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Onsoz

Kiiresel ekonominin hizla degistigi, finansal piyasalarin belirsizliklerle
sekillendigi ve siirdiiriilebilir kalkinmanin her zamankinden daha fazla 6nem
kazandig1 bir donemde, Tiirkiye ekonomisine iliskin konularin bilimsel bir
gergevede ele alinmasi hem akademi hem de politika yapicilar agisindan
biiyiik deger tagimaktadir. Bu kitap, Tiirkiye’nin ekonomik dinamiklerini
gok boyutlu bir perspektifle degerlendiren, teorik temelleri saglam, ampirik
analizlerle desteklenmis kapsamli ¢aligmalardan olugmaktadir.

Kitapta yer alan boliimler; para politikasi, enflasyon, igsizlik, ekonomik
biiylime, dis ticaret dengesi, finansal gelisme ve yesil ekonomi gibi alanlarda
giincel ve derinlikli analizler sunmaktadir. Faiz kararlarimin bankacilik
sektorii  tizerindeki etkilerinden, kiiresellesme  siireglerinin  toplumsal
hognutsuzluk tizerindeki yansimalarina; Tiirkiye’de 2000 sonrasi biiyiime
egilimlerinin seyrinden igsizlige, doviz kuru politikalarinin dig ticaret dengesi
tizerindeki roliine kadar birbirini tamamlayan genis bir yelpaze igerisinde
degerlendirmeler yapilmugtir. Ayrica siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri
baglaminda yesil inovasyon ve yesil biiyiime alanlara yonelik ¢aligma,
giiniimiiziin en kritik doniisiim konularindan birine 151k tutmaktadir.

Bu kitabin en 6nemli 6zelliklerinden biri, boliimlerin tamaminin Kafkas
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Iktisat Boliimii 6gretim
iiyeleri tarafindan kaleme alinmig olmasidir. Boliim yazarlarimizin her biri
kendi uzmanlik alanlarinda uzun yillara dayanan akademik birikime sahip
olup, Tiirkiye ekonomisine iliskin tartiymalara hem bilimsel hem de giincel
katkilar sunmaktadir. Bu yoniiyle kitap, fakiiltemizin akademik {iretim
kapasitesini gortiniir kilmakta ve ekonomik aragtirmalar literatiiriine nitelikli
caligmalar kazandirmaktadir.

Bu kolektif galigmanin ortaya ¢ikmasinda emegi gegen tiim degerli
ogretim {iyelerimize tegekkiir ederim. Yogun akademik sorumluluklar
arasinda zaman ayirarak katki saglayan hocalarimiz, bu kitabin hem
ogrenciler hem aragtirmacilar hem de karar alicilar igin degerli bir kaynak
haline gelmesini miimkiin kilmistir. Ayrica kitabin hazirlik siirecinde destek
veren tiim meslektaglarima ve stire¢ boyunca katki sunan yayinevi ekibine
stikranlarimi sunarim.

1ii



Elinizdeki bu eser, Tiirkiye ekonomisinin farkli boyutlarini bilimsel bir
cergevede ele alinir hale getirirken, ayni zamanda yeni aragtirma alanlarina
ilham verecek bir referans kaynagi olma niteligi tagimaktadir. Okuyucularimiza
keyifli ve faydali bir okuma deneyimi diliyorum.

Editor:
Prof. Dr. Deniz OZYAKISIR
Kafkas Universitesi IIBF Iktisat Boliimii

denizozyakisir@kafkas.edu.tr

Kars-2025
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Bolum 1

Tiirkiye Isgiicii Piyasasinda 2000 Sonrasi
Doniisiim: Istihdam, Issizlik ve Ne Egitimde Ne
Istihdamda Olan Gengler (Neet) 8

Deniz Ozyakigir!

GIRIS

Istihdam ve issizlik gostergeleri, bir iilkenin ekonomik biiyiime
performansint ve toplumsal refah diizeyini degerlendirmede temel 6neme
sahiptir. Tirkiye ekonomisi 2000 sonrast donemde Onemli yapisal
doniigiimler yagamug; iiretim, tiiketim ve iggiicii dinamikleri agisindan yeni
bir evreye ge¢mistir. Bu siiregte tarim sektoriiniin istthdamdaki payr giderek
azalmig, hizmet sektorii hizla geniglemis, sanayi sektorii ise dalgali bir seyir
izlese de iiretim kapasitesini korumugtur. Ekonomik biiylimenin niteligi,
sektorel yapinin doniigiimii ve istthdamin bilesimi, Tirkiye’de isgiicii
piyasasinin uzun vadeli karakterini belirleyen temel unsurlar haline gelmistir.

Bu donemde istthdamin nicel olarak artmasina ragmen, igsizlik oranlarinin
kalic1 bigimde diistirtilememesi ve ozellikle “ne egitimde ne istibdamdn olan
gengler” (NEET) oraninin yiiksekligi, iggiicli piyasasinda yapisal sorunlarin
stirdiigiine isaret etmektedir. NEET olgusu, yalnizca ekonomik degil, ayni
zamanda sosyal ve kiiltiirel bir sorun alanidir. Genglerin egitim sistemi ile
igiicii piyasast arasinda sikigmasi, beceri uyumsuzluklar, nitelik-istthdam
dengesizligi ve toplumsal cinsiyet esitsizlikleri, Tirkiye’de geng isgiicii
dinamiklerinin en temel sorunlarim olusturmaktadir. Ozellikle kadin
gengler arasinda NEET oranlarinin erkeklere gore ¢ok daha ytiksek olmasi,
isgiiciine katilimin oniindeki toplumsal ve yapisal engellerin devam ettigini
gostermektedir.

Bu ¢alisma, 2000 sonrasi Tiirkiye’de istthdamin sektorel yapisindaki
doniigiimi, igsizlik oranlarmnim seyri, cinsiyet temelli istihdam farklihiklari,

1 Prof Dr, Kafkas Universitesi, IIBE Iktisat Boliimii, ORCID ID: 0000-0002-9710- 3238
denizozyakisir@kafkas.edu.tr
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atil iggiicii geligmeleri ve geng isgiiciniin durumu (NEET) ¢ergevesinde
kapsamli bir degerlendirme sunmaktadir. TUIK verilerinden hareketle
hazirlanan analiz, Tiirkiye isgiicii piyasasinin yapisal doniigiimiinii hem
nicel gostergeler hem de sosyoekonomik dinamikler 1g1ginda incelemeyi
amaglamaktadir.

Caliymanin 6zgiinliigii, istihdam gostergelerini yalnizca makroekonomik
ger¢evede degil, ayn1 zamanda toplumsal cinsiyet ve geng isgiicii boyutlarryla
birlikte ele alarak “yapisal doniistim-istthdam iligkisini” ¢ok boyutlu bir
vaklagimla degerlendirmesinden kaynaklanmaktadir. Bu yoniiyle ¢alisma,
Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin istthdam iizerindeki nitel etkilerini
sorgulamakta, geng ve kadin iggiicii agisindan yapisal doniigiim politikalarinin
onemine dikkat ¢ekmektedir.

1. TURKIYE’DE SEKTOREL ISTIHDAMIN DEGISIMI

2000 sonras: Tiirkiye’de tarim sektOriiniin istihdam igindeki payz siirekli
azalmig, hizmet sektorii belirgin bigimde genislemistir. Sanayi sektorii ise
donem boyunca dalgalt bir seyir izlerken ingaat sektorii 2010°u yillarda hizh
bir bliyiime kaydetmistir. Sektorel agidan bakildiginda Tiirkiye ekonomisinde
sektorlerin GSYH igindeki paylarinda meydana gelen degisiklikler, hizmetler
sektoriiniin hizla artan bir paya sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Buna
ek olarak, istihdamda gozlemlenen gelismeler de benzer bir karakteristik
gostermektedir. Ekonominin biiyiime performansi gergevesinde, tarimin
hasiladaki pay1 goreli olarak azaldikga, istthdam da azalmaktadir (Megik &
Afsar, 2014:19). Istihdamda son dénemde sektorel dagilim agisindan nasil
bir dagilim yasandig1 Grafik 1’de agikga goriilebilmektedir.

Grafik 1. Istibdaman sektovel dagilma, (%), 2023, 2024

uTanm B Tam
Sanayi | Sanayi
ingaat = ingaat
m Hizmet u Hizmet
2023 2024

Kaynak: TUIK, 2025
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TUIK (2025a) verilerine gore 2024 yilinda Tiirkiye’de istihdam
edilenlerin %14,8’1 tarim, %20,7’si sanayi, %6,6’s1 ingaat, %57,9u ise
hizmet sektoriinde yer almugtir. 2023 yilh ile kiyaslandiginda hizmet ve
ingaat sektorlerinin istihdam edilenler igindeki payr 0,3 puan artarken,
sanayi sektoriiniin pay1 0,5 puan azalmug, tarim sektoriiniin payr ise degisim
gostermemigtir (Grafik 1).

Tablo 1. Sektore gove istibdam edilenler; 15+ yas, (Bin kisi), 2023, 2024

204 bliPs] Bir onceki pla gore fark
Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
[stihdam 32620 21808 10811 632 nas 1046 g8 L¥x] 455
Tanm 4527 2796 2030 4695 2757 14938 132 k] 2
Sanayl 6746 4064 1782 61 4850 1761 5 1 H
Ingaat 2162 2049 1 1997 1898 100 185 15 13
Hizmet 18886 12001 6886 181230 11683 6847 656 3 339

Kaynak: TUIK, 2025

Tablo 1’de yer alan TUIK (2025a) verilerine gére 2024 yilinda 4 milyon
827 bin kigi tarim sektoriinde, 6 milyon 746 bin kisi sanayi sektoriinde,
2 milyon 162 bin kisi ingaat sektoriinde, 18 milyon 886 bin kisi hizmet
sektoriinde istthdam edilmistir. Bir 6nceki yil ile kargilagtirildiginda istthdam
edilenlerin sayis1 tarim sektoriinde 132 bin, sanayi sektortinde 35 bin, ingaat
sektoriinde 165 bin, hizmet sektoriinde ise 656 bin kisi artnugtir. Istihdam
edilenlerin sektorel dagiliminin 2005’ten giiniimiize nasil bir seyir izledigini
Tablo 2°den gozlemlemek miimkiindiir.
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Tablo 2. Sektove gove istibdam edilenler (15 + yas)

Bin kisi Yiizde (%)

Yillar | Toplam| Tarim | Sanayi| Insaat| Hizmetler| Tarim| Sanayi| Ingaat| Hizmetler

2005 | 19.357 | 4.945 | 4.140 | 1.096 9.176 25,5 | 214 | 5,7 474

2006 [19.717 | 4.612 | 4.299 | 1.182 9.624 234 | 21,8 | 6,0 48,8

2007 [20.001 | 4.410 | 4.388 | 1.228 9.975 22,0 | 21,9 | 6,1 49,9

2008 |20.399 | 4.445 | 4.524 | 1.237 | 10.193 21,8 | 222 | 6,1 50,0

2009 |20.534 | 4.783 | 4.153 | 1.299 | 10.299 | 23,3 | 20,2 | 6,3 50,2

2010 |21.810| 5.073 | 4.619 | 1.423 | 10.696 23,3 | 21,2 | 6.5 49,0

2011 |23.166|5.289 | 4.855 | 1.672 | 11.350 | 22,8 | 21,0 | 7.2 49,0

2012 |23.7385.156 | 4.891 | 1.714 | 11.977 | 21,7 | 20,6 | 7.2 50,5

2013 | 24.486|5.039 | 5.133 | 1.788 | 12.525 20,6 | 21,0 | 7,3 51,2

2014 | 25.774|5.220 | 5.339 | 1.913 | 13.302 20,3 | 20,7 | 74 51,6

2015 | 26.501 | 5.357 | 5.345 | 1.916 | 13.884 20,2 | 202 | 7.2 52,4

2016 |27.126| 5.287 | 5.295 | 1.991 | 14.552 195 | 195 | 7,3 53,6

2017 | 28.075| 5.401 | 5.394 | 2.108 | 15.171 192 | 19,2 | 75 54,0

2018 | 28.691|5.282 | 5.686 | 2.012 | 15.711 184 | 198 | 7,0 54,8

2019 |28.042| 5.096 | 5.572 | 1.566 | 15.808 182 | 19,9 | 5.6 56,4

2020 | 26.695| 4.737 | 5.482 | 1.546 | 14.930 17,7 | 20,5 | 5,8 55,9

2021 | 28.797 | 4.948 | 6.143 | 1.777 | 15.928 172 | 21,3 | 6,2 55,3

2022 | 30.752 | 4.866 | 6.663 | 1.846 | 17.378 15,8 | 21,7 | 6,0 56,5

2023 | 31.632| 4.695 | 6.711 | 1.997 | 18.230 148 | 21,2 | 6,3 57,6

2024 | 32.620| 4.827 | 6.746 | 2.162 | 18.886 14,8 | 20,7 | 6,6 57,9

Kaynak: TUIK, Iygiicii Istatistikleri, 2025

Tablo 2, Tiirkiye’de 2005-2024 doneminde 15 yag ve tizeri istthdam
edilen niifusun sektorlere gore dagilimini hem kisi sayis1 (bin kisi) hem de
yiizde oranlarryla sunmaktadir (TUIK, 2025a). Veriler, tarim, sanayi, ingaat
ve hizmetler sektorlerinin istthdam igindeki paylarinin zamanla belirgin bir
yapisal doniisiim gecirdigini gostermektedir. Ayrica gostergelere bakildiginda
genel olarak bir istthdam artiginin yagandigini soylemek miimkiindir. 2005
yilinda toplam istihdam 19,357 bin kisi iken, 2024 yilinda bu rakam 32,620
bin kigiye ulagmugtir. Bu artig, yaklagik %68’lik bir biiylimeyi ifade etmektedir.
Istihdamin nicel olarak artisi, Tiirkiye ekonomisinde isgiiciine katilimin ve
ckonomik biiytimenin uzun vadede giiglendigini gostermektedir.

Tabloya sektorler bazinda bakildiginda tarim sektoriiniin gerileyen pay1
dikkat ¢ekmektedir. Buna gore tarim sektoriindeki istthdam 2005 yilinda
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toplam istthdamin %25,5’ini olugtururken, 2024 yilinda bu oran %14,8%
gerilemigtir. Bu diigiig, Tiirkiye’nin ekonomik yapisinda tarimdan sanayi
ve hizmetlere dogru siiregelen yapisal dontistimiin tipik bir gostergesidir.
Nitelikli isgiiciine yonelim, kentlesme ve tarim digt sektorlerdeki biiyiime,
bu azahgin temel nedenleri arasinda degerlendirilebilir. Ote yandan sanayi
sektoriiniin gorece istikrarlt bir seyir izledigi goriilmektedir. Nitekim sanayi
sektoriiniin istthdam igindeki oran1 2005 yilinda %21,4 iken, 2024 yilinda
%20,7 olarak belirlenmistir. Bu oran, zaman igerisinde gorece istikrarlt bir
seyir izlemektedir. Ancak mutlak rakamlar g6z oniine alindiginda, sanayi
istithdam14.140 binden 6.746 bine yiikselmistir. Bu durum, sanayi sektoriinde
istthdamin mutlak olarak arttigini, fakat toplam istihdam igindeki paymnin
hizmetler sektortintin etkisi altinda kaldigini  gostermektedir. Bununla
birlikte, sanayi sektoriinde gozlemlenen kayit disilik ve diigiik verimlilik
gibi sorunlar goz oniine alindiginda, Tiirkiye’nin sanayi sektorii, geligmis
tilkelerdeki yapiya benzer bir 6zellik tagimadigr séylenebilir (Megik & Afsar,
2014:16). Ingaat sektoriine iligkin verilere bakildiginda bir dalgalanmanin
oldugunu soylemek miimkiindiir. Insaat sektoriiniin payr 2005 yilinda
%5,7 iken, 2017 yilinda %7,6 ile zirveye ulagmig, ardindan 2024 yilinda
%06,6 seviyesine gerilemistir. Bu dalgalanma, Tiirkiye’de ingaat sektOriiniin
donemsel ekonomik dalgalanmalara ve konjonktiirel yatirimlara yiiksek bir
duyarliliga sahip oldugunu yansitmaktadir. Son olarak Tablo 2’deki verilere
dikkatle bakildiginda hizmetler sektoriiniin artan payr dikkat ¢ekmektedir.
Hizmetler sektorii istihdami, 2005 yilinda toplam istihdamin %47,4%{inii
olugtururken, 2024 yilinda bu oran %57,9a yiikselmistir. Bu egilim, Tiirkiye
ckonomisinin giderek daha fazla hizmet odakli bir yapiya doniistiigiinii ve
bilgi, iletisim, finans, egitim ve saglik gibi alanlarda istthdamin hizla arttigini
gostermektedir.

Veriler genel bir gergevede incelendiginde, Tiirkiye’de 2005-2024
doneminde tarimin ekonomik pay1 stirekli olarak azalmisken, hizmetlerin
pay1 ise stirekli bir artig gostermistir. Sanayi sektorii istikrarli bir geligim
sergilerken, ingaat sektorii konjonktiirel etkilerden 6nemli Olgiide
etkilenmigtir. Bu durum, ekonomik kalkinma stireglerinde tipik olarak
gozlemlenen tarimdan hizmetlere gegig modelinin Tiirkiye’de de belirgin bir
sekilde yasandigini gostermektedir. Sonug olarak, 2005-2024 doneminde
Tiirkiye’deki istihdam yapisi, hizmet sektoriiniin baskin hale geldigi, tarimin
paymn azaldigi ve sanayi-istihdam iligkisinin gorece dengede kaldig:
bir doniigiim siireci sergilemistir. Bu durum, iilke ekonomisinin {iretim
yapisindaki modernlesme ve kentlegme siirecinin isttihdam kompozisyonuna
yansimasi olarak degerlendirilebilir.
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Tablo 3. Sektore gore istibdam edilenlerin Cinsiyete gove dagjluma (15 + yas) (%)

Erkek (%) Kadin (%)
Yillar | Tarim | Sanayi | Ingaat | Hizmetler | Tarim | Sanayi | Insaat | Hizmetler
2005 | 18,6 | 23,0 7,3 51,0 46,7 | 16,5 0,5 36,3
2006 | 16,9 | 23,6 7,8 51,8 43,1 | 16,5 0,7 39,7
2007 | 15,8 | 23,7 7,9 52,6 41,1 | 16,6 0,7 41,6
2008 | 15,8 | 242 7,9 52,2 39,6 | 16,3 0,8 43,3
2009 | 17,3 | 21,8 8,4 52,6 40,0 | 159 0,7 43,5
2010 | 16,9 | 23,0 8,6 51,5 40,2 | 16,4 0,9 425
2011 | 16,7 | 229 9,7 50,8 39,0 | 15,9 0,8 443
2012 | 16,2 | 22,6 9,7 51,5 35,8 | 15,6 0,8 47,7
2013 | 154 | 229 9,9 51,8 334 | 16,1 0,9 49,6
2014 | 155 | 22,5 | 10,1 51,8 31,5 | 164 1,1 51,1
2015 | 15,7 | 22,2 | 10,0 52,1 30,6 | 15,5 0,9 53,0
2016 | 15,5 | 21,6 | 10,1 52,8 28,5 | 149 1,0 55,5
2017 | 153 | 21,2 | 10,5 53,0 28,0 | 148 1,0 56,3
2018 | 149 | 219 9,8 53,3 26,0 | 15,2 0,9 57,9
2019 | 149 | 22,1 7,8 55,2 25,2 | 15,2 0,8 58,9
2020 | 15,3 | 22,6 8,0 54,0 23,1 | 15,9 0,8 60,2
2021 | 14,7 | 235 8,6 53,3 22,7 | 16,6 0,9 59,7
2022 | 13,6 | 239 8,4 54,1 20,6 | 17,1 0,9 61,5
2023 | 13,0 | 233 8,9 54,9 18,7 | 17,0 1,0 63,3
2024 | 12,8 | 228 9,4 55,0 18,8 | 16,5 1,0 63,7

Kaynak: TUIK, Iyiicii Istatistikleri, 2025

Tablo 3, Tiirkiye’de 2005-2024 doneminde istihdam edilen erkek ve kadin
niifusun sektorlere gore yiizde dagilimini gostermektedir. Veriler, sektorel
cinsiyet farklarinin zaman iginde belirgin bir bi¢gimde degisim gosterdigini,
ozellikle hizmetler sektoriiniin her iki cinsiyet igin de istthdamin ana merkezi
haline geldigini ortaya koymaktadir. Erkek istthdaminda tarim sektoriiniin
pay1 2005 yilinda %18,6 iken, 2024°te %12,8’c diigmiistiir. Bu azalma, tarim
sektoriindeki genel istihdam gerilemesiyle uyumludur. Sanayi sektoriindeki
pay ise 2005’te %23,0 iken 2024’te %22,8 olarak gorece istikrarli kalmugtir.
Buna kargin, ingaat sektoriindeki pay 2005°te %7,3’ten 2017°de %9,8%¢
kadar yiikselmis, ardindan 2024’te %9,4’c gerilemistir. Bu dalgalanma,
ingaat sektortiniin konjonktiirel hareketliligini yansitmaktadir. Hizmetler
sektorii, erkek istthdaminda 2005’te %51,0 iken 2024°te %54,9’a ¢ikarak
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artiy gostermigtir. Bu artig, erkeklerin de giderek artan bigimde hizmet
sektortinde yer aldigin1 gostermektedir.

Kadin istthdaminda ise tarimin pay1 2005°te %46,7 iken, 2024’te %18,0’¢
diigmiistiir. Bu dramatik diigiis, kadinlarin tarim dig1 sektorlerde daha fazla
yer almaya bagladigini agik¢a ortaya koymaktadir. Sanayi sektoriindeki
pay, ayni dénemde %16,5’ten %18,6’ya smnirlt bir artig gdstermistir. Ingaat
sektoriiniin payt ise ¢ok diigiik kalmaya devam etmig (2005’te %0,5, 2024°te
%1,0), bu da kadinlarin bu sektordeki temsilinin hald son derece sinirl
oldugunu gostermektedir. Hizmetler sektoriiniin payi ise 2005’te %36,3’ten
2024te %63,7’ye vyiikselmistir. Bu artig, kadin istthdaminin hizmetler
sektoriine yogun bigimde kaydigini ve kadinlarin iggiicii piyasasindaki artan
goriiniirliigiiniin biyiik olglide bu sektor tarafindan absorbe edildigini
gostermektedir. Veriler kadmn istihdaminda tarimdan hizmet sektoriine
giiglii bir gegis oldugunu, erkek istihdaminda ise sanayi ve hizmetler arasinda
gorece dengeli bir degisim yasandigini ortaya koymaktadir. Cinsiyet farki
agisindan, kadinlar hizmet sektoriinde yogunlagirken, erkekler daha gok
sanayi ve ingaat alanlarinda istthdam edilmektedir. Bu durum, Tiirkiye isgiicii
piyasasinda cinsiyete dayali mesleki ayrigmanin (occupational segregation)
devam ettigini gostermektedir.

2. ISTIHDAM VE ISSIZLIK DINAMIKLERI

Tiirkiye’de igsizlik oran1 2000’li yillar boyunca ¢ogunlukla ¢ift haneli
seviyelerde seyretmistir. Ekonomik kriz donemlerinde (2001, 2008-2009
ve 2020) igsizlik oranlar1 hizla artmig, biiyiime donemlerinde ise kismi
tyilesmeler yaganmugtir. Bununla birlikte yapisal unsurlar nedeniyle igsizlik
kronik bir sorun olarak varligini siirdiirmeye devam etmistir. Tiirkiye’de
istihdam ve egitim arasinda dengeli bir iliski olmadigr igin isgiicii arz1 ve
talebi arasinda dengesizlikler meydana gelmekte ve beraberinde kaginilmaz
olarak igsizlik sorunu ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda ekonominin
ihtiya¢ duydugu alanlarda ara eleman temininde zorluklar yaganmaktadir.
Bu durumun nedenleri, mesleki egitimin iggiicii piyasasinin ihtiyaglari
dogrultusunda verilmemesi ve igverenlerin aradiklar1 niteliklere sahip
isgiiciinii  bulamamalaridir.  Ayrica, igverenlerin talep ettikleri isgiicti
niteliklerini iggiicii piyasasina tam olarak yansitamamalari da igsizligin ortaya

¢tkmasinda etkili olan bir diger faktordiir (Sayin, 2011:49)

Tablo 4’e gore 2005’te %44,1 olan iggiiciine katilma orani, genel olarak
yiikselen bir egilim gostererek 2024°te %54,2 seviyesine ulagmustir. Bu artig,
ozellikle 2014 sonrasinda belirgin hale gelmig, 2020’de pandemi nedeniyle
gegici bir diiglis yaganmug olsa da (%49,1), sonraki yillarda bir toparlanma
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gozlemlenmigtir. Bu artig, birka¢ yapisal faktorii isaret etmektedir. Bu
faktorler arasinda; demografik doniigiim ve gen¢ niifusun isgiiciine
yonelmesi, kadinlarin iggiiciine katiimindaki artig egilimi, egitim seviyesinin
yiikselmesi ve isgiictine katilimu tegvik eden politikalar yer almaktadir. Genel
olarak, iggiiciine katilim oranindaki uzun donemli artig, ekonomide kayith
isgiicii potansiyelinin geniglemekte olduguna igaret etmektedir.

Tablo 4. Temel Iggiicii Gostergeleri (15 + yas) (%)

Isgiiciine katilma )
orant Istihdam orani .

Yillar (%) (%) Issizlik orani1 (%)
2005 44,1 40,0 9,2
2006 43,8 40,0 8,7
2007 43,8 39,9 8,9
2008 444 40,0 9,8
2009 455 39,6 12,9
2010 46,3 41,2 11,0
2011 47,1 429 9,0
2012 47,1 432 8,3
2013 48,0 43,7 8,9
2014 50,2 452 9,9
2015 51,1 45.8 10,3
2016 51,8 46,2 10,9
2017 52,6 46,9 10,9
2018 53,1 47,3 10,9
2019 52,9 45,6 13,7
2020 49.1 427 13,1
2021 51,4 452 12,0
2022 53,1 47,5 10,4
2023 53,3 48,3 9,4
2024 54,2 49,5 8,7

Kaynak: TUIK, Iyicii Istatistikleri, 2025

Tablo 4’teki verilere gore isttihdam orani da benzer gekilde artig gosteren
bir egilim izlemektedir. 2005 yilinda %40 seviyesinde olan istthdam oran,
2024 yilinda %49,5%¢ yiikselmistir. Bu artig, Tiirkiye ekonomisinin donemsel
dalgalanmalara ragmen uzun vadede istihdam kapasitesini artirabildigini
ortaya koymaktadir. Ancak veriler, istihdam artiginin iggiiciine katilimda
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meydana gelen artig1 tam olarak kargilayamadigi donemlerin var oldugunu
gostermektedir. Ozellikle 2009 kiiresel kriz yili ve 2019-2020 ekonomik
yavaglama ve pandemi etkileri bu uyumsuzlugun belirgin bir sekilde
goriildiigii yillardir. Bununla birlikte, 2021 sonrasindaki toparlanma dikkat
gekicidir. 2024 yii donem verileri arasinda en yiiksek istthdam oranina
sahiptir.

Issizlik oranma balildiginda ise ele alinan dénem boyunca belirgin
dalgalanmalarin oldugu gortilmektedir. Buna gore 2005-2007 doneminde
gorece diiglik seviyelerde (%8,7-9,2) olan igsizlik oran1 2009 kiiresel krizinde
%]12,9 ile keskin bir sigrama yagamig ve 2010 sonrasi toparlanma stirecine
girmigtir. 2019-2020 doéneminde yeniden artig (2019°da %13,7) kaydedilen
igsizlik oraninda 2021 sonrasi kademeli diigiis yaganmig ve 2024°te %8,7 ile
son 15 yilin en diisiik seviyelerinden biri kaydedilmistir. Igsizlik oranindaki
bu seyir, Tiirkiye ekonomisinin dig soklar kargisinda hassas olmakla birlikte
toparlanma kapasitesinin yliksek oldugunu gostermektedir.

Tablo 4teki temel gostergeler birlikte incelendiginde, 2005-2024
doneminde isgiiciine katilma oraninda siirekli bir artigin yasandigr ve
bu durumun ekonomide daha genis bir isgiicii potansiyelini igaret ettigi
soylenebilir. Tstihdam oran, isgiiciine katilimdaki artigi bityiik olgiide takip
etmis, ancak kriz donemlerinde bu uyum zayiflamugtir. Igsizlik oran1 digsal
ckonomik goklara karst hassas olmasina ragmen 2021 sonrasindaki donemde
hem iggiiciine katilimin hem de istihdamin artmasiyla igsizlikte kayda deger
bir azalma saglandigi goriilmektedir. Dolayisiyla 6zellikle son yillarda
(2022-2024), ti¢ gosterge birlikte degerlendirildiginde isgiicli piyasasinda
giiglii bir iyileyme oldugu soylenebilir. Buradan hareketle kisaca yiiksek
isgiiciine katilim, artan istthdam ve azalan igsizlik durumunun s6z konusu
oldugu soylenebilir. Bu tablo, ekonomik aktivitenin yeniden canlandigini ve
iggiicii piyasasinda yapisal bir giiglenmeye isaret eden olumlu bir goriiniim
sundugunu gostermektedir.
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Tablo 5. Temel Iggiicii Gostergelerinin Cinsiyete Give Dagiluma (15 + yag) (%)

Erkek Kadin

Isgiiciine | Istihdam Issizlik Isgiiciine | Istihdam Tgsizlik
Yillar | kanlma orant orani katilma orant orant

orani (%) (%) (%) orani (%) (%) (%)
2005 67,8 61,5 9,3 21,3 19,4 9,0
2006 67,1 61,3 8,7 21,4 19,5 8,9
2007 67,1 61,1 8,8 21,2 19,3 9,1
2008 67,4 60,8 9,8 22,1 19,9 10,0
2009 67,8 59,1 12,9 23.8 20,7 13,0
2010 68,2 60,8 10,7 25,1 222 11,8
2011 68,7 62,9 8,4 26,1 23,4 10,4
2012 68,2 62,9 7,8 26,6 24,1 9,7
2013 68,7 63,1 8,1 27,9 24,9 10,9
2014 71,0 64,6 9,0 29,9 26,3 11,9
2015 71,3 64,7 9,3 31,3 27,3 12,6
2016 71,8 64,8 9,6 32,4 28,0 13,7
2017 72,2 65,3 9,5 33,4 28,8 13,9
2018 72,5 65,6 9,6 34,1 294 13,7
2019 71,9 62,9 124 34,3 28,7 16,4
2020 67,8 59,4 12,4 30,8 26,2 14,8
2021 70,3 62,8 10,7 32,8 28,0 14,7
2022 71,4 65,0 8,9 35,1 30,4 13,4
2023 71,2 65,7 7,7 35,8 31,3 12,6
2024 72,0 66,9 7,1 36,8 32,5 11,8

Kaynak: TUIK, Iyiicii Istatistikleri, 2025

Tablo 5’teki verilere gore, erkeklerin isgiiciine katilma orami dénem
boyunca siirekli olarak kadinlara kiyasla ¢ok daha yiiksek seyretmistir. 2005
yilinda %67,8 olan oran, 2024 itibariyla %72,0’ye yiikselmistir. Buna
paralel olarak erkek istthdam orani da 2005’te %61,5’ten 2024’te %66,9°a
gtkmugtir. Erkeklerde igsizlik orani genel olarak %8-10 bandinda seyretmis,
2024 itibartyla %7,1% gerileyerek 6nemli bir iyilesme gostermistir. Buna
kargilik kadinlarin iggiiciine katilma oran1 2005 yilinda yalmzca %21,3 iken,
2024 yilinda %36,8’ ylikselmigtir. Bu artig, 6zellikle son on yilda kadinlarin
isgiictine katilimini tegvik eden politikalarin, egitim diizeyindeki artisin ve
hizmet sektoriindeki geniglemenin etkisini yansitmaktadir. Kadin istihdam
orani da 2005’te %19,4’ten 2024’ te %32,5’c yiikselmis, ancak erkeklerle
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arasindaki fark devam etmistir. Kadin igsizlik orani ise donem boyunca
erkeklere gore siirekli daha yiiksek seyretmis ve 2019°da %16,4 ile zirveye
gtkmug, 2024 itibartyla %11,8%¢ gerilemistir.

Isgiicii piyasasina katilan kadinlarin 6nemli bir kismi igsizlikle kargilagmakta
ve kadinlarin igsizlik oranlari yillar i¢inde erkeklerin igsizlik oranlarindan
daha yiiksek bir seyir izlemektedir. Isgiicii piyasasindaki ataerkil zihniyet ve
yapilar nedeniyle kadinlara uygun goriilen iglerin sinirli olmas: kadinlarin
igsizlik oranlarinin yiliksek olmasinda etkili olmaktadir. Kadinlarin bakim,
egitim, saghk gibi toplumsal cinsiyet rollerine dayanan sektorel ve mesleki
ayrigma oldukga etkili olmaktadir. Kadin istthdamina sektorler agisindan
bakildiginda, hizmetler sektoriiniin belirgin bir agirhga sahip oldugu
gortilmektedir. 2023 yilinda toplam istihdamin %63,3’ti hizmetlerde,
%16,5’1 ise imalatta yer almug, ay1 donemde yaklagik her {i¢ kadindan yalmzca
I’i isgiiciinde iken, her dort erkekten 3’ii isgiiciinde yer almistir. Isgiiciine
katilma orani ise kadinlarda %35,8 iken erkeklerde %71,2 olup kadinlarin
tigte ikisinin iggiiciiniin diginda kaldig1 goriilmektedir. AB iilkelerinde 2023’te
isgiiciine katilim ortalamasi kadinlarda %70,2 iken erkeklerde %80,4 olarak
ger¢eklegmistir. Dolayisiyla Tiirkiye ile AB tilkeleri arasinda 6zellikle kadinlar
agisindan hayli yiiksek bir fark oldugu gozlemlenmektedir. Ote yandan
Tiirkiye’de kadinlarin isgiicii diginda kalmalarinin baglica nedeni olarak ev
ve bakim igleriyle mesgul olmalar1 (%42,9) goriiliirken s6z konusu nedenle
isgiicli piyasast diginda kalan erkek bulunmamasi da dikkat ¢ekicidir Ayrica
gelir getirici kayith bir igte galiyjma imkanlarinin kisith olmasi kadinlarin
emeklilik hakkina kavusmalarinin 6niinde bir engel tegkil etmektedir. Bir
diger iggiicti piyasasinin diginda kalmalarinin bir diger nedeni de ig aradig1
halde bulamayip aramaktan vazge¢mig (is bulma iimidi kalmayan) olanlar ile
gesitli nedenlerle 1§ aramayip galigmaya hazir olan kadin sayisinin erkeklerden
yiksek olmasidir. Bu konumda olan kadin sayist erkeklerden 720 bin kist
fazladir. Ancak bu oranin diigiik olmasinin sebebi kadinlarin yariya yakininin
ev igleriyle meggul olmasindan kaynaklanmaktadir (Toksoz, 2025). Genel
olarak degerlendirildiginde Tiirkiye isgiicii piyasasinda cinsiyet temelli
farklarin azalsa da hélen belirgin oldugu soylenebilir. Kadinlarin isgiiciine
katihmindaki artiy olumlu bir gelisme olmakla birlikte, istthdamin niteligi
ve siirdiriilebilirligi agisindan cinsiyet esitsizligi onemli bir politika alani
olmaya devam etmektedir. Sonug olarak, 2005-2024 doneminde Tiirkiye’de
kadinlarin iggiiciine katilimi ve istihdami artig gostermis, erkeklerde ise
oranlar yiiksek diizeyini korumustur. Ancak cinsiyetler arasi farklarin
azaltilmasi igin kadin istthdamina yonelik yapisal desteklerin giiglendirilmesi
gerekmektedir.
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Tiirkiye’de istihdam ve igsizlik dinamiklerinden biri de kuskusuz son
donemlerde Atl isgiiciinde dikkat ceken gelismelerdir. TUIK’e (2025a)
gore zamana bagli eksik istihdam, potansiyel isgiicii ve igsizlerden olugan
atil iggiicii oran1 2024 yilinda bir 6nceki yila gore 3,9 puan artarak %26,7
olmugtur. Zamana bagli eksik istthdam ve igsizlerin biitiinlesik orani
%18,1 iken, igsiz ve potansiyel isgiiciiniin biitiinlegik oran1 %18,4 olarak

ger¢eklesmistir (Grafik 2).

Grafik 2. Iggiiciine iliskin tamamlayics gistergeler, 2014-2024

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20 2022 2023 2024

*i%stik BN s T ENE bad)) sisik iztindem veisszienn bitinlesik arani i;siz e potansyel isglicdnin bitiniesik orani  =—e=—Afl Bgiici orani

Kaynak: TUIK, Iyicii Istatistikleri, 20250

TUIK’de (2025a) atil isgiicii degiskenine ait veriler 2014 yihndan itibaren
yer almaktadir. Asagidaki Tablo 6 bu donemsel kisit altinda olugturulmustur.
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Tablo 6. Atdl Iyyiicii Ovans (15 + yas) (%)

Yil Genel Erkek Kadin
2014 17,4 14,3 24,0
2015 17,1 14,2 23,2
2016 17,6 14,4 24,0
2017 16,8 13,6 23,1
2018 16,5 13,3 225
2019 19,1 16,2 24.6
2020 254 22,1 31,7
2021 24 4 20,6 31,6
2022 21,3 17,3 284
2023 22,8 18,3 30,6
2024 26,7 21,6 35,3

Kaynak: TUIK, Iggiicii Istatistikleri, 20250

Tablo 6, 2014-2024 doneminde genel, erkek ve kadin bazinda atil iggiicii
oranlarini gostermektedir. Atil isgiicii orani hem issizleri hem de potansiyel
isgiiciinii (¢aligmaya hazir fakat i3 aramayanlar1) kapsayan bir gostergedir.
Dolayisiyla bu oran, isgiicii piyasasindaki kullanilmayan potansiyelin
kapsamli bir olgiitiidiir. Buna gore Tiirkiye ekonomisinde genel olarak atil
isglicti oran1 2014’te %17,4 iken, 2024te %26,7’ye yiikselmistir. Bu artug,
Tiirkiye iggiicli piyasasinda son on yilda kroniklesen bir iggiicii kullanilamama
sorununa isaret etmektedir. Ozellikle 2019 sonrast belirgin artig, 2020°de
%25,4°c ¢ikmastyla pandemi kosullarinin iggiicli piyasasina olumsuz etkisini
gostermektedir. 2021°de oran %24,4’¢ yiikselerek yiiksek seviyesini korumus,
2024 itibariyla %26,7’ye gikarak son on yilin en yiiksek degerine ulagmistir.

Aul iggiici oranma cinsiyet agisindan bakildiginda erkeklerde atil
isgiici orammmin  2014’te %14,3 iken 2024’te %21,6’ya yiikseldigi
goriilmektedir. Bu artig, 6zellikle 2020 sonrasinda ekonomik dalgalanmalar
ve istihdamdaki yavaglamanin erkek isgiicii iizerinde de belirgin etkiler
yarattigint gostermektedir. Erkeklerdeki artig orani kadinlara kiyasla daha
siirli olmakla birlikte, pandemi sonrasi toparlanmanin yetersiz kaldigi
goriilmektedir. Kadinlarda atil igglici orani ise 2014’te %24,0 iken,
2024’te %35,3’c ulagmustir. Kadinlar, tiim dénem boyunca erkeklere kiyasla
yaklagik 10-15 puan daha yiiksek atil isgiicii oranlarina sahiptir. Bu fark,
Tiirkiye’de kadinlarin isgiicii piyasasina erigiminde kargilagtiklarr yapisal
engellerin (6rnegin bakim sorumluluklari, kayit digilik, toplumsal cinsiyet
rolleri) siirdiigiinii gostermektedir. Ayrica, kadinlarin “galismaya hazir fakat
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i§ aramayan” grubunda yogunlagmalari, potansiyel isgiicline dahil olma
isteginin yiiksek, ancak fiili katthmin diigiik oldugunu diistindiirmektedir.

COVID-19 Kkiiresel salgim, Tiirkiye de dahil olmak iizere birgok
ckonomide 6nemli daralmalar ve istthdamda kirilganhklar yaratmistir.
Yiiksek igsizlik oranlari, diigiik isgiicti katihmi ve yaygin kayitsiz isgiicii
ile iligkili yapisal sorunlari daha da derinlestirmistir (Kiiglikefe & Kaya
Kanli, 2023:142). 2019-2021 donemi, 6zellikle COVID-19 pandemisinin
etkisiyle atil iggiicii oraninda da belirgin bir artigin gozlemlendigi bir siiregtir.
2020 yilinda %25,4 seviyesine ulagan bu oran hem iiretim faaliyetlerindeki
yavaglama hem de kadinlarin iggiiciinden g¢ekilmesi ile iliskilendirilebilir.
2022-2024 doneminde genel ekonomik toparlanma gabalarina ragmen, atil
isgiicliniin yeniden artig1 (%26,7), yapisal istihdam sorunlarimnimn kaliciigim
gostermektedir. Nitekim Tirkiye’de 2014-2024 donemi genel olarak
incelendiginde, atil isgiicli oraninda siirekli bir artis egilimi oldugu ve
kadinlarda bu sorunun ¢ok daha derinlestigi goriilmektedir. Bu tablo, isgiicii
piyasasinda etkin istihdam politikalarinin yetersiz kaldigini, aktif isgiicii
programlarinin ve kadin istihdamini tegvik edici onlemlerin artirilmasi
gerektigini gostermektedir. Zira sorunun kaynagina bakildiginda, yalmzca
ekonomik degil, ayn1 zamanda sosyal ve demografik faktorlerin de (Ornegin
egitim diizeyi, bakim vyiikii, bolgesel farkliliklar) etkili oldugunu séylemek
miimkiindiir.

Nitekim Tiirkiye’de uzun donemde genel atl isgiicii, atil kadin isgiici
ve atil erkek iggiicii oranlarinda histeri etkisinin var oldugu ve Tiirkiye’deki
igsizlik durumunun ashinda yapisal bir igsizlik oldugu soylenebilir. Buna
gore atil iggiicii oranlarinin azalmast ve hem ekonomik biiylimeye hem de
istthdamin artmasina katki saglayabilmesi i¢in egitim politikalarinin isgiicii
piyasast dinamikleri ile uyumlu hale getirilmesi, teknoloji kullaniminin goz
ard: edilmedigi mesleki ve teknik ara eleman yetisgtiren egitim politikalarinin
gelistirilmesi, teknolojiyi kullanabilen ve iiretebilen nitelikli iggiiciiniin

yetistirilmesine yonelik politikalarin  gelistirilmesi gerekmektedir (Kirca,
2025:1000).

2. NE EGITIMDE NE ISTIHDAMDA OLAN GENCLIK
(NEET)

Ik olarak 1988 yilinda Birlesik Kralik’ta geligtirilen NEET? endeksi,
belirtilen yag araligindaki bireylerin ne egitimlerine devam eden ne de

2 NEET (Not in Education, Employment, or Training-Ne Egitimde Ne Istihdamda Olan
Gengler): Istihdam, egitim veya 6gretimde olmayan gengler (NEET), herhangi bir istihdam,
resmi egitim veya Ogretim faaliyetinde bulunmayan genglerin oranimi ifade eder. Bu, issiz
veya aktif olmayan ve egitim veya 6gretime katilmayan bireyleri igerir. Egitim, resmi olmayan
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igiicii piyasasina girenlerin orani olarak belirlenir. Bu nedenle, NEET
endeksi hesaplanirken, siirekli egitime ve istthdama gecige esit agirhk
verilir. Bu nedenle NEET, genglerin entegrasyonunu degerlendirirken
iggticii piyasasina gegisi 6nceliklendiren endekslerden daha kapsayicidir
(Ozer & Suna, 2023:6). NEET, igsizlik oram ve istihdam orani gibi isgiicii
piyasasina iligkin bilinen gostergelere ek olarak genglerin istihdamina
iligkin performans gostergelerinden biri olarak kullanilmaktadir. Farkl
tilkelerde farkli tanimlamalara gidilse de temel tanimlama “ne egitimde ne
istihdamda ne de yetigtirmede yer alan gengler” olarak kabul gormiistiir.
Buradaki farkliliklar genellikle tanimlamaya dahil olacak genglerin hangi
yag araliginda olacagina iligkin olarak ortaya ¢ikmaktadir. OECD ve
Uluslararast Caligma Orgiitii (ILO) yag araligini 15-29 yas olarak alirken
Avrupa Birligi dokiimanlarinda 15-24 yag araligi temel alinmugtir (Kilg,
2014:122). NEET olarak smuflandirilan genglerin ozellikleri {ilkeden
tilkeye biiyiik ol¢lide farkhilik gostermekte ve bu durum hem uluslararas
hem de Avrupa diizeyinde iilkeler arasi kargilagtirmalar1 zorlagtirmaktadir.
Bu baglamda, OECD ve Avrupa Komisyonu gibi uluslararas1 kuruluslar,
son on yilda tlkeler arasi kargilagtirmalar yapabilmek igin kendi NEET
tanimlarin olugturmaya ve uygulamaya baglamistir.  Avrupa 2020 stratejisi
cergevesinde genglerin durumunu izlemek ve iilkeler arasi karsilagtirmalar
yapmak igin ek bir gostergeye sahip olmak amaciyla, 2010 yilinda Istihdam
Komitesi (EMCO) ve Gostergeler Grubu (Avrupa Komisyonu DG
EMPL), iiye devletlerarasinda NEET niifusunun biyiikligini 6lgmek
i¢cin standartlagtirilmig bir gostergenin tanimi ve metodolojisi lizerinde
anlagmigtir. EMCO tarafindan kabul edilen NEET tanimi, ILO tanimina
gore igsiz veya aktif olmayan 15-24 yag aras1 gengleri ve herhangi bir egitim
veya Ogretim faaliyetinde bulunmayanlar1 kapsamaktadir (Eurofound,
2012). Tirkiye’de NEET kavraminin en gok hangi geng grubu temsil ettigi
sorusu cevapsiz kalsa da konuyla ilgili literatiirdeki ¢aligmalarda NEET olma
riskinin Ozellikle 15-24 yas grubunda yiiksek oldugu vurgulanmaktadir
(Kog & Sezgin, 2024). TUIK geng niifus (15-24) yag araligini Birlegmis
Milletler ve ILO tarafindan benimsenen yag aralig1 olarak kabul etmektedir.
(Usanmaz, 2024:28).

