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GIRIS
2023 yilinda dinya ve Turkiye ekonomisinde yasanan gelismelerin degerlendiriimesi ve
2024 yilina iligkin olasi gelismelerin ortaya konulmasini amaglayan bu calisma Ug
bélimden olusmaktadir. ik iki bélimde 2023 yilinda diinya ve Tirkiye ekonomisi ile

sanayi sektériinde yasanan gelismeler degerlendirilecek, Uglncl boélumde ise 2024

yilina iligkin beklentiler ve sanayici perspektifinden olasi oneriler ortaya konulacaktir.

l. BOLUM

2023 YILINDA DUNYA EKONOMISI

2023 yilinda dunya ekonomisinde yasanan gelismelerin gerisinde hala 2008-2009
yillarindaki kuresel finans krizi ile 2020-2021 yillarinda yasanan pandemi sokunun
yansimalarinin oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Bu ddnemlerde uygulanan
genisletici para politikalarinin enflasyonist etkileri adeta 2022 yilinda su yuzine ¢ikmis,
bu nedenle 2023 yilinda, 6zellikle gelismis Ulkelerde, anti-enflasyonist para politikalar
devreye alinmistir. Bu gergevede de bir taraftan para arzinin daraltilmasi, diger taraftan
faizlerde artis yapiimistir. Boylece 2023 yili dunya genelinde buyume ve ticaret hacmi
acisindan yavasglamaya sahne olmustur. Gelismis Ulkelerin enflasyonla mucadeleye
oncelik verdigi bu yilda gelismekte olan Ulkelerin ise dis kaynaga ulagsmalari guclesmis,

hem ithalat kapasitelerini korumalari hem de ihracatlarini artirmalari zorlagmistir.
1.1. 2023 YILINA GENEL BIiR BAKIS

2023 yilinda dunya ekonomisinde Uretim, ticaret ve enflasyon boyutunda yasanan

gelismelere iligkin gostergeler Tablo 1.1'de verilmigtir. Buna gore;

e Pandemi sonrasi 2021 yilinda hizli buyudyen dunya ekonomisi, baz etkisiyle,
2022 yilinda goreli bir yavaslama yasamis, bu egilim 2023 yilinda da devam
etmistir. Nitekim 2022 yilinda yuzde 3,5 olan kuresel buyume hizinin 2023 yilinda
yuzde 3’e gerilemesi beklenmektedir:

e 2023 yili buyuUme ongoruleri gergevesinde; 2022 yilinda 100,1 trilyon dolar olan
kuresel hasilanin 2023 yilinda yaklasik 4,4 trilyon dolar artarak 104,5 trilyon

dolara ulasmasi beklenmektedir.
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TABLO 1.1: 2023 YILINDA DUNYA EKONOMISINE GENEL BAKIS

GOSTERGE 2017 2018 | 2019 2020 2021 2022  2023(T)
BUYUME HIZI (%)
Diinya 3,8 3,6 2,8 -2,8 6,3 3,5 3.0
Gelismis ulkeler 2,5 2,3 1,7 -4,2 5,6 2,6 15
Gelismekte olan Ulkeler 4,8 4,6 3,6 -1,8 6,9 4,1 40
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 81,0 86,1 87,3 85,0 96,5 100,1 | 104,5
DUNYA MAL-HIiZMET TiCARETI
DR EIRE AR e EenCOR 56 | 40 | 12 | -78 | 109 51 0,9
ENFLASYON (TUFE) %
Geligmis ulkeler 1,5 1,7 1,5 0,7 3,8 7,3 4,6
Gelismekte olan Ulkeler 4.4 4,9 51 5,1 5,9 9,8 8,5
Petrol D. Mal fiyatlarinin

o 6,4 1,3 0,8 6,7 26,3 7.9 -6,3
Degisimi(%)
Petrol fiyatlari (Varil/Dolar) 53,0 68,5 61,4 41,8 69,3 96,4 80,5
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 22,5 29,4 -10,4 -32 65,8 39,2 -16,5

Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2023

e Diger taraftan, 2023 yilinda beklenen ylzde 3 diuzeyindeki kiresel bliyume hizi
hem pandemi sonrasinin en dusuk hizi olmus hem de uzun dénemli trendin
altina dusmusgtur. Ayrica 1980-2023 donemine iligkin trend dogrusu, dunya
ekonomisinde genel bir yavaslamaya isaret etmektedir. Bu durum dunya
genelinde gerek Uretim gerekse tuketimde blyume standartlari ve niteligi

konusunda yeni bir anlayis ve strateji intiyacini da ortaya koymaktadir.

KURESEL HASILA(Trilyon Dolar) ve BUYUME (%)

8,0 120,0
6,0 100,0
10 —— N VA’ 80,0
0,0 — 40,0
2SS S q'@" '19& @6\ 20.0
-4,0 0,0

@ Kiiresel Hasila (Trilyon $) e Biiyiime % == == « Dogrusal (Biiyiime %)

e 2023 yilinda Uretimin; gelismis Ulkelerde yuzde 1,5, gelismekte olan ulkelerde ise
yuzde 4 oraninda artmasi beklenmektedir. Bu veriler her iki tUlke grubunda da

bliyume hizinda gerilemeye isaret etmektedir.
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e Bu arada Ulke gruplan itibariyla bluylime grafigi pandemi sonrasi donemde
buyimede istikrarin henlz yakalanmadigini da ortaya koymaktadir. Yine 2011-
2023 doneminde gelismis Ulkelerin goreli istikrarli bir bUylme trendi yakaladigi,
gelismekte olan ulkelerin ise belirgin bir sekilde yavaslayan bir buyume trendine
sahip oldugu gorulmektedir. Bu durum kuresellesmeye dayali sistemin

yenilenmesi zorunluluguna isaret eden bir gelisme olarak degerlendirilebilir.

ULKE GRUPLARINA GORE BUYUME
10
5
0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2021 2022 2023
-5
Diinya
Gelismis ulkeler
Geligsmekte olan lilkeler

e Diunya ticaret hacmindeki gelismeler de dunya ekonomisi ve kuresellesmenin
farkl bir strece girdigine isaret etmektedir. Nitekim pandemi yili olan 2020’de
yuzde 7,8 oraninda gerileyen kuresel mal-hizmet ticaret hacmi 2021 yilinda
yuzde 10,9 oraninda artarak bir duzeltme yapmigtir. 2022 yilinda goreli olarak
gerilese de yuzde 5,1 oraninda buyuyen ticaret hacmi 2023 yilinda adeta
durgunluk surecine girmis ve sadece binde 9 oraninda artmistir. Bu durumun
2024 yihinda tersine donmesi beklense de, kuresellesme surecinin bir yol
ayrimina geldigini, bolgesellesmenin on plana gikacagini sdylemek olasidir.

e 2023 yilini, en azindan gelismis ulkeler agisindan “enflasyonla mucadele yili”
olarak tanimlamak mumkundir. Zira 2022 yilinda dunya genelinde tiketici
enflasyonunun 1995 sonrasi dénemin, Almanya, ABD ve ingiltere’de ise 1981
sonrasi donemin en yuksek duzeyine ulastigi gortlmustur. Bu nedenle bu ulkeler
siki para politikalari uygulayarak enflasyonu asagiya c¢ekmiglerdir. Cunku
gelismis ulkeler 2022 yilinda ylzde 7,3 olan tuketici enflasyonunu 2023 yilinda
ylizde 4,6’ya, ABD, Iingiltere ve Aimanya ise ylizde 4’lin altina dustrebilmislerdir.
Geligmekte olan Ulkeler ise enflasyonla micadelede daha sinirli bir basari elde
etmigler ve ancak yuzde 9,8’den yuzde 8,5’e indirebilmislerdir.
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e Hem klresel blyimeden etkilenen hem de kuresel bliyimeyi etkileyen petrol
fiyatlari ayni zamanda enflasyon Uzerinde de ¢ok etkili bir girdidir. 2023 yilinda
enflasyonla mucadelede elde edilen nispi basarida petrol fiyatlarinin
gerilemesinin de katkisi olmustur. Nitekim 2023 yilinda petrol fiyatlari yizde 16,5

oraninda dusmus ve 96,4 dolardan 80,5 dolara gerilemistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2023 yilinda hem Uretim artisi hem de ticaret boyutundan
yavaglayan, enflasyonla mucadelede kismen basarili olunmus bir dinya ekonomisiyle

karsilasiimigtir.
1.2. URETIM VE BUYUMEDE GELISMELER

Dunya ekonomisine iliskin genel degerlendirmelerin ardindan ulkeler bazinda
gelismeleri degerlendirmek amaciyla Tablo 1.2’de secilmis bazi Ulkelere iligkin buyume

hizlar verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Siki para politikasina ragmen, dunyanin en buyuk ekonomisi olan ABD’nin 2023
yilinda yuzde 2,1 duzeyinde buyumesi beklenmektedir. 2023 yilinda buylime
hizinin ikinci buyidk ekonomi olan Cin’de ylzde 5, Ulglncu blyluk ekonomi olan
Japonya’da ise ylizde 2 olmasi 6ngoértlmektedir.

e Turkiye'nin en onemli pazari olan Avrupa bolgesinde gerceklesmesi beklenen
buydme hizi ise binde 7 duzeyindedir. Boylesi bir yavas buyimede bdlgenin
lokomotifi olan Almanya ekonomisinin binde 5 kigulecek olmasi ile diger buyuk
bdlge ekonomileri olan Fransa (ylizde 1) ve italya’nin (binde 7) ¢ok yavas

blyUmeleri etkili olmustur.




T oo v

.‘% d
¥ TURKIYE
@ \‘0@ G . YUZYILI 1 "

TABLO 1.2: BAZI ULKELERDE BUYUME HIZI (%)
GOSTERGE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023(T)
Diinya 34132 |38 |36 | 28] -28] 6,3 3,5 3,0
Gelismis ulkeler 23 118 | 25| 23] 17| -42 | 56 2,6 15
yi\=1p) 27 |17 122129 23]|-281]5)9 2,1 2,1
Japonya 16 | 08|17 |06 |-04)|-42]| 22 1,0 2,0
Avrupa bolgesi 20 |19 | 26 | 18 | 16 | -6,1 | 56 3,3 0,7
Almanya 15|22 |27 10| 11 | -38 | 32 1,8 -0,5
Fransa 1010 | 25|18 |19 | -7,7 | 64 2,5 1,0
italya 08 1317109 ]05]-90] 70 3,7 0,7
ingiltere 24 | 22 | 24 |17 | 16 |-110] 7,6 4,1 0,5
ispanya 3813030 1] 23] 20 -112] 64 5,8 2,5
Gelismekte olan ulkeler 68 | 68 | 66 | 64 | 52 | -05 | 75 4,5 5,2
Cin 70 | 69 | 69 | 68|60 | 22 | 84 3,0 5,0
Rusya federasyonu 201 02 | 18 | 28 | 22 | -2,7 | 56 | -21 2,2
Arjantin 27 | 21128 |-26]-20] -99 107 50 -2,5
Brezilya -351-33]13 |18 |12 | -33 | 50 2,9 3,1
Hindistan 80 | 83 |68 |65 ] 39| -58] 91 7,2 6,3
G. Kore 28 | 293229 ]22]|-07] 43 2,6 14
Tirkiye 61 | 33| 7530|0819 |114| 55 4,0
OISO AL 74,9 | 76,2 | 81,0 | 86,1 | 87,3 | 850 | 96,5 | 100,1| 104,5
(Trilyon Dolar)
Kaynak: IMF, World Economic Outlook October, 2023

o Incelenen Ulkeler iginde 2023 yili itibariyla Almanya disinda kiglilmesi beklenen
diger Ulke Arjantin olmustur. Nitekim bu Glke ekonomisinin 2023 yilinda ytzde 2,5
oraninda kugulmesi beklenmektedir. Diger taraftan, 2023 vyilinda ulkelerin
gdsterdigi bllylime performanslari sonucunda GSYiH buiyiiklikleri de degismistir.
Karsilastirma yapabilmek agisindan dolar bazinda verilen bu degerlerin buyime
performanslari yaninda ulkelerin ddviz kuru politikalarindan da (reel dolar kuru)
etkilendigi unutulmamalidir. Tablo 1.3 incelendiginde;

e 2023 yihnda Japonya’'nin Almanya’ylr gecerek ABD ve Cin’in ardindan yeniden
Uglncl buylk ekonomi konumuna geldigi gorilmektedir. Bu yilin sonunda
Rusya'’nin sirasini  Kanada’ya, Kanada’'nin da Brezilya'ya kaptirmasi
beklenmektedir.

e 2023 yili sonunda cari dolar bazli olarak GSYiH'nin; ABD’de 26,9 trilyon dolara,
Cin'de 17,7 trilyon dolara, Japonya’da ise 4,4 trilyon dolara yukselmesi
ongorulmektedir. Bu Gg Ulkenin kuresel hasilaya katkisi ise yuzde 44,9 duzeyine
ulagmistir.

e 2023 yilinda dolar bazinda GSYiH’si kiciilmesi beklenen llkeler ise; Cin,
Almanya, Kanada, Rusya, S. Arabistan, Arjantin ve G. Afrika Cumhuriyeti'dir.
Rusya (382 milyar dolar) ve Cin (185 milyar dolar) GSYiH’si en fazla gerileyen

ulkeler olmustur.
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TABLO 1.3: SEGILMiS ULKELERDE GSYiH’NIN GELISIMi (Cari-Milyar $)

ABD

Cl
JAPONYA
ALMANYA
HINDISTAN
B. KRALLIK
FRANSA
ITALYA
BREZILYA
KANADA
RUSYA
MEKSIKA
G. KORE

AVUSTRALYA

ISPANYA

ENDONEZYA

TURKIYE

HOLLANDA

S. ARABISTAN

ISVICRE

POLONYA

ARJANTIN

ISVEC

G. AFRIKA

ROMANYA

PORTEKIiZ

Y. ZELANDA

YUNANISTAN

MACARISTAN

BULGARISTAN

VENEZUELLA

1980 1990 A0[0]0) 2010 2020 2021 2022 2023
2.857 5.963 10.251 | 15.049 | 21.060 | 23.315 | 25.463 | 26.950
303 397 1.206 6.034 14863 | 17.759 | 17.886 | 17.701
854 1.599 1.949 3.402 3.885 4.281 4.086 4.430
1.128 3.197 4.968 5.759 5.051 5.012 4.238 4.231
189 327 477 1.708 2.672 3.150 3.390 3.732
605 1.198 1.669 2.494 2.707 3.123 3.082 3.332
702 1.272 1.366 2.647 2.645 2.958 2.780 3.049
479 1.162 1.147 2.138 1.896 2.116 2.012 2.186
146 455 655 2.209 1.476 1.650 1.920 2.127
276 596 745 1.617 1.648 2.001 2.138 2.118
278 1.633 1.488 1.837 2.244 1.862
242 308 742 1.105 1121 1.313 1.466 1.811
65 283 576 1.144 1.645 1.818 1.674 1.709
163 324 400 1.254 1.361 1.645 1.703 1.688
231 536 599 1.423 1.277 1.447 1.419 1.582
99 138 179 755 1.063 1.188 1.319 1.417
97 208 274 777 720 818 906 1.155
194 321 418 848 909 1.030 1.010 1.093
165 117 190 528 734 869 1.108 1.069
122 266 279 598 741 812 818 906
57 62 172 476 599 681 691 842
234 158 318 425 389 487 631 622
140 260 263 496 547 640 591 597
89 126 152 417 338 420 405 381
46 39 37 170 252 286 301 350
33 79 119 238 229 254 252 276
23 46 54 145 210 249 242 249
57 98 132 297 189 215 219 242
23 34 47 132 157 182 180 204
38 30 13 51 70 84 89 103
70 48 118 318 44 58 92 92

Kaynak: IMF

e Tabloda yer alan ongorulere gore; 2023 yili sonu itibariyla Turkiye’'nin bir trilyon

155 milyar dolarlik ekonomik buyUklige ulagsmasi ve bodylece S. Arabistan ile

Hollanda’yl yeniden gegcmesi beklenmektedir.

Bilindigi gibi, maliyet ve fiyat farkhliklari nedeniyle her tUlkede dolarin satin alma gucu

ayni duzeyde degildir. Bu nedenle uluslararasi karsilagstirmalarda satin alma gucu

paritesi (PPP) yéntemiyle hesaplanan GSYIiH verileri de kullanilabilmektedir. Bu

cercevede bir degerlendirme yapabilmek amaciyla Tablo 1.4 hazirlanmigtir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

e Satin alma gucl paritesi yontemiyle yapilan hesaplama cergcevesinde 2023

yiinda ekonomik buylklik siralamasinin baslarinda; Cin, ABD, Hindistan,

Japonya, Almanya ve Rusya’nin bulundugu gérulmektedir.
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e Yine bu yonteme gdére 2023 yilinda GSYIH artisinin; Cin’de 2,7 trilyon dolar,
Hindistan'da 1,2 trilyon dolar, Endonezya’da 357 milyar dolar, Japonya'da ise

351 milyar dolar olmasi 6ngorilmektedir.

TABLO 1.4: SEGILMIS ULKELERDE GSYIiH’NIN GELIiSIMi (Milyar $-PPP)

1980 1990 2000 2010 2020 2021 2022 2023
CiN 303 1.108 3.657 | 12.283 | 24.196 | 27.419 | 30.217 | 32.898
ABD 2.857 5.963 | 10.251 | 15.049 | 21.060 | 23.315 | 25.463 | 26.950
HINDISTAN 372 962 2.025 5.161 9.101 | 10.371 | 11.901 | 13.120
JAPONYA 1.068 2.506 3.476 4.534 5.320 5.683 6.145 6.495
ALMANYA 855 1.617 2.398 3.219 4.573 4.930 5.370 5.538
RUSYA 1.555 3.074 4.125 4.552 4.770 5.056
ENDONEZYA 190 532 087 2.057 3.306 3.582 4.037 4.393
BREZILYA 571 1.002 1.582 2.799 3.177 3.485 3.837 4.101
B. KRALLIK 540 1.049 1.608 2.285 2.968 3.336 3.717 3.872
FRANSA 578 1.113 1.683 2.344 3.031 3.369 3.696 3.869
TURKIYE 159 397 700 1.281 2.550 2.969 3.353 3.614
MEKSIKA 433 778 1.354 1.884 2.492 2.756 3.064 3.278
iITALYA 614 1.153 1.663 2.114 2.466 2.756 3.059 3.193
G. KORE 83 323 789 1.536 2.323 2.532 2.780 2.924
ISPANYA 294 594 968 1.471 1.805 2.007 2.272 2.413
KANADA 289 564 917 1.359 1.865 2.047 2.265 2.379
S. ARABISTAN 418 520 822 1.412 1.702 1.848 2.150 2.247
AVUSTRALYA 155 324 555 926 1.336 1.468 1.629 1.719
POLONYA 171 254 451 804 1.307 1.460 1.643 1.713
HOLLANDA 165 314 532 750 1.004 1.114 1.244 1.297
ARJANTIN 173 231 428 737 944 1.092 1.226 1.240
G. AFRIKA 149 260 382 661 799 874 953 997
iISVICRE 114 214 296 437 623 686 754 788
ROMANYA 114 183 191 355 594 658 737 781
ISVEC 88 172 261 400 570 632 695 716
PORTEKIZ 59 129 212 282 349 384 439 465
MACARISTAN 68 114 145 221 326 365 408 422
YUNANISTAN 84 136 212 311 306 346 393 417
Y. ZELANDA 29 52 86 137 219 242 266 279
BULGARISTAN 41 76 58 111 165 186 205 216
VENEZUELA 119 188 284 476 161 170 197 212

Kaynak: IMF

e Satin alma gucu paritesi yaklasimi cercevesinde 2023 yili itibariyla Tuarkiye’nin
GSYIiH’sinin, 2022 yilina gére 261 milyar dolara artarak 3,6 trilyon dolara
ulasmasi beklenmektedir.

Ulkelerin ekonomik blyikligu yaninda énemli bir refah gdstergesi olan kisi basina
dusen gelirin de uluslararasi karsilastirmalarda kullanildigi goérilmektedir. Bu nedenle
Tablo 1.5'de segcilmis ulkeler itibariyla kisi bagina dusen gelir istatistikleri verilmigtir.
Buradan gorulebilecegi gibi;
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e 2023 yili itibariyla en yiiksek kisi basina gelir diizeyine 102,6 bin dolar ile isvigre
sahiptir. Bu Ulkeyi ABD, Avustralya ve Hollanda izlemektedir. 2023 yilinda gelirini
en fazla artiran (lkeler: isvigre (9.208 dolar), Hollanda (4.342 dolar), ABD (4.069
dolar), Almanya (4.067 dolar) ve Polonya (4.050 dolar) olmustur.

TABLO 1.5: SEGILMIS ULKELERDE KiSIBASINA GSYiH’NIN GELISIMi (Dolar)
1980 1990 2000 2010 2020 2021 2022 2023
ISVICRE 19.427 | 39.843 | 38.976 | 76.822 | 86.110 | 93.700 | 93.657 | 102.866
ABD 12.553 | 23.848 | 36.313 | 48.586 | 63.577 | 70.160 | 76.343 | 80.412
INUIS Y \RZ 11.009 | 18.875 | 20.895 | 56.578 | 53.094 | 63.842 | 64.814 | 63.487
HOLLANDA 13.750 | 21.582 | 26.328 | 51.166 | 52.222 | 58.961 | 57.428 | 61.770
ISVEC 16.877 | 30.254 | 29.589 | 52.659 | 52.706 | 61.203 | 56.188 | 55.216
KANADA 11.281 | 21.572 | 24.297 | 47.627 | 43.384 | 52.388 | 55.037 | 53.247
ALMANYA 11.110 | 20.249 | 23.925 | 42.380 | 46.712 | 51.461 | 48.756 | 52.824
B. KRALLIK 10.738 | 20.933 | 28.348 | 39.736 | 40.347 | 46.422 | 45.461 | 48.913
Y. ZELANDA 7.246 13.440 | 14.022 | 33.394 | 41.307 | 48.793 | 47.226 | 48.072
FRANSA 13.070 | 22.490 | 23.212 | 42.179 | 40.529 | 45.201 | 42.350 | 46.315
ITALYA 8.497 20.501 | 20.153 | 35.816 | 31.785 | 35.717 | 34.085 | 37.146
JAPONYA 9.659 25.896 | 39.173 | 45.136 | 40.133 | 39.933 | 33.854 | 33.950
G. KORE 1.715 6.610 12.263 | 23.077 | 31.728 | 35.142 | 32.418 | 33.147
ISPANYA 6.128 13.694 | 14.761 | 30.567 | 26.968 | 30.564 | 29.800 | 33.090
S. ARABISTAN EENZE] 8.562 10.449 | 22.028 | 23.271 | 28.215 | 34.441 | 32.586
PORTEKIZ 3.339 7.957 11531 | 22.539 | 22.225 | 24.704 | 24.540 | 26.879
YUNANISTAN 5.948 9.679 12.268 | 26.743 | 17.612 | 20.135 | 20.960 | 23.173
POLONYA 1.595 1.629 4.485 12,511 | 15.793 | 18.008 | 18.343 | 22.393
MACARISTAN 2.151 3.312 4.619 13.199 | 16.094 | 18.732 | 18.579 | 21.076
ROMANYA 2.052 1.642 1.668 8.391 13.022 | 14.874 | 15.821 | 18.413
BULGARISTAN ¥R 3.407 1.625 6.753 10.171 | 12.300 | 13.821 | 16.087
MEKSIKA 3.584 3.655 7.512 9.718 8.770 10.177 | 11.266 | 13.804
TURKIYE 2.134 3.738 4.238 10.533 8.613 9.664 10.622 | 13.384
ARJANTIN 8.361 4.858 8.639 10.413 8.572 10.632 | 13.620 | 13.297
RUSYA n/a n/a 1.902 11.431 | 10.181 | 12.618 | 15.646 | 13.006
CiN 307 347 951 4.500 10.525 | 12.572 | 12.670 | 12.541
BREZILYA 1.204 3.109 3.865 11.579 7.345 8.166 9.455 10.413
G. AFRIKA 3.075 3.426 3.382 8.130 5.672 6.984 6.684 6.191
ENDONEZYA 673 771 870 3.178 3.932 4.363 4.798 5.109
VENEZUELA 4.671 2.493 4.821 11.158 1.567 2.090 3.422 3.474
HINDISTAN 272 375 450 1.377 1.913 2.238 2.392 2.612
Kaynak: IMF

e 2023 yihinda kisi basina geliri en fazla azalmasi beklenen Ulkeler ise sirasiyla;
Rusya (2.640 dolar), S. Arabistan (1.855 dolar), Kanada (1.790 dolar) ve
Avustralya (1.327 dolar) olmustur. 2023 vyili itibariyla cari dolar bazinda
Tarkiye’'de kisi bagsina gelirin 2.762 dolar artmasi ve 13.384 dolara yukselmesi
ongorulmektedir. Bu veriye gore kisi basina disen gelir 2023 yil hedefi olan
25.000 dolarin oldukga altinda kalacaktir. Ayrica, bu verinin hesabinda
sayilarinin 10 milyonu astigi tahmin edilen siginmacilarin dikkate alinmadigi
unutulmamalidir. Dikkate alinmasi durumunda kisi basina disen gelir cok daha

dusuk cikacaktir.
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1.3. KURESEL TICARETTE GELISMELER

1989 yilinda Dogu Blokunun yikilmasiyla hem geniglik hem de hiz kazanan
kiresellesmenin 6nce kuresel finans krizi, sonra da pandemi nedeniyle yavasladigini
hatta sinirna geldigini sdylemek mumkundur. Rusya-Ukrayna savasi, Ortadogu’da
bitmeyen kaos, yeni jeopolitik fay hatlarinin olustugu Cin-Uzakdogu bodlgesindeki
gelismeler kuresellesmenin siyasi boyutta da sinirlarina ulastigl, yeni bolgesel
olusumlarin gundeme gelmesi olasiliginin arttigina iligkin isaretler olarak
degerlendirilebilir. Yeni bir dizen arayisinin varligi ve bunun olasi sonuglarini dikkate

alacak sekilde strateji gelistirmeleri uygun olacaktir. Tablo 1.6’dan gorulebilecegi gibi;

e 2023 yihh sonunda kuresel ticaret hacminin sadece binde 9 artmasi
beklenmektedir. Bu hiz 2009 ve 2020 yillarindaki kugulmenin ardindan gorulen
en dusuk hizdir. Bir baska deyisle kuresel ticaret hacmi; 2009 yilindaki kuresel
finans krizi ile 2020 yilinda kargilasilan pandemi krizinin ardindan en buylk
darbeyi 2023 yilinda yasamistir. Bu gelismenin gerisinde; gelismis ulkelerin
enflasyonla micadele amaciyla talebi kontrol etmeleri kadar gelismekte olan
ulkelerin hizli artmis dig borglar yaninda yeterli dis kaynaga ulasamamalari
nedeniyle ithalatlarini artiramamalarinin bulundugu soylenebilir. Kuresel ticaret
hacmindeki belirgin yavaslamaya bagli olarak 2023 yilinda kuresel mal
ihracatinin 23,4, mal ve hizmet ihracatinin ise 30,8 trilyon dolar olarak
gerceklesmesi dngorulmektedir. Bu verilere gére mal ve hizmet ihracatinin 2023

yilinda, 2022 yilina gore, 320 milyar dolar gerilemesi beklenmektedir.

TABLO 1.6: KURESEL TICARETTE GELISMELER

GOSTERGE ‘ 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023(T)
Kiresel Hasila (Trilyon Dolar) | 81,0 86,1 87,3 85,0 96,5 100,1 104,5
Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar) 22,9 25,1 24,7 22,3 27,9 31,1 30,9
g/i:)resel Mal-Hizmet Ticaret Hacmi 56 4.0 12 7.8 10,9 51 0.9
Mal ihracati (Trilyon Dolar) 17,5 19,1 18,5 17,2 21,8 24,2 23,5
ithalat

Gelismis ulkeler 4,8 3,8 2,1 -8,2 10,3 6,7 0,1
Gelismekte olan llkeler 7,4 51 -0,9 -7,9 11,8 3,2 1,7
ihracat

Gelismis ulkeler 5,0 35 15 -8,8 9,8 5,3 1,8
Gelismekte olan Ulkeler 6,5 4,2 0,8 -5,1 12,8 4,1 -0,1
Petrol Digi Mal fiyatlarinin Degisimi(%) 6,4 13 0,8 6,7 26,3 7,9 -6,3
Petrol fiyatlari (Varil/Dolar) 53,0 68,5 61,4 41,8 69,3 96,4 80,5
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 22,5 29,4 -10,4 -32 65,8 39,2 -16,5

Kaynak: IMF
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e 2023 yilinda dig ticaret boyutuyla ilgili olarak dikkati ¢eken bir gelisme de
gelismekte olan ulkelerin ithalatlar artarken (yuzde 1,7) ihracatlarinin (binde 1)
azalmasidir. Gelismig ulkelerde ise adeta tam tersi bir durum ortaya ¢gikmis, bu
Ulkeler ihracatlarini yizde 1,8 oraninda artirirken ithalatlari sadece binde bir
oraninda artmigtir. Bu gelisme, gelismekte olan ulkelerin kaynak ihtiyaci ve dig
bor¢ 6demeleri boyutundan sorunla kargilagsmalari anlamina gelebilecektir.

o Kuresel ticaret hacmindeki yavaglamayi agiklamakta kullanilabilecek bir gosterge

Nitekim 2023 vyilinda petrol digi

fiyatlarinda yuzde 6,3, petrol fiyatlarinda ise yuzde 16,5 oraninda bir gerileme

ise mal fiyatlarindaki gerilemedir. ardn
olmustur. Petrol fiyatlari naviun maliyetlerinin ¢ok 6nemli bir unsuru olmasi
yaninda Uretim ve tiketim alanlarinin farklihgina bagh olarak nakliyesi ¢ok fazla
yapilan da bir Grindur. Dolayisiyla 2023 igin hem ticareti yapilan urunlerin
degerinin hem de nakliye maliyetlerinin dustigu bir yil tanimlamasi yapilabilir.

e Dis ticaretteki gelismelere daha uzun donemli olarak bakildiginda, kuresel ticaret
hacmine iligkin trend dogrusunun uzun sure Uretim artigindan daha yuksek
seyrettigi ancak son yillarda belirgin bir sekilde geriledigi anlasiimaktadir.
Ozellikle dis kaynaga ve girdilere bagli olarak Uretim ve ihracat yapan
Ulkelerin/firmalarin bu egilimi dikkate alarak ic/dis pazar yapisini gbzden

gecirmeleri uygun olacaktir.
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Klresel ticaretteki gelismeleri daha detayl degerlendirmek i¢in mal ve de hizmet dis
ticaretine iliskin bazi gostergelere Tablo 1.7°de yer verilmistir. Buradan gortlebilecegi

gibi;

e 2007 yiinda 13,7 trilyon dolar olan mal ihracati 2022 yilinda 24,2 trilyon dolar ile
rekor kirmig, 2023 yilinda ise 700 milyar dolar gerileyerek 23,5 trilyon dolara
dugmustur. Hizmet ihracati ise 2023 yilinda 500 milyar dolar artarak 7,4 trilyon

dolara ulagsmistir. Bu tutar bir rekora isaret etmektedir.

TABLO 1.7: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Dolar)

Kiiresel Hizmet Mal-Hizmet
Hasila (A) ihracat (C) “A % jhracati (B+C=D)
@l 575 13,7 23,8 3,4 5,9 171 29,7
Pl 630 15,7 24.9 3,9 6.2 19,6 311
2009 BN 12.2 20,4 3,6 6.0 15,8 26,5
2010 [GER 14,9 22.8 3,8 5.8 18,7 28.6
2011 [IRENE 17.9 24.4 4.4 6.0 22.3 30,4
2012 [EER 18.1 24.1 4.5 6.0 22,6 30,1
2012 [INERR 18.5 24.0 4.8 6.2 23,3 30,2
2014 N 18.6 23.4 5,2 6.5 23.8 30,0
2015 [IIREES 16,2 21.6 4.9 6.5 211 28.2
2016 |G 15,7 20,6 5,0 6.6 20,7 27.2
2017 G 17,5 21,5 5,5 6.7 22.9 28,3
2018 IR 19.1 22.2 6.0 7.0 25,1 29,2
2019 [IER 18.5 21.2 6.2 71 24.7 28.3
2020 IIEERY 17.2 20,2 5.1 6.0 22.3 26,2
Il 965 21,8 22.6 6.1 6.3 27.9 28,9
2022 [ELLE 24.2 24.2 6.9 6.9 31,1 311
2023 IS 23.5 22.4 7.4 71 30,9 2.6
Kaynak: IMF

e Bu gelismelere bagli olarak mal ve hizmet ticaretinin kiresel hasilaya oraninin
2023 yihinda yuzde 29,6 olarak gerceklesmesi beklenmektedir. Bu orani “kuresel
disa aciklik orani” olarak tanimlamak mumkdnddr. Bu oran Ulkeler arasinda
ekonomik gelismeler kaynakli olumlu ve olumlu etkilegimlerin oldukca yuksek
olacagl anlamina da gelmektedir. Dolayisiyla kuresellesmenin ticaret yaratici
olumlu etkileri yaninda kriz geciskenligini artirmasi gibi olumsuz etkileri de

olabilmektedir.

11
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KURESEL MAL VE HiZMET TICARETININ GELIiSiMi
(Trilyon Dolar)
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e 1980-2023 doneminde en yuksek kuresel hasila artisinin yluzde 3,9 ile 2000-
2009 doneminde gergeklestigi, izleyen onar yillik donemlerde bu hizin duzenli
olarak yavagladigi ve 2014-2023 doneminde yuzde 3 duzeyine geriledigi
anlasiimaktadir. Bu durum dinya geneli ve ulkeler 6zelinde gevre ve ekolojik
dengeler ve dolayisiyla “Yesil Mutabakat” baglaminda blyumede yeni bir
optimum hiz ve anlayisa olan ihtiyaci ortaya koymaktadir. Bu arada kiresel mal
ve hizmet ticaret hacmindeki en yuksek oranli artigin ylizde 6,6 ile 1990-1999
doneminde gergeklestigi ve bu artis hizinin da izleyen her 10 yillik donemde
duzenli olarak geriledigi gorulmekte, kuresellesme surecinin baslangicinda ticaret

yaratici etkilerin gok guclu oldugu ve zaman iginde yavasladigi anlagiimaktadir.

DONEMLER IiTiBARIYLE KURESEL HASILA VE TICARET HACMI
%

——Kiiresel Haslla =—Ticaret hacmi

1980-89
8,0

2014-23
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Bu aciklamalar ¢ergevesinde 2023 yilinda kuresel ticarette bir yavaslama yasandigi, bu
yavasglamanin, basta Cin, Almanya gibi, dis talep ile buylyen Ulkeleri de yavaslattigi,
dinya ekonomisinin “ktresellesme sonrasi” bir agsamaya dogru ydneldigi, ancak buna
iliskin senaryonun da henuz tamamlanamadigi sdylenebilir. 20. ylzyilda yasanan her
sistem tikanikliginin savaslarla asilmaya calisildigi da dikkate alinarak gerek Ulke

yonetimlerinin gerekse insanligin ¢cok daha dikkatli ve bilingli olmasi gerekmektedir.
1.4. DOViZ KURLARI VE DIS DENGEDE GELISMELER

Dis ticaret hacmi Uzerinde doviz kurlari ve gapraz kurlarin ¢ok dnemli etkisi olmaktadir.

2023 yilinda doviz kurlarinda yasanan gelismelerin yer aldigi Tablo 1.8 incelediginde;

e 2022 yili sonuna gore 2024 yilinin 3 Ocak Aralik tarihi itibariyla ABD dolarinin,
birka¢ istisna diginda, incelenen Ulke paralari karsisinda deger kazandigi
gorulmektedir. ABD dolari karsisinda parasi en fazla deger kaybeden ulkeler,
Arjantin (ylUzde 78), Turkiye (yuzde 37,1), Rusya (yluzde 20,5) ve Misir (yluzde
19,9) olmustur. Bu Ulkelerden Arjantin, Tlrkiye ve Misirin paralari hem 2022

hem de 2023 yilinda dolar karsisinda dnemli oranda deger kaybetmigtir.

TABLO 1.8: BASLICA ULKELERDE DOLAR KURUNUN GELiSiMi
3 Ocak 2024 itibariyla
Dolar Kuru Bir yillik degisim %

Japonya | 144 -8,9
Cin | 7,14 -3,4
ingiltere | 0,79 5,1
G. Kore | 1,305 -2,6
Euro bdlgesi | 0,92 3,3
isvigre | 0,85 10,6
Rusya Fed. | 91,8 -20,5
Arjantin | 811 -78,0
Brezilya | 4,92 9,8
Hindistan | 83,3 -0,5
Endonezya | 15,480 0,8
Giiney Afrika | 18,8 9,7
Misir | 30,9 -19,9
Tiirkiye | 29,8 -37,1
Kaynak: The Economist.com

e 2023 yilinda dolar karsisinda parasi deder kazanan Ulkeler ise Isvigre (ylizde
10,6), Brezilya (ylizde 9,8), ingiltere (ylizde 5,1) olmustur. 2022 yilinda dolar
kargisindaki degerini yuzde 6,4 oraninda kaybeden Euro ise 2023 yilinda bu
kaybi kismen geri almig ve yuzde 3,3 oraninda degerlenmistir. Dis ticaretinin
bolgesel ve parasal dagilimi itibariyla Euronun deger kazanmasi Turkiye

ekonomisi agisindan olumlu bir gelisme olmustur.

13
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SON iKi YILDA ULUSAL PARALARIN DOLAR KARSISINDAKiI DEGERI

-100
m2023 m2022

Doviz kurlarinin yani ulusal paralarin dolar kargisindaki degerinin enflasyon farkliliklari
ve/veya uygulanan para ve kur politikalarina bagli olarak farkli yonlerde ve farkh
duzeylerde degismesi ulkelerin/firmalarin rekabet guclerini de etkilemektedir. Buna bagl
olarak da ticaret saptirici etkiler ortaya cikabilmekte, ihracat ve ithalat yon
degistirebilmektedir. Dis ticaretteki gelismeler de nihayetinde cari dengeye
yansimaktadir. 2023 yilinin bu tar etkilerin ortaya gikmasi i¢in uygun iklim ve zemini
sagladigini  sdylemek miumkuanddr. Bu c¢ercevede de@erlendirmeler yapabilmek
amaclyla Tablo 1.9’da secilmis ulkelere iliskin uzun dénemli cari denge istatistikleri

verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e ABD, 2022 yilina goére azalmis olsa da, 795 milyar dolar ile cari acikta birinciligi
2023 yilinda da kimseye kaptirmamistir. ABD, parasi rezerv para olarak tim
ulkelerce kabul edilmeye devam edildikge, bu acigi sorun edinmeyecek ve
potansiyel enflasyonunu diger Ulkelere ihrag etmeye devam edecektir. ABD’nin
1990-2022 yillar1 arasinda toplam 13,4 trilyon dolarlik cari agik vermesi bu savi

desteklemektedir.

14
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TABLO 1.9: BASLICA ULKELERDE CARI DENGE(Milyar Dolar)

2021 | 2022 | 2023 | 1990-99 2000-09 2010-19 1990-2022
ABD -831,4 | -971,6 | -7952 | -1.214,9 | -5.789,0 | -4.069,0 | -13.473,0
B. KRALLIK -46,9 | -116,1 | -122,0 | -1248 -642,6 | -1.092,7 | -2.109,8
HINDISTAN -38,7 -67,0 -66,8 -44,9 -82,9 -439,8 -649,2
TURKIYE 7,2 -48,4 -48,5 -11,8 -167,8 -362,0 -629,2
BREZILYA -46,4 -53,6 -40,6 -137,2 -94,9 -703,9 -1.064,2
FRANSA 10,7 -56,8 -37,5 207,7 50,8 -158,9 10,7
MEKSIKA -8,3 -18,0 -26,6 -186,9 -100,7 -205,3 -496,8
KANADA -5,4 -7,0 -20,9 -119,1 99,6 -493,7 -561,0
YUNANISTAN -15,3 -22,2 -16,8 -30,0 -232,8 -101,6 -415,7
G. AFRIKA 15,3 -1,8 -9,5 -1,0 -67,1 -129,6 -177,6
ARJANTIN 6,6 -4,3 -3,8 -72,1 36,6 -125,9 -156,3
ENDONEZYA 35 12,7 -3,7 -24,1 64,6 -185,6 -133,4
MACARISTAN -7,4 -14,5 -1,9 -23,8 -66,8 18,7 -95,6
POLONYA -9,5 -20,8 8,4 -36,4 -151,3 -127,5 -330,5
ITALYA 65,0 -24,5 15,3 65,3 -213,0 175,3 141,2
G. KORE 85,2 29,8 22,8 -0,4 116,6 669,1 976,2
ISPANYA 11,0 8,7 33,2 -130,0 -714,0 115,5 -700,9
RUSYA 122,1 236,1 63,1 50,7 599,8 632,7 1.676,8
S. ARABISTAN 44,3 150,8 63,6 -95,5 551,0 639,4 1.267,1
HOLLANDA 124,8 93,1 83,1 154,0 375,6 698,3 1.492,5
JAPONYA 196,8 90,6 141,2 991,5 1.492,0 | 1.3853 | 4.306,2
ALMANYA 329,8 170,8 265,6 -164,1 | 11134 | 27161 | 4.440,1
CIN 352,9 401,9 271,4 89,5 1.566,5 | 1.773,6 | 4.433,2
Kaynak: IMF

e ABD’nin ardindan en fazla cari agik veren Ulke ise, yine parasi doviz olan ve
genis bir cografyada kullaniimaya devam edilen ingiltere’dir. Bu Ulkenin 2022
yihina gore agigini artirmasi ve 2023 yili sonunda 122 milyar dolar cari agik
vermesi beklenmektedir. Bu Ulkenin 1990-2022 déneminde verdigi toplam acik
ise 2,1 trilyon dolar tutarindadir.

e ABD ve ingiltere’nin ardindan 2023 yili itibariyla en fazla cari acik vermesi
beklenen iki Ulke ise Hindistan (66,8 milyar dolar) ve Turkiye'dir (48,5 milyar
dolar). Turkiye’nin cari acikta; ikisi parasi doviz olan (rezerv para), biri dinyanin
en buyuk nufusuna sahip olan ulkelerin ardindan gelmesi Uzerinde durulmasi

gereken bir konudur.
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TABLO 1.10: SEGILMiS ULKELERDE CARi DENGE/GSYiH (% )

2021 2022 2023 1990-99 2000-09 2010-19  1990-2022
YUNANISTAN -7,1 -10,1 -6,9 -2,4 -8,8 -4,0 -5,3
TURKIYE -0,9 -5,3 -4,2 -0,5 -3,0 -4,2 -2,6
B. KRALLIK -1,5 -3,8 -3,7 -0,9 -2,6 -3,9 -2,5
ABD -3,6 -3,8 -3,0 -1,5 -4,6 -2,3 -2,8
G. AFRIKA 3,7 -0,5 -2,5 0,0 -2,1 -3,3 -15
BREZILYA -2,8 -2,8 -1,9 -1,7 -1,0 -3,2 -2,0
HINDISTAN -1,2 -2,0 -1,8 -1,2 -0,5 -2,1 -1,3
MEKSIKA -0,6 -1,2 -1,5 -3,9 -1,1 -1,7 -2,0
FRANSA 0,4 -2,0 -1,2 14 0,4 -0,6 0,3
KANADA -0,3 -0,3 -1,0 -2,0 12 -2,9 -1,2
MACARISTAN -4,1 -8,0 -0,9 -5,5 -6,7 15 -3,6
ARJANTIN 14 -0,7 -0,6 -2,3 2,2 -2,2 -0,6
ENDONEZYA 0,3 1,0 -0,3 -1,0 2,3 -1,9 -0,1
ITALYA 31 -1,2 0,7 0,5 -1,0 0,9 0,3
POLONYA -1,4 -3,0 1,0 -2,4 -4,6 -2,5 -2,9
G. KORE 4,7 1,8 1,3 0,2 14 4,5 2,2
Ci 2,0 2,2 15 3,0 5,0 19 3,2
ISPANYA 0,8 0,6 2,1 -2,2 -6,0 0,9 -2,2
JAPONYA 3,9 2,1 3,3 2,2 3,1 2,7 2,7
RUSYA 6,6 10,5 3,4 2,3 8,4 3,6 51
S. ARABISTAN 51 13,6 5,9 -7,0 15,8 8,8 5,8
ALMANYA 7,7 4,2 6,0 -0,7 3,5 7,4 3,7
HOLLANDA 12,1 9,2 7,6 3,8 5,2 8,1 6,0

Kaynak: IMF

e Cari acik boyutunda oldugu gibi cari fazla siralamasinda da ilk siralarda yer alan
Ulkeler uzun suredir degismemistir. Nitekim, 2023 yilinda da Cin (271,4 milyar
dolar), Almanya (265,6 milyar dolar) ve Japonya’nin (141,2 milyar dolar) yine
blyUk tutarlarda cari fazla vermesi beklenmektedir. Bu tg¢ ulkenin her biri de

1990-2022 dénemi toplaminda 4,4 trilyon dolari agsan tutarda fazla vermistir.
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o Bltge acigiyla birlikte cari agigin GSYiH'ya orani (ke riskini degerlendirmekte
kullanilan 6nemli bir gostergelerdir. 2023 yil itibariyla, incelenen Ulkeler arasinda
en yluksek cari aclk oranina sahip Ulkeler sirasiyla Yunanistan (yluzde 6,9),
Turkiye (ylizde 4,2) ve Ingiltere (ylzde 3,7) olmustur. Tirkiye, dénem
ortalamalari itibariyla 2010-19 doneminde ikinci, 1990-2022 doneminde ise
dorduncu sirada yer almigtir. Dolayisiyla Turkiye cari agik boyutuyla dunya

ekonomisinde onemli bir yere sahiptir.
1.5. BUTGE VE KAMU BORGLANMA FAIZLERINDE GELISMELER

Daha 6nce de vurgulandigi gibi, ulkelerin risk analizleri yapilirken cari denge yaninda
kamu dengelerine de bakilmaktadir. Bir dlkenin hem cari agclk hem de butge acigi
vermesi durumu “ikiz acik” olarak tanimlanmaktadir. 2008-09 yillarindaki kiresel finans
krizi ve ardindan gelen pandemi neredeyse tum Uulkelerde kamu dengelerinde
bozulmaya yol agmistir. Bu nedenle, 2022'nin ardindan 2023 yili da duzeltme yili
olmaya devam etmistir. Kamunun ekonomideki yeri ve gelir-gider farkhliklarinin
boyutlarini ortaya koyabilmek acisindan Tablo 1.11’de secilmis (Ulkelere iliskin

istatistiklere yer verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2023 yil itibariyla kamu gelirlerinin GSYIiH’ya oraninin en yiiksek oldugu ulkeler
siraslyla; Fransa (ylizde 51,4), italya (yiizde 48,8), Yunanistan (yizde 47,3)
Almanya (ylzde 46,4), Hollanda (yiizde 43,2) ve ispanya (yiizde 43,1) olmustur.
Bu siralama 2000-2022 donem ortalamalari itibariyla de genelde gecerlidir.
Dolayisiyla Avrupa’nin gelismis Ulkelerinin ylUksek oranda kamu gelirleri
toplamayl da basardiklari soylenebilir. Turkiye’nin bu gosterge baglaminda
gelismis ulkelerin oldukca gerisinde kaldigi gortlmektedir. Kamu gelirlerinin
GSYiH’ya orani yiiksek olan ulkelerde kamu harcamalarinin da orani yiiksektir.
Dolayisiyla bu ulkelerde kamu ylksek miktarda gelir elde etmekte ve harcama
yapmaktadir. Bu durum devletin ekonomiyi yonlendirme gucunun de yuksek
olmasi anlamina gelmektedir.

e Yine 2023 yil itibariyla kamu gelir—gider farkinin negatif oldugu yani sadece bu
gostergeler agisindan agik veren Ulkelerin basinda Hindistan (yluzde 8,8), ABD
(yuzde 8,2), Brezilya (yuzde 7,1) ve Cin (yluzde 7,1) gelmekte, yuksek kamu
geliri toplayan ulkeler bu siralamada yer almamaktadir. Avrupa ulkelerinde
devletin ekonomideki rolinun goreli olarak daha genis ve kamunun daha dengeli

oldugu sodylenebilir.
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TABLO 1.11: SECILMiS ULKELERDE KAMU GELIR-GIDERLERI/GSYiH (%)

GELIR GIDER GELIR-GIDER
2022 2023(T) 2000-2022 2022 2023 2000-2022 2022 2023(T) 2000-2022
HINDISTAN 194 | 194 19,2 28,6 | 28,1 27,6 -9,2 -8,8 -8,3
ABD 325 ] 29,3 30,6 36,3 | 37,5 36,5 -3,7 -8,2 -6,0
BREZILYA 433 | 411 39,7 46,4 | 48,2 44,3 -3,1 -7,1 -4,7
Ci 259 | 265 23,2 33,4 | 33,6 25,8 -7,5 -7,1 -2,7
G. AFRIKA 27,7 | 26,8 24,6 32,5| 33,2 27,6 -4,7 -6,4 -3,0
ROMANYA 31,0 30,7 30,5 36,8 | 36,9 34,2 -5,8 -6,3 -3,7
JAPONYA 37,2 | 36,7 314 441 | 42,4 37,2 -6,9 -5,6 -5,9
MACARISTAN 416 | 428 44,1 47,8 | 48,2 48,9 -6,2 -5,5 -4,7
TURKIYE 264 | 291 31,1 28,1 | 345 35,0 -1,7 -5,4 -3,9
ITALYA 48,8 | 48,8 45,9 56,7 | 53,8 49,7 -8,0 -5,0 -3,7
FRANSA 535] 519 51,4 58,3 | 56,8 55,5 -4,8 -4,9 -4,1
B. KRALLIK 38,8 | 39,8 35,9 443 | 44,2 40,5 -5,5 -4,5 -4,6
ARJANTIN 334 | 338 30,5 37,3 | 37,8 33,2 -3,8 -4,0 -2,7
ISPANYA 424 | 431 38,9 47,1 | 471 43,1 -4,7 -3,9 -4,2
MEKSIKA 24,2 | 23,8 21,8 2855 | 27,7 24,5 -4,3 -3,9 -2,7
RUSYA 346 | 324 34,6 36,0 | 36,1 33,7 -1,4 -3,7 0,9
Y. ZELANDA 39,1 | 385 38,7 42,6 | 419 38,7 -3,5 -3,4 0,0
ALMANYA 470 | 46,4 45,0 49,5 | 49,3 46,4 -2,5 -2,9 -14
VRISV 37,4 | 34,5 34,6 38,2 | 37,3 35,0 -0,8 -2,8 -0,4
ENDONEZYA 152 | 151 16,0 175] 173 17,7 -2,3 -2,2 -1,7
HOLLANDA 433 | 432 43,1 43,5 | 452 44,6 -0,1 -2,1 -15
YUNANISTAN 50,2 | 47,3 44,4 52,5| 48,9 50,3 -2,3 -1,6 -5,9
ISRV AR 35,7 | 36,6 34,8 38,1 | 38,0 36,8 -2,3 -1,4 -2,0
G. KORE 271 241 214 28,7 | 25,3 20,2 -1,6 -1,2 1,2
KANADA 40,6 | 40,7 40,1 414 | 414 41,1 -0,8 -0,7 -1,0
SNAGUEIEIANYI 30,7 | 29,2 35,5 28,2 | 29,5 33,3 2,5 -0,3 2,2
ISVICRE 325 ] 32,0 32,4 315] 319 32,2 0,9 0,1 0,1

Kaynak: IMF

Kamunun ekonomideki konumunu ve etkilerini degerlendirebilmek agisindan dikkate
alinabilecek diger goOstergeler ise butgce dengesidir. Tablo 1.12'de secilmis Ulkelere

iliskin butce dengeleri verilmistir. Bu verilere gore;

e Tablodaki verilerden pandemi yili olan 2020’de incelenen tim ulkelerde butge
dengelerinde ¢ok ciddi dizeyde bozulma oldugu gorulmektedir. Bu konjonkturel
gelismenin ardinda 2021 ve 2022 yillarinda butge aciklari kontrol altina alinarak

azaltilmistir.

