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Ozet

Bu ¢alisma 1992-2011 déneminde ekonomik ve finansal gostergeleri kullanarak
Tiirkiye ekonomisinin performansini incelemektedir. On yilltk dénemler kapsaminda
karsilagtirma yapabilmek icin tim zaman dilimi 1992-2001 ve 2002-2011 olmak
tizere iki alt doneme ayrilmigtir. Alt donemlere ait veri setine iliskin karsilastirmall
analizler 2002-2011 déneminde reel GSYIH ve kisi basina GSYIH'’nin arttigini,
ticari acikligin yiikseldigini, kamusal gelirlerin arttigini, kamu bor¢ yénetiminin
basarili bir sekilde isledigini, kamusal bor¢ yiikiiniin onemli olgiide azaldigini,
enflasyon ve faiz oranlarimin diistiigiinii, dogrudan ve dolayli yatirim hacminin
arttugmni, sanayi tiretim kapasitesinin artmasi nedeniyle kapasite kullanim
oranlarinin genisledigini ve finansal derinligin saglandigini géstermistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Gostergeler, Finansal Gostergeler, Tiirkiye
Ekonomisi

Before and After 2002 in Turkish Economy in the Context of Main Economic
and Financial Indicators

Abstract

This paper examines the perfomance of Turkish economy by using economic and
financial indicators in the period from 1992 to 2011. To draw a comparison in the
context of ten-year periods, the whole period is divided into two sub-periods, 1992-
2001 and 2002-2011. The comparative analyses of the data set related to two sub-
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periods show that real GDP and per-capita GDP increased, trade openness rose,
public incomes soared, public debt management successfully ran, public debt
burden considerably lowered, the inflation and interest rates decreased, direct and
indirect investments rose, the capacity utilisation rate expanded because of
increasing industrial production and financial depth improved in the period during
2002-2011.
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Giris

Diinya ekonomi tarihi, kiiresellesme hareketleri kapsaminda 6nemli gelismeler
sergilemis ve 1870-1914 ile 1914-1945 yillar1 arasinda kendisini gésteren birinci ve
ikinci dalga kiiresellesme olgularina sahne olmustur. 1980°li yillarda mal, ticaret ve
finans piyasalarinda etkisini gittikce goOstermeye baslayan {iglincii dalga
kiiresellesme hareketi ile birlikte tiim diinya ekonomileri bu sisteme entegre olmaya
baglamis ve bu hareketin en Onemli yeniliklerinden birisi olan liberallesme
egilimlerine diger donemlere kiyasla daha fazla uyum saglanuslardir. Ozellikle mal
ve ticaret alanlarinda genis capli serbestlesme politikalar1 uygulamaya baslayan
iilkeler, serbest dig ticaret ile birlikte bir taraftan diinya piyasalarinda yiikselen
rekabet giicline uyum saglayabilmek amaciyla yapisal doniisiimler baglatmis, diger
taraftan da etkin tretim sistemlerine ge¢mislerdir. Bu siire¢, dis pazarlarda hem mal
ve ilke cesitliligini artirmis ve hem de teknolojik yayilim paralelinde ulusal
hasilanin yiikselmesine olanak taniyarak iktisadi biiyiime dinamiklerini tetiklemistir.
Boylece karsilagtirmali {istiinlik yapilarma goére iretim sistemini benimseyen
iilkeler, toplumsal refah diizeylerini de artirmaya c¢abalayarak piyasa
mekanizmasinin igleyisi dogrultusunda bir ekonomik doniisime gegmislerdir.
Ayrica, iktisadi kiiresellesme olgusunun bir diger yeniligi olarak adlandirilabilen
finansal globalizasyona bagli olarak sermaye piyasalart Oniindeki engeller
kaldirilmis, yeni finansal arag¢ g¢esitliligi artirilmig ve uluslararast sermaye
akimlarinin artan hacmine bagli olarak kiiresel finansal piyasalar genisletilmis ve
etkinligi yiikseltilmistir.

S6z konusu igiincli kiiresellesme dalgasindan etkilenen pek cok iilke gibi
yiikselen piyasa ekonomisi kapsaminda degerlendirilen Tiirkiye de gerek iktisadi ve
gerekse de finansal piyasalarini dig diinya ile biitiinlestirmeye baslamis ve 6zellikle
de 1980’li yillarin baglarindan itibaren bir dizi yapisal kararlar ile birlikte bu siirece
dahil olmaya baglamigtir. Dolayisiyla bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisinin liberal
politikalara tam anlamiyla uyum saglamaya basladigi donem esas alinarak
giinimiize kadar olan siiregte hem ekonomik ve hem de finansal perspektif
bakimindan gecirdigi siire¢ incelenecektir. Bu amag¢ dahilinde, ¢alismanin ilk
bolimii liberal ekonomi politikalarinin uygulanmaya basladigr 1980°li yillardan
1990’11 yillara kadar olan siire¢ ile 1990-2001 ve 2001 sonrasi donem olmak {izere
Tiirkiye ekonomisinin gegirdigi yapisal doniisiim siirecini 6zetlemekte, ikinci
bolimii s6z konusu yapisal doniigiimil etkileyebilecegi disiiniilen ekonomik ve
finansal gostergelerin tanimlanmasi ile istatistiki veriler dahilinde uygulamaya
konan politikalarin ~ basarilari  olup olmadiginin  sorgulanmasi  {izerine
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temellendirilmekte ve calisma genel bir degerlendirilmenin yapildigi sonug
boliimiiyle bitmektedir.

1. Yirmi Yillik Siirecte Tiirkiye Ekonomisinin Genel Goriiniimii

Calismanin bu boliimiinde liberal ekonomi politikalarinin uygulanmaya basladigi
1980°li yillarin genel goriiniimii sunulduktan sonra Tiirkiye ekonomisi 1990-2001 ve
2001 sonrasi alt donemleri olmak tizere iki kisma ayrilarak ekonomik ve finansal
acidan gegirilen doniisiimler incelenecektir.

1.1. Liberal Ekonomik Ddniisiim ve 1990’ Yillara Kadar Ekonominin
Genel Seyri

Tiirkiye’de 1980°li yillara dogru gelinirken iktisadi yasamda karsilasilan
sorunlarin temelini, {ilke ihtiyaglarmni dikkate almadan gergeklestirilen ithal ikameci
yaklagim olusturmus ve etkin bir isleyise haiz olmayan bu uygulamaya bagli olarak
negatif ithal ikamesi ile karsilasilmustir. Bu olgu ile birlikte ithal ikamesini bir birim
artirabilmek amaciyla daha fazla ithalat yapilmis ve bu durum ozellikle ara ve
yatirim mallarin1 kapsayan ithalata bagimlilig1 artirmis, doviz darbogazlarini ortaya
cikarmig, liretim hacminin azalmasia bagli olarak kapasite kullanim oranlarini
diistirmis, Ulkenin ihtiyag duydugu alanlarda sanayi dallarinin kurulmasimni
engellemis ve dolayisiyla da gittikge biiyiiyen bir dis ticaret agigina sebep olmustur
(Yilmaz ve Akinct, 2012: 104). S6z konusu olumsuz konjonktiire ilaveten yiliksek
oranli enflasyonist ortamin kendisini hissettirmesi, dis odeme giicliikleri ile
karsilagilmasi, dis ticarette gittikce genisleyen agiklarin Oniine gegilememesi ve
enflasyon baskisinin 6nlenemez artis1 iilkenin agir bir bunalima siiriiklenmesine yol
acmustir (Tecer, 2005: 81). Ekonomik bunalimin, toplumsal ve siyasal boyutlar
kazanarak daha da agirlasmasi lizerine 24 Ocak 1980’den baslayarak bir dizi yeni
ekonomi politikast kararlar1 alinmsgtir. Onceleri “istikrar tedbirleri” olarak anilan bu
politika diizenlemeleri, uygulama siirecinde kalic1 bir nitelik kazanmis ve yeni
6gelerle tanimlanarak uzun dénemli bir ekonomi politikasina dontigmiistiir (Kepenek
ve Yentiirk, 2001: 193-6).

Kisa vadede gergeklestirilmesi ongoriilen amaglart yaninda uzun vadeli amaglari
da biinyesinde barindiran 24 Ocak Kararlari, ekonominin yapisinda Onemli
degisiklikler yapilmasmmi ve piyasada fiyat mekanizmasinin tek yol gdsterici
olmasim temel ilke olarak benimsemistir. Kisa dénemde dis 6deme gii¢litklerinin
¢oziimlenmesi, enflasyon hizinin diistiriilmesi, atil kapasitelerin harekete gegirilerek
biiylime hizinin artirilmasi istenmis, uzun dénemde ise iki yapisal amag lizerinde
odaklanilmistir. Bunlardan birincisi kamu kesiminin daraltilmasi, ikincisi ise
piyasalara miidahalenin kaldirilmasi olmustur. Bu baglamda ekonomide devlet
miidahalesini asgari seviyeye indirerek piyasa ekonomisine islerlik kazandirmak ve
ekonomide yapisal degisimi saglayarak yeni bir biiylime programi olusturmak temel
felsefe haline gelmistir (Karluk, 2007: 418). Bu amag¢ kapsaminda hiikiimetin temel
gOrevi, para arzi ve kamu harcamalar ile efektif talebi, liretimden daha fazla
artirmayacak diizeyde tutmak olarak belirlenmistir. Hiikiimet ekonomiye ne kadar az
karisirsa ya da piyasanin isleyisine engel olmazsa ekonominin dogal gelisiminin,
fiyat gostergeleri 1s18inda ve Ozel girisim Onciiliigiinde siirdiiriilebilecegi
vurgulanmistir (Kepenek ve Yentiirk, 2001: 197). 1980 yilina kadar Tiirkiye’de
izlenen ithal ikameci sanayilesme politikasinin terk edilerek ihracata dayal
sanayilesme politikasinin benimsenmesi ve ekonominin ice kapali yapisindan
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kurtularak dig diinyaya agilmasi i¢in Oniindeki engellerin kaldirilmasi konusu ise
yapisal doniisiim kapsaminda ele alinmistir. Alinan bu kararlar ile birlikte Tiirkiye
ekonomisini i¢inde bulundugu darbogazlardan ¢ikarmak, kapali ekonomi
konumundan kurtularak dig diinyaya agilmak, diinya ekonomileri ile daha fazla
biitiinleserek ekonomik biiyiimeyi hizlandirmak ve ekonomide yapisal doniigiimii
saglamak amaglanmistir. S6z konusu siireg, 1980 yilindan sonra ekonominin
yeniden bliylimeye baglamasi ile nihayete ulagsmistir (Tecer, 2005: 90-1).

Tiirkiye ekonomisi 24 Ocak Kararlari ile birlikte her ne kadar yapisal bir degisim
slirecine girmis olsa da bir siire sonra alinan kararlarin ekonomide gerekli istikrari
saglamada istenen basariy1r saglayamadigi goriilmistiir. Tiim bu olumsuz kosullar
sonucunda ekonomi 1988 yilinda yeni bir krize girmistir (Yilmaz ve Akinci,
2012: 106). 1988 yihi basinda piyasalardaki likidite fazlasi mali piyasalardaki
dengenin bozulmasina yol agmustir. 1988 yilindan itibaren giderek artan biitge
aciklarinin i¢ borglanma ile karsilanmasi faizleri yiikseltmis ve doviz rezervlerini
diistirmistiir. Bu gelismeler lizerine 4 Subat 1988’de hiikiimet, s6z konusu kriz
ortaminin atlatilmasi ve Tiirk Lirast (TL) nin degerli kilinmasi yoniinde bazi kararlar
almigtir. 4 Subat 1988 Kararlar1 olarak bilinen bu kararlarla dévize kars1 asir1 talep
seklinde kendini gosteren dengesizlik giderilmis, TL ye olan talebin arttirilmasi i¢in
mevduat faizleri yiikseltilmis, mevduat munzam karsilik oranlart artirilmig, TL
cinsinden ifade edilen mali araglarin getirisi ylikseltilmis ve bu tedbirler ile birlikte
paranin sdz konusu mali araglar disindaki alternatif alanlara kaymasi engellendigi
i¢in doviz piyasasindaki dengesizlikler de giderilmistir (Parasiz, 2003: 323).

Sonugta dovizden TL’ye doniis baslamis ve Merkez Bankasi rezervleri artmustir.
Kambiyo rejiminin liberallestirilmesi ile disaridan déviz girisi hizlanmis ve biiyiime
artmaya baglamistir. Bir anlamda faiz krizi, Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle biiyiime
sirecinde kamu dengelerinin diizeltilmesi ag¢isindan faydali olmustur (Karluk,
2007: 421). Ayrica, 1989 yilinda TL, konvertibl paralar igindeki yerini almistir. Bu
karar ile Tirkiye, sermaye hareketleri agisindan en liberal iilkelerden biri haline
gelmistir.  Konvertibilite ile birlikte 06demeler bilangosu sermaye hesabi
serbestlestirilmig, mali piyasalar liberalize edilmis ve yurt i¢inde TL ile ddvizin
birbirine tam ikame edilebilir olmasi saglanmistir. Finans piyasasiin dis diinya ile
biitiinlesmesi ise mali serbestlesmeyi saglamistir (Gokirmak, 2002: 235).