NEET Kkiiresel siyasi glindeme yeni girmig bir kavram olsa da gengler
ve geng yetigkinler arasindaki igsizligi azaltmak birgok iilke igin acil bir
sorun haline gelmigtir. Ne egitimde ne istihdamda ne de mesleki egitimde

ve ¢ok kisa siireli egitim faaliyetleri hari¢ olmak iizere, yar1 zamanh veya tam zamanli resmi
programlart kapsar. Istihdam, OECD/ILO tanimlarina uygundur ve referans haftasinda en az
bir saat iicretli ¢aligan veya gegici olarak isten uzak kalan herkesi kapsar. Bu gosterge, secilen
yag grubundaki niifusun yiizdesi olarak ifade edilir (OECD, 2025)
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yer alan genglerin (NEET) sayisindaki hizli artig, baglangigta sosyal statiiyii
tanimlamak i¢in kullanilan NEET kavramini somutlagtirmis ve Onemli
bir gosterge haline getirmigtir. Gengler, iilkelerin sosyal ve ekonomik
doniigiimiiniin en 6nemli temsilcileridir. OECD tarafindan yapilan aragtirma
sonucunda, Tiirkiye’nin en yiiksek NEET oranina sahip ikinci iilke oldugu
belirtilmektedir (Ozdemir 2023:409). Bu durum agagida Grafik 3’te agikga
goriilmektedir.

Grafik 3. Ne Ejitimde Ne Istibdamda Olan Gengler (NEET) Toplam niifusun %’si, 15-
24 yas arasi, 2024
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Kaynak: OECD, 2025

Grafik 3’teki verilere gore Giiney Afrika (%34,5) en yiiksek NEET
oranina sahip iilke olurken, Tiirkiye (%23,2) ikinci sirada yer almaktadir.
OECD ortalamast %11,9, Avrupa Birligi (25 iilke) ortalamasi ise %10,0
diizeyindedir. Bu sonuglar, Tiirkiye’de geng niifusun 6nemli bir kisminin ne
egitimde ne de istthdamda bulundugunu ve bu oranin OECD ortalamasinin
yaklagik iki kat1 oldugunu gostermektedir. Bu durum, geng isgiicii piyasasina
entegrasyon ve egitim-istthdam gegis siireglerinde yapisal sorunlarin
varligina isaret etmektedir. Sonug olarak, Tiirkiye’nin gengler arasinda yiiksek
NEET oranim azaltmak igin egitim, mesleki beceri gelistirme ve istihdam
politikalarini giiglendirmesi gerekmektedir.

TUIK’in (2025b) Hane halki Isgiicii Istatistiklerine gore ne egitimde
ne istthdamda olan genglerin orani 2023 yilinda %22,5 iken 2024 yilinda
%22,9 oldu. Geng erkeklerde ne egitimde ne istihdamda olanlarin oram
2023 yilinda %15,6 iken 2024 yilinda %16,2, geng kadinlarda ise bu oran
2023 yilinda %29,8 iken 2024 yilinda %30,1 oldu (Grafik 4).
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Grafik 4. Kurumsal olmayan geng niifusun iggiicii durumu, 2024
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Kaynak: TUIK, (2025b)

Gen¢ kadin niifusta bu oranlarin yiiksek olmasi dikkat ¢ekicidir.
Tiirkiye’de geng kadin niifusundaki NEET oraninin erkeklere kiyasla oldukga
yiksek oldugu goz oniine alindiginda, cinsiyet farkliliklarini dikkate alan
politikalar ve aragtirmalar gelistirilmesi 6nemli hale gelmektedir (Ozdemir
2023:409). Ote yandan Tiirkiye’de NEET gengliginin mekansal dagilimi®
ile Tiirkiye’deki geng niifus oraninin dagilimi paralellik gostermektedir. Yani
Tiirkiye’de geng niifusun yiiksek oldugu alanlarda NEET genglerin oranlar:
da yiiksek goriinmektedir (Usanmaz, 2024:28).

Tablo 7, 15-24 yag araliginda olup ne egitimde ne istihdamda bulunan
NEET genglerin bitirdikleri egitim diizeyine gore dagilimimni 2020-2024
donemi igin ortaya koymaktadir. Bulgular, Tirkiye’de NEET genglerin
egitimsel arka planinda belirgin ve siireklilik gosteren bir egitsizlige isaret
etmektedir.

Tiblo 7. Ne efitimde ne istibdamdn olan geng (NEET) niifusun bitirdigi egitim diizeyi
(15 - 24 yas grubundaki niifus) (%)

Okur-yazar | Lise alts Lise Mesleki veya
Yil | Genel | olmayanlar | egitimliler teknik lise | Yiiksekogretim
2020 | 28,4 80,6 23,3 26,8 34,1 41,8
2021 | 24,7 82,9 19,9 23,3 29,1 36,7
2022 | 242 79,5 18,6 26,4 27,8 33,0
2023 | 22,5 83,0 17,5 24,6 25,5 29,2
2024 | 22,9 83,0 17,4 25,4 26,6 29,8

Kaynak: TUIK, (2025b)

3 Bu konuda Istatistiki Bolge Birimleri Stuflamasi (IBBS) — I gergevesinde 26 alt bolgedeki 26
ilde ikamet eden 15-29 yas grubundaki NEET genglerle yapilan kapsamli bir saha aragtirmas:
igin bkz: Sahin vd., 2021
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Tablo 7°deki verilere gore 2020 yilinda %28,4 olan genel NEET orani,
2024°te %22,9a gerileyerek beg yillik donemde azalma egilimi sergilemistir.
Bu diislis, genglerin egitim veya istthdama katiliminda smurl da olsa
iyilesmeye isaret etmektedir. Okur-yazar olmayan genglerde oran 2020°de
%380,6 iken 2024’te %83,0’tiir. Bu grup, NEET gengler iginde en yiiksek
paya sahiptir. Okur-yazar olmayan genglerin biiyiik ¢ogunlugu sistematik
olarak egitim ve istthdamin diginda kalmaktadir. Bu durum sosyo-ekonomik
dezavantajin derinlegmis bir gostergesi olarak degerlendirilebilir. Lise alti
egitimlilerde Oranlar 2020°de %23,3’ten 2024’te %17,4’¢ gerilemistir. Bu
diigiig, temel egitimi tamamlamayan genglerin NEET olma riskinin zamanla
azaldigint gostermektedir. Ancak bu grup hala 6nemli bir risk grubunu
olugturmaktadir.

Lise mezunlarinda 2020-2024 arasinda oranlar yaklagtk %23-26
diizeyinde sabittir. Bu sabitlik, lise diplomasinin tek bagina gengleri isgiiciine
entegrasyon igin yeterli olmadigini gostermektedir. Mesleki veya teknik lise
mezunlarinda ise oran 2020°’de %34,1°den 2024te %26,6’ya dismiistiir.
Mesleki egitimin NEET riskini azaltici bir etkisi oldugu, ancak halen yiiksek
oranlarin siirdiigii goriilmektedir. Bu durum, mesleki egitimin istthdam ile
baglantilarinin giiglendirilmesi gerektigine isaret etmektedir. Son olarak
yliksekdgretim mezunlarina bakildiginda oranin 2020°de %41,8 iken 2024’te
%29,8% diistiigli goriilmektedir. Buradaki diisiis 6nemli olmakla birlikte,
yiksekogrenim mezunlarinin NEET olma orani héalen kayda deger bir
diizeydedir. Bu durum, yiiksekogretimde nitelik-istihdam uyumsuzlugunu
(overeducation, igsizlik, beceri uyumsuzlugu) ortaya koymaktadir.

SONUC VE POLITIKA ONERILERI

2000 sonrast donemde Tiirkiye iggiicii piyasasi, belirgin bir yapisal
doniigiim stirecinden geg¢mistir. Tarim sektOriiniin istihdam igindeki pay1
stirekli azalmig, sanayi sektorii gorece dengeli bir seyir izlemis, hizmetler
sektorii ise ekonominin lokomotifi haline gelmistir. Bu  doniigtim,
kentlesme, teknolojik gelismeler ve demografik degisimlerle birlikte Tiirkiye
ckonomisinin “hizmetlesme” siirecine girdigini gostermektedir. Ancak bu
nicel bitytimenin nitelige donitismesinde ciddi sinirhliklar bulunmaktadir.

Isgiiciine katilim oram genel olarak artis gostermis olsa da, issizlik
oranlar1 6zellikle kriz donemlerinde gift haneli seviyelere ulagmug, atil isgiicii
orani ise 2024 itibartyla son on yilin en yiiksek diizeyine ¢ikmustir. Kadin
istthdamindaki artig sevindirici olmakla birlikte, toplumsal cinsiyet temelli
mesleki ayrigma, ticret esitsizligi ve kayit dig1 istihdam gibi sorunlar devam
etmektedir. Kadinlarin iggiiciine katilimindaki temel engellerden biri, bakim
yiikiimliiliikleri ve iggiicii piyasasindaki ataerkil yapidir.
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Bu tablo igerisinde en dikkat ¢ekici sorun alanlarindan biri NEET
gengligidir. Tirkiye, OECD iilkeleri iginde en yiiksek NEET oranina
sahip iilkelerden biridir. Genglerin 6nemli bir boliimii ne egitimde ne
de istihdamda yer almakta; bu durum hem insan sermayesinin etkin
kullanilmasini engellemekte hem de sosyal diglanma riskini artirmaktadir.
Ozellikle geng kadinlar arasinda NEET oranlarinin erkeklere gore iki katina
ulagmasi, cinsiyet esitsizliginin geng kusaklara da tagindigini gostermektedir.
Egitim diizeyi arttikga NEET oranlarinda diiglig gozlense de, yiiksekogretim
mezunlart arasinda bile istthdam uyumsuzlugu (overeducation) dikkat
gekicidir. Bu bulgular, egitim sisteminin iggiicii piyasasinin ihtiyaglarina tam
olarak yanit veremedigini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla egitim-istihdam
iligkisi dahil olmak {izere pek ¢ok alanda asagidaki Onerilerin dikkate
alinmasinda fayda vardir.

* Egitim-istihdam uyumunun giiglendirilmesi: Egitim programlari,
iggiicii piyasasinin dinamik ihtiyaglarina gore yeniden tasarlanmali;
mesleki ve teknik egitim alanlari, dijital beceri ve yenilik odakli
miifredatlarla desteklenmelidir.

* Geng istihdam politikalarinin giiglendirilmesi: NEET oranlarini
azaltmak i¢in genglere yonelik aktif iggilicli politikalari, staj, beceri
gelistirme ve girisimcilik destek programlar yayginlagtirilmalidir.

* Kadin istihdamini tesvik edici onlemler: Bakim hizmetlerinin
kamusal diizeyde yayginlagtiriimasi, esnek ¢alisma modellerinin
gelistirilmesi ve toplumsal cinsiyet esitligini merkeze alan politikalar
onceliklendirilmelidir.

* Aul isgiiciinii azaltmaya yonelik yapisal reformlar: Kayit dist
istihdamla miicadele, bolgesel kalkinma farkliliklarinin azaltilmas: ve
nitelikli istihdam alanlarinin artirilmast hedeflenmelidir.

* NEET gengligi icin kapsayici sosyal politikalar: Egitimden kopmus
genglere yonelik ikinci gans programlari, sosyal destek mekanizmalar:
ve yerel diizeyde istthdam odakli genglik merkezleri kurulmalidir.

Ozetle, Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ile istihdam artigi arasindaki
iligkinin stirdiiriilebilir hale gelmesi, yalnizca iiretim kapasitesinin degil,
ayni zamanda insan sermayesinin etkin kullanimina baghdir. Bu baglamda,
genglerin ve kadinlarin isglicine etkin katimini saglayacak kapsayici
politikalar, Tiirkiye’nin gelecekteki ekonomik istikrar1 ve toplumsal refahi
agisindan stratejik bir gerekliliktir.
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Bolim 2

Politika Faizinin Tiirk Bankacilik Sektortiniin
Karlilhigina Etkisi 3

Ismail Cem Ozkurt!

GIRIS

Bankacilik = sektorti, bir iilkenin finansal sisteminin saglhkl  bir
sekilde islemesinde kritik bir 6neme sahiptir. Ticari bankalar, fon fazlasi
bulunan bireyler ve kurumlar ile fon ihtiyact duyan bireyler ve kurumlari
birbirine baglayarak, bu fonlarin etkin bir bigimde kullanilmasina katkida
bulunmaktadir (Erdem, 2018). Bu durum, bankalarin sermaye birikimi,
igletmelerin biiyiimesi ve ekonomik refah tizerinde 6nemli bir etki yaratmasini
saglamaktadir (Abbasoglu vd., 2007). Karli bir bankacilik sektorii, finansal
sistemin istikrarina olumlu katkilarda bulunmaktadir (Athanasoglou
vd., 2008). Bankacilik sektoriindeki karhilik, bankalarin biiyiimesine ve

rekabetciliklerinin artmasma destek vermektedir (Menicucci & Paolucci,
2016).

Faiz oranlar ile banka karlihgr arasindaki iligki, 6zellikle 2008 yilinda
meydana gelen kiiresel finansal krizle birlikte daha belirgin hale gelmistir.
Kriz doneminde geligmis iilkelerin benimsedigi sifir veya sifira yakin faiz
orami politikasi, merkez bankalarinin krizin olumsuz etkilerini hafifletmek
amaciyla gosterdigi 6nemli bir tepki olarak degerlendirilebilir (Borio vd.,
2017).

Politika faizi, merkez bankasinin fiyat istikrarini saglamak amaciyla
kullandig1 bir arag olarak tanimlanmaktadir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB), 2001 yilindan itibaren para politikast uygulamalarinda
cesitlilige giderek faiz koridoru ve Rezerv Opsiyon Mekanizmas: gibi
araglar1 devreye almustir. Faiz koridoru, politika faizinin etrafinda simetrik
ve genellikle sabit bir bant olarak islev gormektedir. Enflasyon hedeflemesi

1 Dr Ogr. Uyesi, Kafkas Universitesi, IIBE TIktisat Béliimii, ORCID ID: 0000-0003-0871-
9215, icozkurt@gmail.com
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politikas: gergevesinde TCMB, bu araci aktif bir gekilde kullanarak piyasa
kogullarina baglh olarak band1 daraltma veya genisletme yetenegine sahiptir
(Cetin, 2016).

Merkez bankalarmin politika faizini artirma veya azaltma kararlari,
daraltic1 ve genigletici para politikas1 olarak adlandirilmaktadir. Daraltict
para politikas1 gergevesinde politika faizinin yiikseltilmesi, bankalarin
merkez bankasi kaynaklarindan repo araciigiyla borglanma maliyetlerini
artirmaktadir.

Politika faizinin diigiik seviyelerde tutulmasi, bankalarin risk alma
davraniglarini  etkilemektedir. Uzun siire boyunca diigiik tutulan faiz
oranlari, bankalarin risk alma kapasitelerini artirmakta ve diigtik faiz oranlari,
bankalarin kredi riskini azaltirken yeni riskler alma konusunda tegvik edici
bir rol oynamaktadir. Bu durum, uzun vadede bankacilik sektoriiniin risk
diizeyini artirarak ciddi sorunlarin ortaya ¢ikmasma yol agabilir. Boyle
bir senaryoda, para politikast yoneticilerinin uzun siireli diigiik faiz oram
uygulamalarindan kaginmalar1 ve bankacilik sektori tizerindeki denetimlerini
artirmalar1 gerekmektedir (Altunbas vd., 2009).

1. LITERATUR

Bu boliimde, literatiirde mevcut olan galigmalara yer verilmistir. Kullanilan
degisken setine dayanan ¢aligmalarin sayisinin sinirli olmasi nedeniyle, benzer
aragtirmalara da atifta bulunulmustur.

Bourke (1989), diinyanin en biiyiik 500 bankasindan segtigi 90 bankanin
tinansal tablolarin1 1972-1981 yillar1 arasinda incelemis ve faiz oranlarindaki
bir birimlik artigin banka karliliginda 0,6 birimlik bir artiga yol actigin
belirlemistir.

Demirgiig-Kunt & Huizinga (1999), gelismekte olan iilkelerde yiiksek
reel faiz oranlarinin faiz marjlarint artirarak banka karhligini ytikselttigini
ortaya koymuslardir. Ozellikle yiiksek enflasyon dénemlerinde artan faiz
oranlarinin bankalarin net faiz gelirleri ve karhiliklar tizerinde olumlu etkiler
yarattig1 bir diger bulgudur.

Beckmann (2007), 1979-2003 yillar1 arasinda 16 iilkedeki bankalarin
karlihgint yapisal ve dongiisel faktorler agisindan incelemistir. Elde edilen
bulgular, reel faiz oranlarinin banka karlilig: tizerinde belirgin ve anlamli bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Alper & Anbar (2011), Tiirkiye’de 2002-2010 doneminde reel faiz
oranlarinin banka karlilig: tizerinde olumlu etkiler yarattigini ve bu nedenle
yiiksek faiz orani politikasinin banka karliligini artirabilecegini 6nermislerdir.
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Khan & Sattar (2014), Pakistan’daki dort biiylik bankanin karhlig
tizerindeki faiz oranlarimin etkisini Pearson korelasyon yontemiyle analiz
etmiglerdir. Sonuglar, Pakistan bankacilik sisteminde faiz oranlar: ile karhilik
arasinda giiclii ve pozitif bir iliski oldugunu gostermektedir.

Lambert & Ueda (2014), kiiresel kriz sonrasti ABD ekonomisinde
uygulanan geleneksel olmayan para politikasinin faiz oranlarinin diigiirtilmesi
yoniindeki etkilerinin  banka karhiliklar1 {izerinde belirsiz  sonuglar
dogurdugunu tespit etmiglerdir.

Aydemir & Oveng (2016), 2002-2014 yillar1 arasinda gergeklestirdikleri
caliymada, kisa vadeli faiz orant ile getiri egrisinin egiminin kisa vadeli banka
karlihig {izerinde 6nemli ve olumsuz bir etki yarattigini, ancak bu etkinin
uzun vadede beklentilere uygun olarak olumlu bir hale doniistiigiinii ortaya
koymuslardir. Bu bulgular 1g1ginda, Tiirkiye’deki para politikasinin banka
karlihig: iizerinde kayda deger bir etkisi oldugu sonucuna varmislardur.

Altavilla vd. (2017), Euro bolgesini kapsayan aragtirmalarinda genigletici
para politikasinin banka karliliginin gesitli bilesenlerini asimetrik bir gekilde
etkiledigini ve uzun siireli diigiik faiz oranlarinin karlilik {izerinde olumsuz
etkiler yarattigini belirlemiglerdir. Ayrica, bankalarin bilango yapilarindaki
farkhiliklarin, para politikasinin banka karlihigina yansimasinda 6nemli bir rol
oynadigini vurgulamuglardir.

Belke & Unal (2017), Tiirkiye’de faaliyet gosteren 23 mevduat bankasinin
karlihgint etkileyen faktorleri incelemis ve politika faizinin aktif karlilik
tizerinde anlamli bir etkisi oldugunu tespit etmiglerdir.

Borio vd. (2017), 1995-2012 doneminde 14 gelismis ekonomide faaliyet
gosteren 109 uluslararasi banka tizerinde yaptiklar aragtirmada, kisa vadeli
faiz oranlar ile banka karhliklar1 arasinda olumlu bir iligki bulmusglardir.
Ayrica, faiz oranlarinin olagandigt derecede diisiik olmasinin banka karliligin
azalttigini ifade etmislerdir.

Yilmaz (2017), Tirkiye’de 2011Q1-2016Q1 doneminde 16 ticari
bankada politika faizi ile net faiz marji arasindaki iliskiyi Genellegtirilmig
Momentler Metodu (GMM) kullanarak incelemistir. Analiz sonuglari, para
politikasi faiz oranindaki degisimlerin net faiz marji {izerinde 6nemli ve
olumlu bir etkisi oldugunu gostermistir.

Claessens vd. (2018), 2005-2013 yillar1 arasinda 47 iilkede 3385 bankay1
kapsayanaragtirmalarinda, uzunsiire diigiik seviyelerde tutulan faiz oranlarinin
faiz marjlart ve karlilik itizerindeki etkilerini incelemislerdir. Aragtirma
bulgularina gore, diisiik faiz oranlari net faiz marjlarinin daralmasina neden
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olmaktadir. Uzun siireli diistik faiz uygulamalari, bankalarin karlihigini da
olumsuz yonde etkilemektedir.

Danaci vd. (2018), Tiirkiye’deki 10 ticari bankanin karliiginda politika
faizinin etkisini belirlemeye yonelik yaptiklar1 galigmada, 2011Q1-2018Q2
doneminde politika faizi ile banka karliliklar1 arasinda pozitif bir iliski tespit
etmiglerdir. Bu bulgular, Tiirkiye’deki ticari bankalarin karliiginin politika
taizinden etkilendigini gostermektedir.

Kohlscheen vd. (2018), gelismekte olan 19 iilkedeki bankacilik sektoriinii
ampirik olarak inceledikleri ¢aligmalarinda, uzun doénem faiz oranlarinin
banka karliligini artirdigini, ancak kisa vadeli faiz oranlarinin finansman
maliyetlerini yiikselterek karlilig1 olumsuz etkiledigini ortaya koymuslardur.

Cruz-Garcia vd. (2019), kiiresel finansal kriz doéneminde uygulanan
genigletici para politikasinin, hem faiz oranlarinda diisiije hem de net
faiz marjlarinda olumsuz etkilere yol agtigin1 belirlemislerdir. Bu olumsuz
etkinin, para politikasinin normallesmesi durumunda ortadan kalkabilecegini
savunmuglardir.

Ozsuca (2019), kiiresel finansal kriz sonrasinda uygulanan para
politikasinin banka karliigr tizerindeki etkilerini inceledigi ¢aligmasinda,
net faiz gelirleri ile faiz dig1 gelirlerin, politika faizinin artirilmasi yoluyla
uygulanan daraltici para politikasindan asimetrik bir gekilde etkilendigini
tespit etmigstir. Yiiksek faiz oranlarinin, banka karliigint artirdigt ve net faiz
gelirlerinde artig sagladigi sonucuna ulagmistir.

Birol (2021), Tiirkiye’deki bankalarin 2010-2020 yillar1 arasinda faiz
gelirlerinde bir azalma yagandigini ve 2010-2018 doneminde politika faizinin
diisiik kalmasinin bankalarin karliiginda diigiislere yol agtigini ifade etmistir.

Kiigiikoglu (2021), Covid-19 doneminin bankacilik sektoriiniin karlilig
tizerindeki etkilerini inceleyen g¢aligmasinda, politika faizinin diigiiriilmesi
ve ek likidite destegi gibi onlemler sayesinde bankacilik sektoriinde %67,4
oraninda bir karlihk artign saglandigini, ancak bu tedbirlerin kaldirilmasi
durumunda sektoriin olumsuz etkilenebilecegi sonucuna varmugtir.

Aksoy (2023), gecelik borg verme faiz orani ile politika faizinin agirlikl
ortalamasini  kullanarak gergeklestirdigi ¢aliymada, bu degiskenlerin
bankalarin net faiz geliri, 6zkaynak karlihg: ve aktif karliligi tizerindeki
etkilerini Panel VAR modeli ile analiz etmistir. Elde edilen bulgular, banka
karlihiklarinin politika faizindeki degisimlerden etkilenmedigini ve meydana
gelen degisikliklere kisa stirede uyum sagladigini gostermektedir.
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Literatiirdeki aragtirmalar incelendiginde, genellikle bankalarin karliligin
etkileyen unsurlar iizerinde duruldugu goriilmektedir. Igsel faktorler arasinda
sermaye yeterlilik rasyosu, likidite rasyosu, operasyonel maliyetler ve takipteki
kredi oran1 gibi degiskenler yer almaktadir. Bu ¢aligma ise digsal (makro) bir
unsur olan politika faizine odaklanarak konuyu daha 6zel bir perspektiften
ele almaktadir. Ayrica, kullamilan degiskenler agisindan da bir farkhilik s6z
konusudur. Onceki caligmalarda banka karlilig1 gostergesi olarak aktif karliligs,
Ozkaynak karlilig1 ve net faiz marji gibi bagiml degiskenler tercih edilirken,
toplam krediler/toplam aktifler, aktif biiyiikliigii, 6zkaynaklar/toplam aktifler,
geri donmeyen krediler/toplam krediler, personel giderleri/toplam gelirler
ve bilango dig1 faaliyetler/toplam aktifler gibi unsurlar bagimsiz degiskenler
olarak kullanilmugtir (Ho & Saunders, 1981; Alper & Anbar, 2011; Tagkin,
2011; Riaz & Mehar, 2013; Giines, 2015; Islatince, 2015; Isik & Belke,
2017; Isik vd., 2017). Bu ¢alismada, bagimli degiskenler olarak net faaliyet
kar1, net faiz kir ve net kar; bagimsiz degisken olarak ise politika faizi ele
alinmugtir. Net faiz kar1 ve net faaliyet kirinin incelenmesi, para politikasinin
tarkli gelir kalemleri tizerindeki etkilerini daha derinlemesine analiz etmeyi
amaglamaktadir. Ekonometrik analiz sonuglari, eger degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisi bulunursa, politika faizinin banka karliliklar tizerinde
etkili oldugunu ve gelecekteki degisimlerin banka karhiliklarinda yaratacagi
olumsuzluklara karg1 finansal sektoriin istikrarini saglamak igin politika
faizinin etkili bir arag olarak kullanilabilecegini gostermektedir. Caligma, 2010
sonrasinda kiiresel ekonomik krizin olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla
uygulamaya konulan geleneksel olmayan para politikasi aract olan politika
faizinin banka kérliliklar: izerindeki etkilerini incelemeyi hedeflemektedir.
Bu baglamda, kiiresel krizin banka karliliklar1 tizerindeki etkisini politika
faizi perspektifinden ele alan galiymalarin sayisinin son derece az olmasi, bu
galigmanin literatiire katkisini vurgulamaktadir.

2. YONTEM

Zaman serisi analizinde serilerin duraganhig kritik bir 6neme sahiptir.
Duragan olmayan serilerin varligi, klasik tahmin yontemi olan En Kiigiik
Kareler yonteminin yaniltict sonuglar vermesine ve sahte regresyon sorununa
yol agmasina neden olmaktadir. Bu nedenle, Dickey-Fuller (1981) tarafindan
gelistirilen parametrik birim kok testi ve Phillips-Perron (1981) tarafindan
uygulanan nonparametrik birim kok testi ile serilerin duragan olup olmadig:
ve eger duragan degilse, kag kez fark alindig belirlenmektedir (Cil, 2011).

Zaman serisi analizinde degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskilerini
inceleyen Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) testleri, serilerin ayni
derecede, yani degiskenlerin birinci farki alindiginda, bagka bir deyisle
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I(1) diizeyinde duragan olmalar1 gerektigi ilkesine dayanmaktadir. Engle-
Granger (1987) egbiitiinlesme testinde, aymi dereceden entegre olan
serilerin En Kiiglik Kareler (EKK) tahmin denkleminin kalintilar1 tizerinden
esbiitiinlesme iligkisi incelenirken, Johansen (1988) testinde ise seriler
arasindaki vektorel egbiitiinlesme iliskisi degerlendirilmektedir. Pesaran ve
arkadaglar;, 2001 yilinda gelistirdikleri Otoregresif Dagitilmig Gecikme
(ARDL) testinde, analiz edilen serilerin I(0) veya I(1) olmalar1 durumunda
bile giivenilir sonuglar elde etmektedir. Ornek bir ARDL modeli denklem
I’de gosterilmektedir;

Y=oy +ooy, + Zij:l lljzytz + E?=1Z?_;=ﬂ -Bj,ljxj,t—lj +& (D)

Denklemde bulunan o, sabit terimi, o, dogrusal trend katsayisini, v, ise
bagimli degiskenin gecikmeli degerlerine ait katsayilar temsil etmektedir.
Ayrica, B, k bagimsiz degiskeninin gecikmeli degerlerinin katsayilari ve
€, hata terimini ifade eder. ARDL modeli olugturulurken uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesiigin AIC, SIC, HQ, R*veya diizeltilmig R?degerleri
dikkate alinmaktadir. Model kurulduktan sonra, modelin giivenilirligini
test etmek amaciyla serisel korelasyon, degisen varyans, spesifikasyon ve
normallik testleri gergeklestirilir. Peseran vd. (2001), ARDL denkleminden
hareketle o) ve a, terimlerine kisitlar getirerek beg farkli kogullu hata diizeltme
modeli 6nermis ve bu modeller araciligiyla seriler arasindaki egbiitiinlesme
iliskisini sinir (bound) testi yontemiyle incelemislerdir. S6z konusu beg
model; sabitsiz ve trendsiz model, kisith sabitli ve trendsiz model, sabitli ve
trendsiz model, sabitli ve kisith trendli model ile sabitli ve trendli modeldir

(Mert & Caglar, 2019).

3. BULGULAR

Caliymanin amaci, Tiirkiye’deki politika faizinin bankacilik sektoriiniin
karlihg tizerindeki etkilerini belirlemektir. Bu hedef dogrultusunda, 2011’in
ilk geyreginden 2024’iin iglincii ¢eyregine kadar olan donemi kapsayan
toplam 55 ¢eyrek gozlem verisi kullanilmigtir. Analizin baglangi¢ noktasi
olarak 201T’in ilk geyreginin se¢ilmesinin nedeni, T.C. Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi'nde (EVDS) 1 haftalik repo faiz orani
verilerinin 2011 yilindan itibaren mevcut olmasidir. Caligmada, politika
faizinin bankacilik sektorii kirlilig: iizerindeki etkisini incelemek amaciyla tig
farkli model geligtirilmistir. Tlk modelde, bagimli degisken net faaliyet kari
(Infaal) iken, bagimsiz degisken politika faizidir. Ikinci modelde, bagimli
degisken net kir (Inkir) ve bagimsiz degisken yine politika faizidir. Uglincii
modelde ise bagimli degisken net faiz kar1 (Innf) olarak belirlenmig, bagimsiz
degisken yine politika faizi olmugtur. Net faaliyet kiri, net kir ve net faiz
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kart degiskenleri Tiirk Lirasi cinsinden diizey degerler oldugundan, dogal
logaritmalar1 alnarak bagina “In” ifadesi eklenmigtir. Politika faizi verileri
TCMB EVDS sisteminden, diger degigkenler ise Tiirkiye Bankalar Birligi
(TBB) internet sitesinden bankacilik sektoriine ait ¢eyreklik bilangolarin
detayli incelenmesiyle elde edilmistir. Analiz donemi boyunca degiskenleri
etkileyebilecek olaylar1 (savag, dogal afet, ekonomik kriz vb.) tespit edebilmek
amaciyla iki kirilmayt inceleyen Lee Strazicich Yapisal Kirilmali Birim Kok
Testi uygulanmustur.

Caligmada oncelikle ADF ve PP Birim Kok testlerinin sonuglarina yer
verilmis, ardindan LS Testi uygulanarak elde edilen sonuglar raporlanmustir.
ARDL modelinin kurulabilmesiigin gerekli olan uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesinin ardindan, LS testinden elde edilen kirilma tarihlerinin kukla
(dummy) degisken olarak kullanildigi bir ARDL modeli olugturulmustur.
Kurulan modelin giivenilirligini degerlendirmek amaciyla Breusch-Godfrey
Serisel Korelasyon LM Testi, Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi,
Jarque-Bera Normallik Testi ve Ramsey Reset Testi ger¢eklestirilmistir.
Ayrica, degiskenler arasindaki uzun donemli egbiitiinlesme iligkisini
belirlemek i¢in uzun donem katsayist ve f testi, kisa donemli iliskilerin
tespiti igin ise Hata Diizeltme Katsayis1 ve t testi uygulanmugtir. Son olarak,
modelin giivenilirligini kontrol etmek amaciyla CUSUM ve CUSUMQ
testleri gergeklestirilmis ve sonuglar rapor edilmigtir. Bu testlerin tamami
her ti¢ model i¢in ayr1 ayr1 yapilmug, ancak yazinin sadeligi agisindan tek bir
tabloda sunulmugtur.

Caligmada ii¢ farkli model kullanidmigtir. Model 1 olarak adlandirilan
modelin bagimli degiskeni net faaliyet kar1 (Infaal) olup, bagimsiz degigken
politika faizidir. Model I’in denklemi Denklem 2’de yer almaktadir.

Infaal, = o + BInfaal,, + B,politika,, + B.D, 005 + BDopos + X6
Alnfaal , + Ejzn}'jApolitikat_j +&, (2)

Denklem 2’de yer alan; Infaal bagimli degiskenin t donemindeki degerini,
politika, bagimsiz degiskenin t donemindeki degerini, o sabit terimi, B, ve B,
gecikmeli degiskenlerin katsayilarini, B, ve B, kukla degiskenlerin katsayilarini,
6, Infaal degiskeninin birinci fark Katsayisini, vy, politika degiskeninin birinci
fark katsayisini, € hata terimini ifade ederken p Infaal degiskeninin gecikme
sayisini, g4 politika degigkeninin gecikme sayisini A ise fark alma operatoriinii
temsil etmektedir.

Model 2 olarak ifade edilen modelde ise bagimli degigken net kar (Inkar)
iken bagimsiz degisken politika faizidir. Model 2’nin denklemi Denklem 3°de
yer almaktadir;
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Inkdr, = a + B,Inkar_, + B,politika,_, + BsDspisos + BeDoprros + ZIP:I;_‘)'
Alnkar  + E;ir:g }’].Apolitikat_j + € (3)

Denklem 3’de yer alan Inkar, bagimli degisken olan net karmn t
donemindeki degerini, politika bagimsiz degisken olan politika faizinin t
donemindeki degerini, D2013Q3 ve D, 303 kukla degiskenleri, a sabit terimi,
B, ve B, degiskenlerin gecikmeli katsayilarim, B, ve B, kukla degiskenlerin
katsayilarint §, Inkdr degiskeninin birinci fark katsayisini, y,_politika_faizi
degiskeninin birinci fark katsayisini €, ise hata terimini temsil etmektedir. p
Inkar degiskeninin gecikme sayisini ve g ise politika degiskeninin gecikme
sayist iken A fark alma operatoriidiir.

Caligmada son olarak kullanilan ve Model 3 olarak ifade edilen modelde
bagimli degisken net faiz kari (Innf) bagimsiz degisken ise politika faizidir.
Model 3%iin denklemi Denklem 4’te yer almaktadr.

Innf = o + B,Innf , + B,politika_, + B, D2015Q] + [34D2020Q2 + E‘F:l )
Alnnf, +  Zj_o¥ Apolitika,, + €, (4)

Denklem 4’te yer alan Innf bagimh degisken olan net faiz gelirlerinin
t donemindeki degerini, politika, bagimsiz degisken olan politika faizinin
t dénemindeki degerini, D, ., ve D,,,,,, kukla (dummy) degiskenleri, o
sabit terimi, B, ve B, degiskenlerin gecikmeli katsayilarini, B, ve B, kukla
degiskenlerin katsayilarini, 8, Innf degiskeninin birinci fark Katsayisi, v,
politika faizinin birinci fark katsayisini ve €, ise hata terimini ifade etmektedir.
p Innf degiskeninin gecikme sayisi ve ¢ politika degiskeninin gecikme sayis

iken A fark alma operatoriidiir.

Serilerin duraganliginin tespiti amaciyla oncelikle degiskenlere ADF ve
PP birim kok testleri yapilmistir. Test sonuglar1 Tablo 1’de goriilmektedir.
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Tablo 1. ADF ve PP Bivim Kok Testi

ADF TESTI
Degiskenler Diizey Prob Birinci Fark Prob
.. -4.5497"
politika (-4.1408) 0.0032
-2.6346 -4.8831"
Infaal (-4.1525) 0.2674 (-4.1657) 0.0014
A -0.3726 -2.6177°"
Inkar (-2.5985) 0.9057 (-2.5985) 0.0962
-0.3297 -6.2163"
Innf (-4.1657) 0.9874 (-4.1657) 0.0000
PP TESTI
.. -0.0227 -3.1730™
politika (-3.5574) 0.9520 (-2.9176) 0.0273
-4.5376"
Infaal (-4.1372) 0.0032
A -4.5447
Inkar (-4.1372) 0.0032
-7.0439"
Innf (-4.1372) 0.0000

“, " ve " swaswla 0.01, 0.05 ve 0.10 anlambilik diizeylerini ifade etmnektedir. Parantez
icindeki degerler test kritik degerleridin. Biitiin testler sabitli ve trendli modelde
yapilmastw:

Tablo 1’de sunulan ADF birim kok testi sonuglar1 incelendiginde, politika
degiskeninin diizey seviyesinde 0.01 anlamlilik diizeyinde duragan oldugu
goriilmektedir. Infaal ve Innf degiskenleri birinci fark alindiginda 0.01
anlamlilik diizeyinde duragan hale gelirken, Inkir degiskeni ise birinci fark
alindiginda 0.10 anlamlilik diizeyinde duraganlik gostermektedir. PP test
sonuglar1 degerlendirildiginde, yalmzca politika degiskeninin birinci farki
alindiginda 0.05 anlamhilik diizeyinde duragan hale geldigi, Infaal, Inkar
ve Innf degigkenlerinin ise diizey degerlerinde 0.01 anlamhilik diizeyinde
duragan oldugu belirlenmistir. Bu birim kok testlerinden elde edilen bulgular,
degiskenlerin farkli diizeylerde duraganlik gosterdigini ortaya koymaktadir.
Ayrica, higbir degigkenin ikinci dereceden farki alinmadigr igin ¢aligmada
ARDL modelinin uygulanabilecegi sonucuna varilmugtir.
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Tablo 2. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belivlenmesi

Model 1
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -255.3947 NA 82.94416 | 10.09391 | 10.16967 | 10.12286
1 -190.5605 | 122.0409 | 7.635235 | 7.708256 | 7.935529 | 7.795104
2 -169.9265 | 37.22222 | 3.980667 | 7.055940 | 7.434729 | 7.200686
3 -163.3059 | 11.42380 | 3.599892 | 6.953171 | 7.483476 | 7.155816
4 -145.1898 | 29.83829"| 2.077804"| 6.399598"| 7.081419"| 6.660142"
Model 2
Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -264.6671 NA 119.3175 | 10.45753 | 10.53329 | 10.48648
1 -190.5421 | 139.5294 | 7.629716 | 7.707533 | 7.934806 | 7.794381
2 -167.5849 | 41.41302 | 3.631414 | 6.964112 | 7.342902 | 7.108859
3 -160.5173 | 12.19494 | 3.226992 | 6.843817 | 7.374122 | 7.046463
4 -128.2427 | 53.15824"| 1.068997"| 5.735008"| 6.416829"| 5.995552"
Model 3
Lag | LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -258.4110 NA 93.35885 | 10.21219 | 10.28795 | 10.24114
1 -191.3837 | 126.1689 | 7.885745 | 7.740539 | 7.967813 | 7.827387
2 -167.5787 | 42.94242 | 3.630536 | 6.963871 | 7.342660 | 7.108617
3 -159.8777 | 13.28801 | 3.147052 | 6.818733 | 7.349038 | 7.021378
4 -116.9792 | 70.65629"| 0.687301"| 5.293303"| 5.975124"| 5.553847"

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi siirecinde maksimum
dort gecikme iizerinden testler gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgulara
dayanarak, LR, FPE, AIC, SCve HQ degerlerini en aza indiren dort gecikme,
her ii¢ model igin de uygun gecikme uzunlugu olarak belirlenmistir. Uygun
gecikme uzunlugu belirlendikten sonra, analiz donemi boyunca degiskenleri
etkileyebilecek olaylarin varligy dikkate alinarak, iki kirtlmayr igeren Lee-
Strazicich Yapisal Kirtlmali Birim Kok Testi uygulanmig ve sonuglar topluca
Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3. Lee Strazicich Yapisal Kurdmals Bivim Kok Testi

Model 1

Test Degeri %1 %5 %10 Kirilma Tarihleri

5.3679 | -66910 | 61520 | -5.7980 2015Q1 - 2021Q2
Model 2

54019 | 66910 | -61520 | -57980 | 2013Q3-2021Q3
Model 3

60370 | -7.0040 | -61850 | -5.8280 | 2015QI - 2020Q2

Model 1’den elde edilen test degeri -5.3679, ii¢ anlamlilik diizeyinin
her birinden daha biiyiik oldugu igin, bu modelin birim koke sahip oldugu
sonucuna vartlmaktadir. Model 2°nin test degeri ise yalnizca %10 anlamhlik
diizeyinin altinda kalmaktadir, bu nedenle bu diizeyde duragan bir 6zellik
gostermektedir. Model 2 test degeri her ti¢ anlamlilik diizeyi kritik degerinden
kiigiik oldugunda seri birim kok igermektedir. Benzer sekilde, Model 3’tin
test degeri -6.0370, %10 anlamhlik diizeyinin test istatistik degeri olan
-5.8280°den daha diigiik oldugu i¢in, Model 3 de %10 anlamlilik diizeyinde
duragan kabul edilmektedir. Model 1 ve Model 2’nin birim koke sahip
olmasi, ARDL modelinin kurulmasimna engel teskil etmemektedir. Burada
dikkat edilmesi gereken husus, elde edilen kirilma tarihleridir. Bu tarihler;
2013Q3, 2015Q1, 2020Q2, 2021Q2 ve 2021Q3, ARDL modeline bir
kukla (dummy) degisken olarak dahil edilmistir.

Tablo 4. Kurulan ARDL Modelleri

Model 1 ARDL (4,1) Modeli

Degisken Katsay1 Standart t istatistik Olasilik
Hata
Infaal(-1) 0.006192 0.092604 0.066867 0.9470
Infaal(-2) -0.146279 0.092396 -1.583172 0.1213
Infaal(-3) -0.155690 0.093759 -1.660538 0.1046
Infaal(-4) 0.753737 0.091010 8.281878 0.0000
politika -0.053891 0.017421 -3.093463 0.0036
politika(-1) 0.045663 0.018132 2.518349 0.0159
DM1 0.265546 0.149769 1.773031 0.0838
DM2 -0.366540 0.170468 -2.150192 0.0376
DM3 0.337598 0.321901 1.048765 0.3006
DM4 1.478271 0.396105 3.732015 0.0006
C 2.137591 0.611087 3.498016 0.0012
R? Diizeltilmis
0.863763 R? 0.829704
Model 2 ARDL (4,0) Modeli
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Inkér(-1) 0.005990 0.079902 0.074970 0.9406
Inkér(-2) -0.090202 0.079061 -1.140914 0.2605
Inkér(-3) -0.055941 0.081137 -0.689466 0.4944
Inkar(-4) 0.839740 0.078467 10.70178 0.0000
politika -0.013128 0.006930 -1.894338 0.0652
DM2 0.162284 0.141619 1.145917 0.2585
DM4 0.763460 0.390324 1.955965 0.0573
DMS5 0.173170 0.142643 1.214009 0.2317
DM6 0.517959 0.342487 1.512347 0.1381
C 0.948331 0.358347 2.646400 0.0115

R? Diizeltilmis

0.945066 R? 0.933007
Model 3 ARDL (4,1) Modeli

Innf(-1) 0.086436 0.073599 1.174411 0.2468
Innf(-2) -0.005767 0.073538 -0.078426 0.9379
Innf(-3) 0.005233 0.077317 0.067679 0.9464
Innf(-4) 0.893004 0.076213 11.71716 0.0000
politika -0.026958 0.013086 -2.060154 0.0456
politika(-1) 0.026303 0.013918 1.889872 0.0657
DM1 0.148362 0.140385 1.056819 0.2966
DM7 0.208714 0.176875 1.180010 0.2446
C 0.164002 0.440357 0.372430 0.7114

R? Diizeltilmis

0.928238 R? 0.914569

Tablo 4’te yer alan veriler incelendiginde, 6zellikle Model 2 ve Model
3’tin R? ve diizeltilmig R* degerlerinin 1’e yakin olmasi, kurulan modellerin
giivenilirligini gostermektedir. Ancak, ARDL analizi yapilirken kurulan
modelin giivenilirligini test edebilmek amaciyla bazi yapisal testler
yapilmaldir. Bu testler ve elde edilen sonuglar Tablo 5°te toplu olarak

verilmistir.
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Tablo 5. Yapisal Testler

Model 1
Test Adi Test Istatistik Olasilik
Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon
LM Test 2.8152 0.0394
Breusch-Pagan-Godfre'y Degisen 04705 0.8991
Varyans Testi
Jarque-Bera Normallik Testi 5.0309 0.0808
Ramsey Reset Testi 0.1749 0.6780
Model 2
Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon 2.8625 0.0366
LM Test
Breusch-Pagan-Godfrt.:y Degisen 1.3306 02514
Varyans Testi
Jarque-Bera Normallik Testi 19.5137 0.0000
Ramsey Reset Testi 1.7773 0.1900
Model 3
Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon 10.2476 0.0000
LM Test
Breusch-Pagan-Godfrt?y Degisen 2.6576 00186
Varyans Testi
Jarque-Bera Normallik Testi 2.3974 0.3015
Ramsey Reset Testi 0.5652 0.4565

ARDL analizinde yapisal testler, olusturulan modelin giivenilirligini
ve spesifikasyonunu belirlemek i¢in kullamilmaktadir. Tablo 5’te sunulan
Model I’in yapisal test sonuglart incelendiginde, modelin 0,01 anlamlilik
diizeyi otokorelasyon sorunu tagimadigi, her {i¢ anlamliik diizeyinde
de degisen varyans sorununun bulunmadigi, serinin kalintilarinin 0.10
anlamlilik diizeyinde normal dagildig1 ve Ramsey Reset Testi sonuglarina
gore modelde spesifikasyon sorununun olmadig: tespit edilmigtir. Model 2
degerlendirildiginde, 0.05 anlamlilhik diizeyinde otokorelasyon sorununun
olmadigy, her ti¢ anlamlilik diizeyinde de degisen varyans sorununun mevcut
olmadig1 goriilmekte, ancak serinin kalintilar1 normal dagilmamaktadir.
Ramsey Reset Testi sonuglari, Model 2’de her ii¢ anlamlilik diizeyinde
spesifikasyon sorunu olmadigini gostermektedir. Model 3’tin yapisal
test sonuglar1 incelendiginde ise, modelde otokorelasyon sorununun var
oldugu belirlenmistir. Degigsen varyans sorunu bulunmamakta, serinin
kalintilar1 normal dagihm gostermekte ve modelde spesifikasyon sorunu
bulunmamaktadir. Model 3’deki otokorelasyon sorununun varhigi, bu
modelden elde edilen sonuglarin giivenilirligini sorgulasa da, ARDL analizine
devam edilmistir. ARDL analizinde seriler arasindaki egbiitiinlesme iliskisinin
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varligi, oncelikle uzun donem katsayilari incelenerek belirlenmektedir. Bu
amagla, Tablo 6’da her ti¢ modelin uzun dénem katsayilart sunulmustur.