18



Be (e | 90C

T oo v

TABLO 1.12: SECILMiS ULKELERDE BUTGE DENGESI/GSYiH (%)

2019 2020 2021 2022 2023 (T)

-4,6 -14.9 -12,4 -5,5 -6,3
Japonya -2,9 -11,3 -8,9 -6,3 -5,1
Cin -4,3 -5,2 -4,9 -5,6 -3,8
ingiltere -2,0 -19,6 -10,9 -6,6 -3,5
Almanya 1,0 -7,0 -6,3 -4,1 -2,2
Fransa -3,2 -11.3 -8,9 -5,3 -5,0
italya -2,2 -11,0 -9,6 -5,7 -5,3
ispanya -2,3 -11,0 -8,4 -4,7 -4.1
Yunanistan 0,6 -8,2 -9,8 -4,5 -2,1
Euro bodlgesi -- -9,1 -7,2 -4,2 -3,3
Rusya Fed. 2,3 -4,3 -0,5 -1,1 -2,8
Arjantin -4,3 -8,0 -4,6 -4,2 -4,4
Brezilya -5,8 -15,8 -5,8 -4,7 -7,6
Hindistan -3,9 -7,2 -7.0 -6,4 -5,9
Endonezya -2,0 -7,1 -6.0 -3,9 -2,5
Guney Afrika -5,9 -16,0 -8.0 -5,5 -5,2
Tiirkiye -3,0 -5,1 -3.0 -34 -5,0
Ortalama -10,1 -7,2 -4.8 -4.4

Kaynak: The Economist.com

e 2023 yili sonu tahminleri itibariyla birka¢ Ulke disinda butge acigi oranlari
azaltiimaya devam edilmig, yani maliye politikalari normallegtirilmistir. Bu yilda
bitce aci§i/GSYIH oranini artiran ilkeler ABD, Rusya, Arjantin, Brezilya ve
Tarkiye olmustur. Ancak bu Ulkelerden sadece Turkiye’de bu oran pandemi yili
dizeyine gelmistir. Bir baska deyisle 2023 yilinda butge agigini en fazla artiran

ulkelerden biri Turkiye olmustur.

BUTCE DENGESI/ GSYiH (%)
0,0

-50%

-10,0

-15,0

-20,0

-25,0
w2020 =2022 m=2023

Pandemiyle birlikte kamu agiklarinin artmasi ve bunun kiresel dizeyde enflasyonist
etkiler yaratmasi sonucunda faizlerde de artis zorunlulugu dogmustur. Nitekim Tablo
1.13'de yer alan ve secilmis bazi uUlkelerin 10 yillik devlet tahvilleri i¢in 6dedidi faiz

oranlarini gosteren veriler gore;
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e 2021 ve 2022 yillarinda, incelenen Ulkelerde, bazi istisnalar harig, faizlere belirgin
artiglar yasandigi gorulmektedir. 2022 yilinda diger Uulkelerde faiz artiglar

gorulurken, faiz indiriminin yasandigi tek ulke Turkiye olmustur.

TABLO 1.13: SECILMiS ULKELERDE KAMU BORGLANMA FAIZLERI (%)

2020 2021 2022 2023
ABD 0,93 15 3,7 3,9
Japonya 0,0 0 -- 0,7
Cin 2,9 2,6 2,6 2,4
ingiltere 0,27 0,9 3,8 3,6
Almanya 0,0 -0,2 2,3 2,0
Fransa 0,0 1,1 3,0 2,6
italya 0,52 0,52 4,3 3,7
ispanya 0,04 0,5 3,5 3,0
Yunanistan 0,63 1,3 4,5 3,1
Euro bodlgesi 0,0 -0,2 2,3 2,0
Rusya Fed. 6,2 8,4 10,3 11,7
Brezilya 2,2 10,3 13,3 10,5
Hindistan 5,9 6,5 7,3 7,2
Endonezya 5,9 6,3 7,0 6,5
Guney Afrika 8,9 9,4 10,0 9,9
Tirkiye 12,5 23,2 8,7 24,8

Kaynak: The Economist.com

e 2023 yilinda ise incelenen ulkelerin ¢ogunlugunda faiz indirimi yapilirken
Tarkiye'de ¢ok yuksek oranl faiz artigi gergeklesmistir. Tarkiye’nin disinda 2023
yilinda faiz artiran iki tlke ABD (binde 2) ve Rusya (yuzde 1,4) olmustur.

10 YILLIK DEVLET BORGLANMA FAIZLERI %

m2021 =2022 m2023
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e Turkiye'nin 2022 yilinda yuksek enflasyona ragmen TCMB’nin dusuk faiz
politikasi uygulamasi kaynak dagiliminda etkinlikten uzaklagiimasina neden
olmus, bu bozulmay telafi etmek igin 2023 yilinda faizlerin gok yluksek oranda
artirlmasi gerekmistir. Nitekim asagidaki grafikten gorulebilecedi gibi, Turkiye
bltce acigina oranla en ylksek faizi 6deyen Ulke konumuna gelmistir. Bu
sebeple, farkli dncelik ve politika tercihlerinin maliyetine 2023 ve sonraki yillarda

katlanilmasi s6z konusu olacaktir.

BUTCE DENGESI/GSYiH VE BORGLANMA FAIZLERI (%-2023)

m Biitce Dengesi/GSYiH  m Devlet Borglanma Faizi

Kisacasi, kamu maliyesi agisindan 2023 yili bircok Ulke agisindan kamu dengelerinin
yeniden daha saglikh bir temele oturma cabasina sahne olmustur. Turkiye ise bu
cabalardan farkli bir yonelim gostermis ve butce dengelerinde buyuk bir bozulmayla

kargilagmistir.
1.6 KAMU BORGLARINDA GELISMELER

Devletler kimi zaman kaynak ihtiyaglarini gidermek kimi zaman da ekonomideki likiditeyi
kontrol etmek amaciyla borg¢lanabilmektedir. Bu ¢ergcevede gelismekte olan Ulkelerin
daha ¢ok kamu agiklarini finansa etmek, gelismis Ulkelerin ise daha ¢ok ekonomideki
likidite fazlasini eritmek icin borglandidini sdylemek yanlis olmayacaktir. Bununla
birlikte, pandemi surecinde oldugu gibi, gelismis Ulkeler de konjonkturel ihtiyacglara
cevap verebilmek icin bor¢lanabilmektedir. 2023 yilinda bu boyut baglaminda yasanan
gelismeleri degerlendirebilmek amaciyla kamu brut bor¢ stokuna iligkin istatistikler Tablo

1.14 verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;
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e incelenen iilkeler arasinda bor¢ stoku oraninin en yiiksek oldugu (lkeler,
Yunanistan hari¢, dinyanin en buyuk ve en gelismis Ulkeleridir. Nitekim 2023 yili
itibariyla kamu borg stokunun GSYiHya oraninin en yiiksek oldugu lkeler,
Japonya, italya, ABD, Fransa, ispanya, Kanada ve Birlesik Krallik'tir. Bu
ulkelerin, B. Krallik hari¢, kamu bor¢ stoku oranini 2023 yilinda azalttiklar
gorulmektedir. Bununla birlikte 2020 yilinda adeta tum Ulkelerde sigrama
gOsteren borg oranlarinin henlz pandemi 6ncesi duzeye gelmekten ¢ok uzak
oldugu anlasiimaktadir. Dolayisiyla pandeminin bu toksik etkisi ve yan etkileri bir

sure daha gundemde kalacaktir.

TABLO 1.14: KAMU BRUT BORG STOKU/GSYiH %

2001 2020 2021 2022 2023 2023/2022 (%) 2000-2022
JAPONYA 1451 | 258,6 | 2551 | 260,14 | 2552 -1,9 208,1
YUNANISTAN 107,1 | 2124 | 200,7 | 178,1 | 168,0 -5,7 151,2
ITALYA 108,9 | 154,9 | 1499 | 1444 | 1437 -0,5 123,7
ABD 531 | 1335 | 1264 | 121,3 | 1233 1,6 91,4
FRANSA 58,3 | 114,7 | 1130 | 111,8 | 1100 -1,6 85,3
ISPANYA 541 | 120,3 | 116,8 | 1116 | 107,3 -3,9 76,8
KANADA 81,5 | 1189 | 1151 | 107,4 | 1064 -0,9 86,1
B. KRALLIK 338 | 1046 | 1052 | 101,9 | 1041 2,2 69,2
ARJANTIN 480 | 1028 | 80,8 84,7 89,5 5,7 71,7
BREZILYA 67,3 96,0 90,1 85,3 88,1 3,2 72,0

Ci 24.6 70,1 71,8 77,0 83,0 7.8 41,3
HINDISTAN 78,7 88,5 83,8 81,0 81,9 1,1 75,0
G. AFRIKA 38,0 68,9 68,8 71,1 73,7 3,6 41,3
MACARISTAN 52,3 79,3 76,6 73,3 68,7 -6,3 70,0
ALMANYA 58,2 68,7 69,0 66,1 65,9 -0,4 68,7
G. KORE 17,2 48,7 51,3 53,8 54,3 0,9 34,0
MEKSIKA 37,3 58,5 56,9 54,1 52,7 -2,6 45,2
AVUSTURALYA 17,1 57,2 55,9 50,7 51,9 2,4 28,4
ROMANYA 27,4 49,4 51,7 50,5 51,0 1,1 31,7
HOLLANDA 49,5 54,7 51,6 50,1 49,5 -1,1 55,1
Y. ZELANDA 28,2 43,3 47,4 46,4 46,1 -0,8 30,2
ISVICRE 51,1 43,2 41,1 40,9 39,5 -3,5 45,4
ENDONEZYA 73,7 39,7 41,1 40,1 39,0 -2,8 36,6
TURKIYE 75,5 39,6 41,8 31,7 34,4 8,5 41,3
S. ARABISTAN 93,1 31,0 28,8 23,8 24,1 1,1 28,1
RUSYA 44,4 19,2 16,5 18,9 21,2 12,3 16,7
BULGARISTAN 67,1 23,2 22,5 21,8 21,0 -3,9 26,0
Kaynak: IMF

e Diger taraftan 2023 yilinda birgok Ulke bor¢ stokunu azaltirken; Rusya, Turkiye,
Cin ve Arjantin gibi Ulkelerde 6nemli oranda artis yagsanmistir. Bu gelisme s6z
konusu ulkelerde 2023 yilinda yasanan tahvil faizi artiglarinin bir gerekgesini de
ortaya koymaktadir.
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Yani, kamu agciklari ve borglanmasi agisindan henlz pandemi oncesi kosullara
doénulememistir. Bu surecte Tlrkiye’de kamu bor¢ stokunun hala disuk dizeylerde
bulunmasi son derece olumlu bir durumdur. Ancak, cari denge ve TCMB
rezervlerinin durumu dikkate alindiginda Turkiye’nin elinde kalan bu tek ¢ipayr daha
guclu korumasi gerektigine vurgu yapmak gerekmektedir. Ancak 2023 yilinda bltge
ve bor¢lanma boyutunda yasanan olumsuz gelismelerin gelecek acgisindan kaygi

yarattigi da bir gercgektir.
1.7. iSTIHDAM VE iSSIZLIKTE GELISMELER

Istihdam ve issizlik, ekonomik, sosyal ve siyasi yansimalari olabilmesi nedeniyle, tim
ulkelerin gundemindeki 6nemli bir konudur. Ayrica Uretim desenindeki degismeler ve
teknolojinin gelismesine bagl olarak iggucu talebindeki artisin yavaglamasi, igsizligin

artma potansiyelinin yUkseltmesi de konunun dnemini pekistirmektedir.

Bunlarin yaninda isgucu arzinin niteligi ile isgucu talebinin niteligi arasindaki
uyumsuzluk her gecen glin derinlesmektedir. Gelismis Ulkeler bu ve yasl nufus
sorununu nitelikli isglcu ithal ederek ¢cézmeye calisirken, daha geng bir nifusa sahip
gelismekte olan Ulkeler beyin gocune engel olamamaktadir. Bu durum hali hazirda
gelismis ve gelismekte olan Ulkeler arasinda zaten acgik olan refah farkini daha da
acmakta, bu da beyin goclinlu tesvik etmektedir. Bu sebeple, gegmiste mal, para-
sermaye hareketlerini serbestlestirirken igsgucuntn serbest dolagimina imkan vermeyen
gelismis Ulkeler, degisen kosullara bagli olarak kapiyl segici bir sekilde aralamis
gorunmektedir. Bu agiklamalar baglaminda isglcu piyasalarindan gerek ulusal gerekse
kiresel boyutta onemli degisimlerin yasandigl ve yasanacagi bir doneme girdigimizi

soylemek mumkundur.

istihdama iligkin gelismelerin daha saglikli degerlendirilebilmesi igin niifus verilerinin de
dikkate alinmasi uygun olacaktir. Bu amacgla Tablo 1.15de vyer alan veriler

incelendiginde;

e 2022 yili itibariyla Hindistan’in Cin’i gecerek niufusu en fazla Ulke konumuna
geldigi gorulmektedir. 2023 yilinda ise Cin’'in nufusu 353 bin kisi azalirken
Hindistan'in nifusu 11,4 milyon kisi artmigtir. incelenen ilkeler arasinda
Hindistan’in ardindan Endonezya, ABD ve Meksika nlifusu en ¢ok artan Ulkeler

olmustur. Turkiye’de 988 bin Kigsi ile bu Ulkeleri izlemistir.
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e incelenen bu lilkelerde sadece 2023 yilindaki artis 21,7 milyon, 1980-2023 yillari
arasindaki artig ise 1,8 milyar kisi olmustur. Bu sekilde hem nufusun hem de
tuketimin artmasi insan-doga, insan-ekolojik denge iligkilerini bozmaya devam
etmektedir. Bu durum bu iligkilerin yeniden kurgulanmasi ve dogada yaratilan
tahribatin giderilmesi ve dengelerin yeniden surdurulebilir bir zemine

oturtulmasina yonelik basta “Yesil Mutabakat” olmak Uzere gabalarin dnemini

artirmaktadir.

TABLO 1.15 BASLICA ULKELERDE NUFUS (Milyon Kisi)

2023-2022  2023-1980
1980 ‘ 2000 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 2023(T) (Bin kisi) (Milyon Kisi)
HINDISTAN | 696,8 | 1.059,6 | 1.396,4 | 1.407,6 | 1.417,2 | 1.428,6 | 11.455 731,8
CIN | 9871 | 1.267,4 | 14121 [ 1.4126 | 1.411,8 | 1.4114 -353 424,3
ABD | 2276 282,3 331,3 332,3 333,5 335,1 1.613 107,5
ENDONEZYA | 1475 206,3 270,2 272,2 274,9 277,4 2.573 129,9
BREZILYA | 1212 169,6 201,0 202,0 203,1 204,2 1.183 83,1
RUSYA | 146,3 146,2 145,6 143,4 143,2 -238 143,2
MEKSIKA | 676 98,8 127,8 129,0 130,1 131,2 1.112 63,7
JAPONYA | 116,8 126,8 125,8 125,5 125,2 124,6 -550 7,9
TURKIYE | 453 64,7 83,6 84,7 85,3 86,3 988 41,0
ALMANYA | 768 81,5 83,2 83,2 83,8 83,9 63 7,0
B. KRALLIK | 56,3 58,9 67,1 67,3 67,8 68,1 331 11,8
FRANSA | 537 58,9 65,3 65,5 65,6 65,8 185 12,1
G. AFRIKA | 291 44,9 59,6 60,1 60,6 61,5 924 32,4
ITALYA | 564 56,9 59,6 59,2 59,0 58,9 -179 2,5
G. KORE | 381 47,0 51,8 51,7 51,6 51,6 -70 13,4
ISPANYA | 377 40,6 47,4 47,3 47,6 47,8 195 10,2
ARJANTIN | 28,0 36,8 45,4 45,8 46,3 46,8 463 18,8
KANADA | 245 30,6 38,0 38,2 38,8 39,8 927 15,3
S. ARABISTAN HER 18,1 31,6 30,8 32,2 32,8 644 24,4
AVUSTURALYA IR 19,1 25,6 25,8 26,3 26,6 316 11,8
ROMANYA | 224 22,5 19,3 19,2 19,0 19,0 -12 -3,4
HOLLANDA | 141 15,9 17,4 17,5 17,6 17,7 100 3,6
YUNANISTAN | 96 10,8 10,7 10,7 10,5 10,5 0 0,9
MACARISTAN | 10,7 10,2 9,8 9,7 9,7 9,7 -18 -1,0
ISVICRE | 63 7,2 8,6 8,7 8,7 8,8 66 2,5
BULGARISTAN [EE 8,2 6,9 6,8 6,4 6,4 -39 2,4
Y. ZELANDA | 31 3,9 5,1 5,1 5,1 5,2 63 2,1
TOPLAM \ 21.742 1.894

Kaynak: IMF

e Nufusun bu sekilde artmaya devam ederken Uretim teknigindeki gelismelerin
surekli olarak emek tasarruflu olacak sekilde gelisiyor olmasi; istihdam ve issizlik
alanindaki sorunlarin artacagini ortaya koymaktadir. istatistik altyapisinin giiclii
ve issizlik oraninin ¢ok dusik oldugu bir Ulke olarak ABD incelendiginde, bu
ulkede 1980-2023 doneminde nufusun 107,5 milyon kisi artarken istihdamin 61,7
milyon kisi arttigr gorulmektedir. Dolayisiyla igsizlik sorunu gelecek yillarda daha

da belirgin bir hale gelecektir.
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e Diger taraftan Tablo 1.16’dan gorllebilecegi gibi, 2023 yilinda incelenen tim
Ulkelerde istihdam artisi yasanmistir. Bu yil icinde ABD’den sonra en c¢ok
istihdam artigi italya, G. Kore ve Kanada’da gergeklesmistir.

TABLO 1.16 BASLICA ULKELERDE iSTIHDAM (Bin Kisi)
1980 2000 2020 ‘ 2021 2022 2023(T) 2023-2022 2023-1980

IVAUSINUIRVANRAN 6.287 | 8.899 | 12.656 | 13.040 | 13.607 | 13.903 296 7.616
KANADA 10.980 | 14.766 | 18.047 | 18.950 | 19.700 | 20.088 388 9.108
FRANSA 23.183 | 24.678 | 27.415 | 27.912 | 28.290 | 28.290 0 5.107
ALMANYA 34.528 | 36.065 | 41.201 | 41.371 | 42.428 | 42.586 158 8.058
YUNANISTAN 3.880 | 4.088 3.875 3.928 4.141 4.298 157 418
ITALYA 20.126 | 21.545 | 22.385 | 22.554 | 23.100 | 23.513 413 3.387
JAPONYA 55.361 | 64.458 | 67.103 | 67.123 | 67.227 | 67.465 238 12.104
G. KORE 13.520 | 21.173 | 26.904 | 27.273 | 28.089 | 28.499 410 14.979
HOLLANDA 5705 | 7.712 9.116 9.254 9.546 9.630 84 3.925
Y. ZELANDA 1524 | 1.799 2.730 2.790 2.868 2.910 42 1.386
PORTEKIiZ 4.185 | 5.057 4.890 4.983 5.086 5.122 36 937
ISPANYA 12.298 | 15.645 | 19.202 | 19.774 | 20.391 | 20.731 340 8.433
4.219 | 4.218 5.002 5.059 5.181 5.242 61 1.023
ISVICRE 3.166 | 4.022 5.075 5.104 5.182 5.285 103 2.119
B. KRALLIK 25.086 | 27.484 | 32.509 | 32.407 | 32.744 | 32.888 144 7.802
ABD 99.303 | 136.901 | 147.813 | 152.586 | 158.297 | 161.020 2.723 61.717

Kaynak: IMF

Tablo 1.17 ise issizlige iligskin veriler yer almaktadir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Issizlik, incelenen llkelerin bazilarinda artmis, bazilarinda ise gerilemistir. Ayrica,
artislarin da azalislarin da buyUk oranlara ulasmadigi anlasiimaktadir. Bu durum
dunya ekonomisindeki genel egilimlerin onemli Olgude degismemis olmasiyla

ilgilidir.
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TABLO 1.17: BASLICA ULKELERDE iSSiZLIK ORANLARI (%)
1980 | 2000 = 2020 @ 2021 2022  2023(T) 2023-2022
ARJANTIN 3,0 17,1 11,6 8,8 6,8 7,4 0,5
AVUSTURALYA 6,1 6,3 6,5 5,1 3,7 3,7 0,0
BREZILYA 10,5 13,8 13,2 9,3 8,3 -0,9
BULGARISTAN 18,1 5,2 53 4,2 4,6 0,4
KANADA 75 6,8 9,7 7,5 5,3 5,5 0,3
CIN 5,2 5,1 5,5 5,3 -0,2
FRANSA 6,3 9,2 8,0 7.9 7,3 7,4 0,0
ALMANYA 3,4 8,0 3,6 3,6 3,1 33 0,2
YUNANISTAN 2,7 11,4 16,3 14,8 12,4 10,8 -1,6
MACARISTAN 0,6 6,4 41 4,1 3,6 3,9 0,3
ENDONEZYA 6,1 7.1 6,5 5,9 5,3 -0,6
ITALYA 7.4 10,1 9,3 9,5 8,1 7,9 -0,2
JAPONYA 2,0 4,7 2.8 2.8 2,6 25 -0,1
G. KORE 5,2 4.4 3,9 3,7 2,9 2,7 -0,2
MEKSIKA 1,2 2.2 4.4 41 33 2,9 -0,4
HOLLANDA 34 3,7 4,9 4,2 3,5 3,7 0,2
Y. ZELANDA 4,0 6,2 4,6 3,8 33 3,8 0,5
ROMANYA 7,6 6,1 5,6 5,6 5,6 0,0
RUSYA 10,6 5,8 4,8 3,9 3,3 -0,7
S. ARABISTAN 4,6 7,7 6,6 5,6 --
G. AFRIKA 9,2 23,0 29,2 34,3 33,5 32,8 -0,7
ISPANYA 11,0 13,9 15,5 14,8 12,9 11,8 -1,1
ISVICRE 0,2 1,8 3,2 3,0 2,2 2.1 -0,1
TURKIYE 7.2 6,0 13,0 12,3 10,3 9,9 -0,4
B. KRALLIK 7.1 5,5 4,6 4,5 3,7 4,2 0,5
ABD 7.2 4,0 8,1 54 3,6 3,6 -0,1
Kaynak: IMF

e Diger taraftan 2023 yilinda igsizligi en fazla azaltanlarin Yunanistan (ytuzde 1,6)
ve ispanya (ylzde 1,1) gibi AB’nin issizligi en yiiksek diizeyde bulunan tilkeler
olmasi dikkati cekmektedir. Bu yilda issizligin arttigi Ulkeler ise bin de 5 orani ile

Arjantin, Y. Zelanda ve ingiltere (B. Krallik) olmustur.

iSSIZLIK ORANLARININ GELISIMI %
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e 2023 yih sonu itibariyla incelenenler arasinda en ylUksek igsizlik oranina sahip
ulkelerin; G. Afrika Cumhuriyeti (ylizde 32,8), ispanya (yizde 11,8), Yunanistan
(ybzde 10,8) ve Turkiye (yuzde 9,9) olmasi beklenmektedir.

Bu aciklamalar gergevesinde 2023’Un istihdam ve issizlik agisindan ne ¢ok buyUk bir
kazanim ne de cok buyuk bir kayip yili olmadigi sdylenebilir. Ayrica, ortalama yasin
yuksek olmasi yani ¢alisma c¢agindaki nufusun sinirli olmasinin ve is bulma potansiyeli
yuksek nitelikli geng gogmen girigine izin vermeleri nedeniyle gelismis Uulkelerde
issizligin daha dugsuk oldugu anlasiimaktadir. Bununla birlikte, hem nitelikli iggucunun
yurtdisina gogune engel olamayan hem de issizligi azaltmak igin yeterli yatirim
yapamayan gelismekte olan Ulkelerde igsizligin artacagl ve bunun da ekonomi yaninda
ciddi sosyal ve siyasi sonuglar Ureteceg@i aciktir. Bu iki grup arasinda bulunan ve hem
cok sayida kayit disi galisan siginmaciya ev sahipligi yapan hem de ulkeden ciddi beyin
gocuine sahne olan Turkiye'nin isglict ve istihdam konusunda yeni stratejilere ihtiyaci

oldugu soylenebilir.
1.8. ENFLASYONDA GELISMELER

Kilresel finans krizi ve pandemiyle mucadelenin yan etkilerinden biri olan enflasyon tim
ulkeleri az ya da ¢ok etkilemig, bu sorunun kalici hale donusmesini istemeyen ulkeler
gucli anti-enflasyonist politikalari devreye almigtir. Bunun sonucunda da 2023;
enflasyonla mucadelede onemli kazanimlarin elde edildigi bir yil olmustur. Nitekim

Tablo 1.18 incelendiginde;

e ncelenen (ilkeler icinde 2023 yilinda en vyiiksek tiiketici enflasyonunun
Arjantin’de olmasi beklenmektedir. 2010 sonrasinda bir turli ekonomik kriz
ikliminden ¢ikamayan bu ulkenin enflasyon agisindan 2023 yilinda bir Ust platoya
yukseldigi gorulmektedir. Ayrica bu ulke, tabloda yer alan ulkeler arasinda

enflasyonu artirma basarisi gosteren tek tlke konumundadir.
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TABLO 1.18: SEQiLMiS ULKELERDE YILLIK TUKETiICi ENFLASYONU
2010 | 2018 2019 2020 2021 2022 2023(T)  2023-2022
Arjantin 109 | 47,6 | 53,8 | 36,1 | 50,9 | 94,8 | 135,7 40,9
Turkiye 6,4 | 20,3 | 11,8 | 14,6 | 36,1 | 64,3 64,0 -0,3
Macaristan 47 2,7 4,0 2,7 74 | 24,5 8,2 -16,4
Polonya 3,1 1,1 3,4 2,4 8,6 | 16,6 7,4 -9,2
Romanya 8,0 3,3 4,0 2,1 8,2 | 16,4 7,8 -8,6
Hollanda 1,8 1,7 2,6 0,8 6,3 | 11,1 1,4 -9,8
Bulgaristan 4,5 2,3 3,1 0,0 6,6 | 14,3 4,7 -9,6
Rusya 8,8 4,3 3,0 4,9 84 | 12,2 5,7 -6,5
Portekiz , 2,4 0,6 04 | -0,3 | 0,0 9,8 3,3 -6,5
ingiltere , 3,7 2,1 1,3 0,6 54 | 10,5 5,2 -5,3
Almanya , 1,8 1,7 15 | -0,7 | 57 9,8 4,1 -5,7
italya , 2,1 1,2 05 | -03 | 42 | 123 1,1 -11,2
Meksika , 4.4 4,8 2,8 3,2 7,4 7,8 4,5 -3,3
Yunanistan , 52 0,6 1,1 24 | 44 7,6 2,9 -4,7
Avusturalya 2,6 1,7 1,8 0,9 3,6 7,8 4,7 -3,1
Endonezya 7,0 3,2 2,6 1,7 1,9 55 2,3 -3,2
G. Afrika 3,6 49 3,7 3,2 5,4 7,4 52 -2,2
Kanada 2,2 2,1 2,1 0,7 4.7 6,6 2,7 -3,9
Hindistan 9,2 2,5 6,7 4,9 6,3 6,2 4,9 -1,3
JA\=1D) 1,7 1,9 2,1 1,5 7,4 6,4 3,0 -3,4
Fransa 2,0 1,9 16 | -0,2 | 3,3 7,0 4,0 -2,9
G. Kore 3,0 1,3 0,7 0,6 3,7 5,0 2,9 -2,1
Brezilya 5,9 3,7 4,3 45 | 10,1 | 5,8 4,9 -0,9
Y. Zelanda 4,0 1,9 1,9 1,4 5,9 7,2 2,8 -4.4
isvigre 05|07 | 01]|-08|15 1| 29 1,9 -1,0
Cin 4,6 1,9 45 | -0,3 | 1,8 1,8 0,9 -0,9
Japonya -0,3 | 0,9 05 | -09 | 05 3,9 2,7 -1,2
Kaynak: IMF

e Arjantin’in ardindan 2023 yilinda enflasyonla micadelede basarisiz olan, daha
dogrusu mesafe alamayan tek buyuk tlke de Turkiye olmustur. Nitekim enflasyon
2022 yilhindaki duzeyi olan yluzde 64’4 2023 yilinda da surdurmustur. Tabloda yer
alan ve ¢ogu da Turkiye'nin ya buyuk bir pazari ya da ciddi rakibi olan tlkelerde
enflasyonun tek haneli olmasi yerli Turkiye'deki Uretici ve ihracatgilarin islerinin
ne kadar zor oldugunu ortaya koymaktadir.

e Diger taraftan, gegmis yillarda bir sekilde surdurulebilen bu yapinin gerek i¢
makro ekonomik gerekse kuresel kogullar nedeniyle daha fazla devam etmesi
olasi degildir. Zira Turkiye’nin jeopolitik riskleri ve finansal kirilganlari yluksek
enflasyonu tasimaya daha fazla imkan vermemektedir. Dolayisiyla Tarkiye’'nin
enflasyonu buguine kadar oldugundan daha ciddi ele almasi ve bir an énce pazar

ve rakip ulkeler duzeyine disurmesi gerekmektedir.
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TUKETICi ENFLASYONUNUN GELISIMIi %
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e Diger taraftan, 2023 yili itibariyla enflasyonla mucadele karnelerine bakildiginda
Macaristan, italya, Hollanda, Bulgaristan ve Romanya’'nin ustiin performans
gosterdigi, diger Ulkelerin de enflasyonu az ya da ¢ok geriletmeyi basardigi
anlasiimaktadir. Bu durum s6z konusu Ulkelerin enflasyonun konjonkturel bir
nitelikte kalmasina, yapisal kimlik kazanmamasina ¢aba goOsterdiklerini ortaya
koymaktadir.

1.9. GIDA FiYATLARINDA GELISMELER

Pandemi ve ardindan kuresel hububat ve yagh tohumlar arzinin 6nemli aktorleri olan
Rusya ve Ukrayna arasindaki savas gida fiyatlarinda belirgin bir artis yasanmasina
zemin hazirlamigtir. Bunun yaninda kuresel iklim degisikliklerinin yarattigi anormal hava
kosullari da, ciftci Grtn tercihlerini de etkileyerek, tarimsal Grtnlerin arzinda istikrasizliga
yol agmistir. Dinya genelinde nufus artisinin ve dolayisiyla gida talebinde artisin
devam ettigi kosullarda yasanan bu gelismeler gida fiyatlarinda artisi kaginilmaz
kilmigtir. Ancak 2023 yili bu alanda kismi iyilesmelere sahne olmustur. Tablo 1.19'da

yer alan Uluslararasi Gida ve Tarim Orgiti’niin (FAO) verilerine gore;

e 1990-2023 doéneminde FAO Gida Fiyatlari endeksi en ylksek duzeye; 143,7 ile
2022 yilinda ulagsmig, 2023 yilinda ise yuzde 13,4 oraninda gerileyerek 124
olmustur. Boylece 2020 yilinda pandemiyle birlikte baslayan gida fiyatlar artis

egilimi Gg yilin ardindan tersine donmustur.
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TABLO 1.19: FAO GIDA FiYATLARI ENDEKSI (2014-16=100)

1990
1995
2000
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

2023-22 (%)
Kaynak: FAO

Sit

Yagh

GENEL Et Uriinleri Hububat Tohumlar Seker
63,0 81,5 42,6 58,1 455 77,7
76,6 84,6 62,7 70,8 80,0 82,2
53,3 60,3 545 51,4 42,9 50,6
67,4 71,8 77,2 60,8 64,4 61,2
72,6 70,5 73,1 71,2 70,5 91,4
94,3 76,9 122,4 100,9 107,3 62,4
117,5 90,2 132,3 137,6 141,1 79,2
91,7 81,2 91,4 97,2 94,4 112,2
106,7 91,0 111,9 107,5 122,0 131,7
131,9 105,3 129,9 142,2 156,5 160,9
122,8 105,0 111,7 137,4 138,3 133,3
120,1 106,2 140,9 129,1 119,5 109,5
115,0 112,2 130,2 115,8 110,6 105,2
93,0 96,7 87,1 95,9 89,9 83,2
91,9 91,0 82,6 88,3 99,4 111,6
98,0 97,7 108,0 91,0 101,9 99,1
95,9 94,9 107,3 100,8 87,8 77,4
95,1 100,0 102,8 96,6 83,2 78,6
98,1 95,5 101,8 103,1 99,4 79,5
125,7 107,7 119,1 131,2 164,9 109,3
143,7 118,8 142,4 154,7 187,8 114,5
124,0 114,6 118,8 130,9 126,3 145,0
-13,7 -3,5 -16,5 -15,4 -32,7 26,7

FAO Gida Fiyat Endeksindeki gerilemeye bagli olarak fiyatlar, 1990-2023 dénemi

verilerinden olusturulan uzun dénemli egilim ¢izgisinin altina inmistir. Bununla

birlikte artis egiliminin tersine dénmesi igin 2024 ve izleyen yillarda fiyatlarin

dusus egilimi surdurmesi gerekmektedir. Ancak iklim kosullari, girdi maliyetleri ve

uretimdeki gelismelerin bdylesi bir slirece imkan saglayacagini sdylemek de glg¢

gorunmektedir.
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e Diger taraftan 2023 yilinda alt Grln gruplarinda da, seker harig fiyat gerilemeleri
gerceklesmistir. Bu yil seker fiyatlarinda yluzde 26,7 oraninda artis gergeklesmis
ve boylece FAO Seker Fiyat Endeksi 1990 sonrasi donemin en yuksegine
ulasmistir.

e Pandemi ve sonrasindaki Rusya-Ukrayna savaginin ardindan tarihi rekorlar
kiracak sekilde artan ve 1990-2023 donemi itibariyla hicbir FAO alt gida
endeksinin ulasamadigi 187,8 duzeyine 2022 yilinda ulasan yaglh tohumlarda
2023 yilinda; yuzde 32,7 gibi yuksek bir dizeyde gerileme yasanmistir. Boylece

bu Urdnlerin fiyatlarinda normallesme baslamistir.

ALT GRUPLAR iTIBARIYLE FAO FiYAT ENDEKSI
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e Diger taraftan 2023 yilinda sit drunleri fiyat endeksi ylizde 16,5, hububat fiyat
endeksi yuzde 15,4, et fiyatlari yizde 3,5 oraninda gerilemistir. Dolayisiyla, 2023
yilinda, genel enflasyonda oldugu gibi, dinya gida enflasyonunda belirgin bir
gerileme yasanmistir.

Ozetle, kiresel gida fiyatlarinda énceki yillarda yasanan artiglar 2023 yilinda tersine
donmus olmakla birlikte hala ylksek dizeyini korumaktadir. Turkiye'de ise kuresel
gelismelerin tersine gida fiyatlari artmaya devam etmekte, dengeli beslenme ile yeterli
gidaya ulasmak konusunda ciddi sorunlar olusmaktadir. Bu durum da dolayh olarak
firmalarin rekabet glclini olumsuz yénde etkilemektedir. Clnkl ylksek enflasyonun
getirdigi yuksek finansman maliyetler, yliksek gida fiyatlarinin getirdigi ylksek isgucu

maliyetleri ile karsilagiimaktadir.
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1.10. TASARRUFLAR VE YATIRIMLARDA GELISMELER

Ulke ekonomilerinin gelisiminde tasarruflar ve bunlarin yatirnma dénistirilmesi son
derece buyuk onem tasimaktadir. Bugunun gelismis ve hizla gelisen Ulkelerinin belirgin
Ozelligi hem tasarruf hem de yatirrm oranlarinin yliksekligidir. Bu konuda 2023 yilinda
yasanan gelismeler hakkinda bir degerlendirme yapabilmek amaciyla secilmis bazi

Ulkelerin tasarruf oranlari Tablo 1.20°de verilmigtir. Buradan gértlebilecegi gibi;

e 2023 yilinda da tasarruf orani yiiksek Ulkelerin basinda Cin, G. Kore, Isvigre ve
Rusya gelmektedir. Bu ulkeleri Hindistan, Japonya ve Almanya izlemektedir. Bu
ulkeler dunyanin en buyuk ekonomileri konumunda olup aralarinda sadece ABD
bulunmamaktadir. Bu veriler, parasi kuresel rezerv para olan ABD’nin sahip
oldugu bu 6zel imkan nedeniyle farkli bir konumda oldugu igin, kalkinmanin,
zenginlesmenin tuketimle degil Uretimle olabildigini ortaya koymasi bakimindan
son derece onemlidir.

e 2023 yilinda tasarruf orani en fazla gerileyen Ulke, agik ara Turkiye olmustur. Zira
tasarruf oranlari yizde 10,1 oraninda gerilemistir. Turkiye'yi; yluzde 3,4 ile
Macaristan, yuzde 2,7 ile Arjantin izlemigtir.

TABLO 1.20: SECILMIS ULKELERE ILISKIN TASARRUF ORANLARI (%)

1980 1990 2000 2010 2020 2021 2022 2023  2023-2022
CiN 32,6 38,6 35,4 50,9 44,5 45,3 45,7 44,0 -1,7
G. KORE 25,1 39,0 33,9 35,1 36,3 36,8 34,5 34,5 0,0
RUSYA 32,7 24,8 25,8 25,8 29,9 32,8 3,0
ISVICRE 33,7 37,9 37,8 39,5 30,1 34,9 34,6 32,4 -2,2
HINDISTAN 15,9 23,1 23,7 33,7 29,7 30,0 29,1 29,9 0,9
ALMANYA 21,5 24,3 22,7 25,8 29,0 30,9 29,2 29,8 0,6
JAPONYA 29,7 32,8 31,0 26,4 28,3 29,6 28,9 29,7 0,8
ENDONEZYA 20,4 23,1 24,9 33,6 31,9 31,7 30,7 29,4 -1,3
HOLLANDA 23,1 26,7 24,3 27,2 26,9 33,6 30,4 28,7 -1,8
AVUSTURALYA VAR 23,0 21,3 23,1 24,5 26,2 24,7 24,4 -0,3
FRANSA 25,2 23,6 23,6 21,3 22,5 25,2 24,2 24,4 0,2
MEKSIKA 23,3 18,4 20,3 22,3 22,2 20,8 21,5 22,6 1,1
MACARISTAN 27,5 24,9 21,1 20,8 26,1 26,6 26,0 22,5 -3,4
KANADA 20,2 17,9 23,2 19,9 20,1 23,5 24,2 22,1 -2,1
ITALYA 22,7 19,8 20,9 17,3 21,6 23,7 20,5 22,1 1,5
POLONYA 30,9 26,9 18,8 16,0 21,2 20,4 20,9 21,5 0,6
PORTEKIzZ 30,6 28,0 17,9 10,7 17,9 19,9 19,5 21,3 1,8
BULGARISTAN 30,2 25,2 15,9 20,8 20,4 19,2 20,1 20,7 0,6
TURKIYE 22,7 21,8 21,3 21,8 27,1 30,6 30,0 20,0 -10,1
ROMANYA 16,2 25,2 19,4 21,8 19,6 18,3 17,4 19,1 1,7
Y\=1D) 22,1 18,7 20,7 15,2 19,3 18,0 18,3 16,3 -2,0
BREZILYA 18,3 19,8 15,1 18,2 14,2 16,6 15,4 15,9 0,5
ARJANTIN 20,7 15,5 12,5 17,3 17,1 19,6 17,5 14,8 -2,7
B. KRALLIK 19,6 20,1 15,9 13,0 14,0 16,4 15,8 14,2 -1,6
YUNANISTAN 30,6 20,4 14,0 7,9 7,6 11,1 11,3 13,9 2,6
G. AFRIKA 33,4 19,5 14,9 16,3 14,5 16,7 14,9 13,5 -1,4
Kaynak: IMF
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Yuzde 3 ile Rusya, ylzde 2,6 ile Yunanistan, yluzde 1,8 ile Portekiz ve ylzde 1,7
ile de Romanya 2023 yilinda tasarruf oranini en fazla artiran tlkeler olmustur.
Bu verilere goére incelenen Ulkelerde 2023 yil itibaryla tasarruf oranlarinin

ortalama binde 6 oraninda gerilemesi beklenmektedir.
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Bir Ulkede tasarruflarin ylksek olmasi kadar bu tasarruflarin dogru Uretken yatirimlara

kanalize edilebilmesi de 6nem tasimaktadir. Ayrica yatirimlarin kuresel ticarete konu

olan alanlarda yodunlasmasi gerekmektedir. Secilmis ilkeler bazinda GSYiH’In ne

kadarinin yatirnrmlara yoneltildigi gdsteren oranlarin gelisimi Tablo 1.21°’de verilmistir. Bu

oranlar incelendiginde;

2023 yilinda da en yuksek yatirim oranina sahip ulkelerin Cin, G. Kore, Hindistan
ve Endonezya oldugu gorulmektedir.