1.2. Tiirkiye Ekonomisinde 1990-2001 Donemi

4 Subat Kararlar1 sonras1 1988-1989 yillarinda gozlenen durgunlugun 6nlenmesi
icin agir1 degerli kur ve yiliksek faiz politikasi ile sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi kanaliyla Tiirkiye ekonomisi bir anlamda “ithalata dayal
biiytime” siireci ile birlikte siirl bir canlanma dénemine girmistir (Kurt ve Berber,
2008: 60). Ancak 1990’11 yillara gelindiginde, kamu kesiminde yer alan kurumlarin
aciklart nedeniyle kamu maliyesinde yasanmaya baslanan bunalimlar bir siire sonra
yiiksek enflasyona ve istikrarsiz bir biiylime siirecine neden olmustur. Agiklarin
biiylimesi, kamu bor¢lanma ihtiyacin1 ve boylece para ve sermaye piyasalar
tizerindeki finansal baskiy1 artirmistir. Finansal baskinin artmasi sonucunda yurtigi
tasarruflarin  tamamimna yakin bir kismu kamu agiklarmi finanse etmek icin
kullanilmigs ve bu siire¢ agiklarin siirdiiriilemez bir boyut kazanmasina neden
olmustur. Biiyiiyen biitce aciklarmi finanse etmek amaciyla yiiksek reel faizle
borglanilmas: ise i¢ bor¢ yiikiinii artirmistir (Gaytancioglu, 2010: 142). Ayrica,
giderek artan oOlclide dis borglanmaya basvurulmus ve bu borglar tiketim
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harcamalari ile borg geri 6demeleri i¢in kullanilmaya baslanmistir (Aktas, 2000: 16).
Bununla birlikte ithal girdi maliyetlerinin yiikselmeye baslamasi, ihrag mallarinin
tiretimindeki diisiik verimlilik ve yiiksek faiz oranlarina bagl olarak iilkeye giris
yapan sicak para sonucunda TL’nin degeri yiikselmis, ihracat egilimi olumsuz
etkilenmis ve ithalatin artmasima zemin hazirlanmistir. Boylece ihracatin ithalati
kargilama orani azalmis, cari agik biylimiis ve bu durum devaliiasyon yapma
yéniinde bir baski olusturmustur (Altay ve Celebioglu, 2005: 44). laveten, yiiksek
diizeyde seyreden enflasyon ve adaletsiz gelir dagilimi nedeniyle tasarruf egilimi
olumsuz yonde etkilenerek Gayrisafi Milli Hasila (GSMH)’ya orani diismiistiir.
Tasarruf oranlarinin azalmasi yatirim kapasitesini  diigiirmiis ve Ozel sektor
kaynaklari daha ¢ok finans ve rant sektoriine yonelmistir (Aktas, 2000: 17).

Tiim bu olumsuz konjonktiir sonucunda Tiirkiye ekonomisi 1994 yilinin basinda
reel ekonomiyi de etkileyen bir finansal krize girmis ve 5 Nisan 1994 Kararlari
almmak zorunda kalinmistir. Bu program kapsaminda siki para ve maliye
politikalarinin ilke olarak benimsenmesinin yanisira Kamu iktisadi Tesebbiisii (KIT)
iriin fiyatlarinin dondurulmasi, iicret artislarinin sinirlandirilmasi, déviz kurunun
¢ipa olarak kullanilmasi ve enflasyonun kontrol altina alinmasinda kur artiglarinin
enflasyon oraninin altinda tutulmasi gibi “heterodoks” tedbirler uygulanmustir.
Ancak sermaye hareketlerindeki serbestlik nedeniyle para politikas1 yeterince
uygulanamamigtir. Bu baglamda 5 Nisan Kararlari, bozuk makroekonomik
dengelerin kurulmasi ve mevcut piyasa ekonomisinin daha iyi isleyebilmesi igin
aksayan mekanizmalarin saglikli bir yapiya kavusturulmasini hedeflemistir (Kose,
2002: 120-2).

5 Nisan Kararlar ile birlikte TL’nin devaliie edilmesi ve daha sonra kurlarin
serbest piyasa kosullarina birakilmasiyla dig ticaret gostergelerinde kisa bir
stireligine iyilesme saglanmig, ihracatin artis1 ve ithalatin yavaglamasi sonucunda dis
ticaret agiklar1 azalmustir. Ancak kararlarin fiyatlar tizerindeki olumlu etkisi uzun
sireli olmamig ve enflasyon yeniden ylikselise gegmistir. Ayrica, krizin temel
nedenlerinden biri olan kisa dénemli sermaye girislerine yonelik 6nemli bir karar
almmamis ve kriz sonrasi dénemde de kisa vadeli sermaye, yiiksek kazanglar
saglamaya devam etmistir. Bunun sonunda TL deger kazanmis, faiz oranlari
yiikselmis, dis ticaret agiklari artmis, dolarizasyon olgusu giindeme gelmis ve
ekonomi kirilgan bir yapiya biirlinerek sonraki donemlerde yeniden kriz siirecine
girmistir. Boylece bu istikrar paketi, kisa vadeli hedeflere ulagilmasinda basarili
olmasmna karsin uzun vadede siirdiiriilebilir bir biiylime trendi saglayamamistir
(Karagoz ve Ergiin, 2010: 173).

5 Nisan Kararlar1 iilkede bozulan makroekonomik istikrar1 saglamaya calisirken
1997 ve 1998 yillarinda meydana gelen Giineydogu Asya ve Rusya krizi,
Tirkiye’nin de i¢inde bulundugu yiikselen piyasa ekonomilerini derinden
etkilemistir. S6z konusu iilkelerde yasanan krizin etkisiyle birlikte 1998 yilinin
ortalarindan itibaren {ilkeden sermaye ¢ikislar1 hizlanmis ve dis borglanma maliyeti
yiikseldigi igin i¢ bor¢lanma yoluna gidilmistir. Ayrica, 1999 yilina gelindiginde
Brezilya’da baglayan krizin yanisira yurticinde yasanan 17 Agustos depremi
sonucunda hem i¢ bor¢lanmada reel faizler artmis hem de bor¢larin GSMH i¢indeki
orani yiikselmistir. Bu olumsuz kosullar 1999 Aralik ayinda Uluslararasi Para Fonu
(IMF) ile stand-by anlagsmasi yapilmasini zorunlu hale getirmistir (Bayraktar,
2010: 464). Bu programda ekonomik ve sosyal yapiy1 biiyiik dl¢lide etkileyecek ¢ok
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sayida yapisal reform yer almakla birlikte doviz kurunun nominal ¢ipa olarak
kullanilmas1 programin baginda yiiksek doviz girislerine bagli olarak faiz oranlarini
siiratle asag1 ¢ekmistir. Faiz oranlarindaki diisiisiin yatirimlar1 artiracagi beklentisine
ragmen ¢ogunlukla bireylerin tasarruf egilimi azalmis ve tiikketim talebi agir1 bigimde
artmigtir. Artan bu tiiketim talebi ithalat1 tetikleyerek dis ticaret agiklarini biiyiitmiis
ve ayni zamanda da enflasyonu koriiklemistir (Karabigak, 2010: 256). Ayrica,
yapisal uyum siirecinde dikkate alinmasi gereken en 6nemli konu, zayif ve sorunlu
oldugu bilinen bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilmasi olmustur. Ancak
kamu bankalar1 da dahil olmak {izere bankacilig1 yeniden yapilandirma girigimleri
batik banka sayisinin ¢ok fazla ve sistemin sanildigindan da zor durumda oldugu
duygusunu yaratmugstir. Ustelik bankacilik kesimini en azindan déviz ve vade
uyumsuzluklarina karsi denetlemek iizere konulan bazi kurallarin  da
uygulanamadigi anlasilmigtir. 2000 yilinin ortalarina gelindiginde bankacilik sistemi
dis bor¢lanmayi1 hizla siirdirmeye devam etmistir. 2000 yilinin sonuna dogru
bankacilik kesiminin doviz agik pozisyonu doviz rezervlerine gore hizla artmistir.
Bu gelisme, dis bor¢ verenlerin tedirgin olmalarina neden olmus ve kisa vadeli
yabanci sermaye de tilkeyi terk etmistir. Boylece Tiirkiye 2000 Kasim ayinda dévize
yonelen yogun spekiilatif saldiriy1 ¢ok yiiksek faiz, dnemli doviz rezervi kaybi ve
7.5 milyar dolarlik ek IMF kredisi ile geri piiskiirtebilmis, fakat daha sonra
olabilecek benzer bir saldiriya kars1 savunma giicii bityiik 6lgiide azalmistir (Uygur,
2001: 9-23).

Kasim 2000 krizi, alinan 6nlemlerle bir siireligine durdurulmasina ragmen faiz
oranlart kriz Oncesi seviyesine diigiirilememis ve krizden sonra i¢ piyasa
toparlanamamustir. Bir taraftan devaliiasyon riski diger taraftan da yiiksek faizler
nedeniyle asir1 diizeyde gecelik bor¢lanma ihtiyacinda olan kamu bankalarinin ve
portfoylerinde yogun bigimde kamu kagitlart bulunan Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu (TMSF) kapsamindaki bankalarin finansal yapilar iyice bozulmustur. Kasim
krizinde yabanci sermayenin piyasay1 terk etmelerinden kaynaklanan déviz talebi,
bu kez de yerli bankalarin doviz talebine donlismiistiir (Cihangir, 2005: 109). Tiim
bunlara ilaveten 19 Subat 2001’de Basbakan ile Cumhurbagkani arasindaki bir
tartisma ikinci bir spekiilatif saldiriy1 tetiklemis ve doviz krizi baslamistir. 21
Subat’ta bankalar arasi para piyasasinda gecelik faiz %6200°e¢ kadar ¢ikmis ve
ortalama %4018,6 olmustur. 16 Subat’ta 27,9 milyar dolar olan Merkez Bankasi
doviz rezervi, 23 Subat’ta 22,5 milyar dolara inerek 5,4 milyar dolar azalmistir.
Dévize yapilan saldiriya dayanma giicii kalmayinca Merkez Bankasi 21 Subat gecesi
kuru dalgalanmaya birakmistir (Uygur, 2001:23).

Mayis 2001 yilinda agiklanan “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi” ile birlikte
bankacilik sisteminin mali biinyesinin gliglendirilmesinin yanisira sistemin kurumsal
yapisi ile denetimini etkinlestirecek yasal diizenlemeler uygulamaya konulmustur.
Yeni yasal ¢ergevede kamu bankalarina gérev verilmesi merkezi hiikiimet biit¢esine
6denek konulmasi kosuluna baglanmistir. Bdylece biitgenin siyasal iglevinin ve
saydamliginin artirilmasi hedeflenmistir (Celasun, 2002: 18). Ayrica, bu program
kapsaminda, doviz kuru rejiminin terk edilmesi sebebiyle ortaya c¢ikan giiven
bunalimmin ve istikrarsizligin hizla iistesinden gelinmesi, yeni ve ¢agdas kurumsal
yapilarin  olusturulmasi, ekonomik etkinligi saglayacak yapisal reformlarin
gerceklestirilmesi, makroekonomik politikalarin enflasyonla miicadelede etkin bir
sekilde kullanilmasi ve siirdiiriilebilir hizli ekonomik biiyiime ortaminin saglanmasi

188 Maliye Dergisi *Say: 164  Ocak-Haziran 2013



G. YUCE, M. AKINCI, O. YILMAZ

amaglanmigtir (Karluk, 2007: 448). Ancak kamu bankalar1 yeniden yapilandirilirken
kredilendirme kapasitelerinin daraltilmig olmasi krizden ¢ikis1 zorlagtirmistir.

1.3. Tiirkiye Ekonomisinde 2001 Sonras1 Dénem

Tiirkiye ekonomisi 2001 krizi sonrasinda i¢ ve dig kokenli ¢esitli dinamiklerin
etkisiyle yiikselen bir konjonktiire girmis ve bu siire¢ 2008 yilinda yasanan
ekonomik krize kadar devam etmistir. S6z konusu yiikselen konjonktiiriin en 6nemli
Ozelligi, uluslararas1 finansal piyasalardaki olumlu gelismelere bagli olarak disg
kaynaklarla finanse edilen ve 6zel kesimin diigiikk maliyetle uzun vadeli olarak
yurtdigindan temin ettigi fonlarla i¢ talebin siiriikledigi bir biiylime siireci olmustur
(Yilmaz ve Karatas, 2009: 71). Ayrica, Avrupa Birligi siirecinin de ilerlemesiyle ilk
kez ciddi diizeyde dolaysiz yabanci sermaye girisi baglamis ve biliylime hizi 6nemli
boyutlara ulasmistir (Pamuk, 2007: 20). Gergeklestirilen yapisal reformlar ve
Ozellestirmeler ile bir yandan kamunun ekonomi i¢indeki diizenleyici ve denetleyici
islevi kuvvetlendirilmis, diger yandan da o6zel sektoriin ekonomi igindeki agirligi
artirilmistir. Bunun sonucunda ekonomik biiylime 6zel sektor kaynakli olmus ve
yiiksek biiylime performansinda 6zel sektor eliyle saglanan verimlilik artiglart da
6nemli rol oynamistir.