Tablo 6. Uzun Dinem Katsayilar:

Model 1

Degisken Katsay1 Std. Hata t istatistik Olasilik

Politika 0.0151 0.0148 -1.0252 0.3114
Model 2

Politka | -0.0437 | 00408 | 10693 | 0.2912
Model 3

Politka | -0.0310 | 04367 | 00711 | 09436

Tablo 6’da sunulan ii¢ modelin uzun dénem katsayilar1 incelendiginde,
olasihk degerlerinin  her {ii¢ anlamlihk diizeyinden yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bu durum, degiskenler arasinda uzun donemli bir
esbiitiinlesme iligkisi bulunmadigini gostermektedir. ARDL analizinde,
uzun donem katsayilarinin belirlenmesinin ardindan, elde edilen veya elde
edilemeyen egbiitiinlesme iligkilerinin istatistiksel gegerliligini dogrulamak
i¢in f'sinir testi uygulanmaktadir. Tablo 6’dan elde edilen bulgular, degiskenler
arasinda uzun donemli bir egbiitiinlesme iligkisinin mevcut olmadigini ortaya
koymakta; ayrica, sonuglarin istatistiksel giivenilirligini degerlendirmek
amactyla f sinir testi gergeklestirilmis ve sonuglart Tablo 7’de sunulmugtur.

Tablo 7. f Sunar testi

Model 1
f istatistik Anlamlilik Diizeyi 1(0) I1(1)
%10 4.19 4.94
7.6207 %5 5.22 6.07
%1 7.56 8.685

Model 2
%10 4.19 4.94
11.8475 %5 5.22 6.07
%1 7.56 8.685

Model 3
%10 4.19 4.94
0.0359 %5 5.22 6.07
%1 7.56 8.685
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ARDL analizinde, f sinir testinin sonuglarina gore, test istatistiginin
I(1)°den biiyiik olmas: durumunda degiskenler arasinda egbiitiinlesme iligkisi
ve bu iligkinin giici hakkinda bir degerlendirme yapilmaktadir. Tablo 7°de
sunulan Model 1 sonuglari incelendiginde, elde edilen f test istatistigi %10
ve %5 anlamhlik diizeylerinin {ist sinir1 olan I(1)’den biiyiik oldugundan,
%5 anlamhlik diizeyinde degiskenler arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir egbiitiinlesme iligkisinin varlig: tespit edilmigtir. Model 2 i¢in yapilan
degerlendirmede ise, f test istatistigi 11.8475 degeri ile her {i¢ anlamlilik
diizeyinin Gst sinirin1 agmakta, bu da Model 2°deki degigkenler arasinda uzun
donemde istatistiksel olarak anlamli bir egbiitiinlesme iligkisi bulundugunu
gostermektedir. Ote yandan, Model 3’iin test istatistigi her ii¢ anlamlihik
diizeyinin alt sinirinda kalmakta, bu durum Model 3 igin degiskenler arasinda
uzun donemli bir esbiitiinlesme iligkisi olmadigi sonucuna ulagilmasina
neden olmaktadir.

Tablo 6°da yer alan uzun dénem katsayilar1 ve bu katsayilarin analizi, her
ti¢ modelde de degiskenler arasinda uzun donemli bir egbiitiinlesme iligkisi
bulunmadigini gostermektedir. Ancak, t sinir testi sonuglart Model 1’de
%0.05 ve Model 2°de %0.01 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
bir uzun donemli esbiitiinlesme iligskisi oldugunu ortaya koymaktadir.
Bununla birlikte, uzun dénem katsayilarinin anlamsiz olmasi, bu sonuglarin
giivenilirligini sorgulatmaktadir. Bu nedenle, her i¢ modelde de degiskenler
arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisi olmadig: kabul edilmigtir.
Kisa donemli egbiitiinlesme iligkisini belirlemek amaciyla, oncelikle Hata
Diizeltme Modeli (Error Correction Model, ECM) testi gergeklestirilmistir.
Elde edilen bulgular Tablo 8°de sunulmustur.
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Tablo 8. Hata Diizeltme Modeli

Model 1
Degiskenler Katsay1 Std. Hata t istatistik Olasilik
C 2.1375 0.5384 3.9701 0.0003
D(LNFAAL(-1)) -0.4517 0.1193 -3.7849 0.0005
D(LNFAAL(-2)) -0.5980 0.0957 -6.2488 0.0000
D(LNFAAL(-3)) -0.7537 0.0861 -8.7471 0.0000
D(POLITIKA) -0.0538 0.0168 -3.1890 0.0028
DM1 0.2655 0.1477 1.7975 0.0798
DM2 -0.3665 0.1682 -2.1781 0.0353
DM3 0.3375 0.3114 1.0840 0.2849
DM4 1.4782 0.3794 3.8954 0.0004
CointEq(-1)" -0.5420 0.1371 -3.9525 0.0003

Model 2
C 0.9483 0.2071 4.5790 0.0000
D(LNKAR(-1)) -0.6935 0.0738 -9.3928 0.0000
D(LNKAR(-2)) -0.7837 0.0677 -11.5606 0.0000
D(LNKAR(-3)) -0.8397 0.0698 -12.0230 0.0000
DM2 0.1622 0.1308 1.2404 0.2219
DM4 0.7634 0.3590 2.1263 0.0395
DM5 0.1731 0.1397 1.2388 0.2224
DM6 0.5179 0.3382 1.5311 0.1334
CointEq(-1)" -0.3004 0.0609 -4.9267 0.0000

Model 3
C 0.1640 0.2881 0.5691 0.5723
D(LNNE(-1)) -0.8924 0.0862 -10.3472 0.0000
D(LNNEF(-2)) -0.8982 0.0749 -11.9804 0.0000
D(LNNE(-3)) -0.8930 0.0688 -12.9614 0.0000
D(POLITIKA) -0.0269 0.0127 -2.12040 0.0399
DM1 0.1483 0.1294 1.14581 0.2584
DM7 0.2087 0.1480 1.40994 0.1659
CointEq(-1)* -0.0210 0.0777 -0.27123 0.7875

Hata diizeltme modelinin analizi sirasinda dikkate alinmasi gereken
temel kriter, CointEq(-1) olarak adlandirilan hata diizeltme katsayisidir. Bu
katsayinin degeri O ile -1 arasinda olmali ve istatistiksel olarak anlamlilik
gostermelidir. Elde edilen hata diizeltme katsayisi, dengeden bir sapma
durumunda dengeye doniis siiresini belirlemektedir. Bu baglamda, Tablo
8deki bulgular incelendiginde, Model I'in hata diizeltme katsayis1 -0.5420
olarak bulunmusg olup, budeger O ile -1 arasinda yer almakta ve 0.01 anlamlilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu katsayiya gore, dengeden bir
sapma meydana geldiginde yaklagik 1.85 dénem sonra, ¢eyreklik verilere
dayandig: igin 1.85 geyrek iginde dengeye geri doniilecegi anlagiimaktadir.
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Model 2’nin sonuglart degerlendirildiginde, hata diizeltme katsayist -0.3004
olarak belirlenmis ve bu katsayr da 0.01 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamhdir. Dolayisiyla, Model 2°de dengeden bir sapma olugtugunda
yaklagik 3.33 ¢eyrek sonra dengeye geri doniilmektedir. Ote yandan, Model
3’tin hata diizeltme katsayist istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir. Bu
sonuglar 15181nda, Model 1 ve Model 2°de degiskenler arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir kisa donem egbiitiinlesme iligkisi tespit edilirken, Model
3 i¢in bu iligki saglanamamistir. Hata Diizeltme Modeli'nde kullanilan
katsayinin standart p dagilimina uymamasi nedeniyle, elde edilen sonuglarin
giivenilirligini degerlendirmek amaciyla t siir testi gergeklestirilmis ve
sonuglar1 Tablo 9°da sunulmustur.

Tablo 9. t Snwr Testi

Model 1
t istatistik Anlamlilik Diizeyi 1(0) I(1)
%10 -2.57 -2.91
-3.9525 %5 -2.86 -3.22
%1 -3.43 -3.82

Model 2
%10 -2.57 -2.91
-4.9267 %5 -2.86 -3.22
%1 -3.43 -3.82

Model 3
%10 -2.57 -2.91
-0.271237 %5 -2.86 -3.22
%1 -3.43 -3.82

t smur testi sonuglar1 mutlak degerler agisindan degerlendirildiginde,
Model I’den elde edilen t istatistik degeri, her ti¢ anlamlilik diizeyinin iist
sinirt olan I(1)’den biiyiik oldugu i¢in Model 1’de degiskenler arasinda kisa
donemde giiglii bir egbiitiinlesme iligkisi mevcuttur. Benzer gekilde, Model
2’nin t istatistik degeri -4.9267 olup, bu deger de mutlak olarak I(1)’den
biiyiik oldugundan, Model 2’de de degiskenler arasinda kisa donemde
giiclii bir esbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Ote yandan, Model 3’iin t
istatistik degeri mutlak deger olarak I(1)’den kiigiik oldugundan, Model 3°de
degiskenler arasinda kisa donemde bir egbiitiinlesme iligkisi bulunmamaktadir.

ARDL analizinin son agamasi, CUSUM ve CUSUMAQ testleridir. Bu
testlerin uygulanma amaci, modelin parametrelerinin zaman iginde istikrarl
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olup olmadigini degerlendirmektir. Kurulan modelin yapisal kirtlmalara karg
dayaniklihgini belirlemek ve boylece elde edilen tahminlerin giivenilirligini
artirmak igin bu testler kullanilir. CUSUM testi, kiimiilatif toplamlar analiz
ederek parametrelerdeki sistematik sapmalar1 tespit ederken, CUSUMAQ testi
karesel hatalarin kiimiilatif toplamini inceleyerek ani degisiklikleri belirler.
Bu sayede modelin genel kararlilig1 ve tahmin performansi hakkinda 6nemli

bilgiler elde edilir (Demir, 2021).
Sekil 1. Model 1 CUSUM ve CUSUMOQ Testi
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Sekil 2. Model 2 CUSUM ve CUSUMOQ Testi

10.0 16
75
124
5.0
25 08 —
00—
0.4
25
5.0 ) - —
— 0.0
75 TR
10.0 . . 0.4
f " v | f W v | f " I [ Y 1 I 1] v I 1 [
2022 2023 2024 2022 2023 2024
CUSUM —— 5% Significance —— CUSUM of Squares —— 5% Significance

Model 3’tin ARDL analizi sonucunda, degigkenler arasinda hem kisa
hem de uzun dénemli egbiitiinlesme iligkisi tespit edilemedigi igin CUSUM
ve CUSUMAQ testlerinin sonuglarina yer verilmemistir. Sekil 1 ve Sekil
2’de goriildiigii tizere, modelin parametreleri %95 giiven araligini belirten
kirmizi sinir gizgilerinin iginde yer aldigindan, Model 1 ve 2’nin tahmin
parametreleri giivenilir ve istikrarlidir.

Literatiirde, politika faizi ile banka karliliklar1 arasindaki iliskileri inceleyen
caliymalarin sayis1 olduk¢a simirhdir. Bu durum, c¢aliymanin literatiire
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sagladigy katkiyr ortaya koymaktadir. Para politikasi ve bu politikanin araci
olan politika faizinin banka karliliklar1 tizerindeki etkisini dogrudan arastiran
Bourke (1999), Aydemir & Oveng (2016), Belke & Unal (2017), Danaci vd.
(2018), Ozsuca (2019), Birol (2021) ve Kiigiikoglu (2021) gibi galigmalarin
bulgulari, bu ¢aligmanin sonuglariyla paralellik gostermektedir. Ayrica, reel
faiz oranlar1 ve net faiz marj1 gibi benzer degigkenleri kullanan Demirgiig-
Kunt & Huizinga (1999), Beckmann (2007), Alper & Anbar (2011), Khan
& Sattar (2014), Yilmaz (2017) ve Cruz-Garcia vd. (2019) caligmalarinin
sonuglar1 da biiyiik benzerlikler tagimaktadir. Aksoy (2023) galigmasinda,
politika faizi ile net faiz geliri arasinda bir iliski bulunmadigr sonucuna
ulagmig ve Model 3 gergevesinde politika faizi ile net faiz kir1 arasinda bir
esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmemigtir. Bu baglamda, ¢aligmalarin sonuglar:
benzerlik gostermektedir.

SONUGC

Merkez bankalari, bankacilik sektoriiniin etkin bir sekilde iglemesinden
sorumlu olan kurumlardir. Bu bankalarin aldigr her karar, dogrudan
bankacilik sektoriinii etkilemektedir. Merkez bankalari, para politikas
araglarini kullanarak Oncelikli hedefleri olan fiyat istikrarini saglamakla
kalmayip, ayn1 zamanda finansal istikrar, ekonomik biiytime ve istihdam gibi
diger makroekonomik hedeflere ulasmay1 da amaglamaktadir. Bu gergevede,
merkez bankalarinin aldig kararlar, bagta finans sektorii olmak tizere tiim
sektorler tizerinde dogrudan bir etki yaratmaktadir.

2008 yilinda meydana gelen kiiresel finansal kriz sonrasinda, Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankast (TCMB) da diger diinya merkez bankalar
gibi finansal istikrar1 hedeflemeye yonelmistir. Bu dogrultuda, geleneksel
para politikasi araglar terk edilerek faiz koridoru ve ROM gibi geleneksel
olmayan araglara yonelmistir. Politika faizi olarak bilinen 1 hafta vadeli repo
faiz orani, 2011 yilindan itibaren para politikasi aract olarak kullanilmaya
baglanmustir.

Teorik bir perspektiften bakildiginda, politika faizindeki artiglarin
bankalarin fonlama maliyetlerini yiikselterek net faaliyet karlarini olumsuz
yonde etkilemesi beklenmektedir. Bankalar, fonlama maliyetlerindeki
artiga yanut olarak kredi faizlerini artirarak bu olumsuz etkileri azaltmaya
caligmaktadir. Kredi faizlerindeki yiikselig, reel sektorii etkileyerek talebin
azalmasina ve dolayisiyla enflasyon oranlarinin diismesine neden olmaktadir.
Bu tiir bir politika, o©zellikle yiiksek enflasyonla miicadele eden iilke
ekonomilerinde sik¢a bagvurulan bir yontemdir.
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Bu ¢aligmanin amaci, Tiirk bankacilik sektoriiniin karlihigr tizerindeki
politika faizi etkilerini ekonometrik yontemlerle incelemektir. Bu baglamda,
literatiirdeki diger aragtirmalardan farkli olarak, ii¢ ayr1 model geligtirilmis
ve net faaliyet kiri, net kir ile net faiz kir1 bagimli degigkenler olarak
kullanilmugtir. Boylece, bu etkinin daha ayrintili bir gekilde analiz edilmesi
hedeflenmistir. Elde edilen bulgular, Tiirkiye’de net faaliyet kir1 ve net kér
degiskenleri ile politika faizi arasinda kisa donemli bir esbiitiinlesme iligkisi
bulundugunu gostermektedir. Ancak, kurulan {i¢ modelde uzun dénem
katsayilarinin istatistiksel olarak anlamlr olmamasi, degiskenler arasinda uzun
donemli bir egbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucuna ulagilmasina neden
olmugtur. Ayrica, net faiz kar1 ile politika faizi arasinda da kisa donemde bir
esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmemistir.

Ekonometrik analiz sonuglari, Tirkiye’de politika faizinin bankacilik
sektoriiniin karlihg tizerindeki etkisinin yalnizca kisa donem igin gegerli
oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum, Tiirkiye’de politika faizinin
bankacilik sektoriinde uzun vadede etkili bir para politikast araci olarak
kullanilamayacagini gostermektedir. Kisa donemli esbiitiinlesme iligkisinden
cikarilabilecek ilk sonug, bankalarin politika faizindeki degisiklikleri hizla
mevduat ve kredi faizlerine yansittigidir. Bu baglamda, politika faizlerindeki
artiglarin fonlama maliyetlerini yiikseltmesi durumunda, bankalar kredi
faiz oranlarin1 da ayni oranda ayarlamakta ve boylece karlilik tizerindeki
olumsuz etkileri azaltmaya galismaktadir. Tkinci sonug ise, Tiirkiye’de para
politikasinin aktarim mekanizmalarindan faiz kanalinin etkin bir sekilde
isledigidir. Politika faizindeki artiglar, bankalarin fonlama maliyetlerini
dogrudan etkilemektedir.

Merkez bankalarinin politika faizini kullanmasi halinde bazi politika
onerileri giindeme gelebilir. Tlk olarak, politika faizindeki degisimlerin kisa
vadede karlihigr olumsuz etkilemesini 6énlemek amaciyla alternatit fonlama
kanallarinin gelistirilmesi 6nerilmektedir. Tkinci olarak, modern bankacilikta
onemli bir yontem olan beklenti yonetimi devreye girebilir. Merkez bankast,
politika faizinin gelecekteki degigimleri hakkinda bankacilik sektoriinii
bilgilendirerek, sektor yoneticilerinin 6nceden gerekli onlemleri almasin
saglayabilir.
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Enflasyon uzun zamandir Tirkiye’nin kargilastigi en kalici ve karmagik
makroeckonomik zorluklardan biri olmustur. Hizli yapisal degisimler,
jeopolitik baskilar ve finansal krizlerle dolu bir ge¢mise sahip yiikselen
bir piyasa ekonomisi olarak Tirkiye’nin enflasyon deneyimi bir¢ok farkl
donemi iginde barindirmaktadir. Tiirkiye’de enflasyon ve para politikasinin
tarihsel seyrini anlamak, tilkenin ekonomik ortamini daha iyi gézlemlemenin
yani sira, kiiresellesmig bir finansal sistemde gelismekte olan ekonomilerin
kargilastig1 politika ikilemlerine dair daha genis bir kavrayis sunmaktadir.

Yirminci yiizy1l boyunca ve yirmi birinci yiizyilda Tiirkiye’nin enflasyon
dinamikleri, mali dengesizlikler, déviz kuru rejimleri, siyasi istikrarsizlik ve
kiiresel emtia fiyatlarindaki degisimler de dahil olmak iizere sayisiz i¢ ve
dis faktorden etkilenmistir. Ozellikle 1970’lerden 2000’lerin basina kadar
Tiirkiye kronik yiiksek enflasyon ve hiperenflasyon dénemlerinden muzdarip
olmug, bu da bir dizi parasal reform ve kurumsal degisiklige yol agmistur.
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasr'nin (TCMB) 2006 yilinda enflasyon
hedeflemesine ge¢mesi, seffafligi, kredibiliteyi ve fiyat istikrarini artirmayi
amaglayan politika gergevesinde 6nemli bir doniim noktast olmustur.

Ancak, yapisal reformlara ve goreceli bagar1 donemlerine ragmen,
Tiirkiye’nin enflasyon yoriingesi dalgali seyretmeye devam etmistir. Merkez
bankasinin bagimsizligi, faiz politikasi, mali disiplin ve kiiresel ekonomik
egilimler arasindaki etkilegim, tilkedeki enflasyonist sonuglari gekillendirmeye
devam etmektedir. Son yillarda, geleneksel olmayan politika yaklagimlari ve
para politikasi tizerindeki siyasi etkiler, Tiirkiye’de enflasyon yonetiminin
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etkinligi ve giivenilirligi konusundaki tartigmalar1 yeniden ortaya ¢ikarmistir.
Bu boliim, Tiirkiye’de enflasyon ve para politikasinin tarihsel gelisiminin
izini siirmekte, 6nemli donemleri, politika tepkilerini, kurumsal doniigiimleri
ve TCMB’nin degisen roliinii incelemektedir. Bu boliim, makroekonomik
kogullar ve politika tercihlerinin kargiikli  bagimliligini inceleyerek,
Tiirkiye’nin enflasyonist gegmiginin ve bunun gelecekteki parasal strateji ve
ckonomik istikrar tizerindeki etkilerinin kapsamli bir gekilde anlagiimasini
saglamayr amaglamaktadir.

1. ENFLASYON VE MAKROEKONOMI

Enflasyon, GSYTH, isizlik ve yatinm gibi temel ekonomik sonuglari
etkileme potansiyeli nedeniyle makroekonomik politikada merkezi bir odak
noktasidir. Ancak, enflasyonun makroekonomik performans tizerindeki
kesin etkisi karmagik ve baglama bagimlidir. Ashraf vd. (2016) enflasyon
hedeflemesi yapan merkez bankalarinin diisiik ve istikrarh enflasyonun GSYTH
ve istthdami destekledigine inandiklarini, ancak bu inanca yonelik ampirik ve
teorik destegin sinurli oldugunu savunmaktadir. Temsilci tabanli bir model
kullanarak, yiiksek enflasyonun fiyat dagilimini artirarak ticaret uzmanlari
agim bozabilecegini, bunun da ig basarisizlig1 oranlarini yiikseltip ekonomik
ciktry1 diigiirebilecegini gostermislerdir. Bulgular, enflasyonun goreli fiyatlart
bozarak ve dalgalanmaya yol agarak, iyi isleyen bir ekonomi igin gerekli olan
koordinasyon mekanizmalarini zayiflatabilecegini gostermektedir.

Ha ve So (2023), ozellikle kiiresel baglamda enflasyon belirsizliginin
roliinii vurgulayarak bu fikri genigletmektedir. Aragtirmalari, COVID-19
salginindan bu yana enflasyon belirsizliginin 1970’ler ve 1980’lerden bu yana
goriilmeyen seviyelere yiikseldigini ve bunun da ¢iktida, 6zellikle de yatirim
ve dayanikl titketim mallarinda 6nemli diigiiglere yol agtigini gostermektedir.
Yapisal VAR ve DSGE analizleri, enflasyon belirsizliginin hem arz hem
de talep soku olarak hareket ettigini ve olumsuz makroekonomik etkileri
artirdigimi gostermektedir. Daha da onemlisi, enflasyon belirsizliginin
enflasyon iizerindeki etkisinin iilkeler ve zaman dilimleri arasinda farklilik
gosterdigini ve politika yapicilarin enflasyon dinamiklerini tahmin etmesini
ve beklentileri istikrara kavusturmasini zorlagtirdigini tespit etmiglerdir. Bu
durum, enflasyonla ilgili oynakligin olumsuz etkilerini azaltmak igin agik ve
tutarl para politikasinin oneminin altini gizmektedir.

Buna kargin, Pappas ve Boukas (2025) Avrupa Birligi ekonomilerini
inceleyerek daha ayrintih bir goriiy sunmaktadir. Bulgulari, enflasyon
oynakliginin bityiime iizerinde olumsuz bir etkisi olsa da enflasyon oraninin
kendisinin AB baglaminda GSYH biiyiimesini 6nemli dlgiide etkilemedigini
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gostermektedir. Bunun vyerine, enflasyonu diigiirmeyi amaglayan agresif
faiz artiglari, yatirnmlar1 ve ekonomik faaliyetleri engelleyerek yarardan gok
zarar getirebilir. Bu durum, diisiik enflasyonun biiyiime igin her zaman
faydali oldugu yoniindeki gelencksel diigiinceye meydan okumakta ve
merkez bankalarinin parasal sikilagtirmanin maliyetlerini, enflasyonu hemen
diisiirmenin belirsiz faydalarina karsi tartmalar1 gerektigini gostermektedir.
Tiim bu bulgular, enflasyonun makroekonomik 6neminin sadece seviyesinde
degil, ayn1 zamanda degigkenliginde ve tetikledigi politika tepkilerinde de
yattigint vurgulamaktadir.

Merkez bankalarinin birincil hedefi olan fiyat istikrari, iktisadi karar
birimlerinin kararlarini etkilemeyecek Olgiide bir enflasyon orani olarak
tanimlanmaktadir. Para politikas;, modern merkez bankalarinin temel
amaci olarak kabul edilen fiyat istikrarinin saglanmasinda merkezi bir rol
oynamaktadir. Svensson (1999) fiyat istikrarmin ya istikrarl bir fiyat
seviyesinin korunmasi ya da diigiik ve istikrarli bir enflasyona ulagilmasi
olarak tamimlanabilecegini vurgulamaktadir. Birgok merkez bankasi
enflasyon  hedeflemesi  rejimini  benimserken  Svensson,  politikanin
cikti dalgalanmalarin1 da dikkate aldigr esnek enflasyon hedeflemesinin
ger¢ek diinyadaki merkez bankaciligi uygulamalarini daha iyl yansittigini
savunuyor. En etkili operasyonel ¢ergeve olarak tahmin hedeflemesini
savunan Svensson, bu uygulamanin para otoritelerinin faiz oranlarini
enflasyon hedeflerinden 6ngoriilen sapmalara gore ayarlamasina ve daha
genig gostergeleri ve belirsizlikleri karar alma stirecine dahil etmesine olanak
tanidigini vurgulamaktadir.

Bu gergeveyi genigleten Kim ve Mehrotra (2016), Asya-Pasifik
bolgesinde para politikasi ve enflasyon arasindaki gelisen iligkiyi incelemistir.
1990°lardan sonra, ozellikle giivenilir enflasyon hedeflemesi gergevelerine
sahip tilkelerde enflasyon siirekliliginin azaldigini ve enflasyon beklentilerinin
daha iyi ¢ipalandigini bulmuglardir. Bu yapisal degisiklikler, giiclendirilmig
merkez bankas1 bagimsizligs ile birlikte, para otoritelerinin hem enflasyonu
hem de giktiyr istikrara kavugturma kabiliyetlerini artirirken, fedakarlik
oranint (kayip ¢ikt1 agisindan dezenflasyonun maliyeti) azaltmalarina olanak
saglamistir. Bu galigma, agik ve giivenilir para politikasi gergevelerinin fiyat
istikrart sonuglarini 6nemli 6lglide artirdig goriistini desteklemektedir.

Castaneda ve Wood (2011) farkhh kurumsal diizenlemelerin para
politikasi etkinligini nasil etkiledigini analiz ederek kargilagtirmali bir
perspektif sunmaktadir. Elde ettikleri sonuglar, fiyat istikrari igin agik bir
yasal yetkiye ve operasyonel bagimsizliga sahip merkez bankalarinin daha
iyi enflasyon sonuglart iiretme egiliminde oldugunu gostermektedir. Ayrica,
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politika kredibilitesini artiran ve enflasyon beklentilerini istikrara kavugturan
seffaf ve hesap verebilir bir politika siirecinin 6nemini vurgulamaktadirlar.
Bu bulgular birlikte, faiz orami ayarlamalar1 gibi para politikas1 araglari
onemli olmakla birlikte, merkez bankalarini yoneten kurumsal ve stratejik
ercevelerin fiyat istikrarini saglamak ve stirdiirmek igin egit derecede kritik
oldugunu gostermektedir.

Enflasyon birgok makroekonomik degisken tizerinde dolayli ve dolaysiz
onemli etkilere sebep oldugundan iktisadi politika uygulamalarinin odak
noktast halindedir. Merkez bankalar1 tarihi boyunca enflasyonu diigiirmek
ya da bir bagka deyisle fiyat istikrarini saglayabilmek igin farkli donemlerde
farkli politika araglar1 ve uygulamalar1 devreye sokmusglardir. Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankast (TCMB) da kurulusundan bu yana birgok
farkli para politikast uygulamasina gitmistir. Ilerleyen boliimlerde Tiirkiye’de
enflasyonun ve para politikalarinin seyri detayl olarak ele alinacaktr.

2. TURKIYE’DE ENFLASYONUN SEYRI VE ENFLASYONLA
MUCADELE

Enflasyon, Tiirkiye’nin ekonomik tarihinde siyasi ve kiiresel gelismelerle
birlikte evrilerek doniigtiiriicii bir rol oynamigtir. Cumhuriyet’in ilk yillarinda
(1923-1945) Tiirkiye, siki parasal disiplin ve denk biitgeler yoluyla fiyat
istikrarina oncelik vermistir. Bu donemde, askeri harcamalarin ve parasal
geniglemenin enflasyonist baskilart tetikledigi Tkinci Diinya Savagi dénemi
harig, asgari diizeyde enflasyon gortilmiistiir. Savastan sonra Tiirkiye,
kotii hava kogullart ve tarimsal kithgin fiyat artiglarina ve 1946°da tlkenin
ilk biiyiik devaliiasyonuna yol agtigr 1950’lerin sonlarma kadar ilimli bir
enflasyon yasamustir. 1970’ler, petrol krizi gibi kiiresel soklar ve yurtigi
mali dengesizliklerin etkisiyle kalic1 ve yiiksek enflasyona dogru bir kayisa
isaret ediyordu. Stagflasyon -yiiksek enflasyonun igsizlikle birlesmesi-
yayginlasti ve 1970’lerin sonunda %601 agan enflasyon oranlariyla zirveye
ulagti. Ekonomik ortam 1980’lerde daha da istikrarsiz hale gelmis, bu da
daha siki para politikasi ve azaltilmig devlet miidahalesi yoluyla ekonomiyi
serbestlestirmeyi ve enflasyonu diigiirmeyi amaglayan 24 Ocak 1980
istikrar tedbirlerine yol agmustir. Bu gabalara ragmen, Tiirkiye 1980’ler ve
1990’lar boyunca yapisal zayifliklar1 ve siyasi istikrarsizlig1 yansitan kronik
enflasyonla miicadele etmigtir. Tiirkiye 2000’]i yillarin bagina kadar 6nemli
bir doniis gergeklestirememistir. 2001 finansal krizinin ardindan kapsaml
yapisal reformlar ve bagimsiz bir merkez bankaciligr rejimi uygulanmis ve
bunun sonucunda enflasyonda 6nemli bir diiglis yaganmugtir. Mali disiplin
ve para politikasinin kredibilitesinin de yardimiyla 2002-2017 déneminde
enflasyon tek haneli rakamlara diigmiistiir. Ancak son yillarda kiiresel soklar,
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alisilmigin diginda para politikalart ve kur oynakligi nedeniyle enflasyonist
baskilarin geri dondiigii goriilmiigtiir. Tiirkiye’nin deneyimi, enflasyonun
yalnizca ekonomik bir mesele olmadigini, ayn1 zamanda kurumsal ve siyasi
dinamiklerin bir yansimast oldugunu gostermektedir (Oztiirk, 2021).

2.1. 1980-1999 Do6nemi

1980°ler, 1970’lerin sonlarinda yaganan yiiksek enflasyon ve ekonomik
krizin etkisiyle Tiirkiye’nin ekonomi yonetiminde 6nemli bir degisime isaret
etmektedir. Buna kargilik hiikiimet, Uluslararast Para Fonu (IMF) tarafindan
desteklenen ve devaliiasyon, serbestlestirilmis ticaret politikalar1 ve mali
kisitlama yoluyla enflasyonu kontrol altina almay1 amaglayan 24 Ocak 1980
Istikrar Programr’ni uygulamaya koymustur. 1980°de %107,2’ye ulasan
enflasyon 1981°de 6nemli olglide diiserek %36,8’¢ geriledi, ancak devam
eden siyasi istikrarsizlik, kamu sektorii agiklari ve artan faiz maliyetleri

nedeniyle sonraki yillarda hizla yeniden yiikseldi (Aydogan, 2004).

19807ler ve 1990’lar boyunca Tirkiye, birbirini izleyen politika
miidahalelerine ragmen tekrarlayan enflasyonist baskilar yagamugtir. Ekonomi
ihracat odakli liberallesmeyi benimsedi, ancak bu dénem makroekonomik
dalgalanmalarla golgelendi. Kamu borcunun artmast ve politikalarin
giivenilirliginin azalmasiyla tetiklenen 1994 mali krizi, IMF destekli bagka
bir istikrar programinin uygulanmasimna yol agmugtir. 5 Nisan 1994 tarihli
onlemler kamu harcamalarini kismaya, enflasyonu kontrol etmeye ve doviz
kurlarini istikrara kavugturmaya odaklanmig, ancak baglangicta agiklar
azaltirken, kalici fiyat istikrar1 veya yapisal reform getirememistir (Firat,

2009).

1980-1999 doneminde ekonomi yonetimi genellikle ortodoks IMF
politikalart ile i¢ siyasi kisitlamalar arasinda gidip gelmistir. Tiirkiye
liberallesme yoluyla kiiresel finansal piyasalarla biitiinlesmeyi hedeflerken,
para ve maliye politikalarinin tutarsiz bir gekilde uygulanmasi uzun vadeli
enflasyon kontroliinii baltalamistir. Ozellestirme ve mali disiplin  gibi
yapisal reformlar genellikle ertelenmis veya kismen uygulanmustir. Sonug
olarak, bu donemde yillik ortalama enflasyon siirekli olarak yiiksek kalmus,
bu da kurumsal kararlilik ve koordinasyon olmadan enflasyonla miicadele
politikalarinin  tek  bagmna ekonomiyi istikrara kavugturamayacagini
gostermigstir (Korap, 2011).

1980-1999 donemi Tirkiye ekonomisi igin istikrarsizhiklarin  ve
dalgalanmalarin yogun oldugu bir donem olarak gegmistir. Enflasyon
donemlikuygulamalarile kismen diigiiriilse de kalici bir bagari saglanamamustur.
Ozellikle bu dénemde yaganan 1994 krizi enflasyon iizerinde ¢ok yiiksek
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ve kalici bir etkiye neden olmustur. Grafik 1’de bu doéneme ait enflasyon
oranlar1 y1l bazinda gosterilmistir.

Grafik 1. 1980-1999 Aras: Yillik Enflasyon Oranlar:

1980-1999 Enflasyon Oranlan
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Kaynak: Wovld Banak World Development Indicators veri tabanwmndan arastirmact
tarafindan hazwlanmagstor:

2.2.2000-2001 Doénemi

2000-2001 donemi Tiirkiye’nin kronik enflasyonla miicadelesinde bir
doniim noktasi olmus, iilke doviz kuruna dayal istikrar ve mali disipline
dayal1 bir dezenflasyon programi baglatmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)
tarafindan desteklenen 2000 yili ekonomik programu, siiriinen sabit kur
rejimini benimseyerek, yapisal reformlar1 giiglendirerek ve kamu sektorii
bor¢lanmasini kontrol altina alarak enflasyonu on yillardir siiren ¢ift haneli
seviyelerden diisiirmeyi amaglamistir. Ilk sonuglar umut verici olsa da
-tiiketici fiyatlar1 enflasyonu 1999°da %65ten 2000°de %32.7’ye diistii-
programin agir1 degerli para birimi ve yetersiz yapisal reformlar gibi zayif
yonleri ekonomiyi ciddi mali kirilganliklara maruz birakti (Keskin, 2004).

2001 yilnin baglarinda Tiurkiye, siyasi istikrarsizik ve bankacilik
sektoriiniin kirilganhigina iliskin artan endigelerin tetikledigi biiytik bir mali
krizle karst karsiya kaldi. Biiyiik sermaye ¢ikiglart ve yatirimer giivenindeki
gOKkilsg, siirtinen sabit kur rejiminin terk edilmesini zorunlu kilmig, bu da para
biriminde keskin bir devaliiasyona ve enflasyonda bir sigramaya yol agmugtr.
Bunun iizerine, yeni atanan Ekonomi Bakani Kemal Dervig'in liderliginde
revize edilmig bir program uygulamaya konuldu. Bu yeni gergeve dalgalh
doviz kurunu vurgulamig, mali disiplini giiglendirmis ve fiyat istikrarini para
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politikasinin birincil hedefi haline getiren Nisan 2001 tarihli Merkez Bankasi
Kanunu ile merkez bankasinin bagimsizligini geligtirmistir (Turan, 2005).

Bu reformlar Tiirkiye’nin parasal yonetigiminde yeni bir donemin
baglangic1 olmugtur. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasrmin 6zerkligini
artiran ve biitgenin dogrudan parasal finansmanini ortadan kaldiran 2001
sonrast program, daha giivenilir ve seffaf bir para politikast i¢in temel
olusturmustur. Bu degisim ayn1 zamanda sonraki yillarda benimsenen
enflasyon hedeflemesi uygulamalarina da zemin hazirlamigtir. Krizin kisa
vadede ciddi ekonomik sonuglar1 olmasina ragmen, Tiirkiye’de enflasyonun
ele alimg bigimini temelden degistiren kurumsal reformlari katalize etmig
ve iilkeyi uzun vadeli fiyat istikrarina dayanan kurallara dayali bir politika
cergevesine yaklagtirmigtir (Korap, 2011).

2.3.2002-2005 Ortiik Enflasyon Hedeflemesi Dénemi

2000-2001 yilarinda yaganan ciddi ekonomik krizlerin ardindan
Tiirkiye, 2002-2005 yillar1 arasinda enflasyon hedeflemesini dolayli olarak
benimseyerek yeni bir para politikasi ¢ergevesine gegis yapmustir. Bu donem,
resmi olarak ilan edilmig bir hedef olmaksizin enflasyonu diigiirmeye
yonelik gayri resmi bir taahhiidiin rehberliginde fiyat istikrarin1 amaglayan
politikalarin erken uygulamasina igaret etmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB), kisa vadeli faiz oranlarini birincil arag olarak kullanmaya
odaklanirken, merkez bankasi bagimsizligi ve seffaflik gibi kurumsal
reformlart giiglendirmistir (Ceylan, 2013; Karahan, 2005).

Bu ortiik enflasyon hedeflemesi doneminde Tiirkiye 6nemli bir ekonomik
istikrar yagamugstir. Tutarl parasal disiplin ve mali konsolidasyon sayesinde
1990’larin sonunda %70’in iizerinde olan enflasyon 2000’lerin ortalarinda
tek haneli rakamlara diigmiistiir. Ancak zorluklar devam etmistir. Yiiksek reel
faiz oranlar1 6nemli miktarda sermaye girisine neden olarak Tiirk lirasinin
deger kazanmasina yol agmig, bu da cari agig1 kotiilestirmis ve ekonomiyi dig
soklara maruz birakmugtir (Karahan, 2005).

Politika koordinasyonu bu rejimin bagarisinda kritik bir faktor olmustur.
Hiikiimet faiz digi biitge fazlasi politikasini benimsemig ve parasal
sikilagtirmay1 desteklemek igin 6zellestirmeler de dahil olmak tizere yapisal
reformlart hizlandirmigti. Bu ¢abalar merkez bankasinin kredibilitesini
artirmig ve resmi hedeflerin yoklugunda bile enflasyon beklentilerinin
¢tpalanmasina yardimer olmugtur. Ancak, dig dengenin kirilganligr ve siyasi
belirsizlikler nedeniyle kazanimlarin siirdiirtilebilirligi kirilgan olmaya devam
etmistir (Durmug, 2018).



54 | Tiirkiye Ekonomisinde Enflasyon ve Para Politikase: Teori ve Uygulama

Kayda deger basarilara ragmen, ortiik ¢ergevenin dogasinda bulunan
riskler, daha geffaf ve kural temelli bir yaklasima duyulan ihtiyacin altin
cizmistir. Analistler; ortiilii taahhiitlere dayanmanin kamu beklentilerini
sekillendirmede ve yatinmcr giivenini korumada ancak bir yere kadar
gidebilecegini gozlemlemislerdir. Dolayistyla 2002-2005 yillar: arasindaki
deneyim, 2006 yilinda uygulamaya konulan agik enflasyon hedeflemesi
rejiminin Oniinii agan bir hazirlik agamasi olmugtur (Takim, 2011; Ceylan,
2013).

Ozetle, Tiirkiye’de ortiik enflasyon hedeflemesi dénemi enflasyonun
diigiiriilmesi, makroekonomik iyilegme ve kurumsal gelisim alanlarinda
ilerleme kaydedilen bir dénem olmustur. Strateji, resmi hesap verebilirlik
mekanizmalarindan yoksun olsa da kriz yonetimi ile daha yapilandirilmig
bir parasal rejim arasinda etkin bir koprii iglevi gormiistiir. Bu donem, fiyat
istikrarinin para politikasinin temel amaci olarak kurumsallagmasi agisindan
gok 6nemli olmug ve bunu takip eden agik enflasyon hedeflemesinin temelini
olugturmustur (Ermigoglu, 2011; Acet, 2008).

2002-2005 yillar1 arasinda uygulanan ortiik enflasyon hedeflemesi agik
enflasyon hedeflemesi rejimine ge¢gmeden Once bagarili bir gegig siireci
olmustur. Bu siiregte agik enflasyon hedeflemesi rejiminin gerektirdigi
on kogullar biiyiik oranda saglanmis ve enflasyon tek haneli rakamlara
diigtirtilmiistiir. Grafik 2°’de 2000-2005 donemi enflasyon verileri yil bazh
olarak gosterilmistir.

Grafik 2. 2000-2005 Aras: Yillik Enflasyon Ovanlar:

2000-2005 Enflasyon Oranlari
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Kaynak: World Banak World Development Indicators veri tabanindan arastirmaci
tarafindan hazirlanmustir.
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2.4.2006-2009 Acik Enflasyon Hedeflemesi Donemi (Kriz
Oncesi)

2006-2009 doneminde Tiirkiye, para politikast stratejisinde Onemli
bir evrime igaret eden agik enflasyon hedeflemesi rejimine gegmistir. Bu
gegis, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasrnin (TCMB) yiiksek ve dalgali
enflasyon yillarinin ardindan fiyat istikrarini saglama hedefine dayaniyordu.
Agik enflasyon hedeflemesinin  uygulanmasi, enflasyon hedeflerinin
kamuoyuna agik bir gekilde ilan edilmesini, politika seffafliginin artirilmasini
ve TCMBnin kurumsal bagimsizliginin giiglendirilmesini i¢ermigtir. Bu
rejim, daha 6nceki ortiik hedeflemenin yerini almig ve 6zellikle finansal piyasa
katilimcilar1 ve tiiketiciler arasinda olmak iizere ekonomideki beklentilerin
sekillenmesine yardimer olmugtur (Takim, 2011).

Bu rejimin ilk yillarinda TCMB nispeten bagarili olmugtur. TCMB, yillik
enflasyon hedefleri belirleyerek ve kisa vadeli faiz oranlarini temel politika
arac1 olarak kullanarak enflasyon beklentilerini yonetmeye odaklanmustir.
Enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ve gida fiyatlarindaki artiglar gibi bazi
kiiresel ve yerel goklara ragmen, TCMB nispeten siki bir parasal durusu
stirdiirmeyi bagarmistir. Bu durum enflasyonun kademeli olarak diigmesine
katkida bulunmug ve makroekonomik istikrari desteklemistir (Korap, 2011).

Ancak, enflasyon beklentilerinin tam olarak ¢ipalanmasinin zorluklari
2007-2008 doneminde belirginlesmistir. Enflasyon, kismen maliyet itici
faktorler ve daha 6nceki enflasyonist donemlerden gelen atalet nedeniyle hedef
bandinin tizerinde kalmistir. Bu durum, dig soklara maruz kalan nispeten agik
ve gelismekte olan bir ekonomide fiyat istikrarini saglamanin zorlugunun
altin1 ¢izmigtir. TCMB, yonetilen fiyatlar ve bazi sektorlerdeki mali baskinlik
gibi biiyiik 6lgiide kendi kontrolii disinda olan enflasyon etkenlerini etkileme
kabiliyetinin sinirli olmast nedeniyle elestirilere maruz kalmigtir (Ceylan,
2013). Yine de agik enflasyon hedeflemesi rejimi Tiirkiye’nin para politikasi
gergevesinin olgunlagmasina katkida bulunmugtur. TCMB, diizenli olarak
enflasyon raporlar1 yayinlayarak, hedeflerden sapmalar1 agiklayarak ve ileriye
doniik politika duruslarini giiglendirerek iletisim stratejisini geligtirmigtir. Bu
eylemler, politika kredibilitesini artirmak ve finansal piyasalardaki belirsizligi
azaltmak igin tasarlanmugtir (Ermisoglu, 2011).

Ayrica, agtk  enflasyon  hedeflemesi  rejiminin - benimsenmesi
makroeckonomik gostergelerin iyilestigi bir doneme denk gelmigtir. Reel
faiz oranlar1 pozitif seyretmis, mali disiplin nispeten giiglii olmug ve yabanci
sermaye girigleri artarak doviz kuru istikrarini desteklemigtir. Makro
diizeydeki bu kosullar enflasyonun kalicihiginin azalmasina yardimer olmug
ve TCMB’nin parasal araglar1 daha etkin kullanmak i¢in manevra alanin
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artirmugtir (Durmug, 2018). Bununla birlikte, yapisal kisitlar agik enflasyon
hedeflemesi uygulamasinin potansiyelini tam olarak gergeklestirmesinin
ontinde bir engel olmaya devam etmistir. Zayif aktarim mekanizmalari, sinirl
tinansal piyasa derinligi ve para ve maliye politikas: arasindaki koordinasyon
eksikligi engeller yaratmustir. Ornegin, parasal sikilagtirma enflasyonu kontrol
etmeyi amaglarken, konjonktiir yanlist mali harcamalar zaman zaman etkisini
azaltmistir (Acet, 2008).