Tabloda yer alan ulkelerde 2023 yilinda yatirnm oranlarinin ortalama yuzde 1,1
dizeyinde gerilemesi beklenmektedir. Bu yilda tasarruf oranlarinin binde 6
oraninda geriledigi dikkate alinirsa, yatirimlardaki gerilemenin kaynak
yetersizliginden kaynaklanmadigi soylenebilir. Bu sebeple, yatirnmlardaki
gerilemede kuresel yavaslama, talep yetersizligi, 6ngorulebilirligin azalmasi ve

kredi faizlerinin ylksek olmasi gibi faktorlerin daha etkili oldugu anlasiimaktadir.
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TABLO 1.21: SEGILMiS ULKELERE ILISKIN YATIRIM ORANLARI %

1980 1990 2000 2010 2020 2021 2022 2023 2023-2022

CIN 35,0 | 340 | 33,7 | 47,0 | 429 | 43,3 | 4355 | 42,5 -1,0
34,0 | 396 | 329 | 326 | 319 | 32,3 | 33,2 | 33,2 0,0
HINDISTAN 19,2 | 26,0 | 243 | 36,5 | 28,8 | 31,2 | 31,0 | 31,7 0,7
ENDONEZYA 319 | 425 | 25,1 | 329 | 323 | 314 | 29,7 | 29,7 -0,1
SWAGUEISIA\NYI 20,9 | 15,7 [ 19,3 | 30,9 | 27,7 | 251 | 27,3 | 27,4 0,1
JAPONYA 35,0 | 356 | 284 | 22,6 | 253 | 25,7 | 26,7 | 26,4 -0,3
ROMANYA 28,1 | 305 | 19,7 | 27,0 | 245 | 25,6 | 26,8 | 26,4 -0,4
FRANSA 257 | 244 1225|219 | 241 | 249 | 26,3 | 25,6 -0,7
TURKIYE 26,7 | 241 | 23,7 | 26,8 | 31,3 | 31,4 | 350 | 24,5 -10,6
ISVICRE 34,2 | 350 | 27,1 | 25,9 | 29,7 | 26,2 | 24,4 | 24,4 -0,1
MEKSIKA 29,6 | 225 1223 | 233|202 (215|227 | 241 14
INASSIRCIRVANRTN 27,1 | 26,4 | 250 | 26,3 | 22,3 | 23,1 | 23,3 | 23,8 0,5
ALMANYA 30,1 | 274 | 245 | 20,1 | 220 | 23,2 | 25,0 | 23,8 -1,2
RUSYA 16,4 | 20,7 | 23,5 | 23,2 | 22,3 | 23,5 12
MACARISTAN 325|266 280|211 271|305 338|235 -10,4
KANADA 22,4 1213|206 | 235|223 | 238|245 | 231 -1,4
iITALYA 27912291209 | 206 | 17,7 | 20,7 | 21,8 | 214 -0,4
HOLLANDA 236 | 242 226|202 218|215 212|211 -0,2
YUNANISTAN 28,6 | 245 | 258 | 18,0 | 150 | 181 | 21,4 | 20,8 -0,6
ISPANYA 22,8 | 25,7 | 26,6 | 22,3 | 20,5 | 21,6 | 21,5 | 20,7 -0,8
VRSNV 34,8 | 29,5 | 19,0 | 22,5 [ 20,3 [ 21,1 | 20,7 | 20,7 -0,1
ABD 233|215 | 23,7187 211|211 | 216 | 20,6 -1,0
B. KRALLIK 19,1 | 232 | 182 | 16,2 | 17,2 | 179 | 19,6 | 17,9 -1,7
BREZILYA 21,3 1185|189 |218 161|194 | 18,1 | 17,8 -0,4
G. AFRIKA 29,7 | 182 | 151 | 17,6 | 125 | 13,0 | 154 | 16,0 0,7
ARJANTIN 203 11141153 | 17,7 | 164 ] 18,2 ] 18,1 | 154 -2,8

Kaynak: IMF

2023 yilinda; Meksika (yuzde 1,4), Rusya (yuzde 1,2), G. Afrika (binde 7) ve

Avustralya (binde 5) disindaki Ulkelerin tamaminda yatirrm oranlari gerilemigtir.

Ancak yuzde 10’'un Uzerindeki gerileme oranlari ile Turkiye ve Macaristan dikkat

cekmektedir. Turkiye’de bu duzeyde bir yatirrm gerilemesinin gergeklesmesi faiz

ve kurlardaki artig, talepte yavaslama beklentisi ve 6ngoru sigligi ile agiklanabilir.

2023 YILINDA YATIRIM ORANLARININ GELISIiMi %
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incelenen lilkelerde tasarruf agigina/fazlasina iligkin veriler Tablo 1.22.’de verilmistir. Bu
oranlarin teorik olarak cari acik-fazla/GSYIH oranina esit olmasi beklenir. Tablo

incelendiginde;

e Tasarruflarin yatirrmlardan fazla oldugu ulkelerin daha c¢ok gelismis/zengin,
yatirimlarin tasarruflardan daha fazla oldugu Ulkelerin ise daha ¢ok gelismekte
olan ulkeler oldugu gorilmektedir. Kuresel sermaye hareketleri de bu nedenle
daha ¢ok gelismis ulkelerden gelismekte olan Ulkelere dogru gergeklesmektedir.

TABLO 1.22: SECILMiS ULKELERDE TASARRUF-YATIRIM ESIiTLiGi ORANLARI %

1980 1990 | 2000 | 2010 2020 2021 2022 2023
ARJANTIN 0,4 4,1 -2,9 -0,4 0,7 1,4 -0,7 -0,6
AVUSTURALYA IR -3,4 -3,7 -3,3 2,3 3,1 1,3 0,6
BREZILYA -3,0 1,3 -4,0 -3,9 -1,9 -2,8 -2.8 -1,9
BULGARISTAN [EK0) -8,0 -3,1 -1,7 0,0 -1,9 -0,7 0,0
KANADA 2,2 -3,4 2,5 -3,6 2,2 -0,3 -0,3 -1,0
Ci 2,3 4.6 1,7 3,9 1,7 2,0 2,2 1,5
FRANSA -0,6 -0,8 1,1 -0,6 -1,6 0,4 -2,0 -1,2
ALMANYA -8,5 -3,1 -1,8 5,7 7,1 7,7 4,2 6,0
YUNANISTAN -3,9 -3,6 -5,9 -10,0 -7,3 7,1 -10,1 -6,9
MACARISTAN -5,0 -1,7 -6,9 0,4 -1,0 -3,9 -7,9 -0,9
HINDISTAN -3,3 -2,9 -0,6 -2,8 0,9 -1,2 -2,0 -1,8
ENDONEZYA -11,5 | -19,4 -0,2 0,7 -0,4 0,3 1,0 -0,3
ITALYA -5,0 -2,9 -0,3 -3,3 3,9 3,1 -1,2 0,7
JAPONYA -5,3 -2,8 2,6 3,8 3,0 3,9 2,1 3,3
G. KORE -8,9 -0,5 1,0 2,6 4.4 4,5 1,3 1,3
MEKSIKA -7,6 -5,2 25 -0,4 2,0 -0,6 -1,2 -1,5
HOLLANDA -0,4 2,5 1,7 6,9 5,1 12,1 9,2 7,6
ROMANYA -12,0 | -5,3 -2,6 -5,2 -4,9 7,2 -9,3 -7.3
RUSYA 16,3 4,1 2,4 6,6 10,5 3,4
SIS 252 | -35 7,6 12,6 -3,1 5,1 13,6 5,9
G. AFRIKA 3,7 1,2 -0,1 -1,3 1,9 3,7 -0,5 -25
ISPANYA -3,0 4,1 -4,3 -3,7 0,6 0,8 0,6 2,1
iISVICRE -0,5 3,0 10,5 13,0 0,4 8,6 10,2 8,0
TURKIYE -4,0 -2,3 2,4 -5,0 -4,3 -0,8 -5,0 -4,5
B. KRALLIK 0,8 -2,8 -1,9 -2,9 -3,2 -1,5 -3,8 -3,7
ABD -1,3 -2,9 -3,0 -3,5 -1,8 -3,1 -3,3 -4.2

Kaynak: IMF

e 2023 yih itibariyla en fazla tasarruf fazlasi olmasi beklenen Ulkeler sirasiyla;
isvigre (yiizde 8), Hollanda (ylizde 7,6), Aimanya (yiizde 6) ve S. Arabistan’dir
(ytzde 5,9).

e Yine bu yil itibariyla en fazla tasarruf acigr (yatirrm/harcama fazlasi) olan
ulkelerin ise; Romanya (ylzde 7,3), Yunanistan (yluzde 6,9), Turkiye (ylzde 4,5),
ABD (yiizde 4,2) ve ingiltere (ylizde 3,7) olmasi beklenmektedir.

Ozetle, kiiresel diizeyde ekonomide 2023 yilinda yasanan yavaslama hem yatirim hem
de tasarruf oranlarina yansimigtir. Bu gdstergelerde kotllesmenin gelecek yillarda da

devam etmesi halinde sistemik bir kriz zemini olugabilecektir.
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1.11. BORSALARDA GELISMELER

2023 yih menkul kiymet borsalari agisindan olduk¢a hareketli ve genelde olumlu bir
havada gecgmistir. Tablo 1.23'de yer alan ve yil sonlari itibariyla secilmis borsalarin

ulusal paralari cinsinden getirilerini iceren istatistikler incelendiginde;

e 2023 yilinda incelenen ulkeler icinde borsasi nominal olarak kaybettiren tek ulke
Cin olmustur. Boylece Cin ekonomisi buylme ac¢isindan oldugu gibi borsa
acisindan da ivme kaybetmistir.

TABLO 1.23: SECILMIS BAZI BORSALARDA YILLIK GETIRILER (Ulusal Para bazinda)

ABD (S&P 500) 289 | 154 | 251 | -192 | 225 | 145
Japonya (Nikkei 225) 18,2 16,5 6,9 10,7 | 282 | 11,8
Cin (Shanghai Comp) 223 | 108 3,5 142 | -39 3,7

ingiltere (FTSE 100) 121 | -125 | 164 2.7 3,1 4,4
Almanya (DAX) 25,5 3,9 18,6 -8,8 18,8 | 116
Fransa (CAC 40) 26,4 6,1 32,9 5,3 145 | 125
italya (S&P/MIB) 28,3 5,3 26,7 9,1 270 | 135

Ispanya (IBEX 35) 11,8 -14,4 8,9 -1,8 22,2 5,3

Euro area (EURO STOXX 50) 24,8 -4,4 23,6 -7,5 17,3 10,8
Rusya F. (RTS $ bazli ) 45,3 -9,7 14,3 -40,5 10,6 4,0

Arjantin (MERV) 37,6 23,2 63,7 140,8 381,2 129,3
Brezilya (BVSP) 31,6 3,3 -15,1 0,5 21,1 8,3
Hindistan (BSE) 14,5 154 26,1 4,1 17,3 15,5
Tirkiye (BIST) 25,4 27,6 35,8 197,3 34,5 64,1
Endonezya(IDX) 1,7 -4,2 11,4 3,5 6,3 3,7
G. Afrika (JSE AS) 8,2 3,8 26,3 1,2 2,0 8,3
Kaynak: The Economist.com

e Bu yilin en ¢ok kazandiran borsalar ise Arjantin ve Turkiye olmustur. Nitekim
ulusal para bazinda yatirrmcisina; Arjantin borsasi ylizde 381, Borsa istanbul ise
yuzde 34,5 oraninda getiri saglamistir. Ancak her iki Ulkede de yasanan doviz
kuru artiglari bu kazanclari d6nemli 6lglude eritmistir. Turkiye ise borsadaki artig
kur artisinin gerisinde kalmistir.

e Zorlu ekonomik kosullara sahip bu iki Glkenin ardindan; Japonya (yuzde 28,2 ),
italya (ylizde 27), ABD (yiizde 22,5), ve ispanya (ylizde 22,2) borsalari en ¢ok

kazandiranlar olmustur.
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e Diger taraftan, 2019-2023 dénemi ortalamasi olarak tum borsalarin pozitif getiri
sagladigi, Arjantin ve Turkiye’nin yiksek getiride yine ilk siralarda yer aldigi
gorulmektedir. Kuskusuz verileri her Ulkenin enflasyon orani ve ddviz kuru

degismeleri ile birlikte degerlendirmek gerekecektir.

1.12. KURESEL REKABET GUCUNDE GELISMELER

Ulkeler kendi vyurttaslarina oldugu kadar diger Ulkelere de mal ve hizmet
satabilmektedir. Benzer bir durum diger ulkeler igin de gecerlidir. Kugkusuz her Ulkenin
uretim potansiyeli ve altyapisi ile diga agiklik oranlari birbirinden farklidir. Bu nedenle
kiresel rekabet gucl ve buna etki eden faktorler itibariyla de Ulkeler farkh kosullara
sahiptir. Ancak, her Ulke rekabet gucunun yuksek olmasini isteyecektir. Tablo 1.24'de

yer alan verilere gore;

e 2023 yih itibanyla Dinya Rekabet Glcu Endeksi'nde ilk G¢ sirada Danimarka,
irlanda ve isvicre yer almaktadir. Bu iilkeleri Singapur, Hollanda, Tayvan ve
Hong Kong izlemektedir. Danimarka’nin son iki yildir ilk sirada yer alirken
isvigre’nin sirasini irlanda’ya kaptirdigi goérilmektedir.

e Dinyanin en buyuk ekonomileri olan ABD, Cin, Japonya ve Almanya’nin ilk
siralarda olmamasi dikkat cekmektedir. Bu durum buyuklik ile rekabetgilik

arasindaki iliskinin zayiflamasi anlamina da gelmektedir.
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TABLO 1.24: DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI
ULKE 2021 2022 2023 ULKE 2021 2022 2023 ULKE

12021 | 2022 | 2023

isvigre G. Kore Rusya 45 - -
isveg Belcika Yunanistan S 47 49
Danimarka Malezya Polonya 47 50 | 43
Hollanda Estonya Romanya 48 51 | 48
Singapur israil Urdiin 49 | 56 | 54
Norveg Tayland Slovakya 50 49 53
Hong Kong Fransa Tiirkiye 51 52 47
Tayvan Litvanya Filipinler 52 48 52
BAE Japonya BUIGEYSERE 53 53 57
ABD Arabistan Ukrayna 54 - -
Finlandiya G. Kibris Meksika 55 55 56
Liksemburg Cekya Kolombiya IS 57 58
irlanda Kazakistan Brezilya 57 | 59 | 60
Kanada Portekiz Peru 58 54 55
Almanya Endonezya Hirvatistan S 46 50
Cin Letonya Mogolistan ] 61 62
Katar ispanya Botsvana 61 | 58 | 59
B. Krallik Slovenya G. Afrika 62 60 61
Avusturya italya Arjantin 63 | 62 | 63
Y. Zelanda Macaristan Venezuela ¥ 63 64
izlanda Hindistan

Avustralya Sili

Kaynak: IMD, World Competitiveness Center

e Kiuresel rekabet gucu siralamasinda yer alan 64 Ulke arasinda oldukga geri
siralarda bulunan Turkiye, 2023 yilinda dort basamak yuUkselerek 47. siraya
yukselmistir. Ancak, bu yuUkselisi yeterli gormemek ve ilk 20 Ulke arasinda
konumlanmaya imkan verecek kosullari olusturmak gerekmektedir. Bunun icin de
bilim, teknoloji ve inovatif UrUnler boyutundan ¢ok yogun ve sistemli gabalar
harcanmalidir.

e Diger taraftan Dinya Rekabet Gucu Endeksinin olusturulmasinda; ekonomik
performans, Kamu/yonetim etkinligi, is dinyasinin etkinligi ve altyapi olmak Gzere
dort alt endeksi bulunmaktadir. Bu alt endekslerde Turkiye’nin durumu
incelendiginde 2023 yili itibariyla Ekonomik Performansta 43., Kamu/yonetim
Etkinliginde 57., is Diinyasinin Etkinliginde 44. ve Altyapi boyutunda 48. Sirada
bulundugu anlagiimaktadir. 2022 yilina gére Turkiye’nin Ekonomik Performans

siralamasinda geriledigi, diger boyutlarda yukseldigi gérilmektedir.
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Dunya Rekabet Gucu Siralamasi alt endekslerinin yaninda ayrica Dunya Dijital Rekabet
Gucu Endeksi ile Dinya Yetenek Endeksi'ne iliskin verilerin bulundugu Tablo 1.25

incelendiginde;

e Turkiye'nin 2023 yili itibariyla Dijital Rekabet Glicl siralamasinda 53. sirada yer
aldi§1 gortlmektedir. Onceki yillarda Turkiye 44. siraya kadar yikselmis olsa da,
bu sirasini koruyamamistir. Bu goOstergenin  alt endekslerden Bilgide 61,.
Teknoloji'de 55. ve Gelecege Hazir Olmada 44. sirada olmasi Turkiye'nin
gidecedi yolun uzun oldugunu ancak oncelikle yolun net bir gekilde
tanimlanmasina ihtiyaci bulundugunu ortaya koymaktadir.

e Bu endekste 2023 yili itibariyla ilk siralarda yer alan Ulkeler ise; ABD, Hollanda,
Singapur, Danimarka, isvicre ve G. Kore’dir. Tiirkiye'nin ¢ok farkli konumlarda
bulunan ve farkli kosullara sahip olan bu ulkelerin deneyimlerinden faydalanmasi
uygun olacaktir.

TABLO 1.25: FARKLI ENDEKSLERDE TURKIYE’NIN DURUMU
DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI (64 ULKE)
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
GENEL SIRA
EKONOMIK PERFORMANS
KAMU/YONETIM ETKINLIGI
iS DUNYASININ ETKINLIGI
ALTYAPI
DUNYA DIJITAL REKABET GUCU SIRALAMASI (64 U
GENEL
BILGI
Yetenek
Egitim-Ogretim
Bilimsel yogunlasma)
TEKNOLOJI
Yasal gergeve
Sermaye
Teknolojik yapli
GELECEGE HAZIR OLMA
Uyumlu davraniglar
is becerisi
IT entegrasyonu
DUNYA YETENEK SIRALAMASI (64 ULKE)
GENEL
YATIRIM VE GELISME
CEKICILIK
HAZIRLIKLI OLMA
Kaynak: IMD, World Competitiveness Center

e Bir diger gosterge olan Dunya Yetenek Siralamasi’nda Turkiye, mesafe almis
olsa da, oldukg¢a gerilerde bulunmaktadir. Nitekim 2023 yilinda Turkiye dort

basamak ilerlemis, 64 Ulke icinde ancak 49. siraya gelebilmigtir.
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e Bu endekste 2023 yili itibariyla ilk siralarda yer alan (lkeler ise isvicre,
Liksemburg, izlanda, Belgika, Hollanda’dir. Bu siralama diinya ekonomisinde
gelecekte etkin olacak ulkelere iligkin bir fikir de vermektedir. Yetismis nitelikli
beyinlerini gelismis Ulkelere kaptiran Turkiye acgisindan ise endige duymak
gerekmektedir.

2023 yilinda yasanan gelismelerin ana hatlariyla degerlendirildigi bu bdlimde dunya
ekonomisinin gerek Uretim gerekse ticaret acisindan pek de parlak olmayan bir yil
geride biraktigi anlasiimistir. Ayrica sistemdeki sistemik sorunlarin yaninda tekil
ulkelerdeki yapisal sorunlarin gelecek yilin ve gelecegin daha iyi olabilecegine iligkin
guglu sinyaller vermedigi gorulmustir. Bu sebeple, dinya ekonomisinin yeniden ve
daha c¢ok kuresellesme ile bodlgesellesme arasinda adeta bir yol ayriminda oldugu

sOylenebilir.
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2023 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Bu bolimde kuresel boyutta Uretim ve ticarette yavaslamanin yasandigi, enflasyonla
mucadelede mesafenin alindigi 2023 yilinda Turkiye ekonomisindeki gelismelerin

analizi yapilacaktir.
2.1. 2022 YILINDAN KALAN MIRAS VE GELISMELERE GENEL BiR BAKIS

Tarkiye ekonomisi 2022 yilina, 2021 yilindan aldigi faiz ve kur goku ile girerken 2023
yilina da bu sokun art¢i yansimalari ve genel secim bilinmezIigi ile girmistir. 2023 yilinin
devraldigi ekonomik mirasa iliskin degerlendirme yapmaya imkan verecek temel

istatistikler Tablo 2.1’de verilmistir. Buradan gorilebilecegi gibi;

e Ekonomi 2022 yilinda yiizde 5,5 oraninda biyimis, bunun sonucunda GSYiH
TL bazinda 15 trilyon TL’ye, dolar bazinda ise 905,8 milyar dolara yukselmigtir.
Bu cercevede, blyuime acisindan 2023 yilina ylksek bir dizey ile baz etkisi
birakiimistir.

e Bu yilin sonunda isglctne katiim orani yuzde 53,1’e yukselirken istihdam
dizeyinde 30,7 milyon Kkisi ile tarihi rekor kirilmisg, issizlik yluzde 10,4’e
gerilemistir. Bu oran ise 2015 yili sonrasinin en dusuk orani olmustur.

e Uretim ve istihdam boyutunda olumlu gelismeler yasanirken 2022 yilinda cari
acik 49 milyar dolara, dig ticaret agigi da rekor kirarak 109,5 milyar dolara
ulagmistir. Boylece Turkiye ekonomisinin diga bagimhhginin yan etkileri bir kez
daha belirgin bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Bu dogrultuda, dis denge boyutunda

2023 yilina tanidik bir sorun devredilmistir.
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TABLO 2.1: 2022 YILI SONUNDA GENEL EKONOMIK DURUM
2005 2010 2015 2019 2020 2021 2022
9,0 8,4 6,1 0,8 1,9 11,4 55
680,3 | 1.167,7 | 2.350,9 | 4.317,8 | 5.048,6 | 7.256,1 | 15.011,8
504.754 | 777.461|867.071|760.359 | 717.141|807.924 | 905.814
19.633 | 21.858 | 26.621 | 28.080 | 26.695 | 28.797 30.752
44,9 46,5 51,3 53,0 49,1 51,4 53,1
9,5 111 10,3 13,7 13,1 12,0 10,4
-20.980 | -44.620 | -26.625 | 10.796 | -31.888 | -7.232 | -49.086
-43.298 | -71.661 | -62.637 | -29.512 | -49.879 | -46.211 | -109.539
73.476 [113.883[150.982|180.833 | 169.638 | 225.214 | 254.172
116.774 |185.5441213.619|210.345|219.517 | 271.426 | 363.711
138,0 2543 | 482,8 | 8753 |1.028,4|1.402,0| 2.800,1
146,1 294,4 | 506,3 |1.000,0|1.203,7 | 1.603,5| 2.942,7
-8,1 -40,1 -23,5 | -124,7 | -175,3 | -201,5 -142,7

3319 474,1 678,2 |1.329,1|1.812,8 |2.747,8 | 4.035/4

2448 352,8 440,1 755,1 [1.060,4(1.321,2| 1.905,3
87,2 120,7 238,1 574,0 752,5 | 1426,6 | 2.130,1
23,7 19,0 15,6 18,4 18,7 18,4 19,5
18,3 16,5 29,5 32,8 51,1 64,1
160,5 535,3 |1.484,4]2.652,3 | 3.575,9 | 4.899,6 | 7.568,3

- 6,50 7,50 12,00 17,00 14,00 9,00

7,72 6,40 8,81 11,84 | 14,60 | 36,08 64,27
Yi-UFE (Yillk Yizde Degisim) 2,66 8,87 571 7,36 25,15 | 79,89 97,72
Donem Sonu Dolar Kuru (TL) 1,34 1,55 2,91 5,94 7,34 12,98 18,70
Donem Sonu Euro Kuru (TL) | 1,59 2,05 3,18 6,65 9,01 14,68 19,88

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TUIK, TCMB, BDDK

GSYH (Yilhk Reel Yiizde Degisim) |
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyar TL) |
GSYH (Milyon $) |
istihdam (Bin Kisi) |
isgliciine Katim Orani \
issizlik Orani \
Cari islemler Dengesi (Milyon $) |
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) |
ihracat (FOB, Milyon $) |
ithalat (CIF, Milyon$) \
M. Yénetim Bitge Gelir (Milyar TL |
M. Yénetim Bitge Gider (Milyar TL |
M.Y6netim Butge Dengesi (Milyar TL
|
|
|
|
|
|
|
|

M. Yonetim Toplam Borg Stoku

(Milyar TL)

M. Yénetim i¢ Borg Stoku (Milyar TL)

M. Yonetim Dis Borg Stoku (Milyar TL)

B. Sermaye Yeterlilik Orani (Yizde)

M3 (Yilhk YUzde Degisim)

Kredi Hacmi (Milyar TL)

TCMB 1 Hafta Vadeli Repo Faiz
Oranlari

TUFE (Yillik Yiizde Degisim)

e Ekonominin hizli buyimesi ve ithalattaki buyidk oranl artisa bagh olarak kamu
gelirlerinin giderlerden daha fazla artmasi sonucunda butge acigr 2022 yilinda
yuzde 29,2 oraninda gerilemis ve 142,6 milyar TL olmustur. Bu dogrultuda, 2023
yilina goreli olarak iyilesmis bir butce dengesi ile baslanmistir. Ancak 2022 yili
sonunda yaklasik yizde 47 oraninda artan ve 4 trilyon TL’yi asan kamu toplam
bor¢ stokuyla hem c¢evrilmesi hem de olusacak faiz yUkdnin oOdenmesi
boyutundan 2023 yilina kotu bir miras birakilmistir.

e 2023 yilina devreden dnemli ve olumlu gelisme; bankacilik sektorune iliskin kritik
bir gosterge olan sermaye yeterlilik oraninin artarak ylizde 18,4’ten yuzde 19,5’e
yukselmesi olmustur.

e 2022 yili sonunda en genis para arzi tanimi olan M3 ylzde 64,1 oraninda
artmistir. Bu artisin 2022 yil tlketici enflasyonu (TUFE) ile ayni oranda olmasi
dikkati cekmektedir.

e Dolar ve Euro kuru 2022 yilin1 18,70 TL ve 19,88 TL duzeyinde kapatmigstir. Bu
veriler dolar igin yuzde 44,1, Euro igin ise yuzde 35,4 dlzeyinde artisa karsilik

gelmektedir.
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e ihracat artisi ve ithalatin yavaslamasi acgisindan olumlu olabilecek bu kur
artiglari, ne yazik ki, enflasyonun daha yuksek gerceklesmis olmasi nedeniyle,

ithalatin yuzde 24, ihracatin ise sadece yuzde 12 artmasina neden olmustur.

Ozetle, 2022 yilindan 2023 yilina devreden miras pek de parlak degildi. Bu agidan,
ekonomi yonetimini oldukga zorlu bir sure¢ bekliyordu. 2023 yili Mayis ayinda yapilacak
genel secimler nedeniyle ekonominin gerektigi radikal kararlarin alinmasi siyasi

oncelikler nedeniyle kolay olmayacakii.

Boylesi bir ortamda girilen 2023 yilinin ilk bes ayl se¢im ikliminde ge¢gmis, ekonomide
mevcut uygulamalar genel olarak devam ettirilmistir. Bu arada etkileri uzun déneme
yayllmasi beklenen EYT duzenlemesi yapilmig ve iki milyonu agkin insanin emekli
olmasinin 6nu acimistir. Secimler sonrasinda ise Bakanlar Kurulunda onemli
degisiklikler olmus, Merkez Bankasi bagskani degismistir. Bu degisiklik sonucunda
ekonomi politikalarinda da ekonomi ydnetiminin “rasyonellesme” olarak tanimladigi
degisiklikler yapiimistir. Yapisal niteli§gi olmayan ve daha ¢ok para politikasinin fiyat
boyutu (faiz) Uzerine kurgulanan uygulamalar s6z konusu olmustur. Bu arada segimin
hemen ardindan Haziran ve Temmuz aylarinda dodviz kurlarinda hareketlenme
yasanmis ve iki aylik artis yizde 30’u asmistir. Bu slrecte akaryakit fiyatlarinda da
artislar yapilmistir. Bir taraftan kur artisi, diger taraftan faiz artisi ve bunun nereye kadar
devam edecegine iliskin belirsizlikler ekonomik birimleri endiseye sevk etmis, korunmaci
yonelimler agirlik kazanmigtir. Enflasyonun da yeniden artis trendine girmesi, ¢alisan ve
emeklilerin yuksek ucret artis beklentilerine girmeleri, butgede yilin son ayinda patlayan
aclk, kurlarin bastirildigi iddialari ve 2024 yilh Mart ayinda yapilacak yerel segimlere

iliskin tartismalarla yil tamamlanmistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2023 yili ekonomik, sosyal ve siyasi boyutlardan oldukc¢a
hareketli ve zorlu bir yil olmustur. Bu surecin daha detayli ve alan/konu bazinda
degerlendiriimesi ve 2024 yilina devreden mirasin ortaya konulabilmesi amaciyla

izleyen bolumde istatistiklere dayali analizler yapilmigtir.

43



URURLA T oo v

;‘%\ — d\
M TURKIYE
@ \‘.@ G . YUZYILl 1 "

2.2. URETiIM BOYUTUNDA GELISMELER

Turkiye ekonomisinde 2022 yilinda uretim boyutu itibariyla yagsanan gelismeler Tablo

2.2'de verilmistir. Buradan gorulebilecedi gibi,

e Ekonomi; yilin ilk ¢geyredinde yuzde 3,3, ikinci geyrekte yiuzde 3,9, Uglncu
ceyrekte ise ylzde 5,9 oraninda buyuimustir. Bu performansa bagl olarak 2023
yihinin 9 aylik bolimunde buyume yuzde 4,7 duzeyinde gergeklesmigtir. Yilin son
ceyregiyle birlikte ekonominin 2023 yilinin tamaminda yuzde 4-4,5 araliginda
blylumesi s6z konusu olabilecektir.

TABLO 2.2: FARKLI GOSTERGELERLE EKONOMIK BUYUME
(Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100 ve %)
Bir Onceki Mevsim ve

Yilin Ayni Tak_wm Bir Onceki Yilin Takvim Blr__Oncekl
GSYH Doénemine Sl Ayni Donemine Etkisinden Dor!_eme
Gore Degisim GO T Gore Degisim % Arindiriimi 53.o_re
gis GSYiH gls s Degisim %
% GSYH

2018-I 158,5 7,5 157,5 7,5 176,5 15
Il 173,6 5,9 174,1 59 177,7 0,7
1 185,2 25 186,7 2,8 174,8 -1,6
Y, 181,1 -2,6 179,9 -2,7 169,2 -3,2
2019- 154,5 -2,5 153,8 -2,4 172,4 1,9
Il 170,8 -1,6 1714 -1,5 176,8 2,6
1 187,0 1,0 188,1 0,7 176,2 -0,4
Y, 191,8 5,9 190,6 6,0 178,5 1,3
2020-I 161,1 4,3 160,1 4,1 179,6 0,7
Il 153,1 -10,4 153,7 -10,4 160,4 -10,7
1 199,0 6,4 199,5 6,1 186,7 16,4
v 203,9 6,3 202,9 6,4 189,4 15
2021-1 173,3 7,5 172,6 7,9 193,3 2,0
Il 187,3 22,3 188,5 22,7 196,6 1,7
1 2149 8,0 216,9 8,7 203,8 3,6
v 223,7 9,7 222,6 9,7 207,0 1,6
2022-1 186,9 7,8 186,0 7,7 207,4 0,2
Il 201,6 7,6 202,0 7,2 210,3 14
1 223,8 4,1 225,2 3,8 2115 0,5
v 231,2 3,3 229,9 3,3 213,9 1,1
2023-I 194,3 4,0 192,8 3,7 213,4 -0,3
Il 209,4 3,9 212,0 4,9 220,4 3,3
1] 237,1 5,9 236,6 51 221,0 0,3
Kaynak: TUIK

e Takvim yani calisilan gun farkhliklari dikkate alarak hesaplanan hizlara
bakildiginda, 2023 yilinin ilk gceyreginde yuzde 3,7, ikinci ¢ceyrekte 4,9 ve Uguncu

ceyrekte yuzde 5,1 oraninda buyume gergeklestigi gorulmektedir.

44



e Be (e | YO

EGE BOLGES| sanay 00AS! URURLA T oo v

e Her bir geyrekteki baylme hizini 6nceki donemle karsilastirmayr mimkin ve
anlamli  kilan mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis buyume verileri
incelendiginde ise yilin ilk ceyreginde kugulme, ikinci geyrekte yuzde 3,3 buyume
ve Uglncl geyrekte ise yavaslama ve binde 3’lUk blylime oldugu gértlmektedir.

e Diger taraftan, 1999-2023 doénemine iliskin mevsim ve takvim etkisinden
arindinlmig buyume grafigi incelendiginde, oncelikle 2001, 2009 ve 2020
yillarinda; ilki i¢c ekonomik, ikincisi kiresel finans ve Gglinclsu de pandemi olmak
Uzere yasanan U¢ krizin uretimde vyarattigr tahribat ¢cok belirgin bir gekilde
gorulmektedir. Bunun yaninda Turkiye’de buyume agisindan istikrarin bir tarli
saglanamadigi anlasiimaktadir. Ayrica 2022 yil ve sonrasi geyreklerde, 2023 yili
ikinci ceyregi hari¢, biylime hizinin genel egilimin altina distigu gorilmektedir.
Yani Turkiye ekonomisinde blylme boyutunda bir tikanmislktan bahsetmek

mumkudnddr.

MEVSIM VE TAKVIM ETKISINDEN ARINDIRILMIS BUYUME %

20,0

15,0 |

10,0

Biliyiime == == «Dogrusal (Bliyiime)

e Diger taraftan, 1999-2023 doénemine iliskin mevsim ve takvim etkisinden
arindinimig buayume grafigi incelendiginde, oncelikle 2001, 2009 ve 2020
yillarinda; ilki i¢ ekonomik kriz, ikincisi kuresel finans krizi ve Uglncusi de
pandemi olmak Uzere yasanan Ug¢ krizin Uretimde yarattigi tahribat ¢ok belirgin bir
sekilde gorulmektedir. Bunun yaninda Turkiye’de biyime agisindan istikrarin bir
turli saglanamadigi anlasiimaktadir. Ayrica 2022 yili ve sonrasi g¢eyreklerde,
2023 yih ikinci g¢eyreg@i hari¢, buyume hizinin genel egilimin altina dustugu
gorulmektedir. Bundan oturt, Turkiye ekonomisinde buyume boyutunda bir

tikanmisliktan bahsetmek mimkundur.
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Turkiye ekonomisinde bliyumenin sektorel boyutundaki gelismelerin yer aldigi Tablo

2.3 incelendiginde;

e Hem kuresel hem de ulusal boyutta 6nemi her gegcen gun artan tarim sektérinde
iglerin pek de iyi gitmedigi anlagiimaktadir. Nitekim sektor 2023 yilinin ilk
ceyreginde yuzde 2,4 oraninda kugulmus, ikinci geyrekte sadece binde 2, Gguncu
ceyrekte binde 0,3 oraninda buyumustur. Boylece yilin dokuz aylik bolimunde
sektor toplamda binde bir oraninda kuglulmustir. NUfusun hizla artmaya devam
etmesi, milyonlarca siginmacinin Turkiye’de bulunmasi, gelen yabanci turist
sayisindaki artig gibi faktorler dikkate alindiginda, tarimsal Uretimin artmasi bir
zorunluluktur. Ancak 2021-2023/9 déneminde sektérde Uretim artmamis, tam
tersine binde 6 oraninda gerilemistir. Bu gelisme ylksek gida enflasyonunun
onemli bir gerekgesini ortaya koymakta, talep artigi yaninda arz yetersizliginin de

roline isaret etmektedir.

TABLO 2.3: SEKTOREL BUYUME (%)

\ 2022 2023

I Il 11 v | Il Il 9 Ay
Tarim, ormancilik ve balikgilik 00 |-0,2| 37 | -23|-24| 02| 03| -0,1
Sanayi 78 | 58| -11|-44]1-10]|-27| 57 | 06
imalat Sanayii | 98 | 8718 |-1,7]14[-19]62 ] 18
ingaat -6,41-99|-136| 39 | 45| 66 | 81 | 65
Hizmetler 16,0188 | 82 | 9,7 (121 | 6,8 | 43 | 7,4
Bilgi ve iletisim 143|138 | 12052 |90 |16 | 17| 39
Finans ve sigorta faaliyetleri 24912541 235|193 |149| 70 | 51 | 89
Gayrimenkul faaliyetleri 59 | 66| 58 | 68 | 21| 32| 27 | 27

Mesleki, idari ve destek hizmet
faal.

73 |13,2| 13,1 |105|106 | -1,1 | -25| 1,7

Kamu yoénetimi, egitim, insan

sagligi ve sosyal hizmet faal. 43 | L3157 | L7133 151136740

Diger hizmet faaliyetleri 116 75 | 114 |10,7| 73 | 66 | 22 | 54
Sektorler Toplami 92 | 86 | 44 | 35| 34 | 24 | 47 | 35
Vergi-Sibvansiyon -341-10] 23 | 21|93 |17,2|16,5]| 145
Gayri Safi Yurtici Hasila 78 1 76| 41 | 331333959 47
Kaynak: TUIK

e Sanayi sektoru ise 2023 yilinin ilk geyreginde yluzde bir, ikinci ceyrekte yuzde 2,7
oraninda kug¢ulmus, Uglncl geyrekte ylksek sayilabilecek bir oranda; yuzde 5,7
oraninda buyumustir. Sektordeki 9 aylik biylime ise sadece binde 6 oraninda
gerceklesmistir. Bu sebeple, sektor 2023 yilinda adeta durgunluga girmistir.

e 2022 yilinin ilk U¢ ceyreginde kucgulen ingaat sektorl bu yilin son geyreginde
blyume surecine girmis ve bu egilim 2023 yilinin U¢ ¢eyreginde de devam
etmistir. Bunun sonucunda sektor yilin 9 aylik bélimunde ylzde 6,5 oraninda

blyumustar.
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SEKTOREL BUYUME %
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e GSYiHya en biiyik katkiyi yapan hizmetler sektorii pandeminin ardindan girdigi
yuksek hizda blyume egilimini 2023 yilinin dokuz aylik boliminde de
surdirmustar. Nitekim 2023 yilinin ilk dokuz ayhk boélumunde sektor yuzde 7,4
blylumustir. Hizmetler sektérinin alt boyutlarinda ise ylizde 8,9 ile dokuz aylik
dénemde en hizli biylyen sektor “finans ve sigorta faaliyetleri” olmustur.

e Sektorel buyime hizlari konusunda dikkat ¢ceken iki gelisme bulunmaktadir.
Bunlardan ilki sektorler arasinda cok farklilasan biylime hizlari yani dengesiz
blylmedir. ikincisi ise tarim, sanayi ve insaat sektdriinde biiyiime egiliminin
azalma, hizmetler sektorunde ise artis yonunde olmasidir. Turkiye, ihtiyaglari
itibariyla tarim ve sanayi sektorlerinde buylime trendini tersine gevirmek, hizli

buyumelerinin kosullarini olusturmak zorundadir.

Bu verilerin igaret ettigi Uzere, ekonominin sektorel buyume boyutundan gelen sinyaller
pek parlak degildir. Dis ticaret agiginin ¢ok yuksek diuzeylerde olmasi, tarimda girdiler
yaninda UrUnlerde de disa bagimhligin artmasi, sanayide yapisal donusum ihtiyacinin
belirginlesmesi; buyume vyaklasimi, politikalar ve stratejiler boyutunda yenilenme
ihtiyacinin derinlestigini ortaya koymaktadir.
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2.3. HARCAMALAR BOYUTUNDA GELISMELER

Bir Ulkede gergeklestirilen mal ve hizmet Uretimi sonucunda yaratilan deger; Ucret, faiz,
rant (kira) ve kar olarak paylasilmakta, bu gelirler de tuketim, yatirim, kamu harcamalari
ile mal-hizmet ithalatinda kullaniimaktadir. Bu g¢ergevede uretim artisi gelirleri, gelir
artis talebi, talep artisi da Uretimi artirmaktadir. Bu suregte harcanmayarak tasarruf
edilen gelirlerin finans sistemi aracihdiyla yatirrmlara déntismesi 6nem tasimaktadir.
Ancak Turkiye gibi tasarruflari zaten yetersiz gelismekte olan Ulkelerde tasarruflarin bir
kisminin ekonomiye donmedigi altin ve doviz gibi araglarla yastik altina cekildigi
gorulmektedir. Bu da ekonominin denge ve dongulerinde sorunlar yaratmaktadir. Bu
dogrultuda, bu tur atil kaynaklarin yatirnmlara donustirilmesini saglayacak yontemlerin
ekonomik, sosyo-kultlrel ve psikolojik faktorler birlikte dikkate alinarak uygulamaya
konulmasi gerekmektedir. Hem tasarruflarin artirlmasi hem de bunlarin yastik altina
gitmeden Uretken yatirimlara yonlendiriimesi Turkiye gibi Ulkelerde son derece 6nem

tasimaktadir.

2023 yilinda harcamalar boyutunda ortaya c¢ikan gelismeler Tablo 2.4’de verilmistir.

Buradan gorulebilecegi gibi,

e 2023 yilinin dokuz aylik bélimunde cari tiketim harcamalari ylizde 82 oraninda
artarak 10,6 trilyon TL'ye ulasmistir. Bu dénemde kamu harcamalarindaki artis
ise yuzde 107,7 dizeyinde gergeklesmistir. Kamu harcamalarindaki yuksek
oranli artisin gerisinde bu yilda yasanan deprem ve 2023’Un se¢im yili olmasinin
rolU oldugu da sdylenebilir.

e Gayrisafi sabit sermaye yani yatirnm harcamalari ise 2023 yilinin dokuz aylik
béliminde yluzde 93,7 gibi olduk¢a ylksek bir oranda artmistir. Bu, gelecek

yillarin Gretim kapasitesi agisindan olumlu bir gelisme olmustur.
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TABLO 2.4: HARCAMALARIN GELIiSiMi (Cari-Milyar TL)

2010 2020 | 2021 2022 2022/9  2023/9 Degigim(%)
Ozel Tiiketim 729 | 2.847 | 3.983 8.564 5.824 | 10.603 82,0
Devletin Tiiketim Harcamalari 174 757 939 1.749 1.150 2.388 107,7
glal}’;'ui‘ﬁ' 2Dl BErmEyR 288 | 1.389 | 2.044 4.378 2.965 5.744 93,7
Stok Degismeleri 25 193 235 882 708 -320 -145,3
Mal ve Hizmet ihracati 247 | 1470 | 2594 5.792 4.115 5.852 42,2
Mal ve Hizmet ithalati (-) 208 | 1627 | 2.564 6.393 4.544 6.437 41,7
Gayri Safi Yurtici Hasila 1.168 | 5.049 | 7.256 | 15.012 | 10218 | 17.830 745
PAY (%)

Ozel Tiiketim 62,4 | 56,4 54,9 57,0 57,0 59,5 4,3
Devletin Tiiketim Harcamalari [JEEVRS 15,0 12,9 11,7 11,3 13,4 19,0
gf‘gghiﬂ' IOl BETTEne 24,6 27,5 28,2 29,2 29,0 32,2 11,0
Stok Degismeleri 2,1 3,8 3,2 59 6,9 -1,8 -125,9
Mal ve Hizmet ihracati 21,2 29,1 35,7 38,6 40,3 32,8 18,5
Mal ve Hizmet ithalati (-) 255 | 32,2 35,3 42,6 44,5 36,1 18,8
Gayri Safi Yurtigi Hasila 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0

Kaynak: TUIK

e Diger taraftan, 2022 yilinda stoklarda 708 milyar TL'lik artis yasanirken 2023
yihinda 320 milyar TL'lik gerileme gerceklesmistir. Bu gelismenin artan finansman
maliyetlerinden ve gelecegde iliskin belirsizliklerden etkilenmesi olasidir.

e Bu yilin dokuz aylik boliminde mal ve hizmet ihracati yuzde 42,2 oraninda
artmis ve 5,8 trilyon TL'ye ulasmistir. ithalat ise yiizde 41,7 oraninda artarak 6,4
trilyon TL olmustur. Boylece 2022 yilinin dokuz aylik bolimunde 429 milyar TL
olan mal ve hizmet dis ticaret dengesi acigi 2023 yilinda 586 milyar TL'ye
yukselmigtir.

e Bu gelismelere bagh olarak 2023 yilinin ilk 9 aylik boélumunde harcama
bilesiminde dnemli degismeler yasanmis, 6zel ve kamu tiketimi ile yatirimlarin
toplam harcamalar igindeki pay! artarken mal ve hizmet ihracati ve ithalatinin
payl
gerilemeye isaret etmektedir. Doviz kurlarinda artig, kuresel duzeyde ticaret

gerilemigtir. Bu durum Turkiye ekonomisinin diga aciklik oraninda

hacmi artisinin yavaglamasi ve artan belirsizlikler bdylesi bir gelismede rol

oynamistir.
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2023 yilinda harcama unsurlarindaki reel buyumeye iligkin istatistikler Tablo 2.5°de

verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

o Ozel tiketim harcamalari 2023 yilinin ilk lg geyregdinde ¢ift haneli biyimustir.
Nitekim tlUketim yilin ilk ¢eyreginde yuzde 16,9, ikinci ¢eyreginde ylzde 15,4,
uguncu ceyreginde 11,2, Ug¢ ¢eyregin toplaminda da yluzde 12,6 oraninda
artmistir. Boylece, 2021 ve 2022 yilinin ardindan 2023 yilinda da cift haneli
tuketim buayumesi ile karsilasiimis olacaktir. Yani pandemi sonrasinda adeta bir
tUketim girdabina dusulmus bir goruntu ortaya ¢ikmaktadir. Turkiye ekonomisinin
bdylesi bir slreci daha fazla devam ettirebilmesi mimkin gérinmemektedir. Zira
¢ok uzak olmayan bir zaman diliminde tuketimde sok yasanmasi olasiligl da

yuksektir.

TABLO 2.5: HARCAMA GRUPLARINDA BUYUME (%)

Y. hanehalki nihai tiiketim
harcamasi
Devletin Nihai Tlketim Harcamalari
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu
Mal ve Hizmet ihracat
Mal ve Hizmet ithalati (-)
Gayri Safi Yurtici Hasila

Kaynak: TUIK

e Devletin tuketim harcamalari, yuksek politik konjonktirin de etkisiyle, 2023
yilinda ceyrekler itibariyla oldukga dengeli ve ylksek oranli buylimustir. Nitekim
bu harcamalar ilk geyrekte yuzde 6, ikinci geyrekte yluzde 6,1 ve Uglncu geyrekte
ise yuzde 5,3 oraninda artmistir. Bdylece, yilin dokuz aylik bolimunde kamu
tuketim harcamalar yuzde 5,8 oraninda buyumustur. Bu gergevede, 2023 yili
blylimesinde hem 6zel hem de kamu tiketimi asli gekici faktor olmustur.

e Yatinm harcamalari, 2022 yilinin aglncu geyreginde geriledikten sonra, izleyen
dort ceyrekte yukselen bir ivme ile artmistir. Nitekim yatirnrmlar 2023 yilinin ilk Gg
ceyreginde sirasiyla yuzde 3,8, yuzde 5,6 ve yuzde 14,7 oraninda buyumustur.

