alanlarini sekillendirmesinin yolu buradan

gecmektedir. Dunyanin ve insanligin geleceg@i bunun basariimasina baglidir.

Tarkiye, dinyanin en 6zel ve 6nemli cografyasinda bulunan adeta bir gecis Ulkesidir.
Aslinda Turkiye’'nin dunyadaki tim Ulkelerin ortalamasini temsil ettigi bile sdylenebilir.
Boylesi bir konum Turkiye'ye hem avantajlar-firsatlar sunmakta hem de dezavantajlar-
tehditler getirmektedir. Yonetsel beceri duzeyine bagli olarak avantajlar ve firsatlarin
degerlendiriimesi  (degerlendiriiememesi), dezavantaj ve tehditlerin gideriimesi

(giderilememesi) s6z konusu olmaktadir.

Pandemi sureci de yukarida ifade edilenler igin adeta bir turnosol islevi gormus;
pandemi Turkiye'ye de gelmis ve gecis ulkesi olmasi nedeniyle oldukga etkili olmustur.
Gelismekte olan bir Ulke ekonomisine sahip olunmasi ve 6zellikle dig kaynak girisine
bagimhlik, yUksek turizm kapasitesi nedeniyle pandeminin kuresel yansimalarindan
onemli dlgude etkilenmistir. Dis etkiler yaninda “ortalarda bir tlke” olmasi nedeniyle
icerde mevcut dengesizlikler pandemi nedeniyle daha da derinlesmistir. Butcede, TCMB
bilangosunda, 6demeler bilangosunda bozulmalar yasanmigtir. Ekonomi daralmisg,
potansiyel issizlik artmig, gelirler dismus, talep deseni daralarak gerilemistir. Gelir
dagilimi dengesizligi ve sonuglari daha belirgin olarak gorultr olmustur. Doviz kurlari,
enflasyon ve faizlerde artislar yasanmistir. Pandeminin etkisini azaltmak amaciyla
hakli/gerekli olarak alinan o6nlemler bazi boyutlarda olumlu etki yaparken bazi
boyutlarda bozulmalar yaratmigtir. Bu, kaginilmaz bir durumdur. Zira, iktisat politikasi
tercihlerinin sifir yan etkili olani, bagka bir deyisle tum tercihlerde oldugu gibi, firsat

maliyeti olmayani yoktur.

2020 yilinda pandemi surecinde Turkiye ekonomisinde yasanan gelismelerin analizlerin
yapildigi bu ¢alismada c¢arpici sonuglar elde edilmistir. Nitekim, Turkiye ekonomisinin,
Ozellikle 2018 yili Agustos ayinda yasanan kur soku nedeniyle, oldukca zayif kosullarda
pandemi surecine yakalanmasinin Turkiye’de surecin yonetimini zorlastirdidi

gorulmustar.
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2020 yih 6ncesinde TCMB ihtiyat akgesinin kullaniimig olmasi, yine TCMB’nin disuk
kurdan alinmig doviz rezervinin sat-al yontemiyle elde edilen kur karinin (degerleme
hesabi) Hazine payinin 6denmesi, issizlik Fonu’nda biriken kaynaklarin farkh

degerlendiriimesi s6z konusu olmustu.

Kamu Ozel isbirligi kapsaminda yapilan ve dévizle fiyatlanan ve cesitli garantiler iceren
(gecis, hasta, yolcu) projeler de bir taraftan pandemiye bagli yasanan gelir dususleri
diger taraftan kur artigina bagh olarak artan garanti 6demeleri nedeniyle kamu

imkanlarini sinirlandirmistir.

Boylesi onkosullarda girilen pandemi surecinde bir ¢cok gelisme olan Ulkenin yaptigi
dizeyde halka dogrudan kaynak aktarilamamis, daha c¢ok ucuz kredi imkanlar
genigletilmigtir. TUm kesimlerin zaten uzun suredir buyuk miktarda borg¢lu oldugu bir
durumda kullandirilan krediler, hareket sinirlamalarinin gevsetilmesinin de katkisiyla,
beklenildigi gibi canlanma yaratmistir. Sure¢ icinde TCMB kaynaklarinin da kamu
bankalari aracihgiyla devreye sokuldugu ve ciddi bir parasal genigleme yaratildigi da

goralmustar.

Alinan 6nlemlerin yarattigi canlanmanin basta cari agik ve enflasyon olmak Uzere
olumsuz etkileri nedeniyle binlerce mala ek gimruk vergisi konulmus, dusuk faizli kredi
genislemesi durdurulmustur. Dolayisiyla pandemi konjonkturiinde gerekli acil dnlemler
alinmis ancak ekonominin genel durumu ve ekonomik birimlerin davranig yapisina bagli

olarak surdurulmesi mumkun olamamistir.