Sonug olarak, Tiirkiye’nin 2006-2009 yillar1 arasinda uyguladigr agik
enflasyon hedeflemesi rejimi enflasyon hedeflerine tam olarak ulagamamug
olsa da modern para politikas1 igin saglam bir kurumsal ve stratejik
temel olusturmustur. Yapisal ve digsal zorluklar nedeniyle enflasyon bir
oOlgiide direngli kalsa da rejim TCMBnin seftafligini, hesap verebilirligini
ve kredibilitesini artirmisti. Bu donemde TCMB tarafindan enflasyon
hedeflemesi rejimi gergevesinde ilan edilen hedef enflasyon oranlar1 ve
gergeklesen enflasyon oranlar1 Grafik 3’te gosterilmistir.

Grafik 3. 2006-2009 Yillar: Hedeflenen ve Gevgeklesen Enflasyon Ovanlar:
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Kaynak: Akca, 2024

TCMB agik enflasyon hedeflemesi uygulamasina gegtikten sonra kriz
oncesi donemde hedefledigi enflasyon oranlarini tutturamasa da (2009 harig)
enflasyonu diigiik seviyelerde tutmasi bir bagar1 olarak gortlebilir. Uzun
yillar boyunca ¢ift haneli enflasyon oranlarinin goriildiigii bir ekonomide
ortiik ve agik enflasyon hedeflemesi doneminde yakalanan diigiik enflasyon
oranlari tilke ekonomisi igin bagarili bir doneme igaret etmektedir.
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2.5. 2008 Kiiresel Finans Krizi Sonrasi

2009-2024 yillar1 arasinda Tirkiye’nin enflasyon dinamikleri ve para
politikast uygulamalar1 hem i¢ hem de kiiresel ekonomik gelismelerin etkisiyle
bir dizi 6nemli doniigiim gegirmistir. 2008 kiiresel finansal krizinin ardindan
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) enflasyon hedeflemesi
rejimine bagliligini siirdiirmiistiir. Ancak, yapisal sorunlar, dalgali sermaye
akimlar1 ve politika tutarsizliklar1 nedeniyle fiyat istikrarinin saglanmasi
giderek zorlagmustir. Baglangicta, para politikasi nispeten ortodoks kalmus,
enflasyon 2010’larin baginda ¢ogunlukla hedef seviyelerin tizerinde olsa da
yonetilebilir sinirlar i¢inde kalmistir (Cetin, 2016; Tokucu,2014).

2011 yilina gelindiginde TCMB, para politikas1 uygulamasinda esnekligi
artirmak igin faiz koridoru ve Rezerv Opsiyon Mekanizmasi (ROM) gibi
geleneksel olmayan araglar1 benimsemigtir. Bu araglar, fiyat istikrarindan
odiin vermeden sermaye akimlarinin oynakhigim ve dig kirilganhklar:
ele almayr amaghyordu (Cetin, 2016). Ancak, kiiresel finansal kogullar
sikilagtikga ve yurt i¢ci makroekonomik dengesizlikler daha belirgin hale
geldikge bu araglarin etkinligi zaman iginde azalmustir. Ornegin ROM’a olan
bagimlilik, parasal aktarimda karmagikliklara yol agarak TCMB’nin enflasyon
beklentilerini etkin bir gekilde kontrol etme kabiliyetini sinirlamigtir
(Ermigoglu vd., 2013).

2016 yilindanitibaren Tiirkiye, enflasyon hedeflemesi ¢ergevesinden sapma
yagamaya baglamistir. Basta jeopolitik gerilimler ve para birimindeki deger
kayb1 olmak iizere dig soklar, TCMB {izerinde artan siyasi etkiyle birlegerek
Merkez Bankasrnin giivenilirligini  agindirmistir.  Enflasyonist  baskilar
2018de ve 2021°de 6nemli Olgiide artmig, merkez bankas: 6zellikle yiiksek
enflasyon donemlerinde aligilmigin diginda diisiik faiz politikasi altinda fiyat
istikrar1 yerine biiyiimeye giderek daha fazla 6ncelik vermistir (Giirkaynak
vd., 2022; Oskay, 2023). Bu durum, enflasyon hedeflemesindeki en iyi
uygulamalardan keskin bir sapmaya yol agarak enflasyonun yiikselmesine ve
yatirimei giiveninin kaybolmasina yol agmugtir.

En dikkat gekici politika degisikliklerinden biri, 2021-2023 déneminde
TCMB’nin yiikselen enflasyon kargisinda politika faizlerini diigiirmesiyle
ger¢eklegmistir. Ekonomik biiyiimeyi ve ihracati destekleme gerekgesiyle
gerekgelendirilen bu alisilmigin digindaki yaklagim, Tiirk lirasinin keskin
bir sekilde deger kaybetmesine, enflasyon dinamiklerinin kotiilesmesine ve
tilkenin risk priminin yiikselmesine yol agmistir (Oskay, 2024). Enflasyon
hedeflemesi rejiminin kredibilitesi, Merkez Bankas’min siyasi baskilarla
kisitlanmig  gortinmesi ve enflasyonu diigiirmek i¢in gerekli sikilagtirma
onlemlerini uygulamay1 zorlagtirmasi nedeniyle 6nemli olgiide zayiflamugtir.
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Bu zorluklara ragmen, 2023 yilimin ikinci yarisinda bazi diizeltici
adimlar atilmigtir. TCMB faiz oranlarini artirarak ve enflasyon hedeflemesi
gergevesine baglihgini yeniden teyit ederek ortodoks para politikasina doniig
sinyali vermigtir. Ancak uzmanlar, siki para politikasinin tek bagina yeterli
olmadigini ve enflasyon tizerindeki kontrolii yeniden kazanmak igin tutarl
maliye politikasi ve yapisal reformlarin eglik etmesi gerektigini savunmaktadr.
Bu reformlar arasinda merkez bankasinin bagimsiziginin artirilmasi, mali
disiplinin iyilestirilmesi ve kurumsal kredibilitenin gliglendirilmesi yer
almaktadir (Oskay, 2024).

Yapisal faktorler de Tiirkiye’nin siiregelen enflasyon sorununa katkida
bulunmugtur. Zayif verimlilik artig1, biiyiik bir kayit dig1 ekonomi ve doviz
kuru dalgalanmalarmna karst yiiksek hassasiyet, maliyet itici faktorlerin 6ne
¢tkmaya devam ettigi anlamina geliyordu. Buna ek olarak, enerji fiyatlarindaki
oynaklik ve tedarik zincirindeki aksamalar nedeniyle ithal edilen enflasyon,
ozellikle COVID-19 salgin1 doneminde yurt igi fiyat istikrarsizigini daha da
kotiilegtirmigtir. Yapisal kirilganliklar ve politika tutarsizliginin bu birlesimi,
enflasyon kontroliinii 6zellikle zorlagtirmistir.

Aragtirmalar, Tiirkiye’de enflasyonun digaridan empoze edilmekten ziyade
biiyiik 6lgtide politika kaynakli oldugunu gostermektedir. Siyasi miidahaleler,
erken gevseme dongiileri ve tutarl bir makroekonomik stratejinin eksikligi
enflasyon sarmalina katkida bulunan baglica unsurlar olarak gosterilmistir
(Gilirkaynak vd., 2022). TCMB bagkanlarinin kisa araliklarla tekrar tekrar
degistirilmesi de istikrarsizliga isaret ederek para politikasinin giivenilirligine
zarar vermis ve enflasyon beklentilerini yliksek seviyelere sabitlemigtir.

Sonug olarak, 2009-2024 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin enflasyon ve
politika ortamu, kriz sonrasi temkinli yonetimden, biiyiik Ol¢iide aligilmigin
digindaki politika tercihleri ve dig soklarin etkisiyle yiiksek belirsizlik ve
oynaklik donemine evrilmigti. ROM ve faiz koridoru gibi baz1 politika
araglar1 baglangigta finansal istikrarin yonetilmesine yardimcei olsa da uzun
vadede enflasyonu ¢ipalamakta bagarisiz olmustur. Yapisal reformlar ve mali
disiplin ile desteklenen tutarli ve bagimsiz para politikasina geri doniis, kalict
tiyat istikrari i¢in oldukga 6nemlidir. Kriz sonrasi ger¢eklesen yillik enflasyon
oranlar1 Grafik 4’te gosterilmistir.
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Grafik 4. 2010-2024 Aras: Yillik Enflasyon Ovanlar:
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Kaynak: World Banak World Development Indicators veri tabanindan aragtirmact
tarafindan hazirlanmistur.

2002-2005 yillar1 arasinda uygulanan ortiik enflasyon hedeflemesi ve
2006 yilindan itibaren uygulanmaya baslanan agik enflasyon hedeflemesi ile
enflasyonda kalic1 diistigler yasanmaya baglamugtir. Bu donemler elde edilen
kazanimlar 2017 yilina kadar enflasyonu tek hanede tutmayr bagarmustir.
Fakat gerek i¢ gerekse de dig kaynakli etkenlerden dolayr enflasyon tekrar
cift haneli rakamlara ¢ikmig ve 2022 yilinda %72 seviyesine ¢ikmistir. Tablo
1 ve Grafik 5’te Tirkiye’nin 1980-2024 donemine ait enflasyon verileri
gOsterilmigtir.

Tiblo 1. 1980-2024 Aras: Yillik Enflasyon Ovanlar:

Yil Enflasyon (%) Yil Enflasyon (%)
1980 94,26 2003 21,6
1981 37,61 2004 8,6
1982 29,14 2005 8,18
1983 31,39 2006 9,6
1984 48,39 2007 8,76
1985 44,96 2008 10,44
1986 34,61 2009 6,25
1987 38,86 2010 8,57
1988 68,81 2011 6,47
1989 63,27 2012 8,89
1990 60,3 2013 7,49
1991 65,98 2014 8,85
1992 70,08 2015 7,67
1993 66,09 2016 7,78
1994 105,21 2017 11,14
1995 89,11 2018 16,33
1996 80,41 2019 15,18
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1997 85,67 2020 12,28
1998 84,64 2021 19,6
1999 64,87 2022 72,31
2000 54,92 2023 53,86
2001 54,4 2024 58,51
2002 44,96

Kaynak: World Banak World Development Indicators veri tabanindan aragtirmact
tarafindan hazirlanmistir.

Grafik 5. 1980-2024 Arasi Yillik Enflasyon Ovanlar:
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Kaynak: Wovld Banak World Development Indicators veri tabanmndan arastirmact
tarafindan hazwlanmagstor:

SONUG

Tiirkiye’nin son kirk yildaki enflasyon deneyimi, ig yapisal zayifliklar, dig
soklar ve degisen para politikasi gergeveleri arasindaki karmagik etkilegimi
ortaya koymaktadir. Tiirkiye, 1980’ler ve 1990’lardaki kronik enflasyonist
ortamdan 2000’lerin bagindaki nispeten bagarili dezenflasyonist doneme
kadar, politika giivenilirligi ve istikrarsizliginin doniisiimlii evrelerine tanik
olmugtur. Ortiik ve daha sonra agik enflasyon hedeflemesine gegis, fiyat
istikrar1 ve makroekonomik performans agisindan baglangigta kazanimlar
saglayan 6nemli bir kurumsal degisime isaret etmigtir. Ancak bu kazanimlar,
2016 sonras1 donemde politika tutarsizliklari, siyasi miidahale ve Merkez
Bankasr’'nin kredibilitesini azaltan geleneksel olmayan uygulamalar nedeniyle
zayiflamistir.



Murat Akga | 61

Ozellikle 2021°den 2023’ kadar olan son doénem, hizlanan enflasyon
kargisinda oldukga destekleyici parasal durusglarla karakterize edilmis, ciddi
makroekonomik dengesizliklere, d6viz kuru oynakligina ve bozulan enflasyon
beklentilerine yol agmugtir. Faiz artirnmlar1 ve ortodoks gergevelere geri doniis
gibi diizeltici adimlar 2023 sonras1 donemde atilmug olsa da kredibilitenin
yeniden tesis edilmesi ve uzun vadeli fiyat istikrarinin saglanmasi kisa vadeli
sikilagtirmadan daha fazlasini gerektirmektedir. Bu baglamda ¢aliygmanin bir
sonucu olarak birtakim politika onerilerinde bulunulacaktir:

1- Merkez Bankas1 Bagimsizliginin Giiglendirilmesi: Tiirkiye Cumhuriyet

Merkez Bankas’nin (TCMB) kurumsal ve operasyonel bagimsizliginin
saglanmasi kritik 6nem tagimaktadir. Para politikasini kisa vadeli siyasi
miilahazalardan korumak igin yasal giivenceler giiclendirilmeli ve bagkan
atamalar1 6ngoriilebilir, liyakate dayali usullere uygun olmalidir.

2- Politika Seffafligin ve Iletisimin Artirilmasi: TCMB, kamuoyu ve

finansal piyasalarla seffaf bir iletisim iginde olmahdir. Enflasyon raporlarinin,
tahminlerin ve hedeflerden sapmalara iligkin agiklamalarin  diizenli
olarak yayimlanmasi, beklentilerin ¢ipalanmasina ve politika etkinliginin
artirilmasina yardimer olacaktir.

3- Kural Bazli Enflasvon Hedeflemesine Geri Doniis: Mali otoritelerle

politika koordinasyonu ile desteklenen giivenilir ve tutarli bir enflasyon
hedeflemesi rejimi Onemlidir. Para politikasi, ozellikle arz yonli kisitlar
altinda, kisa vadeli biiyiime hedefleri yerine orta vadeli enflasyon kontroliine
odaklanmalidir.

4- Mali-Parasal Koordinasyonun Saglanmasi: Makroeckonomik istikrar,
uyumlu ve birbirini tamamlayan maliye ve para politikalarina baghdir.
Parasal sikilagtirma sirasinda mali genigleme faiz orani artiglarinin etkisini

azaltir. Bu nedenle, enflasyonla miicadele ¢abalarini desteklemek igin mali
disiplin gozetilmelidir.

5- Yapisal Reformlarin Uygulanmasi: Enflasyonist ataletin ele alinmasi,
diisiik verimlilik, yiiksek kayit digilik ve enerji ithalatina bagimhilik gibi yapisal

sorunlarla miicadele edilmesini gerektirmektedir. Ara mali ithalatina yonelik

tedbirler, rekabet giiciiniin artirilmasi ve enerji kaynaklarinin ¢egitlendirilmesi
fiyatlar tizerindeki maliyet baskisini azaltabilir.

6- Kurumsal Giivenilirligin Yeniden Insa Edilmesi: Politika degisiklikleri,
TCMBPB’de sik sik yasanan bagkan degisiklikleri ve tutarsiz makroekonomik

stratejiler kurumsal giliveni ciddi sekilde zedelemigtir. Tutarli politika
uygulamalari, kurumsal istikrar ve makroeckonomik temellere agik baghlik
yoluyla uzun vadeli giivenilirlik yeniden inga edilmelidir.
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7- Enflasyon Beklenti Yonetiminin Iyilestirilmesi: Enflasyonun kaliciligin
azaltmaya yonelik tedbirler, endeksleme politikalarina, ileriye doniik ticret
ve fiyat belirleme davraniglarinin tegvik edilmesine ve beklentileri olumlu

yonde etkilemek igin doviz kuru kanalimin istikrara kavugturulmasina
odaklanmalidir.
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Kiiresellesme kavrami, sermaye, bilgi akigi, mal ve hizmetlerin ulus-
devlet smurlarimi asarak diinya genelinde biitiinlesik bir ekonomik yap1
olusturmasini ifade ederken; bu siireg, sadece ekonomik yapilart degil,
ayni zamanda toplumsal dengeyi de derinden sarsan bir doniigiim
dretmektedir (McGrew, 2001). Bu baglamda disa agikhik diizeyinin ve/
veya lilke ekonomilerinin eklemlenmesinin makroekonomik stres diizeyini
artiricr etkisi, gelismekte olan iilkelerde gelir dagilimi adaletsizligi, igsizlik,
enflasyon ve ekonomik biiylime gibi faktorler araciligiyla toplumsal
hognutsuzlugu tetikleyebilmektedir (Rodrik, 2011). Ozellikle ekonomik
kiiresellesme, piyasalarin entegrasyonunu artirmakla birlikte, ulusal diizeyde
kirilganliklar1 gortiniir kilmakta ve bu kirillganliklar, bireylerin risk, volatilite
ve kotiimser beklenti algilarini artirarak toplumsal hognutsuzlugun zeminini
olusturmaktadir (Collier & Dollar, 2002). Tiirkiye gibi diga agik ekonomi
modellerini benimseyen {ilkelerde, kiiresel ekonomik dalgalanmalar yalnizca
makroekonomik gostergelerde degil, ayn1 zamanda toplumsal dokuda da
kirilganliklar yaratmaktadir (Poschl vd., 2005). Bu durum, kiiresellesme
stireglerinin yalnizca ekonomik boyutlarda degil, sosyal yapilar iizerinde
de Olgiilebilir etkilere sahip oldugunu gostermektedir (Dreher vd.,
2008). Makrockonomik stresin yiiksek oldugu doénemlerde, ekonomik
giivencesizlik, esitsizlik ve beklenti sapmalar1 ile bireysel yagam kalitesi
arasinda dogrudan iligkiler ortaya ¢ikmakta; bu da toplumsal hognutsuzluk
diizeyini artirmaktadir (Graham & Pettinato, 2004).

1 Dog. Dr., Kafkas Universitesi, [IBE Tktisat Béliimii, ORCID: 0000-0002-6511-8187
bulut.o.u@gmail.com
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Toplumsal hognutsuzluk, bireylerin sosyoekonomik konumlarini tehdit
altinda hissettikleri kogullarda artig gosterirken, bu hissiyat ¢ogu zaman
ckonomik istikrarsizlik donemlerinde yogunlagmaktadir (Barro, 1999;
Hanke, 2025). Tiirkiye 6rneginde, 6zellikle 2000’11 yillarda yaganan digsal
soklar ve piyasa dalgalanmalari, halkin ekonomik giivencesizlik hissini
pekistirmistir (Onig & Giiven, 2011). Bu baglamda, makroekonomik stres
diizeyleri ile toplumsal hognutsuzluk arasinda nedensel bir iliski kurmak
miimkiindiir. Bununla birlikte, toplumsal hognutsuzluk, bireylerin ekonomik
ve sosyal kosullara karg1 gelistirdikleri memnuniyetsizlik durumunu ifade
ederken; ekonomik dalgalanmalar, igsizlik, enflasyon, gelir adaletsizligi ve
ozellikle finansal kirilganhklar bu durumun tetikleyici unsurlart arasinda yer
almaktadir (Gakuru & Yang, 2024; Kahneman & Krueger, 2006). Ekonomik
kiiresellesme, sermaye hareketliligini artirarak kisa vadeli yatirim egilimlerini
one ¢ikarmakta ve bu durum, sicak para giriglerine bagimhligr artirmaktadir
(Epstein, 2005). Bu bagimhlik ise kirilganliklar: derinlestirerek ekonomik
stresin toplumsal diizeye yansimasina neden olabilmektedir. Bu noktada
belirtmek gerekir ki, kiiresel ekonomik entegrasyon siireciyle birlikte artan
disa agiklik, Tiirkiye’yi dig soklara daha duyarli hale getirmis ve bu durum,
bireylerin ekonomik sistemden beklentilerinde derin sapmalara yol agmugtir
(Akyiiz, 2017; Onis, 2003). Ayrica, sicak para girislerine dayali biiyiime
modelleri, kisa vadeli sermaye akimlarma bagl istikrarsizhiklar yaratarak
ckonomik volatiliteyi artirmig, bu da ekonomik aktorlerin beklentilerinde

yiiksek derecede oynakliga neden olmustur (Gabriele vd., 2000).

2000’li yillardan itibaren Tiirkiye ekonomisi, IMF ile yapilan yapisal
uyum programlar gergevesinde uluslararasi finansal entegrasyon siirecine
hizla adapte olmug; portfoy yatirimlari, dogrudan yabanci sermaye girigleri
ve finansal serbestlegme politikalariyla kiiresel sermaye piyasalarina entegre
olmugtur. Ancak bu siireg, ekonomik yapinin 2008 kiiresel krizi gibi dig
soklara karg1 daha duyarli hale gelmesine yol agmustir (Yeldan, 2009). Bu
baglamda, finansal serbestlesmenin etkisiyle sicak para girigleri artarken,
bu tiir sermaye akimlarinin ani ¢ikiglar1 ekonomik volatiliteyi beraberinde
getirmistir. Tiirkiye ekonomisinin biiyiime performansindaki diizensizlikler
ve diga bagimh finansman yapisi, doviz kuru ve faiz oranlarinda oynaklig:
artirarak makroekonomik kirilganliklar1 derinlegtirmistir (Onis & Bakar,
2007). Etkisi ekonomik anlamda hissedilen volatilitenin yiiksek oldugu
donemlerde risk algist da paralel sekilde artmis, 6zellikle 2001 krizinde
oldugu gibi, ani sermaye ¢ikiglar1 iilke ekonomisinde derin yapisal hasarlara
neden olmustur. Bu siirecte, kisa vadeli sermaye hareketlerine dayal biiytime
stratejileri sorgulanmaya baglanmig, sicak para bagimlilig, siirdiiriilebilir
kalkinma hedeflerinin 6niinde bir engel olarak ortaya ¢ikmugtir (Yeldan,
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2006). Volatilitenin arttig1 her yeni kiiresel ya da bolgesel sok, Tiirkiye
gibi gelismekte olan iilkelerde hem finansal istikrart hem de toplumsuz
hognutsuzlugu olumsuz yonde etkileyen bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir
(Aslantag vd., 2024). Bu baglamda kiiresellesmenin yansimasi olarak risk,
volatilite ve digsal oklar yalnizca finansal bir unsur degil; ayni zamanda makro
ekonomik stres diizeyinin de belirleyici faktori olarak degerlendirilmektedir.
2008 kiiresel krizi bu degerlendirmeye 6rnek niteligindedir.

2008 kiiresel finans krizinden sonra Tiirkiye, dig kaynaklara bagimliligin
azaltmak yerine daha da pekistirmig, cari agig1 sicak para ile finanse etmeye
devam etmistir. Bu strateji, ylksek faiz—diigitk kur politikalariyla birlikte
kisa vadeli sermaye giriglerini tegvik etmis, ancak ayni zamanda ekonomi
tizerindeki digsal baskilari artirmistir (Boratav, 2012). Bu dénemde ekonomik
belirsizlik artarken, yatinm ortamindaki istikrarsizlik, igsizlik oranlarinin
yiksek seyretmesi ve gelir dagilimi adaletsizligi gibi sosyal sorunlarin
yogunlagmasina neden olmugtur (Yimaz & Yildiz, 2022). Ozellikle
volatilite ve kirilganligin yiiksek oldugu donemlerde toplumsal hognutsuzluk
seviyelerinde gozle goriiliir artiglar yaganmugtir. 2010 Avrupa Borg Krizi,
Tiirkiye gibi kiiresel finansal sisteme entegre iilkelerde sermaye akimlarinda
ani daralmalar yaratmig, dig finansmana dayali biiyiime modelinin ne derece
larilgan oldugunu ortaya koymustur (Orhangazi, 2019). Ozellikle euro
bolgesindeki bankalarin risk istahinin azalmasi, Tiirkiye’ye yonelik portfoy
yatirimlarinda daralmaya ve doviz kurlarinda artiga neden olmugtur. Benzer
sekilde, 2018 ve 2021 Tiirkiye krizleri ise yiiksek dig borg, TInin hizli deger
kaybi ve enflasyonist baskilarla sekillenmig; sicak paraya dayali biiyiimenin
stirdiiriilemezligini yeniden gostermistir (Orhangazi & Yeldan, 2021; Tsang,
2023). Diger taraftan, 2008 kiiresel krizi ve 2010 borg krizi 6rnekleri, dig
soklarin kiiresellegmis bir ekonomi iizerindeki dogrudan etkisini gostermesi
agisindan garpicidir ve finansal volatilitenin toplumsal hognutsuzlukla ne
kadar i¢ ige gectigini vurgulamaktadr.

Ekonomik kiiresellesme diizeyinin artmasi, Tirkiye gibi orta gelirli
ckonomilerde digsal soklara kars1 esneklik yerine kirilganlik yaratabilmektedir.
Volatilite ve risk unsurlarinin bu siiregte sicak para akimlari ile dogrudan iligkili
olmas, finansal piyasalarin kisa vadeli hareketlere daha duyarli hale gelmesine
neden olmaktadir (Grabel, 2003). Sermaye giriglerinin yiiksek oldugu
donemlerde yaganan yapay biiyiime, dig soklar kargisinda siirdiiriilemez hale
gelmekte ve bu da makroekonomik dengeleri tehdit etmektedir. Tiirkiye’nin
bu siiregte uyguladigr para ve maliye politikalari, kiiresel dalgalanmalara
karg1 yeterince direng gelistirememigstir. Diger taraftan, petrol fiyatlarindaki
ani artiglar, FED faiz kararlari, jeopolitik riskler gibi kiireles piyasalar
aracihgiyla ortaya ¢ikan dig soklarin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkisi,
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dogrudan sicak para akimlarinda dalgalanma ve yerli para biriminde deger
kaybi seklinde hissedilmektedir (Boratav, 2012, Obstfeld & Taylor, 2004;
Orhangazi & Yeldan, 2021). Bu tiir gelismeler finansal istikrar1 bozarak
toplumsal hognutsuzlugun artmasina neden olabilmektedir. Kiiresellesmenin
ileri diizeyde oldugu bu baglamda, ekonomik yapilarin digsal etkilere karg
daha direngli hale gelmesi gerektigi agiktir. Ancak sermaye kontrollerinin
yetersizligi ve kisa vadeli sermaye hareketlerine olan bagimlilik, Tiirkiye gibi
iilkelerde sistematik riskleri derinlestirmistir (Yildiz & Yilmaz, 2022).

Bu galigma, Tiirkiye ekonomisinde kiiresellesme ve dig soklarin (spekiilatif
egilimler, finansal volatilite ve belirsizlik) toplumsal hognutsuzluk tizerindeki
etkilerini gok boyutlu bigimde analiz etmektedir. Ozellikle 2000’li yillarda
hiz kazanan finansal serbestlesme, sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve
diga agikligin artmasi, Tiirkiye ekonomisini kiiresel finansal dalgalanmalara
karg1 daha duyarl hale getirmigtir. Bu donemde yasanan 2001 finansal krizi,
2008 kiiresel kriz, 2013 parasal sikilagma siireci (Taper Tantrum), 2018
doviz krizi ve 2020 pandemi soku, yalmzca makroekonomik dengeleri
degil, ayn1 zamanda toplumsal refah diizeyini de 6nemli 6lgiide etkilemistir.
Dolayisiyla galigma, yalmizca statik iligkileri degil, bu iligkilerin zaman iginde
nasil degistigini de analiz etmeyi amaglamaktadir.

Bu kapsamda, Bai ve Perron (2003a) coklu yapisal kirilma testi
kullanilarak, kiiresellesme, sicak para hareketleri ve belirsizlik ile toplumsal
hognutsuzluk arasindaki iliskinin rejimsel kirtlma noktalart belirlenmektedir.
Caligmada, toplumsal hognutsuzluk gostergesi olarak giincel verilerle yeniden
hesaplanan Hanke (2025) sefalet endeksi kullaniimugtir. Kiiresellesme
diizeyi, sicak para akimlari ve bilesenleri ile kiiresel belirsizlik degiskenleri
tanimlayici analizlerle degerlendirilmis; bu analizlerde 6ne ¢ikan donemsel
sigramalar, kirilma egilimleri ve oynakliklar, Bai ve Perron

(2003a) testinin ampirik ¢ergevesiyle ssnanmugtir. Boylece ¢alisma, Tiirkiye
ckonomisinde toplumsal hognutsuzlugun zamana bagl dinamiklerini kiiresel
finansal dalgalanmalarla iligkilendiren 6zgiin bir model ortaya koymaktadir.

Bu c¢aligmanin temel amaci, ekonomik kiiresellesme ve dis soklarin
Tirkiye ekonomisi tizerindeki makroekonomik stres yaratici etkilerinin
zaman igindeki degigimini incelemektir. Calisma, kiiresellesme siireglerinin
yalnizca ekonomik performans gostergeleriyle degil, ayni zamanda toplumsal
hognutsuzluk ve refah diizeyi tizerindeki etkileriyle birlikte degerlendirilmesi
gerektigi varsayimina dayanmaktadir. Bu dogrultuda, ¢alisma literatiire dort
yonde katki saglamay1 amaglamaktadir.



Omer Ugur Bulut | 69

* Tiirkiye ekonomisi igin giincel bir sefalet endeksinin hesaplanmasi ve
bu gostergenin toplumsal hognutsuzluk olgiitii olarak analize dahil
edilmesi. Hesaplanan bu endeksin kiiresellesme diizeyiyle birlikte
analiz edilmesi.

* Dig sok gostergesi olarak sicak para akimlar1 ve alt bilesenlerinin
donemsel egilimlerinin ayrintili bigimde analiz edilmesi. Giincel
sefalet endeksiyle kargilagtiriimas ve analiz edilmesi.

* 2000 yillarda, kiiresellesme kavraminin gelismekte olan iilke
ckonomisi kategorisindeki Tiirkiye ekonomisi 6rneginde toplumsal
hognutsuzluk boyutu dikkate alinarak yapisal kirilmali analiz
edilmesi. Boylece toplumsal hognutsuzlukla digsal faktorler arasindaki
iligkinin hangi yillarda anlamli bigimde farklilagtig: istatistiksel olarak
belirlenecektir.

* Elde edilecek sonuglar, sermaye hareketlerinin  kontrolii,
makroekonomik istikrarin  siirdiiriilmesi ve toplumsal refahin
korunmasi bakimindan politika yapicilara yon gosterecek nitelikte
olacaktir.

Bu gergevede, hem tanimlayic tablo ve grafik analizleri hem de Bai &
Perron (2003) yapisal kirilma testi uygulanarak, degiskenler arasindaki
iligkilerin zaman iginde sabit kalip kalmadig1 ve hangi donemlerde yapisal
degisim gosterdigi istatistiksel olarak test edilmigtir. Bu kapsamda, “Tiirkiye
ekonomisinde kiiresellesme, dig soklar ve toplumsal hognutsuzluk arasindaki
iligkiler zaman iginde yapisal kirilmalara ugramakta midir?” ve 2000 sonrasi
donemde yasanan ckonomik krizler, bazi 6nemli donemler ve kiiresel
dalgalanmalar, Tiirkiye’de toplumsal hosnutsuzluk dinamiklerinde anlaml
kirilma noktalar1 yaratmig midir? sorulari genelinde ii¢ temel aragtirma
sorusuna cevap aranacaktir.

* Kiiresellesme diizeyinin Tiirkiye’de toplumsal hognutsuzluk tizerindeki
etkisi zaman igerisinde yapisal kirilmalara ugramakta midir?

Bu soru, ekonomik entegrasyon siirecinin (kiiresellesme diizeyi)
toplumsal hognutsuzlukla olan iliskisinin farkli donemlerde (6rnegin
2001, 2008, 2018) degisip degismedigini arastirir.

* Dig sok gostergesi olarak sicak para akimlart ve bilesenlerinin
toplumsal hosnutsuzluk {izerindeki etkisi, farkli donemlerde yapisal
farklilik gostermekte midir?
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Bu soru, sermaye hareketliliginin ve kisa vadeli finansal giris—¢ikiglarin,
toplumsal hognutsuzluk tizerindeki etkisinin kriz dénemleri boyunca
rejimsel olarak degisip degismedigini test eder.

e Kiiresel ekonomik politika belirsizligi, Tirkiye’de toplumsal
hognutsuzluk diizeyi ile iligkisi bakimindan dénemsel yapisal kirilmalar
sergilemekte midir?

Bu soru, dis sok kaynakl belirsizliklerin, toplumsal refah iizerindeki
etkilerinin hangi donemlerde giiglendigini veya zayifladigini olger.

Bu aragtirma, 2000’11 yillarda Tiirkiye ekonomisinde yagsanan kiiresellesme
stireci, finansal serbestlesme ve dig gsoklara agiklik baglaminda, ekonomik
gostergeler ile toplumsal refah arasindaki etkilesimi zaman dinamikleri
i¢inde analiz etmektedir. Literatiirde genellikle biiyiime, kriz veya enflasyon
ckseninde tartigitlan  kiiresellesme olgusu, bu ¢aliymada “toplumsal
hognutsuzluk” boyutuyla genigletilmektedir. Bu yoniiyle ¢aligma, iktisadi
analiz ile sosyal teori arasinda koprii kurarak, ekonomik kiiresellesmenin
sosyal yansimalarin1 2000 sonrasi Tiirkiye Ornegi {izerinden agiklamay1
hedeflemektedir.

Politika ¢ikarimlart agisindan, elde edilecek bulgularin  sermaye
hareketlerinin  kontrolii, makroekonomik istikrarin giiglendirilmesi ve
politika tutarhliginin toplumsal refah ile uyumlagtirilmasi yoniinde 6nemli
sonuglar dogurmasi beklenmektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, yalnizca iktisadi
analiz diizeyinde degil, ayn1 zamanda sosyal politika ve refah ekonomisi
tartigmalarina da katki sunmaktadir. Sonug olarak, Bai ve Perron (2003a)
goklu yapisal kirllma yontemi kullanilarak gelistirilen bu analiz, kiiresel
biitlinlesme, sermaye hareketliligi ve dig soklarin toplumsal hognutsuzluk
iizerindeki zamana bagh etkilerini ortaya koymakta; boylece hem ulusal
diizeyde politika yapicilara hem de uluslararas: literatiire yeni bir analitik
bakig agis1 kazandirmayr amaglamaktadur.

1. TOPLUMSAL HOSNUTSUZLUK KAVRAMI VE SEFALET
ENDEKSI

Toplumsal hognutsuzlugun ekonomik boyutunu 6lgmek ve gesitli iilke
deneyimlerini kargilastirmak admna gelistirilmig gostergelerden biri olan
sefalet endeksi, ilk olarak Arthur M. Okun tarafindan 6nerilmis (MI_O);
igsizlik oran1 (UNEMP) ile enflasyon oraninin (INF) basit toplami olarak
tanimlanmugtir (Okun, 1963). Bu endeks, bireylerin giinlitk yasamlarinda
hissettikleri makro ekonomik stres diizeyinin temel iki kaynagini (UNEMP ve
INF) dogrudan iliskilendirmesi agisindan sembolik bir arag iglevi gormiistiir
(Gilbert, 1973). Buna gore UNEMP ve INF kaynaklarinin aritmetik
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toplamu tizerinden toplumsal hosnutsuzlugu 6l¢meye ¢alismaktadir (Plosser
& Schwert, 1979).

MI 0 = UNEMP + INF (1)

Okun (1963) caligmasinin Denklem 1°de belirtilen bu basit yaklagimu,
donemin Amerika ekonomisinin ekonomik ve sosyal analizleri igin iglevsel
olsa da; ekonomik refahin sadece igsizlik ve fiyat artiglartyla sinirli olmadigini
ortaya koyan sonraki ¢aliymalar, endeksin gelistirilmesini gerekli kilmistur.
Bu baglamda Robert Barro, endekse faiz oranlarini (INT) ve biiyiimedeki
degisimleri (GDP) ekleyerek daha genig kapsamli bir sefalet endeksi
(MI_B) 6nermistir (Barro, 1999). MI_B, faiz oranlarinin ekonomik aktivite
tizerindeki yavaglatici etkisini ve ekonomik biiylimenin refah iizerindeki
tyilestirici etkisini hesaba katarak Denklem 2°deki gibi formiile edilmistir.

MI B = UNEMP + INF + INT — GDP (2)

MI_B, MI_Oya kiyasla daha geligmis olsa da her iki sefalet endeksi
Amerikan ekonomisi odaklidir. Zamanla bu endekslerin sinirliliklar: ortaya
¢tkmig ve daha genis kapsamli, ¢ok degiskenli Olgiitler geligtirilmistir. Bu
noktada, sefalet endeksinin daha sistematik hale getirilmesi ve uluslararasi
kargilastirmaya elverigli olmast i¢cin Steve Hanke tarafindan geligtirilen
versiyonu (MISERY), 162 iilke ekonomisi admna ozellikle gelismekte olan
tilkelerdeki makroekonomik kirilganliklart daha iyi yansitan bir gergeve
sunmustur (Hanke, 2025). Bu baglamda MISERY toplumsal hognutsuzlugu
Denklem 3’te oldugu gibi kargilagtirmali olarak daha gergek¢i bigcimde

yansitan bir formiil sunmaktadir.
MISERY = UNEMP + INF + RATE — GROWTH (3)

MISERY makroekonomik stres ve toplumsal hognutsuzluk gostergesi
olarak sefalet endeksini yalnizca UNEMP ve INF iizerinden degil, ayni
zamanda kredi bor¢lanma maliyetleri (RATE) ve kisi bagina diigen ekonomik
biiyiime performans1 (GROWTH) iizerinden degerlendirmeye agmaktadir.
Bu yoniiyle MISERY, hem makroekonomik stres diizeyini hem de bireylerin
refah kayiplarina dayali hognutsuzluk egilimini anlamak agisindan oldukga
elverigli bir gostergedir (Gakuru & Yang, 2024). Aymi zamanda hesaplanan
bu endeks iktisadi birimlerin ekonomik sistemle iliskisini daha biitiinciil
bigimde ele almaktadir. MI_O’da dikkate alinmayan biiyiime ve faiz unsurlari,
MISERY’de toplumun genel memnuniyet/hognutsuzluk diizeyi lizerinde
belirleyici rol oynayan degigkenler olarak ele alinmaktadir. MISERY ile sefalet
endeksi, Ozellikle gelismekte olan iilkelerde refah dagiliminin kirllganhgina,
toplumsal hognutsuzluk potansiyelini ve sistemik olarak makroekonomik
stres diizeyini yakalayan giiglii bir gosterge haline gelmistir.
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Denklem 3’te yer alan ve MISERY endeksini olusturan her bir degigken,
bireylerin ekonomik sistemle olan etkilesimlerini ve algiladiklar1 refah
diizeyini dogrudan etkileyen temel stres faktorlerini yansitmaktadir. Igsizlik,
bireyin {iiretimden ve gelirden diglanmasini; enflasyon, alim giiciiniin
aginmasini; faiz orani, bor¢lanma maliyetlerinin artmasini; kisi bagi biiytime
ise refahtan pay almayi temsil etmektedir. Bu yapisiyla endeks, sadece iktisadi
bir ozet gosterge degil, aym1 zamanda makroeckonomik stres diizeyinin
bireyler diizeyinde hissedilen sosyal sonuglarini temsil eden bir sefalet endeksi
niteligi kazanmaktadir (Di Tella & MacCulloch, 2006). MISERY nin diger
endekslere kiyasla giiglii yonii, dogrudan bireysel yasam maliyetleri ve refah
algisini etkileyen ekonomik degiskenleri kapsamasidir.

MISERY nin artig1, toplumun ekonomik baskilar altinda oldugunu, temel
makroekonomik dengelerin bozuldugunu ve buna bagh olarak toplumsal
hognutsuzluk potansiyelinin yiikseldigini isaret etmektedir (Di Tella vd.,
2001). Buna gore yiiksek faiz, bor¢lanmayi zorlagtirir; yiiksek issizlik, gelir
giivencesizligini artirir; enflasyon, alim giiciinii azaltir; biiyiimedeki diisiis ise
toplumsal refah beklentilerini kirar. Budinamiklerin toplami, endeks degerinin
yiikselmesine ve dolayisiyla makroekonomik stresin ve hognutsuzlugun
toplumsal diizeyde derinlesmesine neden olmaktadir. MISERY, toplumsal
hognutsuzluk ve makroekonomik stres diizeyindeki artigi dogrudan temsil
eder. Endeks degerlerinin yiikselmesi, toplumun ekonomik baskilar altinda
oldugunu; reel gelirlerin daraldiginy, igsizlik tehdidinin arttigini ve bor¢lanma
maliyetlerinin sosyal hareketliligi kisitladigin1  gosterir (Kahneman &
Krueger, 2006). Endeks degerindeki artigi yalnizca ekonomik zorluklari
degil, aym1 zamanda bu zorluklarin birey diizeyindeki psikososyal etkilerini
ve toplumsal hognutsuzluk egilimini de temsil etmektedir. Bu baglamda,
literatiirde yer alan ve hosnutsuzluk endeksi ile sans oyunlari arasindaki
iligkiyi nedensellik ve uzun dénem iliski agisindan ampirik olarak inceleyen
Ozcan ve Agikalin (2015) caligmasi dikkat gekmektedir. Bu galismaya gore
toplumsal hosnutsuzluk arttik¢a iktisadi birimlerin gans oyunlarina olan
egilimi artmaktadir. Diger taraftan, Adrangi ve Macri (2019) aragtirmasinda
sefalet endeksindeki artiglarin Amerikan bagkanlarinin yeniden segilmesine
yonelik toplumsal kabuliinde belirleyici gosterge oldugu tespit edilmistir.

Sefalet endeksinin kavramsal gergevesinde dikkat ¢eken ekonomik ve ayni
zamanda sosyal belirleyiciligi goz oniine alindiginda, kiiresellesme ve dig
soklarin MISERY bilegenlerini dogrudan etkileyen belirleyici faktorler olmasi
kaginilmazdir. Bu baglamda, kiiresellesme ile artan sermaye hareketliligi,
finansal agiklik ve diga bagimli biiyiime modelleri, 6zellikle gelismekte olan
tilkelerde faiz, doviz kuru ve biityiime oranlarinda oynakliga neden olmaktadir
(Nguyen vd., 2024). Buna gore kiiresel likidite daraldiginda sermaye ¢ikislart
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hizlanmakta; bu da i¢ piyasalarda faiz oranlarinin yiikselmesine, biiyiimenin
daralmasina ve kur goklar1 yoluyla enflasyonun tirmanmasina yol agmaktadir
(Chot vd., 2017). Bu gelismelerin her biri, MISERY formiiliinde yukar1
yonlii hareket yaratarak endeksin yiikselmesine ve dolaysiyla toplumsal
hognutsuzlugun artmasina neden olmaktadir. Amerikan Merkez Bankasi
(FED) gibi kiiresel faiz kararlari, emtia soklari, bolgesel savaglar ve jeopolitik
risklerden kaynakli dig soklar, s6z konusu endeksin bilegenlerine eszamanli
baskilar uygulayarak toplumsal hosnutsuzluk ve makroekonomik stres
diizeyini sert bigimde yukari ¢ekebilmektedir (Grabel, 2003; Graham &
Pettinato, 2004).

Sekil 1, Tiirkiye’'de 1998-2022 doneminde kiiresellesme  diizeyini
temsilen KOF Ekonomik Kiiresellesme Endeksi ile MISERY’nin yillik
degisim  egilimlerini  gostermektedir.  Kiiresellesme  diizeyi duragan
seyrederken, MISERY kriz donemlerinde sert dalgalanmigtir. Bu durum,
ckonomik istikrarin bozuldugu donemlerde toplumsal hognutsuzlugun
artig egilimine girdigini gostermektedir. Sekil 1’de Tiirkiye’de 1998-2022
doneminde MISERY ile kiiresellesme diizeyinin seyri kargilagtirilmaktadir.
Grafik, toplumsal hognutsuzlugu temsil eden sefalet endeksinin yiiksek
dalgalanma gosterdigini, buna karsilik kiireselleme endeksinin oldukga
duragan bir seyir izledigini ortaya koymaktadir. Ozellikle 1998-2003
doneminde sefalet endeksinde keskin diisiisler ve sigramalar gozlenmekte,
bu da 2001 ekonomik krizi ve sonrasindaki istikrar programlarinin etkisine
isaret etmektedir. 2004-2017 arasinda endeks gorece diisiik ve istikrarl
seyretmig, bu donemde kiiresellesme diizeyi yatay fakat istikrarli artig
gostermigtir. Ancak 2018 doviz krizi sonrasinda sefalet endeksi yeniden
yikselis egilimine ge¢mis, 2022 yilinda sert bir artigla 2000’li yillarin en
yiiksek seviyesine ulagmigtir. Bu durum, Tiirkiye’nin kiiresel sisteme yiiksek
entegrasyon diizeyine ragmen makroekonomik istikrarsizlik ve toplumsal
hognutsuzlugun yeniden derinlestigini gostermektedir. Dolayisiyla grafik,
kiiresellesme diizeyinin sabit kaldig1 bir ortamda ekonomik soklar ve politika
dalgalanmalarinin toplumsal refah tizerindeki belirleyici etkisini agik bigimde
ortaya koymaktadir.
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Sekil 1. Kiivesellesme diizeyi ve Hanke sefalet endeksinin seyvi (2000l yillar)
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MISERY KOF Kiresellesme Endeksi

* Hanke (2025) veferans almavak yazar tavafindan Denklem 3’e gove sefalet endeksi
olusturulmustur. Bu gostergenin olusturulmasmdn kullanidan ovijinal veri bilesenleri
Diinya Bankasy (WB) vevi tabanmdan almmastor. (bttps://databank.wovldbank.org/

source/world-development-indicators)

** KOF Kiiresellesme Endeksi vevileri, Isvigre Ekonomik Avastvwmalar Enstitiisii (Swiss
Economic Institute) tavafindan yayunlanan vevi tabanmdan alinmasto: (hitps://kof.
ethz.ch/en/forecasts-and-indicators/indicators/kof-globalisation-index.hitml)

Tiirkiye gibi diga agik ve sicak paraya dayali finansman modeli benimseyen
tilkelerde, kiiresellesme ve dig soklar, sefalet endeksinin bilegenlerini
dogrudan etkileyebilmektedir (Benli & Coban, 2022). Bu noktada sermaye
giriglerinin aniden yavaglamasi, doviz kurunda soklara, faiz oranlarinda artiga
ve ekonomik biiyiimede daralmaya neden olabilir. Bu durum, endeksteki
dort bilegenin birden olumsuz yonde etkilenmesiyle sonuglanarak endeks
puanini yiikseltir. Buna gore digsal soklar, i¢ ekonomide makro ekonomik
stres diizeyinin keskin bigimde yiikselmesine neden olurken, bu durum
endeksin ylikselmesiyle birlikte toplumsal hognutsuzluk seviyesinde gozle
goriiliir artiglara neden olmaktadir (Tekin & Ural, 2019).