Bdylece dokuz aylik biyume ylzde 8,2 gibi yuksek bir dizeyde gergeklesmistir.
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Tarkiye ekonomisinin dis kanadinda yani mal ve hizmet dis ticaretinde 2023
yilinda yasanan gelismeler incelendiginde; ihracatin istikrarsiz, ithalatin ise son
derece istikrarli arttigi gorulmektedir. Yilin ilk iki ¢ceyreginde mal ve hizmet
ihracati gerilemis, Uguncu ceyrekte ise sadece yuzde 1,1 oraninda artmigtir.
Bunun sonucunda, yilin dokuz aylik bdélimunde ihracat yizde 3,8 oraninda
gerilemistir.

2023 yih Haziran ayi ile birlikte doviz kurlarinda 6nemli artislar olmasina ragmen
yilin ilk dokuz aylhk bolimunde mal ve hizmet ithalati yuzde 16 gibi ¢ok yuksek
bir oranda biiyimuistir. ithalattaki biiyiimenin son bes ceyrekte cift haneli olmasi,
ustelik Tarkiye’nin doviz ihtiyacinin ¢ok yuksek oldugu bir donemde, oldukca
disunduricidir. Ilgili grafikten de gorilebilecedi gibi, dzel tiketim ile ithalat
blyUmesi arasindaki yuksek korelasyon, ithalatin fiyat yani kur esnekliginin ¢ok
yuksek oldugunu ortaya koymaktadir. Bu acidan, Turkiye'nin sadece ithalat
degil, ithalata dayal tlketimi de kontrol etmek igin kur politikasini dikkatli

kullanmasi ve TL’nin degerlenmesine izin vermemesi gerekmektedir.
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Mal ve hizmet ithalatindaki artisin arka planini gorebilmek amaciyla Tablo 2.6’da

tuketim harcamalari alt gruplarindaki biytume hizlari verilmistir. Tablo incelendiginde;

e Dayanikli mallara (mobilya, buzdolabi, TV vb.) yonelik harcamalarda 2023 yilinin
ilk ceyreginde reel olarak yuzde 27,4, ikinci geyrekte ylzde 7 ve Uglncu geyrekte
yuzde 17,7 duzeyinde artig gerceklesmigtir. Boylece bu yilin 9 aylik boluminde
bu gruptaki harcamalar ylzde 17 oraninda buyumustar. 2021 ve 2022 yillarinin
ilk dokuz aylik béliumlerinde bu harcamalardaki buyame de yuzde 18,6 ve yuzde
28,3 gibi oldukca yuksek hizlarda gerceklesmistir. Bu grupta yer alan urtnlerin
daha c¢ok ithal ve/veya ithal girdi payl yluksek Urlnler oldugu dikkate alinirsa,
ithalat ve dis ticaret acigindaki artisin dnemli bir gerekgesi de ortaya ¢ikmaktadir.

e Yari dayanikh mallara (giysi, ayakkabi vb.) yonelik harcamalar ise 2023 yili ile
birlikte ¢cok hizli bir sekilde artmis ve bu harcamalar dokuz ayda ylzde 17
oraninda buyumustuar. Ayni donemde dayaniksiz mallardaki harcama buyumesi
ise yuzde 11,9 dizeyinde gerceklesmigtir.

TABLO 2.6: TUKETIM HARCAMALARI ALT GRUPLARINDA BUYUME (%)

2022
Il

MAL GRUBU

Dayanikh mallar
Yari dayanikli mallar

Dayaniksiz mallar

Hizmetler

Y. Hanehalklarinin

tuketimi
Kaynak: TUIK

e Hizmetler sektorune yonelik harcamalar gerek 2022 gerekse 2023 yilinda
oldukga yuksek oranlarda artmigtir. Nitekim dokuz aylik donemler itibari ile

blyume 2022 yilinda yuzde 30,5, 2023 yilinda ise yuzde 10,2 olmustur.

Ozetle, Tirkiye'de pandemi sonrasinda adeta bir tiiketim patlamasi yasanmistir. Bu
gelisme; dusuk kredi faizleri, asiri degerli TL, fiyatlarda artis beklentisi, konjonkttrel
olarak Ucretlerde yapilan yuksek oranli artiglar gibi farkli gerekgelerden kaynaklanmistir.

Ancak surdurulebilir degildir.
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2.4. YATIRIMLAR BOYUTUNDA GELISMELER

Tarkiye'nin tuketim degil daha ¢ok Uretim ve bunun igin de yatirnmlar ile blUyUumesi
gerekmektedir. Ancak, enerji, isgucu ve finansman maliyetlerinin rakip Ulkelere oranla
genelde daha ylUksek olmasi, kuresel yavaglama ile ulke igindeki risk ve belirsizler
nedeniyle yeni ve bayuk yatinmlar sinirh kalmakta, daha ¢ok zorunlu idame yatirimlari
artmaktadir. Turkiye’nin makro ekonomik iklimini bir an 6nce yatirim-uretim-ihracat
eksenli gelismeye izin verecek sekilde yenilemesi gerekmektedir. Ekonomi yonetimine
disen bu yenilenme yaninda girisimcilerin de “paradigmal donusum okur-yazarligr”
konusunda kendilerini gelistirmeye ihtiyaclari bulunmaktadir. Zira artik hiz ve yon
itibariyla “degisim de degismekte”, bunu okuyan ve bu cercevede yapilanan, temel
girdisi bilgi olan Urlnler Uretenler ile Grettigi Grtnlerin bilgi-yenilik girdisini artirabilenler
ayakta kalabilecektir. Bu sebeple, yatirnmlarda da bir nitelik sigramasina ihtiyag

bulunmaktadir.
2.4.1. YERLI YATIRIMLAR
2023 yilinda yatirrmlarin gelisimi Tablo 2.7’de verilmigtir. Buradan;

e 2023 vyiinda tim vyatinm kategorilerinde cari fiyatlarla artis yasandigi
gorulmektedir. Bu artislar sonucunda yilin 9 aylik béliminde 5,7 trilyon TL’lik
yatirrm yapilmigtir. Yatirnmlar toplamda reel olarak yilin ilk ceyreginde yuzde 3,8,

ikinci geyrekte yuzde 5,6, Uglncu geyrekte yluzde 14,7 oraninda artmistir.

TABLO 2.7: YATIRIM HARCAMALARININ GELISIMI(%)
Bir 6nceki yilin ayni geyregine
gore degisim % (Reel Biiyiime)
Ceyrek Ceyrek
\ ] \Y) 9 Aylik | Il 11l v
P04l 162,8 207,9 240,0 | 266,6 610,7 -4,0 12,6 -9,0 -5,9
in§aat POyl 296,7 445,3 513,1 578,1 | 1.255,2 -5,2 -9,8 -19,6 0,6
PAVRE 654,1 840,2 |1.063,5 0,0 2.557,8 0,9 3,2 7,9 4,0(%)
pAoyAN 180,1 213,0 219,5 | 329,2 612,5 31,5 35,7 19,6 8,9
poyyll 369,0 507,3 533,7 | 666,0 | 1.410,0 11,0 16,6 12,7 0,5
pOyXl 670,3 799,0 |1.197,6 0,0 2.666,9 6,4 7,5 23,7 12,7(%)
PAVAR 455 48,6 53,2 77,8 147,3 18,8 5,0 -29,3 -2,6
Diger poyya 79,3 100,0 120,3 169,0 299,6 0,1 6,5 16,4 5,2
PRl 137,1 159,9 222,5 0,0 519,5 1,7 5,6 2,2 3,2(%)
P07l 388,4 469,5 512,6 673,7 | 1.370,6 12,7 21,0 -1,6 1,5
I WA RRloyyl 7450 | 1.052,6 |1.167,1(1.413,1| 2.964,8 2,8 3,8 -1,8 0,6
PAORN 1.461,5| 1.799,1 | 2.483,7 0,0 5.744,3 3,8 5,6 14,7 8,2 (%)
(*) Dokuz aylik kiimiilatif toplam buyiime
Kaynak: TUIK

Tutar ( Cari-Milyar TL)

Yil

Makine-
Techizat

53



e Be (- e YO

EGE BOLGES| sanay 00AS! T oo v

e 2023 yilinda insaat yatirmlarindaki reel artis artan bir ivme kazanmis, ilk
ceyrekte binde 9, ikinci ¢eyrekte yuzde 3,2 ve Uguncu c¢eyrekte de yuzde 7,9
oraninda buyumustur. Boylece 2022 yilinin ilk dokuz aylik bolimunde yizde 12,1
oraninda gerileyen insaat yatirmlari 2023 yilinin ayni doneminde yuzde 4

oraninda artmistir.

e 2023 yilinda makine ve techizat yatinmlarinda olduk¢ca yuksek artiglar
gerceklesmistir. Nitekim bu yatirnmlarda ilk ¢ceyrekte yuzde 6,4, ikinci geyrekte 7,5
ve uguncu geyrekte yuzde 23,7 oraninda buyume gerceklesmistir. BOylece dokuz
ayhk toplam buyume yuzde 12,7 olmustur. Boylece, 2021 (yuzde 28,4) ve 2022
(yuzde 13,5) yilinin ilk U¢ ceyreginde oldugu gibi, 2023 yilinda da makine ve
techizat yatirrmlari ylUksek oranda blyumeye devam etmigtir. Olduk¢a zorlu
ekonomik, siyasi ve saglik kosullarina sahip bu donemdeki bu yatirrm arayisi

oldukcga sevindiricidir.

e Diger taraftan, yatirnmlara iliskin grafikten; Turkiye’de 2021-2023 déneminde
makine-techizat ve toplam vyatirrmlarin blyime hizinda goéreli bir istikrar
saglandigi, ancak insaat yatirmlari i¢in ayni durumun gecgerli olmadigi
anlasiimaktadir. Bu da s6z konusu donemde ingaat yatirimlarinin ekonomik ve
siyasi konjonktur dalgalanmalarina duyarlliginin ¢ok yuksek oldugu anlamina

gelmektedir.

YATIRIMLARIN BUYUME HIZI %

80,0

60,0

40,0

20,0

ingaat ——Makine ve Teghizat ——Diger e===Toplam
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Sanayi ve Teknoloji Bakanligi'nin Tesvik belgeli sabit sermaye yatirrmlarina iligkin

veriler Tablo 2.8'da verilmistir. Buna gore;

e 2022 yilinin 11 aylik doneminde reel olarak 1,2 trilyon TL olan toplam tegvikli

yatirnm tutari 2023 yilinin ayni doneminde yuzde 8,6 oraninda azalmis ve 1,1

trilyon TL'ye gerilemistir.

YIL

2005
2008
2009
2010
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2022 (Ocak-Kasim)

2023 (Ocak-Kasim)
2022-2023 Degisim

(%)

TABLO 2.8: TURKIYE'DE YATIRIM TESVIKLERININ SEKTOREL DAGILIMI
(Reel- Milyon TL)

ENERJi HiZMETLER iMALAT MADENCILIK TARIM Genel Toplam

20.308 64.362 143.131 9.173 238.040
83.772 51.871 72.868 2.418 1.196 212.125
60.720 60.729 75.749 6.825 1.821 205.843
65.783 196.126 124.423 13.792 7.941 408.066
242.571 204.887 137.571 12.908 1.705 599.642
149.063 246.171 140.692 22.825 3.708 562.458
563.673 167.072 284.317 12.429 8.904 1.036.395
88.254 264.755 417.930 18.449 11.650 801.039
82.755 144.730 305.468 23.125 8.975 565.053
119.566 128.768 546.422 19.474 20.143 834.374
51.872 153.226 621.609 31.903 17.991 876.601
132.076 196.028 729.623 300.242 15.871 1.373.840
91.560 155.113 663.470 297.192 14.525 1.221.860
223.875 229.047 629.718 20.811 13.525 1.116.976
144.5 47,7 -5,1 -93,0 -6,9 -8,6

Kaynak: https://www.sanayi.gov.tr/istatistikler

e Bu donemde Turkiye icin kritk 6neme sahip enerji yatirmlar ylizde 144,5

oraninda artarken bir diger 6nemli yatirrm alani olan ve toplam tesvikli

yatinmlarin yaridan fazlasini olusturan imalat sanayi yatirnmlari yuzde 5,1

gerilemigtir.

e Gida enflasyonun c¢ok yuksek seyrettigi bir donemde 2021 ve 2022 yilinin

ardindan 2023'an 11 aylik bolimunde de tarim yatirnmlar yuzde 6,9 oraninda

gerilemigtir.

e Pandemi yilinda yani 2020’de gerileyen ve izleyen yillarda duzenli olarak artan

hizmetler sektoru yatirimlari 2023 yilinda da artmaya devam etmisgtir.
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Tesvik kapsamindaki yatirimlarin istihdam kapasitesini iceren Tablo 2.9 incelendiginde;

e 2023 yilinin 11 ayhk bélumunde gerceklestirilen tesvikli yatirrm cergevesinde
yaklagik 308 bin 595 kigiye istihdam imkani saglanmasi beklenmektedir. Bu sayi
2022 vyihnin ayni doénemine gore sadece binde 9luk bir artisa karsilik

gelmektedir.

TABLO 2.9: TESVIKLi YATIRIMLARIN iSTIHDAM KAPASITESI
(Milyon TL)
YIL
2005 744 50.034 89.230 4.954 2.298 147.260
2008 2.793 22.136 61.829 2.466 1.612 90.836
2009 1.317 21.665 45.825 2.791 1.728 73.326
2010 2.031 42.688 62.549 3.939 5.237 116.444
2016 4.926 74.776 73.821 2.299 2.118 157.940
2017 6.840 96.828 115.504 3.872 4.488 227.532
2018 3.291 98.978 154.120 3.620 5.945 265.954
2019 2.224 50.182 132.224 8.080 4.758 197.468
2020 6.045 52.725 223.398 8.292 9.935 300.395
2021 3.684 42.340 305.381 11.511 8.113 371.029
2022 4.961 61.655 278.506 10.058 5.489 360.669
2022 (Ocak-Kasim) 3.803 46.848 241.175 9.176 4.730 305.732
2023 (Ocak-Kasim) 4.891 53.290 241.081 4.077 5.256 308.595
2022-2023 Degisim (%) [PAES] 13,8 0,0 -55,6 11,1 0,9
Kaynak: https://lwww.sanayi.gov.tr/istatistikler

ENERJi HIZMETLER IMALAT MADENCILIK TARIM Genel Toplam

e jlave istihdamin 241 bininin imalat sanayinde, 53 bininin hizmetler sektériinde,
5,2 binin tarim, 4,8 binin enerji, 4 bininin ise madencilik sektorinde

gerceklesmesi ongorulmektedir.

Yatirnmlardaki gelismeleri ortaya koyabilmek igin kullanilabilecek bir diger veri de

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

e 2023 yilinda 131 bin 730 yeni sirket kurulurken 26 bin 952 sirket ise kapanmistir.
Bdylece 2023 yilinda kurulan net isletme sayisi 2022 yilina yuzde 11,1 oraninda
artarak 104.778 olmustur. Boylece 2023 yilinda 2006 sonrasi donemin kapanan
sirket rekoru kirllmistir. Bu durum girisimcilerin oldukg¢a zorlu bir suregten

gectigini ortaya koymaktadir.
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TABLO 2.10: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI(Adet)

Kurulan Kapanan Kurulan-Kapanan

2006 52.699 9.471 43.228
2007 55.351 9.954 45.397
2008 49.003 9.578 39.425
2009 44.472 10.395 34.077
2010 51.968 13.442 38.526
2011 54.442 14.991 39.451
2012 39.764 16.062 23.702
2013 49.943 17.400 32.543
2014 58.715 15.822 42.893
2015 67.622 13.701 53.921
2016 64.481 12.328 52.153
2017 73.783 14.701 59.082
2018 86.349 13.593 72.756
2019 85.263 14.050 71.213
2020 102.794 15.949 86.845
2021 111.125 17.184 93.941
2022 142.214 24.303 117.911
2023 131.730 26.952 104.778
2023-20 Degisim % -7,4 10,9 -11,1

Kaynak: TUIK

e Diger taraftan kurulan ve de kurulan net igletme sayisinda ise 2006-2023
doneminin ikinci yuksek sayilarina ulagiimistir. Bu say1 2006 sonrasi donemin en

yuksek net ikinci kurulan sirket sayisina karsilik gelmektedir.

KURULAN-KAPANAN SIRKET SAYILARINDA GELISME
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140.000
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100.000
80.000
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mKurulan mKapanan mKurulan-Kapanan

Ozetle, 2023 vyili yatirnmlar boyutundan genel olarak olumlu degerlendirilebilecek
gelismelere sahne olmustur. Ancak, kuresel boyutta risk ve belirsizliklerin arttigi, farkl
cografyalarda savas senaryolarinin ortalikta dolastigi bir donemde ulke igindeki yatirim
iklimini iyilestirmek icin tesvikler, enerji ve finansman maliyetleri, istihdam vergileri, kayit
disihgin yarattigi haksiz rekabetin 6nlenmesi boyutlarindan ilave onlemlerin alinmasi

uygun olacaktir.
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2.4.2. KONUT YATIRIMLARI

Tlrkiye’de konut piyasasi; sadece ekonomik degil sosyal ve siyasi faktorlerden de
etkilenmesi nedeniyle istikrarsizligin yogun olarak gorulebildigi bir alandir. Ayrica devam
eden nufus artisi, devam eden siginmaci akini, vatandasghk karsihgr konut alimi,
deprem konutlari ve kentsel dontusum gibi faktorlere bagli olarak insaat ve konut talebi
yuksek duzeylerini korumaktadir. Bununla birlikte, 2021 vyilinin son g¢eyreginde
baslatilan dustk faiz politikasi, kurlarda yasanan sigrama ve bunlarin ardindan fiyat
mekanizmasinin bozulmasiyla yasanan kaynak dagiliminin etkinlikten uzaklagma

sureci, konut piyasasinda yikici yansimalar Uretmigtir.

Tablo 2.11'de insaat ruhsatlari ve konut satislarina iliskin veriler yer almaktadir.

Buradan gorilebilecedi;

e 2022 yihinin ayni donemine gore 2023 yilinin ilk dokuz aylik bolumunde insaat

ruhsati alani toplamda yuzde 16,5, daire sayisi da toplamda yuzde 24,1 oraninda

artmigtir.

YIL

Kamu

Verilen ingaat Ruhsatlan
(Yuzolgiim, 1000

Metrekare)
Ozel

Toplam

- Kamu |

Daire Sayisi

Ozel

~ Toplam

TABLO 2.11: INSAAT YATIRIMLARINA iLiSKIN GELISMELER

ipotekli

Konut Satiglan

Adet
Diger

Toplam

2010 155.912 | 176.429 826.539 | 907.451 |246.741 | 360.357 | 607.098
2011 16.778 | 106.844 | 123.622 | 52.088 | 598.039 | 650.127 | 289.275 | 419.000 | 708.275
2012 27.467 | 131.283 | 158.750 | 73.737 | 698.141 | 771.878 | 270.136 | 431.485 | 701.621
2013 25.964 | 149.843 | 175.808 | 67.340 | 772.290 | 839.630 | 460.112 | 697.078 | 1.157.190
2014 26.034 | 194.620 | 220.654 | 51.115 | 980.639 | 1.031.754 | 389.689 | 775.692 | 1.165.381
2015 26.948 | 162.727 | 189.675 | 53.128 | 844.102 | 897.230 | 434.388 | 854.932 | 1.289.320
2016 29.977 | 176.994 | 206.972 | 67.300 | 939.350 | 1.006.650 | 449.508 | 891.945 | 1.341.453
2017 40.224 | 247.110 | 287.334 | 93.710 | 1.311.737 | 1.405.447 | 473.099 | 936.215 | 1.409.314
2018 27.038 | 122.400 | 149.439 | 50.688 | 618.477 | 669.165 | 276.820 | 1.098.578 | 1.375.398
2019 13.994 | 59.358 | 73.352 | 26.543 | 293.177 | 319.720 | 332.508 | 1.016.221 | 1.348.729
2020 15.122 | 97.499 | 112.621 | 39.190 | 515.942 | 555.132 | 573.337 | 925.979 | 1.499.316
2021 22.285 | 129.077 | 151.362 | 65.019 | 660.275 | 725.294 | 294.530 | 1.197.326 | 1.491.856
2022 21.373 | 124.372 | 145.746 | 58.923 | 636.881 | 695.804 | 280.320 | 1.205.302 | 1.485.622
2023 177.748 | 1.048.178 | 1.225.926
2023-2022 (%) -36,6 -13,0 175
2022-| 4.626 | 22.789 | 27.415 | 17.068 | 112.504 | 129.572 | 68.342 | 251.721 | 320.063
[ 5.284 | 25.467 | 30.751 | 12.321 | 131.755 | 144.076 | 101.975 | 304.360 | 406.335
i 4.986 | 27.134 | 32.120 | 11.066 | 134.441 | 145.507 | 58.284 | 272.511 | 330.795
\Y 6.477 | 48.983 | 55.460 | 18.468 | 258.181 | 276.649 | 51.719 | 376.710 | 428.429
2023-| 3.932 | 23.014 | 26.946 | 10.768 | 120.794 | 131.562 | 58.822 | 224.393 | 283.215
[ 6.594 | 32.595 | 39.189 | 17.421 | 174.737 | 192.158 | 62.708 | 219.856 | 282.564
i 5.525 | 33.556 | 39.081 | 15.839 | 180.650 | 196.489 | 39.354 | 294.941 | 334.295
\Y 16.864 | 308.988 | 325.852
2022/9 Ay 14.896 | 75.390 | 90.286 | 40.455 | 378.700 | 419.155 | 228.601 | 828.592 | 1.057.193
2023/9 Ay 16.051 | 89.164 | 105.216 | 44.028 | 476.181 | 520.209 | 160.884 | 739.190 | 900.074
Degisim (%) 7.8 18,3 16,5 8,8 25,7 24,1 -29,6 -10,8 -14,9

Kaynak: TUIK
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e Konut satis verilere gére 2023 yilinda toplam konut satisi yizde 17,5 oraninda
azalmistir. Buna bagh olarak, 2022 yilinda 1,48 milyon olan satis miktar 1,22
milyona gerilemigtir. Bu gerilemenin gerisinde yuzde 36,6 oranindaki ipotekli,
yuzde 13 oranindaki diger konut satiglarindaki azalma bulunmaktadir. 2023 yili
sonu itibariyla, yuksek konut fiyatlari, yeterli konut kredisine ulagsmadaki
guclukler, yuksek kredi faizi ve yuksek tutarli kredi geri 6demelerinin konut

piyasasinda daralma potansiyeline isaret ettigi sOylenebilir.

e Konut satiglarina iliskin veriler, asagidaki grafikten de gorulebilecedi gibi,
sektorin 2020-2022 doneminde zirve (boom) yaptigini ortaya koymaktadir. 2023
yilinda baglayan yavaslama egiliminin 2024 yilinda da devam etmesi olasidir. Bu
nedenle muteahhitlik sektérli agisindan da gelecek 2-3 yili zorlu gecgebilecektir.
Bu da kamu bankalari araciligiyla yeni bir konut kredisi kampanyasi ihtimalini

guglendirmektedir.

KONUT SATISLARININ GELIiSiMi (ADET)
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Tarkiye'de, Ozellikle 2021 sonrasinda fiyat mekanizmasinin isleyisindeki aksakliklar
nedeniyle Urlnler arasindaki fiyat paritelerinde ¢ok ciddi bozulmalar yasanmigtir. Bunun
en tipik yansimasi ise konut fiyatlari ile kiralar arasinda olmustur. Ornegin, 1,2 milyon
TL’lik bir konut 5.000 TL'ye kiraya verilmisken yani konutun fiyati 20 yillik kira gelirine
esitken, konut fiyatinin ¢ok kisa sirede 3 milyon TL'ye yukselmesi durumunda 5 bin
TL'lik kira geliri ile evin degeri artik 50 yila karsilik gelir olmustur. Ev sahibinin bu evi
alim gucunu koruyabilmesi igin kiranin 12.500 TL'ye yukselmesi gerekmektedir. Ev
sahibi ile kiracilar arasinda yogunlasan hatta 6lumle sonuglanan tartismalarin gerisinde

bu matematik bulunmaktadir.
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Zira ev sahibi kira geliri/lkonutun degeri arasinda eski pariteyi, kiracilar ise kira
duzeyinde artmayan gelirleri nedeniyle yasam standartlarini korumak istemektedir.

Gelinen noktada her iki tarafin da kaybettigini séylemek mimkuandar.

Diger taraftan, uygulanan politikalar nedeniyle alternatif yatirrm alanlarinin (faiz, doviz
gibi) getirilerinin dusmesi, siginmacilarin ve vatandaglik i¢cin konut alanlarin yarattigi
konut ve kiralik konut talebi de konut ve kiralardaki artmasinda etkili olmustur. Bu

gelismelere iligkin istatistikler Tablo 2.12’de verilmistir. Buradan gorilebilecegdi gibi;

e 2010 yili bazli olarak olusturdugumuz endeks verileri gergevesinde 2020-2023/11
déneminde Tarim UFE 14,1 kat, TUFE 11,9 kat, Yi-UFE 23,1 kat artarken
Tarkiye Konut Fiyat Endeksi 18,7 kat artis gostermistir. Konut yatirnmcisi, 2010
yilina gére, hem tarim UFE yani giftciler hem de TUFE artisina gére reel olarak

kazangh gorunmektedir.

TABLO 2.12: KONUT FiYAT ENDEKSININ GELISiMi

Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi

Tarim-UFE | TUFE Yi-UFE (TKFE)

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023/11

Degisim(%) _
Kaynak: 2017 bazh TUIK verilerinin baz yilinin 2010’a yilina dénusturiilmesiyle
hesaplanmistir.

e 2022 yiinin ilk 11 aylk boélumunde ise tarim enflasyonu yuzde 50,5, tuketici
enflasyonu yuzde 62, Uretici enflasyonu ylzde 42,3 oraninda iken Turkiye Konut
Fiyat Endeksi yuzde 82,8 oraninda artmigtir. Bu veriler 2023 yilinda da konutun
yatirrmcisina yuksek reel kazan¢ sagladigini ortaya koymaktadir. Bu boyuttan
bakildiginda konut vyatirmlarinin cazibesinin arttigi  sdylenebilir.  Ancak,
Tarkiye’'nin konutu oncelikli bir yatinm araci olmaktan ¢ikarmasi, tasarruflarini

uretken yatirimlara yonlendirmesi gerekmektedir.
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KONUT FiYAT ENDEKSiI VE ENFLASYON (2010=100)
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e Diger taraftan, konutun 6zellikle 2021 yilindan sonra daha da oncelikli bir
yatirrm araci haline gelmesinin gerekgelerinden birini daha ortaya koymak
amaciyla asagidaki grafikte dolar ve mevduat faizinin getirileri de verilmigtir.
Buradan 2021 yilinin son ¢eyredinde uygulanan dusuk faiz politikasi sonucu
dolarda ve konut fiyatlarindaki yillik artiglarin ¢cok siddetli bir sekilde hizlandigi

ve 2022 yili sonunda zirveye ¢iktigi gorulmektedir.

KONUT FiYAT ENDEKSIi VE TUFE ENFLASYONU
(Yilhik artig %)
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e Bununla birlikte, ekonomi politikalarinda rasyonellesme surecinin baslatildiginin
aciklanmasi ve ardindan TCMB'’nin faizleri artirmaya baslayarak yuzde 40
dizeyine getirmesi sonrasinda hem konut hem de dolardaki artis belirgin bir
sekilde hiz kesmistir. TUFE enflasyonu ise heniiz faiz artiglarina ayni diizeyde
tepki vermemistir. Faiz politikasindaki normallesme fiyatlar boyutunda da

normallesmeye kismi bir yonelim saglamigtir.

Bu kapsamda genel bir degerlendirme yapildiginda, 2024 yilinda konut fiyatlarindaki
artisin enflasyonun altinda kalacagini ve bdylece konut fiyatlarindaki képugun; fiyatlarin
dismesi degil, fiyat artislarinin yavaslamasi yoluyla alinacagini sdylemek yanlis
olmayacaktir. Ayrica faizlerin yuksek duzeylerini bir yila yakin bir sire devam ettirecegi
varsayilldiginda konut piyasasinda daralma ve buna bagli olarak muteahhitlik

sirketlerinin zorlanacagi bir yilin geldigi sGylenebilir.
2.4.3. YABANCI YATIRIMLAR

Tarkiye tasarruf acigi olan, dolayisiyla ihtiya¢g duydugu yatirimlari gergeklestirebilmek
icin dis kaynaklardan faydalanmaya calisan gelismekte olan bir tlkedir. Dogrudan
yatirim, portfoy yatirimi (sicak para) ve kredi kullanimi seklinde tUlkeye gelebilen bu dig
kaynaklardan hem uzun vadeli olmasi hem de Uretim artisina katki yapabilmesi
nedeniyle dogrudan yatirrmlarin énemi ¢cok daha fazladir. Turkiye'ye gelen dogrudan

yabanci yatirimlara iligkin istatistikler Tablo 2.13'de yer almaktadir. Buna gore;

e Turkiye'ye son 24 yilda yani 2000-2023/Kasim déneminde toplam 266,6 milyar
dolar tutarinda dogrudan yabanci yatirrm girisi olmustur. Bu tutarin 72 milyar
dolarlik kismi ise gayrimenkul alimi igin gelmigtir. Yabancilara gayrimenkul
satisinda 2022 yilinda 6,2 milyar dolar ile rekor kirilmistir.

e 2023 yilinin Ocak-Kasim déneminde toplam dogrudan yabanci yatirnm girigi, bir
onceki yilin ayni donemine gore yuzde 26,7 oraninda gerileyerek 9,2 milyar
dolara olmustur. Bu donemde yabanci yatirrm girisinin yaklagik yuzde 36’si
gayrimenkul kaynakli olurken bu kanaldan gelen yabanci yatirimlarin da yuzde
41 gibi oldukga yuksek bir oranda gerilemesi dikkati cekmektedir.
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Kaynak: TUIK

2000’li yillarda Turkiye’'nin yatirrm ihracatgisi kimligi de belirginlesmigtir. Bu
gelisme diger Ulkelerdeki imkanlardan yararlanmak amaciyla oldugu kadar
Turkiye’de yatirrm ikliminin bozulmasindan da beslenmektedir. 2000-Kasim 2023
doneminde girisimcilerimiz yurtdiginda yaklasik 67 milyar dolarlik dogrudan
yatinm gerceklestirmistir. 2023 yilinin 11 aylik boliminde ise dogrudan yatirim
cikis1 yuzde 19,3 oraninda artarak 5,2 milyar dolara ulagsmistir. Turkiye'ye gelen
dogrudan yatinm miktari azalirken, Turkiye'den ¢ikan yatirrm miktarinin artmasi,

uzerinde dikkatlice dugtnulmesi gereken bir konudur.

80 Cwer | 900
TABLO 2.13: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
. GIRI
(o Deler) CIKIS Toplam sGayrimenkul
2000 870 982
2001 497 3.352
2002 143 1.082
2003 480 1.702 998
2004 780 2.785 1.343
2005 1.064 10.031 1.841
2006 924 20.185 2.922
2007 2.106 22.047 2.926
2008 2.549 19.851 2.937
2009 1.553 8.585 1.782
2010 1.482 9.099 2.494
2011 2.370 16.182 2.013
2012 4.106 13.744 2.636
2013 3.636 13.563 3.049
2014 7.050 13.337 4,321
2015 5.096 19.263 4.156
2016 3.138 13.835 3.890
2017 2.703 11.190 4.643
2018 3.605 12.450 5.915
2019 2.972 9.549 4.979
2020 3.244 7.700 3.954
2021 6.451 13.325 5.634
2022 4.934 13.601 6.273
Ocak-Kasim 2022 4.394 12.588 5.668
Ocak-Kasim 2023 5.244 9.232 3.346
Degisim 19,3 -26,7 -41,0
TOPLAM
(2000-2023) 66.997 266.672 72.052
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e Diger taraftan, dogrudan yabanci yatirrm girislerine iligkin veriler ve ilgili grafik
incelendiginde yatirm giriginin azalmasi yaninda istikrarsizligin da belirginlestigi
anlasiimaktadir. Kiresel nitelikteki firmalar icin gerek Uretim UssU gerekse buyuk
Pazar olarak son derece cazip nitelikler tasiyan Turkiye’'ye dogrudan yabanci
yatirim girisinin azalmasi, ekonomik oldugu kadar ekonomi digi faktérlerden de
etkilenebilmektedir. Bu nedenle, bu faktorlerin dogru tespit edilmesi ve gerek

gorulecek boyutlarda iyilestirmeler yapiimasi dogru olacaktir.

Tarkiye'ye 2002-2023/Kasim doneminde gelen toplam ve 2023 yilinin 11 aylik
doneminde gelen dogrudan yabanci yatirnmlarin sektorel dagihimi Tablo 2.14'de

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2002-2023 doneminde Turkiye'ye gelen 180,7 milyar dolarlik dogrudan yabanci
yatirnmin; 114 milyar dolari hizmetler (yuzde 63,1’i), 65,8 milyar dolari sanayi
(%36,5’i), 768 milyon dolari ise tarim (binde 4’U) sektdrine yonelik olmustur. Alt
sektor olarak en bulyuk girisler; finans ve sigorta (56,6 milyar dolar) ile imalat

sektoérinde (43,3 milyar dolar) gergeklesmistir.
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TABLO 2.14: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN SEKTOREL DAGILIMI

(Milyon Dolar) 2002-2022 OCAK-KASIM Degisim
SEKTOR TOPLAM  PAY (%) 2022 2023 (%)
TARIM SEKTORU 768 0,4 37 24 -35,1
SINAi SEKTORLER 65.894 36,5 1.982 | 2.083 51
Madencilik ve Tasocakgilgi 3.726 2,1 174 171 -1,7
imalat 43.362 24,0 1.449 | 1.423 -1,8
glaeklttrllrI;,IGaz, Buhar ve Iklimlendirme Ur. ve 18.727 104 359 487 357
E;a'[emlnl, Kanalizasyon, Atik Yon. ve lyilestirme 79 0.0 0 >
HIZMETLER SEKTORU 114.043 63,1 4569 | 2.666 | -41,7
ingaat 5.435 3,0 51 145 184,3
Toptan ve Perakende Ticaret 16.572 9,2 1.481 887 -40,1
Ulastirma ve Depolama 8.557 4,7 335 397 18,5
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 1.761 1,0 323 40 -87,6
Bilgi ve lletisim 15.542 8,6 260 320 23,1
Finans ve Sigorta Faaliyetleri 56.630 31,3 1.765 577 -67,3
Gayrimenkul Faaliyetleri 3.400 1,9 42 91 116,7
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 1.079 0,6 18 42 133,3
idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 1.010 0,6 155 4 -97,4
Kg_mu Yonet|m| ve Savunma; Zorunlu Sosyal 0 0.0 0 0

Givenlik

Egitim 175 0,1 8 9 12,5
insan Saghgi ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 2.653 15 51 22 -56,9
Kiltir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 343 0,2 2 23 1.050,0
Diger Hizmet Faaliyetleri 884 0,5 78 109 39,7
TOPLAM 180.705 100,0 6.588 | 4.773 -27,6

Kaynak: TCMB

e 2023 yihnin 11 aylk bdliminde ise dogrudan yabanci yatirrm girisinin 2022
yilinin ayni donemine gore; tarimda yuzde 35,1, hizmetler sektdrinde ise 41,7
oraninda azalirken sanayide yuzde 5,1 oraninda artmigtir. Boylece toplam

yabanci yatirim girigsinde yluzde 27,6 oraninda gerileme yasanmistir.

Tarkiye'ye gelen dogrudan yabanci yatirimlarin Ulkelere ve bdlgelere gore dagiliminin

yer aldig1 Tablo 2.15 incelendiginde ise;

e 2002 sonrasinda donemde Turkiye'ye gelen 180,7 milyar dolarlik dogrudan
yabanci yatirrmin 131 milyar dolarlik kisminin (ylzde 72,7) Avrupa kaynakli
oldugu gorulmektedir. Avrupa'yl yuzde 17,8 pay ile Asya ve yuzde 8,8 pay ile de

Amerika kitasi ulkeleri izlemektedir.
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TABLO 2.15: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN BOLGESEL DAGILIMI

Kaynak: TCMB

(Milyon Dolar) 2002-2022 Ocak-Kasim Degisim

BOLGE/ULKE TOPLAM | PAY % 2022 2023 (%)
AVRUPA 131.420 72,7 5.443 3.342 -38,6
Almanya 11.726 6,5 897 643 -28,3
Avusturya 10.938 6,1 183 25 -86,3
Belcika 9.001 5,0 42 136 223,8
Fransa 7.904 4.4 163 315 93,3
Hollanda 27.961 15,5 749 989 32,0
ingiltere 13.479 75 303 217 28,4
ispanya 11.223 6,2 1.558 93 -94,0
italya 4.988 2,8 208 59 71,6
Liksemburg 10.630 5,9 241 83 -65,6
Yunanistan 6.846 3,8 0 1
EFTA ULKELERI 5.380 3,0 667 84 -87,4
DIGER AVRUPA ULKELERI 6.390 3,5 33 373 1.030,3
Rusya 6.258 3,5 23 367 1.495,7
AFRIKA 517 0,3 1 8 700,0
AMERIKA 15.902 8,8 315 188 -40,3
KUZEY AMERIKA 15.003 8,3 304 177 -41,8
=) 14.413 8,0 304 173 -43,1
ORTA AMERIKA 352 0,2 11 11 0,0
GUNEY AMERIKA 547 0,3 0 0
ASYA 32.114 17,8 821 1.234 50,3
YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 22.286 12,3 432 915 111,8
KORFEZ ULKELERI 12.628 7,0 308 855 177,6
BAE 5.040 2,8 269 449 66,9
Katar 3.059 1,7 11 400 3.536,4
D.YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 9.127 5,1 110 54 -50,9
DIGER ASYA ULKELERI 9.828 5,4 389 319 -18,0
Cin 1.142 0,6 78 35 -55,1
Gliney Kore 1.327 0,7 55 31 -43,6
Japonya 3.361 19 80 88 10,0
OKYANUSYA VE KUTUPLAR 708 0,4 8 1 -87,5
SINIFLANDIRILAMAYAN 44 0,0 0 0
TOPLAM DUNYA 180.705 100,0 6.588 4.773 27,6

e Diger taraftan, 2022 yili sonu itibariyla Turkiye’ye gelen toplam dogrudan yabanci
yatirmlarda; Hollanda (yizde 15,5), ABD (yiizde 8), Ingiltere (ylizde 7,5),
Almanya (yizde 6,5), ispanya (ylizde 6,2) ve Avusturya (yiizde 6,1) ilk siralarda
yer almaktadir.

e 2023 yihinin 11 aylik bélimunde ise yabanci yatirim girisinde en ylksek oransal
artis 35,3 kat ile Katar, 2,2 kat ile Belgika ve yuzde 93 ile Fransa, yluzde 66 ile
Birlesik Arap Emirlikleri ve yluzde 35 ile Hollanda olmustur. Diger ulkeler ve ulke

gruplarinin gogundan gelen yatirnm miktari ise gerilemigtir.

Bu veriler basta Turkiye’deki en fazla dogrudan yatirimi olan Hollanda olmak Uzere bazi
ulkelerin Turkiye'ye yatirrm yapmaktan vazgegmedigini, bu arada Korfez ulkelerinin de
Tarkiye'deki yatirnmlarini arttirmaya devam ettigini ortaya koymaktadir.
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Diger taraftan, Turkiye’'nin de bircok ulkede onemli miktarlarda yatirm yapmasi
nedeniyle bu yatirrmlarin hangi Ulkelere ve hangi sektérlere yéneldiginin incelenmesi

faydali olacaktir. Nitekim Tablo 2.16’dan goérulebilecegi gibi;

e 2002-2022 doéneminde Turkiye'den yurtdisina giden 59,9 milyar dolarhk
dogrudan yatirimlarin ylizde 62’si Avrupa’ya yuzde 19,3’0 Asya, yuzde 16,7’si

Amerika kitasina yuzde 15,8’i de Yakin ve Ortadogu ulkelerine yonelmigtir.

e Tekil llke olarak ise Hollanda, ABD, Azerbaycan, ingiltere ve Almanya

girisimcilerimizin dogrudan yatirim igin tercih ettigi oncelikli Ulkeler olmustur.

TABLO 2.16: TURKIYE’DEN CIKAN YATIRIMLARIN BOLGESEL DAGILIMI (Milyon Dolar)

- Toplam 2023 Ocak-Kasim
i 2002-2022 FAY Y 2022 2023  Degisim (%)
TOPLAM 59.934 100,0 4380 | 4.972 13,5
AVRUPA 37.293 62,2 2.851 2.982 4.6
Hollanda 17.907 29,9 1.790 1.151 -35,7
ASYA 11.539 19,3 412 646 56,8
AMERIKA 10.003 16,7 1.081 1.249 15,5
KUZEY AMERIKA 9.838 16,4 1.067 1.239 16,1
Amerika Birlesik Devletleri 9.673 16,1 1.039 1.214 16,8
YAKIN VE ORTADOGU ULKELERI 9.447 15,8 289 451 56,1
DIGER YAKIN VE ORTADOGU ULK. 7.115 11,9 34 59 73,5
Azerbaycan 6.778 11,3 8 23 187,5
ingiltere 3.605 6,0 175 466 166,3
Almanya 3.493 5,8 350 265 -24,3
DIGER AVRUPA ULKELERI 2.941 4,9 114 120 5,3
KORFEZ ULKELERI 2.140 3,6 254 391 53,9
DIGER ASYA ULKELERI 2.092 3,5 123 195 58,5
EFTA ULKELERI 1.660 2,8 71 122 71,8
Liksemburg 1.427 2,4 63 35 -44.4
isvigre 1.360 2,3 63 112 77,8
YEIEY 1.329 2,2 7 4 -42.9
Birlesik Arap Emirlikleri 1.295 2,2 230 365 58,7
Rusya 1.112 1,9 26 5 -80,8
AFRIKA 984 1,6 33 87 163,6
KUZEY AFRIKA 797 1,3 19 80 321,1
DIGER AFRIKA ULKELERI 187 0,3 14 7 -50,0
ORTA AMERIKA 94 0,2 9 5 -44.4
GUNEY AMERIKA 71 0,1 5 5 0,0
SINIFLANDIRILAMAYAN 59 0,1 3 3 0,0
OKYANUSYA VE KUTUP BOLGESI 56 0,1 0 5

Kaynak: TCMB

e Ayrica, 2023 yilinin 11 aylik bolimutnde Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci
yatinm miktari azalirken Turkiye'’den cikan yatinm miktarinin yiuzde 13,5
oraninda artmasi, ulke igindeki kosullarin yatinm agisindan go6zden

gecirilmesinin uygun olacagi anlamina gelmektedir.
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e Bu veriler hem dogrudan yatirim ¢ekilen hem de dogrudan yatirim goétardlen
ulkelerin basinda Avrupa ulkelerinin geldigini, dolayisiyla Turkiye'nin en onemli
ticari ortaginin sadece mal boyutuyla degdil sermaye hareketleri boyutuyla bu

ulkeler oldugunu oraya koymaktadir.

Tlrkiye’den vyurtdisina yodnelen dogrudan yatirrmlarin sektérel dagilimina iligkin

istatistikler Tablo 2.17’de verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2002-2022 déneminde Turkiye'den ¢ikan dogrudan yatirimlarin ytzde 51,8’
(31 milyar dolari) sanayi, yuzde 47,9'u (28,7 milyar dolari) hizmetler ve binde

3’0 de (167 milyon dolari) tarim sektorine yonelmistir.

TABLO 2.17: TURKIYE’DEN CIKAN YATIRIMLARIN SEKTOREL DAGILIMI(Milyon Dolar)

. ~ Toplam  pay  Ocak-Kasm

LTl 2002-2022 (%) 2022 2023 Degisim (%)
TOPLAM 59.934 100,0 |4.380 | 4.972 13,5
SINAI SEKTORLER 31.049 51,8 |1.670 | 1.536 -8,0
HIZMETLER SEKTORU 28.718 47,9 [2.709 | 3.409 25,8
Madencilik ve Tasocakgliligi 15.451 25,8 791 826 4.4
imalat 13.962 23,3 801 454 -43,3
Finans ve Sigorta Faaliyetleri 11.509 19,2 ]1.149| 718 -37,5
Gida, igecek ve Titiin Uriinleri imalat 5.697 9,5 496 | 122 -75,4
Gayrimenkul Faaliyetleri 4,721 7,9 701 | 1.918 173,6
Parasal Araci Kuruluglarin Faaliyetleri (Bankalar) 3.153 53 55 15 -72,7
ingaat 2.722 4,5 113 113 0,0
Bilgi ve lletigim 2.717 4,5 97 69 -28,9
Ulastirma ve Depolama 2.266 3,8 116 45 -61,2
Tekstil ve Giyim Esyalari imalati 1.875 3,1 95 76 -20,0
Elektrik, Gaz, Buhar ve iklimlendirme Ur. ve Dagitimi 1.626 2,7 77 185 140,3
Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati 1.497 2,5 1 21 2.000,0
Toptan ve Perakende Ticaret 1.336 2,2 96 183 90,6
Diger Hizmet Faaliyetleri 1.087 1,8 148 172 16,2
Diger Finansal Hizmet Faaliyetleri 1.065 1,8 191 39 -79,6
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 996 1,7 78 54 -30,8
anpyas_a]larm, K|myasa_l L_JrL_mIerm ve Temel Eczacilik 923 15 56 o8 50,0
Urlnleri ile Malzemelerinin Imalati
Bilgisayarlarin, Elektrik-Elektronik ve Optik Ur. imalat 796 1,3 27 24 -11,1
=\r/lnaakl|;t? ve Teg. (Baska Yerde Siniflandiriimamig) 702 12 5 4 -20,0
TARIM SEKTORU 167 0,3 1 27 2.600,0

Kaynak: TCMB

o Alt sektor olarak ise; madencilik ve tas ocakgiligi (15,4 milyar dolar), imalat
sanayi (13,9 milyar dolar) ve finans ve sigorta faaliyetleri (11,5 milyar dolar) en
¢ok yatirim ihracati yapilan alanlar olmustur. 2023 yilinin 111 aylik ddneminde
ise hizmetler sektorune yonelik dogrudan yatirnm cikisi yuzde 25,8 oraninda
artarken imalat sanayi yatirnmlari yuzde 8 oraninda gerilemigtir. Tarim
yatirimlari ise gegen yilin ayni ddoneminde sadece bir milyon dolar iken 2023

yilinda 27 milyon dolara yukselmigtir.
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e Turkiye'ye gelen yatirimlarin daha ¢ok hizmetler sektorine, Turkiye'den ¢ikan

yatirimlarin ise daha gok sanayi sektorine yoneldigi anlagiimaktadir.