Bu dénemde, siirdiiriilebilir bir iktisadi biiylime siirecini devam ettirebilmek i¢in
bankacilik sistemi yeniden yapilandirilmig, Merkez Bankasi bagimsiz bir yapiya
kavusturulmus, yatirimlarin gergeklestirilmesinde karsilasilan idari ve biirokratik
engeller azaltilmis, piyasalarda rekabet¢i bir yapi tesis edilmeye calisilmig, biitge
disiplini giiglendirilmis, daha etkin bir vergi sistemi benimsenmis ve yabanci
sermaye yatirimlarini artirabilmek amaciyla yeni yasal diizenlemeler yapilmistir
(DPT, 2006: 17-8). Ayrica, 2002 yilindan itibaren, ucuz kredi imkéanlari, diisiik
doviz kuru politikast ve ucuz ithalat ile Tiirkiye ekonomisi hedefledigi biiyiime
seviyesine ulasmustir. Ozellikle 2003 sonras1 dénemde artan ithalat dncelikli olarak
iilkeye sicak paranin g¢ekilmesi ile saglanmis, daha sonra ise ozellestirme ve
gayrimenkul satisindan elde edilen gelirlerle kargilanmistir (Susam ve Bakkal, 2008:
73-5). 21. yiizyila gesitli yapisal reformlarla giren Tiirkiye, giindemin en temel
maddelerinden birisi olarak popiilizmin yasal, kurumsal ve mali dgelerden olusan
dayanaklarini kaldirma hedefini glitmiistiir. Sermaye iizerinde dogrudan ve dolayl
yiik olusturan boliisim diizenlemelerinin tasfiyesi, is¢i simifi ile tarim kesiminin
goreli durumlarii belirleyen iicretlerin piyasa mekanizmasina nispeten de olsa
teslim edilmesi, tarimsal {riin ve girdi fiyatlarmin tamamen pazar sartlarinda
belirlenmesi, sosyal devlet uygulamalarinin daraltilmast ve iktisat politikasi
araglarinin sadece giidiilen amaci gergeklestirmek i¢in kademeli olarak kullanilmasi
hedeflenmistir. Enflasyon oranlarinin diigiiriilmesi konusunda kayda deger bir basari
saglanarak tek hanelere inilmis, kamu kesimi borglanma geregi disiiriilmiis, dis
ticaret hacmi genislemis ve refah ekonomisinin gereklerini yerine getirebilecek
faktorler goreceli olarak yakalanmaya calisilmistir (Boratav, 2011: 200-4). Ayrica,
IMF’nin Onerileri dogrultusunda hazirlanan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi
(GEGP) ile birlikte mali sektorle ilgili yapisal reformlar artirilmig, devletin
seffafligin1 giiglendirmeye yonelik diizenlemelere gidilmis, ekonomide rekabeti ve
etkinligi artiracak politika tedbirleri alinmis, sosyal dayanismanin giiclendirilmesi
hedeflenmis, kamusal harcamalarin azaltilarak mali gelirin artirilmasina ydnelik
politika hedefleri belirlenmis, reel ve finansal piyasalarin canlandirilmasi
kapsaminda etkin para ve maliye politikalarinin uygulanmasi amaglanmistir (Sahin,
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2009: 256-63). Tlaveten, imalat sanayindeki verimlilik artislaria bagh olarak ihracat
hacmi de goreceli olarak yiikselmis ve 2008 yilinda yasanan kiiresel krize kadar
arzulanan biiylime oranlar1 yakalanmistir. Ancak 2002-2008 yillar1 arasinda,
diinyadaki finansal genisleme siireci ile birlikte bol likidite ve ucuz kredi
imkanlarindan yararlanilmasi sonucunda ithalat hacmindeki artig, ihracat
hacmindeki artistan daha hizli olmustur. Boylece ilgili donemde dis borg yiikii ve
cari agik gittikge artmustir (Y1lmaz ve Akinci, 2012: 113).

2000’11 yillarda basta Amerika Birlesik Devletleri (ABD) olmak iizere Avrupa ve
Japonya merkez bankalari, uyguladiklar1 para politikalarinda 6nemli bir gevsemeye
gitmis ve faiz oranlarimi diigiirmiiglerdir. Uygulanan gevsek para politikalar1 bir
yandan varlik fiyatlarinda sisme yaratirken diger yandan bankalarin kisa vadeli ve
diisiik faizle borglanarak basta konut kredisi olmak tizere uzun vadeli kredi plasmani
yapmalarini tesvik etmistir. Bankalarin konut kredilerine olan talebi artirmak
amaciyla kredi ¢esitlendirmesine gitmeleri ve kredi kosullarini esneklestirmeleri
ozellikle geri 6deme olasiligr diisiik olan tiiketicilerin kredi kullanim oraninin hizla
artmasma neden olmustur. Bdylece ABD’deki finansal kuruluslar 6deme giicii
yeterli olmasa da binlerce insani ipotekli konut kredileri ile borglandirmaya
baglamiglar ve krediyi kullananlarin 6deme giigliigiine diigsebilecek profilde
olmalarinin bilinmesine karsin konut kredisi verilenlerden alinan senetler menkul
degerlere doniistiiriiliince risk de baskalarna devredilmistir. Bu araglar1 ¢ikaranlar
riski miimkiin olan en hizli bi¢imde diger bankalara ve kurumsal yatirimcilara
aktaran ilk mortgage kurumlar1 olmustur. Aktarim mekanizmasi, ABD’den Avrupa
ve Japonya’ya kadar bir¢ok iilkenin finans sistemine girmis ve bdylece islem goren
bu toksik kagitlar da kiiresellesmistir (Camoglu vd., 2010: 78).

2004 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren Amerikan Merkez Bankasi, enflasyonist
baskilar1 kontrol altina almak amaciyla faiz artirimlarina baglamis, konut talebi ve
konut fiyatlarindaki artis yerini durgunluga birakmistir. Bu donemde faiz
oranlarindaki yiikselise bagl olarak degisken faizli konut kredileri basta olmak
tizere tiim konut kredilerinde 6deme giigliikleri ortaya ¢ikmistir. Konut fiyatlarindaki
diisme egilimi de misterilerin konutlarini satarak kredi borglarini kapatma imkanini
sinirlandirmig ve buna bagli olarak bankalar tarafindan verilen krediler geri
donmemistir. Bdoylece piyasalarda once likidite darligi olarak ortaya g¢ikan
problemler bir siire sonra finansal kurumlarin bilangolarindaki bozulma ile birlikte
bu kuruluglar iflas tehlikesi ile kars1 karsiya getirmistir (Y1lmaz, 2008: 2). Konut
fiyatlar1 balonu 2007 yilinda patladigi zaman finansal sistemdeki ¢okils siireci
hizlanmig, mortgage kredilerinin geri 6denememesinin yanisira yapisal kredi
sorunlart da biiyiik boyutlara ulasmistir. Finansal kurumlarin bilangolarindaki
bozulma bir siire sonra ekonomik aktiviteleri de azaltmis, yatirimlarda, tiiketim
harcamalarinda ve bor¢ verme oranlarinda diisiisler meydana gelmistir (Oztiirk ve
Govdere, 2010: 382-3). Daha agik bir ifadeyle finansal sektorde baslayan kriz, reel
sektore yansimis ve diinyadaki ¢ogu lilkenin resesyon siirecine girmesine neden
olmustur. 2008 krizi diinya genelinde bir finans krizi olarak baslamig, finansal
sistem ¢Okiince bankalar iflas siirecine girmis ve kriz mali sektorii takiben reel
kesime de yansimmustir. Krizin Diinya ekonomisi iizerindeki yikict etkisi Tiirkiye
ekonomisi tizerinde o denli biiyiik olmamistir. Cilinkii Tiirkiye’de higbir banka iflas
etmedigi gibi birgogu hem 2008 yili i¢in hem de 2009 yilmin ilk alti ayinda kar
aciklamigtir. Dolayisiyla Tiirkiye’de bir finans krizi yasanmamis, fakat reel sektor
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krizi kismen de olsa daha derin hissetmistir. Bunun 6nemli bir nedeni, finans
kesiminin ve Ozellikle yabanci kokenli bankalarin reel sektore kredi
kullandirmamasi olmustur (Yavuz, 2010: 14-15).

Kiiresel Finansal Kriz’in yikici etkileri 2010 yilina gelindiginde kaybolmaya
baslamis, ancak basta Yunanistan olmak iizere irlanda, Ispanya, italya, Belgika ve
Portekiz gibi pek ¢ok Avrupa Birligi (AB) iiyesi iilke bir bor¢ sarmali i¢ine
girmislerdir. Avrupa Bor¢ Krizi seklinde anilmaya baglayan bu siireg, Tiirkiye gibi
birgok gelismekte olan iilkeyi de etkilemeye baslamis ve s6z konusu krizin ¢ikis
nedenleri her {ilkede farkli olgulara bagli olarak kendini hissettirmistir.
Yunanistan’da yasanan kriz kamu sektoriiniin hantal yapisi nedeniyle ortaya
¢ikarken Irlanda’da bankacilik ve emlak sektoriindeki zayifliklar krizi etkileyen
unsur olmustur. Portekiz’de cari agigin oldukga yiiksek seviyelerde olmasi ve
bankacilik sektoriine iliskin riskler kriz nedenlerini olustururken Ispanya’da ise
yetersiz i¢ ve dis talep nedeniyle ekonomik faaliyetlerin diisiik seviyelerde
seyretmesi iktisadi kirilganligi artirmustir. italya ve Belgika ekonomilerinde ise
kamu maliyelerinin zayif durumu adi gecen iilke ekonomilerini kriz déneminde zor
durumda birakmustir (Sahin, 2012:51-2). Avrupa’da yasanan krizin temelini
olusturan ve Yunanistan kaynakli borg krizi, {ilkenin biitce politikalarindan ve mali
disiplin konusunda yasadigi sorunlardan ileri gelmistir. Yunanistan uzun yillar
boyunca kamu borg yiikiinii hafifletmek yerine, Euro Alani’ndan sagladigi diistik
faizli finansman olanaklarina bagli olarak bor¢ dongiisiinii siirdiirmeye c¢alismustir.
Bunlara ilaveten kamu harcamalarimin GSMH igindeki paymin yiiksek olusu,
niifusunun yaglanmasina paralel olarak emeklilik diizeyinin ve bdylece de bu smifin
biitgeye getirdigi yiikiin artmasi, kamuda istihdam edilen personel sayisi ile ticret
diizeyinin yiiksek olmasi ve gelir kalemlerine kiyasla giderlerin yiiksek boyutlara
ulagmasi da krizi tetikleyen unsurlar olmustur (Dagdelen, 2011: 4-5). Ayrica, yapisal
reformlarin bir tirlii hayata gegirilememesi ve dis bor¢lanma ile saglanan mali
kaynaklarin dogru kullanilamamasi gibi hususlar Yunan ekonomisinin ciddi 6l¢ekli
bir krize siiriiklenmesine yol agmustir. Yunanistan’daki sorunlarin domino etkisi
yaratarak Portekiz, Irlanda, Italya, Belgika ve Ispanya gibi Euro Bolgesi’nde
bulunan ve ekonomilerinde bazi yapisal sorunlar barindiran iilkelere de sirayet
etmesi, krizin derinlesecegine yonelik kaygilari da beraberinde getirmis ve bu durum
baz1 iilkelerde tahvil fiyatlarmin diismesine, faiz oranlarinin ve dolayisiyla da
bor¢lanma maliyetlerinin yilikselmesine ve neticede kamu borcunun GSMH igindeki
payinin artmasi ile borg siirdiirebilirliginin tehlikeye girmesine neden olmustur (AB
Genel Sekreterligi, 2011: 3-5).

Cari acgik probleminin tim Avrupa ekonomilerinde biiyiikk boyutlarda
yagsanmasina neden olan bu siireg, 6zellikle enerji fiyatlarinda goriilen yiiksek oranlt
artiglar ile birlikte sirdiiriilemez noktalara ulasmis ve Tirkiye’nin de iginde
bulundugu yiikselen piyasa ekonomilerini ¢esitli iktisadi ve finansal gostergeler
acisindan etkilemeye baglamustir.