Sonug olarak, MISERY, vyalmzca ekonomik durumun nesnel bir
gostergesi degil; ayni zamanda bireylerin icinde bulundugu sistemden
memnuniyet diizeyini ve sosyal huzursuzluk potansiyelini yansitan bir
barometre niteligindedir (Adrangi & Macri, 2019; Benli & Coban, 2022;
Ozcan & Agikalin, 2015; Tekin & Ural, 2019). Kiiresellesmenin derinlestigi
ve dig soklarin daha siklastigi mevcut kiiresel diizende, bu endeksin
ozellikle Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde artan kirilganliklarin ve



Omer Ugur Bulut | 75

makroekonomik stresin toplumsal etkilerini analiz etmekte oldukga elverigli
bir ¢er¢eve sundugu agiktir.

Kiiresellesmeye paralel dig soklarin etkinligi baglaminda, 6zellikle sicak
para hareketleri, MISERY ile dogrudan iligkili bir bagka temel degisken olarak
one ¢tkmaktadir. Ciinkii bu tiir kisa vadeli sermaye girigleri, faiz, déviz kuru,
biiylime ve enflasyon gibi endeksin dort ana bilegeni itizerinde dogrudan
etki yaratmaktadir (Waqas vd., 2015). Asir sicak para girigleri ekonomik
genigleme yaratirken, ani ¢ikiglar faiz ve kur krizlerine neden olmakta; bu
da endeksin dramatik bigimde yiikselmesine ve toplumsal hognutsuzlugun
keskinlesmesine neden olmaktadir (Korinek, 2011).

2. DI$ SOK GOSTERGESI OLARAK SICAK PARA

Finansal piyasalarda hizli ve yon degistirici nitelikteki kisa vadeli
sermaye hareketleri, sicak para olarak tanimlanmakta olup, gelismekte
olan ekonomilerde makroekonomik istikrari tehdit eden baslica digsal sok
gostergeleri arasinda yer almaktadir (Calvo & Mendoza, 2000; Rodrik &
Subramanian, 2009). Déviz kuru, faiz oranlar1 ve hisse senedi piyasalari gibi
temel gostergelerde yiiksek oynakliga neden olan bu akimlar, yalnizca finansal
dengesizlikleri degil, ayn1 zamanda igsizlik ve enflasyon gibi toplumsal refahi
dogrudan etkileyen alanlarda da kirilganlk yaratmaktadir (Eichengreen,
2001; Obstteld & Rogott, 1996). Bu tiir etkiler, MISERY gibi gostergelerde
gozlemlenen dalgalanmalarla da ortiigmektedir.

Sicak para hareketleri MISERY’nin dort bilesenin tamamu {izerinde
dogrudan ve gogu zaman oynaklik yaratici bir etkiye sahiptir. Ozellikle kisa
vadeli sermaye giriglerinin yogun oldugu donemlerde faiz oranlar1 diigmekte,
kur baskilanmakta ve enflasyon gecici olarak kontrol altina alinmaktadir.
Ancak bu goriintii, ekonomik temellere dayanmayan bir istikrar illiizyonu
yaratir ve MISERY degerinde diisiige neden olur (Hanke, 2013; Di Tella &
MacCulloch, 2006). Ne var ki bu kirilgan istikrar ortami, yatirimer algisindaki
en ufak bir bozulmada tersine donebilir. Ozellikle sicak paranin gikigt ile
birlikte kurda sert artiglar yaganmakta, bu da ithalat maliyetlerini ve genel
fiyat seviyesini hizla yiikselterek enflasyonda sigramaya neden olmaktadir
(Uygur, 2001). Ayn1 zamanda Merkez Bankasrnin bu siirece yaniti ¢ogu
zaman faiz artis1 geklinde olmakta; boylece kredi maliyetleri artmakta, reel
sektor tizerindeki baski yogunlagmaktadir. Sonugta hem enflasyon hem de
taiz oran1 MISERY igerisinde yukar1 yonlii baski yaratirken; ekonomideki
yavaglamayla birlikte biiyiime orani diigmekte, igsizlik artmakta ve MISERY
bilesenlerinin tamami1 olumsuz etkilenmektedir.
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MISERY iizerinde bir bagka 6nemli etki, sicak para giriglerinin biiyiimeyi
gecici olarak tegvik etmesidir. Ancak bu biiylime genellikle ithalata ve i¢
titketime dayali oldugundan stirdiiriilebilir degildir. Sicak para gikiginin
ardindan yaganan ani yavaglamalar, biiylime oraninda sert diisiigler ve
igsizlikte sigramalar yaratmakta; bu da MISERY’deki en pozitif kalemin
negatif etkilenmesine neden olmaktadir (Grabel, 2003). Dolayisiyla, sicak
para akimlart MISERY’nin yapisini gegici olarak iyilestirebilse de, uzun
vadede yapisal dengesizlikleri derinlestirerek endeksin dramatik bigimde
bozulmasina neden olabilmektedir. Ozetle, sicak para hareketleri MISERY
bilesenlerini hem sistematik hem g¢evrimsel olarak etkileyen 6nemli bir
faktordiir. Sicak paranin ani giris ve ¢ikiglary, toplumsal hosnutsuzlugu
tetikleyen makroekonomik kirilganliklar1 artirarak MISERY’nin yiiksek
seyretmesine yol agmakta; bu da ozellikle kiiresellesmenin derinlestigi
gelismekte olan iilkelerde toplumsal istikrarin finansal istikrarla birlikte
degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir.

Finansal istikrar1 tehdit eden sicak para girigleri, tilke para birimini degerli
kilarak ihracatg1 sektorleri zayiflatabilirken; ani sermaye ¢ikiglar, “sudden
stop” etkisi yaratarak doviz krizi ve likidite daralmasi riskini giindeme
tagimaktadir (Calvo vd., 1996). Ozellikle sermaye ikislarina eslik eden kur
soklar1 ve faiz artiglari, tiiketici fiyatlarini yukari gekerken, gelir dagilimini da
bozarak toplumsal hognutsuzluk seviyesini yiikseltebilmektedir. Bu durum,
MISERY’de meydana gelen ani sigramalarin yapisal nedenleri arasinda
degerlendirilebilir. Bu tiir sermaye hareketlerinin yoniinii belirleyen faktorler,
i¢sel ekonomik biiyiime beklentilerinden ziyade, yatirnmcilarin kiiresel risk
istah1, major merkez bankalarimin politika faizleri ve jeopolitik gelismeler
gibi digsal faktorlerle sekillenmektedir (Taylor, 1998; Stiglitz, 2000). Teorik
olarak, doviz kuru rejimiyle sermaye hareketleri arasindaki iliskiyi agiklayan
Mundell-Fleming modeli, kur rejiminin sicak para tizerindeki etkisine isaret
ederken (Fleming, 1962; Mundell, 1963; Obstfeld & Rogoft, 1995),
“sudden stop” literatiirii dig finansmana bagimli ekonomilerin ani ¢ikiglara
vapisal olarak savunmasiz kaldigini ortaya koymaktadir (Calvo vd., 2003).
Bu tiir kriz siireglerinin, sadece ekonomik degil, toplumsal sonuglar1 da
bulunmaktadir. Ozellikle yiikselen issizlik, azalan reel iicretler ve yiikselen
enflasyon gibi bilegenler, MISERY de belirgin artiglar yaratmaktadir.

Finansal istikrarsizlik hipotezine gore, sicak para akimlari riskli varliklara
olan talebi tegvik ederek finansal balonlara ve sonrasinda ¢oOkiislere neden
olabilir (Minsky, 1986). Bu tiir krizlerin ardindan artan maliyetler, hem kamu
biitgesinde bozulmaya hem de genis kesimlerin refah diizeyinde diigiige yol
a¢gmaktadir. Kaminsky ve Reinhart (1999), bu stireglerin sistemik kirilganlik
yarattigini vurgularken; Forbes ve Warnock (2012), sicak para giriglerinin
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stirdiiriilebilirligi konusunda ciddi uyarilarda bulunmaktadir. Tiim bu
gelismeler, MISERY de dalgalanmalara yol agarak, ekonomik performansin
toplumsal yansimasini goriiniir kilmaktadir. Diger taraftan, portfOy teorisine
dayali olarak gelistirilen dengesizlik modelleri, yatirimcilarin risk-getiri
degerlendirmelerine gore hizla pozisyon degistirebilecegini ve belirsizlik
artiginda sermaye gikiglarinin hizlandigini  belirtmektedir (Dziuba vd.,
2021). Bu durum, yerli para biriminin aniden deger kaybetmesi ve doviz
krizlerinin tetiklenmesi ile sonuglanabilir. 2018°de Tiirkiye’de yaganan kur
soku, bu mekanizmanin giincel bir 6rnegidir (Orhangazi & Yeldan, 2021;
Reinhart & Rogoft, 2009; Tsang, 2023). Ekonomik biiylimedeki gegici
istikrar1 igaret eden bu gibi donemlerde sefalet endeksindeki artiglar, sadece
ekonomik degil, toplumsal hognutsuzlugun habercisi olarak okunabilir.
Sicak para akimlarinin biiyiimeyi gegici olarak desteklese bile, ani gikiglarin
yol agtig istikrarsizlik, MISERY gibi gostergeler lizerinden izlendiginde,
toplumlarin refahinda derin erozyonlara neden olabilmektedir. Bu nedenle,
gelismekte olan ekonomilerde mali ve parasal politikalarin 6ngoriilebilir,
kurumsal temellere dayali ve ihtiyath bir ¢ergevede sekillendirilmesi, hem
makroekonomik dengeyi korumak hem de toplumsal hognutsuzlugu
sinirlamak agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir (Feldmann & Kuokstis,
2017).

Tablo 1. Swak Para Haveketlerinin Hesaplanmast

Bilesen Odemeler Dengesi Alt Kalemi | Aciklama
Bankalar ve sirketlerce ihrag
) Hisse Senetleri edilen hisse senetlerine yabanci
Portfoy yatirimlar.
Yatirimlari

Devlet tahvillerine yonelik

Devlet I¢ Borglanma Senetleri o
yabanci sermaye girigleri.

Banka Mevduatlar1 ve Doviz Bankalara gelen kisa vadeli doviz
Yiikiimllikleri ve mevduat girigleri.

Bankalarin yurtdigindan sagladig:

Diger Yatiimlar | Kisa Vadeli Banka Kredileri kisa vadeli kredi kaynaklan,

Sirketlerin yurtdigindan aldig

Sirket Kisa Vadeli Kredileri Kisa vadeli ticari krediler.

Net Hata ve Belirlenemeyen Girig/Cikaslar Kaynag: tespit edilemeyen doviz
Noksan hareketleri.

* Tabloda yer alan her bilesen swcak para haveketlerine “+” yonde katk: saglamaktadw
(Inandun, 2005: 110-112).

Tablo I’de goriildiigii tizere, sicak para akimlarin 6lglimiinde net porttoy
yatirimlari, kisa vadeli banka ve 6zel sektor kredileri, mevduat yiikiimliiliikleri
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ile 6demeler dengesindeki net hata ve noksan kalemi temel alinir (Lane
& Milesi-Ferretti, 2007; Inandim, 2005). Tiirkiye orneginde, bankalar
ve Ozel sektor tarafindan ihrag edilen hisse senetleri ile genel hiikiimetin
yurtigi bor¢lanma senetlerine yonelik yabanci yatirimlar, sicak paranin temel
porttoy bilesenlerini olugturmaktadir (Demir & Sever, 2009; Obstfeld &
Rogoff, 1996). Yiiksek faiz farklar1 ve kisa vadeli kazang beklentileri, bu tiir
yatirimlarin cazibesini artirirken; finansal dalgalanma, giiven erozyonu veya
faiz indirimi gibi faktorler ani sermaye ¢ikiglarina yol agarak doviz kurlar
ve faiz oranlar1 iizerinde baski yaratmaktadir (Boratav, 2001; Culha, 2006).

Tablo 1’de sicak paranin bir diger ayagini olugturan banka ve girketlerin
yurtdigindan sagladigi kisa vadeli krediler ve doviz mevduatlari, yiiksek getiri
motivasyonuyla sisteme dahil olurken, kriz donemlerinde hizla geri ¢ekilerek
tinansal kirlganhgi derinlegtirebilmektedir (Kaminsky & Reinhart, 1999).
Banka mevduat yiikiimliiliikleri ve kisa vadeli ticari krediler, piyasa likiditesi
ve dig ticaretin finansmani agisindan 6nemli bir rol oynasa da, doviz geri
O0deme donemlerinde kur baskisini artirabilmektedir (Bordo vd., 2010;
Eichengreen, 1998). Ayrica, kaynag: belirlenemeyen sermaye hareketlerini
igeren net hata ve noksan kalemi, hem kayit dis1 doviz giriglerini hem de
Ol¢iim eksikliklerini yansitmakta, bu yoniiyle sicak para akimlarinin volatil
dogasini daha da goriiniir kilmaktadir (Obstfeld & Taylor, 2004). Tiirkiye’de
1990 sonras1 donemde artan bu tiir girigler, 6zellikle 1994, 2001, 2008 ve
2018 krizlerinde ekonomideki kirilgan yapiyr daha da belirgin hale getirmigtir
(Boratav, 2012; Calvo vd., 1996; Orhangazi & Yeldan, 2021; Tsang, 2023).

2.1. 2000°li Yillarda Tiirkiye Ekonomisinde Spekiilatif Sermaye

Egilimleri

Bu boliimde, 2000’L yillarda Tiirkiye ekonomisinin dig finansman
kompozisyonundaki degisimler, sermaye akimlarinin volatilitesi ve sicak
para ve bilegenlerinin spekiilatif karakteri analiz edilmektedir. Portfoy
yatirmmlari, diger kisa vadeli fon akimlar1 ve net hata-noksan kalemindeki
oynaklik, dig soklara agikligin ve finansal kirilganligin temel gostergeleri
olarak degerlendirilmektedir. Bu kapsamda, 1998-2022 dénemi igin Tiirkiye
ckonomisinde sicak para ve bilegenlerine (portfoy yatirimlari, diger yatirimlar
ve net hata-noksan kalemleri) iligkin tablo analizi yer almaktadir. Bu analiz,
dig soklara agikligin, volatilitenin ve spekiilatif hareketlerin makroekonomik
etkilerini incelemeye yoneliktir.
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Tablo 2. Bazr Tanwminyics Istatistiki Degerler (Milyon Dolar)

Degisken Ortalama Standart Minimum | Maksimum
Sapma

Portfoy Yatirimlar: 2.701,0 8.024,7 -10.659,0 23.111,0

Diger Yatirimlar 7.108,6 10.294.9 -8.136,0 28.061,0

Net Hata ve Noksan -222.0 9.639,9 -18.049.0 28.821,0

Sicak Para Hareketleri 9.587,5 15.681,5 -14.950,0 44.523.,0

* Swak para haveketleri ve bilesenlerine yonelik degerler, Tablo 1’de vaporlanan
Inandum (2005) calismasmdan haveketle yazar tavafindan hesaplanmastw: Bu
degjiskenlerin olusturulmasmda kullanian ovijinal veri bilesenleri, Tiivkiye
Cumburiyet Merkez Bankas: (TCMB) Elektronik Veri Dagitun Sistemi’nden (EVDS)
temin edilmigtin. (https://evds2.temb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket)

Tablo 2, Tirkiye ckonomisinde 1998-2022 doneminde sicak para
bilesenlerinin yiiksek oynaklik gosterdigini ortaya koymaktadir. Ozellikle
porttoy ve diger yatirimlardaki genis deger araligi, sermaye hareketlerinin dig
soklara ve kiiresel volatiliteye duyarliligini gostermektedir. Net hata-noksan
kalemindeki genig dalgalanma aralig: ise kayit dig1 sermaye akimlarinin ve
spekiilatif’ hareketlerin 6nemli rol oynadigini isaret etmektedir. Ortalama
porttoy yatirimlari yaklagik 2,7 milyar dolar, diger yatirimlar 7,1 milyar dolar,
net hata-noksan ise yaklagik -222 milyon dolar diizeyindedir. Ancak standart
sapmalarin (6zellikle net hata ve noksan kalemi igin 9,6 milyar dolar ve toplam
sicak para i¢in 15,6 milyar dolar) yiiksek olmasi, sermaye hareketlerinde agir1
volatilite ve yon degisimlerinin sik yagandigini gostermektedir.

Porttoy yatirimlar: ortalama 2,7 milyar dolar diizeyinde olup, standart
sapmast 8 milyar dolarin tizerindedir. Bu yiiksek oynaklik, kisa vadeli
sermaye girig ve ¢ikiglarinin kiiresel risk algisina son derece duyarl oldugunu
gostermektedir. Minimum deger (-10,6 milyar dolar) 2020 Pandemisi’ne,
maksimum deger (23,1 milyar dolar) ise 2005-2007 arasindaki sermaye
girig dalgasina karsilik gelmektedir. Diger yatirimlar kalemi ortalama 7,1
milyar dolar ile en yiiksek ortalamaya sahiptir. Bu, Tiirkiye’nin dig finansman
ihtiyacini biiyiik olglide bankacilik sektorii ve kisa vadeli borglanma yoluyla
kargiladigin1 gostermektedir. Ancak 10,3 milyar dolarlik standart sapma,
bu kalemde de dig soklara karsi ciddi oynaklik bulunduguna isaret eder.
Net hata-noksan kalemi ortalama olarak negatif (-222 milyon dolar) olsa
da, +9,6 milyar dolarlik standart sapma, belirsiz kokenli d6viz akimlarinda
biiyiik dalgalanmalar oldugunu ortaya koymaktadir. Bu, kayit dis1 sermaye
girig-gikislarinin 6zellikle kriz donemlerinde artma egiliminde oldugunu
diisiindiirtir. Toplam sicak para degiskeni ortalama 9,6 milyar dolar olup,
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15,6 milyar dolarlik yiiksek standart sapmasi sicak para hareketlerinin yiiksek
frekansta ve yon degistirerek seyrettigini gostermektedir. Minimum deger
(-14,9 milyar dolar) 2001 krizine, maksimum deger (44,5 milyar dolar) ise
2013 yilina denk gelmektedir.

Tablo 2°de sunulan istatistikler, Tiirkiye’nin 2000’li yillar boyunca dig
finansman akimlarina agir1 bagiml bir ekonomik yap1 sergiledigini agik¢a
ortaya koymaktadir. Ozellikle portfoy ve kisa vadeli bor¢ kalemlerindeki
yiiksek oynaklik, sicak paranin dig soklar1 igeriye tagtyan bir mekanizma
olarak islev gordiigiinii gostermektedir. Net hata-noksan kalemindeki genig
dalgalanma araliklar1 ise sermaye hareketlerinin spekiilatif, 6ngoriilemez ve
kismen kayit dig1 bir karaktere sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Sonug
olarak, bu tablo Tiirkiye ekonomisinde volatilite, spekiilasyon ve dig sok
duyarliiginin yapisal hale geldigini; sicak paranin 2000 sonras1 donemde
makroekonomik istikrarsizik ve toplumsal hosnutsuzluk dinamiklerini
besleyen temel bir kanal oldugunu gostermektedir.

Tablo 3, Tiirkiye’de 1998-2022 doneminde sicak para bilesenlerinin
ylizde 25, yiizde 50 (medyan) ve yiizde 75 ¢eyrek degerlerini gostermektedir.
Sicak para ve bilegenlerinin dagilim yapisini gosteren bu degerler, sermaye
hareketlerinin zaman igindeki dagilimini ve oynaklik yapisini anlamak
agisindan kritik 6neme sahiptir. Bu geyrek degerler, Tiirkiye ekonomisinin
1998-2022 doneminde sicak para akimlarinda yiiksek oynaklik, asimetrik
davranig (giriy donemleri daha sinirh, ¢ikiglar daha sert) ve dig soklara
duyarhlik 6zellikleri tagidigin agik¢a gostermektedir.
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Tablo 3. Yiizdelik (Ceyrek) Degerler (Milyon Dolar)

Degisken

%25
(Birinci

Ceyrek)

%50
(Medyan)

%75
(Ugiincii
Ceyrek)

Yorum

Portfoy
Yatirimlar:

-3.271,0

1.646,0

7.760,0

Tiirkiye, yillarin %25’inde net
portfoy cikigi yasamig; ancak

%50 ve lizerinde girigler artmus.
Bu, kriz dénemlerinde portfoy
yatirimlarinin hizla gikisa gectigini
gosterir.

Diger
Yatirimlar

2.233,0 4.154,0 9.596,5 Diger yatinmlarin (6zellikle kisa
vadeli krediler) genellikle pozitif
oldugu goriilityor. Dig bor¢lanma

egilimi yiiksek.

Net Hata
ve Noksan

-6.166,5 [-713.0 3.870,0 Net hata ve noksan kalemi belirsiz;
bazen pozitif (girig), bazen negatif
(gikig). Bu, kayit dig1 sermaye
hareketlerinin yon degigkenligini

temsil ediyor.

Sicak Para
Hareketleri

-1.855,0 [8.565.0 18.207,5 | Sicak para hareketlerinin
yarisindan fazlasi pozitif; ancak
kriz donemlerinde (6rnegin 2001,
2018, 2020) toplam giriglerin
sert bicimde negatife dondiigi

goriiliiyor.

* Swak para haveketleri ve bilesenlerine yonelik degerler, Tablo 1°de raporlanan
Inandum (2005) calssmasmdan haveketle yazar tarafindan hesaplanmasty: Bu
degiskenlevin olusturulmasmda kullanidan ovijinal veri bilesenleri, Tiivkiye
Cumburiyet Merkez Bankas: (TCMB) Elektronik Veri Dagitumn Sistemi’nden (EVDS)
temin edilmigstiv. (https://evds2.temb.gov.tr/index.php?/evds/sevieMarket)

Tablo 3’te, portfoy yatirmlarinin %25 diliminde negatif degerlere
ulagmast, donemlerinde yogunlagtigini
gostermektedir. Diger yatirnmlar kalemi pozitif egilimli bir seyir izleyerek
kisa vadeli dig bor¢lanma kanalinin siirekli kullanildigini ortaya koymaktadir.
Net hata-noksan kalemindeki yon degisimleri, kayit digi ve spekiilatif
nitelikli akimlarin 6nemini vurgularken; toplam sicak para hareketlerinin
asimetrik dagilimi, dig soklara ve kiiresel volatiliteye kars: yiiksek duyarlilig:
gostermektedir.

kriz sermaye  ¢ikiglarinin

Portféy yatirimlarinin %25 degeri -3,27 milyar dolar, %50 (medyan)
degeri 1,65 milyar dolar, %75 degeri ise 7,76 milyar dolar olarak
hesaplanmugtir. Bu dagilim, Tiirkiye’nin yaklagik dortte birlik bir donemde
net portfoy ¢ikigt yasadigini, buna kargihk yillarin %50’sinde sirh giris,
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sadece en yiiksek %25’lik dilimde ise giiglii sermaye girigi yasandigim
gostermektedir. Bu yapi, portfoy akimlarinin yiiksek oranda dalgali ve
krizlere duyarli oldugunu kanitlamaktadir. Ozellikle 2001, 2008 ve 2018
gibi donemlerde portfoy ¢ikiglar: bu alt geyrek dilimle ortiigmektedir. Diger
yatirimlar kaleminde (bankalarin ve reel sektoriin kisa vadeli bor¢lanmalarr)
%25 degeri 2,23 milyar dolar, %50 degeri 4,15 milyar dolar, %75 degeri
ise 9,6 milyar dolar diizeyindedir. Bu kalemin tiim dilimlerde pozitit olmasi,
Tiirkiye’nin dig finansman ihtiyacini sitirekli olarak kisa vadeli dis borgla
kargiladigin1 gostermektedir. Ancak geyrek degerler arasindaki genis fark,
dig borglanmanin da belirsizlik ve kiiresel faiz oranlarindaki degisimlere
duyarh oldugunu isaret etmektedir. Net hata ve noksan degigkeni, %25
diliminde -6,16 milyar dolar, %50°de -0,71 milyar dolar, %75°de ise 3,87
milyar dolar diizeyindedir. Bu genis aralik, kaynag: tanimlanamayan doviz
akimlarinin yon degistirdigini ve belirsiz, spekiilatif karakterde oldugunu
ortaya koymaktadir. Kriz donemlerinde negatif, sermaye giris donemlerinde
ise pozitif degerlere ulagmasi, bu kalemin bir tiir “risk tamponu” olarak
isledigini diisiindiirmektedir. Toplam sicak para igin %25 degeri -1,85 milyar
dolar, %50 degeri 8,56 milyar dolar, %75 degeri 18,2 milyar dolar olarak
Olgiilmiigtiir. Bu dagilim, Tiirkiye’nin donemlerin dortte birinde net sermaye
gikigt yagadigini, ancak ortalama donemde 8-9 milyar dolar civarinda net
giris aldigini gostermektedir. En iist ¢eyrekteki 18 milyar dolarhik deger,
kiiresel likidite bollugu ve diisiik faiz donemlerine (6zellikle 2005-2007 ve
2013) kargilik gelmektedir.

Sicak para ve bilesenlerine yonelik ylizdelik degerler, Tiirkiye’nin sicak
para akimlarinda asimetrik bir dagilim bulundugunu gostermektedir.

* Sermaye girigleri istikrarsiz ve kisa vadeli, sermaye ¢ikiglar: ise keskin
ve kriz donemlerinde yogunlagmig durumdadir.

* Bu yapy, sicak paranin volatilite ve spekiilatit dig sok gostergesi olarak
kullanilmasinin ampirik temelini giiglendirmektedir.

* Dolayisiyla bu istatistiksel yapi, Tiirkiye ekonomisinde diga agikligin
ve finansal entegrasyonun ekonomik kiiresellesme  siirecinde
kirilganliklari artirdigini, sicak para kanaliyla toplumsal hognutsuzluga
zemin hazirladigini gostermektedir.

Tablo 4, Tirkiye ekonomisinde 1998-2022 doneminde yaganan baglica
ckonomik kriz ve kiiresel soklarin sicak para bilegenleri tizerindeki etkilerini
gostermektedir. 2001 krizinde hem portféy hem de diger yatirimlarda sert
cikiglar gozlenmig, toplam sicak para -13,7 milyar dolar diizeyine inmistir.
2008 kiiresel krizinde portfoy g¢ikislari yaganmasina ragmen, kisa vadeli
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dig borg girigleri sayesinde toplam sicak para pozitif kalmigtir. 2013’te
sermaye girigleri zirveye ulagirken, 2018 doviz krizinde kayit dig1 sermaye
kaleminde dikkat gekici bir artig gortlmiistiir. 2020 pandemisi ise dig
finansman kanallarinda yeniden ciddi daralmaya neden olmustur. Bu tablo,
Tirkiye ekonomisinde krizli ve yapisal doniisiim donemlerinde sicak para
bilesenlerinin (1998-2022) nasil davrandigini agikg¢a ortaya koymaktadir.

Toblo 4. Kriz ve Bazr Onemli Dinemlerde Swak Para ve Bilesenleri (Milyon Dolar)

Kriz / Dénem Portfoy Diger Net Hata ve | Sicak Para
Yatirimlar: | Yatirnmlar | Noksan Hareketleri
2001 Finansal Krizi -4.948.0 -8.184.0 -603,0 -13.735,0
2008 Kiiresel Krizi -1.040,0 15.764,0 1.787,0 16.511,0
2013 Taper Tantrum 22.018,0 5.164,0 -800,0 26.382,0
2018 Doviz Krizi -3.357,0 -9.201,0 15.046,0 2.488.,0
2020 Pandemi Donemi -10.659,0 3.211,0 -4.527.0 -11.975,0

* Swak para haveketleri ve bilesenlerine yonelik degerler, Tablo 1’de vaporlanan
Inandum (2005) calssmasmdan haveketle yazar tarafindan hesaplonmasty: Bu
degiskenlerin olusturulmasmda kullandan ovijinal veri bilesenleri, Tiivkiye
Cumburiyet Merkez Bankas: (TCMB) Elektronik Veri Dagitun Sistemi’nden (EVDS)
temin edilmistiv. (https://evds2.temb.gov.tr/index.php?/evds/sevieMarket)

2000’1 yillarin baginda (6zellikle 2001 krizi sonrasi) portfdy yatirimlari
ve diger yatrimlarda sert diigligler gozlenmigtir. 2001°de toplam sicak
para ¢ikisi yaklagik 13,7 milyar dolar diizeyine ulagmig, bu da ekonomik
daralma ve finansal sistemdeki kirillganhigin belirginlestigi doneme kargilik
gelmigtir. 2002 sonrasi toparlanma evresinde sermaye girigleri yeniden
artmig, Ozellikle 2003-2007 doneminde finansal liberallesme ve diigiik
faizli kiiresel likidite kogullar1 sayesinde Tiirkiye’ye yogun porttoy akimlar:
yonelmigtir. 2008 kiiresel finansal krizi, sicak para hareketlerinde yeniden
keskin bir yon degigimine yol agmistir. Portfoy yatirnmlarinda ani gikiglar
yasanirken, 2009°da toparlanma siirecinde yeniden girigler gozlenmistir. Bu
donem, Tiirkiye ekonomisinin kiiresel dalgalanmalara yiiksek duyarliligini
teyit etmektedir. Ozellikle diger yatirimlat kalemindeki degisim, bankacilik
sisteminin kisa vadeli bor¢lanma yoluyla dig fonlama bagimliliginin arttigini
gostermektedir. Kriz sonrast donemde (2010-2013) Tiirkiye’ye yonelen
porttoy akimlar1 yeniden artmug, ancak 2013 sonras1 FED’in parasal sikilagma
stireci (taper tantrum) ile sermaye ¢ikislart tekrar hizlanmistir. Bu da dig
soklara duyarliligin kiiresel likidite kogullartyla dogrudan baglantili oldugunu
gostermektedir. 2018 doviz krizi doneminde sicak para bilesenleri yeniden
negatife donmiigtiir. Portfoy yatirnmlari ve diger yatinmlarda gozlenen
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cikiglar, finansal sistemde likidite daralmasina yol agmustir. Ayni1 donemde
net hata-noksan kalemi yiiksek oynaklik sergileyerek sermaye hareketlerinde
seffaflik sorununa ve spekiilatif nitelikli akimlarin artigina igaret etmistir. Bu
durum, Tiirkiye ekonomisinde dig soklara kars1 kirilganligin finansal istikrar
kanaliyla toplumsal hognutsuzlugu artirabilecegini destekler niteliktedir.

2001 Krizi doneminde tiim bilesenlerde (Ozellikle portfoy ve diger
yatirrmlarda) yiiksek ¢ikiglar goriilmiig, toplam sicak para -13,7 milyar
dolara gerilemistir. Bu donem finansal sistemdeki likidite daralmasinin ve i¢
borg¢ krizinin dig kaynakli yansimalarini gostermektedir. 2008 Kiiresel Krizi
sirasinda portfOy yatirnmlart negatife donmiig ancak diger yatirimlardaki
yiksek girigler sayesinde toplam sicak para pozitifte kalmigtir. Bu, kriz
doneminde Tiirkiye’'ye kisa vadeli borg¢ kanaliyla fon girisi oldugunu
gostermektedir. 2013 Taper Tantrum siirecinde kiiresel likidite kogullarinin
degismesine ragmen Tiirkiye’ye yiiksek diizeyde sermaye girigi yaganmugtir;
toplam sicak para 26 milyar dolarin iizerine ¢ikmistir. Ancak bu donem ayni
zamanda finansal kirilganligin yapisal olarak artti1 bir evredir. 2018 Doviz
Krizi, finansal istikrarsizligin belirginlestigi bir donemi temsil eder. Porttoy
ve diger yatirimlarda diisiise ragmen net hata-noksan kaleminde 15 milyar
dolar1 asan yiiksek girigler, sermaye hareketlerinin spekiilatif ve kayit dist
nitelik kazandigini gostermektedir. 2020 Pandemi doneminde ise kiiresel
belirsizlik ve sermaye kagisi etkisiyle portfoy yatirimlarinda sert ¢ikiglar
yaganmig, toplam sicak para yeniden -12 milyar dolar seviyesine diigmiistiir.
Tablo 4, Tiirkiye ekonomisinde sicak para hareketlerinin kriz donemlerinde
yiiksek oynaklik, kisa vadeli spekiilatif davranis ve dig soklara agir1 duyarhilik
sergiledigini agik¢a ortaya koymaktadir

Sicak para ve bilesenlerine yonelik yapilan tablo analizine gore, sicak
para bilegenleri, 6zellikle portfoy yatirimlar ve kisa vadeli borglanmalar, dig
soklarin en belirgin yansimalarini gostermektedir. Bu dalgalanmalar, doviz
kuru istikrarsizligr ve faiz artiglar1 yoluyla makroekonomik stres diizeyini
(MISERY) artirma potansiyeline sahiptir. Dolayisiyla sicak para hareketleri,
caliymada volatilite ve spekiilatif dig sok gostergesi olarak giiglii bi¢imde
konumlandirlabilir. Bu baglamda, 2000’li yillarda Tirkiye ekonomisi,
artan finansal entegrasyonla birlikte yiliksek frekansta dig goklara maruz
kalmig ve sermaye akimlarindaki ani yon degisimleri, ekonomik istikrar
iizerinde belirleyici olmustur. Portfdy yatirimlarinin yon degistirmesiyle
olugan kisa vadeli oynaklik, ekonomik kiiresellesmenin kirilganlik maliyetini
gostermektedir. Diger yatirnmlar ve net hata-noksan kalemindeki yiiksek
dalgalanmalar, sermaye hareketlerinin yapisal belirsizligini ve dig finansman
bagimlihigim ortaya koymaktadir. Sonug olarak, sicak para bilegenleri
Tiirkiye’de 2000 sonrast donemde dig soklara agik, spekiilatif nitelikli ve
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volatil bir yap1 sergilemis; bu da makroekonomik stres diizeyini artirarak
toplumsal hognutsuzlugu derinlegtiren bir mekanizma olugturmustur.

Sekil 2, Tiirkiye’de 1998-2022 doneminde sicak para akimlarindaki
dalgalanmalar ile Hanke Sefalet Endeksi’nin birlikte —degisimini
gostermektedir. Ozellikle 2001, 2008, 2018 ve 2020 yillarinda goriilen
sermaye ¢ikiglari, sefalet endeksinde yiikseliglerle paralel seyretmistir. Bu
egilim, kisa vadeli sermaye hareketlerinin ekonomik kirillganliklar: artirarak
toplumsal hognutsuzlugu tetikleyen 6nemli bir dig ok kanali oldugunu
ortaya koymaktadir.

Sekil 2. Swak pava baveketlevi ile Hanke sefalet endeksi’nin kavsilastuwmaly seyri
(1998-2022)
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* Hanke (2025) referans almarvak yazar tavafindan Denklem 3’e gove sefalet endeksi
olusturulmustur. Bu gostergenin olusturulmasmda kullanilan ovijinal vervi bilesenleri
Diinya Bankasr (WB) veri tabanmdan almmastir. (https://databank.wovidbank.org/
source/world-development-indicators)

** Swak pava haveketlevi ve bilesenlerine yonelik degerier;, Tablo 1°de raporianan
Inandum (2005) calismasmdan haveketle yazar tarafindan hesaplanmisty: Bu
degiskenlerin olusturulmasmda kullandan orijinal veri bilesenleri, Tiirkiye
Cumburiyet Mevkez Bankas: (TCMB) Elektronik Veri Dagitum Sistemi’nden (EVDS)
temin edilmistiv. (https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/sevieMarket)

Sekil 2, Tirkiye’de 1998-2022 doneminde MISERY ile sicak para
hareketlerinin seyri birlikte gosterilmektedir. $ekil, iki degiskenin oldukga
farkli dinamiklere sahip olmakla birlikte, Ozellikle kriz ve dalgalanma
donemlerinde paralel yonlii hareket ettigini ortaya koymaktadir. 2001,
2008, 2018 ve 2020 yillarinda sicak para akimlarinda keskin distigler veya
ani sigramalar goriiliirken, bu donemler sefalet endeksinde de artig egilimiyle
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ortiigmektedir. Bu durum, sermaye hareketlerinin volatilitesinin ekonomik
istikrart zayiflattigini ve toplumsal hognutsuzluk iizerinde dolayl bir stres
kaynagi olusturdugunu gostermektedir. Ozellikle 2008 kiiresel krizi ve 2018
doviz krizi sonrast donemde sicak para gikiglar, makroekonomik stresin ve
yasam maliyetlerinin artigiyla birlikte sefalet endeksinde belirgin yiikseliglere
neden olmustur. Buna kargin 2004-2013 arasindaki giiglii sermaye girigleri,
diisiik sefalet diizeyi ve istikrarli biiyiime donemleriyle Ortiigmektedir.
Genel olarak grafik, Tiirkiye’de kisa vadeli spekiilatif sermaye akimlarinin
dalgali yapisinin, toplumsal hognutsuzluk ve refah diizeyi tizerindeki dolayh
etkilerini agik bigimde yansitmaktadir.

3. AMPIRIK ANALIZ

Caligmanin ampirik analizinde, Tiirkiye ekonomisi 6rneginde toplumsal
hognutsuzlugu temsil eden MISERY ile kiiresellesme diizeyini temsilen KOF
Kiiresellesme Endeksi (GLOBAL), volatilite ve spekiilatif egilimleri temsilen
sicak para akimlar1 (MONEY) ve kiiresel belirsizlik gostergesi olarak Diinya
Belirsizlik Endeksi (WUI) arasindaki iligkiler analiz edilmektedir.

3.1. Veri Seti ve Temel Model

Bu ¢alismada toplumsal hognutsuzlugu temsilen kullanilan MISERY,
ekonomik refah diizeyinin ve makroekonomik stresin toplumsal yansimalarini
olcen bilesik bir gostergedir. Ozellikle 2001, 2008 ve 2018 gibi kriz
donemlerinde endeksin hizli artigi, ekonomik kirilganhklarin toplumsal
sonuglarini  gozlemlemeyi miimkiin kilmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde
yiiksek enflasyon ve igsizlik oranlarinin ey zamanl yagandigr donemlerde
sefalet endeksi ylikselmekte, bu da toplumsal hognutsuzluk diizeyinin
arttigina igaret etmektedir. MISERY gostergesi, bu yoniiyle g¢aligmada
bagimli degisken olarak segilmistir ¢linkii ekonomik dalgalanmalarin sosyal
etkilerini makro diizeyde nicel olarak yansitabilmektedir.

Bagimsiz degiskenler, kiiresellesme diizeyini ve digsal goklar1 temsil
etmektedir. GLOBAL, {tilkelerin diinya ekonomisine entegrasyon derecesini
Olgen en kapsaml gostergelerden biridir. Endeks, ticaret ve finansal agiklik
gibi ekonomik boyutlarin yani sira, sosyal ve politik etkilesim unsurlarini
da kapsayarak kiiresellesmenin ¢ok boyutlu bir Sl¢limiinii sunmaktadir
(Gygli vd., 2019). GLOBAL degiskeni, Tirkiye’nin 2000’1i yillarla birlikte
hiz kazanan ekonomik entegrasyon siirecinin toplumsal refah tizerindeki
etkilerini analiz etmede kilit bir gosterge niteligindedir. Buna karsin, spekiilatif
egilimlerin yansimasi niteligindeki MONEY ve kiiresel belirsizlik gostergesi
WUI, modelde dig sok gostergeleri olarak yer almaktadir. MONEY, kisa
vadeli sermaye hareketleri ve portfoy yatirimlarindaki degisimleri yansitarak
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tinansal spekiilatif egilimlerin bir Slglistinii sunar. Tiirkiye gibi gelismekte
olan ekonomilerde, sicak para girigleri ekonomik biiytimeyi desteklese de ani
cikiglar finansal kirilganhigi artirmakta, bu da toplumsal hognutsuzluk iizerinde
dolaylt baski yaratmaktadir. WUI ise kiiresel 6lgekte ekonomik ve politik
belirsizlikleri, 6zellikle politika metinlerinde gegen belirsizlik (uncertainty)
temalar1 tizerinden o6lgmektedir (Ahir vd., 2018). Bu endeksin Tiirkiye
tizerindeki etkisi, digsal goklarin iilke ekonomisinde yarattigr volatiliteyi
temsil etmesi bakimindan 6nemlidir. Boylece GLOBAL, MONEY ve WUI
degiskenleri birlikte, hem kiiresellesme diizeyini hem de dig sok kaynakli
kirilganliklar: yansitarak MISERY {izerindeki dinamik etkilesimleri ampirik
olarak test etmeye olanak tanimaktadir.

Bu ¢aliymada, dis sok baglamonda kiiresel ekonomik belirsizlikleri
temsilen Ahir vd. (2022) tarafindan WUI kullanilmugtir. WUI, 143 ilkeyi
kapsayan kiiresel bir veri seti iizerinde, The Economist Intelligence Unit
(EIU) tarafindan hazirlanan iilke raporlarindaki belirsizlik ifadelerinin
(uncertainty) sikhgina dayali olarak olugturulmugtur. Endeks, yalmizca
ckonomik dalgalanmalar1 degil; ayni zamanda politika istikrarsizliklarini,
jeopolitik riskleri ve toplumsal belirsizlikleri de igermesi bakimindan MONEY
gibi klasik volatilite gostergelerinden ayrilmaktadir. Bu ¢ok boyutlu yapisi
sayesinde WUI, dig soklarin {ilke ekonomilerindeki algisal ve davrangsal
yansimalarini 6lgen, kiiresel ol¢ekte en kapsayici belirsizlik gostergelerinden
biri olarak kabul edilmektedir (Ahir vd., 2022).

Tirkiye’yeiliskin WUI degerleri, https://worlduncertaintyindex.com/ veri
tabanindaki T6 bilegeni iizerinden elde edilmis olup, ampirik analizin zaman

araligint olugturan 1988-2022 donemi igin kullanilabilir hale getirilmistir.
Verilerin modellemede yillik frekansa uyarlanmasi amaciyla geometrik
ortalama yontemi uygulanmugtir; bu yontem, belirsizlik serilerinin zamansal
stirekliligini koruyarak volatilite etkilerini yumugatmakta ve egilimleri daha
dogru yansitmaktadir (Li vd., 2021; Zhong vd., 2023). Boylelikle WUI,
hem kisa vadeli dig soklarin ani etkilerini hem de uzun vadeli kiiresel risk
algisindaki degisimlerin toplumsal hosnutsuzluk iizerindeki yansimalarini
yakalayabilmektedir. Bu baglamda, endeksin kullanimi yalnizca kiiresel
ekonominin belirsizlik dongiilerinin Tiirkiye ekonomisine nasil aktarildigini
gostermekle kalmamakta, aym1 zamanda kiiresellesme siirecinin kirilgan
sosyal sonuglarini da 6lgmeyi miimkiin kilmaktadir. WUI bu yoniiyle,
caligmanin “digsal baskilar altinda igsel kirilganliklarin belirlenmesi” amacina
dogrudan hizmet etmektedir.

Bu kapsamda olugturulan fonksiyonel iliski temel model Denklem 4 ve
Denklem 5’te ifade edilmistir.
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MISERY, = [(GLOBAL,, MONEY,, WUI,) 4)
MISERY, = B, + B, GLOBAL, + B, MONEY, + B, WUI, + &, (5)

Denklem 4’teki fonksiyonel ifadeden hareketle olusturulan temel model
(Denklem 5), Tiirkiye’de toplumsal hosnutsuzluk diizeyinin ekonomik
kiiresellesme siireci, sicak para girig-gikis hareketleri ve kiiresel ekonomik
belirsizliklerden etkilendigi varsayimina dayanmaktadir. Bu baglamda,
Tiirkiye ekonomisinde kiiresellesme diizeyi, spekiilatif egilimler ve kiiresel
belirsizligin toplumsal hognutsuzluk gostergesi olan MISERY iizerindeki
yapisal etkinligin zaman serisi boyutunda analiz etmek amaciyla Bai ve Perron
(2003a) tarafindan gelistirilen ¢oklu yapisal kirilma analizi uygulanmistir.

3.2. Motivasyon ve Yontem

Uzun donemli iligkilerin duragan olmadigi zaman serisi analizlerinde,
ckonomik yapinin dénemsel olarak rejim degisimlerine ugradigi ekonomilerde
model parametrelerinin sabit kabul edilmesi gogu zaman ger¢ekligi yansitmaz
(Hansen, 2001). Analiz verilerinde olasi rejim degisimlerinin tespit edilmesi,
ozellikle digsal soklara agik ekonomilerde parametrelerin donemsel olarak
degisim gostermesi bakimindan 6nem tagir. Bu baglamda, modeldeki
olast kirllma donemlerinin 6nceden belirlenmesine gerek olmadan, testin
kirilma tarihlerini igsel olarak saptayabilme 6zelligi, Tiirkiye’nin 1988-2022
donemindeki ekonomik dalgalanmalarina uyum saglayan uygun bir analiz
zemini sunmaktadir (Bai & Perron, 1998). Tiirkiye ekonomisinin 1980
sonrast donemde finansal serbestlesme, sermaye hareketliligi, dig soklar ve
krizlerle sik sik yapisal doniigiimler yagadigi dikkate alindiginda, zaman
icinde parametrelerin degismesine izin veren bir metodoloji se¢imi hem
teorik hem ampirik agidan gerekli hale gelmigtir.