Tarkiye’'nin hem yerli hem de yabanci reel yatirnmcilar agisindan cazibesini kaybettigi
sOylenebilir. Turkiye’nin hem doviz ihtiyacinin hem de yatinm ihtiyacinin ¢ok yulksek
oldugu bir donemde; disardan gelen azalirken igerden c¢ikanin artmasi ekonomi

yonetiminin Uzerinde 6nemli durmasi gereken bir gelismedir.
2.5. ISTIHDAM VE iSSiZLIK BOYUTUNDA GELISMELER

istihdam ve issizlik boyutunda var olan sorunlar tiim Ulkeleri ekonomik ve siyasi agidan
az ya da ¢ok ama mutlaka zorlamaktadir. 2023 yili; bu boyutlardan gerek dunya geneli
gerekse Turkiye Ozelinde goreli olarak iyilesmeye sahne olmustur. 2023 yilinda
Tarkiye'de istihdam boyutunda yasanan gelismelere iligkin istatistikler Tablo 2.18’de

verilmistir. Buna gore;

e 2023 yil Kasim ayi itibariyla Turkiye’de ¢alisma cagindaki nufusun 65,6 milyona
ulasmigtir. Bu niufusun ise 35 milyonu isgucu piyasasina girmis ve bunlardan
31,9 milyonu mal ve hizmet Uretim slrecine dahil olmustur. Yani calismak isteyen
3 milyon kisiye de is bulunamamisgtir.

TABLO 2.18 iSGUCU PiYASASINDA GELISMELER

15 ve lizeri Isgiicii | Istihdam | isgiiciine
YIL Ya"§tak| Arzi Edilenler Igsizler Katilma
Nufus Orani

2000 46.211
2005 48.356 21.691 19.633 2.058 44,9 40,6 9,5 17,5
2010 52.904 24.594 21.858 2.737 46,5 41,3 11,1 19,9
2011 53.985 25.594 23.266 2.328 47,4 43,1 9,1 16,8
2012 54,961 26.141 23.937 2.204 47,6 43,6 8,4 15,8
2013 55.983 27.047 24.601 2.445 48,3 43,9 9,0 17,9
2014 56.986 28.786 25.933 2.853 50,5 45,5 9,9 18,5
2015 57.854 29.678 26.621 3.057 51,3 46,0 10,3 19,6
2016 58.720 30.535 27.205 3.330 52,0 46,3 10,9 20,8
2017 59.894 31.643 28.189 3.454 52,8 47,1 10,9 20,3
2018 60.654 32.274 28.738 3.537 53,2 47,4 11,0 25,4
2019 61.469 32.549 28.080 4.469 53,0 45,7 13,7 24,9
2020 62.579 30.735 26.695 4.040 49,1 42,7 13,1 22,6
2021 63.704 32.716 28.797 3.919 51,4 45,2 12,0 19,4
2022 64.679 34.334 30.752 3.582 53,1 47,5 10,4 16,6
2022/11 65.026 35.401 31.897 3.504 54,4 49,1 9,9 16,1
2023/11 65.637 35.036 31.961 3.075 53,4 48,7 8,8 -1

FARK 611 -365 64 -429
FARK (%) 0,9 1,0 0,2 12,2
Kaynak: TUIK

Geng
istihdam igsizlik Niifusta
Orani  Orani lssizlik

Orani
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e Turkiye'de 2023 yili Kasim ayi1 sonunda 15 yas tUzeri nifus 611 bin kisi artmigtir.
2020 yilinin ardindan ilk kez 2023 yilinda da isgucu arzinda gerileme olmustur.
Nitekim Kasim ay: itibariyla iggucu arzi 365 bin kisi azalmistir. Toplam istihdam
ise sadece 64 bin kisi artmistir.

e 2023 yili Kasim ayi itibariyla hem isguct arzinin azalmasi hem az da olsa
istihdamin artmasi sonucunda igsiz sayisinda 429 bin kisilik gerileme olmustur.
Ekonominin yuzde 4 duzeylerinde buyumesinin beklendigi bir yilda istihdamin
sadece 64 bin kisi artmasi, igverenlerin 2024 vyilina iliskin ic ve dis talep
beklentilerinin dusuk oldugu seklinde yorumlanabilir. Bunun yaninda Ucretlerde
yapilan artiglarin toplam maliyetler icinde isguctinin payini artirmis olabilecegi ve
buna bagl olarak da emek tasarruflu tekniklere yoénelimi artirmis olabilecegi
soylenebilir.

e Bunun yani sira, isgucu piyasasinda 2023 yilinda yasanan gelismeler; EYT
duzenlemesi cergevesinde 2 milyonu askin kisinin emekli oldugu dikkate alinarak
degerlendiriimelidir. Zira her ne kadar ¢alisanlarin bir kismi ayni veya farkli bir
isyerinde calismaya devam etse de, isgucu arzinin bu dizenleme nedeniyle de

gerilemesi s6z konusudur.

i$Siz SAYISI (Bin kisi) VE ISSIZLIK ORANI (%)
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istihdamin sektdrel dagilimina iliskin gelismeler ise Tablo 2.19'de verilmistir. Buradan
gorulebilecegi gibi;
e Tarnmda istihdam kaybi 2023 yilinda da devam etmis ve 2022 yili GgUncu geyregi
sonunda 5,2 milyon Kisi olan tarimda ¢aligan sayisi 2023 yilinin ayni doneminde
89 bin kisi azalarak 5,1 milyon kisiye gerilemigtir. Daha onceleri gizli issizligin
azalmasi boyutuyla tarimdaki istihdamin azalmasi olumlu karsilanirken,
simdilerde tarimsal Uretimi yapacak insan kalmayacak noktasina gelinmigtir.
Genglerin tarimsal Uretimden kagmasi, mevcut ciftgilerin yaslanmasi tarimsal

uretimin gelecegine iligkin endiseler olusturmaktadir.

TABLO 2.19: iSTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin kisi)

il _Bin_ Kisi _ \ Toplam ig_ind_eki Paylari _(%)
Tannm Sanayi Insaat Hizmetler = Tanm Sanayi Insaat Hizmetler

2000 7.769 3.810 1.364 8.637 36,0 17,7 6,3 40,0
2005 5.015 4.241 1.097 9.281 25,5 21,6 5,6 47,3
2009 4.752 4.179 1.305 10.380 23,1 20,3 6,3 50,4
2010 5.084 4.615 1.434 10.725 23,3 21,1 6,6 49,1
2011 5.412 4.842 1.680 11.332 23,3 20,8 7,2 48,7
2012 5.301 4.903 1.717 12.016 22,1 20,5 7,2 50,2
2013 5.204 5.101 1.768 12.529 21,2 20,7 7,2 50,9
2014 5.470 5.315 1.912 13.235 21,1 20,5 7,4 51,0
2015 5.483 5.332 1.914 13.891 20,6 20,0 7,2 52,2
2016 5.305 5.296 1.987 14.617 19,5 19,5 7,3 53,7
2017 5.464 5.383 2.095 15.246 19,4 19,1 7,4 54,1
2018 5.297 5.674 1.992 15.774 18,4 19,7 6,9 54,9
2019 5.097 5.561 1.550 15.872 18,2 19,8 5,5 56,5
2020 4.737 5.482 1.546 14.930 17,7 20,5 5,8 55,9
2021 4.948 6.143 1.777 15.928 17,2 21,3 6,2 55,3
2022 4.866 6.663 1.846 17.378 15,8 21,7 6,0 56,5
2022-111 5.263 6.638 1.904 17.356 16,9 21,3 6,1 55,7
2023-111 5.174 6.626 2.085 18.158 16,1 20,7 6,5 56,7
Arti

(Bin§ki§i) -89 -12 181 802 - - - -

Kaynak: TUIK

e 2023 yilinin Gguncu geyreqi itibariyla sanayi sektorinde 12 bin Kigilik istihdam
kaybi yasanmistir. Sektorin olduk¢ga duslik oranda buyddugl, isgucu
maliyetlerinin sanayici acgisindan onemli Ol¢cide arttigir ve EYT duzenlemesi
yapildigi dikkate alindiginda bu gelisme anlasilabilir olmaktadir.

e 2023 yilinda hizli bliydyen insaat ve hizmetler sektérinde yilin Gguncu geyregi
sonunda sirasiyla 181 bin ve 802 bin Kkisilik istihdam artisi yasanmistir. Bu

dogrultuda bu sektorlerin toplam istihdam igindeki paylari artmistir.
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iISTIHDAMIN SEKTOREL GELISIMi (Bin kisi)
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Diger taraftan, Turkiye'de istihdam boyutunda yapisal bir degisim ihtiyacinin oldugu bir
alan daha bulunmaktadir. Bu yapisal degisim hem girisimci/igveren sayisinin artirilmasi
hem de mevcut igverenlerin sektorel bazda optimum Olgege ulasmalarinin

saglanmasiyla ilgilidir. Nitekim Tablo 2.20’den gértlebilecegi gibi;

e 2023 yili tglncu ceyredi itibariyla istihdamda olan insanlarin 22,6 milyonu Ucretli,
2,7 milyonu Ucretsiz aile iscisi ve 6,6 milyonu da kendi hesabina ve/veya isveren
olarak istihdam edilmektedir.

TABLO 2.20: ISTEKi DURUMA GORE iSTIHDAM
(Bin Kisi) Ucre_tli I Kendi Ucr_etsi_z_AiIe
Yevmiyeli hesabinal/lsveren Iscisi
2014 17.125 5.652 3.155
2015 17.827 5.643 3.150
2016 18.377 5.775 3.053
2017 18.960 6.094 3.134
2018 19.536 6.191 3.012
2019 19.216 5.962 2.902
2020 18.693 5.455 2.547
2021 20.137 5.965 2.695
2022 21.687 6.400 2.665

2023-llI 22.638 6.657 2.749
Kaynak: TUIK
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e Turkiye'de girisimcilik boyutunda; hem girisimci sayisinin artiriimasi hem de
girisimcilerin niteliginin gelistiriimesi gerekmektedir. Bu gergevede bilgi caginin ve
bilisim altyapisinin gereklilikleri saglanmali, girisimcilerin bilgisayar, internet ve

elektronik ticaret gibi alanlarda hizla yeterli bilgi sahibi olmasi saglanmalidir.

Tarkiye istihdam boyutunda degerlendiriimesi gereken bir boyut da kamudaki
istihdamdir. Zira devlet’/kamu en buyuk isveren konumundadir. Bu konum her gegen

gun daha da belirginlesmektedir. Nitekim;

e 2007 yilinda 2,9 milyon kisi olan kamudaki istihdam 2023 yili Eylul ayr sonunda
5,1 milyona yUkselmis, yani 2,1 milyon kisi artmigtir.
TABLO 2.21: KAMUDA iSTIHDAMIN GELISiMi

Kadrolu Sozlesmeli Igei
personel personel  Siirekli isgi

Gegici Diger

2007 2.945.976 | 2.070.207 165.557 317.265 183.362
plop RISV 5.101.689 | 3.467.443 277.281 1.204.526 | 48.628 | 103.811
FARK 2.155.713 | 1.397.236 111.724 887.261 | -160.957 | -79.551

e Istihdamdaki bu artisin kamu hizmetlerinde nitelik artisi ile desteklenmesi uygun
olacaktir. Ayrica butce dengeleri acgisindan da istihdam artiginin daha kontrolli
olmasina dikkat edilmelidir. 2023 yilinda bltge harcamalarinin ylzde 26’sinin
personel giderlerinden olusmasi, butge gelirlerinden personele giden bolumun ise
yuzde 30'u asmasi bu gereklilige isaret etmektedir.

Genel bir degerlendirme vyapildiginda, 2023 yilinda istihdam boyutunda yasanan
gelismelerde EYT duzenlemesi ile segimler nedeniyle yapilan ylksek asgari ucret
artiglari onemli rol oynadigi soylenebilir. 2024 yilinda yapilacak yerel secgimlerin
ardindan ekonomi politikalarinda rasyonellesmenin dozunun artmasi gundeme
gelebilecek, bu da talep, Uretim, ihracat ve ithalat boyutlarinda ciddi yansimalar treterek
gerek firmalar gerekse istihdam Uzerinde turnusol iglevi goérecek sonuglar
yaratabilecektir. Bunlarin yaninda Turkiye’'den nitelikli isgucu ihracati, yani beyin gocgu
hizlanmig gorunmektedir. Turkiye butun yetisme maliyetlerini Ustlendigi nitelikli isgicunu
kaybederken, dusuk nitelikli isgucu girisine sahne olmaktadir. Bu gelisme orta ve uzun
vadede Turkiye’nin gelismesini yavaslatabilecek, gelismis Ulkelerle arasindaki farkin
acilmasina neden olabilecektir. Nitelikli isgunun yurtdisina gitmesini engelleyecek, hatta
yurtdisindan ulkemize tersine beyin gogunu destekleyecek ekonomik, sosyal ve siyasi

iklim olugturulmahdir.
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2.6. DIS EKONOMIK iLISKILER BOYUTUNDA GELISMELER

Tarkiye bulundugu cografya nedeniyle ¢ok genis bir ticari iliski adi potansiyeline sahiptir.
Bu potansiyeli yeterince kullanamiyor olsa da, ¢ok sayida Ulke ile mal ve hizmet
alisverisi yapmakta, énemli miktarlarda sermaye hareketine sahne olmaktadir. Ayrica
oldukga liberal bir ticaret dis ticaret mevzuatina sahip olmasi, Diinya Ticaret Orgditiine
uyeligi ve AB ile gumrik birligi iginde bulunmasi, Turkiye’nin kiresel ekonomiyle
entegrasyon duzeyini artirmaktadir. Kuskusuz bu durum avantajlar oldugu kadar
dezavantajlar da saglayabilmektedir. 2023 yilinda bunlardan hangisinin daha belirgin

oldugu izleyen bolimde ortaya konulmaya calisilacaktir.
2.6.1. DIS TICARET

Tarkiye'nin dis ticaretine iliskin bazi temel géstergeler Tablo 2,22’de verilmistir. Buradan
gorulebilecedi gibi;

e 2023 yilina girerken, geride Cumhuriyet tarihinin dis ticaret acigi rekoru

birakilmistir. Yine, 2022 yilinda 617 milyar dolar ile dis ticaret hacmi ve dis ticaret

hacminin GSYiH'ya orani olarak tanimlanan disa agiklik oraninda da rekor

Kirilmistir.

TABLO 2.22: DIS TICARETIN GENEL GORUNUMU
Karsilama GSYiH- Disa Aciklik

Dis (D]

lhracat Ithalat J;Zr:sti HT;g;rﬁ:cA Orani (%) B Orani (A/B-%)

2013 161.481 | 260.823 | -99.342 422.304 61,9 958.125 441
2014 166.505 | 251.142 | -84.638 417.647 66,3 939.923 444
2015 150.982 | 213.619 | -62.637 364.601 70,7 867.071 42,0
2016 149.247 | 202.189 | -52.942 351.436 73,8 869.241 40,4
2017 164.495 | 238.715 | -74.221 403.210 68,9 859.055 46,9
2018 177.169 | 231.152 | -53.984 408.321 76,6 797.728 51,2
2019 180.833 | 210.345 | -29.512 391.178 86,0 760.359 51,4
2020 169.638 | 219.517 | -49.879 389.155 77,3 717.141 54,3
2021 225.214 | 271.426 | -46.211 496.640 83,0 807.924 61,5
2022 254.170 | 363.710 | -109.540 617.880 69,9 905.814 68,2
2023 255.809 | 361.847 | -106.038 617.656 70,7 - --
Kaynak: TUIK

e 2023 yilinda ise ihracatta ¢cok az artig, ithalatta ise ¢ok az gerileme yasanmis,
yuksek dis ticaret acigi ve disa aciklik orani korunmustur. 2023 yili, dinya
genelindeki egilime uygun olarak, Turkiye’de de dis ticarette “yerinde sayma” yili

olmustur.
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Diger taraftan, hatirlanacagi Uzere Turkiye, 1980 yilinda uygulamaya konulan 24 Ocak
kararlari ile ihracata yonelik buylUme modeline ge¢mis, 1989 yilinda destekleyici bir
uygulama olarak da sermaye hareketlerini serbestlestirmistir. O yillardan buglne,
zaman zaman yol kazalar yasansa da, bu model surdurilmeye calisiimistir. Mal

ihracati istatistiklerinden faydalanilarak yapilan hesaplamalara gore;

e 1981-2023 donemi itibariyla ortalama ihracat artigi dinya genelinde ylzde 6,3,
Turkiye'de ise yuzde 11,8 olmusgtur. Dunya genelinde mal ihracatinin en yuksek
oranda arttigi dénem 2000-2009, Turkiye’de 1981-1989 (ytzde 18,8) ve 2000-
2009 (yuzde 15,5) donemleri olmustur.

TABLO 2.23: MAL TICARETINDE GELISMELER
MAL TiCARETINDE BUYUME %
DONEM DUNYA TURKIYE
ihracat ihracat EED

1981-1989
1990-1999
2000-2009
2010-2019
2014-2023
1981-2002
2003-2023
1981-2023

KORELASYON KATSAYISI
Diinya-Tiirkiye ihracati Tiirkiye ihracat-ithalati
1981-2002
2003-2023
1981-2023

e Turkiye icin 1981-2023 donemi itibariyla ortalama ithalat artisi yuzde 10,9
olmustur. Mal ithalatinin en yUksek oranda arttigi donemlerin ise 2000-2009
(ybzde 15,9) ve 1990-1999 (ylzde 12,2) oldugu anlasiimaktadir.

e Bu arada ilgili grafik incelendiginde Turkiye’'de ihracat artisinin farkli dénemlerin
tumunde dunya genelinden daha yuksek oranda gercgeklestigi gorulmektedir. Bu
baglamda, Turkiye’nin dinya ekonomisiyle entegrasyon dizeyinin ¢ok hizl arttidi

sOylenebilir.
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DUNYA VE TURKIYE iIHRACATINDA BUYUME %

- Diinya Mal ihracati - Tiirkiye Mal ihracati
1981-89

1990-99

o Diger taraftan, Turkiye ihracati ile dunya ihracati buyumesi arasindaki iligkinin
dogrusal (ayni yonli) oldugu ve 2003 sonrasi donemde ¢ok ylksek oranlara
ulastigr anlagilmaktadir. Nitekim 1981-2002 doneminde 0,31 olan korelasyon
katsayisinin 2003-2023 doneminde 0,92’ye yukseldigi gorulmektedir. Bu veri,
Tarkiye'nin ihracat boyutuyla dinya genelindeki gelismelere duyarlihginin arttigi
anlaminda degerlendirilebilir. 1981-2023 doneminde cari dolar kuru ile dunya ve
Tarkiye mal ihracatindaki artislari gdsteren grafik incelendiginde de
uyumlasmanin/yakinsamanin ¢ok belirgin hale geldigi gorulmektedir.

e Bu arada, 1981-2023 doneminde mal ihracatina iliskin egilim cizgileri
incelendiginde dunya geneline iligkin egilimin az da olsa azalirken, Turkiye'nin
egilim c¢izgisinde belirgin bir ivme kaybi dikkati ¢cekmektedir. Bu durumun bir
tikanmaya isaret etmesi olasidir. Bu nedenle yatirim-uretim-teknolojik dizey ve

ihracat Urun deseni konularinin yeniden degerlendirilmesi uygun olacaktir.
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DUNYA VE TURKIYE MAL iIHRACATINDA BUYUME
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e Turkiye’'nin gézden gecirmesi ve iyilesme saglamasi gereken bir alan da ihracat
ile ithalat arasindaki iligkidir. Gerek korelasyon katsayilarinin bulundugu tablo
gerekse ilgili grafik Turkiye’de ihracatin ve dolayisiyla dretimin ithalata
bagimlihgini ¢cok acik bir sekilde ortaya koymaktadir. Nitekim Tlrkiye’nin ihracati
ve ithalati arasindaki korelasyonun dogrusal oldugu gorulmekte ve katsayinin
2003-2023 doneminde ¢ok arttigi anlasiimaktadir. Bu durum 1981-2002
doénemine oranla ihracatin ithalata bagimlihginin énemli oranda arttig1 anlamina
gelmektedir. Bu gelismenin ise daha ¢ok Turkiye’deki enflasyonun ticaret yaptigi
ulkelere ve rakiplere oranla yuksek olmasi ile TL'yi yapay olarak agir
degerlendiren kur politikalarindan beslendidi soylenebilir. Bu sebeple, parasal
onlemlerin yapisal sorunlari ¢6zmedigi gibi daha da derinlestirmesi s6z konusu

olabilmektedir.
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e Ayrica Turkiye’de ihracat ve ithalattaki bulylimenin c¢ok istikrarsiz oldugu
gorulmekte, ithalattaki salinim aralhigi yani volatilitenin ihracattan daha yuksek
oranli oldugu anlasiimaktadir. Bu durumun birgok ekonomik sure¢ ve gostergeye
yansimalarin olmasi, yani istikrarsizligi iletmesi olasidir.

Yil icindeki sureci degerlendirmek amaciyla 2023 yilinda dis ticarette aylik bazda

yasanan gelismeler ise Tablo 2.24’de verilmistir. Buna gore;

e 2023 yilinda aylik bazda en yuksek ihracat 23,5 milyar dolar ile Mart ayinda
gerceklesmistir. Mayis ayi ise 34,1 milyar dolar ile en yuksek ithalatin yapildigi ay
olurken, en ylksek aylik dis ticaret acigi Ocak ayinda (14,2 milyar dolar) s6z
konusu olmustur.

TABLO 2.24: DIS TICARETTE 2024 YILI GELISMELERI (Milyon Dolar)
AY IHRACAT ITHALAT DENGE
Aylk  Yillk Ayhk Yillik Aylik Yillik

OCAK 19.324 255.941 33.601 | 369.469 | -14.277 | -113.528
SUBAT 18.570 254.607 30.689 | 372.273 | -12.119 | -117.666
MART 23.562 255.559 31.927 | 373.323 | -8.365 |-117.764
NiSAN 19.257 251.485 27.985 | 371.829 | -8.728 | -120.344
MAYIS 21.634 254.187 34.115 | 376.356 | -12.481 | -122.169
HAZIRAN 20.837 251.665 26.062 | 370.823 | -5.225 |-119.158
TEMMUZ 19.796 252.924 32.294 | 373.878 | -12.498 | -120.954
AGUSTOS 21.579 253.227 30.257 | 371.603 | -8.678 | -118.376
EYLUL 22.442 253.072 27.499 | 366.898 | -5.057 |-113.826
EKIM 22.812 254.583 29.391 | 367.087 | -6.579 |-112.504
KASIM 22.999 255.711 28.916 | 365.348 | -5.917 | -109.637
ARALIK 22.999 255.811 29.111 | 361.847 | -6.112 | -106.036
Kaynak: TUIK
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e ihracat aralik ayinda (255,8 milyar dolar), ithalat ise mayis ayinda (376,3 milyar
dolar) yillik bazda en yuksek duzeylerine ulasmigtir. Dig ticaret agiginda yil igcince
Cumbhuriyet tarihinin rekoru kirllmistir. Nitekim dig ticaret agigi yilsonu itibariyla
106 milyar dolar olmakla birlikte, Mayis ayinda 122,1 milyar dolari gérmustur.

o Diger taraftan, asagidaki grafik incelendiginde yillik bazda hem ihracat hem de
ithalatin dolayisiyla da dis ticaret agiginin 2023 yilinda oldukga istikrarl bir seyir
izledigi gorulmektedir. Bu durumun 2023 yili Mayis ayl sonrasinda yarim Euro ve
yarim dolardan olusan doviz sepetinin bir Ust platoya yerlesmesine ragmen
devam etmesi, ihracat ve ithalatin kur esnekliginin zayifladigi anlamina
gelmektedir. Bu durum ihracat boyutuyla dis talepteki yavaslamadan, ithalat
boyutuyla da kur artis beklentisinin devam etmesi ve ithal girdi/tGrin talebinin éne

cekilmesiyle ilgili olabilir.

YILLIK BAZDA DIS TICARETIN GELISiMmI
400.000 35,000
350.000 —=— —e===== ———=== 30,000
300.000 - 25,000
-—---------- '20,000
250.000 -~ m— -
- 15,000
200.000 | 10,000
150.000 - 5,000
100.000 0,000
NS D> > v o A D O O N
'13"'0 NG 6{";1' KU N R N it gt '{o"'&
N v v Vv Vv Vv Vv % Vv Vv N Q Q
v Vv Vv Vv
e [hracat e ithalat == == <(0,5€ +0,5$)

2023 yihinda dis ticaret alaninda yasanan gelismeleri farkh bir perspektiften
degerlendirmek amaciyla mal grubu bazinda dig ticaretin gelisimi Tablo 2.25'de

verilmigtir. Buradan;

e 2023 yilinda ihracatin, hammadde ve ara mallari diginda arttigi gorulmektedir.
Nitekim ihracat; tuketim mallari grubunda sadece ylzde 1,1, sermaye mallarinda
yuzde 15,9, diger kategorindeki urunlerde yuzde 19,9 oraninda artarken, ara

mallarinda ise yuzde 3,2 oraninda gerilemistir.
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Benzer sekilde hammadde-ara mallari ithalatinda da yiuzde 10,6 duzeyinde
gerileme yasanmistir. Bu durum Uretimdeki yavaslamanin bir yansimasi olarak
degderlendirilebilir. Diger taraftan, bu yil igcinde tuketim mallari ithalati yuzde 56,4,
sermaye (yatirrm) mallari ithalati ylzde 29,8 oraninda artmistir. TUketim mallari
ithalatindaki artis 2023 vyilindaki
oldugunun teyidi anlamina gelmektedir.

TABLO 2.25: MAL GRUBU BAZINDA DIS TICARET (Milyon dolar)
2021 2022 Degisim (%)

buyuk oranli buyumenin tuketim c¢ekisli

Yatirim

(Sermaye) Mallari 24.841

29.035 15,9

Hammadde-Aramallar 115.184 133.417 129.114 -3,2
Tuketim Mallar 83.844 89.812 90.757 1,1
Diger 1.346 1.906 2.286 19,9
Toplam 225.215 254.170 255.809 0,6
ITHALAT |

VEUIi 35.948 40.535 52.595 29,8
(Sermaye) Mallari

Hammadde-Aramallar 210.143 292.437 261.318 -10,6
Tuketim Mallar 24.947 30.482 47.662 56,4
Diger 388 257 272 6,1
Toplam 271.426 363.711 361.847 -0,5

Yatirim

(Sermaye)Mallari -11.500

-18.944

Hammadde-Aramallar -94.959 -159.020 -132.203 -16,9

Tuketim Mallari 58.896 59.330 43.095 -27,4

Diger 958 1.649 2.014 22,1

Toplam -46.211 -109.541 -106.039 -3,2
Kaynak: TUIK

ithalat ve ihracattaki bu gelismelere bagli olarak 2023 yilinda tiiketim mallari dis
ticareti 43 milyar dolar fazla verirken, ara mallarinda 132 milyar dolar, yatirim
mallarinda ise 18,9 milyar dolarlik agik olusmustur. Bunun sonucunda dig ticaret
acigl toplamda yuzde 3,2 oraninda azalarak 2022 yili sonundaki 109,5 milyar

dolarlik degerinden 106,5 milyar dolar duzeyine gerilemistir.

Sektorler itibariyla ihracat ve ithalatta 2023 yilinda yasanan gelismelerin yer aldigi Tablo

2.26 incelendiginde ise;

2023 yili Ocak-Kasim déneminde, ihracatin 2022 yilinin ayni dénemine gore;
tarim UrUnlerinde ylzde 24,1, imalat sanayi UrUnlerinde binde 3 oraninda artis,
madencilik ve tas ocakligi Urunlerinde ise yuzde 18,4 gerileme yasandigi

gorulmektedir.
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TABLO 2.26: SEKTOREL BAZDA DIS TICARET (Milyon dolar)

viL L TARIM = MADENCILIK i. SANAYI

lhracat Ithalat Denge \ lhracat Ithalat Denge Ithalat Denge
2000 1.684 2.125 -441 400 7.097 -6.696 25.518 44.200 -18.683
2005 3.468 2.826 643 810 16.321 | -15.511 68.813 94.208 -25.395
2010 5.091 6.490 -1.399 2.687 25.933 | -23.245 | 105.467 | 145.367 | -39.900
2011 5.353 8.944 -3.591 2.805 | 37.331 | -34.526 | 125.963 | 183.930 | -57.968
2012 5.379 7.503 -2.124 3.161 42.247 | -39.086 | 143.194 | 176.235 | -33.041
2013 5.339 7.793 -2.453 3.892 38.160 | -34.268 | 151.483 | 206.178 | -54.695
2014 5.712 8.949 -3.237 3.404 36.944 | -33.539 | 156.498 | 196.776 | -40.278
PAONES 5.294 7.501 -2.208 2.778 27.611 | -24.833 | 142.268 | 173.110 | -30.842
2016 5.687 7.345 -1.658 2.656 18.978 | -16.322 | 140.346 | 170.959 | -30.613
2017 5.579 9.374 -3.795 3.498 26.225 | -22.727 | 154.698 | 195.866 | -41.168
2018 5.847 9.498 -3.651 3.394 28.979 | -25.585 | 167.064 | 184.463 | -17.399
2019 5.589 9.835 -4.247 3.200 31.696 | -28.496 | 171.219 | 162.143 9.075
2020 5.957 9.834 -3.877 2.932 22.334 | -19.402 | 159.953 | 179.809 | -19.856
2021 7.156 12.082 -4.926 4.060 40.086 | -36.027 | 212.809 | 205.984 6.825
2022 7.768 14.772 -7.004 4.620 75.344 | -70.724 | 240.378 | 261.115 | -20.737
2022-11 6.873 13.525 -6.651 4213 69.424 | -65.211 | 218.904 | 236.391 | -17.487
2023-11 8.533 12.917 -4.384 3.438 41545 | -38.107 | 219.669 | 269.298 | -49.629
Degisim 24,1 -4,5 -34,1 -18,4 -40,2 -41,6 0,3 13,9 183,8
plolofoRelopkell 114.302 | 164.870 | -50.569 | 56.236 | 654.224 | -597.988 | 2.953.788 | 3.565.448 | -611.659
Kaynak: TUIK

e Ayni donemde ithalatin; madencilik Grtnlerinde ylzde 40,2, tarim Urunlerinde
yuzde 4,5 oraninda geriledigi, imalat sanayinde ylzde 13,9 oraninda arttig
gorulmektedir.

e Bu gelismeler sonucunda dis ticaret acgigr tarim drunlerinde ylzde 34,1,
madencilikte yuzde 41,6 oraninda gerilerken, imalat sanayinde yuzde 183,8
oraninda artmistir.

e Diger taraftan, asagidaki grafikten gorulebilecegi gibi, 2000 sonrasi donemde her
uc sektorde de dis ticaret acigi artis egilimine girmistir. Bu durumun surdurulmesi
her gegen gun zorlagmaktadir. Bu nedenle de i¢ ve dig talep gelismeleri birlikte
dikkate alinarak yeni bir yatirrm-uretim-ihracat stratejisi olusturulmasi uygun

olacaktir.
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SEKTOREL BAZDA DIS TICARET DENGESI
(Milyon Dolar)

Madencilik
i. Sanayi = = = Dogrusal (Tarim)

Tarim

= = = Dogrusal (Madencilik) = = = Dogrusal (i. Sanayi)

Turkiye sahip oldugu teknolojik duzey ve Uretim deseni itibariyla daha ¢ok dusuk katma

degerli ve/veya dusuk degerli Urlnler ihra¢c etmektedir. Gegmiste daha ¢ok ihracat

yaparak dig ticaret acigini belli bir dizeyde tutmak ve bunu sirdirmek mimkidn

olabilmekteydi. Ancak, daha da hizlanmasi beklenen teknolojik gelisme ve bilgi icerigi

arttigi icin degeri ylkselen Urlnler nedeniyle dis ticaret acigi blylyecektir. Turkiye'de

dis ticaret agiginin surekli olarak bir Ust platoya tasinmasinin nedenlerinden biri budur.

Yetismig nitelikli eleman goc¢linin devam etmesi s6z konusudur. Bu nedenle yeni bir

seyler sdylemenin ve yapmanin zamani gelmis ve ge¢gmektedir. Tablo 2.27°da yer alan

veriler bu séylemin hakliligini ortaya koymaktadir. Nitekim;

2023 yili sonu itibariyla, Turkiye’nin imalat sanayi Urunleri iginde yuksek

teknolojili drdnlerin payinin sadece yuzde 3,1 duzeyinde oldugu gorulmektedir.

Oysa ithalat icinde bu urtnlerin payi yiuzde 10,7 dizeyindedir. Bu farkin parasal

karsiligi ise 23,7 milyar dolarlik ticaret acigidir.

Tarkiye’'nin sadece dustk teknolojili Grtinlerde dis ticaret fazlasinin oldugu hem

orta yuksek hem de orta dusuk teknolojili Grinlerde de dis ticaret acigi verdigi

gorulmektedir. Tarkiye'nin  bu ¢ok onemli yapisal sorunun ¢o6zumuine

odaklanmasi gerekmektedir.
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TABLO 2.27: TEKNOLOJI YOGUNLUGUNA GORE IMALAT SANAYI DIS TICARETI
2021 | Pay% 2022 Pay% 2023 Pay (%) DediSim

(%)
IHRACAT
Yuksek Teknolojili Granler 6.450 3,0 6.429 2,7 7.356 3,1 14,4

", TURKIYE
G . YUZYILI 1&*

T oo v

Orta Yiiksek Teknolojili Uriinler  [JEEKE 33,4 82.241 34,2 89.885 37,3 14,4

Orta Dugiik Teknolojili Urtinler 66.089 31,1 74.056 30,8 69.340 28,8 9,3

Dusuk Teknolojili Griinler 69.261 32,5 77.652 32,3 74.462 30,9 -6,4

Toplam 212.809 240.378 | 100,0 | 241.043

ITHALAT
Yiksek Teknolojili Urtinler 25.606 12,4 25.415 9,7 31.108 10,7 22,4
Orta Yiiksek Teknolojili Uriinler [JRENEA 46,2 108.535 41,6 125.317 42,9 15,5
Orta Dugiik Teknolojili Urtinler 62.578 30,4 95.215 36,5 102.841 35,2 8,0
DusUk Teknolojili Uriinler 22.660 11,0 31.950 12,2 32.673 11,2 2,3

Toplam 205.984 261.115 291.939

Yiiksek Teknolojili Uriinler

Orta Yiiksek Teknolojili Uriinler

Orta Disiik Teknoloijili Uriinler

Dusiik Teknolojili Uriinler

Toplam

Kaynak: TUIK

Ulke gruplarina gére dis ticarete iliskin veriler Tablo 2.28'de yer almaktadir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e 2023 yih Kasim ayi sonu itibariyla de Turkiye’nin en buyuk ihracat pazar %41,1
payla AB ve genel olarak Avrupa (yuzde 56,6) kitasidir. Benzer bir durum ithalat
yani tedarik boyutu icin de yuzde 50,7 pay ile gecerlidir. Tabloda ayrica, AB
disindaki Avrupa ulkelerinin ihracat icindeki payinda vyillar itibariyla dnemli bir
degisme olmazken ithalat igindeki paylarindaki artis dikkati ¢ekmektedir. Bu
payin daha ¢ok AB ulkelerinden galiniyor olmasi da Uzerinde durulmasi gereken

bir konudur.
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TABLO 2.28: ULKE GRUPLARI BAZINDA DIS TICARET (%)

IHRACAT iITHALAT
2020 2021 2022 2022/11 2023/11 2020 2021 2022 2022/11 2023/11
A-AB 27 41,3 | 41,3 1405 | 40,8 41,1 1334|315 |256| 254 29,1
B-DIGER ULKELER 58,7 | 58,7 |59,5| 59,2 589 |66,6 685|744 | 746 70,9
Diger Avrupa (AB Harig) 144 | 140 | 144 | 14,2 155 116,3]16,5]|241| 239 21,6
Afrika 9,0 94 | 93 9,3 8,3 33130 ] 26 2,6 2,8
Kuzey Afrika 54 59 | 56 5,6 52 22 120 | 17 1,7 2,0
Diger Afrika 3,5 35 | 37 3,7 3,0 12 10|09 1,0 0,8
Amerika 86 | 10,0 | 9,8 9,9 8,5 89 |85 | 77 7,8 7,1
Kuzey Amerika 6,6 73 | 74 7,5 6,5 57 |52 | 45 4,6 4,7
Orta Amerika ve Karayipler 0,9 1,1 | 11 1,1 1,1 051|104 ]| 04 0,4 0,4
Glney Amerika 1,1 16 | 1,3 14 1,0 27 129 | 27 2,8 2,0
Asya 26,0 | 24,7 | 249 | 24,38 253 [316]31,1[30,0| 30,2 32,3
Yakin ve Orta Dogu 185 | 17,0 | 17,7 | 17,6 17,7 92 | 59 |59 59 7,0
Diger Asya 7,5 77 | 7.2 7,1 7,6 2231251242 | 243 25,4
USRS S, 05 | 05 | 04| 04 | 04 |02]04|05]| 05 0,4
Zelanda
Diger Ulke ve Bolgeler 0,3 01 | 06 0,6 0,9 6,3 190 | 95 9,5 6,7
ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 56,0 | 55,9 |53,3| 537 52,5 [49,3[1445|405| 40,0 45,3
EFTA Ulkeleri 1,1 1,0 | 0,8 0,9 1,3 39 115 | 45 4,2 59
(CIEL A= ORI [l 120 | 12,3 | 140 | 141 152 112,816,121 |204| 20,6 16,5
Ekonomik isbirligi Teskilati 51 50 | 4,9 4,9 5,6 211 31 ] 31 3,1 3,0
ZRUJTIEE DRt 60 | 61 | 72| 70 88 |96 |125|181| 183 | 144
Toplulugu
Tirk Cumhuriyetleri 3,2 32 | 31 3,1 3,8 14 | 18 | 2,0 2,0 2,3
islam Konferansi Teskilati 258 | 25,2 | 25,3 | 25,2 256 |14,1]11,3|11,1 11,2 12,5
D-8 Geligen Sekiz Ulke 4,5 45 | 4,2 4,1 3,5 32|40 | 39 3,9 3,7
Toplam 100 | 100 | 100 100 100 100 | 100 | 100 100 100

Kaynak: TUIK

e 2023 yih itibariyla Avrupa’nin ardindan Turkiye'nin hem ylzde 25,3 payla en
buyuk ikinci pazari hem de yuzde 32,3 payla ikinci buyuk tedarikgisi Asya’dir.

Ozetle 2023 yilinda dis ticaret hacmindeki artis yavaslamig, Turkiye’nin dis ticarette

dinden beri var olan yapisal sorunlarinin ¢ézimunde ciddi bir mesafe alinamamistir.

84



e Be (- wear | YOC

£GE BOLGES| sanaYl 00AS! T oo v

2.6.2. ODEMELER DENGESI

Dis ticaret acigi ve cari acgik (dis acgik) Turkiye’nin gindemindeki édnemli bir sorun
olmaya devam etmektedir. 2023 yilinda bltge agiginda buylk artis yasanmasi, TCMB
rezervlerinin yetersizligi, dis kaynak girisinde yetersizliklerle birlestiginde cari acgik
kaynakli risk algisi da derinlesmektedir. Bu nedenle &demeler bilangosundaki
gelismelerin gerek ekonomi yonetimi gerekse girisimcilerimiz tarafindan yakindan takip

edilmesi gerekmektedir.

2022 ve 2023 yillarinin Ocak-Kasim doneminde o6demeler bilangosunda yasanan

gelismeler Tablo 2.29'da verilmigtir. Buradan;

e 2022 yih Ocak-Kasim doneminde 43 milyar dolar acik veren cari dengenin 2023
yihinin ayni déoneminde sadece yuzde 1,2 oraninda arttigi ve 43,6 milyar oldugu
gorulmektedir. 2023 yihnin tamaminda cari acigin 2022 yilh sonuna gore az da
olsa gerilemesi olasiI gorunmektedir.

e Cari agigin onceki yil ile ayni duzeyde kalmasinda; dis ticaret agiginin da, hem
ithalatin hem de ihracatin gerilemesiyle birlikte, ayni kalmasi etkili olmustur.

e Diger taraftan, yilin 11 aylik doneminde hizmet gelirleri yuzde 12,4, giderleri ise
yuzde 25,2 oraninda artmistir. BOylece hizmet gelirleri fazlasi yuzde 3,2 oraninda
artarak 48,8 milyar dolara yukselmistir.

e Yurtdisi ekonomik iligkilerde ddenen ve elde edilen Ucret, faiz, kar, menkul
kiymet kazanclarinin bakiyesini veren birincil (yatirim) gelir dengesi; 2022 yilinin
11 aylik boliumunde 8,2 milyar dolar, 2023 yilinin ayni doneminde ise yuzde 33,5
oraninda artarak 10,9 milyar dolar agik vermistir. Bu hesaptaki agigin, artan dis

bor¢lar nedeniyle, gelecek yillarda daha da buyutyecegini 6ngérmek mumkundur.
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TABLO 2.29: ODEMELER DENGESINDE GELISMELER (Milyon dolar)

2020 2021 2022  2022/11 2023/11 Degisim (%)
CARI ISLEMLER HESABI -31.888 | -7.232 | -49.086 | -43.070 | -43.605 1,2
ihracat 168.378 | 224.686 | 253.352 | 230.487 | 228.682 -0,8
ithalat 206.252 | 253.999 | 342.952 | 312.009 | 310.490 -0,5
Mal Dengesi -37.874 | -29.313 | -89.600 | -81.522 | -81.808 0,4
Hizmet Gelirleri 38.243 | 61.408 | 88.950 | 81.758 | 92.049 12,6
Hizmet Giderleri 23.884 | 29.596 | 39.285 | 34.502 | 43.192 25,2
Hizmet Dengesi 14.359 | 31.812 | 49.665 | 47.256 | 48.857 34
Birincil Yatirrm Kaynakh Gelirler 6.221 6.724 8.418 7.408 9.784 32,1
Birincil Yatirirm Kaynakli Giderler 14,789 | 17.403 | 17.198 | 15.630 | 20.764 32,8
Birincil Gelir Dengesi -8.568 | -10.679 | -8.780 | -8.222 | -10.980 33,5
ikincil Yatinm Kaynakli Gelirler 195 948 -371 -582 326 -156,0
SERMAYE HESABI -36 -64 -35 -28 -197 603,6
FINANS HESABI -7.570 | -28.982 | -35.506 | -28.267 | -49.843 76,3
Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 3.244 6.451 4.934 4.394 5.244 19,3
8@3&1" VTGS RS VA LS 7.700 | 13.325 | 13.601 | 12.588 | 9.232 6.7
Portfoy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi 2.894 2.260 4.495 4.597 3.359 -26,9
el \VAEUINIEWRNCIRI GOl -6.662 | 3.011 | -9.033 | -9.759 9.978 -202,2
Hisse Senetleri -4.255 | -1.434 | -4.038 | -3.458 165 -104,8
Borg Senetleri -2.407 | 4.445 | -4995 | -6.301 9.813 -255,7
Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi -1.876 | 13.409 | 3.669 7.356 1.825 -75,2
Merkez Bankasi 0 0 0 0 0
Genel Hikumet 33 16 11 11 43 290,9
Bankalar -4.072 | 7.499 | -5.092 -443 1.444 -426,0
Diger Sektorler 2.163 5.894 8.750 7.788 338 -95,7
Diger Yatirimlar: Net Yukimlulik Olusumu 10.794 | 34.766 | 44.036 | 41.785 | 41.061 -1,7
Merkez Bankasi 12.678 | 4.778 7.379 7.381 | 13.604 84,3
Genel Hikimet -413 6.101 1.170 368 -176 -147,8
Bankalar 3.370 6.185 | 16.333 | 15.245 | 19.559 28,3
Diger Sektorler -4.841 | 17.702 | 19.154 | 18.791 8.074 -57,0
Cari, Sermaye ve Finans Hesaplari -24.354 | 21.686 | -13.615 | -14.831 | 6.041 -140,7
NET HATA VE NOKSAN -7.508 1.644 | 25.926 | 24.708 | -10.046 -140,7
GENEL DENGE 31.862 | -23.330 | -12.311 | -9.877 4.005 -140,5
REZERV VARLIKLAR -31.862 | 23.330 | 12.311 | 9.877 -4.005 -140,5

Kaynak: TCMB

Odemeler dengesinin sermaye ve finans hesabindaki gelismeler incelendiginde ise;

e 2022 yilinin 11 aylhk déneminde Turkiye'ye sermaye finans hesabindan toplamda
28,2 olan dig kaynak girisinin 2023 yilinin ayni doneminde ise 49,2 milyar dolara
ulastigi gorulmektedir.

e Bu dis kaynak giriginin; 3,9 milyar dolarhk bdolimunin net dogrudan

yatirrmlardan, 6,6 milyar dolarlik béliminin net portfdy yatirnrmlarindan, 39,2

milyar dolarinin ise mevduat ve kredilerden kaynaklandigi gorulmektedir. Bundan

oturd, 2023 yilinda daha buylk bolumi mevduat ve kredilerden olmak Uzere

onemli miktarda dis kaynak girisi s6z konusu olmustur.
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e Bu gelismelere bagdli olarak yilin 11 aylik déneminde 43,6 milyar dolarlk cari agik
karsisinda finans hesabindan gelen 49,8 milyar dolarlik net dig kaynak ile cari
acik finanse edilmig ve ayrica 6 milyar dolar buyukligunde rezerv artirma imkani
olmustur.

e Ancak, net hata ve noksan hesabindan 2022 yilinin 11 aylik bolimunde 24,7
milyar dolarlik kaynak girisi olurken 2023 yilinda bu akimin tersine donmus ve 10
milyar dolarlik ¢ikis gerceklesmigtir.

TABLO 2.30: NET HATA VE NOKSAN HESABI (Milyon dolar)
YIL ~ NHN | YIL NHN
1980 | 1.434 2002 -758

1981 649 2003 4.489
1982 -75 2004 838
1983 409 2005 1.495
1984 469 2006 -2.660
1985 -837 2007 140
1986 -118 2008 5.576
1987 -506 2009 621
1988 515 2010 -6.779
1989 994 2011 12.090
1990 -468 2012 616
1991 948 2013 968
1992 -1.190 2014 -618
1993 -2.162 2015 9.209
1994 1.832 2016 10.292
1995 2.432 2017 -8.803

1996 1.499 2018 22.710

1997 -987 2019 -282

1998 -713 2020 -3.618

1999 1.302 2021 8.027

2000 -2.661 2022 24.200

2001 -2.127 2023-11 -10.046
TOPLAM 639 67.707

Kaynak: TCMB

e Tablo 2.30'dan goéruldugu gibi, bu hesaptan hem giris hem de ¢ikis yonlerinde
ciddi hareketlilik yaganabilmektedir. Nitekim 1980-2023/11 déneminde toplam net
67,7 milyar dolarlik giris oldugu anlasiimaktadir. Bu kanaldan gerceklesen
kaynak giriginin ilk kez 2011 yilinda 10 milyar dolari, 2018 yilinda 20 milyar dolari
astigi ve 2022 yilinda 24,2 milyar dolar ile rekor kirdigi gorulmektedir. 2023
yilinda ise bu kanaldan ¢ikan kaynak miktarinda rekor kiriimasi beklenebilir.

e Asagidaki grafikten Net-Hata Noksan hesabindaki volatilitenin 2010 sonrasi
donemde arttigi agik bir sekilde gorulmektedir. Buyuk miktarlarda giris oldugunda
doviz kurlar Uzerinde dusuricu, buyuk miktarlarda ¢ikis oldugunda da kurlarda
sok artiglar yapmasi mumkun olan bu hesap, adeta Turkiye ekonomisinde “kur

riski algi barometresi’ne dontusmus gibi bir izlenim de vermektedir.
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NET HATA VE NOKSAN HESABINDA YILLIK VE BIRIKIMLI GELISMELER
(Milyon $)

emm=Y|llk  e=—Bjrikimli 1980-2002 Toplami  ====2003-2022 Toplami

e Net Hata ve Noksan hesabindaki hareketlerin aylik bazda gelisimi incelendiginde
bu savin guglenmesi s6z konusudur ve yarim dolar ile yarim eurodan olusturulan
doviz sepeti ile bu hesaptan gerceklesen kaynak giris-gikisi iligkili olabilmektedir.
Bu durum o6zellikle faiz indirimlerinin yapildigi 2021 yili son ¢eyreginden itibaren
belirginlesmistir. Kurlardaki hizli artis ile birlikte bu hesaptan c¢ikan yUksek
miktardaki kaynagin varligi dikkati cekmektedir.