2. Ekonomik ve Finansal Gostergeler ile Tiirkiye Ekonomisinin Son Yirmi
Yih

Calismanin bu asamasinda Tiirkiye ekonomisinin gelisim siirecini yansitan temel
ekonomik ve finansal gostergeler ayr1 ayri ele almarak son yirmi yillik zaman
dilimindeki konjonktiirel hareketler izlenecektir. Bu kapsamda ilk olarak ekonomik
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gostergelerden hareket edilecek ve daha sonra ise finansal gostergeler kullanilarak
bir durum degerlendirmesi yapilacaktir.

2.1. Temel Ekonomik Gostergeler Isiginda Tiirkiye Ekonomisi

Bir ekonomik sistemin gelisim siirecini yansitan en onemli faktorlerden birisi
ilgili ekonominin bityime dinamiklerini ortaya koyan Gayrisafi Yurti¢ci Hasila
(GSYIH) ve Kisi Basina Diisen Gayrisafi Yurtici Hasila (KBGSYIH) dir. Tiirkiye
ekonomisinin  1992-2001 ve 2002-2011 doénemindeki biiyiime performansini
gosterebilmek icin hazirlanan Tablo 1, ilgili zaman dilimindeki reel GSYTH ve reel
KBGSYIH degerlerini yansitmaktadir.

Tablo 1: Reel GSYIH ve Reel KBGSYiH Degerleri

Yillar 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
RGSYiH 54.052 58.399 55.213 59.183 63.630 68.097 70.203 67.841 72.436 68.309
RKBGSYiH 990 1.053 979 1.030 1.081 1.142 1.123 1.070 1127 1.048
Yillar 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
RGSYIiH 72.520 76.338 83.486 90.500 96.738 101.255 101.922 97.003 | 105.886 114.889
RKBGSYiH 1.098 1141 1.232 1.319 1.394 1.442 1.433 1.346 1.450 1.537

Kaynak: IMF’nin resmi internet sitesinden elde edilmistir: http://www.imf.org/external/pubs/
ft/weo/2013/01/weodata/weorept.aspx?sy=1992&ey=2011&scsm=1&ssd=1&sort=country&d
5=.&br=1&c=186&s=NGDP_R%2CNGDPRPC&grp=0&a=&pr.x=58&pr.y=15

Not: Reel GSYIH rakamlari milyon TL olacak sekilde kisaltilmistir. Reel degerlerin
olusturulmasinda 1998 yili baz olarak alinmstir.

Tiirkiye ekonomisinde iktisadi biiyiime performansii yansitan reel GSYIH
degerleri ilk donem itibartyla 2000 yilinda ve ikinci donem itibariyla 2011 yilinda
zirve seviyesine ulasarak sirasiyla 72,4 ve 114,8 milyar TL olmustur. {lk donemde
gerek i¢ ve gerekse de dis kaynakli olarak yasanan derin kriz yillarina bagli olarak
dalgali bir seyir izleyen reel GSYIH rakamlar1 1992 yilindan 2001°e %26,4 oraninda
artmugtir. kinci dénem itibariyla nispeten daha stabil bir kimlige biiriinen ulusal
hasila, Kiiresel Finansal Kriz’in en yogun olarak yasandigi 2009 yili hari¢ olmak
tizere istikrarli bir artig trendi sergilemis ve 2002°den 2011°¢ %58,4 artis
gostermistir. Benzer egilimler reel KBGSYIH rakamlarma da yansmustir. ilk
donemde reel GSYIH degerinden farkli olarak en yiiksek seviyesine 1997 yilinda
1.142 TL ile ulasan reel KBGSYTH, 1992 yilindan 2001’e %5,85 oraninda artmustir.
Ikinci donemde ise reel GSYIH’ye benzer bir ivme sergileyen reel KBGSYTH, 2008
ve 2009 yillar1 hari¢ olmak iizere siirekli artis trendi i¢inde olmus, en yiiksek
degerine 1.537 TL ile 2011 yilinda ulagmis ve 2002’den 2011°¢ %39,9 oraninda
artmistir. Elde edilen bu sonuglar 1992-2001 dénemine kiyasla 2002-2011 yillart
arasinda yiiksek oranl bir bilylime dinamizminin yakalandigini gdstermektedir.

Bir iktisadi sistemin gelismisligi hakkinda gerekli bilgileri saglayan bir bagka
kistas, enflasyon oranlaridir. Ulusal paranin satin alma giiciinii, faiz oranlarini, déviz
kurlarini, dis ticaret diizeylerini, rekabet edebilme giiciinii, tasarruf yaratabilme
kapasitesini ve buna bagli olarak da sermaye birikim siireglerini belirleyen enflasyon
oranlart bir iilke i¢in en Onemli gostergelerden birisini olusturmaktadir. Caligma
kapsaminda dikkate alinan iki donem itibartyla Tiiketici Fiyat Endeksi bazinda
enflasyon oranlarindaki degisme Tablo 2’de gosterilmistir.
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Tablo 2: Enflasyon Oranlar1 (TUFE)

Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

TUFE | 700 | 66,1 | 1045 | 895 | 80,2 | 856 | 84,7 | 64,8 | 550 | 54,2

Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

TUFE | 451 | 253 8,5 8,1 9,5 8,7 10,4 6,2 8,5 10,4

Kaynak: IMF’nin resmi internet sitesinden elde edilmistir: http://www.imf.org/external/pubs/
ft/weo/2013/01/weodata/weorept.aspx?sy=1992&ey=2011&scsm=1&ssd=1&sort=country&d
5=.&br=1&c=186&s=PCPIPCH&grp=0&a=&pr.x=48&pr.y=11

Ekonomi {izerinde Onemli etkiler yaratabilen enflasyon oranlart ilk dénem
itibartyla 1994 yili hari¢ olmak {izere iki haneli rakamlarda seyretmis ve en yiiksek
degerine %104,5 orani ile 1994 yilinda ulagsmistir. Hem i¢ ve hem de dis piyasalarda
hakim olan olumsuz konjonktiir nedeniyle genel olarak yiiksek oranlara ulasan
enflasyon rakamlar1 en diigiik degeri olan %54,2’ye 2001 yilinda diigmiistiir. Gerek
diinya piyasalarindaki elverisli hava ve gerekse de IMF biinyesinde yiiriitiilen GEGP
ile etkin makroekonomik politika uygulamalarina bagl olarak 2002 yilindan itibaren
diisiis trendi igine giren enflasyon oranlari 2004 yili itibariyla tek haneli rakamlara
indirilebilmis ve en diisiik seviyesi olan %6,2’ye 2009 yilinda ulagmistir. 2011
yilinda kriz siirecini atlatan diinya piyasalarindaki pozitif konjonktiiriin de etkisiyle
yeniden iki haneye donen enflasyon oranlart %10,4 ile donemi kapatmustir. Ulagilan
bu sonuglar, enflasyon oranlarinin diisiiriilmesi konusunda 2001 sonrasi donemde
optimum politikalarin uygulandigim1 ve enflasyonla miicadele 6nemli adimlar
atildigin1 géstermektedir.

Doviz kurlart; bir iilkedeki dis ticaret hacminin, faiz oranlarinin, enflasyon
diizeyinin, yabanci sermaye birikiminin, ulusal paranin degerinin korunmasi ile
fonksiyonlarinin yerine getirilmesinin, dolarizasyon olgusunun ve Odemeler
bilangosu ile cari islem dengesinin belirlenmesinde &nemli etkilere sahip olan
degiskenlerin basinda gelmektedir. Uygulanan makro iktisadi politikalara bagh
olarak ifade edilen ekonomik gostergeleri ¢esitli mekanizmalar yardimiyla etkileyen
doviz kurlarinin dénem sonu itibariyla Tiirkiye ekonomisindeki gelisim seyri Tablo
3’de sunulmustur.

Tablo 3: Dénem Sonu itibariyla ABD Dolar1 Bazinda Déviz Kurlar1 (TL
Doniigiimii Yapilmis)

Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

DK | 0,006 | 0,011 | 0,029 | 0,045 | 0,081 | 0,152 | 0,262 | 0,422 | 0,626 | 1,231

Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

DK | 1,513 | 1,500 | 1,429 | 1,347 | 1,438 | 1,307 | 1,299 | 1,554 | 1,507 | 1,678

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)’nin resmi internet sitesinden elde
edilmigtir: http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html

Not: 2005 yili ile birlikte TL’den alt1 sifir atildigi i¢in 2005 yilina kadar olan degerler milyon
TL olacak sekilde degerlendirilmelidir.

1992-2001 periyodunda gerek i¢ ve gerekse de dis konjonktiire bagl olarak dolar
kargisindaki degeri siirekli olarak diisen ulusal para 2001 yilina gelindiginde 1,231
TL’ye kadar diismiistiir. 2001 yilinda kurun dalgalanmaya birakilmasi ve 2002
yilindan itibaren uygulanan istikrar tedbirleri ile GEGP kapsaminda genel olarak
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yiiksek faiz-diisiik kur politikasinin 6ngordiigii sekilde diizenlemelere gidilmis ve bu
kapsamda doviz kuru diismeye ya da bir diger ifadeyle ulusal para doviz karsisinda
degerlenmeye baglamistir. 2008 yilinda en diisiik seviyesi olan 1,299 TL’ye kadar
gerileyen doviz kuru, ucuz ithalat nedeniyle cari agik probleminin kendisini
fazlasiyla hissettirmeye baslamasina paralel olarak ¢esitli politika Onlemleri
kapsaminda yiikseltilmeye calisilmis ve yiiksek faiz politikasi gevsetilmistir. Bu
tarihten itibaren uluslararasi piyasalarda yeniden ger¢ek degerine ulasan ulusal para
2011 yilinda 1,678 TL’ye kadar yiikselmistir. 2002-2011 periyodunda c¢ok fazla
dalgalanma gostermeyen doviz kurlari, gelecege iliskin beklentilerin istikrarli bir
sekilde planlanmasi imkanim ortaya ¢ikarmus ve boylece etkin makroekonomik
politikalarin uygulanmasina zemin hazirlamistir.

Adam Smith tarafindan temeli atilan klasik liberalizmin ortaya koydugu en
o6nemli olgulardan birisi saglanan serbest dis ticaret ile birlikte her {ilkenin refahinin
artacagl olmustur. Bir iilke ekonomisi i¢in reel piyasalarin canlandirilmasi ve etkin
isleyisinin tesis edilmesi anlamina gelen dis ticaret, laissez faire-laissez passer
gOriigii ile birleserek iktisadi biiyiimeye artan bir ivme kazandirmaktadir. Bu
baglamda Tablo 4, Tiirkiye ekonomisindeki g¢esitli dig ticaret gostergelerini
yansitmaktadir.

Tablo 4: Dis Ticaret Degerleri

Yillar 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

ITHRACAT | 14.714 | 15.345 | 18.105 | 21.637 | 23.224 | 26.261 | 26.973 | 26.987 | 27.774 | 31.334

ITHALAT | 22.871 | 29.428 | 23.270 | 35.709 | 43.626 | 48558 | 45921 | 40.671 | 54.502 | 41.399

DA 17,6 18,5 23,7 25,1 31,0 31,6 28,3 28,1 32,1 38,5

Yillar 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

IHRACAT | 36.059 | 47.252 | 63.167 | 73.476 | 85.534 | 107.271 | 132.027 | 102.142 | 113.883 | 134.906

ITHALAT | 51553 | 69.339 | 97.539 | 116.774 | 139.576 | 170.062 | 201.963 | 140.928 | 185.544 | 240.841

DA 39,8 39,5 42,2 40,2 44,0 43,7 45,8 40,2 41,4 48,5

Kaynak: Kalkinma Bakanligi ve Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)’nun resmi internet
sitelerinden elde edilmistir: http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2007/01/tv.11.xls ve http://ekutup.dpt.
gov.tr/ teg/2007/01/tv.2.xls

Not: Ihracat ve ithalat rakamlar1 milyon dolar olacak sekilde kisaltilmistir. DA, disa agikhik
diizeyini temsil etmekte ve ylizde degerler olarak gosterilmektedir. DA degerleri dis ticaret
hacminin (ihracat+ithalat) GSYIH igindeki diizeyini ifade etmektedir.