Zaman serisi analizlerinde model kurulmadan 6nceki en kritik agama,
serilerin duraganlik 6zelliklerinin incelenmesidir. Duraganlik, bir serinin
ortalama, varyans ve kovaryansinin zaman iginde sabit kalmasi anlamina
gelir; bu kosul saglanmadiginda regresyon sonuglart yaniltict (spurious)
hale gelebilir (Gujarati & Porter, 2009). Bu nedenle, ¢aligmada ilk olarak
Genigletilmis Dickey—Fuller (ADF) ve Phillips—Perron (PP) birim kok
testleri uygulanmugti. Her iki test de serinin duragan olup olmadigim
belirlemeyi amaglamakla birlikte, ADF testi otokorelasyonu kontrol etmek
igin gecikmeli fark terimleri kullanirken, PP testi hata terimlerindeki
otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarmna karg1 daha dayanikli sonuglar
tretmektedir (Dickey & Fuller, 1979; Phillips & Perron, 1988). Bu yoniiyle,
PP testi 6zellikle finansal gostergeler ve volatilite serileri gibi yiiksek varyans
igeren degiskenlerde daha giivenilir sonuglar vermektedir.
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Tablo 5. Bivim Kok Testi Bulgular:

Desisk ADF rp Sonug
cgiien 1(0) I(1) 1(0) I(1) |ADF | PP
- * K ¥ - * XK
MISERY |-1.37 (0.85) (8'3(1» -1.34 (0.86) (g'éé) I(1) [I(1)
GLOBAL |[-3.86** (0.03) -3.81*% (0.03) 1(0) | 1(0)
MONEY |-6.74**% (0.00) -6.74*** (0.00) 1(0) | 1(0)
WUI  |-4.23%* (0.01) -4.23** (0.01) 10) |1(0)

* XXX XX pe * swaswyla %l, %5 ve %10 anlamlik diizeylevini gostermektedir.
Parantes icindeki degervler p-degerierini ifade etmektediv. Sonuclar %5 anlamidik
diizeyinde raporianmastwr:

ADF ve PP testleri sonucunda, modeldeki degiskenlerden MISERY nin
birinci farkta [I(1)], digerlerinin diizeyde duragan [I(0)] oldugu tespit
edilmigtir. Bu bulgu, Tiirkiye gibi diga agiklig: yiiksek ve rejim degisikliklerinin
sik yasandig1 ekonomiler igin olagan bir durumdur. Serilerin farkli duraganlik
seviyelerinde olmasi, parametrelerin zaman boyunca sabit kalmadigini ve
bu nedenle yapisal kirilma analizinin uygulanmasmnmn gerekli oldugunu
gostermektedir (Perron, 1989).

Duraganlik analizinin ardindan, degiskenler arasindaki iliskilerin zaman
i¢inde sabit kalip kalmadigini stnamak amaciyla Bai ve Perron (2003a) goklu
yapisal kirilma yontemi uygulanmugtir. Bu yontem, model parametrelerinin
belirli donemlerde istatistiksel olarak anlamli bigimde degisip degismedigini
inceleyerek, ekonomideki rejimsel doniigiimlerin etkilerini analiz etmeye
olanak tanir. Yontemin, kirilma noktalarin digsal olarak degil igsel (endojen)
bigimde belirlemesi, 6zellikle rejim degigimlerinin ve krizlerin sik yagandigi
ckonomiler i¢in 6nemli bir avantaj saglar. Boylece serinin davranmig kaliplar
digsal varsayimlara dayanmadan, veri iginden tiiretilen bilgilerle belirlenir
(Emirmahmutoglu vd., 2010).

Bai ve Perron (2003a) yaklagimi, ©zellikle ekonomik kirilganliklarin
yiiksek oldugu iilkelerde kriz ve rejim degisimlerinin etkilerini ayrigtirmak
agisindan avantaj saglar. Tiirkiye ekonomisinde 1990’lardan itibaren artan
diga agiklik ve sicak para bagimliligi, model parametrelerinin dénemsel olarak
degismesine neden olmugtur. Bu nedenle, yapisal kirilma testi; GLOBAL,
MONEY ve WUI degiskenlerinin toplumsal hosnutsuzluk (MISERY)
tizerindeki etkilerinin istikrarli olup olmadigini belirlemek igin uygun bir
yontemdir. Dolayisiyla, Bai ve Perron (2003a) yaklagimi, ¢aligmanin temel
amaci olan “digsal soklar ve kiiresel entegrasyonun toplumsal hognutsuzlugu
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nasil sekillendirdigini” agiklamak igin hem analitik hem ampirik bir ¢ergeve
sunmaktadr.

Bai ve Perron (2003a) testi, ¢oklu yapisal kirilma modellemesiyle
regresyon katsayilarmin  belirli donemlerde anlamli  bigimde degisip
degismedigini 6lgmektedir. Yontem, modeldeki katsayilarin sabit kalmadigy,
belirli donemlerde rejimsel degisimlerin yasandig: hipotezini test eder. Bu
yaklagimla regresyon parametrelerinin farkli alt donemlerde degismesine
izin verilerek deterministik ve stokastik rejim farkliliklari birlikte incelenir.
Boylece, kirllma noktalar1 6nceden belirlenmeden (endojen olarak) tespit
edilir (Goktag, 2008). Bu yoniiyle yontem, modelde yer alan kiiresellesme
endeksi, sicak para hareketleri ve belirsizlik gostergelerinin toplumsal
hognutsuzluk tizerindeki etkilerinin farkli rejimlerde anlaml bigimde degisip
degismedigini ortaya koyabilmektedir. Bu baglamda, model Denklem 6’daki
gibi formiile edilmektedir (Bai & Perron, 1998).

MISERY, = a; + B1,GLOBAL, + B;; MONEY, + B, WUl + £, (6)
(t:Ti—l+ 1!"'!Ti)3 i = 1,2, ...,T?1+1

Denklem 6°da, @ her bir rejimi veya alt donemi ifade ederken, @;, B1i
, B2i, B3i parametreleri her rejim igin farkl degerler alabilir. Ayrica, T;

parametrelerin degistigi yapisal kirilma yillarini gosterir. Son olarak m
modeldeki kirllma sayisini temsil eder.

Model, hata kareleri toplamini minimize ederek en kiigiik kareler yontemi
(OLS) ile kirilma noktalarini belirler. Uygulamada kirilma sayisinin tespiti
icin UDmax, WDmax ve Sequential F-istatistikleri kullanilir. Her bir test,
model parametrelerinde yapisal bir degisikligin olup olmadigini sinar ve
anlamli sonuglar, ilgili donemde bir rejim degisikligini gosterir (Bai &
Perron, 2003). Bu yontemin en 6nemli avantajlarindan biri, kirilma sayisi
ve tarihlerini tamamen igsel olarak belirleyebilmesidir. Model, belirli sayida
potansiyel kirilmayr (m=5) test eder, trimming oran1 (%15) belirlenir ve
her olas1 kirllma noktasinda regresyon parametrelerinin istatistiksel olarak
anlamli bi¢imde farkhlagip farkhlagmadigr F-istatistigi ile degerlendirilir
(Bajo-Rubio vd., 2008).

H : Modelde yapisal kirilma yoktur (parametreler sabittir).

H,: Modelde bir veya birden fazla yapisal kirilma vardir (parametreler
zamanla degismistir).

Elde edilen UDmax ve WDmax istatistikleri, tiim donemlerde olasi
kirilmalart global olarak test eder. Bu istatistiklerin Bai & Perron (2003b)
kritik degerlerini agmas1 durumunda, modelde ¢oklu yapisal kirilmalarin
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bulundugu sonucuna varilir. Ardindan, Sequential F-statistic yaklagimiyla her
bir kirtlmanin anlamhiligs ayr1 ayri test edilerek nihai kirilma sayisi ve tarihleri
belirlenir (Pazarlioglu ve Cevik, 2007). Bu analiz, Tiirkiye ekonomisinde
kiiresellesme, sicak para hareketleri ve belirsizlik degiskenlerinin toplumsal
hognutsuzluk tizerindeki etkisinin farkli donemlerde rejimsel olarak degisip
degismedigini ortaya koymaktadir.

Tablo 6. Bai ve Perron (2003a) Testi Yaklasun:

Test Tiirii | Test Istatistigi Mantik Amag
F Kl ek Birden fazla anlamh kirilma
Sequential | Scaled F tci:;:;;jzliségslt | olabilir mantigindan hareketle;
9 - Weighted F eder Her ek kirilma istatistiksel olarak
’ anlamli mr? Sorusuna yanit arar.
- UDMax Tim olas1 kirtlma | Modelde en az bir anlamli kirilma
Global - WDMax kombinasyonlarini | var mi?, En giiglii (global) kirilma
ayni anda tarar. hangisi? sorularina cevap verir.

F-istatistigi, kirllma modelinin genel anlamlihigim klasik OLS (En
Kiigiik Kareler) yaklagimiyla degerlendirirken, Scaled F-istatistigi bu degeri
orneklem biiyiikliigline gore normalize ederek farkli sayida kirilmanin
kargilagtirilabilirligini saglar. Weighted F-istatistigi ise hata varyansindaki
farklihiklar: dikkate alarak heteroskedastik (degisen varyansl) yapilarda daha
giivenilir sonuglar tiretir (Zeileis vd., 2003). Bu nedenle, 6zellikle finansal
zaman serilerinde gozlenen oynaklik ve varyans farkliliklarinin varhginda,
Weighted F-istatistigi modelin yapisal kirilmalar1 daha dogru bigimde tespit
etme giiclinii artirmaktadir.

3.3. Bai ve Perron (2003a) Yaklasimi Bulgular:

Tiim kirilma testleri, %5 diizeyindeki kritik degerleri agarak istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Bu bulgu, Ho hipotezinin reddedildigini
ve modelde birden fazla yapisal degisim (rejim kaymasi) bulundugunu
gostermektedir. Bai ve Perron (2003a) ¢oklu yapisal kirilma testi sonuglarina
gore, modelde birden fazla anlaml kirilma tespit edilmistir. Elde edilen
F-, Scaled F- ve Weighted F-istatistikleri, %5 anlamlilik diizeyindeki kritik
degerlerin iizerinde gergeklesmig ve tiim kirilmalarin istatistiksel olarak
anlamli oldugunu dogrulamistir. Sequential F-istatistigi sonuglarina gore
modelde beg kirilma belirlenmis olup, bunlar sirasiyla 1995, 2000, 2005,
2011 ve 2018 yillarina kargilik gelmektedir. Bununla birlikte, global test
sonuglar1 (UDmax = WDmax = 111.32) incelendiginde, en giiglii ve
baskin yapisal kirtlmanin 2003 yilinda gergeklestigi gortilmiistiir. Bu kirilma,
modeldeki degiskenler arasindaki iliskinin yonii ve katsayilart bakimindan
anlaml bigimde farklilastig1 bir donemi temsil etmektedir.
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Tablo 7. Sequentinl Test Sonuglar:

. Kritik
Kurdma | g joeaistitc | | Scaled | Weighted | iy, ) Kundma ik
Sayis1 F-Istatistik | F-Istatistik (5%) Yillar:
Ovs1 27.83% 111.32 111.32 16.19 |2003
1vs2 20.95% 83.79 98.52 13.77 (2000, 2005
2vs3 20.20* 80.79 107.48 12.17 38(1)3’ 2005,
Kirilmalar
* bJ b
3vs4 14.81 59.24 88.89 10.79 2005. 2018
1995, 2000,
4vs5 9.73% 38.93 69.34 9.09 |2005, 2011,
2018

* %5 anlam diizeyindeki H )i veddine isavet etmektedir.

Bu galigmada elde edilen yiiksek Weighted F-istatistik degerleri, donemler
arast varyans farklihklarinin belirgin oldugunu ve kirilmalarin giiglii rejim
degisimlerine isaret ettigini gostermektedir. Kargilagtirmal olarak, Scaled
F-istatistik ile Weighted F-istatistik degerleri arasindaki farkin Weighted
F-istatistigi lehine olmasi, modelin farkli donemlerde degisen varyans
yapisina (heteroskedastisiteye) sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bu
durum, hata varyansindaki farkliliklarin — 6zellikle kriz donemlerinde artan
volatilitenin — test tarafindan dikkate alindigim gostermektedir. Ozellikle
kiiresellesme diizeyi (GLOB), sicak para hareketleri (MONEY) ve belirsizlik
endeksi (WUI) gibi serilerde volatilite etkisinin giiglii olmasi, testin bu
varyans farkhiliklarini hesaba katarak kirilmalar1 daha giivenilir bigimde
tespit etmesini saglamaktadir. Ayrica, 6ne ¢ikan kirilma tarihlerinin etkisinin
Weighted F-istatistigi degerinin yiiksekligiyle paralel bigimde daha belirgin
hale geldigi goriilmektedir.

Tablo 8. Global Test Sonuglar:

.. . Bai & Perron (2003b)
Test Istatistigi Deger Kritik Degerler Kirilma Yili | Anlamlilik
UDMax 16.37
111.32* 2003 Kinlma
WDMax 17.83 Anlamlt

* Bai & Perron (2003b) degerleriyle kuyasla tespit edilen kurdma yilinin anlamiidyjm:
vurgulamaktadw:
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UDMax ve WDMax test istatistikleri, kritik degerlerin oldukga tizerinde
gergeklesmistir (111.32 > 16.37 ve 17.83). Bu sonug, modelde en az
bir gii¢lii yapisal kirllmanin bulundugunu ve bu kirilmanin 2003 yilina
kargihik geldigini gostermektedir. Tablo 7’de yer alan Sequential F-istatistik
sonuglarinda belirlenen diger beg kirilma yili (1995, 2000, 2005, 2011 ve
2018), modeldeki alt rejim farkhiliklarini veya ek rejim degisimlerini temsil
etmektedir. Bununla birlikte, 2003 yili tiim donemler arasinda baskin
yapisal kirilma noktasi olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bagka bir ifadeyle, UDMax
ve WDMax istatistiklerinin 111.32 gibi kritik degerlerin ¢ok tizerinde
gergeklegmesi, testin yalnizca tek baskin kirilmayr (2003 yili) belirlemesine
neden olmustur. Bu kirilma, modeldeki ana rejim degisikligini (en giiglii
yapisal doniigiimii) temsil ederken, diger yillarda gozlenen kirilmalar daha
zayif alt rejim farkliliklar: olarak degerlendirilmektedir.

TARTISMA VE SONUC

Bu c¢aliymada, Tirkiye ekonomisinde kiiresellesme, dis soklar ve
finansal volatilitenin toplumsal hognutsuzluk itizerindeki etkileri, MISERY
gergevesinde analiz edilmistir. Elde edilen tablo ve grafik analizleri ile
Bai ve Perron (2003a) coklu yapisal kirilma testinin sonuglar birlikte
degerlendirildiginde, Tiirkiye ekonomisinin 6zellikle 2000°1i yillarda digsal
soklara ve kiiresel dalgalanmalara yiiksek derecede duyarl bir yapiya sahip
oldugu saptanmugtir. Analiz sonuglari, en giiclii yapisal kirtlmanin 2003
yilinda gergeklestigini, bunu sirastyla 2000, 2005, 2011 ve 2018 yillarindaki

rejim degigimlerinin izledigini gostermektedir.

2003 kirilmasi, 2001 finansal krizininardindanuygulanan yapisal reformlar
ve istikrar programlarinin etkisiyle Tiirkiye ekonomisinin finansal yeniden
yapilanma stirecine girdigi bir donemi temsil etmektedir. Bu donem, kiiresel
sermaye akimlarinin hizlandigy, sicak para girislerinin biiytimeyi destekledigi
ancak ayni1 zamanda finansal bagimliligi derinlestirdigi bir yapisal doniigiim
agamasini ifade etmektedir. 2005 yili, AB iiyelik miizakereleriyle artan diga
agikhigin ve kiiresellesme endeksindeki yiikseligin 6ne ¢iktigr; 2011 donemi,
kiiresel finansal genigleme politikalarinin etkisiyle i¢ piyasada oynakligin
arttigl bir rejimi yansitmaktadir. 2018 yili ise, kur krizi, dis borg baskisi
ve yiikselen belirsizlik algisinin toplumsal hognutsuzlugu keskin bigimde
artirdig1 bir doniim noktast olmustur.

Baive Perron (2003a) ¢oklu yapisal kirilma analizinden elde edilen sonuglar,
Tirkiye ekonomisinde modelin hata varyansinda belirgin dalgalanmalar
yasandigini gostermektedir. Ozellikle Weighted F-istatistiklerinin Scaled
F-istatistiklerine kiyasla sistematik bigimde daha yiiksek seyretmesi, yapisal
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kirilmalarin homojen bir varyans altinda degil, zamanla degisen volatilite
kogullar1 altinda ortaya c¢iktigini gostermektedir. Bu bulgu, kiiresellesme
diizeyi (GLOBAL), kisa vadeli sermaye hareketleri (MONEY) ve ekonomik
belirsizlik (WUI) gibi diga agik degigkenlerin, finansal oynakliga kargi
donemsel olarak artan hassasiyetini dogrulamaktadir. Ozellikle 2001 finansal
krizi ve 2018 doviz goku gibi donemlerde gozlenen volatilite artigr, modelin
varyans farklarini igsellestirerek kirilma noktalarini dogru bigimde tespit
etmesini saglamigtir. Bu da, kirilma analizinin yalnizca istatistiksel saglamligini
degil, aynm1 zamanda ekonomik agiklayiciligini da giiglendirmistir.

Analiz bulgularma gore, UDmax ve WDmax istatistikleri her ikisi de
111.32 degeriyle kritik egigin oldukea tizerinde gergeklesmis; bu da 2003
yilinin Tiirkiye ekonomisinde en giiglii rejim degisikligini temsil ettigini
gostermistir. Birinci kirtlma igin hesaplanan F-istatistigi (27.83) ile Scaled ve
Weighted F degerleri arasindaki 111.32°lik sigrama, varyans farkhiliklarinin
son derece yiiksek oldugunu ve bu dénemin ekonomik rejimde koklii bir
doniigiim yarattigini gostermektedir. Dolayisiyla, 2003 yili, finansal agikligin
ve sermaye hareketliliginin makroekonomik istikrar1 yeniden bigimlendirdigi;
yiiksek volatilite ve finansal yeniden yapilanmanin eg zamanl yagandigy bir
kirilma olarak 6ne ¢ikmaktadir. Diger kirilmalar — 1995, 2000, 2005,
2011 ve 2018 — istatistiksel olarak anlamli olmakla birlikte, kademeli
rejim farkliliklarini temsil etmektedir. Ozellikle 2011 ve 2018 kirilmalarr,
kiiresel belirsizliklerin (WUI) ve finansal oynakligin toplumsal hognutsuzluk
tizerindeki etkilerinin giiglendigi donemeglerdir.

Elde edilen bulgular, Tiirkiye ekonomisinin 2000 sonrasi donemde
kiiresel entegrasyonun faydalari ile digsal kirilganhiklarin maliyetleri
arasinda dalgalanan bir dengeye sahip oldugunu gostermektedir. Toplumsal
hognutsuzluk diizeyi, bu dengenin bozuldugu donemlerde belirgin bigimde
artmakta; sefalet endeksi (MISERY) bu yapisal doniigiimiin en goriiniir
sosyal gostergesi haline gelmektedir. Bu bulgular, politika yapicilar agisindan
onemli sonuglar dogurmaktadr.

Ilk olarak, Tiirkiye’nin disa agiklik stratejisi, kisa vadeli sicak para akimlarina
bagimlihg1 azaltacak bigimde yeniden yapilandirilmalidir. Bu kapsamda,
makro ihtiyati tedbirler, sermaye akimi yonetim araglari ve doviz rezerv
tamponlari finansal kirilganlig1 azalticr yonde kullanilmalidir. Tkinci olarak,
ckonomik kiiresellesmenin sosyal yansimalarini dengeleyici politikalar 6ncelik
kazanmalidir. Gelir dagiliminda adalet, istthdam giivenligi ve sosyal koruma
aglarinin giiclendirilmesi, dig goklarin toplumsal hogsnutsuzluk tizerindeki
etkisini sinirlayacaktir. Son olarak, belirsizlik donemlerinde (WUI) maliye
ve para politikalart arasindaki koordinasyon giiglendirilmelidir. Kurumsal
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giiven, ongoriilebilirlik ve politika iletisiminin seffafligi, ekonomik istikrar
kadar sosyal beklentilerin istikrarini da destekleyecektir.

Sonug olarak, Tiirkiye’nin siirdiiriilebilir kalkinma ve toplumsal refah
hedeflerine ulagmasi, kisa vadeli finansal dalgalanmalardan g¢ok, uzun
vadeli yapisal dayanikliiga dayali bir kiiresellesme modeli benimsemesine
baglidir. Bu baglamda, ekonomik kiiresellesme stratejisinin nitelikli sermaye
giriglerini tegvik eden, spekiilatif akimlar1 sinirlayan ve sosyal istikrar1 gozeten
bir gergevede yeniden tasarlanmasi gerekmektedir. Boyle bir doniisiim,
Tiirkiye’nin dig soklarin tetikledigi gegici stresleri kalict refah kayiplarina
doniigmeden yonetmesini saglayarak, ekonomik ve toplumsal dayaniklilig
birlikte giiglendiren bir “direng ekonomisi” ingasinin temelini olugturacaktir.
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Bolum 5

2000 Sonrasinda Tiirkiye’de Ekonomik
Biiytimenin Seyri 3

Onder Balci!

GIRIS

Cumbhuriyetin kurulugundan itibaren yeni devletin en temel hedeflerinden
birinin ekonomik biiyiimeyi saglayarak geligmis iilkeler seviyesine yetigmek
hatta onlar1 gegmek oldugu degisik yer ve zamanlarda en yetkili kigilerce her
zaman vurgulanmugtir. Donemler ya da hiikiimetler; ekonomik sistem ya da
uygulanan iktisadi model ve politikalar degigse de bu sdylemin neredeyse
hi¢ degismedigi gortilmektedir. Yeni devletin kurucu kadrolar1, Osmanlr’nin
ozellikle son yiiz yilindaki tecriibe ve deneyimlerine bakarak ¢okiise giden
yolun bilim ve sanayi devriminin gerisinde kalmak oldugunu gormiislerdi.
Bu olumsuz mirasin bir devami olarak basta ekonomi ve maliye biirokrasisi
olmak iizere devlet kadrolarinda hemen hemen her dénem kalkinma/biiytime/
ilerleme gibi kavramlara vurgu yapilarak geligmis tilkelere yetismenin ve hatta
bu iilkeleri gegmenin tek yolunun bu sayede olabilecegi fikri her zaman ifade
edilmigtir. Bu diigiince/niyet hiikiimet programlarinda, kalkinma planlarinda
ve ekonomi politikalarinin ilan edildigi resmi belge ve metinlerde her zaman
yerini almugtir.?

Giiniimiizde ise akademik bir igerige sahip olsun ya da olmasin ekonomik
ve siyasi tartigmalarda yahut giindelik hayatta dair sikayet veya yakinmalarda
“iilkeyi kurtarma” 6nerisi her zaman biiytime ve kalkinmadan yana olmustur.
Bireysel ya da toplumsal diizeyde bu algilama bi¢iminin bir nedeni refah

1 Ars. Gor, Kafkas Universitesi, {IBE, Tktisat Bolimi, ORCID ID: 0000-0003-0856-0267
onderbalci@kafkas.edu.tr

2 Kalkinma fikrinin toplumsal kargiligini géstermesi bakimindan adinda “kalkinma” kelimesini
bulunan kimi siyasi partilerde bulundugu goriilmektedir. Bunlara 6rnek olarak 1945°te kurulan
Milli Kalkinma Partisi, 2001°de kurulan ve Kasim 2002’den itibaren giiniimiize kadar hali
hazirda iktidarda bulunan Adalet ve Kalkinma Partisi gosterilebilir. Ayrica iktidara gelsin ya da
gelmesin hemen hemen tiim siyasi partilerin programlarinda yaygin bir sekilde “biiyiime” ve
“kalkinma” vurgusu/vaadi bulunmaktadur.
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ve zenginligi beraberinde getirecegine inanilan “biiyiime” kavraminin her
bakimdan top yektn bir degisim/doniisiim siireci olarak degil de sadece
elde edilen olumlu bir “sonug”, bir “skor” olarak algilanmasidir. Esasen pek
gok boyutu olsa da biiyiime/kalkinma kavramlar1 her seyden 6nce “zihinsel”
bir degisimi/doniigiimii ifade etmektedir. Bu bakimdan ger¢ek anlamda
bir biiyiime ve kalkinmadan s6z edebilmek igin yerlesik diigiincelerin ya da
diisiiniig sekillerinin (bilginin {iretim ve yayilimi siireci) bir kenara birakilmasi
va da terk edilmesi gerekmektedir. Toplumsal algidaki yanhshgin bir diger
nedeni ise kalkinma kavraminin yaygin bir gekilde ekonomik biiyiime ile
karigtirilmasidir. Bu bakimdan ekonomik biiyiime, ekonomide belirli bir yilda
meydana gelen niceliksel tiretim artiginin gosterirken ekonomik kalkinma
kavrami ekonomik yapida gozlenen niteliksel degisimi ifade etmek igin
kullanilmaktadir. Bu nedenledir ki ekonomik biiyiimenin hizlandig1 ve gorece
dretimin artma egiliminde oldugu donemlerde, yiiksek biiyiimenin sadece
igsizlik, enflasyon ve ticretler gibi temel sorunlarda goreceli iyilesmeleri degil
ayni zamanda egitimden sagliga, toplumsal baristan hukuka, kiiltiir-sanattan
altyapiya kadar kisa donemde her derde deva olmasinin beklenmesidir. Oysa
bu sayilanlarin bir kisminin bile gergeklesebilmesi igin ekonomik biiyiimenin
yaninda ekonomik kalkinmanin da meydana gelmig olmas gerekmektedir.

Bu perspektiften bakildiginda Tiirkiye’nin de Cumbhuriyet’in kurulug
yillarindan itibaren biiyiime ve kalkinma seriiveni ister ulusal isterse
uluslararast diizeyde olsun ok sayida ekonomik, siyasi ve toplumsal
sorunla karst karsiya kalmigtir. Mirasgis1 oldugu devletin en kronik iktisadi
sorunlar1 yeni devletinde karg1 kargiya kaldigi en zorlu problemler oldugu
goriilmektedir. Bu kronik sorunlardan ilk akla gelenler arasinda yetersiz
sermaye birikimi, teknik/teknolojik altyapinin olmayigi, basta egitim olmak
tizere ¢ogu yonden niteliksiz bir niifusun varlig, tarim hakimiyetinde birincil
mal ihracatgist ve agik pazar haline gelmig bir ekonomik yapr sayilabilir. Bu
olumsuz kosullar altinda 19.yy’in sonlarina dogru Osmanli ekonomisi sahip
oldugu dogal tekelleri dahi igletemeyerek bunlar1 yabanci sermayenin emrine
veren, siirekli bor¢lanan ve hatta bu borglarin faizini dahi 6deyemeyerek
ckonomik iflasint ilan etmis bir yari-somiirge ekonomisi goriiniimiindedir

(Boratav, 2005:20-28).

Cumhuriyetin ilk doénemi (1923-1938), bu carpik ckonomik ve
sosyal yapinin doniigiimiinii saglayarak yeni devletin {izerinde yiikselecegi
cagdas bir iilkenin temellerinin inga etme dénemi olarak goriilebilir. Izmir
Iktisat Kongresinde fikri temelleri atilan ve sonraki yillarda da peyderpey
uygulamaya gegecek olan degigim/doniigiim fikri, 6zel kesim yatirimlarina
onem vermekle birlikte devletin ekonomik hayatin diginda kalmadigi bir
iktisat politikast ongormekteydi. Ancak sermaye birikimin yetersizligi,
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yatirrmlara Onciiliilk edecek girigimci bir sinifin olmayigt gibi yapisal
nedenlere, 1929 Krizi'nin olumsuz etkilerinin de eklenmesiyle birlikte
sanayilesme ve biiyiimenin piyasa sistemi iginde kendi kendine evrilen bir
model olarak degil de bizatihi devlet onciiliigiince hayata gegirilecek bir
olgu oldugu kabul gbrmeye baglamustir. Ayrica 1930’lardan sonra yalnizca
Tiirkiye’de degil diinya genelinde de sanayilesme, biiyiime ve kalkinmanin
tek bagina piyasa sistemi igerisinde kendiliginden saglanamayacagi bunun
yaninda devletin bu siiregte aktif rol almasinin gerekliligine olan inangta
artmaktaydr®. Bu konjonktiir iginde Tiirkiye’de, bir yandan yerli ve milli
sanayilesmenin finansal kaynagini olugturacak parasal ve mali kurumlar
olusturulmaya caligihrken diger yandan da bu sanayilesmenin altyapisini
olusturacak ve ¢ogu yabanci imtiyazi altinda olan ulagtirma ve madencilik
sektoriine ait tekeller millilegtirilmekteydi. Hedeflenen sanayilesmenin arz
veya talep yoniinden gesitli yapisal sorunlarla kargilasmamast igin bu siirecin
bir plan dahilinde ve asamali olarak uygulanmas: diisiiniilerek I. ve II. Beg
Yillik Sanayi Planlar1 hazirlanmistir.

Bu planlar dahilinde yerli ve milli bir imalat sanayinin olusturulmasi,
ulagtirma altyapisinin tiim {ilkeye yayilmasi ve esas olarak ithalatgi bir
iilke konumundan kendi kendine yeten bir iilke konumuna gegilmesi
hedeflenmekteydi*®.

II. Diinya Savag'min etkisi ile kurulug yillarindaki  devletgilik
uygulamalarindan uzaklagmaya baglayan Tiirkiye, kiiresel diizeydeki
tehditlerin artmasi ve soguk savaginda etkisi ile giderek Bati yanlisi

3 Bu fikri degisimde, Klasik iktisat yaklagiminin 1929 Krizi ile iflas ettigi buna kargilik 6zellikle
1930’lardan sonra Keynes’in devletin ekonomik hayata miidahalesine iliskin goriiglerinin kabul
gormesi ve Sovyetler Birligi’nde uygulanan sosyalist ckonomik modelde devletgilik ve merkezi
planlarin sagladig: hizli sanayilesmenin de etkisinin oldugu séylenebilir.

4 Biiyiime-kalkinma literatiiriinde IT. Diinya Savagindan sonra yaygin olarak kabul géren ve
1980’lere kadar gogu {ilkede uygulamaya konulan ithal ikameci kalkinma modeli, Tiirkiye’de
1930’larda diinya da heniiz higbir 6rnegi yokken uygulamig ancak gesitli nedenlerle yarim
kalmugtir. Buna ragmen ozellikle imalat sanayinin alt yapisimin olugmasinda bu dénemin
onemli katkilart olmugtur.

5 Onis & Senses (2007), devletin sanayilesme ve kalkinma politikalarindaki iistlendigi
doniigtiiriicti role vurgu yaparak eger bir devlet kendi sanayilesme ve kalkinma politikalarini,
kendi inisiyatifiyle kendi kararlari dogrultusunda belirleme kapasitesine sahipse pro-aktif
(6nde giden) olarak nitelemektedir. Bunun tersi durumda ise devlet sanayilesme ve kalkinma
politikalarinda diinyadaki degigim ve egilimleri izleyerek onlar: takip ediyorsa re-aktif (takip
eden) devlet olarak tamimlamaktadir. Yazarlara gore Tirkiye II. Diinya Savagi sonrasi
dénemden baglamak {izere gliniimiize kadar uygulanan sanayilesme ve kalkinma politikalarinda
(1950-60, 1960-80, 1980-2000 ve sonrast dihil) re-aktif devlet olarak tanimlamaktadir. Bu
bakis agisina gore Cumhuriyetin kurulusundan sonraki donemde 6zellikle 1930 sonrasinda
uygulanan devlet¢i-miidahaleci-korumaci sanayilesme politikalar: ithal ikameci sanayilesme
modeli olarak kabul edilirse bu yamyla Tiirkiye’nin adi gegen dénemde pro-aktif devlet
kapasitesini kullandigy ileri siiriilebilir.
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kapitalizmin yaninda yer almaya baglamigtir. Bu yakinlagma sadece iktisadi
bakimdan bati tarzi sermaye birikimi ve sanayilesme siireclerini degil ayni
zamanda bati tarzina uygun siyasi ve askeri kurumlar1 da beraberinde
getirmistir. Diinya ekonomik ve siyasi konjonktiiriiniin de etkisiyle
1950°lerden sonra liberallesme ve serbestlesme politikalar 6nem kazanmig
yabanci sermaye girigleri ile yatinmlarin finansman kaynag: saglanabilmistir.
Artan dig borg ve 6demeler dengesi sorunlarinin ¢oziimii igin bu defa da
yerli tiretimin artirlmasi giindeme gelmis ve ithal ikameci uygulamalar
sayesinde 6nemli miktarda kamu iktisadi tegebbiisii ekonomik hayata dahil
olmugtur. Ancak uygulamaya konulan iktisat politikalar1 istenen sonuglari
vermemi§ ve eckonomik model siirdiiriilemez boyutlara ulagnginda 1958
yilinda gergeklestirilen yiiksek oranli bir devaliiasyonla ekonomik kriz
agilmaya galigtimugtir.

1960’lardan sonra ise hem diinyada devletgiligin ytikselisi hem de 1950-
60 donemindeki serbestlesme deneyiminden elde edilen derslerin sonucu
olarak Tirkiye, planli-devletgi-ithal ikameci yeni bir sanayilesme/kalkinma
modelinde karar kilmigti. Modelin en 6nemli 6zelligi yabanci sermaye
ihtiyacini en aza indirerek sanayilesmenin yurt i¢i kaynaklarla finansmanin
saglanmasidir. Buna gore, biiyiik ¢apl altyap: yatirimlart ve sanayi tesisleri
kamu sermayesi ve kamu gozetimi altinda 6nceden planlanmig ve karara
baglanmug bir sekilde devlet eliyle yapilmast ngoriilmiistiir. Tk iki kalkinma
plan1 doneminde istenilen biiyiime ve sanayilesme hedeflerinin yakalandigy
gozlense de 1970’lerden sonra yani {igiinci ve dordiincii plan donemlerinde
hedeflerden uzaklagildig1 ve uygulanan ithal ikameci sanayilegme/biiytime
modelinin kendi i¢inde tikanmaya bagladig1 gozlenmistir.

Yerli tiretimi temel alan, diga bagimliligi ve yabanct sermaye ihtiyacim
en aza indirmesi beklenen ithal ikameci sanayilesme modeli zaman
iginde paradoksal bir sekilde diga bagimligi daha da artirarak yabanci
sermaye ihtiyacini siirdiiriilemez boyutlara ¢ikmasina yol agmugtir. Gelir
dagiliminda esitsizligin azaltilamamasi, igsizlik ve enflasyonun gibi toplumu
dogrudan etkileyen kimi iktisadi degiskenlerin bir tiirlii istenen seviyelere
diigtirlilememesi  beraberinde kimi sosyal huzursuzluk ve c¢alkantilart
getirmistir. Ayrica bozulan bu makroekonomik yapiya ayni donemde diinya
ckonomisinde ortaya ¢ikan petrol/enerji krizleri de eklendiginde, Tiirkiye
stirdiirmeye caligtigi bu devletgi-ithal ikameci kalkinma modelini yine terk
etmek durumunda kalmustir.

1980’lere gelindiginde, Tiirkiye 24 Ocak Kararlarini ilan ederek dig
ckonomik konjonktiirle uyumlu bir gekilde diinyaya yayilmakta olan yeni
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ckonomik paradigmaya® uyum saglamaya calistigi goriilmektedir. Bu yeni
yaklagim ekonomide her tiirlii kararin piyasa mekanizmasina birakildigs,
devletin ekonomiye miidahalesinin en aza indirilmesinin hedeflendigi
serbest piyasa ekonomisi modelidir. Bu yaklasimda temel hedef, i¢ ve dig
ckonomik dengenin esanli saglandigi makroekonomik istikrar ve ozellikle
de fiyat istikrar1 olmaktadir. Bunu saglayacak yegane gii¢ ise ekonominin
serbestlestirilerek piyasa mekanizmasinin oniindeki engellerin kaldirilmasi
ve piyasa hakimiyetinin saglanmasidir. Sanayilesme ve kalkinma hedeflerinin
geri planda kaldig1 buna kargilik agirlikli olarak ihracata yonelik tiretim ve
biiylimenin” hedeflendigi bu yeni modelde yabanci sermaye giriglerinin
serbest birakilmasi veya 6zendirilmesi hayati 6nem tagimaktadir.

Cogu gelismekte olan iilke gibi Tiirkiye’de bu yeni ekonomik modeli
hayata gegirmek igin gerekli olan kurumsal ve yasal diizenlemeleri zaman
iginde hayata gegirmeye bagladig1 gortilmektedir. 1980’lerden 2000’1 yillara
kadar para ve sermaye piyasalarindan kambiyo rejimine, yatirim tegviklerinden
iggiicii piyasasina, ozellestirmelerden kamu harcamalarina kadar iktisadi ve
sosyal hayatin hemen hemen her alaninda serbest piyasa modeline iglerlik
kazandirmaya ¢aligilmistir. Modelin 6ziine uygun bir sekilde, 1990’lardan
itibaren ihracatta gozlenen artiglar dikkat ¢ekici olsa da ithalattaki hizli artig
sonraki yillarda ekonominin tekrar 6demeler dengesi kisiti altina gireceginin
isaretlerini vermekteydi. IMF gozetiminde uygulamaya gegen ¢ogu yapisal
uyum anlagmalarina ragmen yiiksek kamu borglar, yiiksek enflasyon
ve istikrarsiz doviz kuru politikalart ile Tiirkiye bir krizden bir digerine
savrularak Cumhuriyet doneminin en derin ekonomik krizi olan 2001 yilina
kadar gelmigtir (Uygur, 2001:34).

2001 ekonomik krizinin, esas olarak 1980 sonrasi baglayan ve 1990’
yillarda hiz kazanan serbestlesme ve diga agilma politikalarinin gereginden
fazla kisa siirede ve hizla hayata gegirilmesi ve bu gegisin saglikli olabilmesi
i¢in gereken denetim ve gozetimi saglayacak kurumsal ve yasal diizenlemeler
yapilmamasindan kaynaklandigr ileri siiriilmektedir (Akyiliz & Boratav,
2003: 1551). Nitekim 2001 krizinden sonra serbestlesme ve disa agilma
politikalarini tamamlayici nitelikte ¢ok sayida yapisal reform® uygulamaya

6  Washington Uzlagis1 (Konsensusu) olarak adlandirilan bu yeni paradigma, dig ticaretin
serbestlestirilmesini; fiyatlarin, faiz oranmmn ve doviz kurunun piyasada belirlenmesini;
kamu harcamalarinin azaltilarak biit¢enin kontrol edilmesini, 6zellestirmeler yoluyla devletin
kiigiiltiilmesini ve deregiilasyon yapilmasini igermektedir.

7 Washington Uzlagis1 sonrast “kalkinma” kavramiin daha az kullanildigr buna kargihik bityiime,
dengeli biiyiime, siirdiiriilebilir bityiime gibi “biiyiime” temelli kavramsal ifadelerin daha sik ve
yaygin kullanildigy goriilmektedir.

8  Nisan 2001’de Diinya Bankast Bagkan Yardimcisi Kemal Dervis onciiliigiinde hazirlanan
“Giiglii Ekonomiye Gegig Programr™ kapsamli ekonomik reformlarin yani sira bu reformlari
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konularak Tiirkiye’nin kiiresel ekonomi ile tam anlamiyla biitiinlesmesinin
oniindeki engeller de kaldirilmaya caligtlmistir. Bu caliymada Tiirkiye’de
2000 sonrast donemde 6zellikle biiytime stirecinin nasil bir seyir izledigi ele
alinmaya ¢aligilmugtir. Bu amagla son 25 yilda biiytime siirecinin en temelde
yapisal ve niteliksel bir degisim/doniigiim igermesi gerekliliginden hareketle
bu yapisal degisim ve doniigiimii ifade edebilecek ve literatiirle uyumlu
oldugu kabul edilen bazi degigkenlere 6ncelik verilmistir.

Bu amagla GSYH’nin artig hizi, kigi bagina gelirin zaman igindeki seyri,
ekonominin sektorel yapisi, tiretimin teknolojik diizeyi, imalat sanayi, ar-
ge harcamalar1 ve patent sayilari, toplam faktor verimliligi ve Tiirkiye
ckonomisinin diinya ekonomisinde igindeki paymnin degisimi analize dahil
edilmigtir. Ayrica Tiirkiye’nin biiyiime siirecindeki degisimini anlayabilmek
igin segilmig bazi iilke ya da iilke gruplari ile kargilagtirmalr olarak ele alinmaya
ve degerlendirilmeye ¢alisiimistir.

1. EKONOMIK BUYUMENIN SEYRI

Ekonomik biiyiime, bir yilda iilkede {iretilen tiim nihai mal ve
hizmetlerin toplam degerini gostermesi bakimindan giiniimiizde en yaygin
olarak bagvurulan ekonomik performans olgiitii olarak kabul edilmektedir.
Ekonomik biiylime hizi bir onceki yila gore ne kadar yiiksek olursa o
ckonomi igin bir bagaridan soz edilirken biiyiime hizinda meydana gelen
diisiigler ya da kiigiilme bir bagarisizlik olarak degerlendirilmektedir. Bu
agidan ele alindiginda ekonomik biiytime kavraminin kapsamina iligkin kimi
hususlar1 vurgulamak gerekmektedir.

Bunlardan birincisi, reel GSYH’nin yildan yila aldigr deger tizerinden
hesaplanan ekonomik biiylime hizinin ekonomideki tiim faaliyetleri
kapsamamasidir. Kayit digi ekonominin boyutu, gec¢imlik ekonominin
yayginligi, ev kadmlarin hesaplamaya katilmayan emeginin ekonomik
degeri, konusu sug olan ekonomik faaliyetlerin varligi ve en 6nemlisi yildan
yila degisiklik gosteren fiyat hareketlerinin GSYH iizerindeki etkisinin
hesaplamalarda tam olarak yer almadigi durumlarda ekonomik biiytime
hizinin gergek degerinin ne oldugunu tartigithir hale gelmektedir (Ersel,

2013:8-9).

Tkinci nokta bir yillik ekonomik faaliyetlerin toplam g¢iktisini gosteren
bir sonug olarak ekonomik biiyliimenin kapsamu ile ilgilidir. Elde edilen
ckonomik biiyiime ister yiiksek isterse diigiik olsun ekonomideki gelir
dagilimy, igsizlik, yoksulluk ya da dogal kaynaklarin tiiketimi/tahribati gibi

tamamlayici nitelikte gok sayida hukuki, mali ve sosyal diizenlemeler icermekteydi. Bu
diizenlemeler o donem kamuoyunda “15 giinde 15 yasa” olarak bilinmektedir.
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konularda higbir fikir vermemesidir. Oysa ekonomik biiylimenin saglanmasi
i¢in tretim faktorlerinin kullanilmasinin yaninda dogal ¢evrenin de ne
diizeyde kullanildiginin diger bir ifade ile ne diizeyde tahrip edildiginin
yani ekonomik biiylimenin ne pahasina meydana geldiginin hesaplanmasi
gerekmektedir (Stiglitz vd. 2014).

Uglinciisii ise ekonomik biiyiimenin niceliksel bir degisimi ifade etmesi
ve parasal bir olgu olmasina iligkindir. Bu durum ekonomik biiylimenin
hesaplanmasinda sosyoeckonomik gelismeyi ifade eden egitim, saglik,
kentlesme ve dogal gevre vb. pek ¢ok unsurun ihmal edilmesini beraberinde
getirmektedir.

GSYH ve ekonomik biiyiimeye iligkin olarak yapilan tiim bu elestirilere
ragmen biiylime hizi, giinlimiizde ekonomik performans analizlerinde en sik
kullanilan degisken olmaya devam etmektedir. Ister ulusal isterse uluslararast
kargilagtirmalarda ilk bakilan degisken {ilkenin kisa ve uzun donemli
ckonomik biiyiime hizi olmaktadir. Biityiimenin pozitif degerlerde ve belli
bir ortalama iizerinde istikrarli olmast iilkede tiretim ve gelirin de istikrarl
bir sekilde artiginin kogulu olarak kabul edilmektedir. Bu sayede kigi bagina
gelir ve buna paralel olarak toplumsal refahin artarak uzun dénemde tiim
topluma yayilacag varsayilmaktadir.

1.1. Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Tiirkiye, 1960-1980 doneminde uyguladigy ithal ikameci sanayilesme ve
biiyiime politikasini 24 Ocak 1980 Kararlar ile degistirerek serbest piyasa
ekonomisi Onciiliiglinde ve esas olarak ihracata yonelik sanayilesmeyi temel
alan yeni bir biiylime modeline ge¢gmistir. Bu yeni modelde 6zel kesim
yatirimlari 6ne ¢ikarken kamu kesiminin ekonomideki paymnin zaman iginde
azaltilmas1 6ngoriilmekteydi. Buna politika ile uyumlu olarak ekonomide
dig ticaretin serbestlestirilmesi, yabanci sermaye yatirimlarina = gesitli
garantilerin verilmesi, yatirrm ortaminin yabanci sermayeyi iilkeye ¢ekecek
sekilde hazirlanmasi ve oOzellestirme uygulamalarinin hayata gegirilmesi
kararlagtirilmigti. Ekonominin yabanci sermaye giriglerine tam olarak agik
bir duruma gelmesi birlikte Tiirkiye’nin -6zellikle 2002-2013 doneminde-
yatirrmlarin finansmaninda yabanci sermaye akimlarindan 6nemli oOlgiide
faydalandigy ileri stirtilmektedir (Baydur, 2015:123).