UZUN DONEMDE NET HATA-NOKSAN (Milyon $)

KUR ILiSKisSI
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Net Hata ve Noksa e (0,5$ + 0,5€ (Sag Eksen)
== «» Dogrusal (Net Hata ve Noksa) e == Dogrusal (0,5% + 0,5€ (Sag Eksen))
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Yukarida da vurgulandigi gibi 6demeler bilangosunun finans hesabinda dogrudan
yatirimlar, portfdy yatirimlari ile mevduat ve krediler bulunmaktadir. Dogrudan yatirim
girisinde gerileme oldugu onceki bolumlerde vurgulanmigti. Borglanma senetleri ile
hisse senetleri igin Ulkeye gelen yabanci portfdy yatirimlarinin gelisimi Tablo 2.31'de

verilmistir. Buradan;

e 2023 Subat-Nisan doneminde portfdy yatirrmi girisi degdil ¢ikigi oldugu, Mayis
ayinda tekrar girisin bagladigi gorulmektedir. Bu girisin borg senetleri kulvarinda
sureklilik kazanirken, hisse senetleri boyutunda dusuk tutarlarda dalgali bir seyir
izledigi anlasiimaktadir. Bu gelisme Merkez Bankasinin segimler sonrasinda
surekli faiz artirrmi yapmasiyla yakindan ilgilidir.

TABLO 2.31: YABANCI PORTFOY YATIRIMLARININ GELISiMi
(Milyon Dolar)

Hisse Bor

Y UEERAY Senetleri Senetlgeri
1986-2002 16.732 2.860 13.872
2003-2022 174.959 21.728 153.231
2022 -9.033 -4.038 -4.995
2023 Ocak 1.127 -486 1.613
Subat 978 -185 1.163
Mart -1.030 -256 -774
Nisan -869 -37 -832
Mayis -764 -630 -134
Haziran 1.217 1.089 128
Temmuz 1.102 734 368
Agustos 399 -131 530
Eylil 1.657 -263 1.920
Ekim -87 -423 336
Kasim 6.248 753 5.495
2022 Ocak-Kasim -9.759 -3.458 -6.301
2023 Ocak-Kasim 9.978 165 9.813
Degisim (%) -202,2 -104,8 -255,7

Kaynak: TCMB

e Bu gelismeler sonucu 2022 yihinin 11 aylik bolumunde Turkiye’den 9,7 milyar
dolar tutarinda yabanci portfoy yatirrmi geriye donerken, bu yil iginde 9,9 milyar
dolarlik giris olmustur. Bu kaynagin 9,8 milyar dolari ylkselen faizler nedeniyle
bor¢lanma senetlerine, 165 milyon dolarlik kismi ise hisse senetlerine gelmigtir.

e Portfoy vyatirmlarina iliskin olarak, Turkiye’nin adeta politik-ekonomik
turbulanslara girdigi 2018 sonrasi donem incelendiginde, 2021 yilinin son
ceyregine kadar volatilitenin ¢ok ylksek oldugu, izleyen dénemde daha c¢ok

cikiglar yasandigi, segimlerden sonra ise tekrar girislerin basladigi gorulmektedir.
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YABANCI PORTFOY HAREKETLERI (Milyon Dolar)
VE DOViz SEPETI
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e Diger taraftan, hisse senetlerine gelen yatirrmlarda hem volatilitenin hem de
hareket eden tutarlarin son derece dusik oldugu anlasiimaktadir. Borglanma
senetleri i¢cin gelen yatinm tutarlarinin hem ¢ok buylik miktarlara ulagabildigi hem
de yuUksek volatiliteye sahip oldugu goériimektedir. Bu nedenle de toplam portféy
yatirimlarinin yonunu daha ¢ok borglanma senetleri belirlemektedir.

e Bu durum uzun donemli yilik veriler icin de gecerlidir. Nitekim asagidaki
grafikten bunu goérmek mumkindir. Yine buradan da kiresel finans krizi
sonrasinda Turkiye'ye yonelik portfoéy yatirimlarinda istikrasizhigin arttigi dikkati

cekmektedir.

YABANCI PORTFOY YATIRIMLARI (Milyon $)
50.000
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e=Y . Portfoy Yatirnm Girigi - Hisse Senetleri

=== Borg¢ senetleri = = = Dogrusal (Y. Portfoy Yatinnm Girisi)
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Karesel finans krizi donemi diginda, Turkiye ekonominde igsel dinamiklerden
kaynaklanan istikrarsizliklar, portfdy yatirnmlarinda da istikrasizlia neden olarak
icerdeki istikrasizhgin kaynaklarini genigletmektedir. Turkiye’nin artik bdylesi bir

suregten ¢cikmasi gerekmektedir.
2.6.3. ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

Bir ulkenin diger ulkelerden alacaklari ile bu diger ulkelerin bu Ulkeden alacaklari
toplamini veren uluslararasi yatirim pozisyonuna iligkin veriler Tablo 2.32'de vyer

almaktadir. Buradan;

e 2023 yih Kasim ayi sonu itibariyla Turkiye'nin yurtdiginda toplam olarak 320,4

milyar dolarlik alacadi oldugu, dunya geneline ise 585,1 milyar dolar borcu

10C-

T oo v

bulundugu gorulmektedir. Bu dogrultuda, Tudrkiye'nin uluslararasi yatirim
pozisyonu 264 milyar dolarlk agik vermistir.
TABLO 2.32: ULUSLARARASI YATIRIM POZiISYONU
(Milyon ABD Dolar1) ‘ 2000 2010 2022  2023Q1 2023Q2 2023Q3 Kzaosz';"
B TERE NSNSl -98.281 | -361.311 | -317.109 | -264.516 | -261.520 | -304.515 | -264.729
A. VARLIKLAR 53.166 | 185.908 | 308.351 | 307.577 | 294.545 | 303.476 | 320.401
1. Dogrudan Yatirmlar 3.668 | 23.962 | 55984 | 57.406 | 58.669 | 60.335 | 61.223
2. Portfdy yatinmlari 0 2.230 2.758 3.377 3.053 2.405 2.405
2.1 Hisse senetleri 0 372 1.176 1.516 1.495 1.459 1.459
Borg senetleri 0 1.858 1.582 1.861 1.558 946 946
Diger yatinmlar 26.173 | 73.732 | 120.873 | 124.378 | 124.243 | 118.540 | 120.093
ng_er FIESE S0, VO AT 602 991 2075 | 2122 | 2168 | 2186 | 2.195
Efektif ve Mevduatlar 19.627 | 58.139 | 60.807 | 65.215 | 66.936 | 62.341 | 62.212
Krediler 2.063 | 2.557 7.358 7.060 6.920 5.697 5.476
Ticari Krediler 2.697 | 10.526 | 49.044 | 48.390 | 46.626 | 46.721 | 48.614
Diger Varliklar 1.184 | 1.519 1.589 1.591 1.593 1.595 1.596
Rezerv varliklar 23.325 | 85.984 | 128.736 | 122.416 | 108.580 | 122.196 | 136.680
Parasal altin 1.026 | 5.258 | 45.846 | 52.176 | 41.432 | 40.629 | 46.313
Ozel Cekis Haklar 29 1.494 7.333 7.411 7.352 7.221 7.366
IMF nezdindeki rezerv 145 174 150 152 150 148 151
Diger rezerv varliklari 22.169 | 79.042 | 75.407 | 62.677 | 59.646 | 74.198 | 82.850
YUKUMLULUKLER 151.447 | 547.219 | 625.460 | 572.093 | 556.065 | 607.991 | 585.130
Dogrudan Yatirnimlar 18.812 | 188.602 | 204.502 | 140.491 | 124.597 | 163.263 | 138.910
Portfoy yatinmlari 35.862 | 118.195 | 93.300 | 88.808 | 85.644 | 96.555 | 94.705
Hisse senetleri 7.404 61.311 28.773 24.407 22.494 32.051 30.134
Borg senetleri 28.458 | 56.884 | 64.527 | 64.401 | 63.150 | 64.504 | 64.571
Diger yatinmlar 96.773 | 240.422 | 327.658 | 342.794 | 345.824 | 348.173 | 351.515
Efektif ve Mevduatlar 16.111 | 44.323 88.532 98.872 | 103.010 | 102.010 | 104.440
Krediler 72.799 | 171.240 | 180.021 | 182.869 | 182.579 | 182.970 | 184.882
Ticari Krediler 7.863 | 23.381 | 51.883 | 53.756 | 52.997 | 56.084 | 54.942
SDR Tahsisatlari 0 1.478 7.222 7.297 7.238 7.109 7.251

Kaynak: TCMB
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e Diger ulkelerin Kasim 2023 sonu itibariyla Turkiye’den alacaklarinin 138 milyar
dolarinin dogrudan yatirim, 94 milyar dolarinin portfoy yatinmi ve 351 milyar
dolarinin da mevduat ve kredi seklinde oldugu gorulmektedir.

e 2022 yilh sonuna gore yabancilar Turkiye’den alacaklarini yaklagik 40 milyar
dolar azaltmiglardir. Bu azalisin 65 milyar dolari dogrudan yatirimlardan
gelmektedir. Bununla birlikte yabancilar alacaklarini; portfdy yatirnmlarindan 1,4
milyar dolar, diger yatirnmlarda 23,8 milyar dolar artirmiglardir.

e Kasim 2023 donemi itibariyla Turkiye'nin dinyadan alacaklarinin; 61,2 milyar
dolarinin dogrudan yatinm, 2,4 milyar dolarinin portfoy yatirimi, 120 milyar
dolarinin mevduat ve krediler, 136,6 milyar dolarinin ise rezerv varliklardan
olustugu anlasiimaktadir. Turkiye’nin yurtdigindaki toplam dogrudan yatirim tutari
2000 yilinda sadece 3,6 milyar dolar iken 2023 yilinda 61 milyar dolari asmasi

olumlu ve de dusundurucu bir gelismedir.

ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU (Milyon Dolar)

800.000

600.000 N - NS

400.000 <’

-200.000 &

-400.000

-600.000

e NET POZISYON e Varliklar
Yukimlulukler = = = Dogrusal (NET POZISYON)

e Grafik ise uluslararasi yatinm pozisyonu agiginin 2018 yili sonrasinda azalmaya
basladigini 2021 yilindan sonra uzun donemli egilim ¢izgisinin Uzerine ¢iktigini
gOstermektedir.

e Diger taraftan, 2022 yili sonundan 2023 yilinin Kasim ayl sonuna kadar

Tarkiye'nin doviz rezervleri yaklasik 8 milyar dolar artmigtir.
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Ozetle, 2023 yilinda Turkiye'nin uluslararasi yatirnm pozisyonunda géreli bir iyilesme
yasanmistir. Ayrica, dinyanin geri kalan bdlimuinidn Turkiye’den buylk miktarda
alacaginin olmasi, ihtiyag duymasi halinde bu Ulkelerin/kurumlarin Turkiye’ye kaynak

aktarmada zorluk ¢ikarmayacagi anlamina da gelmektedir.
2.6.4. DOVIZ KURLARI

Doviz kurlari; asiri, eksik ve gercekci degerlenmesi durumlarina gére ekonomide farkl
ve dnemli sonugclar Uretebilmektedir. Turkiye’de ekonomi yénetimleri zaman zaman anti-
enflasyonist etkilerinden faydalanmak ve tuketicilerin ithal mallara daha ucuza
ulasmasini saglamak gibi nedenlerle kurlarin dusuk degerlenmesini saglayacak
dogrudan/dolayli politikalar uygulayabilmekte ya da piyasa dinamiklerinin boéylesi bir
sonu¢ Uretmesine imkan/izin verebilmektedir. Ancak bdylesi bir tercihin, her politika
uygulamasinda oldugu gibi, yan etkileriyle karsilasilmakta ve Turkiye gibi Ulkelerde
doviz veya ddemeler dengesi krizlerine neden olabilmektedir. Turkiye’nin buglne kadar
yasadigi i¢sel/ulusal krizlerin ya bu tar politikalar ya da farkli nedenlerle olusan déviz
kithgindan kaynaklandigi asikardir. Turkiye’de ekonominin dénemli faylarinda ener;ji
birikiminin oldugu dikkate alindiginda doviz konusundaki gelismelerin daha dikkatli ele

alinmasi gerekmektedir.

Turkiye’de doviz kurlarina iligkin aylik ve vyillik bazda gelismeler Tablo 2.33'de

verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2021 yilinin sonunda ortalama dolar kuru yuzde 43,3, Euro kuru yuzde 47,7 ve
yarim dolar ile yarim Euro’dan olusan doviz sepeti yuzde 45,6 oraninda artmistir.

Bu yil icinde ayrica Euro, dolar karsisinda yuzde 3 oraninda deger kazanmigtir.
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TABLO 2.33: DOViZ KURLARINDA YILLIK GELiSMELER
0,5 Euro +0,5

EURO/DOLAR
Dolar

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

2003 1,497 -0,8 1,689 17,9 1,593 8,3 1,129 18,9
2004 1,426 -4.7 1,772 4.9 1,599 0,4 1,243 10,1
2005 1,344 -5,8 1,674 -5,5 1,509 -5,6 1,245 0,2
2006 1,435 6,8 1,804 7,8 1,619 7,3 1,258 1,0
2007 1,305 -9,1 1,782 -1,2 1,544 -4,6 1,366 8,6
2008 1,296 -0,7 1,900 6,6 1,598 3,5 1,466 7,3
2009 1,551 | 19,7 | 2,156 13,5 1,854 16,0 1,390 -5,2
2010 1,504 -3,0 1,994 -7,5 1,749 -5,7 1,326 -4,6
2011 1,674 | 11,3 | 2,328 16,8 2,001 14,4 1,391 4,9
2012 1,797 7,3 2,310 -0,8 2,053 2,6 1,286 -7,6
2013 1,903 5,9 2,528 9,4 2,216 7,9 1,328 3,3
2014 2,19 15,1 | 2,909 15,1 2,549 15,0 1,328 0,0
2015 2,722 | 24,3 | 3,021 3,9 2,872 12,7 1,110 -16,5
2016 3,024 | 11,1 | 3,343 10,7 3,183 10,8 1,105 -0,4
2017 3,651 | 20,7 | 4,120 23,2 3,886 22,1 1,129 2,1
2018 4818 | 32,0 | 5,668 37,6 5,243 34,9 1,176 4,2
2019 5676 | 17,8 | 6,353 12,1 6,015 14,7 1,119 -4,9
2020 7,015 | 23,6 | 8,035 26,5 7,525 25,1 1,145 2,3
2021 8,893 | 26,8 | 10,478 | 30,4 9,686 28,7 1,178 2,9
2022 16,579 | 86,4 | 17,397 | 66,0 16,988 75,4 1,049 -10,9
2023 23,765 | 43,3 | 25,698 | 47,7 24,732 45,6 1,081 3,0
ORT. 15,6 16,0 15,9 0,9

Kaynak: TCMB

2023 yilinda ortalama dolar ve Euro kurundaki artis; hem ortalama TUFE
enflasyonunun (53,86) hem de ortalama Yi-UFE (%49,93) enflasyonunun ise
altinda gerceklesmistir.

Diger taraftan, 2023 yili; 2002-2023 déneminde, 2022 yilindan sonra, doviz
kurlarinin en yuksek oranda arttigi ikinci yil olmustur. Boylece son iki yilda
kurlarda yuksek oranli artiglar gergeklesmistir.

Asagidaki grafikte dolar ve Euro icin serten ve enserten kurdaki gelismelere yer
verilmistir. Serten Kur TL'nin dolar ve Euro satin alma gucund, enserten kur ise
dolar ve Euro’nun TL satin alma gucuni tanimlamaktadir. TL’nin bu paralari satin
alma gucu 2002-2011 doneminde goreli olarak istikrarli iken, 2012-2017 arasinda
azalmaya baslamisg, faiz indirimi yapilan 2018 sonrasi hizli, 2021 sonrasinda ise
¢ok hizl dismaustir. Boylece TL'nin bu ddvizleri satin alma glcu neredeyse sifira
yaklasirken, ddvizlerin TL'yi satin alma ¢ok hizl bir sekilde artmigtir. Boylesi bir

gelismenin ¢ok kisa bir surede gerceklesmis olmasi dikkat ¢ekicidir.

94



", TURKIYE
G . YUZYILI 1&*

T oo v

SERTEN (TL/DOVizZ) VE ENSERTEN(DOVIZ/TL) KURLARIN GELISiMi
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2023 yihnda doviz kurlarinda aylik bazda yasanan degisimler ise Tablo 2.34'de

verilmistir. Buna gore;

e 2022 yili sonunda 18,6 TL olan ortalama dolar kurunun yilsonunda yuzde 55,7
oraninda artarak 29 TL'ye yukseldigi gorulmektedir. Euro ise 2022 yilini 19,7
TL'den kapatmis, 2023 yilinda ylzde 60,7 oraninda artarak 31,6 TL dizeyinde
tamamlamistir.

TABLO 2.34: DOViZ KURLARINDA AYLIK GELISMELER
DOLAR \ EURO
AY Ayhik Yillik Ayhk Yilhk
AU degisim | Degisim ‘ 2k degisim Degisim €/$
2022-12
2023-1

Kaynak: TCMB

e Doviz kurlarinin 2023 yilindaki gelisimine iligkin grafik incelendiginde, sec¢im
sonrasinda yani Haziran ve Temmuz aylarinda kurlarda hizli bir artis yasandig,
yilin  kalan boluminde dusuk ivmeyle de olsa artiglarin devam ettigi

gorulmektedir.
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DOViz KURLARININ GELISiMi
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e Ayrica, 2020-2023 doneminde doviz kurlarinda yillik bazda yagsanan degismeleri

veren grafik incelendiginde istikrasizligin ¢ok belirgin oldugu ve genel trendin

hem dolar hem de Euro agisindan artis yonunde oldugu anlasiimaktadir.

Kurlarda boylesi artiglarin ve dalgalanmalarin oldugu bir ekonomide hem

sanayici ve ihracatgl hem ithalatgi hem de vatandas olmak oldukga zorlu

kosullarda var olmaya ve rekabet etmeye ¢alismak anlamina gelmektedir.

DOLAR VE EURO'DA YILLIK ARTISLAR %

s Dolar/TL
= = = Dogrusal (Dolar/TL)

= Euro/TL
= = = Dogrusal (Euro/TL)

Doviz kurlarinda yasanan gelismeleri daha teknik boyutta degerlendirmek amaciyla
Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi(RER) verileri Tablo 2.35'de verilmigtir. Bilindigi gibi bu

endeks TL’nin, ticaret ortaklarinin paralarindan olusturulan bir sepet deger karsisindaki

satin alma gucunu olgmektedir.
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Reel efektif kurun artmasi TL'nin ticaret ortaklarinin paralarini ve dolayisiyla da
mallarini satin alma gucunun arttigini, gerilemesi ise bu satin alma gucunun dustugunu

ortaya koymaktadir. Tablo 2.35 incelendiginde;

e 2023 yili sonu itibariyla TL’nin yabanci para sepeti kargisindaki degerinin; TUFE
referans alinarak yapilan hesaplamaya goére geriledigi Yi-UFE bazli endeksler

itibariyla ise az da olsa arttigi anlagiimaktadir.

TABLO 2.35: REEL EFEKTIF DOViZ KURU ENDEKSINDE GELISMELER
YILLIK ORTALAMA AYLIK

TUFE BAZLI = UFE BAZLI AY  TUFE BAZLI BUAFz||E_|

Kaynak: TCMB

e Diger taraftan, 2002-2023 déneminde TL'nin satin alma gucunun; en yuksek
degerine 2007, en dusuk degerine ise 2021 yilinda ulastigi gérulmektedir. Ayrica
TL’nin 2004-2010 doneminde duzenli olarak asiri degerli, 2015 sonrasinda ise
eksik degerli kaldigi anlagilmaktadir. Her iki durumun da ciddi yan etkileri
olabilmektedir. Bu nedenle ulusal paranin degerinin baz yil duzeylerinde

korunmasi son derece dnem tagimaktadir.
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TUFE ve Yi-UFE bazli reel efektif kur endekslerinin 2017-2023 dénemindeki aylik

degerlerini iceren grafik incelendiginde ise;

e Oncelikle bir anomali dikkati cekmektedir. Nitekim TUFE ve Yi-UFE bazl fiyat
endekslerine gore hesaplanan reel kur endekslerinin 2017-2018 ddneminde
adeta tek bir endeksmis gibi, 2019-2021 doneminde paralel hareket ettigi, ancak
2022 yih sonrasinda adeta farkli Ulkelerin endeksleriymis gibi bir goéruntt verdigi
anlasiimaktadir. Bu durum Turkiye’deki enflasyon verilerinin gézden gegirilmesi

geregine isaret etmektedir.

REEL EFEKTIF KURLARIN GELIiSiMi: (2003=100)
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e Diger taraftan, TUFE bazli reel kur endeksine gére 2023 yilinin tamaminda TL

ortalama endeks degerinin altinda kalmig yani daha dusuk degerlenmistir. Yi-

UFE bazh endeks ise 2022 yili Adustos ayi sonrasinda ortalama degerinin

uzerine yukselmis, yani TL goreli olarak degerlenmigtir. 2017-2023 doneminde

her iki reel kur endeksi de baz yili (2003) degerinin altinda kalmig yani TL deger

kaybetmis olmakla birlikte, 2022 sonrasi donemde TL’nin degeri hakkinda bu iki

endeksin daha o6nce olmadigi oOlgcide farkh seyler sdylemesi kafa
karistirmaktadir.

Bu baglamda daha saglikh bir degerlendirme yapabilmek amaciyla, 1994-2023

doénemine iligkin aylik bazda reel kur endeksi verilerini iceren grafik incelendiginde,

TL'nin 2003-2011 doneminde genelde asiri degerlendigi, 2016 sonrasinda ise eksik

degerlendigi gorulmektedir.
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Ayrica, bu grafikten de iki reel kur endeksinde 2021 yili sonrasinda gorulen turde bir

ayrismanin ge¢misteki 27 yilda s6z konusu olmadigi anlagiimaktadir.

REEL EFEKTIF KUR ENDEKSININ GELIiSiMi (2003=100)

140,00

120,00 A
| A M_/‘\_Mm,* .

100,00

L i A

1

40,00

20,00

0,00
> H® A O N DO O DO oA O N D
D"\ 97 D49 0,0 O\ O NN NN NNYY

NN IO INNPENITITNTNNSQS

——TUFE Bazli —— UFE Bazl 2003=100

Ozetle, TL'nin degeri konusunda daha nitelikli yontemlere ve seffaf hesaplamalara
ihtiyac bulundugu sdylenebilir. Ayrica, TL’'nin degeri konusundaki tartismalarin minimize
olmasi icin, Turkiye'deki enflasyonun duzeyinin de gelismis ulkeler duzeyine gekilmesi
onemi tasimaktadir. Zira enflasyonu ¢ok ylksek, parasinin reel degeri surekli ve ytksek
oranlarda dalgalanabilen bir Ulke olarak kuresel pazarlarda rekabet glicine sahip olmak

olasi degildir.

Bununla birlikte, Turkiye'de enflasyon duzeyi ve kur politikalari yaninda doéviz kurlarinin
gerek nominal gerekse reel olarak degerini etkileyen baslica faktér; doviz arz ve
talebindeki degismelerdir. Bu iki faktor kurlardaki gelismeleri etkileyen “kdk nedenler”
olarak da tanimlanabilir. TUrkiye’nin 75 yili askin suredir dis ticaret acgigi vermesi ve
bunun da etkisiyle cari agik olugsmasi ve bu acgigin da 2002 sonrasi ddnemde adeta bir
ust platoya yerleserek doviz ihtiyacini strekli artirmasi, Turkiye’'nin hem tasarruf acigini
azaltmasi hem de doviz kazanglarini artirmasini zorunlu kilmaktadir. Aksi halde 8-10

yilda bir doviz krizleriyle karsilasiilmasi kaginilmaz olacaktir.
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Bu baglamda neler yapilabilecedini ortaya koymak amaciyla Turkiye'de doviz arz ve
talebinin olasi kaynaklari ve bu kaynaklarda Ekim aylari itibariyla son iki yilda yagsanan

gelismeler Tablo 36’da verilmistir. Buradan gorulebilecedi gibi;

e Doviz arzinin baslica kaynaklari; mal ve hizmet ihracati, yurtdisindaki reel ve
finansal yatirrmlardan elde edilen Ucret, kar, faiz ve borsa kazanglari (dis yatirim
gelirleri), dogrudan yabanci yatirim, portfoy yatirimi (hisse senedi ve bor¢glanma
kagitlari) ve mevduat seklindeki girisler ile kredi-bor¢ kullanimidir. Bunlarin
yaninda kaynagi tam olarak belirsiz olmakla birlikte sisteme bir sekilde yansiyan
ve Net Hata ve Noksan adiyla 6demeler bilangosunda yer alan doviz girigleri de
arz kaynag! olarak tanimlanabilir.

e Doviz talebinin kaynaklari ise doviz arz kaynaklarinin tam tersi hesaplardan
olugsmaktadir. Bir bagka deyigle ulkeye doviz girisinin saglandigl hesaplarin kargi

hesaplari, ornegin mal ve hizmet ihracati yerine mal ve hizmet ithalati, doviz

talebi kaynagi olmaktadir.

TABLO 2.36: TURKIYE’'DE KAYNAKLARI iTIBARIYLE DOViZ ARZ VE TALEBI
SON BIR YILDA DOViz ARZ VE TALEBINDE DURUM

|| ARZ (Yilliklandiriimig) TALEP (Yilhiklandiriimig) BAKIYE
Arz Kaynaklari i Talep Kaynaklari i

2023
Mal ihracati 208.789 | 206.335 MYEIRIGEIET 283.137 | 283.642 -77.307 | 4,0
Hizmet ihracati 74.961 | 85.265 WalFAnEAIGEIE 31.124 | 39.353 | 43.837 | 45.912 4,7

Dis Yatirnm Gelirleri 6.110 4 Dis Yatirnm Giderleri 14.058 | 18.365 | -7.948 | -9.655 215
Dogrudan Yatinm Girisi [FEREMEEAZYIN Dodrudan Yatinm 3.978 | 4902 | 7.306 | 2.922 | -60,0

Cikisl
Portfoy Yatirimi Girigi -10.633 | 3.730 Hlluio)AE IR INE]] 4.261 2478 |-14.894 | 1.252 | -108,4
Yabanci Mevduat Girisi [JPERRS

24.805 RCUIV Y CIC A 3.444 | 3201 | 22.482 | 21.604 | -39
Eﬁ:;?r‘:]'{Bo“f‘ 4.844 | 4910 IRt Ry 7.251 | -1.025 | -2.407 | 5.935 | -346,6

Kaynagi Belirsiz girig
(NHIN) 22.790

TOPLAM 377.954

Kaynag Belirsiz Cikis i i i
0 (NHN) 0 8.095 | 22.790 | -8.095 | -135,5

405.168 [gEelx WY 366.146398.214 | 11.808 | 6.954 -41,1

Kaynak: TCMB verileri kullanilarak hesaplanmistir.

e 2022 yihnin EKim ayinda son bir yilda s6z konusu kanallardan saglanan doviz
girisi 377,9 milyar dolar iken, 2023 yilinin Ekim ayinda bu tutar 405,1 milyar
dolara yukselmistir. Ayni donemde doviz talebi ise 366,1 milyar dolardan 398,2
milyar dolara gelmistir. Boylece net doviz arzi 11,8 milyar dolardan 6,9 milyar
dolara gerilemigtir.

e Tabloda dikkat ¢ceken bir nokta 2022 yili Ekim ayi itibariyla Ulkeye kaynagi
bilinemeyen 22,7 milyar dolarlik doviz girigi/arzi olusmugken, 2023 yilinda bu

hesaptan girig/arz olmayip 8 milyar dolarlik ¢ikis/talep olmasidir.
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e Bu tabloda yer alan hesaplar/kaynaklar Turkiye’'nin doéviz arzini artirmak/azalmak
veya doviz talebini azaltip/artirmak igin uygulanabilecek stratejileri de ortaya
koymaktadir. Kuresel kosullar/konjonktur ile ulusal kosullar/konjonktur dikkate
alinarak strateji onceliklerinin belirlenmesi ve uygun araglarin devreye alinmasi
gerekmektedir. Turkiye'nin bu gergcevede mal ve hizmet ihracati gibi kalici ve
surdurdlebilir doviz kaynaklarini guglendirmesi, bor¢ yaratan ve anapara yaninda
kazang transferi ile getirdiginden daha fazlasini Ulkeden goétiuren kaynaklardan
kullanimi azaltmasi uygun olacaktir.

e Diger taraftan, agagidaki grafikte 2000-2023/10 doneminde doviz arz ve
talebindeki gelismeler aylar itibariyla yilliklandiriimis olarak verilmistir. Buradan
Tlrkiye’de doviz arz ve talebinin 2000 sonrasi dénemde belirgin bir sekilde

arttigi, ancak bazi donemlerde ciddi dalgalanmalar yasadigi gorulmektedir.

DOViz ARZ VE TALEBI (Yillik-Mn $)
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e Doviz Arzi e Doviz Talebi e NET ARZ
e RER-UFE ORT. RER-UFE ====Dogrusal (NET ARZ)

= == = Dogrusal (RER-UFE)

e DOviz arz ve talebindeki yuksek oranl artiglara ragmen net doviz arzinin -37
milyar dolar ile +44 milyar bandinda hareket ettigi gorulmektedir. Yani,
Tarkiye'nin hem net doviz arzini artirmasi hem de bu arzdaki dalgalanmalari
minimize etmesi gerekmektedir.

e Bunlarin yaninda doviz arz ve talebindeki artisa bagli olarak TL’nin degerinde de
(RER-UFE) énemli dalgalanmalar oldugu anlagilmakta, genel egilimin de TL’nin

deger kaybetmesi yonunde oldugu gortlmektedir.
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e Ayrica TL’nin degerinin 2016 yili Ekim ayina kadar dénem ortalamasinin
uzerinde, bu tarihten sonra ise altinda kaldigi anlasiimaktadir. 2016 sonrasinda
net doviz arzinin daha ¢ok negatif olmasi ve net arzin volatilitesinin artmasi
kosullarda degisiklige isaret etmektedir.

Doviz arz ve talebindeki gelismeler reel kur duzeyini, reel kur duzeyi de ihracat ve

ithalati, bunlardaki gelismeler de buyume, istihdam, enflasyon ve faizleri

etkilemektedir. Bu gelismeler de tekrar doviz arz ve talebini belirlemektedir.

Bunlardan birincisine yani reel kur ile ihracat ve ithalat arasindaki etkilesime iligkin

bir degerlendirme yapabilmek amaciyla hazirladigimiz grafik incelendiginde;

e Reel kurun arttigi yani TL'nin degerlendigi donemlerde, 2002-2015 dénemi
gibi, ithalatin ihracattan hizli arttigi ve dig ticaret aciginin buyudugu
gorulmektedir. Ayrica ithalatin kur soklarindan ihracata oranla daha fazla

etkilendigi sOylenebilir.

REEL EFEKTIF KUR (20(_]3=100) VE DIS TICARETIN GELISiMi
(MILYON DOLAR)
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Ayrica TL'nin deger kaybettigi yani RER’in 6nemli olgude geriledigi 2018
sonrasi donemde hem ihracat hem de ithalat atmaya devam etmis, hatta
ithalattaki artis daha hizli olmustur. Bu gelisme dis girdi bagimlihginin ylksek
olmasi yaninda talep ve fiyatlama davranislarindaki bozulma, 6zellikle de
kurlarin ve dolayisiyla da fiyatlarin daha artacagdi beklentisiyle talebin 6ne
cekilmesinden besleniyor olabilir. Yani Turkiye'’de 2018 sonrasi donemde
ekonomi politikasi tercihlerindeki degisikliklerin vatandagslarin ve firmalarin

davraniglarinda da énemli degisikliklere yol actigi sdylenebilir.
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2.6.5. DIS BORGLAR

Turkiye ekonomisi agisindan kritik egiklere dogru yaklagsmaya baslayan brut disg stokuna

iliskin veriler Tablo 2.37°de sunulmustur. Buradan gorilebilecedi gibi;

e 2022 yilinin Gglncl cgeyregi itibariyla 438,8 milyar dolar olan Turkiye’nin toplam
dis borg stoku, 2023 yili uguncu geyreginde 482,6 milyar dolara yukselmistir. Son
bir yilda, toplam borg 43,7 milyar dolar artmigtir. Boylece dis bor¢ stokunun
geldigi duzey yeni bir rekora isaret etmektedir.

TABLO 2.37: TURKIYE BRUT DIS BORG STOKU (Milyon Dolar)

» KAMU OZEL TOPLAM/
elEL SEKTORU ‘ Ve ‘ KESIM ‘ TOPLAM  GsYiH ()
1990 C4 33.268 | 8.342 | 10.770 | 52.381 26,1
2000 C4 50.081 | 14.090 | 54431 | 118.602 43.6
2005 C4 70411 | 15425 | 84.945 | 170.781 34.2
2010 C4 89.100 | 11.565 | 191.086 | 291.760 37.8
2015 C4 116.638 | 1.327 | 282.366 | 400.332 46.4
2016 C4 123.931 | 1.102 | 281.018 | 406.051 46,7
2017 C4 136.473 | 1.753 | 312.872 | 451.099 52.5
2018 C4 143.059 | 5914 | 278.013 | 426.985 53.6
2019 C4 159.684 | 8.452 | 248.027 | 416.163 54.7
2020 C1 173286 | 8.383 | 228.720 | 410.389 53.7
2020 C2 167.841 | 10.617 | 218.923 | 406.381 54.9
2020 G3 169.785 | 20.980 | 223.804 | 414.578 56,5
2020 C4 177.627 | 21.344 | 230.412 | 429.382 59.9
2021 C1 177.790 | 22.616 | 225.652 | 426.058 58.3
2021 C2 181.061 | 25.824 | 232.781 | 439.666 57.2
2021 G3 189.485 | 25.850 | 232.449 | 447.784 56,0
2021 C4 179.721 | 26.052 | 231.784 | 437.557 54.2
2022 C1 182509 | 20.812 | 233.105 | 445516 5.7
2022 C2 178.773 | 20.428 | 232.603 | 440.803 53.1
2022 C3 173257 | 31.975 | 233.664 | 438.895 52.0
2022 C4 186.217 | 32.790 | 240.253 | 459.261 50.7
2023 C1 107.340 | 39.321 | 240.106 | 476.767 49.1
2023 C2 105.346 | 46.234 | 236.819 | 478.399 46.8
2023 C3 104.806 | 45.714 | 242.119 | 482.639 44.9

2023 C3-2022 C3 21549 | 13.739 | 8.456 43.744

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
e 482,6 milyar dolarlik borcun; 194,8 milyar dolar kamu, 242,1 milyar dolari 6zel
sektor, 45,7 milyar dolari ise Merkez Bankasina aittir. 2016 yili dérduncu
ceyreginde sadece 1,1 milyar dolar dis borcu olan TCMB’nin bu borcu 45 milyar
dolarin Uzerine gikarmasi Uzerinde durulmasi gereken bir konudur.
e Son bir yilda, yani 2022 yilinin Uglincl ¢eyreginden 2023 vyilinin Uguncil
ceyregine kadar gegen surede dis bor¢ stoku; kamuda 21,5 milyar dolar, Merkez

Bankasinda 13,7 milyar dolar, 6zel sektorde ise 8,4 milyar dolar artmistir.
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DIS BORGLARIN GELISiMi (Milyon Dolar)
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e Bu gelismelere bagli olarak yilin Uguncl c¢eyregin sonunda brut dig borg
stokunun GSYIiH'ya orani yiizde 44,9 olmustur. Diger Ulkelerle ve Maastrich
kriterleri ile karsilastirildiginda bu oran disuk kalmaktadir. Ancak, Hazine kefaleti
olan Ozel sektor dig borglari, kurlardaki olasi artiglarin getirebilecegi ilave yuk,
yavaslamasi beklenen buyume nedeniyle senyoraj geliri imkanlarinin
sinirlanmasi ve yetersiz TCMB dodviz rezervleri, disg borglanma konusunda dikkatli
olunmasi geregine isaret etmektedir.

Dis borglarin vade vyapisina gore dagilimi Tablo 2.38'de verilmistir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e 2022 yih dorduncu geyreginde toplam dis borcun yuzde 32,5'i kisa vadeli iken
2023 yili Gguncu geyregi sonunda bu oran yuzde 35’e yukselmistir. Bu donemde
kisa vadeli borg¢ tutarindaki artis ise 19,7 milyar dolar olmustur. Son dokuz ayda
dis bor¢ stokundaki 23,4 milyar dolarlik artisin sadece 3,6 milyar dolari uzun

vadeli bor¢lardan kaynaklanmigtir.
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TABLO 2.38: TURKIYE KISA VADELI DIS BORG STOKU

. 2005 2010 | 2015 2020 2022 2023
(Milyon ABD Dolari) ca c4  c4 ca ca C1 ) c3
KISA VADE 43.563 | 93.071 |104.711]111.732|149.103 | 161.573 | 165.757 | 168.854
KAMU 2.133 4.290 | 16.997 | 24.892 | 28.895 | 33.341 | 31.083 | 31.829
GENEL YONETIM 0 0 0 0 0 0 0 0
FINANSAL KUR. 1.733 4.290 | 16.997 | 24.892 | 28.895 | 33.341 | 31.083 | 31.829
FINANSAL OLM. KUR. 400 0 0 0 0 0 0 0
TCMB 2.763 1.553 176 21.344 | 32.790 | 39.321 | 46.234 | 45.714
OZEL 38.667 | 87.228 | 87.538 | 65.496 | 87.418 | 88.911 | 88.440 | 91.311
FINANSAL KUR. 18.293 | 49.263 | 55.843 | 31.949 | 34.042 | 33.420 | 33.754 | 33.409
Bankalar 17.599 | 48.207 | 53.752 | 30.804 | 33.374 | 32.584 | 32.944 | 32.382
Bankacilik Disl 694 1.056 2.091 1.145 668 836 810 1.027
SINAANET AN NY MUz 20.374 | 37.965 | 31.695 | 33.547 | 53.376 | 55.491 | 54.686 | 57.902
UZUN VADE 132.188 | 215.667 | 298.435 | 317.650 | 310.158 | 315.194 | 312.642 | 313.785
KAMU 68.398 | 85.103 | 99.741 |152.735| 157.322 | 163.999 | 164.263 | 162.977
TCMB 12.662 | 10.012 | 1.143 0 0 0 0 0
OZEL 51.128 | 120.551 | 197.552 | 164.916 | 152.835 | 151.195 | 148.379 | 150.808
T. DIS BORG STOKU 175.751 | 308.738 | 403.146 | 429.382 | 459.261 | 476.767 | 478.399 | 482.639

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

e Diger taraftan, 168,8 milyar dolarlik kisa vadeli bor¢ stokunun 31,8 milyar dolari
kamuya, 45,7 milyar dolari TCMB’ye, 91,3 milyar dolari da 6zel sektore aittir. Alt
grup olarak en yuksek kisa vadeli bor¢ tutari 57,9 milyar dolar ile 6zel reel
sektore aittir. Bu kesim hem icerde TL borglari nedeniyle faiz riski, hem de doviz
bor¢lari nedeniyle kur riski tagimaktadirlar. Bu kosullarda bu kesimin 2024 yilinda
ic ve dig talepte gerekli duzeyi yakalayamamasi halinde zorluklarla kargilasmasi
olasihgi yuksektir.

e Ayrica, her ne kadar dnemli oranda gerilemis olsa da Turkiye'nin kredi risk
priminin (CDS) yuksekligi de borcglarin ¢evriime maliyetini artirabilmektedir.
Nitekim grafikte yer alan risk primlerinin gunlik bazdaki verilerine iligkin egilim
cizgisi ciddi artisa isaret etmektedir. Ancak Mayis ayindaki segimler sonrasinda
rasyonel ekonomi politikalarina gegcigle birlikte 2022 yilinda 900’e yaklasmis olan

risk primleri 2023 yili sonunda 300’Un altina gerilemisgtir.
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Ozetle, Tirkiye hem borglarin blyiikligi hem de vade yapisi itibariyla dis borg stoku ve
cevrilmesi konusunda oldukca dikkatli olmasi gereken bir doneme girmistir. Zira hem

borglari gcevirme maliyeti yiUksek hem de tasinan kur riski oldukca yuksektir.
2.7. KAMU KESiMi DENGESi BOYUTUNDA GELISMELER

2023 yili kamu dengelerinde deprem ve secgimlere bagli 6nemli oranda bozulmalarin
yasandigi bir yil olmustur. Bu bozulmanin gelecek yillarda bitge Gzerinde énemli kisitlar
yaratmasi sozkonusu olabilecektir. Boylece Turkiye ekonomisinin sahip oldugu en
onemli kalkanin ortadan kalkmasi ihtimali dogdugunu sdylemek mumkundur. Kuskusuz
kamu gelirlerinin artirlmasi ve harcama reformu yapilmasi durumunda bunun

engellenmesi de mumkun olabilecektir.
2.7.1. BUTGE DENGESI

Merkezi yonetim butgesinde 2023 yilinda yasanan gelismeler Tablo 3.39°da verilmistir.

Buradan gorulecegi gibi;

e 2023 yilinda butge harcamalarinin yizde 123,8 oraninda artarak hedeflerin
uzerine ¢iktigi ve 6,5 trilyon TL'ye ulastigi gorulmektedir. Bu yilda faiz disi
giderler yuzde 124,6, faiz giderleri yuzde 117 oraninda artmistir. Bu yil icinde en
yuksek harcama artiglarinin yizde 1657,5 ile sermaye transferleri ve yuzde 96,1
ile sermaye (yatirim) giderlerinde yasandigi anlagiimaktadir.

e Toplam bltge harcamalarindan; cari transferlere 2,3 trilyon TL, SGK primleriyle
birlikte personel harcamalarina 1,5 trilyon TL ve faiz harcamalarina 674 milyar TL

odenmigtir.
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e Bu yilda butce hedeflerinin en fazla asildigi harcamalar; yuzde 164 ile sermaye
transferleri ve yuzde 141 ile yatirnrm giderleri olmustur. Bor¢ vermede ise hedefin

¢ok altinda, yuzde 42,2 dizeyinde kalinmigtir.

TABLO 2.39: MERKEZi YONETiIM BUTGESI (Milyar TL)

. - 2022 | 2023 DEGISim
(Milyon TL) GERG. \ HEDEF  GERC. G.ORANI 2023/2022
Biitce Giderleri 2.942.748 | 5.589.085 | 6.585.456 117,8 123,8
Faiz Hari¢ Giderler 2.631.845 | 4.942.949 | 5.910.841 119,6 124.,6
Personel Giderleri 615.296 952.308 | 1.324.530 139,1 115,3
Sosyal Gliv.Kur. Devlet Primi 96.864 150.392 185.735 123,5 91,7
Mal ve Hizmet Alimlari 257.660 419.443 452.855 108,0 75,8
Cari Transferler 1.126.363 | 1.940.901 | 2.373.641 122,3 110,7
Sermaye Giderleri 276.896 383.278 542.997 141,7 96,1
Sermaye Transferleri 48.822 521.000 858.059 164,7 1.657,5
Bor¢ Verme 209.944 410.410 173.025 42,2 -17,6
Yedek Odenekler 165.216
Faiz Harcamalari 310.903 646.136 674.615 104,4 117,0
Biitce Gelirleri 2.800.088 | 4.929.664 | 5.210.488 105,7 86,1
Genel Biitce Gelirleri 2.738.809 | 4.873.427 | 5.097.145 104,6 86,1
Vergi Gelirleri 2.353.438 | 4.270.668 | 4.500.866 105,4 91,2
Tesebbis ve Miilkiyet Geliri 104.705 173.330 133.092 76,8 27,1
Var d?rﬁnge"r'er ID LN 28.000 | 40.833 | 29.543 72,4 55
Faizler, Paylar ve Cezalar 237.727 365.091 408.974 112,0 72,0
Sermaye Gelirleri 12.357 18.823 17.314 92,0 40,1
Alacaklardan Tahsilat 2.583 4.682 7.356 157,1 184,8
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 48.430 37.134 88.172 237,4 82,1
G e?#lzeer? Ve Denet. Kurumiarin 12.849 | 19102 | 25.171 131,8 95,9
Butce Dengesi -142.660 | -659.421 |-1.374.968 208,5 -863,8
Faiz Dig1 Denge (Maliye Tanimli) 168.243 -13.285 -700.353 5.271,8 -516,3

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

e Bu yil toplam butce gelirleri yuzde 86,1, vergi gelirleri ise yuzde 91,2 oraninda
artmistir. Bu verilere gore 2023 yili toplam bltge gelir hedefleri ylzde 5,7
oraninda asilmistir.

e 2023 yilinda yillik ortalama olarak enflasyon; TUFE igin yiizde 53,9, Yi-UFE igin

ise yuzde 49,9 olmustur.
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e Ekonominin bu yilda yuzde 4-5 araliginda blyumesi s6z konusu olacaktir. Bu
acidan, vergi gelirlerindeki artis (enflasyon orani+blylime hizi) toplaminin
oldukga Uzerinde gergeklesmistir. Bu durum bazi ek vergi dizenlemeleri yaninda
enflasyonun daha ytksek olmasi ihtimalini akla getirmektedir.

e 2023 yilinda butge acigr 2022 yilina gore yaklasik yuzde 863 oraninda artarak
1,3 trilyon TL’ye ulasmistir. Faiz digi butce dengesi ise 2022 yilinda 168,2 milyar
TL fazla verirken 2023 yilinda 700,3 milyar TL agiga dontusmustar.

e Bu iki denge taniminda da daha oOnceleri nerdeyse hi¢c goérilmeyen bir duzeyde
kotu performans gergeklestirilmistir.