1992-2001 doneminde ihracat degerleri istikrarli bir artig trendi iginde olmasina
karsm ayni durum ithalat degerlerinde kendisini gdsterememis ve dalgali bir seyir
s6z konusu olmustur. ilk dénem itibariyla ihracat degeri 2001 yilinda 31,3 milyar
dolar ile maksimum degerine ulagmus, ithalat ise 54,5 milyar dolar ile 2000 yilinda
zirve degerini gdrmiistiir. S6z konusu zirve degerleri paralelinde disa agiklik oranlart
da 2000 ve 2001 yilinda en yiiksek degerlerine ulasarak sirasiyla %32,1 ve %38,5
olmustur. Ilgili dénemde ihracat %112,9, ithalat %81 ve disa aciklik degeri de
%20,9 oraninda artmigtir. 2001 sonras1 donemde ise Kiiresel Kriz’in en yogun olarak
yasandig1r 2009 yilina kadar hem ihracat ve hem de ithalat degerleri istisnasiz bir
artig trendi igerisine girmis ve bu artis trendi 2009 yilindaki kirilmadan sonra da
etkisini hissettirmistir. Ikinci donem itibariyla ihracat, ithalat ve disa aciklik
degerlerinde zirve seviyesine 2011 yilinda ulasilmis ve ilgili degerler sirasiyla 134,9
milyar dolar, 240,8 milyar dolar ve %48,5 olarak gerceklesmistir. ifade edilen
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donemde ihracat %274,1, ithalat %367,1 ve disa aciklik da %8,7 oraninda artmustir.
Her iki zaman diliminde de dis ticaret dengesi siirekli olarak acik vermis, ilk donem
itibartyla bu agik en yiiksek degerine 26,7 milyar dolar ile 2000 yilinda ve ikinci
donemde ise 105,9 milyar dolar ile 2011 yilinda ulagmistir.

Bir ekonomide kisa ve uzun donemli makroiktisadi gostergeler tizerinde
istikrarin saglanmasinda temel belirleyici faktorler; cari agiklar, biitce agiklari ve
tasarruf-yatirnm dengesizligi bigiminde de ifade edilen tasarruf agiklaridir. Ad1 gegen
degiskenlerde meydana gelen degismeler tiim iktisadi dengeleri degistirmekte ve
ekonominin stabil yapisi iizerinde onemli etkiler yaratmaktadir. Caligma kapsaminda
dikkate alinan her iki dénem itibariyla Tirkiye ekonomisindeki cari denge, biitge
dengesi ve tasarruf-yatirim dengesinin GSYIH icindeki paylari Tablo 5’de
sunulmustur.

Tablo 5: Cari Denge, Biitce Dengesi ve Tasarruf-Yatirim Dengesi

Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 2001
cD 0,456 | -3,207 | 0285 | -2376 | -0,999 | -1,034 | 0800 | -0,370 | -3,723 | 1923
BD -43 -6,7 -39 -4,0 -83 -7.6 55 -8,7 7.8 -12,0
D 5,7 -6,1 2,8 -2,9 -5,1 -4,2 -6,6 -10,0 -8,6 -11,2

Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011
cD 0270 | 2,478 | -3,679 | -4599 | -6,083 | -5902 | -5744 | 2,272 | -5214 | -10,252
BD -11,2 -8,8 -5,4 13 -0,6 -1,6 -18 -55 -3,6 -13
D -9,8 7.8 4,2 -1,2 06 -1,5 25 5,3 2,4 -0,4

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1 ve IMF’nin resmi internet sitelerinden elde edilmistir:
http://lwww.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/weorept.aspx?sy=1992&ey=2011

&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=186&s=BCA_NGDPD&grp=0&a=&pr.x=6
9&pr.y=10

Not: CD, BD ve TD sirasiyla Cari Denge, Biitce Dengesi ve Tasarruf Dengesi’ni ifade
etmekte ve GSYIH nin i¢indeki paylarim yiizde degerler olarak temsil etmektedir.

Tablo 5 incelendiginde 1994, 1998 ve 2001 yillar1 hari¢ olmak tizere siirekli
olarak cari acik problemi ile karsilagilmig, ilk donem itibartyla en yiiksek cari agik
diizeyi %3,7 ile 2000 yilinda ve ikinci donemde ise %10,2 ile 2011 yilinda
gerceklesmistir. Bu durum, 2001 sonrast donemde her ne kadar cari agigin
sirdiiriilebilir bir boyuttan uzaklastigint ve olast bir ekonomik krizin
gerceklesebilme olasiligini yansitsa da ihracatta iiriin ve pazar g¢esitliliginin
artirilmasi, iilke ekonomisi i¢in gerekli olan ara ve yatirim mallari ithalatina yonelik
politikalar nedeniyle etkin dis ticaret politikalarinin uygulanmasi, yerli tasarruf
hacminin nispi olarak genisletilebilme ¢abalarinin yanisira yabanci tasarruflarin da
artan diizeylerde iilkeye ¢ekilmesi, para ve maliye politikalarinin optimum seviyeye
ulastirilmasi ve diinya konjonktiiriinde yasanan gelismeler dolayisiyla 2012 yilinda
cari agik diizeyi %7,4’e kadar diisiiriilebilmistir. Biitce ve tasarruf aciklar1 dikkate
alindiginda ise 2006 yilindaki tasarruf fazlasi hari¢ olmak tizere her iki déonemde de
biitge ile tasarruf aciklarmin ortaya ciktig1 goriilmektedir. Tlk donemde %12 ile 2001
yilinda rekor diizeye ulasan biitge ag1g1, ikinci donem itibartyla en yiiksek seviyesine
%11,2 ile 2002 yilinda ulasmis ve bu yildan itibaren tek haneli rakamlara
indirilebilmistir. ilk donemde en yiiksek degerine %11,2 ile 2001 yilindaki
ekonomik krize bagli olarak ulasan tasarruf acigi, ikinci déonemde %9,8 ile 2002
yilinda dip degerini gérmiistiir. Bu sonuglar Tiirkiye ekonomisinde her ii¢ a¢igin da
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benzer bir egilime sahip oldugunu ve dolayisiyla da ikiz agiklarin Gtesinde {igliz agik
hipotezinin gegerli olabilecegini yansitmaktadir. Halihazirda, Tiirkiye ekonomisinde
ligliz ag1k hipotezinin gegerli olup olmadigint Sinir Testi Analizi (ARDL) ile sinayan
Akinct ve Yilmaz (2012), tasarruf agiklarinin biitge agiklarini tetikledigini ve bu
durumun da cari agik ile sonuglandigim ortaya koymustur.' Maastricht
Kriterleri’nden bir tanesi olan ve biitce agigmin GSYIH’ye oram1 %3’ii gegemez
seklinde ifade edilen gostergeye ilk donem itibartyla hi¢ ulasilamamasi ve ikinci
donemde ise sadece birkag yil igin bu hedefin yakalanabilmesi bu konuda ¢ok etkin
politikalarin uygulanamadigini ortaya koymaktadir.

Bir ekonominin gerek i¢ ve gerekse de dis borgluluk diizeyi, s6z konusu
ekonomideki faiz ve enflasyon oranlar ile doviz kurlarindaki degisimleri agiklayan
temel dinamikleri olusturmaktadir. Bunun yanisira yapilacak olan tasarruf diizeyi ile
sermaye birikimi ve yatirim kapasitesinin de belirlenmesindeki temel rolleri iistlenen
borgluluk seviyesi, iktisadi biiylime siirecinin gelecek donemlerde gosterecegi
ivmeyi de ortaya koymaktadir. Bu baglamda Tablo 6, Tiirkiye ekonomisindeki i¢ ve
dis borg diizeyinin GSYIH igindeki paylarimi yansitmaktadur.

Tablo 6: i¢ Bor¢ Stoku/GSYIH ve Dis Bor¢ Stoku/GSYiH

Yillar 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

IBS/GSYIH | 17,6 | 17,9 | 20,6 | 17,3 | 21,0 | 21,4 | 21,9 | 29,3 | 29,0 | 69,2

DBS/GSYIH | 36,1 | 38,6 | 520 | 44,4 | 44,7 | 453 | 364 | 413 | 445 | 59,1

Yillar 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

iBS/GSYIH | 55,2 | 54,5 | 52,3 | 50,3 | 44,7 | 30,3 | 28,9 | 34,9 | 32,1 | 285

DBS/GSYIH | 56,8 | 47,9 | 40,9 | 359 | 39,9 | 40,4 | 40,1 | 458 | 41,4 | 40,1

Kaynak: Kalkinma Bakanhigi ve Diinya Bankasinin resmi internet sitelerinden elde
edilmigtir: http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2007/01/tvi.10.xls ve http://databank.worldbank.org/
data/views/reports/tableview.aspx

Not: IBS ve DBS sirasiyla i¢ Borg Stoku ve Dis Bor¢ Stoku’nu ifade etmekte ve GSYIH
icindeki paylarini yiizde degerler olarak gostermektedir.

2001 yilina kadar %29,3 ile en yiiksek seviyesine 1999 yilinda ulasan i¢ borg
stoku, 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz ile birlikte %69,2 diizeyine yiikselmistir.
2002 yilindaki %55,2 seviyesinde ikinci donem itibartyla zirve degerine ulasan ig¢
borg stoku, Kiiresel Finansal Kriz’in en yogun olarak yasandigir 2009 yilina kadar
istikrarli bir diislis trendi i¢ine girmistir. 2009 yilinda %34,9 seviyesine yiikselen i¢
borg stokunun GSYTH i¢indeki pay1 bu tarihten itibaren yeniden diisme egilimi igine
girmis ve en diisik degerine %28,5 ile 2011 yilinda ulasmistir. Benzer sekilde dis
bor¢ stoku, ilk donem itibariyla en yiiksek degerine %59,1 ile ekonomik krizin
yasandig1 2001 yilinda ulagmustir. Ikinci donemde %56,8 ile zirve degerine 2002
yilinda ulasan dis borg stoku, azalma egilimi gostermekle birlikte dalgal bir seyir
izlemis ve 2002 yilindan sonra en yiiksek seviyesine 2009 yilinda %45,8 ile
ulagsmustir. 2002-2011 periyodunda dip degerini %35,9 ile 2005 yilinda géren dis
borg stokunun trend seyri ilk donem ile paralellik arz etmistir.

'Bu calisma hakkinda daha fazla bilgi igin bkz. Akinci, M. ve Yilmaz, O. (2012), “Validity of the Triple
Deficit Hypothesis in Turkey: Bounds Test Approach”, ISE Review, 13(50), 1-27.
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Konsolide Biitge Idareleri olarak adlandirilan genel ve katma biitgeli idarelerin
alt  biitgelerinin  toplam1  seklinde  ifade edilen Konsolide Biitge,
Cumhurbagkanhigindan baglayarak devletin tim gelir ve gider kalemlerinin
gosterildigi bilangoyu tanimlamaktadir. Belirli bir dénemde elde edilen gelirler ile
yapilan harcamalarin® gosterildigi Konsolide Biit¢e, mali donem igindeki faaliyetler
dolayisiyla ortaya c¢ikan gelir-gider farkini da yansitmaktadir. Tablo 7, Tirkiye
ekonomisinde her iki donem itibariyla Konsolide Biitge gelir ve giderleri ile bunlarin
GSYIH igindeki paylarmi gostermektedir.

Tablo 7: Konsolide Biit¢e Gelir ve Giderleri ile GSYIH i¢indeki Paylar

Yillar 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

GELIR 0,174 0,351 0,745 1,394 2,702 5,750 11,706 | 18,809 | 33,244 | 51,334

PAY 11,9 13,2 143 13,4 13,6 14,8 16,7 18,0 19,9 214
GIDER 0,221 0,485 0,897 1,710 3,940 7,990 15,601 | 28,093 | 46,970 | 81,175
PAY 151 18,2 17,3 16,4 19,8 20,6 22,2 26,9 28,2 33,8

FARK -0,047 -0,134 -0,152 -0,316 -1,238 -2,240 -3,895 -9,284 | -13,726 | -29,841

Yillar 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

GELIR | 75,530 | 100,250 | 120,269 | 148,362 | 171,014 | 188,964 | 206,631 | 211,936 | 246,459 | 295,862

PAY 21,6 22,0 215 22,9 22,5 22,4 21,7 22,2 22,3 22,8
GIDER | 117,224 | 140,454 | 150,569 | 156,479 | 175,657 | 202,672 | 224,063 | 264,697 | 286,540 | 313,302
PAY 33,4 30,9 26,9 24,1 23,2 24,0 23,6 27,8 26,0 24,2

FARK | -41,694 | -40,204 | -30,300 | -8,117 -4,643 | -13,708 | -17,432 | -52,761 | -40,081 | -17,440

Kaynak: Kalkinma Bakanh@mm resmi internet sitesinden elde edilmistir:
http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2013/01/B-6/1-KB-MYB_Baslangic.xIs

Not: Gelir ve giderler milyar TL olacak sekilde kisaltilmustir. Pay, gelir ve giderlerin GSYIH
icindeki degerlerini gostermekte olup, yiizde degerler seklinde ifade edilmistir. Fark, ilgili
donemdeki gelir-gider farkini yansitmaktadir.