Kiiresel ekonominin yarattigi bu ihml ortaminda etkisi ile Tiirkiye’nin
ckonomik biiyiime siireci, ingaat sektorii bagta olmak {izere hizmetler
sektorii sektortiniin onciiliigiinde ancak dis kaynak girisine dogrudan
bagimli bir yapiya doniistiigii gozlenmektedir (Orhangazi & Yeldan, 2023:
191). Ogzellikle imalat sanayi ihracatinin yiizde 70’ler diizeyinde ara mallari
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ithalatina bagli olugu ekonomik biiyiime siirecinin 6demeler dengesi kisiti
altinda kaldiginin bir gostergesi olmaktadir (Dogruel & Dogruel, 2011:195-
196). Bu durum ekonomik biiyiime hizinin temposunun yabanci sermaye
giriglerine endekslendigini ve bunun da gorece istikrarsiz bir biiyiimeyi de
beraberinde getirdigi seklinde yorumlanabilir (Yeldan, 2023: 222).

Sekil 1. Tiivkiye, OECD Ulkeleri ve Diinya GSYH biiyiimesi (1980 - 2024) (%)

15,00

8
8

Biiylime Oran

= Tiirkiye = Diinya = QECD

Kaynak: Diinya Bankas: World Development Indicators vevileri kullanilavak
arastirmact tavafindan olusturulmustur.

1980 sonrast GSYH biiyiimesini gosteren $ekil 1’e bakildiginda 6nemli
ckonomik kirilmalara isaret eden 1994, 2000-2001 ve 2008 ekonomik krizleri
ile 1999 Marmara depremi ve 2020°de yaganan Covid-19 pandemisinin
ckonomi tizerindeki olumsuz etkileri goriilebilmektedir. Tiirkiye, OECD
ve Diinya GSYH’lerinin ana biiyiime egilimleri takip edildiginde bu
kirilmalardan son ikisi harig (2008 krizi ve Covid-19) digerlerinin tamaminda
Tiirkiye’nin kendi i¢ dinamikleri nedeniyle kriz yagsadigi, son ikisi krizde ise
diinya ekonomisi ile birlikte hareket ettigi gozlenmektedir.

2001 krizinden sonra yapisal reformlarin hayata ge¢mesi ile birlikte
2006’ya kadar 6nemli bir GSYH biiyiimesinden s6z etmek miimkiindiir.
2008 Diinya Finans Krizinden ¢ikisla birlikte baglayan biiyiime dongiisiiniin
yabanci sermaye giriglerinin azalmasina bagli olarak 2012-2013 yillarindan
itibaren temposunu kaybederek 2020°de yiizde 1 diizeyine kadar GSYH’nin
daraldig1 anlagilmaktadir (Boratav, 2023: 88). Bu gerilemeyi takiben 2021
yilinda Covid-19 pandemisinde yaganan ekonomik ve sosyal kisitlamalarin
kalkmas1 ile birlikte rekor sayilabilecek bir oranda yiizde 11’1 astig
goriilmektedir.
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1980°den giintimiize kadar olan siiregte dikkat ¢eken bir diger nokta ise
Tiirkiye’nin biiylime dongiistintin birbirini izleyen 2-3 yil boyunca pozitif
biityiimenin ardindan gelen kiigiilme veya daralmanin kendini tekrarlamakta
oldugudur. Kalic1 ve istikrarli bir biiylime dongiisiiniin yakalanmasi ve
biiylime patikasinin potansiyel biiyiime orani iizerinde kalmak kaydiyla
istikrarli  bir yol izlemesi makroekonomik degiskenleri de yakindan
ilgilendirmektedir. Tktisadi kararlarin ve uzun dénemli beklentilerin
olusmasinda bu 6ngoriilebilir ve istikrarlt makroekonomik yapinin oldukga
onemli etkileri bulunmaktadir.

Diger yandan Tiirkiye’nin 1923-2002 arasindaki yaklagik 80 yillik uzun
donem ortalama biiylime oraninin yiizde 4,9° oldugu veri olarak alinirsa
2000 sonrast ortalama yiizde 4-4,5 diizeyinde gerceklesen ekonomik
biiyiimenin, potansiyel biiyiime hizini ifade eden uzun doénem ortalama
biiyiime hizinin altinda kaldig1 sonucu ¢ikarilabilir.

1.2. Kisi Basina Diisen Gelir

Ekonomik biiylime kavramu ile yakindan ilgili olan kavramlardan biri
de kigi bagina gelir kavramudir. Kigi bagina gelir seviyesi, GSYH’ nin artig
hiz1 ve toplam niifus miktarina gore degigkenlik gosterebilmektedir. Kigi
bagina gelirde meydana gelen artiglarin tilke vatandaglarinin refah diizeyini
yikselterek yasam kalitesinde iyilesmeler yarattig1 kabul edilmektedir.

Kisi bagina gelirin uluslararas: standartlara gore yapilan gesitli hesaplama
yontemleriyle iilkeler gruplandirilmakta ve diinya ekonomisi i¢indeki konumu
tespit edilmeye/siniflandirilmaya ¢aligilmaktadir. Bunlardan biri de Diinya
Bankasinin kullandigr ATLAS' yontemidir. Bu hesaplama yontemine gore
diinya tizerindeki tilkeler kigi bagina gelirin seviyesine gore yiiksek, orta ve
diigiik gelirli iilkeler olarak gruplandirilmaktadir. Bu sayede her bir iilkenin
diinya ekonomi ligindeki durumu analiz edilmeye ¢aligilmaktadir. Ulkelerin
kigi bagina gelir hesaplamalar1 gesitli yonlerden elestirilse!! de gilintimiizde

9 Tiirkiye’nin uzun dénem ortalama biiyiime hizinin hesaplanmasinda milli gelir serilerinden
kaynaklanan hesaplama farkliliklar1 olsa da bu degerin yiizde 4-5 arasinda oldugu iktisatgilar
arasinda genel kabul gormektedir. Bu ¢alijmada Boratav (2005:203)’den hareketle ilgili
degerin yiizde 4,9 varsayilmistir.

10 ATLAS yontemine gore, kigi bagma geliri 1135 dolardan diisiik olan iilkeler diisiik gelirli,
1136 dolar ile 4495 dolar arasinda olan iilkeler orta-diisiik gelirli, 4496 dolar ile 13935 dolar
arasinda olan tilkeler orta-yiiksek ve 13936 dolarin {izerinde olan iilkeler yiiksek gelirli {ilke
olarak simiflandirilmaktadir.
https://blogs.worldbank.org/en/opendata/understanding-country-income--world-bank-
group-income-classifica

11 Kigi bagina gelir hesaplamalarinda tilkeler arasindaki fiyat farklihiklarinin hesaba katilmamasi
nedeniyle gergek¢i olmadigi bunun yerine kigi bagina gelirin satinalma giicii paritesine gore
hesaplanmig degerlerinin kullanilmasi 6nerilse de giiniimiizde her iki yaklagiminda kullamildig:
goriilmektedir.
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yaygin olarak kullamilmakta ve iilke kargilagtirmalarinda ilk bagvurulan
degiskenlerden biri olmaktadur.

Sekil 2: Tiirkiye ve Diinya’dn Kisi Basma Gelivin Degisimi (1980-2024) (2015 sabit
ABD $)
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Kaynak: Diinya Bankas: World Development Indicators vevileri kullanilavak
arastirmact tavafindan olusturulmustur.

Tiirkiye ve Diinya’da kisi bagina gelirde meydana gelen degisimleri
gosteren Sekil 2’ye bakildiginda diisiik gelirli tilkelerin gelir seviyesinin uzun
yillar boyunca ¢ok fazla degismeden ayni seviyelerde kaldig1 gozlenirken
yiiksek gelirli iilkelerin 1980’lerden itibaren gelir seviyelerinin garpici bir
bicimde artirmaya devam ettigi goriilmektedir.

Orta gelirli iilkelerde 2000’li yilardan sonra belirli bir artig egilimi olmakla
birlikte diinya ortalama gelirinin de benzer bir gekilde arttig1 hesaba katilirsa
orta gelirli iilkelerin hemen hemen ayni seviyede kaldig: ileri siiriilebilir.
Ayni donemde Tirkiye’nin kisi bagina gelirinin nasil bir seyir izledigine
bakildiginda, 1980’lerden 1995%¢ kadar orta-diigiik gelir grubundan ayrigarak
orta-yliksek gelir grubuna gegtigi, orta gelir grubundan ise ancak 2015’ten
sonra gikarak yiiksek gelir grubuna dahil oldugu anlagilmaktadir2. Diger bir
ifade ile Tiirkiye’nin 1960’lardan itibaren diisiik gelirli tilkeler grubundan
orta gelirli iilkeler grubuna gectigi kabul edilirse uzunca bir siire orta gelir'?
grubu i¢inde kaldig1 goriilmektedir. 19807lerde yiiksek gelirli {ilkelerle

12 2008, 2016 ve 2025 yillarinda TUIK rtarafindan milli gelir serilerinde yapilan revizyonlarin
baz yili etkisi nedeniyle izleyen yillarda kigi bagina geliri bir miktar yiikseltebilecegi hesaba
katilmalidur.

13 Literatiirde orta gelir tuzag olarak adlandirilan bu durumun Tiirkiye {izerine yapilan kapsamli
bir analizi igin Yeldan vd. (2012)’ye ve diinya 6lgeginde yapilmig ayrintih bir analiz igin ise
Diinya Bankasinin 2024 yilinda yayimladigi Middle Income Trap baglikli World Development
Report (2024)’e bakilabillir.
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arasinda 6-7 kat kisi bagina gelir farki mevcutken bu farkin giintimiizde
yaklagik 3 kata inmig olmas literatiirde gelir yakinsamasi olarak adlandirilan
bir siirecin meydana geldigini ancak bir miktar yavag gergeklestigi seklinde
yorumlanabilir.

Ote yandan yiiksek gelir grubu iginde yer almakla birlikte Tiirkiye ile ilgili
dikkat ¢eken bir diger nokta ise Tiirkiye’nin 2024’ten itibaren kigi bagina
gelirde 15 bin dolar seviyesini gegmesine ragmen bu grubun ortalama degeri
olan 43 bin dolarin oldukga altinda olmasidir.

1.3. Ekonomisinin Yapisal Durumu

Bir iilke ekonomisinin mevcut durumu hakkinda bilgi edinmek igin
siklikla bagvurulan yontemlerden biri o iilke ekonomisinin biiyiime hizina
ya da kigi bagina gelirin artig hizina bakmaktir. Bu bilgi ekonomi hakkinda
onemli bilgileri isaret etse de derinlemesine bir analiz yapabilmek i¢in sinirl
bir anlamlilik diizeyine sahiptir. Ekonomi ile ilgili daha derinlemesine bilgi
edinmek igin bakilmasi gereken 6nemli verilerden biri ekonomide yapisal
degismeyi gosteren sektorel analizdir. Ilk 6rnekleri Colin Clark ve Alan
Fisher tarafindan 1940’larda yapilan “Giglii sektor” analizine gore ekonomi
birincil (tarim), ikincil (sanayi veya imalat) ve iiglinciil (hizmetler) sektoriine
ayrilmakta ve bu sektoriiniin GSYH igindeki toplam paylarinin zaman iginde
pay1 yliksek iken bu payin zamanla azalarak minimuma inmesi buna kargilik
sanayi sektoriiniin paymn toplam hasilanin {igte birine kadar yiikselerek
olgunlagtig1 ve en son agamada ise hizmetler sektoriiniin ekonomide hakim
sektor konumuna ulagacagy ileri siiriilmektedir (Thirlwall, 2003: 109-110).
Diger bir ifade ile Fisher ve Clark’a gore, bityiime-kalkinma stirecinde ekonomi
yapisal bir degisim ge¢irmektedir. Bu yapisal degigim siirecinde ekonominin
agirligr 6nce tarimdan sanayiye kaymakta oradan da hizmetler sektoriine
gegigle birlikte yapisal degisim siireci tamamlanmaktadir. Gilintimiiziin
sanayilesmig-gelismis iilkelerinin gegmig tecriibelerine bakildiginda bu
yapisal degigim siirecinin hemen hemen hepsinde meydana gelmis olmasi
bugiiniin gelismekte olan iilkeleri icinde 6nemli bilgiler icermektedir.

14  Giinlimiiziin giderek karmagiklagan ekonomik yapilar1 analiz edilirken Fisher ve Clark’in tiglii
scktor analizi genisletilerek bilgi ekonomisi ve entelektiiel faaliyetleri de kapsayacak sekilde 4’1
ve hatta 5’li sektorel analiz yapan galigmalarda giderek yayginlasmaktadir.
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Sekil 3: Tiirkiye’de GSYH nin Sektovel Dogilume (1995-2024) (%)
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Kaynak: TUIK verileri kullanilarak avasturmact tavafimdan olusturulmugstur.

Tiirkiye, Cumhuriyetin kurulug yillarindan itibaren giiniimiize kadar
topraga dayali tarim ekonomisinden sanayilesmis ve kalkinmig bir iilkeye
doniigme ¢abast i¢inde olmustur. Cogu gelismis iilke de oldugu gibi
Tiirkiye’de de zaman iginde tarimin pay1 azalarak sanayi sektoriiniin ve
hizmetler sektoriiniin ekonomideki agirhigr artmigtir. 1990’larin ortalarindan
giiniimiize kadar olan donemde GSYH’nin sektorel dagilimi gosteren sekil
3’e gore, tarim sektoriiniin toplam hasila igindeki payinin beklendigi gibi
zaman iginde yilizde 10’un altina inerken hizmetler sektoriiniin de ylizde
50°den yiizde 64 degerine kadar yiikseldigi goriilmektedir. Diger yandan
sanayi sektoriiniin 1995°te ulagtigy yiizde 28 degerinden 2002 yilina kadar
azalarak ylizde 19’lar seviyesine diistiigii ve 2009 kriz yili hari¢ tutulursa
2017 yilina kadar yatay bir seyir izledigi anlagiimaktadir. 2022 yilina kadar
bir miktar artarak yiizde 25¢ ulagtiktan sonra takip eden 2 yilda yeniden
azalmaya bagladig1 ve yiizde 19 diizeyine geriledigi goriilmektedir. Sanayide
son 2 yilda meydana gelen bu yiizde 6’k bu hizhi diisiige karsilik olarak
hizmetler sektoriinde ayni oranda bir artis olmasi dikkat ¢ekmektedir.

Geligmis sanayi iilke deneyimlerine gore imalat sanayinin ekonomi
igindeki paymnin tgte bir (yaklagik yiizde 30) diizeyine ulagtiktan sonra
sanayilesmenin olgunlagmas: ve iilkenin sanayilesmenin getirecegi olumlu
etkilerden beslenebilmesi diger bir ifade ile sanayilesmenin “biiyiime
ve kalkinmanmn motoru” olabilmesi igin bu {igte birlik oranin belli bir
stire siirdiiriilmesi gerekmektedir (Kaldor,1966). Bu bakis agisina gore
Tiirkiye’nin bu avantaji 1995’1 yillardan itibaren kaybetmeye bagladig Sekil
3‘ten de anlagilmaktadr.
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Ekonominin yapisal degisimi siirecini gOstermesi bakimindan analiz
edilmesi gereken diger bir degisken ise iggiicliniin sektorel dagiliminin
zaman iginde nasil degistigidir. Ekonomide tarimsal faaliyetlerin agirlikta
oldugu birinci agamada isgiicliniin de biiyiik bir kismi tarim sektoriinde
istthdam edilirken biiyiime-sanayilesme siireci ile birlikte isglintin agirlig
sanayi sektoriine kaymakta ve son agamada ise isgiicii hizmetler sektoriinde
yogunlagmaktadir.

Sonugta ister GSYH igindeki sektOrlerin iiretime katkilarina bakilsin
isterse igglicliniin sektorler arasindaki dagilimina bakilsin yapisal degisim
stirecinin zaman iginde tarimdan sanayiye sanayiden de hizmetler sektoriine
dogru doniigmesi beklenmektedir.

Sekil 4: Tiirkiye'de Istibdaman Sektorel Dayjrlume (1990-2023) (%)

istihdam Oram (%o)
&
=}
=)

MW

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
------- Tarum = ===Sanayi Hizmetler

Kaynak: Diinya Bankass World Development Indicators verileri kullanilavak
arvastirmacs tavafindan olusturulmustur.

Tiirkiye’de istthdamin yapisal degisimine bakildiginda ise GSYH’nin
sektorel degisimine benzer bir siireg¢ meydana geldigi ileri siiriilebilir. Tarim
sektortintin hasiladaki pay yiizde 10’nun altina (bkz. $ekil 3) inerken ayni
donemde tarimin istihdamdaki pay1 azalarak yiizde 15’ler seviyesine gelmistir.
Hizmetler sektorii de benzer sekilde hasiladaki payma paralel bir sekilde
istthdamdaki payinin yiizde 60’lar diizeyine ulastigi goriilmektedir. Bu
noktada imalat sanayinde farkl bir siirecin meydana geldigi anlagilmaktadir.

Imalat sanayinin GSYH igindeki paymnin 1990’larin ortasindan itibaren
diigmeye baglamasina kargin istihdamdaki paymnin yiizde 20’lerden yiizde
30’lara ulagmis olmasi dikkat ¢ekmektedir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinde
imalat sanayi istihdami bakimindan olmasa da imalat sanayinin hasiladaki
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payt bakimindan bir tiir sanayisizlesme!® olgusu igerisinde oldugunun
gostergesi olarak ileri siiriilebilir. Ote yandan imalat sanayisinin hasiladaki
payinin azalmasina kargilik imalat sanayisinde galigan sayisinin artmast iggiicii
bagina verimliligin ve dolayistyla ¢aligan bagina katma degerin azaldiginin bir
gostergesi olarak kabul edilebilir. Uretimin teknoloji diizeyi yiikseltilmedikge
mevcut teknoloji ile ¢ikt1 artig1 ancak emek yogun tiretim teknikleri ile ikame
edilebilmektedir. Bu durum kisa ve orta vadede Tiirkiye’nin yiiksek katma
degerli iiriinler tiretme hedefinin zorlagabilecegini isaret etmektedir.

2. BUYUMENIN NITELIGI

Ekonomik biiyiime yoluyla yaratilmak istenen maddi refah ve zenginligin
uzun donemde kalici ve istikrarli olabilmesi igin ekonomik biiyiimenin
kaynaklarinin nitelik bakimindan daha kaliteli ve bilgi yogun olmasi
gerekmektedir. Kaliteli biiylime' sayesinde iiretim artiglar1 sadece mal ve
hizmetlerin miktar yoniinden ¢ogalmasini degil ayni zamanda igerdigi katma
deger yoniinden de daha yiiksek bir gelir artisini tegvik etmis olacaktir.
Bunun igin ekonominin iiretim yapisinin yeni teknoloji igeren, nitelikli insan
giictinden olugan ve bilingli yenilik faaliyetlerinin meydana geldigi bir yapiya
sahip olmast gerekmektedir (Acemoglu & Uger, 2023: 29).

Tiirkiye’nin ekonomik biiyiimesinin niteligine bakildiginda sahip oldugu
tretim faktorlerinin yapisi ve kullamlan teknolojilerin bir sonucu olarak
verimliligi artiran, kapsayict ve kaliteli bir biiylime olmadigi bunun yerine
daha gok girdi miktarlarindaki artiglarin sagladig: bir biiylime oldugu ileri
stirlilmektedir (Toprak, 2021:4). Diger bir ifade ile ekonomide mevcut olan
cksik kapasite faktorlerin verimlilikleri artirilarak degil sermaye ve iggiiciiniin
kullanim miktarlar1 artirilarak ekonomik biiylimenin saglandigl sonucuna
ulagilmaktadir.

Faktorlerin verimliliklerinin artabilmesi igin {iretim siirecinin daha bilgi
yogun hale getirilmesi bunun iginde aragtirma gelistirme faaliyetlerinin
vayginlastirilmast ve vyenilikler yoluyla iiretimin teknolojik seviyesinin
yiikseltilmesi gerekmektedir.

15 GSYH iginde imalat sanayi paymin ve/veya imalat sanayinin toplam istihdamdaki paymin belli
bir diizeye ulagarak sanayilesmenin olgunlasmas: sonrasinda azalmaya baglamas: sanayisizlesme
(de-industrialization) olarak adlandirilirken, bu oranlarin belli bir seviye ulagmasmna ragmen
sanayilesme yeterince olgunlasmadan imalat sanayinin paylarimn azalmasi erken sanayisizlesme
(prematiire industrialization) olarak adlandirilmaktadir. Tlk problemi giiniimiiziin gelismis
iilkeleri yagarken ikincisi ile geligmekte olan iilkeler karsilastigy ileri siirtilmektedir (Rodrik, 2016).
Sanayisizlegme hakkinda detayl bir literatiir igin Cetinkaya & Muratoglu (2020)’ye bakilabilir.

16  Acemoglu ve Uger (2023)’% gore, kaliteli biiyiime; “beseri sermaye ve isgiiciiniin becerilerinde
iyilegtirmeler getiren, iiretkenlik artigi ve teknolojik gelismelerle desteklenen ve enflasyon ve
cari agik gibi kronik makroeckonomik dengesizliklere yol agmayan ve paylagimda ise niifusun
biiyiik gogunlugunun yararlandig: biiyiime” olarak tanimlanmaktadur.



Onder Baler | 115

2.1. Arastirma-Gelistirme ve Yenilik

Ekonomik biiylime siirecinde teknolojik yeniliklerin igsel bir degisken
kabul edilerek, yenilik ve icatlarin ekonomide yarattig1 tagma etkileri yoluyla
sermayenin getirisini artirdigr ve bu sayede ekonominin uzun dénemde
kararli ve dengeli biiyiiyebilecegi ileri stiriilmektedir (Romer,1986;
Lucas, 1988). Burada teknolojinin igsel bir degisken olarak tanimlanmast,
teknolojinin  aragtirma-gelistirme (ar-ge) faaliyetleri, yenilik ve icatlar
ve beseri sermaye gibi yeni bilgi iiretme siireglerinin yatirimlar yoluyla
desteklenerek artirilmasini  miimkiin  kilmaktadir. Bunun sonucunda
ekonomide meydana gelen her tiirden yenilik piyasa sistemi iginde yayilarak
yatirimlarin verimliligini artirmakta bu ise daha yiiksek kisi bagina gelir ve
verimlilik artig1 olarak refahi yiikseltmektedir.

Ar-ge ve beseri sermayeye daha fazla kaynak ayirarak bu alanlara yatirim
yapan tilkelerin kigi bagina gelirleri daha hizli artmakta ve ekonomik biiyiime
oranlari yiikselmektedir. Esasen iilkeler arasindaki kigi bagina gelir ve biiyiime
farklarinin nedenlerinden biri olarak iilkelerin bu tiir faaliyetlere ayirdigi
kaynak miktar1 gosterilmektedir.

Sekil 5: Ar-Ge Havcamalarmm GSYH Igindeki Payr (1996-2022) (%)
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Kaynak: Our World in Data (2025) verilerinden yararvianidavak olusturulmustur.

Tirkiye’nin de i¢inde oldugu segilmis bazi iilkelerde GSYH icinde ar-
ge faaliyetlerinin pay1 gekil 5’te gosterilmigtir. Buna gore, Tiirkiye’nin ar-ge
taaliyetlerine 2015 yilina kadar yiizde 1’in altinda bir pay ayirdig: bu rakamin
2015 yilindan sonra bir miktar artarak yiizde 1,5 diizeyine yaklastig: Sekil’5’te
goriilmektedir. Tiirkiye’nin ar-ge faaliyetlerine ayirdigi miktar diger tilkelerle
kargilastirildiginda oldukga diisiik diizeylerde oldugu anlagilmaktadir. Yiiksek
kigi bagina gelire sahip olan geligmis iilkelerin ortalama ar-ge harcamasi
GSYH’lerinin yiizde 3,51 seviyesinde olmasi Tiirkiye’nin kisi bagina gelirini
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artirabilmek igin ar-ge faaliyetlerine daha fazla kaynak ayirmasi gerektigi
seklinde yorumlanabilir.

Diinyanin en biiyiik birinci ve ikinci ekonomisi konumunda bulunan ve
giiniimiizde basta teknolojik yenilikler olmak iizere ¢ogu alanda birbiri ile
kiyasiya rekabet igerisinde olan ABD ve Cin’in ar-ge faaliyetlerine sirastyla
yiizde 3,5 ve 2,5 diizeyinde yatirnm yapmalari dikkatleri ¢ekmektedir. Bu
nokta da ABD ve Cin’in GSYH degerlerinin sirasiyla 30 trilyon ve 19 trilyon
dolar oldugu hesaba katilirsa yiizde 3,5 ve 2,5 oranlarinin olduk¢a 6nemli
miktarlarda bir parasal biiytikliigii ifade ettigi anlagilabilir.

1960’lardan sonraki hizli sanayilesme ve biiylime performanst nedeniyle
Dogu Asya Mucizesi olarak adlandirilan iilkelerden biri olan Giiney Kore’nin
2005 yilina kadar GSYH’nin yiizde 2’sini ar-ge harcamasina ayirmakta iken
bu oranmi zaman iginde artirarak ylizde 5’in tizerine ¢ikarabilmig olmasi
olduk¢a onemlidir. Sekil 5’te goze garpan bir diger nokta ise Ozellikle
2015ten sonra ar-ge harcamalarina ayrilan kaynagin artma egiliminde
oldugudur. Bu durum bagta yapay zekda bagta olmak {izere bilimsel ve
teknolojik alanlardaki rekabetin giderek arttig1 ve bu yarista geride kalmak
istemeyen iilkelerin ar-ge faaliyetlerine daha fazla 6nem verdigi seklinde
agiklanabilir. Giiniimiizde ister {ilkeler isterse firmalar diizeyinde olsun
teknolojik yeniliklerin fikir agamasindan ar-ge agamasina oradan da yenilik
olarak piyasaya ¢ikma ve yayilma agamasina kadar biiyiik bir rekabet ve
yarigin devam ettigi goriilmektedir. Bu agidan ister kamu isterse 6zel kesim
tarafindan yapilsin ar-ge faaliyetlerinin en Onemli ¢iktisi yeniliklere yol
agabilmesi ve bu yeniliklerin tescillenerek fikri miilkiyet haklarinin patentler
yoluyla garanti altina alinmasidir.

Sekil 6: Milyon Kisi Basma Yillik Patent Basvurusu (1995-2021)
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Kaynak: Our World in Data (2025) verilerinden yaravianidarak olusturulmustur.
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Ar-ge harcamalarinin GSYH igindeki paymnin yiiksek oldugu Giiney
Kore ve Japonya gibi tilkelerde patent bagvuru sayilarinin da yiiksek oldugu
sekil 6’dan anlagilmaktadir. Giiney Kore, 1990’larda bagladig: yiikseligini
-1998’de Asya Krizi’nin etkisiyle bir miktar azalig kaydetse de-2007 yilinda
Japonya’y1 yakalayarak ge¢mis ve 2021 yilina kadar stirekli artig kaydederek
milyon kigi bagina patent sayisini yillik 3500 seviyesinin iizerine ¢ikarabildigi
goriilmektedir. Japonya’nin 1995 yilinda yilik 2500’tin iizerinde olan
patent bagvuru sayist zaman iginde azalarak 2021 yilinda 1700 seviyesine
geriledigi sonucuna ulagilmaktadir. Cin ise 2000’li yillarla birlikte artan
patent bagvuru sayist 2010 yilindan itibaren daha hizli bir artiy gosterdigi
ve bunun sonucunda 2017 yilinda ABD’nin patent bagvuru sayisini gegtigi
goriilmektedir.

Tiirkiye’nin patent bagvuru sayilarina bakildiginda ise kargilagtirma
yapilan tilkelerin oldukga gerisinde kaldig1 goze garpmaktadir. 2000 yilinda
milyon kigi bagina patent bagvuru sayisiin Tiirkiye’de sadece 4 oldugu
buna kargihk aym tarihte bu degerin Japonya’da 3054, Giiney Kore’de
1549, Almanya’da 629 ve ABD’de 584 oldugu goriilmektedir. 2021 yilina
gelindiginde patent bagvuru sayisinin Tiirkiye’de ancak 98’e ulagirken Giiney
Kore’de 3482, Japonya’da 1770, Cin’de 1010, ABD’de 790 ve Almanya’da
479 olarak gergeklestigi anlagilmaktadir. Bu sonuglar Tirkiye’nin bilim ve
teknoloji tiretiminde geligmis iilkelerle arasindaki teknoloji agiginin azalmak
bir yana giderek artig1 seklinde yorumlanabilir.

Sekil 6°da dikkati ¢eken bir diger nokta da Tirkiye ile Cin’in 2000’k
yillara kadar patent bagvuru sayilarinin birbirine oldukga yakin seyretmesine
ragmen bu tarihten itibaren aradaki farkin giderek agilmasi ve Cin’in geligmis
iilkelere yetiserek ABD’yi ge¢mesidir. Bu bakimdan Tiirkiye’nin bilim ve
teknoloji yariginda izledigi politikalar1 gézden gegirmesinin gerekli oldugu
ileri siiriilebilir.

2.2. Uretimin Teknoloji Diizeyi

Uzun doénemde kalici ve istikrarl bir ekonomik biiyiime igin biiyiimenin
kaynaklarinin esas olarak nitelikli ve {iretken yatirimlara dayandirilmasi
konusu iiretimin teknolojik diizeyi ile yakindan iligkilidir. Ciinkii iiretime
konu olan mal ve hizmetlerde teknoloji yogunlugu ne kadar yiiksek olursa
o uriiniin igerdigi katma deger miktar1 da artmakta bu ise iiretimden dogan
kazanglarin yiikselmesine olanak vererek beraberinde refah artiglarina yol
acabilmektedir.
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Yiiksek teknolojili imalatin GSYH igindeki oranmin yiiksek oldugu
iilkeler geligmis tilke, orta diizey oldugu tilkeler gelismekte olan iilke ve diisiik
teknolojili imalata sahip iilkeler ise azgeligmis iilke olarak adlandirilmaktadir.

Sekil 7: Orta ve Yiiksek Teknolojili Imalatm GSYH Igindeki Pay:r (2008-2021)) (%)
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Kaynak: Our World in Data (2025) verileri kullanilavak arvastirmact tavafindan
olusturulmustur.

2008-2021 doneminde Tiirkiye’de imalat sanayinin teknoloji diizeyinin
yaklagik yiizde 30 seviyesinde orta ve yiiksek teknolojiden olustugu
2016°dan itibaren bir miktar artarak yiizde 30 seviyesini agtig1 ancak 2021
yilinda azalarak trend degerlerine dondiigii anlagilmaktadir. ABD, Almanya,
Giiney Kore ve Singapur ile kargilagtirildiginda yiizde 30 degerinin oldukga
diisiik bir seviye oldugu soylenebilir. Bu diigiik degerin diger bir ifadesi,
Tirkiye’nin imalat sanayisinin yiizde 70’inin diigiik teknolojili iretim yaptigt
seklindedir. Diigiik teknoloji agirlikli bir ekonomide tiretimin emek yogun ve
diigiik katma degerli iiriinlerde uzmanlagmayi beraberinde getirecegi gbzden
kagirlmamalidir.

Ote yandan imalat sanayisinin sahip oldugu teknoloji diizeyi sanayi
sektoriiniin ihracata konu mal tiretimini de etkilemektedir. Baglangigta birincil
mal ihracatgist olan iilkelerin sanayilegme ile birlikte ihracatlarinin birlegimi
de degismekte ve daha fazla sanayi mali ihracat eder hale gelebilmektedirler.
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Sekil 8: Toplam Thvacat Iginde Imalat Sanayisinin Pays (1985-2024) (%)
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Kaynak: Our World in Data (2025) verileri kullamilarak avastirmacs tarafindan
olusturulmustur.

Tiirkiye’nin toplam ihracati i¢inde imalat sanayinin payina bakildiginda
1985°te yiizde 60 seviyesinden 2004 yilina kadar diizenli bir artig
sergileyerek ylizde 80’in iizerine ¢iktig1 ancak bu tarihten itibaren azalarak
kiiresel finans krizinin bir miktar gecikmeli etkisi ile 2011 yilinda hizli bir
diisiiy meydana geldigi sekil 8°den anlagilmaktadir. 2012 yilindan itibaren
imalat sanayi ihracatinda 3’er yillik donemler seklinde bir yiikselig-bir diigiis
(biiytime hizinda oldugu gibi) gergeklegse de 2024 yilinda yiizde 70 degeri
ile 1995°teki seviyesinde oldugu goriilmektedir.

Buna ilave olarak geligmekte olan iilke grubunda yer alan Cin’in ihracatinda
imalat sanayisinin payinda Ozellikle 1985’ten sonraki 10-15 yilda gozlenen
yaklagik 4 katina yakin seyreden hizli artig dikkat ¢ekmektedir. 2010 yilindan
itibaren yatay bir seyir gozlense de imalat sanayinin ihracattaki paymnin

yaklagik yiizde 90 civarinda bir degere sahip oldugu soylenebilir.

Diinyanin en biiyiik ekonomisi olmast bakimindan ABD’nin ihracati
icinde imalat sanayisinin paymin 2000’lerdeki yiizde 80 seviyesinden
giintimiizde yiizde 60’larin altina diigmiis oldugu anlagilmaktadir.

2.3. Toplam Faktor Verimliligi ve Biiyiime

Toplam faktor verimliligi (TFV), ekonomide meydana gelen iiretim
artiglarinin, tretim faktorleri (sermaye ve emek) ile agiklanamayan kismini
belirtmek i¢in kullaniimaktadir.'” Diger bir ifade ile GSYH’nin artmasinin

17 Literatiirde Solow Artig1 olarak adlandirilan kavram esasen {iretim siirecinde toplam faktor
verimliligi artiginin yani teknolojinin payini ifade etmek igin kullanilmaktadir (Solow, 1957).
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tek nedeni daha fazla sermaye ve emek kullanimi degil bunun yaninda bu
faktorlerin daha etkin kullanilarak meydana gelen verimlilik artiglarinin
GSYH’nin artmasina yol agmasidir (Atiyas & Bakig, 2023: 72). Ekonomide
verimlilik artiglar1 ise ancak yeni yatirnmlarin daha fazla ar-ge, yenilik ve
igerilmig teknolojik gelismeleri tegvik etmesi ile miimkiin olabilmektedir. Bu
sayede ekonomide toplam faktor verimliligi artiglarinin yol agtig1 ekonomik
bityiimeyi saglamak ve uzun donemli, istikrarli ve kalici bir refah artigini tiim
topluma yaymak miimkiin olabilmektedir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Uretim Faktovievi ve TFV Ovtalama Biiyiimeleri (1981-2019) (%)

Bilyiime Oran (%) Y K L H A
1981-1989 47 38 L1 45 05
1990-2002 34 49 1.2 2.0 0.0
2003-2013 57 63 26 32 09

2003-2007 7.0 6.2 1.5 2.0 29

2008-2010 1.4 6.4 29 36 -7

2011-2013 7.8 6.5 4.1 49 21
2014-2019 43 70 1.6 26 -0.5

Kaynak: Bakis & Acar (2021: 12). (Y: GSYH, K: Sermaye, L: Lyiicii, H: Beseri
sermaye, A: TFV)

Tiirkiye’de 1981-2019 donemi igin yapilan TFV hesaplamasini alt
donemleri de kapsayacak gekilde gosteren Tablo 1'in son siitununda yer
alan TFV’nin (A), GSYH’ye katkisinin tiim dénem boyunca yiizde 1'in
altinda kalarak oldukga diisiik diizeylerde seyrettigi goriilmektedir. Tiirkiye
ckonomisinde ekonomik biiylimenin (Y stitunu) esas olarak sermaye (K),
isgiicii (L) ve bununla baglantili begeri sermaye (H) birikimi kaynakli oldugu
anlagilmaktadir. Bu ise Tiirkiye’de biiyiimenin kaynaginin kullanilan tiretim
faktorlerinin verimliliklerinin artmasi (TFV) ile degil daha ¢ok bu faktorlerin
kullanim miktarlarinin artirilmasi (yeni yatirim) oldugunu isaret etmektedir.
2008-2010 Kiiresel Finans Krizi doneminde yatirimlarin finansmaninda
karsilagilan  zorluklarin TFV°deki ¢arpici diigiig yarattigr ve ekonomik
biityiimenin de egilime paralel olarak yiizde 1,4 olarak gergeklesmesi agiklanan
bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir.

Ote yandan 2003-2013 ve 2014-2019 dénemlerinde TEVdeki sirastyla
yiizde 2,9 ve yiizde -0,5 gibi diisiik degerlere ragmen gorece yliksek biiyiime
ortalamalar (yiizde 5,7 ve yiizde 4,9) yiizde 6 diizeyinde sermaye, ylizde
2-3’ler diizeyinde iggiicii ve begeri sermaye katkisi ile miimkiin olabilmistir.
Bu durum ekonomide 6nemli bir miktar yatirim yapilabildigini ancak
TFV’nin diigiik olmasindan hareketle yapilan bu yatirnmlarin bagta ingaat
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sektorii olmak tizere gorece verimliligi diisiik ve daha az teknoloji igeren
alanlarda yogunlagtig1 seklinde yorumlanabilir.

Bunlara ilave olarak TFV’nin 1981-1989 déneminde ortalama yiizde 0,5
olan GSYH’ye katkisinin 1990-2002 déneminde yiizde 0 degerine diigerek
ckonomik biiylimeye hi¢ katki yapmadig1 ve bu dénemlerdeki biiyiimenin
yine sermaye birikimine ek olarak isgiicli ve begeri sermaye kaynakli oldugu
anlagilmaktadir.

Ekonominin toplam faktor verimliligi diizeyi yalmz ulusal ekonominin
yapisal durumuna iliskin 6nemli bilgiler vermekle kalmaz bunun yaninda
iilke ekonomisinin uzun donemde diinya ekonomisi igerisinde nasil
bir yon izlediginin, rekabet ve verimlilik diizeyinin de anlagiimasim
saglayabilmektedir.

Sekil 9: Toplam Faktor Verimliligi (1970-2023) (%)
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Kaynak: Feenstra vd. (2015) ve Penn World Table (2025) 11.0 siiviimii verilevinden
yavariandarvak olusturulmustur.

Biiyiime ve kalkinma siirecinde benzer sayilabilecek politikalar1 uygula-
makla birlikte farkli sonuglar elde etmeleri bakimindan sik sik kargilagtirilan
Tiirkiye ve Giiney Kore’de TFV’nin izledigi seyre bakildiginda, 1970’lerin
baginda Tirkiye’nin Giiney Kore’den oldukga yiiksek bir verimlilige (yakla-
sik 3 kat) sahip oldugu anlagilmaktadir. Kimi alt donemlerde kismi artiglar
yasansa da Tiirkiye’deki genel egilimin -2002-2008 donemi hari¢- glinimii-
ze kadar diigiis egilimi seklinde oldugu gortilmektedir. Buna kargilik Giiney
Kore’nin TFV diizeyinin 1980’lere kadar yatay bir seyir izlemesine ragmen
ozellikle 1980’lerin ortalarindan giiniimiize kadar olan donemde hizlanarak
arttig1 goze ¢arpmaktadir.

2000’11 yillara dogru hizlanan ekonomik biiyiimesi ile giderek diinya
ckonomisinde 6nemli bir yere sahip olmaya baglayan Cin ekonomisinin
de Giiney Kore’nin gerisinde bagladigr verimlilik artiglarint 6zellikle 2008
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Krizinden sonra daha da hizli artirarak 2020 yilindan sonra Giiney Kore’nin
TFV diizeyini yakalayarak bu iilkeyi gectigi Sekil 5’ten anlagiimaktadr.
1970’lerde Tiirkiye ile arasinda yaklagik 5 kat verimlilik farki olmasina
ragmen giiniimiizde bu farki kapattigi goriilen Cin’in 6zellikle 1990 ve
2008°den sonra gosterdigi TFV performansi oldukga dikkat gekicidir. Gliney
Kore ve Cin’in 1970’lerden giiniimiize kadar olan verimlilik diizeylerindeki
bu artig egiliminin devam edecegi varsayilirsa TEV’nin yavaglama egilimi
igerisinde oldugu Tiirkiye’nin kisa donemli refah artiglar: yaratan yatirim ve
biiyiime politikalarindan daha ¢ok biiylimenin kaynaklarina odaklanilmas:
gerektigi sonucuna ulagilabilir.

Bagta imalat sanayi sektorii olmak {izere tiim ekonomi igin bilgi ve
teknoloji temelli iiretken yatirimlarin artirilmasi sadece tiretim artigini degil
beraberinde toplam faktor verimliligi artiglarinin eglik ettigi kalict bir refahs
da beraberinde getirebilir.

3. TURKIYE’NIN BUYUME KARNESI

3.1. Diinya Ekonomisindeki Yeri

1980’lerden sonra giderek artan kiiresellesme ile birlikte bir yandan
sermaye hareketleri serbestlesmis bir yandan da tiretim siireglerinin yapisi
karmagiklagarak iiretim ve tedarik siireglerinin  uluslararasilagmasini
beraberinde getirmistir. Ulkelerin disa agiklik, verimlilik ve teknoloji
diizeylerine bagli olarak zaman iginde uluslararas piyasalarda daha rekabetgi
bir konuma yiikselmeleri yurt i¢i mallara olan dig talebi artirarak tlkenin
ithracat gelirlerinin artirmas1 beklenmektedir. Bu sayede {tilkenin ihracat
yoluyla diinya ekonomisi igindeki payimnin artarak kiiresel ekonomide kendi
yerini bulmasi saglanmug olacaktir.

Sekil 10: Kiivesel Mal Thracatmdn Ulkelerin Pay: (2000-2023) (%)

Kaynak: Our World in Data (2025) verileri kullanilavak arvastirmact tavafindan
olusturulmustur.
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Diinya ekonomisi iilkelerin kendi iktisadi yapi ve 6zelliklerine gore kiyastya
yarigtigr bir alan olarak kabul edilirse tilkelerin bu yaristaki basarist diinya
mal ihracatindaki payma bakilarak belirlenebilir. Sekil 10°da Tirkiye’nin
2000 sonras1 6nemde diinya mal ihracatindaki payinin yiizde 0,5 seviyesinde
oldukga diisiik diizeyde oldugu ve donem boyunca ¢ok yavag artarak 23 yilda
ancak ylizde 1 seviyesine ulagabildigi goriilmektedir.

Ekonomik performans bakimindan Tirkiye ile sik sik karsilagtirilan
Giiney Kore’nin kiiresel mal ihracat paymin yiizde 3’ler seviyesinde
gergekleserek donem boyunca yerini korudugu sonucu ¢ikarilabilir. Diger
yandan gelismekte olan iilkelerin baginda gelen Cin’in 2000 yilinda yiizde
4 olan kiiresel mal ihracati paym artirarak yiizde 15’ler diizeyine kadar
yikselttigi anlagilmaktadir. 2015 ve 2022 yillarini izleyen 2-3 yilda bir
miktar ihracat azahslart s6z konusu olsa da Cin’in kiiresel mal ihracatinda
2008 yilindan itibaren lider iilke konumda oldugu goze garpmaktadir. Cin’in
bu hizh yiikselisine kargin gelismis iilkelerin baginda yer alan ABD, Japonya
ve Almanya’da kiiresel mal ihracat paylarmin siirekli bir azalma egilimi
sergiledigi ifade edilebilir. Bu tilkelerden biri olan ABD’nin 2000]i yillarin
baginda ylizde 12 seviyesinde olan payr zaman iginde azalarak yiizde 10
degerinin altina diistiigii goriilmektedir.

ABD’nin bagta Cin olmak iizere kimi lilkelere karg1 baslattigy tarife ve
giimriik vergisi uygulamalarini bu ¢ergeve iginde degerlendirmek ve yeniden
sekillenen diinya ekonomisinde Tiirkiye igin bazi firsatlarin dogabilecegini
ileri stirmek yanlig olmayacaktur.

3.2. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Biiyiime

Yatirrmlarin yurt i¢i kaynaklarla finansmani yeterli olmadiginda dis
tasarruflarin  kullanilmasinin  ekonomide bagta biiylime olmak iizere
verimlilik ve etkinlik artiglarina yol agabilecegi ileri siiriilmektedir. Bu amagla
ckonominin serbestlestirilerek uluslararasi para ve sermaye hareketlerine agik
hale getirilmesi yabanci sermaye giriglerini tesvik ederek yatirimlarin artmasi
beklenmektedir. Portféy yatirnmlart ve dogrudan yabanci yatirimlar (DYY)
seklinde ikiye ayrilan yabanci sermayenin kisa ve uzun dénemde ekonomi
tizerinde yaratacagi olumlu ve olumsuz etkiler bakimindan ¢ok sayida goriig
bulunmaktadir. Bu bakimdan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
dig kaynak girisi, bilgi ve teknoloji transferi gibi kimi avantajlar saglamasi
nedeniyle portféy yatirnmlarina kiyasla ekonomiye daha faydali olabilecegi
kabul edilmektedir (Borensztein vd., 1998: 118-119).

Tiirkiye, 1980 sonras1 uygulamaya gegen serbestlesme ve diga agilma
politikalartyla uyumlu bir sekilde 1989°daki 32 sayili karar, 1994 yilindaki
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Giimriik Birligi Anlagmas1 ve 2002 sonrasinda sermaye hareketlerinin tam
serbestliginin saglanmasiyla birlikte yabanci sermaye igin gerekli altyap:
olusturmaya calistign goriilmektedir. Sekil 11°de 2000 sonrasi donemde
Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlar ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi gostermektedir.

Sekil 11: Tiirkiye’de Dogrudan Yabanct Yatwunlar ve Biiyiime (2000-2024) (%)
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Kaynak: Diinya Bankas: World Development Indicators vevileri kullanilavak
arastirmact tavafindan olusturulmustur.

Not: Sol dikey eksen ekonomik bisyiime iz, sayj dikey eksen GSYH nin yiizdesi olavak
DYY gostermektedir.