Butgenin en onemli gelir kalemi olan vergi gelirlerinde 2023 yilinda yasanan gelismeler

ise Tablo 2.40’da verilmistir. Buna gore;

e 2023 yilinda toplam vergi gelirleri ylizde 91,2 oraninda artarken, kurumlar vergisi
tahsilati yuzde 55, gelir vergisi hasilati yuzde 94,7 oraninda artmigtir. Bu
gelismede Ucretlerde yapilan yuksek oranli artiglarin dnemli roli bulunmaktadir.

e Dahilde alinan KDV tahsilatinda ¢ok ylksek oranli artis gerceklesmistir. Yani
tuketim cekigli buyume ve KDV oraninda yapilan artis sonucunda tahsilat yltzde
188,6 oraninda artmistir.

e |thalattan alinan KDV tahsilati ise ithalatin yavaslamasi nedeniyle, kurlarin
artmasina ragmen, sadece yuzde 64 oraninda artmis ve 950 milyar TL'ye
ulasmigtir.

o Ozel Tlketim Vergisi tahsilati ise 2023 yilinda yiizde 121 oraninda artarak 928
milyar TL’ye yukselmigtir. Elde edilen bu gelir, hedefin yuzde 13,6 oraninda
Uzerindedir.

e OTV tahsilatinin 2023 yilinda en ¢ok artan kalemlerinden biri; ylizde 164
oranindaki artis ile motorlu tasitlardan alinani olmustur. Otomobil satislarindaki
blylk oranh artis yaninda kurlarda ortaya c¢ikan artislar sonucu otomobil

fiyatlarinin artmasi bu gelismenin temel nedenleri olmustur.
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TABLO 2.40: 2023 YILINDA VERGI GELIRLERININ DAGILIMI

(Milyon TL)

Merkezi Yonetim Gelirleri
Genel Butge Gelirleri
Vergi Gelirleri
1. Gelir ve Kazang Uzerinden Alinan Vergiler
a) Gelir Vergisi
b) Kurumlar Vergisi
2. Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler
Veraset ve Intikal Vergisi
Motorlu Tasitlar Vergisi
7456 Sayili Kanun Kapsaminda Alinan Ek MTV
Degerli Konut Vergisi
3. Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Vergileri
a) Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi
b) Ozel Tiiketim Vergisi
Petrol ve Dogalgaz Urinleri (1)
Motorlu Tasitlar (II)
Alkollli igkiler (Ill-a)
Tutin Mamdilleri (I11-b)
Kolali Gazozlar (llI-c)
Dayanikli Tuketim ve Diger Mallar (V)
¢) Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
d) Sans Oyunlari Vergisi
e) Ozel Iletisim Vergisi
f) Dijital Hizmet Vergisi
g) Konaklama Vergisi
4. Uluslararasi Ticaret ve Muam. Alinan Vergiler
a) Gumruk Vergileri
b) ithalde Alinan Katma Deger Vergisi
c) Diger Dig Ticaret Gelirleri
5. Damga Vergisi
6. Harglar
7. Bagka Yerde Siniflandiriimayan Diger Vergiler
Merkezi Yonetim Vergi Disi Gelirleri
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

)
b)
c)
d)

Merkezi yonetim butgesinin  harcama kalemleri

detaylari Tablo 2.41'de verilmigtir. Buradan,;

2022 2023 ARTIS
GERG. HEDEF GERG. GERG.(%) (%)
2.800.088 | 4.929.664 | 5.210.488 |  105,7 86,1
2.738.809 | 4.873.427 |5.097.145|  104,6 86,1
2.353.438 | 4.270.668 | 4.500.866 | 105,44 91,2
863.918 |1.478.624]1.480.328|  100,1 71,4
356.464 | 696.394 | 694.014 99,7 94,7
507.454 | 782.230 | 786.314 100,5 55,0
26.553 | 76.055 | 74.562 98,0 180,8
2.886 4.617 4.238 91,8 46,8
23.627 | 71356 | 40.175 56,3 70,0
0 30.074

40 82 75 91,3 85,8
678.647 | 1.424.138|1.628.500| 1144 140,0
175.143 | 440.872 | 505.466 114,7 188,6
419.791 817.241 928.195 113,6 121,1
76.765 | 196.925 | 172.835 87,8 125,1
167.142 | 346.239 | 441.232 127,4 164,0
43702 | 62.960 | 69.040 109,7 58,0
101.275 | 146.282 | 176.590 120,7 74,4
4171 7.183 8.305 115,6 99,1
26.736 | 57.653 | 60.188 104,4 125,1
58.630 | 108.231 | 132.742 122,6 126,4
10.300 | 26.279 | 28.402 108,1 175,7
9.298 | 14.359 | 16.650 116,0 79,1
5.475 9.155 | 10.310 112,6 88,3

8.000 6.834 85,4

658.042 |1.056.883|1.095.084| 103,6 66,4
76.517 | 121.791 | 142.372 116,9 86,1
578.965 | 931.406 | 949.510 101,9 64,0
2.560 3.686 3.202 86,9 25,1
41.945 | 85500 | 82.592 96,6 96,9
76.774 | 133.864 | 129.556 96,8 68,7
7558 | 15.605 | 10.145 65,0 34,2
446.650 | 658.996 | 709.622 107,7 58,9

boyutunda yasanan gelismelerin

e 2023 yilinda yluzde 123,8 oraninda artarak 6,5 trilyon TL'ye ulasan merkezi

yonetim butce harcamalari igcinde en blyuk tutar 2,3 trilyon TL ile cari transferlere

aittir. Bu harcamalar but¢cede dngorulenden yuzde 22,3 oraninda daha yuksek

gerceklesmistir. 2023 yilinda yuzde 124,4 oraninda artarak 875 milyar TL'ye

ulasan ve o6ngorulenden yuzde 49,8 oraninda daha fazla gergeklesen sadlik,

emeklilik ve sosyal yardim giderleri izleyen yillarda butgeyi zorlamaya aday bir

kalemdir.
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TABLO 2.41: MERKEZi YONETIM BUTGE GIDERLERININ DAGILIMI

(Milyon TL)

Me. Yon. Biitce Giderleri (A+B)
A) Faiz Hari¢ Butce Giderleri
1. Personel Giderleri
2. SGK'ya Devlet Primi Giderleri
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri
4. Cari Transferler
a) Gorevlendirme Giderleri
KIT Gérevlendirme Giderleri
Halk Bankasi-Esnaf ve Sanatkarlara Kredi
Faiz Destegi
Ziraat Bankasi-
Tarimsal Ureticilere Kredi Faiz Destegi
Diger Gorevlendirme Giderleri
b) Hazine Yardimlari
SGK'ya Hazine Yardimlari
Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Giderleri
Mahalli idarelere Hazine Yardimlari
Diger Hazine Yardimlari

c) Kar Amaci Gutmeyen Kur. Yapilan Trans.

d) Hane Halkina Yapilan Transferler
e) Tarimsal Destekleme Odemeleri
f) Hane Halkina Yapilan Diger Transferler
g) Sosyal Amach Transferler
h) Yurtdisina Yapilan Transferler
i) Gelirden Ayrilan Paylar
Mahalli idare Paylari
Fon Paylari
Gelirden Ayrilan Diger Paylar
5. Sermaye Giderleri
6. Sermaye Transferleri
a) Yurti¢ci Sermaye Transferleri
b) Yurtdisi Sermaye Transferleri
Kibris
Diger
7. Borg Verme
8. Yedek Odenekler
B. Faiz Giderleri
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

e Bultge harcamalar yuzde 123

sadece yuzde 59 oraninda artmasi

2022

2023

GERG. HEDEF GERG. GERG. (%) "RTS (%)
2.042.748 | 5.589.085 | 6.585.456 | 117.8 123,8
2.631.845 | 4.942.9495.910.841| 119.6 124.6
615296 | 952.308 | 1.324.530] 139.1 115.3
96.864 | 150.392 | 185.735 | 1235 91,7
257.660 | 419.443 | 452.855 |  108.0 75.8
1.126.363 | 1.940.001 | 2.373.641| 122.3 110.7
48387 | 263.322 | 261570 | 99.3 440.6
10537 | 175.034 | 179.620 | 102.6 810.4
9.407 | 18.965 | 15944 | 841 69,5
9.947 | 23241 | 21192 | 912 113,0
9496 | 46.081 | 44815 | 973 3719
449.696 | 713.860 | 1.044.626 | 146,3 132.3
13181 | 27.320 | 27.383 | 1002 107.7
380.917 | 584.129 | 875.005 | 149.8 124.4
2360 | 3950 | 3.894 98.6 65.0
44.237 | 98.460 | 138.345 | 1405 212.7
9.310 | 22.242 | 27.829 | 1251 108.9
14231 | 24832 | 23.414 | 943 64,5
30.642 | 59.480 | 63.326 | 1065 59.7
157.880 | 137.307 | 229.307 | 167.0 45,2
42385 | 82357 | 78.094 | 948 75.9
10757 | 20.365 | 19513 | 958 814
352.076 | 617.129 | 625961 | 1014 77.8
270.685 | 485.874 | 499.887 | 102.9 84.7
80.431 | 130.252 | 124.939 | 95.9 55.3
960 1003 | 1135 | 1132 18.3
276.896 | 383.278 | 542.997 | 1417 96.1
48.822 | 521.000 | 858.050 | 1647 | 1.657.5
47.312 517.473 856.964 165,6 1.711,3
1.511 3.527 1.095 31,0 -27,5
1.283 | 3.000 847 34,0
228 527 248 8.7
209.944 410.410 173.025 -17,6
0 165.216 0
310.903 646.136 674.615 104,4 117,0

dusundurtcuddr.

oraninda artarken tarima verilen desteklerin

Zira bu kanaldan

desteklenmeyen tarimsal Uretim, gida enflasyonu olarak basta Ucretler olmak

Uzere baska kanallardan devletin giderlerini daha fazla artirabilmektedir.

Bltce dengesi, butge gelir ve harcamalarindaki gelismeler dikkatlice incelendiginde,

karsimiza c¢ikan tablonun 1990’li yillara benzedigini séylemek mumkindir. Gelinen

nokta ve 2024 yilinda daha da bozulmasinin beklenmesi nedeniyle butce adeta bir

transfer ve faiz bltgesine donismek Uzeredir. Bu agidan, Turkiye'nin elinde kalan son

¢ipasini da kaybetmis gérinmektedir.
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2.7.2. BUTGE NAKIT DENGESIi VE FINANSMANI

Butgce dengesine emanet ve avans hesaplarinin bakiyeleri eklenerek ulasilan butge
nakit dengesinde ve olusan acigin finansmaninda yasanan gelismeler Tablo 2.42'da

verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2023 yili sonunda 1,3 trilyon TL olan butge agigina emanet ve avans hesaplar
eklendiginde butge nakit dengesindeki acigin 633 milyar TL oldugu
gorulmektedir. Boylece nakit agigi 2022 yilina gore yuzde 331 oraninda artmistir.

e Bu tutarin emanet hesaplarda tutulan 792 milyar TL nedeniyle bu dizeyde
kaldigi anlasiimaktadir. Tahakkuk ettirilen ancak henlz 6denmeyen bu tutarin
realize olmasi sonrasinda hem bultce aciginin hem de nakit aciginin rekor
dlzeylere gelmesi s6z konusu olacaktir. Yani butgedeki bozulma, gérlinenden
cok daha fazladir.

TABLO 2.42: MERKEZi YONETIM BUTCE FINANSMANI

(Milyon TL) 2021 2022 2023 Degisim (%)
MER. YON. BUTGE DENGESI | -201.507 | -142.660 | -1.374.968 863,8
BUTCE EMANETLERI | 75.868 16.065 | 792.719 4834,5
AVANSLAR | -2.982 -20.142 | -50.999 153,2
IOl YT (S ANV (I (eSS I -128.621 | -146.737 | -633.247 331,6
MER. YON. BUTGE FINANSMANI | 128.621 | 146.737 | 633.247 331,6
A-BORGLANMA (NET) | 116.525 | 469.430 | 960.818 104,7
1-DIS BORGLANMA (NET) | 290.325 95.836 99.756 4,1
Kullanim | 92.041 [ 215.090 | 263.077 22,3
Odeme | -62.716 [ -119.255 | -163.322 37,0
2-ic BORGLANMA (NET) | 87.200 [ 373.594 | 861.062 130,5
a-TL Cinsinden Hazine Bonosu [JEEES 8.977 -17.645 -296,6
Satig | 9.920 25.453 4.260 -83,3
Odeme \ 0 -16.476 | -21.905 32,9
b-Doviz Cinsinden Hazine
0 0 0
Bonosu
Satis \ 0 0 0
Odeme \ 0 0 0
c-TL Cinsinden Devlet Tahvili | 128.840 | 399.858 | 928.860 132,3
Satig | 279.471 | 554.348 | 1.132.059 104,2
Odeme | -150.631 [ -154.490 | -203.199 31,5
B VT XS DR PUWI  -51.560 | -35.240 | -50.153 42,3
Satig | 112.925 | 70.657 | 177.615 151,4
Odeme | -164.485 |-105.897 | -227.768 115,1
B-NET BORG VERME (-) | -1.356 -2.934 -1.619 -44.8
BORC VERME | 242 0 865
GERI ODEME (-) | 1.598 2.934 2.484 -15,3
C-OZELLESTIRME GELIRI | 0 0 0
D-TMSF GELIR FAZLALARI | 0 0 0
(OCTNEYN LGRS [ J IR IN 3  10.741 | -325.627 | -329.190 1,1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
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2023 yilinda gergeklesen nakit agiginin finansmani icin devlet iceriden net 861
milyar TL, disaridan ise 99,7 milyar TL olmak Uzere toplam 960,8 milyar TL
borglanmigtir. Nakit aciginin Gzerindeki 329,1 milyar TL kasada kalmigtir.
Dolayisiyla kamu hem nakit agigini kapatmak hem de nakit rezerv olusturmak

icin ihtiyagtan fazla borglanmistir.

Bu gelismelere bagh olarak ortaya ¢ikan bor¢ ¢evirme oranlari Tablo 2.43’de verilmigtir.

Buna gore;

(%)
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

2023-2022 (%)
TOP ve ORT.

Milyon TL ve TOPLAM iGC BORGLAR TOPLAM DIS BORCLAR

2006-2023 doneminde i¢ borglar icin ortalama borg ¢evirme orani yuzde 156,8
olmustur. Yani devlet geri 6dediginden ylzde 56,8 oraninda daha fazla
borclanmistir. Bu gelismenin gelecek yillarda, artan borglanma faizlerinin de
etkisiyle, faiz 6demelerini ¢gok hizli artiracagini sdylemek yanlis olmayacaktir.
Yine 2006-2023 doneminde devlet 2,5 trilyon TL i¢ borg geri demesi yaparken
4,5 trilyon TL yeniden borglanmistir. Bu gelismenin i¢ bor¢ stokunu hizla
buyutmesi kaginiimazdir.

TABLO 2.43: MERKEZi YONETIM BORG CEVIRME ORANLARI
TOPLAM

Borglanma Odeme ROR Borglanma Odeme ROR Borglanma Odeme ROR
116.231 -111.769 104 18.069 -18.476 97,8 134.300 -130.245 |103,1
116.223 -107.307 | 108,3 13.060 -15.538 84,1 129.283 -122.845 |105,2
103.983 -90.124 115,4 14.597 -11.075 | 131,8 118.580 -101.199 |117,2
149.897 -95.126 157,6 14.395 -8.272 174 164.292 -103.398 | 158,9
162.637 -139.308 | 116,7 18.436 -10.680 | 172,6 181.073 -149.988 |120,7
112.073 -97.074 115,5 13.990 -11.522 | 121,4 126.063 -108.595 |116,1
101.899 -84.018 121,3 16.581 -11.987 | 138,3 118.480 -96.006 123,4
144.528 -128.062 | 112,9 16.469 -8.702 189,3 160.997 -136.765 | 117,7
129.430 -117.788 | 109,9 20.645 -12.569 | 164,2 150.075 -130.358 |115,1
92.831 -67.355 137,8 10.403 -13.092 79,5 103.234 -80.448 |128,3
92.067 -63.547 1449 19.136 -14.684 | 130,3 111.203 -78.231 142,1
127.248 -60.443 210,5 42.471 -25.655 | 165,5 169.719 -86.098 197,1
124.047 -73.558 168,6 41.354 -31.735 | 130,3 165.401 -105.293 | 157,1
211.839 -86.612 244.6 66.344 -34.621 | 191,6 278.183 -121.232 |229,5
439.935 -218.159 | 201,7 68.255 -43.083 | 158,4 508.190 -261.242 |194,5
402.315 -315.116 | 127,7 92.041 -62.716 | 145,4 493.475 -377.832 |130,6
650.457 -276.863 | 234,9 215.090 -119.255 | 180,4 494,357 -377.832 |130,8

1.313.934 -452.872 | 290,1 263.077 -163.322 | 161,1 865.548 -396.118 |218,5

102,0 63,6 23,5 22,3 37,0 -10,7 75,1 4.8
4,591.575 |-2.585.101 | 156,8 964.414 -616.984 | 145,3 | 4.472.453 | -2.963.725 |144,8

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.

Bu arada 2022 yilinda yuzde 234 duzeyindeki i¢ borg gevirme orani 2023 yilinda
yuzde 290,1’e yukselmistir. Bu oran, 2006-2023 doneminin en yuksek orani

olmustur.
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e 2006-2023 doneminde dis borglar icin ortalama borg¢ ¢cevirme orani ise yluzde 124
olurken, 2023 yilinda bu oran yuzde 161,1 olarak gerceklesmistir. Bu dogrultuda,
devlet 6dedigi her 100 TL dig borg karsiiginda disaridan 161 TL yeniden
borclanmistir. Béylece dénem butlininde 616,9 milyar TLlik dis borg geri

odemesi yapllirken 964 milyar TL yeniden borglaniimigtir.

KAMU TOPLAM BORG GEVIRME ORAN %

350,0

300,0

250,0

200,0

150,0

100,0

50,0

0,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

e ROR (Toplam)

ROR (Dig) =—ROR (ig) = == «Dogrusal (ROR (Toplam))

e 2023 yilinda ise 163 milyar TL tutarinda dis bor¢ geri 6demesi yapilirken 263
milyar TL tutarinda yeniden borglaniimigtir. Boylece dis bor¢ c¢evirme orani
yuksek duzeyini korumaya devam etmigtir.

e ic ve dis bor¢ gevirme oranlarindaki gelismelere bagli olarak 2006-2023
doneminde bor¢ toplami igin ¢evirme orani yuzde 144,8 olarak gergeklesmistir.
Bu veri ise 2,9 trilyon TL'lik toplam borg geri 6demesine karsilik 4,4 trilyon TL
yeniden borglanmaya isaret etmektedir.

Kisacasi, son yillarda uygulanan politikalar ve basta deprem ile KKM uygulamasi olmak
Uzere yasanan bazi gelismeler kamu dengelerinde ciddi bozulmaya ve bor¢ stokunda
rekor artislara neden olmustur. Bu nedenle gelecek yillarda bor¢ yonetimi ve maliye
politikasi tercihlerinin belirlenmesi slrecinde esneklik simdiden o6nemli Olctde

sinirlanmig gérunmektedir.
2.7.3. KAMU BORG STOKU

Bitce ve finansmanina iligkin gelismeler ¢ergevesinde yukarida vyapilan
degerlendirmeler bor¢ stokunda ciddi artisa isaret etmekteydi. Nitekim Tablo 2.44

incelendiginde;
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Borclanma zorunluluklari

ve tercihlerine bagh

olarak yapilan borglanmalar

sonucunda; 2015 yilinda 440,1 milyar TL olan kamu i¢ borg stoku 2023 yili sonunda

3,2 trilyon TL’ye yuUkselmistir. Yine 238 milyar TL olan kamu dis bor¢ stokunun TL

karsihdi da 3,5 trilyon TL'ye ulagsmistir. Bdylece toplam kamu bor¢ stoku da 10 kat

artarak 678 milyar TL'den 6,7 trilyon TL’ye ylkselmigtir.

TABLO 2.44: MERKEZi YONETIM TOPLAM BORG STOKU

(Milyar TL)
Toplam
i¢c Borg Stoku

Hazine Bonosu
Devlet Tahvili

Dis Borg Stoku

Toplam

Yurt ici Yerlesikler
Bankacilik Kesimi

Kamu Bankalari
Ozel Bankalar
Yabanci Bankalar
Kalkinma ve Yat. Bank.
Katilim Bankalari
Banka Dis1 Kesim
Gercek Kisiler

Tazel Kisiler
Menkul Kly. Yat. Fon.

Yurtdisi Yerlesikler

Uluslararasi Tahvil
Kredi

TCMB

2015 2018 2019 | 2020 2021 2022 2023 Degisim (%)
678,2 | 1.067,10 | 1.329,10 | 1.812,8 | 2.747,8 | 4.035,4 | 6.722,5 66,6
440,1| 586,1 | 7551 |1.060,41.321,2]1.9053 |3.209,3 68,4
0 55 18,3 0,0 9,9 18,9 13 -93,4
440,1| 580,6 | 736,8 | 10604 |1.311,3|1.886,4 |3.208,0 70,1
238,1| 481 574 | 752,5 |1.426,6 | 2.130,1 [3.513,2 64,9
167,3| 364,9 | 4512 | 593,0 |1.087,3|1.644,9 |2.717,6 65,2
70,8 | 116,1 | 122,8 | 1595 | 339,3 | 4852 | 7957 64,0

ALACAKLILARAGORE |
4585 6334 | 873,66 |1213,2[1.540,3]3.090,7 [4.167,4 34,8
379,1| 5444 | 7857 |1164,9 |1.4951]3.067,4 |4.089,8 333
2243| 3395 | 507,1 | 823,0 [1.119,6]2.375,3[3.292,3 38,6
85,6 | 141,1 | 2233 | 423,8 | 594,9 | 1120,4 | 16525 475
108,9| 120,7 | 163,8 | 2229 | 290,4 | 690,6 | 919,1 33,1
257 | 615 746 | 926 | 122,7 | 3357 | 4129 23,0
4,1 7.2 145 | 189 | 19,1 | 365 | 453 24,1
9 309 | 649 | 92,6 | 1921 | 262,5 36,6
1459 | 191,3 | 2597 | 2526 | 3017 | 542,3 | 6416 18,3
15 3,5 3.7 116 | 136 | 208 | 362 74,3
1159| 153,6 | 189,8 | 1614 | 1826 | 3356 | 3218 4.1
28,4 | 342 66,3 | 79,7 | 1055 | 186,0 | 283,6 52,5
9 13,6 189 | 893 | 738 | 1498 | 15509 41
79,4 | 889 879 | 483 | 452 | 233 | 775 232,6

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

e 2022 yilinin ardinda 2023 yilinda da kamu borg¢ stoku rekor duzeylerde artmistir.

Nitekim kamu i¢ bor¢ stoku 2023 yilinin sonunda, 2022 yilina gore yuzde 68,4

oraninda artarak 1,9 trilyon TL’den 3,2 trilyon TL'ye yukselmistir. Ayni ddonemde

kamunun dig borg stoku ise TL bazinda yuzde 64,9 oraninda artarak 3,5 trilyon

TL'ye ulasmistir. Boylece 2000 sonrasi donemde ilk kez 2021 yilinda i¢ borg

tutarini agsan kamu dig borg tutart bu konumunu 2022 yilinin ardindan 2023

yilinda da surdurmustur.

e Bu gelismelere bagl olarak 2022 yili sonunda kamunun TL bazinda toplam borg

stoku, 66,6 oraninda artarak 4 trilyon TL’den 6,7 trilyon TL’ye yukselmistir. Bir

bagka deyisle 2022 yilina gére kamu borg¢ stoku yaklasik 2,7 trilyon TL artmistir.
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e Veriler ve grafikten de gorulebilecedi gibi, 2023 yilinda gergeklesen borg artigi,
2003 sonrasi dénemin higbir yilinda s6z konusu olmamistir. Son iki yilda 3,97
trilyon TL'ye ulasan borg artisi, bu borglarin nasil ¢evrilecegini sorusunu oldugu
kadar 6denecek faizlerin butgede yaratacagi tahribati da akla getirmektedir.

Kisacasi, 2022 ve 2023 yillarinda but¢ce dengeleri ve borg stoku agisindan yasanan
gelismeler tehlike sinyalleri vermektedir. Bu nedenle yeni bir vergi reformu ve ayrica

kamuda harcama reformuna ihtiyag¢ belirginlesmistir.
2.7.4. KAMU BORGLANMA FAIZLERI

Tablo 2.45'da kamunun i¢ borgclanma karsiliginda 6dedigi faiz harcamalarini belirleyen

faiz oranlarinin aylik gelisimi verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Hazine 2021 ve 2022 yillarinda son derece dusuk faizle bor¢lanma imkani
bulmustur. Cok yuksek enflasyon oranlarina ragmen, TCMB’nin dusuk politika
faizi ve ekonomi ydnetimin bankalara yan yollardan uyguladigi bazi yaptirimlar
disUk faizle borglanmayr mumkin kilmigtir. Bu durum kamunun g¢ok yuUksek
oranli negatif reel faizle borglanmasinin yolunu agarken, dusik faizli kamu

kagitlarini ellerinde bulunduran bankalarin faiz riski almalarina neden olmustur.
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Ocak 16,2 |16,2| 88 |108| 7,8 | 11,1 | 11,3 | 12,8 | 18,6 | 10,2 | 13,9 | 24,6 | 10,0
Subat 16,7 | 150 | 85 |10,9| 8,1 | 10,9 | 11,1 | 12,7 | 18,6 | 10,7 | 13,7 | 21,4 | 10,0
Mart 175|143 | 8,7 |11,1| 8,2 | 10,1 | 11,4 | 13,4 | 19,7 | 11,0 | 15,4 | 25,6 | 11,6
Nisan 18,3134 | 9,1 {104 | 9,7 | 9,6 | 10,9 | 13,4 | 22,2 | 9,3 | 18,7 | 23,2 | 14,4
WEWIES 196|116 9,7 | 92 | 96 | 96 | 11,2 | 16,3 | 25,8 | 8,8 | 18,6 | 25,1 | 16,1
Haziran 21512191 |87 |99 | 93| 108|181 |236| 9,0 |19,1|20,9 | 18,0
LG nlnl’ra 205 | 11,0| 84 | 86 | 96 | 91 | 11,0 | 18,7 | 20,4 | 9,9 | 18,4 | 19,2 | 195
Adustos 189|195 |84 |92 |105| 9,7 | 11,0 | 225 | 15,3 |14,1|185|17,6 | 20,8
Eylul 188|191 |81 |94 |113| 92 | 11,1 | 25,3 | 15,3 | 13,6 | 18,0 | 11,0 | 28,1
Ekim 206 75|77 |98 |108| 9,7 | 12,0 | 23,8 | 14,3 | 13,3 | 18,9 | 10,9 | 30,2
Kasim 21,4185 |79 | 83 |103|10,7| 13,2 | 18,7 | 12,3 | 13,3 | 18,8 | 11,2 | 36,7
Aralik 186 | 90 | 80 | 88 |10,9|11,4| 13,0 | 18,6 | 11,7 | 13,6 | 21,6 | 10,7 | 31,7
1T 192 | 116 | 85 | 96 | 9,7 |10,0| 11,5 | 17,9 |18,1|11,4|17,8 | 18,5 | 20,6
Kaynak: Hazine Mustesarhgi

e 2023 yili baginda yuzde 10 dizeyinde bulunan kamu i¢ bor¢lanma faizleri, Kasim
ayinda yuzde 36,7 duzeyine kadar yuUkselmis, yili ylzde 31,7 duzeyinde
kapatmistir.  Faizlerdeki belirgin artisin  segim sonrasinda gerceklestigi
anlasiimaktadir. Boylece 2022 yilinda yuzde 18,5 olan ortalama borclanma faizi
2023 yilinda yuzde 20,6’ya yukselmistir.

e Hazine borglanma faizlerinin reel duzeyine iligkin bir degerlendirme yapmak

amaciyla asagidaki grafikte politika faizleri ile TUFE enflasyon oranlari birlikte

verilmistir.
HAZINE BORCLANMA FAIizi VE ENFLASYON %
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e Grafikten faiz indirimlerinin bagladigi 2021 yili Ekim ayi sonrasinda gerek Hazine
bor¢clanma faizi gerekse TCMB politika faizinin enflasyonun ¢ok altinda kaldigi,
negatif reel faiz dizeyinin agiklanmasi zor noktalara geldigi anlasiimaktadir.
Hazine ve TCMB’ni piyasadan/gerceklikten koparan ve surdirilemez olan bu
stire¢ Mayis 2023’deki secgimlerden sonra normallesmeye baslamistir. Ancak
2023 yili gerektigince bir normallesmeyi gormeye imkan vermemis, reel faizler
negatif olmaya devam etmigtir.

Ozetle, Tlrkiye’de 2018 yilindan sonra denenen distik faiz politikasinda 2021 yili Ekim
ayindan sonra yeni bir faza gecilmis ve bu fazin ciddi sonuglar Gretmesinin ardindan
tutulan yoldan geri dénusmustar. Ancak gelinen noktayr henuz “normal” olarak

tanimlamak olasi goruinmemektedir.
2.8. ENFLASYON BOYUTUNDA

Tarkiye, yaklasik 50 yildir enflasyonu kalici olarak distrememis istisnai bir Glkedir.
Enflasyonla micadele politikalarinda devamlihgin saglanamadigi anlamina gelen bu
durum, genel olarak toplumun da bu boyutta gugli bir talebi dile getirmedigini ortaya
koymaktadir. Dolayisiyla ortak yapim ve kaniksama niteligi de kazanan bu sorunun en

az daha iki yil ¢ift haneli dizeyini korumasi olasili§i ylksektir.

2023 vyihna iliskin aylik ve vyillik enflasyon verilerinin yer aldigi Tablo 2.46

incelendiginde;

e Yurtici Uretici Fiyatlari Endeksinin (Yi-UFE) 2023 yilina yizde 4,1’lik Ocak ayi
artisi ile girdigi, segim sonrasinda yaz aylarinda oldukg¢a yuksek dizeylerde artis
gosterdigi ve sonraki aylarda ise ivme kaydettigi gorulmektedir. Boylece 2022
yilini yizde 97 ile kapatan uretici enflasyonu 2023 yilini 44,2 ile tamamlamistir.
Dolayisiyla Uretici enflasyon yari oranina gerilemistir. Bu oranin; doviz sepeti

artisinin altinda, dolar kuru artigiyla ¢ok yakin oldugu gorulmektedir.
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TABLO 2.46: 2021 YILI ENFLASYON ORANLARI (%)
TUFE Yi-UFE (0,5€+0,59%) %
Aylik Yillik Yillik Aylhk Yilhik

64,27 -0,24 97,72 2,2 33,0
57,68 4,15 86,46 1,6 35,1
55,18 1,56 76,61 0,2 34,2
50,51 0,44 62,45 0,6 28,2
43,68 0,81 52,11 3,0 32,1
39,59 0,65 40,76 1,6 27,9
38,21 6,50 40,42 16,8 37,5
47,83 8,23 44,50 15,9 58,2
58,94 5,89 49,41 14 55,5
61,53 3,40 47,44 -1,1 53,1
61,36 1,94 39,39 2,5 55,2
61,98 2,81 42,25 4,0 58,4
64,77 1,14 44,22 2,1 58,3

Kaynak: TUIK

e Tuketici Fiyatlari Endeksi(TUFE) yani tiketici enflasyonu da 2023 yilina Ocak
ayinda ylizde 6,6 ile hizli bir giris yapmistir. izleyen aylarda gére diisiik oranlarda
istikrar kazanan aylik enflasyon, baz etkisiyle yillik enflasyonda gerilemeye imkan
vermigtir. Ancak Temmuz ve Agustos aylarinda gerceklesen ylzde 9 dizeyindeki
artigslar enflasyonu ylzde 60’lar platosuna tasimis ve 2022 yili gibi, bu yil da
yuzde 64 dizeyinde bir enflasyonla tamamlanmistir. Dolayisiyla 2023 yih tlketici
enflasyonuyla micadelede “kayip” yillar hanesine yazilmistir.

Diger taraftan, 2021 yili son ¢eyreg@inin ardindan girilen enflasyon tuneli daha ¢ok ev
yapimi nitelik tagimaktadir. Zira, Turkiye’de 2021 yili Eylul ayinda enflasyon ve TCMB
politika faizi (haftalik repo faizi) yizde 19 dizeyinde bulunurken, ekonomi yénetiminin
faizleri dustirme yoénunde bir politika tercih etmesi sonucu Turkiye adeta bir faiz-kur-

enflasyon sarmalina girmistir. Asagidaki grafik incelendiginde;

e Faiz indiriminin kurlarda ¢ok hizli bir sigrama yarattigi, bu gelismeye Uretici
enflasyonunun ¢ok hizli ve bluyuk bir tepki verdigi, tiketici enflasyonun da hizli

ancak daha dusuk dozda arttigi gorulmektedir.
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FAIZ-KUR-ENFLASYON ETKiLESiMi %
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izleyen suregte faiz indirimlerine devam edildigi, buna enflasyon artisinin eglik
ettigi, ancak yuksek baz etkisinin devreye girmesi, genis kitlelerin satin alma
gucunun gerilemesi ve kurlarin oldukga pahali bir yontem olan KKM uygulamasi
ile kontrol altinda tutulmasinin sonucu olarak bir yilin sonunda enflasyonun

dusus egilimine girdigi anlasiimaktadir.

Enflasyonda; politika uygulamalarinin deg@il de daha c¢ok surecin spontan
dinamiklerinin Urettigi anlasilan bu gerileme 2023 yili Mayis ayina kadar devam
etmistir. Bu aydan sonra kurlar Uzerindeki baskinin kalkmasinin ve faizlerde
artisin onunun aciimasinin ardindan hizla artan kurlar enflasyonun yoniniu de
tekrar yukariya gevirmigtir. Dolayisiyla 2021 yilinda faiz indirimlerinin kur artiglari
Uzerinden enflasyonu korukledigi bir donemden, hem faiz hem de kur artislarinin
besledigi enflasyonist bir doneme girilmistir. Boylece Turkiye, bildiklerini tekrar

ederek tekrar ayni noktaya gelmistir.

Faiz ve kurlardaki gelismelerden her sektor farkli dizeylerde etkilenmektedir. Bu

durumu degerlendirebilmek amaciyla Tablo 2.47°de temel alt sektdrlere iliskin

enflasyon istatistikleri verilmistir. Buradan;

2023 yili sonu itibariyla sektorel bazda en yuksek fiyat artiglarinin; lokanta,
egitim, saglik, ulastirma ve gida urunlerinde gerceklestigi gorulmektedir. Lokanta
artnlerindeki fiyat artislari daha ¢ok kira, gida fiyatlar ve igsgtcu maliyetlerindeki

artigtan kaynaklanmistir.
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e Egitim ve saglk UrUnlerindeki artisin isglcu, ve malzeme maliyetlerindeki

artistan, ulasim hizmeti fiyatlarindaki artigin ise dovize bagh olarak akaryakit

fiyatlarindaki artigtan beslendigi soylenebilir.
TABLO 2.47: BAZI SEKTORLERDE YILLIK TUFE ENFLASYON ORANLARI (%)

Konut Saghk Ulastirma Haberlesme Egitim Lokanta

vy 64,27 | 77,87 | 25,87 | 79,83 | 73,02 | 66,60 54,45 32,58 37,27 | 68,48
popky 57,68 | 71,00 | 24,24 | 56,24 | 61,90 | 77,22 47,69 37,87 41,70 | 75,13
Y 55,18 | 69,33 | 21,69 | 5591 | 54,11 | 70,08 44,91 36,44 44,15 | 74,34

) 50,51 | 67,89 | 17,27 | 56,12 | 53,35 | 64,68 28,71 32,43 43,81 | 70,73

‘y 43,68 | 53,92 | 13,82 | 43,18 | 48,40 | 66,62 25,56 36,38 44,07 | 66,41

) 39,59 | 52,52 | 19,49 | 20,73 | 45,13 | 66,93 23,68 36,69 50,86 | 68,98

) 38,21 | 53,92 | 21,00 | 14,76 | 43,24 | 65,69 20,75 37,04 50,71 | 67,22

jd 47,83 | 60,72 | 22,65 | 19,31 | 50,12 | 75,95 43,40 43,02 53,57 | 82,62

) 58,94 | 72,86 | 31,10 | 24,97 | 58,85 | 77,55 70,24 46,35 48,61 | 89,31

el 6153 | 75,14 | 32,54 | 20,16 | 63,75 | 79,79 76,06 46,59 80,96 | 92,48

W0 61,36 | 71,99 | 39,15 | 25,98 | 60,96 | 81,30 71,99 46,70 80,83 | 94,12

%8 61,98 | 67,16 | 40,72 | 37,54 | 59,86 | 82,13 70,04 48,20 81,49 | 92,86

iy 64,77 | 72,01 | 40,74 | 40,39 | 58,46 | 79,59 77,14 51,02 82,06 | 93,24

Kaynak: TUIK

e TUm bu sektorlerdeki temel girdilerden biri isglcul, isginun temel girdisi de
gidadir. Bu nedenle gida fiyatlarindaki artis enflasyondaki artisin da kok
nedenlerinden biridir. Gida Urunlerindeki ylksek fiyat artiglari ise hem tarimsal
uretimdeki yetersiz artisgtan hem de lojistik maliyetlerindeki yukselmeden

kaynaklanmaktadir.

MAL GRUBU BAZINDA YILLIK TUFE ENFLASYONU (%)
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e 2021 sonrasi donemde yuksek oranli enflasyon yagsanmasi ve fiyat artiglarinin
sektorel dizeyde hayli farkhlasmasi Urlnler arasindaki pariteleri bozmus,
fiyatlarin plan girdisi olma 6zelligini zayiflatmis ve kaynak dagilimini ciddi sekilde
bozmusgtur. Fiyat mekanizmasinin yeniden islevsel hale gelmesi ve kaynak
dagilimindaki rolini oynamaya baslayabilmesi i¢cin ekonomi yonetiminin ozel
¢aba harcamasi gerekecektir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, Turkiye’'de kur artislariyla enflasyon arasinda ¢ok
guclu bir iligki oldugu, bu nedenle kurlarda istikrar saglanmadan enflasyonun
dusurulemeyecegi, kurlarda istikrarin saglanmasi i¢in de enflasyonun kontrol altina
alinmasi gerektigi gibi bir sarmala girildigi soylenebilir. Daha dogrusu Turkiye; bu

sarmaldan ¢cikamadigi i¢in enflasyonu yenememektedir.

Ayrica enflasyon; sadece para politikalari, hatta para ve maliye politikalar ile
¢Ozulebilecek bir sorun olmaktan ¢ikmis, toplumsal ve ahlaki boyutta da 6nlemlerin
alinmasini gerektirir hale gelmistir. Bu acidan, enflasyonla micadelede teknik

onlemlerin sosyal ve psikolojik onlemlerle de desteklenmesi gerekmektedir.
2.9. FINANSAL YATIRIM ARAGLARI BOYUTUNDA

Tarkiye'de fiyat mekanizmasinin etkin islememesi ve kaynak dagiliminin bozulmasinin
hem bir neden hem de bir sonug¢ olarak yansidigi bir diger alan da finansal piyasalar

olmustur.

2021-23 yillari; reel mevduat/kredi faizlerinin negatif yuzde 50’leri buldugu, milyonlarca
insanin ilk kez borsaya yoneldigi, altin talebi ve ithalatinin patladigi, konut ve arsa
fiyatlarinin algi sinirlarini astigi bir dénem olmustur. Boéylesi bir donemin bir alt yih

olarak 2023’de finansal yatirim araglarinin yillik getirilerine Tablo 2.48’de yer verilmigtir.

e Buradan; 2022 yilinda sadece borsanin reel ve ylksek getiri sagladigi, diger tim
finansal yatirrm araclarinin yatirrmcisina reel olarak zarar ettirdigi goérilmektedir.
2023 yilinda ise UFE ve TUFE arasinda énemli bir fark olusmasi nedeniyle,
indirgendigi endekse gore reel getirilerin 6nemli odlgude farklilagtigr bir il
olmustur. Nitekim UFE referans alinarak yapilan hesaplamalar gercevesinde
2023 yilinda en yuksek reel getirileri sirasiyla; altin (yizde 24,7), Euro (yuzde
11,4), Dolar (ylzde 8) ve borsa (yuzde 2,3) saglamistir. Mevduat (ylzde -20,3)

ve Devlet i¢ bor¢lanma senetleri (yuzde -46) seklinde degisim gostermistir.
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TABLO 2.48: BAZI YATIRIM ARACLARININ YILLIK GETIRISI (%)

GETIRI MEVDUAT BORSA DOLAR \ EURO ALTIN DIiBS
2021

Nominal

Reel-UFE

Reel-TUFE

Nominal
Reel-UFE
Reel-TUFE

Nominal
Reel-UFE
Reel-TUFE
Kaynak: TUIK

e TUFE ile yapilan hesaplamaya gére ise yiizde 9,2 oraninda reel getiri saglayan
altin digindaki tum araclar kaybettirmistir. Faiz getirili araglarin yatirrmcisinin

anaparasini yuzde 30-50 arasinda erittigi gorulmektedir.

FINANSAL YATIRIM ARAGLARININ TUFE BAZLI REEL GETIRISi
%
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Ozetle, 2021-2023 doneminde finansal piyasalarda ciddi diizeylere ulasan anomaliler
yasanmis, ekonominin reel boyutunda oldugu gibi finansal boyutunda da kaynak
dagiliminda kaotik bir bozulma sureci yasanmistir.
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2.10. BANKACILIK BOYUTUNDA

2023 yilinda ekonominin Merkez Bankasi, bankalar, para, mevduat ve krediler

boyutlarinda yasanan gelismeler izleyen alt bagliklarda degerlendirilmistir.
2.10.1. TCMB BIiLANGCOSU VE REZERVLER

2021-2023 doneminde; Merkez Bankasi bagkanlarinin sikga sayilabilecek sekilde
degismesi, TCMB dodviz rezervlerinin durumu, enflasyon-faiz etkilesiminin yonu, negatif
reel faiz politikasi ve swap kavrami Tlrkiye ekonomisinin en énemli gindem maddeleri
olmustur. Bu konularin bir sire daha gundemde kalmasi olasidir. Ancak, bunlarin
gundemde kalmasi ayni zamanda Turkiye ekonomisinin hendz iyilesmediginin de bir

gOstergesi olacaktir.

Bir ulke ekonomisindeki gelismeleri butlinsel olarak analiz etmenin pratik yolu ddemeler
bilangosu, devlet butcesi ve merkez bankasi bilangosunu birlikte degerlendirmektir.
Onceki béluimlerde ilk iki tablo degerlendiriimis ve durumun pek de parlak olmadigi
gorulmustld. TCMB Analitik bilangcosunun analizi amaciyla Tablo 49 asagida verilmigtir.

Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2020 yilindan sonra bilangoda hizli bir buyume gergeklestigi ve bu yilda 820
milyar TL olan aktif/pasif buydkligunin 2023 yili sonunda 6,5 trilyon TL'ye
ulastigi gorulmektedir.

e Nitekim bilangonun; 2021 yilinda ytuzde 99,5, 2022 yilinda ytzde 92,4 ve 2023
yilinda yuzde 107 duzeyinde buyumesi dikkat ¢cekmektedir. Bu oranlar 2001
yiindan sonraki en yuksek artiglar olmustur. Boylesine hizli buylyen bir
bilangoyla etkin bir para politikasi uygulamak ve enflasyonu kontrol altina almak

guclesecektir.
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TABLO 2.49: TCMB BILANCOSUNDA GELISMELER (Milyar TL)

AKTIF PASIF
ic Varliklar Merkez Bankasi Parasi

o) Hazine - — T__op__lam__[?_éviz_ Rezerv ; Kamu L

Varhklar Borglan Diger Toplam Toplami Yiikiimlulikleri Para API Mevduats Toplam  Toplami
2000 18,0 15 -2,6 -1,1 16,9 15,9 59 -5,2 0,2 1,0 16,9
2005 72,3 19,4 -1,7 17,7 90,0 51,5 32,7 5,0 0,9 38,5 90,0
2006 91,5 18,8 -5,9 12,9 104,4 62,4 41,4 -1,1 1,6 41,9 104,4
2007 88,5 16,8 -0,6 16,2 104,7 50,0 44,9 4,4 55 54,7 104,7
2008 113,2 13,7 -14,4 -0,7 112,5 58,5 55,8 -2,8 1,0 54,0 1125
2009 1154 8,6 -14,0 -5,4 110,0 59,3 64,7 | -18,9 4,9 50,7 110,0
2010 135,5 7,9 -15,0 -7,1 128,4 57,8 76,0 | -10,9 55 70,6 128,4
2011 173,1 7,7 -34,6 -26,9 146,2 93,1 84,0 | -39,1 8,2 53,2 146,2
2012 217,6 8,2 -22,2 -14,0 203,6 139,2 75,2 | -21,0 10,2 64,4 203,6
2013 282,3 8,9 -4,3 4,6 265,7 197,5 92,2 | -34,0 10,1 68,2 265,7
2014 297,3 9,1 -3,5 5,6 280,1 205,5 102,2 | -36,2 8,5 74,6 280,1
2015 326,7 8,9 -9,6 -0,8 293,2 2441 122,3 | -95,4 22,2 49,1 293,2
2016 381,0 13,8 4,5 18,2 345,4 260,9 168,0 | -95,5 12,0 84,5 345,4
2017 436,8 14,4 2,0 16,4 396,2 299,7 1741 | -117,7 40,2 96,5 396,2
2018 503,2 13,3 -14,4 -1,1 457,0 345,1 185,3 | -96,2 22,7 111,9 457,0
2019 642,4 18,9 39,3 58,3 653,4 422,4 2040 | -9,8 36,9 231,1 653,4
2020 699,5 89,4 99,3 188,6 820,2 673,5 382,3 | -277,0 41,4 146,6 820,2
2021 1.478,1 73,9 138,0 | 2119 | 1.636/4 1.489,7 620,5 | -563,6 89,8 146,7 | 1.636,4
2022 2.446,0 | 150,3 | 223,55 | 3739 | 3.149,0 2.124,9 1.045,5|-1745| 153,1 1.024,1 | 3.149,0
2023 4.206,7 | 157,4 |1.340,0| 1.497,5 | 6.520,6 3.403,8 2.261,6| 361,4 493,7 3.116,8 | 6.520,6
2023-2022 (%) A 4,7 499,5 | 300,5 107,1 60,2 116,3 | -307,1| 2225 204,3 107,1

Kaynak: TCMB

2023 yilinda aktifteki baylimenin iki 6nemli kaynagi bulunmaktadir. Bunlardan ilki,
daha c¢ok kur artislari nedeniyle TL degeri yuzde 72 oraninda artan dig
varliklardir (altin, déviz). Ikincisi ise KKM hesaplarina édenmek durumunda
kalinan ve i¢ varliklardaki diger hesabinda gosterilen farklardir. Baslangicta
TCMB sadece doviz bazli KKM hesaplarina iliskin olusan farklari 6derken, daha
sonra Hazine’'nin 6dedigi TL bazli KKM farklari da Merkez Bankasina
devredilmigtir. Bunun sonucunda 2022 yilinda 223,5 milyar TL olan ig
varliklardaki diger hesabi buyukligu 2023 yih sonunda 1,3 trilyon TL'ye
yukselmistir. Bu baglamda, bilango buyumesinin gerekgesinin daha ¢ok Merkez
Bankasinin kontrolu digindaki degiskenler oldugu soylenebilir.