Gelinen noktada pandeminin ne zaman sona erecegini 6ngérmek mumkun degildir. Asi
ve ilag calismalari ve uygulamalari devam etmektedir. Pandemide mutasyona bagli yeni
dalgalar olasi gorunmektedir. Turkiye’de pandeminin etkilerini telafi etmek icin yeterli
kamusal kaynagin varligindan so6z etmek gugctir. Ancak pandemi oncesi ve sureci ¢ok
ogretici olmustur. Ogrettigi seylerin basinda da tim toplumsal alanlarda (ekonomik
sosyal, politik ve kultarel) ve tum altyapi unsurlarinda (maddi, personel, kurumsal) ve de

hukuk sisteminde yenilenme ihtiyacinin kacinilmaz hale geldigidir.
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Bu degerlendirmeler g¢ergcevesinde kisa ve uzun vadede alinabilecek politik, sosyal ve

ekonomik boyutlardaki bazi 6nlemleri sdyle siralamak mumkunddr;

insanligin yeni virislerle ve pandemilerle karsilasmasi muhtemeldir. Kiiresel iklim
krizi kapidadir. Teknolojik gelismeler gelecegi belirli, bu tur pandemi olasiliklari ise
gelecegi belirsiz hale getirmektedir. Bu nedenlerle tum ulkelerin ve Turkiye'nin bir tur
“‘Acil Durum Fonu” olusturmasi ve oldukga 6énemli bir kaynagi bu fonda tutmasi
gerekmektedir.

insanligin doga ve diger canlilara ihtiyaci varken, doda ve diger canlilarin insana
ihtiyaci yoktur. O halde doga ve diger canlilari yok etmekten, ekolojik dengeyi
bozmaktan bir an Once vazgecilmelidir. Kendini merkeze koyan diger canh ve
varliklari dikkate almayan insan tavrinin degismesi icin egitim sistemleri ve icerigi
yeniden planlanmalidir.

Cocuklara doga ve hayvan sevgisi, ¢gevre duyarliligi mutlaka kazandiriimali, hijyen
ve hastaliklardan korunma bilinci aktariimalidir.

Klresel boyutta ¢cevre-doga, saglik, bilisim alanlarina yonelik olarak yeni ve iglevsel
kurumsal yapi ve anlayislar gelistiriimeli, bunun ulusal boyuttaki altyapilari da
olusturulmahdir.

insan-mekan, insan-doga, insan-cevre ve dolayisiyla sehirler yeniden
planlanmalidir.

Yakindan tedarik ve bdlgesel isbirligine her zamankinden fazla énem verilmeli,
ithalata bagimlilik olan zorunlu mallarda guglu yakindan tedarik agi olusturulmahdir.
Turkiye; komgulariyla ve ABD, AB ile iligkilerini iyilestirmelidir.

Kamu dengeleri ve butgcedeki bozulma, kamuda yapilacak tasarruf yoluyla
iyilestiriimelidir.

Parasal genislemenin nasil ve hangi takvimle tersine dondurulecedi (strelizasyon
sureci) aciklanmalidir. Zira, dis kaynak girisi saglanmadan yapilacak ilave parasal
genigleme kurlar Uzerinde baski yapacaktir.

Merkez Bankasi bagimsizligi algisi guclendirilmeli, rezervleri artiriimahdir.

Vadesi gelecek dis borglar icin, 6zellikle reel sektor borcu igin ¢ozum uretilmelidir.
Swaplarin uzun vadeli ¢6zim olamayacagi gértlmelidir.

Kamu yeniden yapilanmalidir. Liyakat ve performans sistemi gelistiriimelidir.

Yatirrm iklimi iyilestiriimeli ve desteklenmelidir. Sanayi yatinmlarina her

zamankinden fazla oncelik verilmelidir.
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e Kurallarda 6ngorilmeyen degisimlerden uzak durulmaldir. Kamu politikalarinda
ongorilebilirlik duzeyi artmali, bunun igin seffafliga 6zel 6Gnem verilmelidir.

e Bagimsiz kurumlarin bagimsizlik algisi gug¢lendirilmelidir.

e Sivil toplum 6rgutleri daha aktif ve daha elestirel olabilmelidir.

e Piyasa ekonomisinin genel isleyis ilkelerinden sapilmamalidir.

e Turkiye, buyume yerine kalkinmayi 6nceleyecek, bu baglamda tum temel sektorleri
icerecek sekilde entegre bir yeniden yapilanma modeli geligtirmelidir.

e Tarim ve gidada disa bagimlilik minimize edilmeli, tarimsal araziler ve Uretim
planlanmali, islemeyen arazi kalmasi engellenmelidir. Gida Uretimi ve tedariki
mutlaka planh olmali, stratejik Urunlerde kendi kendine yeterlilik saglanmalidir.

e Turkiye saglik sistemini ve hastaneleri gozden gecirerek yeniden planlamali, Covid-
19 benzeri pandemiler ile iklim krizinin gerekleri bu suregte dikkate alinmahdir.

e Asllilag Uretimi sadece dis kaynaklara birakilmamali, mutlaka kamusal arastirma
kurumlari da bu sureg¢ iginde olmalidir. TlUrkiye asi ve ilag Uretme kapasitesi
artiracak Ar-Ge ve personel yatinmlarini artirmahdir. Bu amacla kamu/universite-
0zel kesim igbirliginde yeni modeller gelistiriimelidir.

e Diger ulkeleri oldugu gibi Turkiye'yi de blyuk bir igsizlik sorunu beklemektedir. Bu
sorunu uzun vadede asabilmek igin egitim-Uretim-dijitallesme UglusU entegre olarak
dikkate alinmahdir.

e Sanayi sektorunu, sanayilesmeyi ve sanayiciligi yeniden dusinmek ve yeniden

tasarlamak icin tartisma/paylasim platformlari olusturulmalidir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, pandeminin de etkisiyle dlinya ve Turkiye yeni bir
paradigmal donusumun esiginde bulunmaktadir. Bu dontsumuin dinamiklerini dogru
algilayan ve gelecege yonelik olarak toplumsal ve kurumsal yapisini yenileyebilen
ulkeler saglikh bireyler ve saglikli ekonomiye sahip olabilecektir. Turkiye’nin bunu

“basaranlar kulubunde” yer almasi en buyuk temennidir.
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