Tablo 7 incelendiginde hem ilk dénem ve hem de ikinci dénem itibariyla elde
edilen gelirlere kiyasla yapilan giderlerin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. 1992-
2001 yillar1 arasinda en yiiksek gelir ve gider diizeylerine 2001 yilinda ulasilmis
olup, bu degerler sirasiyla 51,3 ve 81,1 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Bu zaman
diliminde harcamalardaki artis, gelirlerdeki artisa kiyasla daha yiiksek olmustur. ilk
donem itibariyla en yiiksek gelir ve giderlerinin 2001 yilinda elde edilmesi
paralelinde biitce agig1 da ifade edilen yilda zirve degerine ulagmis ve 29,8 milyar
TL’ye yiikselmistir. 2002-2011 déneminde ise 2007 yilina kadar gelirlerde meydana
gelen artig, giderlerde meydana gelen artiga kiyasla daha fazla olmus ve 2006 yilinda
biitce aci1g1 4,6 milyar TL ile en diisiik degerini gérmiistiir. Dolayisiyla 2002-2006
yillart arasinda denk biitge hedefi icin Onemli adimlar atildigini sdylemek
miimkiindiir. 2007-2009 yillar1 arasinda ise yeniden giderlerdeki artis diizeyi
gelirlere kiyasla yiikselmis ve 2010 yilinda biitce acig1 40 milyar TL’ye ulagmustir.
2011 yilina gelindiginde ise giderler nispeten daraltilmis ve biit¢e a¢ig1 17,4 milyar
TL’ye kadar cekilebilmistir. Ikinci dénem itibariyla en yiiksek gelir ve harcama

Konsolide Biitge gelirleri; dolayhi-dolaysiz vergi gelirleri, vergi dist normal gelirler, 6zel gelirler, fonlar,
faaliyet konusu islemler nedeniyle elde edilen gelirler ve i¢ borg gelirlerinden olugmaktadir.

®Konsolide Biitge giderleri; cari harcamalar ile yatirim ve transfer harcamalari olmak iizere ii¢ gruptan
olusur.
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diizeylerine 2011 yilinda ulagilmis olup, bu degerler sirasiyla 295,8 ve 313,3 milyar
TL olarak gergeklesmistir.

Genel itibariyla sinirh bir tiretim faktorii olan sermaye, ozellikle Tirkiye gibi
gelismekte olan iilkeler basta olmak iizere tiim ekonomilerin ihtiya¢ duydugu bir
kaynaktir. Kendisi i¢in maksimum getiriyi saglamaya calisan sermaye; kalkinma
siireglerini bagariyla siirdiirmek isteyen gelismekte olan ilkeler ig¢in gerekli olan
finansman kaynagini saglamasi, yurtici tasarruf yetersizligini gidermesi, doviz
kithigini ortadan kaldirmasi ve teknoloji gelisimini saglamasi nedeniyle optimum bir
kaynak niteligi tagimaktadir. S6z konusu sermaye kaynaginin 6nemli bir bilesenini
olusturan Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (DYY), ozellikle gelismekte olan iilkeler
icin ifade edilen eksiklikleri gideren temel bir faktordiir. Bu kapsamda Tablo 8,
Tiirkiye ekonomisindeki net dogrudan yabanci yatirimlar ile bu yatirimlarm GSYIH
icindeki paylarin1 gostermektedir.

Tablo 8: Net DYY ve GSYIH icindeki Pay1

Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 1996 1997 1998 1999 | 2000 2001

DYY | 0,844 | 0,636 | 0,608 | 0,885 | 0,722 0,805 0,940 | 0,783 | 0,982 | 3,352

PAY | 0,003 | 0,002 | 0,003 | 0,003 | 0,002 0,003 0,003 | 0,003 | 0,003 | 0,017

Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 | 2010 2011

DYY | 0,566 | 0,688 | 1,092 | 8,134 | 16,982 | 18,394 | 14,712 | 6,170 | 6,380 | 13,866

PAY | 0,002 | 0,002 | 0,002 | 0,016 | 0,032 0,028 0,020 | 0,010 | 0,008 | 0,017

Kaynak: Kalkinma Bakanligi ve Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi
(UNCTAD)’nin resmi internet sitelerinden elde edilmistir:
http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2010/02/tv.22 xIs

Not: DYY degerleri milyar dolar olacak sekilde kisaltilmistir. Pay ifadesi, DYY lerin GSYIH
icindeki paylarini gostermekte ve yiizde degerler olarak ifade edilmektedir.

1992-2001 doéneminde dalgali bir yapi sergileyen DYY’ler en yiiksek degerine
2001 yilinda ulagsmig ve 3,3 milyar dolar olmustur. S6z konusu bu zirve degeri,
kendisini GSYIH igindeki oranda da gdstermis ve %1,7’lik bir pay gerceklesmistir.
Ilk donemdeki diger yillarla karsilastirildiginda nispeten yiiksek olarak
degerlendirilebilen bu deger, aslinda DY Y ’lerin iilkeye ¢ekilmesi konusunda gerekli
adimlarin atilamadigini ortaya koymaktadir. Bu donemde DYY’ler 2001 yilindaki
istisnai donemi ¢ikarildiginda %16,3’lik bir artis sergilemistir. 2002-2011
doneminde ise gerek ekonomik ve gerekse de politik istikrara bagli olarak 2008
yilina kadar siirekli bir artis trendi iginde olan DYY’ler en yiiksek degerine 18,3
milyar dolar ile 2007 yilinda ulagmistir. Kiiresel Kriz’in en yogun olarak hissedildigi
2008 ve 2009 yillarinda diisme egilimi igerisine giren DYY’ler 2009 yilinda 6,1
milyar dolara kadar gerilemis ve bu yildan itibaren yeniden artig trendine girerek
2011 yilinda 13,8 milyar dolar olmustur. fkinci dénem itibariyla GSYIH icindeki
payt 2006 yilinda %3,2 ile maksimuma ulagan DYY’leri iilke ekonomisine
yonlendirmek i¢in genis kapsamli politikalarin uygulanmasi gerekliligi agiktir.

Bir ekonomideki istihdam ve igsizlik diizeyleri, mevcut emek giiciiniin kullanim
kapasitesini yansitmasi bakimindan oldukca énemli bir gostergedir. iktisadi biiyiime
diizeyindeki artiglara paralel olarak yiikselmesi beklenen istihdam ile diismesi
beklenen issizlik oranlari; toplam iiretim kapasitesinin ne kadarmin kullanildiginin
gosterilmesi, cari yatirim diizeyi ile gelecek donemlerde yapilmasi beklenen yatirim
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kapasitesinin belirlenmesi ve sermaye birikim siirecinin saglanabilmesi agisindan
kritik bir 6neme sahiptir. Biiyiime siirecine eslik edemeyen siirec iktisat literatiiriinde
“igsiz bliylime” olarak adlandirilmakta ve etkin politika tedbirlerinin ivedilikle
uygulanmamasina bagli olarak gittikge derinlesen bir sorun olarak kendisini
gosterebilmektedir. Bu baglamda Tablo 9, Tirkiye ekonomisindeki istthdam ve
igsizlik rakamlarini yansitmaktadir.

Tablo 9: Istihdam ve Issizlik Rakamlari ile Yiizde Degerleri

Yillar 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

ISTIHDAM | 19.459 | 18.499 | 20.006 | 20.586 | 21.194 | 21204 | 21.778 | 22.048 | 21.581 | 21.524

YUZDE 51,2 47,5 50,0 49,9 50,2 48,9 49,1 48,6 46,7 46,6

iSSiZLiK | 1.805 | 1.814 | 1.870 | 1.700 | 1.502 | 1.551 | 1.606 | 1.829 | 1.497 | 1.967

YUZDE 8,4 8,9 8,5 7,6 6,6 6,8 6,8 7,6 6,4 8,3

Yillar 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

ISTIHDAM | 21.354 | 21.147 | 19.632 | 20.066 | 20.423 | 20.738 | 21.194 | 21.277 | 22.594 | 24.110

YUZDE 44,4 43,2 41,3 41,5 41,5 41,5 41,7 41,2 43,0 45,0

ISSIZLIK | 2.464 | 2.493 | 2.385 | 2.388 | 2.328 | 2.377 | 2.611 | 3.471 | 3.046 | 2.615

YUZDE 10,3 10,4 10,2 10,5 10,2 10,2 10,2 10,9 14,1 11,8

Kaynak: IMF ve TUIK ’in resmi internet sitelerinden elde edilmistir:
http://iwww.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/weorept.aspx?sy=1992&ey=2011
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=186&s=LUR&grp=0&a=&pr.x=61&pr.y=7
Not: Istihdam ve issizlik rakamlari 15 yas ve iizerindeki niifusun ¢alisma durumlarimi
gostermekte olup, bu rakamlar bin kisi olacak sekilde kisaltilmigtir.

[k dénem itibartyla dalgal bir yap1 icerisinde olan istihdam rakamlar1 en yiiksek
seviyesine 1992 yilinda %51,2 ile ulagsmis ve yirmi yillik periyottaki zirve degerine
sahip olmustur. 1992-2001 yillarinda en diisiik degerini %46,6 ile Subat 2001
Krizi’nde goren istihdam rakamlar ilgili periyotta tatminkar olmayan bir diizeyde
kalmistir. Benzer trend issizlik rakamlarinda da kendisini gostermistir. ilk donem
itibariyla dalgali bir egilim gosteren issizlik rakamlar1 1993 ve 1994 yilinda zirve
degerine ulasarak sirasiyla %8,9 ve %8,5 olmustur. 1992-1994 dénemine kiyasla
1995-2000 yillar1 arasinda nispi olarak diisiiriilen igsizlik diizeyi, en diisik
seviyesine 2000 yilinda %6,4 ile ulastiktan sonra 2001 Krizi ile birlikte yeniden
yiikselerek %8,3 ile donemi kapatmistir. Ikinci on yillik dénemde 2002 yilinda
%44,4 olan istihdam diizeyi 2009 yilina kadar nispi bir azalma trendi igerisine
girmis ve en diisiik diizeyine Kiiresel Finansal Kriz’in yogun olarak yasandigi 2009
yilinda %41,2 ile ulagsmistir. 2010 ve 2011 yillarinda oldukga sinirli bir artis
gosteren istihdam diizeyi sirasiyla %43 ve %45 olmustur. Istihdam seviyesinin
diisiik olmasi paralelinde issizlik diizeyleri de zirve noktalarina ulagmis ve 2010
yilinda %14,1’e kadar ¢ikmigtir. Bununla birlikte kiiresel krizin atlatilmaya bagladigt
2011 yilinda issizlik diizeyi her ne kadar diisme egilimi gosterse de ulasilan
%11,81ik bir seviye, s6z konusu problemin ¢6ziimii i¢in bu konuda yogun ekonomi
politikalarinin uygulanmasimin zorunlu oldugunu gostermesine karsin 2012 yili
Kasim ay1 itibariyla issizlik diizeyinin %9,4’¢ kadar disiiriilebilmesi ve bu oranin
uygulanacak ekonomi politikalari dolayisiyla tedrici olarak azaltilmaya g¢alisilmasi
ongoriilen hedeflerin temel basamagini olusturmaktadir. Bununla birlikte gelismis
tilke ekonomileri dikkate alindiginda issizlik oranlarinin oldukga yiiksek bir seyir
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izledigi ve dolayisiyla bu ilkeler dikkate alindiginda olumlu bir siirecin
yakalanabildigi sdylenebilmektedir. flaveten, son on yillik donemde yakalanan hizli
ekonomik biiylime ile birlikte istihdam olanaklart da genislemis ve iki gosterge
arasinda aymi yonlii bir iliski de s6z konusu olmustur. Ozellikle sanayi ve hizmet
sektorlerinde baskin olarak gdzlenebilen bu yapi, tarim sektorii istihdam
kapasitesinde goriilen yiiksek oranli ¢oziilme nedeniyle issizlik oranlarmin
yiikseldigi seklindeki bir alginin ortaya ¢ikmasina da zemin hazirlamistir. Ayrica,
2005 sonrast donemde Onemli diizeyde istihdam saglanmakla birlikte isgiiciine
katilim oranlarindaki hizli artis ve isgiiciindeki yapisal degisiklikler ilgili durumun
issizlik oranlarna olan etkisini azaltmistir. Dolayisiyla son on yillik donemde
ekonomik biiylime artiglarinin istihdam kapasitesini de yiikselttigi sdylenebilir.

Geligmekte olan iilkelerin {iretim etkinligi, 6zellikle sanayi sektoriindeki iiretim
kapasitesi ile kapasite kullanim oranlarina baglhidir. Sahip olunan kaynaklarin tam
kapasiteye yakin bir oranda kullanilmasi ise reel piyasalari harekete gecirmek
suretiyle iktisadi biiylime siirecine artan bir ivme kazandirabilmektedir. Tablo 10,
imalat sanayi iiretim endeksi ile kapasite kullanim oranlarin1 gostermektedir.