2023 yili itibariyla analitik bilangoda; aktifin ylizde 64,3’(, pasifin ise ytzde 67,4°G
merkez bankasinin kendi Grdnd (TL) olmayan altin ve ddvizlerden olugmaktadir.
Bu durum ekonominin bluyuk olgude dolarize olmasinin bir yansimasidir.

Diger taraftan, TCMB’nin bilango i¢i ddviz pozisyonu yani dig varlklar ile déviz
yukUmlalukleri arasindaki fark 2022 yilina gére daha da iyilesmis, pozisyon
fazlasi buyumustir. Bu, TCMB agisindan olumlu bir gelismedir. Ancak, bunun
piyasada hangi kesimlerin ddviz pozisyonunda koétulesme olmasi pahasina

gerceklestigi de bnem tasimaktadir.
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Turkiye kosullarinda algisi ve 6nemi her gegen gun artan rezerv varliklar ve swap

islemlerine iligkin istatistikler Tablo 2.50’de verilmistir. Buradan gorulebilecedi gibi;

TCMB analitik bilangosunun aktifindeki dis varliklardan pasifteki doviz
yukumlulUklerinin g¢ikariimasiyla bulunan net rezervler 2022 yilh sonunda 17,2
milyar dolar iken 2023 yili sonunda 27,2 milyar dolara yukselmistir. Ancak vyil
icinde bu rezervlerin eksiye dustigu de gorulmektedir. Nitekim yil icinde Nisan,
Mayis ve Haziran aylarinda bu durum sdzkonusu olmustur. Ayrica net rezervin
geldigi -21,6 milyar dolarlik duzey, daha once tanik olunmayan bir duzeydir. Bu
gelismenin segim surecinde kurlarda beklenmedik dizeyde bir artis olmasini
engellemek amaciyla doéviz satilmasindan kaynaklanmasi olasidir.
TABLO 2.50: TCMB REZERVLERINDE GELISMELER (Milyar TL)

Net Rezerv Swap borcu | Net Rezerv (swap dahil)

2017-12 35,6 1,1 34,5
2018-12 30,1 1,8 28,2
2019-12 37,4 18,2 19,2
2020-12 34 56,4 -53,0
2021-12 -0,9 58,5 -59,4
2022-12 17,2 67,8 -50,5
2023-1 11,6 67,2 -55,6
5,9 61,3 -55,4

3,6 58,1 -54,5

-9,2 55,8 -65,0

-21,6 52,7 -74,3

-3,7 57,2 -60,9

1,7 57,3 -55,6

4,8 69,5 -64,7

12,2 74,3 -62,1

17,6 78,1 -60,4

23,1 78,9 -55,9

27,2 69,4 -42,2

Kaynak: TCMB

Merkez Bankasi igslemlerinde daha onceleri ¢ok sinirli bir yer tutan ve 2018 yili
Temmuz ayina kadar TCMB’nin borg¢lu degil alacakh oldugu swap piyasasinda,
bu tarihten sonra bir daha alacakli konuma gelmesi mumkuin olamamistir.
Nitekim 2018 yili Agustos ayinda TCMB’nin sadece 860 milyon dolar swap borcu
var iken 2023 yili Kasim ayi sonunda bu tutar 78,9 milyar dolara ulasarak
rekorlar kirmigtir.
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e Diger taraftan bilanco i¢i net rezervler ile swap borglarinin birlikte dikkate
alinmasi suretiyle swap dahil net rezerve ulasilmaktadir. Bu tur rezerv tutari 2022
yilh sonunda (-50,5) milyar dolar iken 2023 sonunda kismen iyileserek (-42,2)
milyar dolar olmustur. Dolayisiyla net rezerv pozisyonunu sifirlayabilmesi igin
TCMB'nin kasasina net 42,2 milyar dolar girmesi gerekmektedir. Bu, oldukga
tehlikeli bir duruma isaret etmektedir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, Turkiye’nin 2018 yili sonrasindaki deneyimleri itibariyla
kurlari dusuk tutmak amaciyla doviz satmasinin ve bu sekilde rezervlerini eritmesinin
kisa vadede olsa da orta ve uzun vadede ige yaramadigi ve ciddi maliyetler olugsturdugu
ogrenilmistir. Zira, Merkez Bankasi rezervlerinin “varhiginin” énem tagidigi, satiginin

anlamli sonugclar Gretmedigi gorulmustur.
2.10.2. BANKACILIK SEKTOR RASYOLARI
Bankacilik sektorune iligkin temel rasyolarin geligsimi Tablo 51’de verilmigtir. Buna gore;

e Basel Kriterlerine gore yuzde 8 olmasi gereken, BDDK tarafindan ylzde 12
olarak uygulanan sermaye yeterlilik rasyosunun; 2022 yili sonunda 19,5 iken
2023 yih Kasim ayr sonunda yuzde 18,3’e geriledigi gorulmektedir. Bu
gerilemeye ragmen Turkiye’de sermaye yeterlilik rasyosu gerek Basel gerekse
BDDK’nin belirledigi oranin ¢ok Uzerindedir. Bu oranin yuksek olmasi, Turkiye
ekonomisinin zorlu bir suregten gectigi dikkate alindiginda, sistem agisindan

onemli bir guven unsurudur.
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TABLO 2.51: BANKACILIK SEKTORUNE iLISKiN ORANLAR

Takipteki Menkul TL Kredi Faiz )
vil Sermaye Al./ Kredi / Degerler / /TL Krediler / Geliri / | Ozkaynak
Yeterliligi Toplam Mevduat Mevduat  Varhklar Faiz Karlihig
: Mevduat S
Krediler Gideri
2002 25,1 17,5 35,5 62,4 23 140,5 11,3
2005 23,7 4.7 65,7 56,9 37,8 176,3 12,1
2006 21,9 3,7 74,3 51,7 87,6 43,8 161,3 21,0
2007 18,9 3,5 83,2 46,2 94,8 49,1 158,5 24,8
2008 18,0 3,7 84,1 42,7 95,9 50,2 156,5 18,7
2009 20,6 5,3 80,6 51,1 86,9 47,1 196,1 22,9
2010 19,0 3,7 88,5 46,7 89,6 52,2 199,9 20,1
2011 16,5 2,7 101,0 41,0 105,7 56,1 180,5 15,5
2012 17,9 2,9 106,1 35,0 112,0 58,0 190,7 15,7
2013 15,3 2,7 114,1 30,3 125,4 60,5 207,6 14,2
2014 16,3 2,8 121,6 28,7 139,5 62,2 189,7 12,2
2015 15,6 3,1 123,4 26,5 146,6 63,0 189,0 11,3
2016 15,6 3,2 123,6 24,1 131,7 63,5 188,3 14,3
2017 16,8 3,0 126,6 23,4 147,8 64,4 184,6 15,9
2018 17,3 3,9 122,6 23,4 150,7 61,9 165,8 14,8
2019 18,4 5,4 109,6 25,7 144,8 59,1 162,9 11,5
2020 18,7 4,1 108,3 29,6 138,3 58,6 202,9 11,4
2021 18,4 3,1 95,9 27,8 144,1 53,2 170,6 15,5
2022 19,5 2,1 87,9 26,7 132,0 52,8 219,6 49,9
2022-11 19,4 2,2 87,9 27,1 133,1 52,7 216,1 45,3
2023-11 18,3 1,5 82,2 27,0 106,6 50,3 139,2 37,0

Kaynak: BDDK

e Bankalarin takibe dusen alacaklarinin toplam kredilere orani, 2022 yilinin Kasim
ayl sonunda yuzde 2,2 iken bu oran 2021 yilinin ayni déneminde ylzde 1,5’e
gerilemistir. Bu oran 2002 sonrasi donemin en dugsuk oranlarindan biridir. Ancak,
gerek kuresel gerekse ulusal duzeyde ekonominin yavaglamasinin sirket karlarini
olumsuz etkileyebilecek olmasi ve gerekse kredi faizlerindeki artisin finansman
maliyetlerini artiracak olmasi 2024 yilinda kredilerin geri 6édenme oranlarinda

dusUse neden olabilecektir.
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SERMAYE YETERLILIK RASYOSUNUN GELISiMi %
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e=== Sermaye Yeterliligi === BDDK e BASEL

e Ayrica, 2019 yilinda gerilemeye baglayan ve 2021 yilinda yuzde 100’Un altina
dugen kredilerin mevduatlara oranindaki bu negatif ivme 2023 yilinda da devam
etmistir. Nitekim 2022 yili Kasim ayinda yuzde 87,9 olan bu oran 2023 yili Kasim
ayl sonunda yuzde 82,2’ye gerilemistir. Bu oranin 2024 yilinda daha da
gerilemesi surpriz olmayacaktir.

e Rasyolar boyutunda 2023 yilinda ortaya cikan bir diger gelisme ise faiz
gelirlerinin faiz giderlerine oraninin 2022 yih Kasim ayina (%216,1) gore 2023
yiinda (%139,2) o6nemli oranda azalmasidir. Bu gelismede bankalarin
kaynaklarindan bir kismini ¢ok dustk faizli kamu kagitlarina yatirmasinin rolu
olabilir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2001 krizi sonrasinda ¢ok maliyetli bir reform strecinden
gecgen bankacilik sektord guglu yapisini, gegmis deneyimlerinin de etkisiyle, korumaya
calismaktadir, Ancak, 2024 yilinin ikinci yarisi ve 2025 yilinin tamaminin, en azindan

krediler boyutuyla sektorde bir arinma surecine taniklik edecegi sdylenebilir.
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2.10.3. PARASAL BUYUKLUKLER

Tablo 2.52’de temel parasal gostergelerde 2023 yilinda yasanan gelismeler verilmistir.

Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2023 yilinda Merkez Bankasinin piyasaya cikardigi ilave TL (emisyon) 2022 yil
sonuna goére yuzde 31,3 oraninda artmis ve 448 milyar TL'ye ulasmistir. Yil
iginde bu artisin Temmuz ayina kadar daha ylksek oranda gergeklestigi, 6zellikle

Haziran ayinda yuzde 77 ile en yuksek duzeyine ulastigi, izleyen aylarda ise

surekli yavasladigi gorulmektedir.
TABLO 2.52: PARASAL BUYUKLUKLER(Milyar TL)

YIL Milyar TL Yillik artis (%)
Emisyon M1 M2 M3 Emisyon M1 M2
2014 1.018,5 | 1.063,2
2015 103,0 312,0 1.195,8 | 1.238,1 19,2 23,8 17,4 16,5
2016 123,0 382,4 1.406,7 | 1.450,7 19,3 22,5 17,6 17,2
2017 131,5 449,6 1.624,7 | 1.675,8 6,9 17,6 15,5 15,5
2018 134,5 512,5 1.940,6 | 1.988,3 2,3 14,0 19,4 18,6
2019 156,4 712,8 2.457,5 | 2.575,3 16,3 39,1 26,6 29,5
2020 188,4 1.219,9 | 3.325,0 | 3.418,7 20,5 71,1 35,3 32,8
2021 235,4 2.097,2 | 5.061,7 | 5.165,8 25,0 71,9 52,2 51,1
2022 341,8 3.131,1 | 8.212,8 | 8.478,5 45,2 49,3 62,3 64,1
2023 448,8 4.757,5 | 13.616,0 | 14.018,4 31,3 51,9 65,8 65,3
2023-1 339,6 3.173,8 | 8.433,1 | 8.695,0 42,2 49,9 61,1 62,9
353,8 3.250,0 | 8.685,2 | 8.916,1 44,0 48,8 59,4 60,8
366,5 3.469,7 | 9.059,3 | 9.289,7 42,6 52,8 58,4 59,5
406,3 3.672,3 | 9.506,0 | 9.735,2 37,6 54,2 61,1 62,0
399,4 3.523,2 | 9.409,3 | 9.624,0 44,9 38,8 49,4 50,4
516,0 4.180,5 |10.834,5|11.109,9 77,3 63,5 67,6 68,9
439,8 4.390,1 |11.478,5|11.773,0 43,3 60,2 64,7 66,1
444,0 4.498,7 | 11.979,9 | 12.293,3 40,1 62,1 65,2 66,4
4521 4.492,4 | 12.349,3 | 12.666,1 41,3 57,2 64,9 66,0
450,0 4.565,8 | 12.763,8 | 13.093,5 37,6 54,7 64,2 65,4
453,8 4.613,2 | 13.051,5 | 13.425,2 36,1 54,4 64,6 65,2
448,8 4.757,5 | 13.616,0 | 14.018,4 31,3 51,9 65,8 65,3

Kaynak: TCMB

e 2023 yili sonunda dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin toplamindan olusan
M1 tanimli para arzi yuzde 51,9 oraninda artmis ve 4,7 trilyon TL’ye ulagsmistir.
M1 tanimli para arzina vadeli mevduatlar ve yerlesik olmayanlarin doviz
mevduatinin eklenmesiyle bulunan M2 tanimli para miktarinda ise 2014-2023
doneminin en yuksek oranh artigi gergeklesmistir. Nitekim bu gosterge yuzde
65,8 oraninda artmis ve 13,6 trilyon TL'yi ge¢mistir. Bu veriler, 2022 ve 2023

yilinda enflasyonun parasal genisleme ile de desteklendigini ortaya koymaktadir.
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2.10.4. FAIZLER

Tablo 2.53'de Merkez Bankasrnin gecelik faiz duzeyi ile bankacilik sektorinde
uygulanan TL ve ddviz mevduat faizlerinin gelisimi verilmistir. Buradan goérulebilecegi
gibi;
e 2022 yihnin sonunda yuzde 7,5 duzeyinde olan Merkez Bankasinin gecelik borg
alma (mevduat) faizleri 2023 yilinin ilk ayinda yuzde 7’ye dusulmus, sec¢imlerin
tamamlandigi Mayis ayina kadar bu duzeyde tutulmustur. Ancak izleyen aylarda

surekli artirilmis ve 2023 yili Kasim ayinda yuzde 38,5’e yukseltilmistir.

TABLO 2.53 TL VE DOViZ MEVDUAT FAIZLERI %
izji
TCMB 1L MEVDUAT FAizi © DTH FAIZI

Gecelik Borg DOLAR | EURO
3Ay 6Ay 1YIl 3Ay 6Ay 1Yil 3Ay 6 Ay 1Yil

ik Alma Faiz

Oranlari
2000
2005
2010
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2022-11
2023-1
2023-2
2023-3
2023-4
2023-5
2023-6
2023-7
2023-8
2023-9
2023-10
2023-11
(1) Agirhikli Ortalama Basit Faiz Orani
Kaynak: TCMB

e Mevduat faizleri ise 2023 yilinin basindan itibaren artmaya baslamis ve yil
sonuna kadar tim vadelerde yluzde 30'u asmistir. Boylece TCMB ile piyasa
faizleri birbirine yakinsamigtir. Bu artislara ragmen mevduat faizleri enflasyonun
oldukga altinda kalmis ve tasarruf sahiplerine adeta paralarini degerlendirmek
icin farkli alanlara yonelmesi tavsiye edilmistir. Boylece, devlet eliyle kaynak

dagilimi piyasa dinamiklerinin digindaki faktorlerle sekillendirilmistir.
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e 2023 yilinda ddéviz mevduati faizlerinde ise énce sinirli bir gerileme, segimlerden
sonra da sinirli bir artis yasanmistir. Yurtdisindan doviz bazinda yuzde 10’lar
dlzeyinde faizle bor¢lanilirken icerde doviz mevduatlarina yuzde 1-2 araliginda
faiz uygulanmasi da doviz mevduatlarini cezalandirmak anlamina gelmistir.

Bankalarin kredi faizleri Tablo 2.54'de verilmistir. Buna gore;

e 2019 yilinda oldukga duslik dizeylerde bulunan kredi faizler 2020 ve 2021
yillarinda artis egdilimine girmis, 2023 yili sonunda 2012 sonrasi donemin en
yuksek duzeylerine ulagmistir.

o Nitekim 2022 yilinda yuzde 30,9 olan ihtiyac kredisi faizleri 2023 yili sonunda
yuzde 61,8'e, tasit kredisi faizleri yuzde 26,1’den ylzde 33,3’e, konut kredisi
faizleri ylizde 19,1’den yuzde 41,5’e, ticari kredi faizleri ise ylzde 21,7’den yuzde
52’ye kadar yukselmistir. Boylece ekonomide bir faiz soku yasanmistir. Bu sokun
etkilerinin 2024 yihnin ikinci yarisinda belirgin olarak goérulecegini sdylemek
yanlis olmayacakitir.

TABLO 2.54: KREDI FAIZLERI %

Yil ihtiyag | Tasit = Konut  Ticari
17,7 13,2 12,4 10,2
13,3 10,7 9,7 8,7
15,6 13,4 11,9 12,5
16,0 14,0 12,3 12,9
17,3 15,3 13,2 13,8
17,6 15,5 12,1 14,9
26,8 23,7 19,3 24,1
23,8 22,9 17,8 20,8
15,8 14,6 12,5 12,3
23,5 21,5 17,8 20,1
30,9 26,1 19,1 21,7
29,7 25,0 20,5 13,9
29,0 24,9 19,9 12,8
32,3 24,6 17,8 14,5
33,3 25,1 18,7 14,2
40,0 28,6 19,3 14,5
44,0 36,2 24,5 18,4
46,5 39,1 34,0 24,3
46,6 37,7 36,9 32,5
59,1 40,9 422 46,0
59,9 45,2 41,5 48,9
60,2 40,3 42,9 51,6
61,8 33,3 41,5 52,7

Kaynak: TCMB
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Ozetle, ekonomi ydnetiminin 2021 yilinin son geyreginden baslayarak uygulamayi tercih
ettigi negatif reel faiz politikasi, 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren ilging bir deneyim
olarak tarihteki yerini almistir. Sira disuk reel faiz politikasinin ardindan yuksek faiz

politikasinin bedelini 6demeye gelmistir.
2.10.5. KREDILER

Tarkiye’de halkin genel olarak halkin tasarruf egiliminin disuk, firmalarin sermaye
yapisinin ise zayif oldugu bilinmektedir. Bu nedenle kredi kullanim imkanlari ve
kredilere uygulanan faizler ekonomik birimler agisindan son derece 6nem tagimaktadir.
2023 vyihinda kredilerdeki gelismeleri degerlendirmek amaciyla Tablo 2.55'de,

kredilerdeki gelismeler verilmistir. Buradan;

e 2023 yilinda toplam kredi hacminin 2022 yilina gore yuzde 53,7 oraninda arttigi
ve 11,6 trilyon TL'ye ulastigi gorilmektedir. Bu artig yilik TUFE enflasyonu
(yuzde 64) birlikte dikkate alindiginda, reel bir gerilemeye, UFE ile birlikte dikkate
alindiginda ise reel artiga isaret etmektedir.

TABLO 2.55: KREDi GELISMELERI (Milyon TL)
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 1.099.298 | 306.145 78.933 1.512.648
2016 1.313.044 | 337.799 82.113 1.765.096
2017 1.609.349 | 397.382 89.249 2.134.607
2018 1.890.708 | 399.678 102.394 2.392.780
2019 2.072.197 | 464.636 115.429 2.652.262
2020 2.754.827 | 675.951 145.145 3.575.923
2021 3.912.749 | 776.883 209.948 4.899.579
2022 6.038.302 | 1.083.436 446.603 7.568.340
2023 8.961.579 | 1.513.751 | 1.154.922 | 11.630.252
Degisim (%) 48,4 39,7 158,6 53,7
Kaynak: TCMB

e Diger taraftan, 2023 yilinda tiketici kredilerinin ylizde 39,7, ticari kredilerin ylzde
48,4, kredi karti Uzerinden kullanilan kredilerin ise yuzde 158,6 oraninda arttigi
gorulmektedir. Bu veriler vatandaslarin 2023 yilinda kredi kartlarina asiri

yuklendigi anlamina gelmektedir.
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e Kredilerin gelisimine iliskin grafik ise kredi hacminin énce 2010-19 déneminde,
ardinda da 2020 sonrasinda bir Ust platoya sigradigini ortaya koymaktadir. 2024
yihinin dzellikle ikinci yarisinin bu sigramalarin yansimalarina tanikhik edilecek bir

donem olacagi soylenebilir.

KREDI GELISMELERI (Milyon TL)
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Tablo 2.56’de ise 2005-2023 déneminde alt boyutlari itibariyla tlketici kredilerinin

gelisimi verilmistir. Buradan;

e 2023 yilinda konut kredilerinin sadece yuzde 21,7, tasit kredilerinin yuzde 93,
diger (ihtiyag) kredilerinin yluzde 45,4, kredi kartlarindan kullanilan kredinin ise
toplamda yuzde 158,6 oraninda arttigi gorulmektedir. Boylece 2023 yilinda
tuketici kredilerinde toplamda 1,1 trilyon TL'lik benzeri goérulmemis artig

gerceklesmistir.
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2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

2023 Artis (%) 21,7 | 93,0 | 454 39,7 1295 | 1863 158.6 74,4
2023-2005 Artis

(Milyon

Artis 2023-2005
(Kat) 336 | 151 | 959 51,1 81,9 58,9 67,0 57,0

Kaynak

TABLO 2.56: TUKETICI KREDILERI (milyon TL)
Tiiketici Kredileri Bireysel Kredi Kartlari Tuketici
Kredileri

Konut Tasit Diger Taksitli | Taksitsiz  Toplam + Kredi
Karti

13.035 10.212 | 29.599 6.101 11.127 17.227 46.826
23.388 | 6.662 | 17.470 | 47.520 9.077 12.389 21.466 68.986
32.441 | 6.123 | 29.064 | 67.628 10.655 15.646 26.352 93.980
39.265 | 5.525 | 38.334 | 83.124 12.192 | 21.227 33.419 | 116.543
44.896 | 4.421 | 44.002 | 93.319 14.838 | 21.627 36.465 | 129.784
60.800 | 5.666 | 62.575 | 129.041 | 19.372 | 24.210 43.582 | 172.623
74.588 | 7.365 | 86.476 | 168.429 | 25.983 | 29.004 54.987 | 223.416
85.971 | 8.007 | 100.056 | 194.034 | 37.954 | 32.481 70.435 | 264.469
110.198 | 8.557 | 129.253 | 248.008 | 47.144 | 35.262 82.406 | 330.414
125.394 | 6.788 | 148.902 | 281.084 | 33.041 | 39.481 72.522 | 353.606
143.666 | 6.447 | 156.032 | 306.145 | 35.430 | 43.503 78.933 | 385.078
164.058 | 6.718 | 167.023 | 337.799 | 38.756 | 43.357 82.113 | 419.912
191.623 | 7.195 |198.554 | 397.371 | 42.030 | 47.227 89.257 | 486.628
188.542 | 6.514 | 204.623 | 399.678 | 42.908 | 59.486 | 102.394 | 502.072
198.704 | 7.010 | 258.923 | 464.636 | 51.860 | 63.569 | 115.429 | 580.065
278.324 1 11.786 | 385.842 | 675.951 | 63.571 | 81574 | 145.145 | 821.096
299.029 [13.111 | 464.743 | 776.883 | 86.478 | 123.469 | 209.948 | 986.831
360.179 | 49.642 | 673.614 |1.083.436 | 217.709 | 228.893 | 446.603 |1.530.038
438.351 | 95.807 | 979.593 | 1.513.751 | 499.596 | 655.326 |1.154.922 |2.668.673

TL) 425.316 | 89.455| 969.381 | 1.484.152 | 493.495 | 644.199 [1.137.695 |2.621.847

: TCMB

2023 yihinda konut kredilerindeki sinirli artis hem ev fiyatlarinin hem de faizlerin
birlikte artmasindan kaynaklanmistir.

Vatandaslarin kredi kartina daha fazla ydnelmeleri ise yuksek enflasyon ve
yetersiz gelir artisi nedeniyle gelirlerinin gunlik ihtiyaglarin kargilanmasinda
yetmemesiyle ilgilidir. Ayrica bozulan fiyat beklentileri nedeniyle talebi 6ne gekme
gayreti de kart kullanimindaki artista etkili olmustur.

Kredi kartlarindan 2023 yilinda kullanilan 708 milyar TL’lik ilave tutar, 2004
sonrasi donemin en yuksek artisi olmustur. Bu durum, 2024 yilinda kredi
kartlariyla ilgili olarak ciddi sorunlar yasanmasi ihtimalinin yUksek olduguna igsaret

etmektedir.
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TUKETICi KREDILERININ GELIiSIiMi (Milyon TL)
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e Diger taraftan 2005-2023 doéneminde konut kredilerinin 33,6 kat, ihtiyac
kredilerinin (diger) 95,9 kat, kredi kartlarinin 67 kat ve toplamda da tuketici
kredilerinin 57 kat arttigr gorulmektedir.

e Bodylece 2023 yili sonu itibariyla tuketicilerin bankalara 2,6 trilyon TL kredi borcu
olusmustur. Bu gelismeler dusuk faiz politikasinin énemli bir yansimasi olarak

degerlendirilebilir.
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2024 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMISI

2023 yili, dunya ekonomisinde gerek Uretim gerekse ticaret hacmi acgisindan goreli
yavas bir yiIl olarak geride kalmigtir. Ancak 2024 yilina iliskin sinyaller 2024 yil igin de
pek parlak bir tablo sunamamaktadir. Suregelen tabloda; kuresel finans krizi, ardindan
pandemi slreci, simdilerde dijitallesme ve Yesil Mutabakat seklindeki cifte devrim ve
gerginligi artmis bazi cografyalar seklinde bir gérinim hakimdir. Mavi gezegenimizi her

yeni yilda oldugu gibi 2024 yilinda da birgok firsat ve tehdit beklemektedir.

Tarkiye ise buyuk potansiyeli yaninda ekonomisinde ¢ézum bekleyen birikmis sorunlari
ile 2024 yilina girecektir. Bu yilin Mart ayl1 sonunda yapilacak yerel segimler sonrasi
secimsiz bir dort yilin varhgi kalici ¢gozumler icin radikal yapisal onlemlerin uygulanmasi
igin uygun bir zemin sunmaktadir. Dogru ekip, dogru strateji, dogru doz ve zamanlama

ile bu zemin bir firsata donUsebilecektir.

2023 yilindan devreden miras ve ongoruler ¢ergevesinde 2024 yilina iligkin ulusal ve

kUresel duzeydeki degerlendirmelere izleyen bolumde yer verilmigtir.
3.1. 2024 YILINDA DUNYA EKONOMISi

IMF tarafindan geleneksel olarak her yil ekim ayinda yayinlanan “Dinya Ekonomik
GorinUum” raporunda yer alan ve Tablo 3.1'de sunulan temel gdstergeler gercevesinde

2024 yilina iliskin tahminleri/6ngoruleri sdyle dederlendirmek mumkuindur;

e 2023 yihni yuzde 3 buyumeyle kapatmig oldugu tahmin edilen dinya
ekonomisinin 2024 yilinda binde bir oraninda yavaslayacagi ve yuzde 2,9
oraninda buyuyecegi ongorulmektedir. Bu gosterge 2023 vyilina benzer bir
ekonomik iklim beklentisine isaret etmektedir. Ancak, farkli cografyalardaki fay
hatlarinda birikmis riskli jeopolitik enerjilerin varligi ve bunlarin dinyaya buyuk bir
gOktasi carpmasi benzeri etkide bulunma potansiyeli goz ardi edilmemelidir.

e 2024 yilinda; gelismis Ulkelerin yuzde 1,4, gelismekte olan ulkelerin ise yluzde 4
oraninda buyumesi beklenmektedir. Bu verilere gore 2024 yilinda kuresel
buyumede beklenen sinirli yavaslama; gelismis ulkeler kaynakli olacaktir.

e Bu ongorilere bagl olarak 2024 yilinda kuresel hasilanin nominal olarak 5,2
trilyon dolar artarak 109,7 trilyon dolara ulagsmasi beklenmektedir. Bir bagka

deyisle, kuresel uretim hacmi yaklasik alti Turkiye Uretimi kadar artacaktir.
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e 2023 yilinda sadece binde dokuz oraninda arttigi tahmin edilen dinya mal-
hizmet ticaret hacminin, 2024 yilinda yuzde 3,5 oraninda genigleyecegi ve 32
trilyon dolari asacagi ongorilmektedir. Bu tutarin 24,6 trilyon dolarlik kisminin
mal, 7,9 trilyon dolarinin ise hizmet ticaretinden olusmasi beklenmektedir.

e 2024 yilinda, gelismis Ulkelerin ithalatinin yltzde 3, ihracatinin ylizde 3,1
oraninda, gelismekte olan Ulkelerde ihracatin yuzde 4,2, ithalatin 4,4 oraninda
artacagi ongorulmektedir. Bu veriler kuresel ticarette normallesme beklendigi
anlamina gelmektedir.

e Diger taraftan, 2023 yilinda ylzde 16,5 oraninda gerileyen petrol fiyatlarinin 2024
yilinda oOnemli bir degdisiklige ugramayacagi ve sadece binde oraninda

gerileyebilecegi ongorulmektedir.

TABLO 3.1: DUNYA EKONOMISI iCIN 2024 ONGORULERI

GOSTERGE 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023(*) 2024
BUYUME HIZI (%)

Dinya 3,8 3,6 2,8 -2,8 6,3 3,5 3.0 2,9
Gelismis ulkeler 2,5 2,3 1,7 -4,2 5,6 2,6 1,5 1,4
Gelismekte olan Ulkeler 4,8 4,6 3,6 -1,8 6,9 4,1 4,0 4,0
g:lr:rs)e' AESIIEH QLT 81,0 | 86,1 | 87,3 | 850 | 96,5 | 100,1 | 1045 | 1097
DUNYA MAL-HIiZMET

TICARETI

Dunya_l Mal-Hizmet Ticaret 56 4.0 1.2 7.8 | 10,9 51 0.9 3,5
Hacmi(%)

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 175 | 19,1 | 185 | 17,2 | 21,8 | 242 | 235 | 24,5
Mal-Hizmet Ihracati (Trilyon 229 | 251 | 247 | 223 | 279 | 311 32,5
Dolar) 30,9

ithalat

Gelismis ulkeler 4,8 3,8 2,1 -8,2 | 10,3 6,7 0,1 3,0
Gelismekte olan ulkeler 7,4 51 -0,9 -7,9 11,8 3,2 1,7 4.4
ihracat

Gelismis ulkeler 5,0 3,5 1,5 -8,8 9,8 5,3 1,8 3,1
Gelismekte olan Ulkeler 6,5 4,2 0,8 -51 | 12,8 4,1 -0,1 4,2
ENFLASYON (TUFE) %

Gelismis Ulkeler 15 1,7 15 0,7 3,8 7,3 4,6 3,0
Gelismekte olan ulkeler 4.4 4,9 5,1 51 5,9 9,8 8,5 7,8
Petvr_ol. D_. Mal fiyatlarinin 6.4 13 08 6.7 26.3 79 6.3 -2,7
Degisimi(%)

Petrol fiyatlari (Varil/Dolar) 530 | 685 | 614 | 418 | 693 | 964 | 80,5 | 799

SV RIVEUET R EW IS INCIR 22,5 | 294 | -104 | -32 65,8 | 39,2 | -16,5 | -0,7
*Tahmindir
Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi
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2024 yihnda enflasyonun gelismis Ulkelerde dusurtlmeye devam edilerek ylzde
3 duzeyine c¢ekilebilecegdi, gelismekte olan ulkelerde ise sinirli dugsme sonucunda
yuzde 7,8 duzeyine gelecegi beklenmektedir. Yani dinya ekonomisinin, en
azindan gelismis Ulkeler boyutuyla enflasyonla muicadeleyi buyidk olglide

kazandiklari anlagiimaktadir.

2024 yilinin ikinci yarisi ile 2025 yihinin genelinde Turkiye'de i¢ talep artiginin 6nemli

oranda yavaslayacagini sOylemek yanlis olmayacaktir. Bu nedenle uretim ve istihdam

artisi daha c¢ok dis talebe bagl olacaktir. Dolayisiyla 2024 yilinda Turkiye’nin

geleneksel pazarlarindaki gelismeler 6Gnem kazanacaktir. Bu agidan bir degerlendirme

yapabilmek amaciyla Tablo 3.2°de Turkiye'nin ticaretinin yogun oldugu ulkeler ile

etkilesim potansiyelinin ylksek oldugu Ulkelerde beklenen buylime hizlari verilmistir.

Buradan gorulebilecegi gibi,

Avrupa bolgesi ekonomisinde 2024 yilinda sinirli da olsa bir canlanma beklendigi
anlasiimaktadir. Bununla birlikte Almanya, Ingiltere, Fransa, Italya gibi
ihracatimizda ilk siralarda yer alan Ulkelerin durgunluktan pek de
clkamayacaklari ongorulmektedir. Yine aligverislerimizin ¢ok yogun oldugu

Rusya’da da buyume hizinin gerilemesi beklenmektedir.

TABLO 3.2: SECILMiS ULKELERDE 2024 BUYUME ONGORULERI
GOSTERGE 2015 2020 2021 2022 2023 2024
Diinya 34 | -2,8 6,3 | 35 ] 30 | 29
Geligmis llkeler 23 | 4,2 56 | 26 | 15 | 14
ABD 2,7 -2,8 5,9 2,1 2,1 1,5
Japonya 16 | -42 2,2 10 | 20 | 1,0
Avrupa bolgesi 20| -6,1 56 | 333 | 0,7 | 1,2
Almanya 15| -38 32 |18 | -05] 0,9
Fransa 10 | -7,7 6,4 2,5 1,0 1,3
italya 08| 90 | 70 | 3,7 | 0,7 | 0,7
ingiltere 24 1 -110| 76 | 41 | 05 | 0,6
B EWE! 38 |-112| 64 | 58 | 25 | 17
Gelismekte olan lilkeler R HEEA) 75 | 45 | 52 | 48
Cin 70| 22 84 | 30 | 50 | 42
Rusya federasyonu 20| -2,7 56 | -21 ] 22 | 11
Arjantin 27| -99 | 10,7 | 50 | -25 | 2,8
Brezilya -35| -3,3 50 | 29 | 31 | 15
Hindistan 80 | -58 91 | 72 | 6,3 | 6,3
G. Kore 28 | -0,7 43 | 26 | 14 | 22
Turkiye 6,1 1,9 | 114 | 55 | 40 | 30

Kiresel Hasila 74.9| 850 | 96,5 |100.1(104.5|109.7
(Trilyon Dolar)

Kaynak: IMF
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e Bu veriler Turkiye’nin gerek ic talebi dis talep ile ikame edebilmek, gerekse llke
ici pazarda disaridan gelecek urunler kargisinda ayakta kalabilmek igin rekabet
gucunu artirma zorunluluguna isaret etmektedir. Ancak, Turkiye'de enflasyon ve
faizlerin dlzeyi itibariyle finansman maliyetlerinin, ylksek vergiler nedeniyle
akaryakit ve dolayisiyla ulasim maliyetlerinin, son yillarda yapilan zamlarla dolar
bazinda da yukselen Ucretler nedeniyle igsglicu maliyetlerinin yuksekligi igleri

zorlagtirmaktadir.

Kisacasl, 2024 yili gerek dunya geneli ve Ozellikle Turkiye igin zorlu bir yil olacak gibi
gorunmektedir. Bu zorluklarin hafifletiimesi i¢cin ekonomi ydnetimi makro ekonomik
kosullari, girigsimciler de firma-endustri kosullarini iyilestirmeye yonelik c¢aba sarf

etmelidir. Aksi halde ekonomide yavaglama o6tesinde, depresyon ile karsilasilabilecektir.
3.2. 2024 YILINDA TURKIYE EKONOMiISI

Yukaridaki aciklamalar cergevesinde 2024 yilinda dinya ekonomisinden Turkiye
ekonomisine dusecek golge ile zorlu gecgecegini ifade etmek mimkinduar. Kuskusuz
kuresel buyime hizi ve ticaret hacmindeki artigsta goreli iyilesme, enerji fiyatlarinda
goreli istikrar beklentisi umutlu olmak icin bazi sinyaller vermektedir. Ancak geleneksel
pazarlarimiza iliskin beklentiler iyi gérinmemektedir. Bu kosullarda Turkiye’de ekonomi
yonetiminin de girisimcilerin de kendi senaryolarini yazmasi, yonetmesi ve bagrolu
oynamas! gerekmektedir. Bir baska deyisle, 2024 yilinda makro duzeyde yasanacak
gelismeler daha c¢ok ekonomi yonetiminin oncelikleri ile yaptiklarina/yapmadiklarina,
mikro dlzeyde yasanacak gelismeler de girisimcilerin yonetsel/kurumsal niteligine goére
sekillenecektir. Dolayisiyla 2024 yilinin ekonomi ve aktorleri icin adeta bir turnusol
kagidi islevi gorecegini, yogun bir ayiklanma sureci ile karsi karsiya kalinabilecegini

sOylemek yanlis olmayacaktir.

Turkiye ekonomisinde 2024 yilinda yasanacak olasi gelismeleri; 2023 yilina iligkin
olarak onceki bolumlerde yapilan analizler ve Orta Vadeli Program c¢ergevesinde

degerlendirmek uygun olacaktir.

2024-2026 donemini kapsayan Orta Vadeli Program éngoértleri dikkate alindiginda;

e 2024 yilina girerken Turkiye ekonomisi ve aktorleri icin bir yol haritasi niteligi
tasiyan OVP’nin bu iglevini tam olarak yerine getirmesi gu¢ gorunmektedir. Bu
degerlendirme, kuresel volatilitenin  yUksekligi ve OVP’lerin  gegmis

performanslariyla da ilgilidir.
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e Bu gercevede; buyume-cari agik, buyime-enflasyon, zimni kur hedefi-enflasyon,
enflasyon-dis ticaret acigi ikililerinin yeterince tutarh oldugunu sdylemek gug¢
gorunmektedir. Basta enflasyonla muicadele agisindan olmak Uzere birgok
acidan kazanilacak basarinin kilit unsuru ekonomi yénetimine duyulacak guven
oldugu icin, 2025 ve sonrasinda basarinin 6n kosulu 2024 yilinda basaril bir

ekonomik program uygulanmasi ve hedeflerin tutturulmasi olacaktir.

TABLO 3.2: ORTA VADELi EKONOMiIK PROGRAMDA (2024-2024)
TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER

2023 2024 2025 2026

(GT) () () (P)

GSYH (Milyar TL, Cari Fiyatlarla) : 25.483 | 41.159 | 52.942 | 62.997
GSYH (Milyar Dolar, Cari Fiyatlarla) 1.067 | 1.119 | 1.205 | 1.318
Kisi Bagina Gelir (GSYH, Dolar) . 12.415 | 12.875 | 13.717 | 14.855
GSYH Biyumesi 4,4 4,0 4,5 5,0
Toplam Tuketim 10,3 3,6 4,3 4,3
Toplam Sabit Sermaye Yatirimi 5,5 3,6 3,8 4.7
Toplam Yurtici Tasarruf / GSYH 29,2 29,6 30,2 30,8
'IC';oSp\I(?_Im@')I'asarruf -Yatinnm Farki / 3.9 3 25 2.2
Toplam Nihai Yurtici Talep 9,2 3,6 4,2 4.4
Net ihracatin Bilyiimeye Katkisi -2,9 0,4 0,2 0,3
Istihdam Diizeyi (Bin Kisi) . 31.654 | 32.428 | 33.340 | 34.381
issizlik Orani (%) 10,1 | 10,3 9,9 9,3
Ihrfacat (GTS tanimli, fob) 255 267 283.6 | 3022
(Milyar Dolar)

ithalat (GTS tanimli, cif) (Milyar Dolar) 367 372,8 | 388,9 414
Ham Petrol Fiyati - Brent (Dolar/Varil) 82,3 86,7 85,9 84,9

D|_§ Ticaret Dengesi (GTS tanimli, 112 | -105,8 | -105,3 | -111.8
Milyar Dolar)

Dis Ticaret Hacmi / GSYH (%) 58,3 57,2 55,8 54,3
Turizm Gelirleri (Milyar Dolar) 55,6 59,6 64,7 71,3
Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar) -425 | -34,7 | -31,7 -30
Cari islemler Dengesi / GSYH (%) -4 -3,1 -2,6 -2,3
GSYH Deflator Artisi, % Degisme 62,6 55,3 23,1 13,4
TUFE Yil Sonu, (%) Degisme 65 33 15,2 8,5
Dolar Kuru 23,883 | 36,782 | 43,935 | 47,797

(GT) Gergeklesme tahmini, (P) Program
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhg:

e Bu programa iliskin guveni etkileyen teknik/stratejik boyutlar diginda bir de
ekonominin yerel segimler sonrasi hangi ekip tarafindan yonetilecegine iligkin
belirsizlik de bulunmaktadir. Bu nedenle ekonomi kamuoyunun bu agidan da

bilgiye/guvene ihtiyaci bulunmaktadir.
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e Bu cercevede atilacak 6nemli adimlardan biri de, Merkez Bankasi bagimsizligina
iliskin kuskularin gideriimesi yaninda TUIK'in de bagimsiz bir kurum niteligi
kazanmasi olacaktir. Ayrica, Strateji ve Bltce Baskanligrnin yeniden Devlet

Planlama Tegkilat’'na donutstirdlmesi konusu da degerlendirilmelidir.

Diger taraftan, Tlrkiye ekonomisi igin birbirleriyle yodun olarak etkilesen; enflasyon, faiz
oranlari ve doviz kurlarina iligkin gergekgi degerlendirmeler yapilmasi ve bu gergevede
enflasyonla tavizsiz bir mucadele vyapilmasi, doviz  kurlarinin  gergekgi
degerlendiriimesinin saglanmasi ve selektif kredi politikasiyla desteklenmis reel faiz
politikasina gecilmesi zorunludur. Bugune kadar uygulanan politikalar ve ortaya g¢ikan

sonuglar incelendiginde;

e Yiksek enflasyonla devam edilmesi artik ne i¢gsel ekonomik ve sosyal kosullar ne
de kuresel ekonomik ve siyasi kosullar nedeniyle mumkuan degildir. 50 yildir
yuksek oranla yasanmasi nedeniyle adeta mutasyona ugramis bir yapisal
ekonomik gen haline gelmis olsa da, agir faturalar 6denmesi gerekiyorsa da bu
sorun ¢ozulmek durumundadir. Bu sorunun taginmasinin artik siyaseten de
mumkun olmamasi ¢6zum igin umutlu olma imkani saglamaktadir.

e Turkiye; kisa vadeli dis kaynak ile ara ara tiketim artig| yasayip, sonra ekonomik
krizle yizlesmek istemiyorsa, spekilatif dis kaynak veya bor¢ aramak yerine llke
icindeki atil ve varsa kayit digi kaynaklari ekonomiye kazandirmali, Uretken
yatirimlarin cazibesini artirmalidir.

e Enflasyonla micadelede eksik degerlenmis doviz kurundan faydalanmanin kalici
sonugclar dretmedigi, gergcek basarinin kurlarin gercek¢i degerlendigi durumda
enflasyonu distrmek oldugu unutulmamalhdir.

e Faizlerin enflasyonun altinda tutulmasi, yani negatif reel faiz uygulamasi kaynak
dagilimini ¢ok hizli ve genis zeminde bozmaktadir. Ekonomide, ekonominin
fizikvari kurallarini g6z ardi ederek basarili sonuglar elde etmek mimkun degildir.

e Turkiye'de mevcut kosullar enflasyon, kurlar ve faizler tGzerinde dogrudan ve
dolayli olarak etkide bulunan ¢ok gugli bir faktdor olusturmustur. Bu sorun
goruldigunden ¢ok daha buyuktir ve ¢ok daha blyuUk sorunlara kaynaklik
edebilecektir. Bu durum da dikkate alinarak yeni bir kalkinma ve entegre sektorel
gelisme stratejisi ilgili tum toplum kesimlerinin katkilari ve destegi alinarak

hazirlanmali, tarim ve sanayi dncelikli alan olarak belirlenmelidir.
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e Gelinen noktada Turkiye ekonomisindeki sorunlarin sadece teknik ekonomik
onlemlerle ¢ozulmesi mumkun dedildir. Ekonomik, sosyal, politik ve kulturel
boyutlarin tumunu dikkate alan, degisim degil donugim saglamaya yonelik bir
vizyona ihtiyag bulunmaktadir. Bu vizyonun genel c¢ercevesi asagida
sunulmustur.

e Bu vizyon ust duzlemde; ekonomik alanda rasyonelligi, sosyal alanda uzlasmayi,
politik alanda demokrasiyi ve kulturel alanda da hosgoruyu oncelemelidir. Bu
amagcla hukuk ve egitim reformu yapilmali, bu reform sireci Uretim ve yonetim

reformlariyla da desteklenmelidir.

EKONOMIK
* W
SORUNLAR

L h 4

7

» POLITIK SORUNLAR

SOSYAL SORUNLAR
i 1

- KULTUREL SORUNLAR -

e TUm bu yapilacaklarin istenen sonuglari Uretebilmesi i¢in denetim boyutunda da
yenilenmeye ihtiya¢g bulunmaktadir. Kayit disi ekonomik faaliyet ve para alani
ortadan kaldiriimali, duristlik ve caliskanlik meziyet dedil asgari dzellik haline
gelebilmelidir. Calisanin karsiligini alacagi, toplumun yanlisa yonelmeyecedi bir

yapi-sistem-sure¢ kurgulanmalidir.
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e Turkiye'nin son 50 yildir kalici olarak ¢o6zebildigi bir ekonomik sorundan
bahsetmenin mumkin olamamasi, sorunlara gerektigince bilimsel, butlinsel ve
derinlikli  bakilmamasiyla ilgilidir. Burada Onerilen butinsel model hayata
gegcirildiginde, ekonomik sorunlari alinacak teknik onlemlerle ¢cézmek de mumkin

olabilecektir.

Ayrica, Ulke genelinde bireysel, kurumsal ve toplumsal yeniden yapilanmanin
saglanmasi yaninda firmalarin da kendilerini yenilemeleri gerekecektir. Bu cercevede
Onerilebilecek vizyon ise firmalarin sadece kendi isletmesine degil, gerek tedarik
gerekse pazarlama boyutlarindan mikro-mezo(endustri)-makro-klresel endustri-dinya

ekonomisi etkilesimini dikkate almalari ve buna uygun stratejiler geligtirmeleridir.

MEZO-KURESEL Diinya X sektorii

MEZO-KURESEL Diinya X Sektorii
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