Tablo 10: Sanayi Uretim Endeksi ve Kapasite Kullanim Oranlar
Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
SUE | 100,0 | 1089 | 99,9 | 83,0 | 89,2 | 101,3 | 101,4 | 97,3 | 1035 | 93,4
KKO | 76,4 79,5 73,0 | 79,7 794 | 80,8 79,0 73,3 76,1 71,6
Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
SUE | 103,5 | 113,0 | 124,7 | 130,5 | 139,7 | 148,9 | 146,8 | 131,0 | 148,9 | 162,3

KKO | 76,2 | 785 | 815 | 80,3 | 810 | 818 | 76,7 | 652 | 726 | 754
Kaynak: Kalkinma Bakanhginin resmi internet sitesinden elde  edilmistir:
http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2013/01/B-3/1-Sanur.xls
Not: SUE ve KKO sirastyla Sanayi Uretim Endeksi ve Kapasite Kullanim Oranlari’ni
yansitmaktadir. DPT tarafindan olusturulan eski seride SUE, 1992=100 olarak dikkate
alinmistir. DPT istatistiklerinde SUE igin 1997 ve 2005 yillarinda yeni bir seri olusturulmus
ve 1997=2005=100 olacak sekilde bir diizenlemeye gidilmistir. Bu endeks degerlerinden
hareketle 1997 yilindan itibaren kendi hesaplamalarimiz kullamlarak SUE degerleri
olusturulmustur.

flk doénem itibaryla en yiiksek degerine 1993 yilinda 108,9 ile ulasan sanayi
iiretim endeksi 83,0 ile dip degerini gordiigii 1995 yilindan sonra 1999 yilina kadar
bir artig egilimi gostermis ve 1999 yilindaki kirilmadan sonra 2000 yilinda 103,5
degerine ulagmusgtir. 2001 krizi ile birlikte azalan sanayi tiretim endeksi ilgili donemi
93,4 ile kapatmistir. Ilk dénem itibariyla dalgali bir yapi sergileyen kapasite
kullanim oranlar1 dip degerini 2001 yilinda %71,6 ile gérmiistiir. 1992-2001 yillar1
arasinda sanayi iiretim endeksi %6,6, kapasite kullanim orani ise %4,8 oraninda
azalmigtir. 2002-2007 yillar1 arasinda istikrarli bir artig egilimi sergileyen sanayi
iretim endeksi bu yillar itibariyla en yiiksek degerine 148,9 ile 2007 yilinda
ulagmustir. Kiiresel krizin en yogun olarak yasandigi 2008 ve 2009 yillarinda yiiksek
oranli diisme egilimi sergileyen sanayi liretim endeksi sirasiyla 146,8 ve 131,0
olmustur. Krizin atlatilmasi ile birlikte yeniden yiikselise gegen endeks, 2011 yilinda
ikinci donem itibartyla zirve seviyesine ulasmis ve 162,3’e kadar yiikselmistir.
Kapasite kullanim oranlar1 ise 2005 yilindaki kirilma donemi hari¢ olmak iizere
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2008 yilina kadar siirekli olarak yiikselmis ve %81,8 orani ile 2007 yilinda
maksimuma ulagmistir. Kiiresel krizin etkisiyle yirmi yillik zaman dilimindeki en
diisiik degerini %65,2 ile 2009 yilinda géren kapasite kullanim oranlar1 bu yildan
itibaren yiikselise gecmis ve 2011 yilinda %75,4 olmustur. Ikinci dénem itibariyla
sanayi Uretim endeksi %56,8 oraninda artmasima karsin kapasite kullanim oranlari
%0,8 oraninda azalmistir. Bu sonuglar sanayi tiiretimi agisindan 2002-2011
doneminin 1992-2001 dénemine kiyasla daha olumlu gectigini gostermektedir.

2.2. Temel Finansal Gostergeler Isiginda Tiirkiye Ekonomisi

Bir ekonomideki finansal sistemin en temel 6gesi, ¢esitli makroekonomik
politikalarin basarisim belirleyen faiz oranlanidir. Ulkeye cekilebilecek olan yabanci
tasarruf hacmini, borsa diizeyini, enflasyon oranlarini, déviz kurlarini, yurtigi
birikim siirecini, yatirim diizeyini ve tiim bu faktorlere bagl olarak iktisadi biiylime
dinamiklerini uyarabilen faiz oranlari, politika yapim siirecinin énemli bir aracidir.
Bu baglamda Tablo 11, her iki donemdeki mevduat faiz oranlari ile reel faiz
oranlarini yansitmaktadir.

Tablo 11: Mevduat Faiz Oranlari ve Reel Faiz Oranlarn

Yillar | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

MFO | 742 | 748 | 956 | 923 | 93,8 | 96,6 | 955 | 46,7 | 456 | 62,5

RFO 3,8 9,5 10,8 | -11,2 | 125 | 159 48 | -238 | -174 | 14,1

Yillar | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

MFO | 482 | 28,6 | 22,1 | 20,4 | 23,7 | 21,0 | 25,7 | 157 | 13,0 | 159

RFO -84 | 31 5,6 119 | 151 | 11,4 | 165 7,1 55 54

Kaynak: Kalkinma Bakanhginin resmi internet sitesinden elde edilmistir:
http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2013/01/B-7/13-faiz_orani.xls

Not: MFO ve RFO sirasiyla Mevduat Faiz Orani ve Reel Faiz Orani’n1 ifade etmektedir. Reel
faiz oranlari, mevduat faiz oranlarindan enflasyon oraninin g¢ikarilmasi suretiyle elde
edilmistir. Tlgili degerler yiizde ifadeler seklinde tanimlanmustir.

1992-2001 doneminde oldukga yiiksek diizeylerde seyreden mevduat faizleri
1997 yilinda %96,6 ile zirve degerine ulastiktan sonra 2001 yilina kadar oldukga
6nemli sayilacak bir diisiis trendi icerisine girmis ve 2000 yilina gelindiginde
%45,6’ya kadar gerilemistir. Subat 2001 Krizi’nin tetikledigi olumsuz konjonktiire
bagli olarak yeniden yiikselen faiz oranlari, déonemi %62,5 oraninda kapatmustir.
Mevduat faizlerinin zirve degerine ulastigi 1997 yilinda reel faizler de maksimum
seviyesini gdrmils ve %15,9 olmustur. ilk donemin ikinci yarisinda en yiiksek
seviyesine 1998 yilinda ulagan enflasyon oranlarini takiben reel faizler de biiyiik bir
diisiis igerisine girmis ve %4,8 olmustur. 2001 yilina kadar devam eden bu siiregte
mevduat faizlerine kiyasla enflasyon oranlarinin yiiksek olmasina bagli olarak
negatif reel faiz olgusu giindeme gelmis, 1999 ve 2000 yillarinda sirasi ile -%23,8 ve
-%17,4 olmustur. 2001 yilinda yiikselen faiz oranlar1 ve durgunlugun getirdigi en
diisiik enflasyon diizeyi dolayisiyla pozitif reel faizler giindeme gelmis ve %14,1 ile
1997 yilindan sonraki en yiiksek deger elde edilmistir. 2002 yilindan itibaren dalgali
bir yap1 gosterse de nispeten diisme egilimi iginde olan faiz oranlar1 en diisiik
seviyesini %13 ile 2010 yilinda gérmiis ve donemi %15,9 seviyesinde kapatmustir.
2002 ve 2003 yillarinda yasanan yilksek enflasyon ve diisiiriilmeye ¢aligilan faiz

Maliye Dergisi ®Say: 164 * Ocak-Haziran 2013 201


http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/

Tiirkiye Ekonomisinde Temel Ekonomik ve Finansal Géstergeler Baglaminda 2002 Oncesi ve
Sonrasi

oranlar1 dolayisiyla negatif reel faizlerle karsilagilmis ve sirasiyla -%8,4 ve -%3,1
olmustur. 2003 yilinda itibaren siirekli pozitif olan reel faiz oranlar zirve degerine
%16,5 ile 2008 yilinda ulagmis ve ilgili donem %5,4 ile kapanmistir. Bu sonuglar,
faiz ve enflasyon konusunda ikinci donem itibariyla daha etkin politikalarin
uygulandigini ortaya koymaktadir.

Smurlt bir dretim faktorii olan sermaye, gelismekte olan iilkeler basta olmak
tizere tiim ekonomilerin ihtiya¢ duydugu bir kaynaktir. Kendisi i¢in maksimum
getiriyi saglamaya c¢alisan sermaye; kalkinma siireclerini basariyla siirdiirmek
isteyen gelismekte olan iilkeler i¢in gerekli olan finansman kaynagmi saglamasi,
yurti¢i tasarruf yetersizligini gidermesi ve doviz kithigimi ortadan kaldirmasi
nedeniyle optimum bir kaynak niteligi tagimaktadir. S6z konusu sermaye kaynaginin
6nemli bir bilegenini olusturan portfdy yatirimlari, 6zellikle gelismekte olan tilkeler
icin ifade edilen eksiklileri gideren temel bir faktérdiir. Bu kapsamda Tablo 12,
Tiirkiye ekonomisindeki portfoy yatirimlari ile bu yatirrmlarin GSYIH icindeki
paylarin1 géstermektedir.

Tablo 12: Portfoy Yatirimlari ve GSYIH icindeki Pay1
Yillar 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
PY 31 4,4 11 0,7 19 23 -5,0 4,1 1,6 -3,7
PAY 0,015 0,019 0,006 0,003 0,008 0,009 -0,019 0,017 0,006 -0,019
Yillar 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
PY 15 3,8 9,4 14,6 11,4 2,7 -3,7 2,9 19,6 19,6
PAY 0,006 0,013 0,024 0,030 0,022 0,004 -0,005 0,005 0,027 0,027
Kaynak: Kalkinma Bakanhiginin resmi internet sitesinden elde edilmistir:
http://ekutup.dpt.gov.tr/teg/2009/02/tv.1.xls
Not: Portfoy yatirimlari milyar dolar olacak sekilde kisaltilmistir. Pay, portféy yatirimlarimimn
GSYIH i¢indeki degerini ifade etmekte olup, ylizde degerler seklinde tanimlanmigtir.

1980°li yillardan itibaren liberal iktisat politikalarina yo6nelen Tiirkiye
ekonomisinde, doviz kithgini1 giderebilmek ve yurtigi tasarruf acigini kapatabilmek
amaciyla yabanci birikimleri {ilkeye yonlendirecek politika tedbirleri uygulamaya
baglanmis ve temel olarak da yiiksek faiz-diisiik kur uygulamalarina gidilmistir.
Gilinlimiize kadar uygulanmaya devam eden bu ekonomi politikasi ile birlikte
sermaye yetersizligi giderilmeye calisilmis, ancak iilke ekonomisi kirilgan bir yap1
gostermeye baslamustir. Siyasi ve ekonomik istikrarsizlik durumunda tlkeyi aninda
terk etme egiliminde olan yabanct yatinmlar mevcut Kkrizlerin daha da
derinlesmesine neden olmustur. ifade edilen bu siireg, Tablo 12’de de rahatlikla
goriilmektedir. Ik dénem itibartyla 1993 yilinda 4,4 milyar dolar ile zirve degerine
ulasan portfoy yatirimlari, 1998 yilina kadar stabil olmayan bir yapr gostermis ve
1997 ile 1998 yillarinda yasanan Giineydogu Asya ve Rusya Krizleri ile birlikte
biiyiik bir ivme kaybederek 1998 yilinda 5 milyar dolarlik bir ¢ikis gerceklesmistir.
Bu yildan itibaren nispi bir toparlanma yasanmis ve 1999 ile 2000 yillarinda
sirastyla 4,1 ve 1,6 milyar dolarlik portfoy yatirimi yasanmistir. Ekonomik ve siyasi
istikrarin kayboldugu 2001 yilinda 3,7 milyar dolarlik bir sermaye ¢ikigini takiben
mevcut kriz daha da derinlesmis ve optimum politika uygulamasi sansi neredeyse
kaybolmustur. Ik dénemdeki portfdy yatirimlarmin GSYIH icindeki pay1 ise %0,4
olmustur. 2002-2011 yillar1 arasinda ilk doneme kiyasla daha yiiksek bir portfoy
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yatirimi ger¢eklesmis ve bu durumun temel dayanagi saglanan ekonomik ve siyasal
istikrarin yanisira mevzuat bazinda gergeklestirilen sinirsiz serbesti olmustur. 2002-
2005 yillar1 arasinda hizli bir ivmeyle yiikselen portfoy yatirimlari, 2005 yilinda
14,6 milyar dolara kadar ulagmis ve bu yildan itibaren diisiis trendine girmistir. 2008
Kiiresel Krizi’'ne baglh olarak diinya piyasalarindaki olumsuz konjonktiirden dolay1
ilk defa sermaye ¢ikisi yasanmis ve 3,7 milyar dolara ulasan bir kayip s6z konusu
olmustur. Finansal piyasalar kadar reel kesimi de derinden etkileyen bu kriz siireci,
iilkeden ¢ikan sermaye ile birlikte derinligini artirmigtir. 2008 yilindan sonra
yeniden artis trendi sergileyen portfoy yatirimlari, ddnemi 19,6 milyar dolarlik zirve
ile kapatmis ve bu deger dikkate alinan yirmi yillik siirecteki maksimum diizeyi
olusturmustur. fkinci donem itibarryla portfdy yatirrmlarmin GSYIH icindeki payi,
ilk donemde %0,4 olan degere kiyasla nispeten yiikselmis ve %1,5 olmustur.

Bir ekonomideki menkul kiymetler borsas1 gerek yerli ve gerekse de yabanci
yatirrmeilarin  fon ihtiyaglarimi kargilayan temel bir kurum niteligindedir. Bu
ozelliginden dolay1 finansal derinligin artmasina katkida bulunan borsalar, ihtiyag
duyulan fonlar1 reel piyasalara aktarmak suretiyle ekonominin biiylime
dinamiklerine pozitif bir ivme kazandirmaktadirlar. Ayrica, yatirimcilarin sahip
olduklar1 tasarruflarini menkul kiymetlere yatirarak iktisadi kalkinma siirecine
yaygin ve etkin bir sekilde katilmalarimi da saglamak suretiyle finansal ve reel
piyasalar arasinda esgiidiim yaratmaktadirlar. Tiirkiye’de organize menkul kiymetler
borsasinin kokenleri her ne kadar 1866 yilinda kurulmus olan “Dersaadet Tahvilat
Borsasi”na kadar uzansa da 1985 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB) resmen kurulmus ve 1986 yilinda faaliyetlerine baglamistir. Ulke
ekonomileri igin sahip olduklar1 énem dolayisiyla Tablo13, IMKB-100 endeksinin
ilgili donemlerdeki gelisimini gostermektedir.

Tablo 13: Kapams Fiyatina Gore IMKB-100 Endeksi Fiyat Degerleri

Yillar 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 1997 1998 | 1999 | 2000 | 2001
iIMKB-100 |39.888 | 105.585 (217.969 |418.046 |684.417 |2.047,36 |3.240,42 [5.791,76 [14.476,4 |10.138,1

Yillar 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011
IMKB-100 [10.986,9|12.270,9 [19.911,8 |29.382,1 |30.778,5 |48.239,3 |37.801,3 [37.532,3 [59.373,9 [60.782,2
Kaynak: TCMB’nin resmi internet sitesinden elde edilmistir: http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html

Tablo 13 incelendiginde, her iki donem itibartyla IMKB-100 endeksinin oldukca
istikrarlt bir yap1 sergiledigini sdylemek miimkiindiir. Bu durum, Tirkiye
ekonomisinde uzun yillar boyunca uygulanan yiiksek faiz-diisiik kur politikasinin bir
sonucu seklinde degerlendirilebilir. Ozellikle son yillarda saglanan ekonomik ve
politik istikrara bagli olarak elde edilebilen sermaye, borsanin da istikrarli bir yap1
gostermesine neden olmustur. En yiiksek seviyesine kriz doneminin yavas yavas
kendisini gosterdigi 2000 yilinda ulasan IMKB-100 endeksi 14 bin’e kadar ulagmis
ve 2001 Krizi’ni takiben 10 bin seviyesine kadar gerilemistir. {lk doneme benzer bir
sekilde ikinci donemde de stabil bir yapi sergileyen borsa hacmi, 2007 yilinda
ulagtig1 48 bin degerinden sonra nispi bir diisiis trendi igerisine girmis ve kiiresel
krizin en yogun olarak yasandigi 2009 yilin1 takiben 2011 yilinda ulastigi 60 bin
endeks degeri ile son yirmi yilin zirve seviyesini gormiistiir.

Finansal sektorde yaratilan fonlarin reel piyasalara aktarilma derecesi seklinde
tanimlanabilen finansal derinlik, finansal hizmet diizeyinde meydana gelen artiglari
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ifade etmektedir. Finansal sektdrde saglanan derinlik ile birlikte sahip olunan
tasarruflar etkin yatinm alanlarina kanalize edilmekte, sermaye birikimi
saglanmakta, mal ve finans piyasalarinda islem hacmi yiikselmekte, istihdam diizeyi
artmakta ve genel olarak ekonomik biiyiime siirecine dinamik bir ivme
kazandirilabilmektedir. Cesitli gostergeler yardimiyla 6lgiilebilen finansal derinligin
en Oonemli bilesenleri; para arzinin, banka mevduatlarinin ve bankacilik sektorii
tarafindan saglanan yurtigi kredilerin GSYIH igindeki paylaridir. Bu kapsamda
Tablo 14, Tiirkiye ekonomisinde ilgili déonemler dahilinde ¢esitli finansal derinlik
faktorlerini gostermektedir.

Tablo 14: Finansal Derinlik Gostergeleri

Yillar 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

M2/GSYIiH | 27,8 | 252 | 316 | 32,2 | 366 | 37,1 | 288 | 39,1 | 345 | 455

YK/GSYIH | 24,9 | 26,4 | 25,6 | 27,8 | 34,1 | 346 | 275 | 36,8 | 37,9 | 52,9

BM/GSYiH | 194 | 17,9 | 19,8 | 215 | 244 | 255 | 20,5 | 26,5 | 28,2 | 32,1

Yillar 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

M2/GSYIH | 39,9 | 352 | 34,6 | 40,5 | 423 | 43,8 | 486 | 54,6 | 56,1 | 54,9

YK/GSYIH | 475 | 42,8 | 41,4 | 456 | 458 | 49,3 | 52,5 | 63,0 | 69,6 | 69,4

BM/GSYIH | 337 | 31,8 | 294 | 325 | 356 | 37,9 | 41,2 | 42,1 | 454 | 447

Kaynak: Diinya Bankasi’mn  resmi internet  sitesinden elde  edilmistir:
http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview.aspx

Not: M2, YK ve BM sirasiyla para arzinin, yurtici kredilerin ve banka mevduatlarmm GSYIH
icindeki paylarim1 géstermekte olup, bu degerler yiizde olarak ifade edilmektedir. Ayrica M2,
genis anlamda para arz1 olarak da ifade edilen M2 diizeyindeki para arzini yansitmaktadir.

Tablo 14 incelendiginde, her iki donem itibariyla tiim finansal derinlik
gostergelerinin birbirleriyle paralellik gosterdigi goriilmektedir. 1992-2001 yillar
arasinda en yiiksek degerlerine 2001 yilinda ulasan finansal derinlik gostergeleri
sirastyla %45,5, %52,9 ve %32,1 olarak gerceklesmis ve kriz siirecinin
hafifletilebilmesi i¢in reel kesimin canlandirilmasi amaciyla para arzi, yurtici
krediler ve banka mevduatlar1 artirllmaya calisilmistir. ilk dénem itibariyla para
arzinin, yurtici kredilerin ve banka mevduatlarmin GSYIH igindeki ortalama paylari
ise sirastyla %33,8, %32,8 ve %23,5 olmustur. Bu degerler, ilk donemde finansal
derinligin saglanmasi konusunda basarili bir politika izlenemedigini ortaya
koymaktadir. 2002 yilindan itibaren GEGP’nin uygulamaya baslanmasi ve basta
bankacilik kesimi olmak iizere tiim finansal piyasalarin giiclendirilmesi amaciyla
alinan tedbirlere bagli olarak finansal derinlik nispeten de olsa saglanabilmis ve ilgili
faktorler bakimindan en yiiksek degerlere %56,1, %69,6 ve %45,4 ile 2010 yilindan
ulagtlmistir. Her ne kadar 2011 yilinda kendisini hissettirmeye baglayan Avrupa
Borg¢ Krizi nedeniyle bu degerlerde bir diigme meydana gelse de finansal piyasalar
adna istikrarl bir yap1 saglanabilmistir. ikinci dénem itibarryla para arzinin, yurtici
kredilerin ve banka mevduatlarmin GSYIH icindeki ortalama paylari sirasiyla
%45,0, %52,6 ve %37,4 olmustur.
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Sonug¢

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisinin 1992-2011 dénemindeki gelisim seyri temel
ekonomik ve finansal gostergeler yardimiyla incelenmeye calisilmugtir. ifade edilen
zaman dilimi 1992-2001 ve 2002-2011 olmak {izere iki alt doneme ayrilmig ve son
yirmi yillik siire¢ karsilagtirmali olarak analiz edilmistir. Cesitli kuruluslardan elde
edilen istatistiki bilgiler yardimiyla bir durum degerlendirmesinin yapildig:
calismada ilk doneme kiyasla ikinci donemde temel ekonomik ve finansal
gostergeler bazinda daha 6nemli gelismelerin saglandigi goriilmiistiir. 2002-2011
yillar1 arasinda reel GSYIH ile kisi basina GSYIH’de énemli artislar saglanmus,
enflasyon oranlar tek haneli diizeylere kadar indirilmis, yabanci paralar karsisinda
ulusal paranin degeri nispeten daha stabil hale getirilmis, liberal politika
uygulamalarina bagli olarak dis ticaret hacmi genislemis, tasarruf ve biitge
aciklarinin goreceli olarak azaltilmasina bagli olarak mali denge saglanmaya
calisilmis, i¢ ve dis borg oranlarinda 6nemli sayilabilecek diisiisler gergeklestirilmis,
mali disiplinin saglanmasina bagli olarak kamusal gelirler nispeten artirilmis, her ne
kadar arzulanan seviyede olmasa da dogrudan yabanci yatirim mevzuatinin
liberallestirilmesine paralel olarak iilkeye c¢ekilen sermayede Onemli artiglar
yasanmig, sanayi Uretim hacmi genisletilerek kapasite kullanim oranlari
yiikseltilmis, reel piyasa dengesini bozmayacak faiz oranlari1 saglanmaya ¢aligilmis,
sermayeye daha fazla getiri imkadninin sunulmasi dolayisiyla portfoy yatirimlari
arzulanan seviyeye ulasilmasa da iilkeye daha fazla ¢ekilebilmis ve basta bankacilik
kesimi olmak {izere tiim sermaye piyasalarini ihtiva eden diizenlemelere bagl olarak
finansal derinlik artirilabilmistir. Cari agik 2001 sonrasi dénemde her ne kadar
stirdiiriilebilir bir boyuttan uzaklassa da 6zellikle ihracatin ve i¢ tasarruf hacminin
genisletilebilmesi yoniindeki politika tedbirlerinin alinmasma bagli olarak 2012
yilinda %7,4’¢ kadar diigiiriilebilmistir. Bu olumlu gelismeye karsin nispeten yiiksek
oldugu séylenebilen cari agigin siirdiiriilebilir bir nitelik sergileyebilmesi igin etkin
politikalara ihtiyag oldugu soylenebilir. laveten Maastricht Kriterleri’nden biri olan
ve biitge acigmin GSYIH’ye oram %3’ii gecemez seklinde ifade edilen gdstergeye
ilk donem itibariyla hi¢ ulagilamamasi ve ikinci dénemde ise sadece birkag yil i¢in
bu hedefin yakalanabilmesi bu konuda da optimum politikalara olan ihtiyact
yansitmaktadir. Ilaveten, ikinci on yillik zaman diliminde issizlik diizeyi 2011
yilinda %11,8’¢ ve 2012 yili Kasim ayi itibariyla da %9,4’e kadar diistiriilmiistiir.
Dolayisiyla bu oranin uygulanacak ekonomi politikalari ile tedrici olarak azaltilmaya
calisilmas1 6ngoriilen hedeflerin temel basamagini olusturmaktadir. Bununla birlikte
gelismis tilke ekonomileri dikkate alindiginda issizlik oranlarmin oldukea yiiksek bir
seyir izledigi ve dolayisiyla bu ilkeler dikkate alindiginda olumlu bir siirecin
yakalanabildigi s6ylenebilmektedir.

1992-2001 donemine kiyasla ¢ogu ekonomik ve finansal géstergeler bazinda
daha olumlu gelismelerin saglanmasi, arzulanan seviyeye gelindigi anlamina
gelmemektedir. Nispeten yiiksek seviyede olan cari agik sorunu, istihdamin yeterli
6lgiide artirlamamasina paralel olarak her ne kadar gelisme saglansa da giindeme
gelen issizlik olgusu, hald yiiksek olarak degerlendirilebilen enflasyon oranlari,
dogrudan yabanci yatirimlar ile portfoy yatirmmlarimin GSYIH igindeki payinm
yetersizligi, yatirim diizeyinin istenilen seviyeye ¢ikarilamamasi ve reel piyasalarda
istikrart her an degistirebilecek goreceli yiiksek faiz oranlari ¢oziilmesi gereken
temel problemler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2008 Kiiresel Krizi’ne kadar olan
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ikinci donemde basta diinya ekonomisindeki olumlu konjonktiire bagli olarak i¢
piyasalarda da alinan ve basariyla uygulanan politikalar nedeniyle Tiirkiye
ekonomisi nispi bir refah dongiisii igerisine girmis ve Cin ile Hindistan’dan sonra en
etkin ekonomik giic olarak degerlendirilmistir. Ancak bu siirecin devam
ettirilebilmesi i¢in ifade edilen problemler dogrultusunda para ve maliye
politikalarinin daha etkin olarak uygulanabilmesi ve siirdiiriilebilir biiylime siirecinin
saglanabilmesi gerekmektedir.
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