Tiirkiye’nin ekonomik biiyiime siirecinin 6zellikle 2006 yilindan itibaren
dogrudanyabanciyatirimlarla yakin biriligki igerisinde oldugu anlagilmaktadr.
2006 yilina kadar ekonomik biiyiime ile DYY arasinda ters yonlii bir iligki
gozlenirken bu tarihten itibaren aymi dogrultuda hareket ettikleri ileri
stirlilebilir (Boratav & Orhangazi, 2022:295). Diger bir ifade ile 2006
oncesinde DYY miktarinda 6nemli azaliglar olsa bile ekonomik biiyiimenin
bu yatirimlardan ayri olarak saglanabildigi seklinde yorumlanabilir. Ornegin,
2001 krizinin etkilerinin devam ettigi 2002-2004 doneminde GSYH’nin
yaklagik ytizde 0,5 *1 kadar bir DYY ¢ikis1 gergeklesirken Tiirkiye ekonomisinin
ylizde 6’nin iizerinde biiyiime saglandigr izlenmektedir. Buna kargilik 2006
yilindan sonra ise DYY artig ve azalglari ile ekonomik biiyiimenin birbirini
takip ederek ayni yonde hareket ettigi gbze carpmaktadir. Dogrudan yabanci
yatirrm  giriglerinin oldugu yillarda ekonomik biiyiimenin bu durumdan
pozitif etkilendigi tersi durumda ise ekonomik biiyiimede belirgin azaliglar
oldugu ileri siirtilebilir. Son olarak Tiirkiye’de ekonomik biiytimenin bir
anlamda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarina bagl/bagimli bir duruma
gelmis oldugunu séylemek miimkiindiir (Orhangazi, 2021:43).



Onder Baler | 125

SONUC

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin gegmisten devraldigi ekonomik miras ve kurulug
donemindeki ekonominin mevcut durumu goz 6niinde bulunduruldugunda
102 y1lda meydana gelen biiyiime ve kalkinma oldukga kayda deger ilerlemeler
igermekte oldugu yaygin olarak kabul edilmektedir. Kisi bagina gelirden
ekonomik bilyiimeye tarim ekonomisinden sanayi ekonomisine kadar pek
ok alanda kat edilen mesafenin 6nemli bir boyutta oldugu goriilebilmektedir.
Ancak benzer tarihlerde benzer baslangi¢ kogullarina sahip kimi {iilkelerin
21. yy ’da ulagtig1 ekonomik seviyelerle kargilastirildiginda Tiirkiye’nin sahip
oldugu kaynaklarla kendi potansiyel biiyiime patikasinin altinda kaldigy ileri
stiriilebilir. Bu sonucun elde edilmesinde diinya ekonomik konjonktiirii,
biiyiik capli savaslar ve uluslararasi iktisadi krizler gibi digsal nedenlerin
yaninda sermaye birikiminin yetersiz olmasi, beseri sermayesi diisiik bir
igiiniin varlig1 ve sanayilesmenin her donemde siyasal ve sosyal nedenlerle
ayni hizda devam ettirilememesi gibi i¢sel nedenlerinde etkili oldugu ileri
stiriilebilir.

1980’lerde baglayan ve 2000’li yillarda devam ettirilen serbest piyasa
ckonomisi modelinin de gegmisten gelen kimi yapisal sorunlart zaman/
donem degigse de tam anlamiyla agamadigi, bu yapisal sorunlarin farkl
nitelik ve gekillerde nitelikli ve kaliteli ekonomik biiylimenin 6niinde kisitlar
olusturdugu goriilmektedir. Ozellikle 1990’larda baglayan ve 2000 sonrast
giderek hizlanan diinya ckonomisi ile tam biitiinleyme politikalarinin
ekonomide kimi eski sorunlar1 (6rn. kronik enflasyon) tamamuyla ortadan
kaldiramadig: gibi kimi yeni sorunlar (6rn. cari agik, ihracatin ithalatta
bagimliligt) yarattig1 gozlenmektedir.

Uretimin yapisal doniisiimiinde sanayi sektoriiniin gosterdigi performans
olumlu olmakla birlikte teknoloji seviyesinin diisiikliigii ve buna paralel olarak
toplam faktor verimliliginde meydana gelen azaliglar zaman iginde sanayinin
toplam hasila igindeki payinin azalmasiyla sonuglanmaktadir. Diger bir ifade
ile sanayi sektoriinde orta ve yiiksek teknolojinin payr artirilmadik¢a GSYH
esas olarak diigiik katma degerli iiretime dayanmakta bu ise ekonomik biiyiime
hizini yeteri kadar artiramamaktadir. Bu tablo Tiirkiye ekonomisinde bir tiir
erken sanayisizlegme olabilecegini akillara getirmektedir.

Ayrica imalat sanayi ihracatinin ithalata olan bagimlig: da dig ekonomik
denge i¢in 6nemli sorunlara yol agabilmektedir. Bu nokta da dogrudan
yabanci yatirrmlarin 6nemli oranlarda kaynak girisi sagladigi ve ekonomik
biiylime iizerinde pozitif etkiler yarattig diistiniilebilir ancak tersi bir durum
meydana geldiginde gesitli nedenlerle dogrudan yatirnmlarda meydana gelen
azalmalarin da ekonomik biiylimeyi negatif etkileyebilecegi de gozden
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kagirilmamalidir.  Ekonomik biiyiimenin bir anlamda yabanci sermaye
giriglerine bagli hale gelmis olmasi izerinde diigiiniilmesi gereken konulardan
biri olarak durmaktadr.

Uzun donemde istikrarli, kapsayici ve kaliteli ekonomik biiytime igin
yenilikler yoluyla ekonominin teknolojik seviyesi yiikseltilmeli, nitelikli
isglictiniin yliksek teknolojili tiretim kogullarinda yiiksek katma degerli
tretimi tegvik edilmelidir. Yatirnmlar verimli alanlarda yogunlagtirilmali ve
dengeli biiyiimeyi saglayacak sekilde hayata gegirilmelidir. Bunun igin ulusal
bir sanayi politikasinin devlet onciiliigiinde 6zel kesim ile birlikte bir plan
dahilinde tasarlanmasi gerekmektedir.
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Turkiye’nin Dig Ticaret Dengesi ve Doviz Kuru
Politikalar1 3

Samet Topal®

GIRIS

Gliniimiiziin kiiresel ekonomik sisteminde, makroekonomik istikrarin
saglanmasi ve bu istikrarin siirdiiriilmesi, bir¢ok iilke i¢in temel bir politika
hedefi olmakla birlikte, gittik¢e zorlagan bir siireg haline gelmistir. Buistikrarin
temel belirleyicileri arasinda, Ozellikle kiiresel entegrasyon ve kargilikli
bagimliligin derinlestigi bir donemde, dis ticaret dengesi oldukga 6nemli bir
rol oynamaktadir. Dig ticaret, biiyiime, istthdam, yatirim ve dig finansman
dinamiklerini etkileyerek ulusal ekonomileri birgok kanaldan etkilemektedir.
Siirdiiriilebilir ve pozitif bir ticaret dengesi, doviz gelirlerini artirarak ve dig
bor¢ bagimliligini azaltarak ekonomik dayanikhiligr giiclendirir. Bu durum
tersi yani kalic1 bir ticaret agig1, doviz kuru dalgalanmalarina ve sermaye akigi
oynakligina maruz kalmay: artirarak ekonomik kirilganliklar: artirabilir ve
boylece genel makroekonomik istikrar zayiflatabilir.

Tiirkiye’nin deneyimi bu yapisal ikilemi orneklemektedir. 1980’lerin
bagindan bu yana (24 Ocak kararlart), iilke ithalat ikameci sanayilegsme
modelinden kiiresel liberallesme egilimlerine uygun ihracata dayali
bir biiylime modeline dogru onemli bir doniigiim gegirmistir. Ticaret
hacmindeki 6nemli artiga ve kiiresel pazarlara daha derin entegrasyona
ragmen, Tiirkiye’nin dig dengesi, ara mali ve enerji ithalatina yiiksek oranda
bagimliligr nedeniyle siirekli olarak agik vermektedir. Bu noktada doviz
kurunun dig ticaret dengesi iizerindeki etkisi 6nem kazanmaktadir. Doviz
kuru politikalari, ticaret dengesinin dinamiklerini gekillendirmesi sebebiyle
oldukga 6nemli bir rol oynamaktadir. Teorik olarak, para biriminin deger
kaybetmesi ihracat rekabet gliciinii artirirken, sanayi iiretiminin ithalata olan
giiglii bagimlilig1, d6viz kuru ayarlamalarinin diizeltici etkisini sinirlamaktadir.

1 Dr Ogr. Uyesi, Kafkas Universitesi, IIBE Tktisat Boliimii, ORCID ID:0000-0003-2986-
3697, asttopal @gmail.com
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Sonug olarak, Tiirkiye’nin dig agiginin yapisal koklerini agiklamak ve gelecek
i¢in daha stirdiiriilebilir makroekonomik stratejiler formiile etmek i¢in doviz
kuru politikalart ile ticaret dengesi arasindaki etkilesimi anlamak 6nem
kazanmaktadir.

Bu ¢aligmanin temel amaci, Tiirkiye’nin dig ticaret dengesi ile doviz kuru
politikalart arasindaki iliskiyi hem teorik hem de tarihsel bir gergeve iginde
incelemektir. Aragtirma, Tiirkiye’nin siiregelen ticaret agiginin altinda yatan
yapisal belirleyicileri tespit etmeyi ve doviz kuru rejimlerindeki degisikliklerin
zaman iginde dig ticaret performansini nasil etkiledigini degerlendirmeyi
amaglamaktadir. Bu amagla galigma, girig ve sonug boliimlerinin yani sira
i¢ ana boliimden olugmaktadir. Giris boliimiinii takiben birinci boliimde
dig ticaret dengesi teorik gergevesi 6zetlenmekte ve Tiirkiye’nin bu alandaki
tarihsel deneyimi incelenerek, ithalat ikamesi politikalarindan ihracat
odakli stratejilere dogru ticaret politikalarnin evrimi vurgulanmaktadir.
Ikinci boliim, doviz kuru teorileri ve rejimlerine odaklanarak kiiresel
siniflandirmalart agiklamakta ve Tirkiye’nin doéviz kuru politikalarinin
tarihsel geligimini analiz etmektedir. Ugiincii boliim, 2000-2024 yillarina ait
verileri kullanarak doviz kuru hareketleri ile Tiirkiye’nin dig ticaret dengesi
arasindaki iligkiyi incelemektedir. Son olarak, sonug boliimiinde genel bir
Ozet ve daha siirdiiriilebilir bir dig dengeye ulagmay1 amaglayan politika
onerileri sunulmaktadr.

1. DIS TICARET DENGESI - KURAMSAL ARKA PLAN VE
TURKIYE’NIN TARIHSEL DENEYIMI

Dig ticaret, iilke eckonomileri agisindan son derece 6nemli rol
oynamaktadir. Dig ticaret, iilkelerin ekonomik kalkinma siireglerinde hem
kaynaklarin etkin kullanimini saglamasi hem de kiiresel iretim zincirlerine
uyum agisindan merkezi bir 6neme sahiptir. Thracat, bir ilkenin rekabet
avantaji tagidig sektorlerden déviz elde etmesini saglayarak, dig borglarin
ddenmesi ve yatirim mallarinin temini igin gerekli finansmant olusturur. Ote
yandan ithalat, 6zellikle geligmekte olan ekonomiler igin teknolojik donanim,
ara mallar ve sermaye ekipmanlarina erigimi miimkiin kilarak sanayilesme
ve verimlilik artig1 agisindan kritik bir iglev goriir. Bu siireg, fiziksel iiriin
transferiyle sinirh kalmayip ayni zamanda teknik bilgi, tiretim siiregleri ve
yonetsel kapasite gibi soyut unsurlarin da iilke ekonomisine akigini saglar.
Artan dig ticaret hacmi, istthdam olugturma kapasitesini genisletmekte, gelir
diizeyini yiikseltmekte ve ig talebi destekleyerek ekonomik biiyiimeye ivme
kazandirmaktadir. Serbest ticaretin olugturdugu genis pazar yapisi, 6lgek
ckonomilerinin etkin sekilde igletilmesini saglayarak tretim maliyetlerini
azaltmakta ve kaynaklarin daha rasyonel tahsisine olanak tanimaktadur.
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Ayn1 zamanda rekabetin artmasi, firmalar1 yenilikgilige ve verimlilige tegvik
etmekte; boylece ekonomik dinamizm ve siirdiiriilebilir kalkinma stireci
desteklenmektedir. Dig ticaretin iktisadi faydalarinin 6tesinde, tilkeler arasi
ticaret iligkilerinin geligmesi siyasal etkilesimi ve uluslararasi ig birligini de
artirmakta; kargilikli bagimliligy giiclendirerek ¢atigma risklerini azaltmakta
ve kiiresel barigin tesisine katkida bulunmaktadir. Bu gergevede dig ticaret,
yalnizca ekonomik biiylimenin bir aract degil, aym1 zamanda uluslararasi
iligkilerin istikrar1 ve refahin adil paylagimi agisindan da temel bir politika
alamdir (Oztiirk, 2008: 1).

Dis ticaretin bu ¢ok yonlii faydalarina ragmen, iilke ekonomisine olan
etkileri biiyiik olgiide dig ticaret dengesinin siirdiiriilebilirligi ile iligkilidir.
Dig ticaret dengesi genel tanimiyla bir iilkenin belirli bir donemdeki ihracat
(X) ve ithalat (M) hacimleri arasindaki fark: ifade eder ve 6demeler dengesi
igerisinde cari iglemler hesabinin temel bilesenlerinden biridir. Dengede
bir agik s6z konusu oldugunda, iilke ekonomisinin diga olan bagimlilig
artar; bu da doviz kuru dalgalanmalarina, cari agiklarin finansmani igin
dig bor¢lanmaya ve ekonomik kirilganliklara yol agabilir. Buna kargin,
dengeli ya da fazla veren bir dig ticaret yapis1 hem ekonomik istikrar hem
de makroekonomik 6ngoriilebilirlik agisindan olumlu bir gosterge kabul
edilir. Dig ticaret dengesi (X-M), mal ihracat1 ve mal ithalat1 arasindaki egitlik
olmas1 durumunda saglanmaktadir.

Ulkelerin  dig  ticaret dengesini siirdiiriilebilir sekilde saglamast,
makroekonomik istikrarin korunmasi agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir.
Dis ticaret dengesinin belirlenmesine yonelik olarak literatiirde dort temel
teorik yaklagim 6ne ¢ikmaktadir: elastikiyet yaklagimi, massetme yaklagimi,
parasalc1 yaklagim ve ticaret akimlar dengesi yaklagimi. Elastikiyet yaklagimi,
Bickerdike (1920), Robinson (1947) ve Metzler (1948) tarafindan geligtirilmis
olup doviz kuru ile dig ticaret dengesi arasindaki etkilesime odaklanmaktadir.
Bu yaklagima gore, bir iilkede doviz kuru deger kaybederse ve Marshall-
Lerner kosulu saglaniyorsa, ithalat ve ihracat talep elastikiyetlerinin toplami
birden biiyiik oldugu siirece ticaret dengesi uzun vadede iyilesecektir.
Ancak kisa vadede fiyat ve miktar etkileri arasindaki zamansal uyumsuzluk
nedeniyle ticaret dengesi gegici olarak bozulabilir; bu durum literatiirde
J egrisi etkisiyle agiklanmakta ve doviz kurundaki ayarlamanin etkisinin
zamanla ortaya ¢ikacagimi gostermektedir. Yerli paranin deger kaybetmesi
ithalat fiyatlarin artirarak enflasyonist baskilar olusturabilir ve bu durum
uzun donemli iyilesmeyi sinirlayabilir. Keynesyen temele sahip ikinci
yaklagim olan massetme yaklagimi ise Harberger (1950), Meade (1951)
ve Alexander (1952) tarafindan ortaya konmus, dig ticaret dengesinin milli
gelir ile toplam harcamalar arasindaki farkla belirlendigini ileri stirmiistiir.
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Bu yaklagima gore bir tilkenin tiretimi, harcamalarini agtiginda ticaret fazlas
ortaya ¢tkmakta; tersi durumda ise dig agik meydana gelmektedir. Yurtigi
gelir arttiginda ithalatin da artacagl varsayimiyla ticaret dengesi iizerinde
olumsuz etki olugacag ifade edilirken, artan yurtdigi gelirin ihracati artirarak
ticaret dengesine olumlu katki saglayacagi belirtilmektedir. Parasalc yaklagim
ise dig dengeyi para piyasasindaki arz-talep iliskisi tizerinden agiklamakta
ve para arzinin yetersiz oldugu durumlarda, yurtigindeki nakit ihtiyacinin
dis kaynak girigleriyle kargilanacagini one stirmektedir. Doviz giriglerinin
artmasiyla doviz kuru deger kazanacak, boylece ithalatin ucuzlamasi ve dig
ticaret dengesinin saglanmast miimkiin hale gelecektir. Ozellikle reel gelir
artiginin para talebini artirmasi, bu ihtiyacin doviz girigiyle kargilanmasi
yoluyla ticaret dengesine olumlu etki yapmaktadir. Dordiincii yaklagim
olan ticaret akimlar1 dengesi yaklagimi ise dig ticaret dengesini reel doviz
kuru, yurti¢i ve yurtdist gelir gibi makroekonomik degiskenlerin etkisiyle
agiklamaya ¢aligmaktadir. Bu yaklagima gore dig ticaret dengesi, bu tiir
degiskenlerdeki hareketlerle dogrudan iligkilidir ve 6ngoriilebilir bir yapiya
sahiptir. S6z konusu dort yaklagim gerek kisa gerekse uzun donemli dig
ticaret politikalarinin gekillendirilmesinde teorik bir temel sunmakta ve farkl
politika araglarinin dig denge iizerindeki etkilerini degerlendirme imkani

saglamaktadir (Bagdinli, 2022: 2-3; Altintag ve Cetin, 2008: 32-37).

Bu teorik yaklagimlar, 6zellikle Tiirkiye gibi disa agik ve dig ticaret agig:
veren iilkelerde, dig ticaret dengesizliginin nedenlerini analiz etmek ve
etkili politika setleri gelistirmek agisindan 6nemli bir ger¢eve sunmaktadir.
Tiirkiye’nin ekonomik kalkinmasinin uzun vadeli seyri, hem yurtigi
zorunluluklara hem de gelisen uluslararasi ekonomik ortama yanit olarak
bir dizi stratejik degisimi yansitmaktadir. 1980’lerden 6nce Tiirkiye, yerli
tretimi tegvik ederek diga bagimlilig: azaltmayr amaglayan ithal ikameci bir
sanayilesme modeli izlemigtir. Ancak bu strateji, ozellikle dig kaynaklara
kronik bagmmhlik gibi kalict yapisal kirilganliklara yol agmistir. Bu
donemdeki kalkinma politikalar: tarim, madencilik ve altyap1 gibi sektorlere
oncelik vererek ekonominin yoniinii dig pazarlara ¢evirmis, ancak stirekli
dig agiklar vererek kirilganhigini pekistirmistir. 1960-1980 yillar arasindaki
planli kalkinma donemi sanayilesme ve yapisal ¢esitlendirmede 6nemli
ilerlemeler saglasa da ithal girdilere ve dig finansmana olan koklii bagimlilik
devam etmis ve Tirkiye’nin kiiresel i3 boliimiinde daha 6zerk bir konum
clde etme kapasitesini sinirlamugtir. Tiirkiye’yi liberallesme yoniindeki daha
genis kiiresel egilimle uyumlu hale getiren 1980 sonrasi neoliberal ekonomi
politikalarina gegis, bu diga bagimlilik modelini daha da derinlegtirmistir.
Tablo 1’de Tirkiye’nin 2000 yili sonrast dig ticaret gostergeleri verilmigtir.
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Tablo 1. Tiirkiye'nin Dis Ticaret Gostergeleri (2000-2024)

IHRACAT | ITHALAT X+M |y (Milyar
YIL (X, Milyar | (M, Milyar (Milyar Dolar) X/M (Oran)
Dolar) Dolar) Dolar)
2000 27,774 54,502 82,277 -26,727 51.0
2001 31,334, 41,399 72,733 -10,064 75.7
2002 36,059 51,553 87,612 -15,494 69.9
2003 47,252 69,339 116,592 -22,086 68.1
2004 63,167 97,539 160,706 -34,372 64.8
2005 73,476 116,774 190,250 -43,297 62.9
2006 85,534 139,576 225,110 -54,041 61.3
2007 107,271 170,062 277,334 -62,790 63.1
2008 132,027 201,963 333,990 -69,936 65.4
2009 102,142 140,928 243,071 -38,785 72.5
2010 113,883 185,544 299,427 -71,661 61.4
2011 134,906 240,841 375,748 -105,9344 56.0
2012 152,461 236,545 389,006 -84,083, 64.5
2013 151,802 251,661 403,463 -99,858 60.3
2014 157,610 242,177 399,787 -84,566 65.1
2015 143,838 207,234 351,073 -63,395 69.4
2016 142,529 198,618 341,147 -56,088 71.8
2017 156,992 233,799 390,792 -76,806 67.1
2018 167,920 223,047 390,967 -55,126 75.3
2019 171,464 202,704 374,169 -31,239 84.6
2020 160,656 209,534 370,190 -48,877 76.7
2021 213,598 260,682 474,280 -47,083 81.9
2022 235,247 342,209 577,457 -106,962 68.7
2023 232,176 339,056 571,233 -106,879 68.5
2024 237,503 321,392 558,896 -83,888 73.9

Kaynak. TUIK, Dss Ticavet Istatistikleri veri tabanindan aragtirmaci tarafindan
hazirlanmustur.

25 yilik donemde, Tiirkiye'nin dig ticaret hacmi oOnemli Olglide
genisleyerek 2000 yilindaki 82,3 milyar dolardan 2024 yilinda yaklasik 558,9
milyar dolara yiikselmigtir. Bu artig, Tiirkiye ekonominin kiiresel pazarlarla
artan entegrasyonunu gostermektedir. Ancak, dig ticaret hacmindeki bu artigsa
stirekli olarak dig ticaret dengesi agi81 eslik etmistir. Bu durum ise Tiirkiye’nin
uzun siiredir devam eden yapisal dig ticaret agigin1 yansitmaktadir. Nitekim
Tiirkiye, 1930-1946 donemi haricinde Cumbhuriyetin  kurulugundan
giintimiize stirekli dig ticaret agig1 vermektedir. Tablo incelendiginde ihracat
2000 yilindaki 27,8 milyar dolar seviyesinden 2024 yilindaki 237,5 milyar
dolar seviyesine kadar artarak yaklagik 8,5 kat artig gostermistir. Ithalatta
benzer sekilde 2000 yilinda 54,5 milyar dolardan 2024 yilinda 321,4 milyar
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dolara yiikselerek yaklagik 6 kat artig gdstermig, ancak 6zellikle kriz yillarinda
daha fazla dalgalanma yaganmugtir. Bu artisa ragmen, ozellikle ara ve enerji
mallarinda ithalata bagimlilig1 sebebiyle ithalat siirekli olarak ihracati
agmugtir. Diger taraftan 2009 kiiresel finansal kriz, 2018-2020 kur soklar1 ve
COVID-19 ckonominin hem dig ticaret hacmini hem de ticaret dengesini
etkileyen digsal kirilganligini yansitmaktadir.

Ticaret dengesinin incelenen donemdeki en biiyiik agiklar1 2022 ve 2023
yillarinda 106,9 milyar dolar olmustur. Thracatin ithalati kargilama oram
(X/M) ise 2000 yilinda ylizde 51 iken 2019 yilinda yiizde 84,6’ya kadar
yiikselmig, bu durum ise ihracat performansinda 6nemli bir goreli iyilesmeye
isaret etmektedir. Bununla birlikte, son yillarda bu oranda gerileme
goriilmektedir. Dig ticarette var olan kronik agiklar ve ihracatin ithalati
kargilama oraninda yildan yila yagsanan dalgalanmalar ihracat iirtinlerinin
rekabet giiciinii artirmak ve ithalat bagimhligini azaltmak igin derin yapisal
reformlarin gerekliligini ortaya koymaktadir.

Dig ticaret agiginin kroniklesmesi ve dolaysiyla dig ticaret dengesinin
strekli agik vermesi, sadece makroeckonomik yapisal sorunlara degil,
ayni zamanda dig ticaret politikalarinin gergevesini belirleyen kurumsal
diizenlemelere de dayanmaktadir. Bu baglamda, 1996 yilinda vyiiriirliige
giren Avrupa Birligi ile Giimriik Birligi anlagmasi, Tirkiye’nin dig ticaret
performansi iizerinde 6nemli ve ¢ogu zaman sinurlayicr etkilere yol agmuistir.
Anlagma uyarinca Tiirkiye, AB’nin dig ticaret politikasini takip etmekle
yukiimli kilinmakta; ancak karar alma siireglerine katilimi bulunmamaktadir.
Ozellikle AB’nin {igiincii iilkelerle yiiriittiigii serbest ticaret anlagmast (STA)
miizakereleri Tiirkiye ile es zamanl ilerlememekte, Tiirkiye bu siirece
genellikle yillar sonra dahil olabilmektedir. Bu nedenle STA’lara gogunlukla
gecikmeli katilmakta ve bu durum Tirk ihracatgilarinin aymi pazarlarda
rekabet giiclinii zayiflatmaktadur.

Ote yandan, bu iigiincii iilkeler Tiirkiye pazarmna giimriik muafiyetleriyle
erigebilmekte, ancak Tiirkiye benzer avantajlar1 ancak ikili anlagmalar yoluyla
elde edebilmektedir. Ortaya ¢ikan bu asimetrik yapu, ithalatin hizla artmasina
neden olarak dig ticaret agigin1 derinlegtirmektedir (Aktag ve Kaplan, 2020:
137). Tiirkiye’nin dig ticaret agiginin temelinde yatan nedenlerden biri de
ozellikle yiiksek ve orta-yliksek teknoloji tirtinlerinde ithalat lehine geligen
yapisal dengesizliktir. TUIK’in 2021 verilerine gore, ithalatin %58,6’s1 bu
teknoloji grubuna aitken, ihracat oranmi yalmzca %36,4 diizeyindedir. Bu
durum, 1980 sonras1 uygulanan ihracata dayal biiyiime stratejisine ragmen,
tretimin biiyiik olgiide ithal ara mallarina bagimli kalmasindan ve yiiksek
katma degerli yerli tiretimin yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Teknoloji



Samet Topal | 137

yogun iiretim kapasitesi olugturulamadig igin ihracat yapist diigiik katma
degerli kalmig, buna kargin yiiksek teknolojili triinlerin ithalati sitirekli
artmigtir. Dig ticaret agiginin kalici bigimde azaltilmasi, ayni zamanda Ar-
Ge, markalagma ve yerli tedarik zinciri entegrasyonunu kapsayan biitiinciil
bir tiretim modeli ile miimkiin olacaktir (Kutlar ve Cabukoglu, 2022: 317-
318).

Tiirkiye’nin dig ticaret yapisi sektorel olarak incelendiginde kroniklesen
dig ticaret agig1 daha iyi anlagilabilmektedir. Tablo 2’de Tiirkiye’nin sektorel
dis ticareti verilmistir.

Tnblo 2. Sektovieve gove das ticavet (2013-2024)

Thracat (ISIC Rev 4, Pay)
Yil Tarmm, Ormancilik Ve Madencilik Ve Tag )
Balikcilik Ocakgiligs Imalat
2013 3.3 2.4 93.8
2014 3.4 2.0 94.0
2015 3.5 1.8 94.2
2016 3.8 1.8 94.0
2017 3.4 2.1 94.0
2018 3.3 1.9 94.3
2019 3.1 1.8 94.7
2020 3.5 1.7 94.3
2021 3.2 1.8 94.5
2022 3.1 1.8 94.6
2023 3.8 1.5 94.2
2024 3.6 1.7 94.2
Ithalat (BEC, Pay)
Yil Tiiketim
Yatirim (Sermaye) Mallar1 | Hammadde (Ara Mallar) Mallar1

2013 14 73 13
2014 15 72 13
2015 17 69 14
2016 18 67 15
2017 14 73 13
2018 13 76 11
2019 12 77 10
2020 14 74 11
2021 13 77 9
2022 11 80 8
2023 15 72 13
2024 15 69 16

Kaynak: TUIK Dss Ticaret Istatistikleri veri tabanindan aragtirmaci tarafindan
hazirlanmustir.
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2013-2024 donemine ait dig ticaretin sektorel verileri, Tirkiye
ckonomisinin yapisal ozelliklerini ve zaman igindeki doniigtimiini agikca
yansitmaktadir. Thracat kalemlerine bakildiginda, imalat sektorii bu yillar
boyunca ihracatin omurgasini olugturmug ve toplam ihracatin %93-95’lik
biiylik bir kismuni kapsamugti. Bu durum, Tirkiye’nin dig ticaretinde
sanayi Uriinlerinin baskin roliinii ve ekonominin iiretim odakli yapisini
ortaya koymaktadir. Tarim, ormancilik ve balikgilik sektorii ihracatta %3-4
araliginda sabit bir paya sahip olmug, 2023 yilinda %3.8 ile hafif bir artig
gosterse de genel olarak ikincil diizeyde kalmigtir. Madencilik ve tag ocakgiligt
sektorii ise yillar iginde azalan bir egilimle ihracattaki paymi %2.4’ten
%]1.7’ye diigtirmiistiir, bu da bu alanin ihracat agisindan giderek daha az
katki sagladigini gostermektedir. Ote yandan ithalat verileri, Tirkiye’nin
tretim yapisindaki yiiksek diga bagimlihigr agik¢a ortaya koymaktadir. Ara
mallar (hammadde) ithalat1 her yil en biiyiik payr almig, 2022 yilinda %80
ile zirveye ulagmugti. Bu durum, Tiirkiye’nin ihracat basarisinin biiyiik
Olgiide ithal girdilere dayandigini ve sanayinin diga bagimli bir yapida
oldugunu gostermektedir. Sermaye mallart (yatirim mallarn) ithalati donem
boyunca dalgali bir seyir izlemis, zaman zaman yatinm artiglarimi ya da
duraklamalarini yansitmugtir. Tiiketim mallar ithalati ise 6zellikle 2022°de
%38 ile en diigiik seviyeye inerken, 2024’te %16’ya ¢ikarak dikkat gekici bir
artig gostermistir. Bu, i¢ talepteki canlanmaya, doviz kurlarindaki gelismelere
ya da yerli tiretimin bazi alanlarda yetersiz kalmasina bagli olabilir. Bu
durum, 1980 sonrasi uygulanan ihracata dayali bityiime stratejisine ragmen,
dretimin biiylik olgtide ithal ara mallarina bagimh kalmasindan ve yiiksek
katma degerli yerli iiretimin yetersizliginden kaynaklanmaktadir.

2. DOVIZ KURU POLITIKALARI - KURAMLAR, REJIMLER
VE TURKIYE UYGULAMASI

Kiiresel ekonomik iligkilerin yogunlagtig1 giiniimiiz diinyasinda, doviz
kuru ve ilgili kavramlar, ekonomik faaliyetlerin merkezinde yer almaktadir.
Doviz kuru, bir iilkenin para biriminin bagka bir iilkenin para birimi
kargisindaki degerini ifade eder ve yalmzca dig ticaret ve yatirimlar tizerinde
degil, aym1 zamanda sermaye hareketleri iizerinde de belirleyici bir rol
oynamaktadir. Ticaret, yatirim, ithalat ve ihracat gibi bir¢ok temel ekonomik
faaliyetin seyrini belirleyen ana degiskenlerden biri haline gelmigtir. D6viz
kuru, makroeckonomik gostergeler arasinda 6zel bir konuma sahiptir.
Thracat-ithalat dengesi, enflasyon, faiz oranlari ve ekonomik biiyiime gibi
temel degiskenlerle dogrudan iligkilidir. Kurda yasanan dalgalanmalar, bu
degiskenlerin istikrarini etkileyerek hem i¢ hem de dig ekonomik politikalarin
yonlendirilmesinde kritik rol oynar. Bu baglamda, doviz kuru oynaklig
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(volatilite), kurun belirgin ve ani degisimlerini ifade eder ve ekonomik
belirsizlikleri artirarak hem finansal piyasalar1 hem de reel sektorii dogrudan
etkiler. D6viz kuru oynaklig, ekonomik ve siyasi gelismelerden etkilenebildigi
gibi, ayn1 zamanda ekonomik ve finansal istikrarin saglanmasi agisindan da
dikkatle izlenmesi gereken bir gostergedir (Bulut ve Sahin, 2023: 212).
Bu ¢ergevede, doviz kuru rejimi, doviz kurlarinin nasil belirlenecegini ve
hangi kurallar gergevesinde degisecegini tanimlayan sistematik bir yapidir.
Bu rejim, doviz kurlarinin tamamen serbest piyasa kosullarina gore mi yoksa
kamu otoriteleri tarafindan belirli miidahalelerle mi gekillenecegini tanimlar

Doviz kuru sistemlerinin = siniflandirilmasma  yonelik olarak farkh
yaklagimlar gelistirilmigtir. Ancak genel kabul goren gergeve, bu sistemleri
sabit doviz kuru ve esnek (dalgali) d6viz kuru olmak tizere iki temel kategori
altinda toplamaktadir. Bununla birlikte, bu iki ug arasinda yer alan ve hem
piyasa mekanizmasina hem de kamu otoritelerinin miidahalesine dayanan
ara kur rejimleri, giiniimiizde birgok {ilke tarafindan benimsenmekte ve
uygulama alami bulmaktadir. Ara kur sistemleri, doviz kurunun tamamen
serbest piyasa kogullarina birakilmadigr ancak mutlak sekilde sabitlenmedigi,
esneklik ile istikrar1 bir arada sunmayr amaglayan karma nitelikli rejimlerdir.
Bu nedenle, doviz kuru sistemleri ¢ogu zaman kati bir ikili ayrim yerine,
sabitten esnege uzanan bir ¢ergeve iginde degerlendirilmekte; iilkelerin
ckonomik kosullarina ve politika tercihine gore bu yelpazedeki farkl
rejimler tercih edilmektedir. Kur sistemlerinin bir ucunu olusturan ve kur
rejimleri arasinda en eski uygulamalardan biri olan sabit kur sistemleri,
doviz kurlarinin piyasa geligmelerine gore degismesine izin verilmeyip
ilke olarak ayni diizeyde siirdiiriildiigii sistemdir. En eski sabit kur sistemi
altin  standardidir  (Seyidoglu, 2013: 767). Doéviz kurlarimin  piyasa
kogullarina gore serbestge dalgalanmasina izin verilmeyip, belirli bir diizeyde
stirdiiriildiigii ve kurun resmi otoriteler tarafindan belirlendigi bir doviz
kuru rejimi olan bu sistemde, ulusal paranin yabanci para birimi kargisindaki
degeri genellikle tek bir dovize (6rnegin ABD dolar1) veya bir doviz sepetine
sabitlenmektedir. Sabit doviz kuru sisteminin tam karsitt, doviz kurlarinin
serbest piyasa kogullarina birakildigr dalgali déviz kuru rejimidir. Literatiirde
bu sistem; serbest (free), esnek (flexible), dalgalanan (fluctuating) ya da
ylizen kur sistemi (floating) olarak da adlandirilmaktadir. Bu rejimde tilkeler,
kendi para birimlerinin degerini tamamen arz ve talep kogullarina dayali
olarak isleyen doviz piyasalarina birakmakta, doviz kuru her giin piyasa
dinamiklerine gore belirlenmektedir. Kur seviyesinin belirlenmesinde kamu
otoritelerinin miidahalesi bulunmaz; merkez bankasi doviz alim-satimi
yaparak kuru sabitlemeyi hedeflemez. Bu ¢ergevede, 6demeler dengesindeki
dengesizlikler, doviz kurundaki degisim yoluyla otomatik olarak diizelir; yani
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doviz kuru otomatik bir dengeleyici mekanizma olarak iglev goriir (Karluk,
2013: 6006).

Diinya genelinde uygulanan doéviz kuru rejimlerinin simiflandirilmasina
iligkin olarak farkli yaklagimlar bulunsa da, literatiirde genel kabul goéren
temel ayrim, sabit ve dalgali doviz kuru sistemleri arasinda yapilmaktadir.
Ancak teorik gergevede ve uygulamada bu iki ug¢ rejim arasinda yer alan
gok sayida ara kur rejimi bulundugu gozlemlenmektedir. Giintimiizde
birgok iilke, tamamen sabit ya da tamamen serbest dalgali sistemler yerine,
kendi ekonomik kogullarina uygun esneklikte miidahaleye izin veren hibrit
sistemleri tercih etmektedir. Bu kapsamda, literatiirde en yaygin kabul
goren ve ayni zamanda en giincel simiflandirma, Uluslararasi Para Fonu
(IMF) tarafindan gelistirilen ve her yil giincellenen de facto doviz kuru
rejimi siniflandirmasidir (Misliimov vd, 2003: 3-4). Bu sistem, tilkelerin
ilan ettikleri (de jure) rejimlerin Gtesinde, fiili uygulamalarina dayali olarak
degerlendirme yapar. IMF’nin 2023 tarihli AREAER (Annual Report on
Exchange Arrangements and Exchange Restrictions) raporunda yer alan
siniflama, doviz kuru sistemlerini sabitten tam esneklige kadar uzanan
bir ¢ergeve iginde 10 kategori altinda toplamaktadir (IME 2023: 1). Bu
siniflandirmaya iliskin detaylar Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3. Doviz Kuru Rejimleri

Tir (Rejim | Kategori (Rejim | Agiklama

Tipi) Tiirleri)
Hard Pegs Ayr bir ulusal para | Bu durumda, bagka bir {ilkenin para birimi tek yasal
(Sert birimi bulunmayan | 6deme araci olarak dolagimdadir. Boyle bir diizenlemeyi
Sabit Kur sistem (Orn. benimsemek, para otoritelerinin ulusal para politikasi
Sistemleri) dolarizasyon, para | tizerindeki tiim kontroliinden tamamen vazge¢mesi
birligi) anlamina gelir.
Para kurulu Yerli paranin belirli bir yabanci para birimi karsihiginda
diizenlemesi sabit bir d6viz kuru tizerinden degistirilecegine dair

agik yasal taahhiide dayanan bir parasal diizenlemedir

ve bu taahhiidiin yerine getirilmesini saglamak amaciyla
para ihrag eden otoriteye yonelik kisitlamalarla birlikte
yiriitiiliir. Bu sistem, yerli paranin genellikle yabanci para
cinsinden varhklarla tam olarak desteklenmesini gerektirir
ve boylece merkez bankasinin geleneksel iglevleri olan para
politikasi kontrolii ve son bor¢ verme mercii rolii ortadan
kaldirihir
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Soft Pegs
(Yumusak
Sabit Kur
Sistemleri)

Geleneksel sabit
kur sistemi

Bu kategoride, iilke kendi para birimini belirli bir dévize
veya doviz sepetine sabit bir kur {izerinden resmi olarak
baglamustir. S6z konusu déviz sepeti, genellikle iilkenin
baglica ticaret veya finans ortaklarinin para birimlerinden
olugturulur ve bu sepetteki agirhklar, ticaret, hizmetler veya
sermaye akimlarinin cografi dagilimini yansitacak sekilde
belirlenir. Sabitleme yapilan doviz ya da sepetin yapist
kamuya agik olarak paylagilir veya IMFye bildirilir. Ulke
otoriteleri, bu sabit pariteyi korumak amaciyla dogrudan
miidahalede (d6viz piyasasinda alim-satim yoluyla)

veya dolayh miidahalede (faiz orani politikalari, doviz
diizenlemeleri, doviz islemlerine yonelik ahlaki baskilar
ya da diger kamu kurumlarinin miidahaleleri yoluyla)
bulunmaya hazir olmalidir.

Yatay bant iginde
sabit kur sistem

Bu diizenlemede, para biriminin degeri, belirli bir merkez
kur etrafinda en az +%1’lik bir dalgalanma marj1 iginde
korunur veya déviz kurunun maksimum ve minimum
degeri arasindaki fark %2’yi agar.

Istikrarl: kur
diizenlemesi

Déviz kurunun en az alti ay boyunca dar bir bant iginde
(%2 marjla) kaldig1 ve bu istikrarin biiyiik 6l¢iide merkez
bankas1 miidahaleleri veya piyasa yapisindaki kisitlamalarla
saglandigr d6viz kuru rejimidir. Ulke resmi olarak sabit
kur uygulamasa da kurun fiilen sabitlenmis gibi davrandigt
durumlarda IMF tarafindan bu gekilde siniflandirilir.

Stirtinmeli sabit
kur

Bu sistemde, doviz kuru kiigiik miktarlarda ya sabit bir
oranla ya da belirli niceliksel gostergelerdeki degisimlere
yanit olarak ayarlanir. Bu gostergeler arasinda, baglica
ticaret ortaklarina kiyasla gegmis enflasyon farklar1 ya

da enflasyon hedefi ile ticaret ortaklarinda beklenen
enflasyon arasindaki farklar yer alabilir. Stirtinme orani,
gegmig enflasyon farklarini yansitan (geriye doniik) veya
belirlenmis sabit bir oranla ya da beklenen enflasyon
farklarinin altinda kalan gekilde (ileri dontik) belirlenebilir.

Strtinme benzeri
kur diizenlemesi

Doviz kurunun istatistiksel olarak belirlenen bir trende gore
en az alt1 ay boyunca %2’lik dar bir marj iginde kalmas:
gerekir (belirli sayida istisnai sapma haric) ve bu diizenleme
dalgali kur rejimi olarak degerlendirilemez. Genellikle, bu
siniflama i¢in doviz kurunda, istikrarh bir diizenlemede izin
verilenden daha yiiksek bir degisim orani gerekir. Bununla
birlikte, yilliklandirilmig en az %1 oraninda degisim
mevcutsa ve bu degisim yeterince tek yonlii ve siirekli
sekilde gergeklesiyorsa, bu tiir bir diizenleme siirtinme
benzeri olarak kabul edilir.
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Floating
Regimes

Dalgal: kur sistemi
(yonetimli)

Déviz kuru biiyiik olgiide piyasa kosullar1 tarafindan
belirlenir ve kurun izledigi yol énceden belirli ya da tahmin

(Dalgal1 Kur
Sistemleri)

edilebilir degildir. Ozellikle, bir doviz kuru istatistiksel
olarak istikrarh ya da siirlinme benzeri bir diizene uyuyor
goriinse bile, bu istikrarin resmi miidahaleler sonucu
olugmadig agikca ortaya konmadikga, o kur sistemi
dalgali olarak siniflandirilmaz. D6viz piyasasina miidahale
dogrudan (d6viz alim-satimi) ya da dolayli (faiz politikasi,
diizenleyici 6nlemler gibi) yollarla gergeklegebilir. Bu
miidahaleler, d6viz kurundaki degisim hizini sinirlamak
ve agir1 dalgalanmalar 6nlemek amaci tagir; ancak belli bir
kur diizeyini hedefleyen politikalar, dalgal kur sistemiyle
uyumlu degildir.

Serbest dalgali kur
sistemi

Dalgali déviz kuru sistemi, miidahalelerin yalnizca istisnai
durumlarda gergeklestigi ve sadece piyasanin diizensiz
isleyisini diizeltmeye yonelik oldugu durumlarda serbest
dalgali kur olarak simflandirilabilir. Bu siniflamaya
uygunluk igin, yetkili otoritelerin, son alt1 ay iginde
miidahalenin en fazla {ig kez yapildigini ve her bir
miidahalenin {ig i§ giiniinii agmadigini gosteren bilgi veya
verileri IMF’ye sunmasi gerekmektedir. Gerekli bilgi veya
veriler IMF personeli tarafindan saglanamazsa, doviz
kuru sistemi serbest dalgali degil, genel dalgali olarak
siniflandirihr.

Residual
(Artik
Kategori /
Diger)

Diger yonetimli
kur diizenlemeleri
(standart
siniflamaya
uymayan
miidahaleli
sistemler, orn. kirli

dalgal kur)

Bu kategori, diger kategorilerin higbirinin kriterlerini
kargilamayan déviz kuru diizenlemeleri igin artik bir
kategori olarak kullanilir. Politikalarin sik sik degistigi
diizenlemeler bu kategoriye girebilir.

Kaynak: IME, Annual Report on Exchange Avrangements and Exchange Restrictions
(AREAER), 2023. Raporundan arastuwmact tavafindan hazwlanmastor:

Doviz kuru rejimleri, tarihsel olarak uluslararasi para sisteminin evrimiyle
birlikte sekillenmis ve 1973 yilina kadar diinya genelinde hiakim olan sistem
sabit kur rejimleri olmustur. Bu rejim, baglangi¢ta ¢ift metal standardi ve
altin standardi gibi bigimlerde uygulanmug, savag sonrast donemde ise 1944
Bretton Woods Anlagmasi ile Amerikan dolar1 iizerinden sabitlenmis, altin
konvertibilitesine dayali bir yapiya doniigmiistiir. Ancak 1971°de altin kargihig1
kaldirilinca bu sistem zayiflamig ve 1973’te dalgali kur rejimine gegilmistir.
Bu tarihten sonra sanayilesmig tilkeler, doviz kurlarinin piyasa kogullarina
gore Dbelirlendigi ancak merkez bankalarinin gerektiginde miidahalede
bulundugu yonetilen dalgali kur sistemlerini benimsemistir. Buna kargin
pek ¢ok gelismekte olan iilke, enflasyonu kontrol etme, rekabet giiciinii
artirma veya istikrar saglama gibi nedenlerle sabit ya da ara kur rejimlerini
stirdiirmektedir. Boylece giiniimiizde doviz kuru sistemleri, tam sabitten
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serbest dalgalanmaya kadar uzanan genis bir yapi iginde uygulanmakta ve
tilkeler ekonomik kogullara gore farkls sistemler tercih etmektedir (Krugman,
2012: 463).

Tiirkiye’nin doviz kuru politikalar1 da benzer sekilde, ekonomik istikrari
saglama, enflasyonu kontrol altinda tutma ve dig dengesizlikleri yonetme
amaciyla, kiiresel egilimlerle uyumlu bigimde farkli kur rejimlerine yonelerek
sekillenmigtir. Tiirkiye ekonomisi, yalnizca Cumhuriyet donemiyle sinirl
kalmayip Osmanlrdan bu yana bazi istisnai donemler diginda, yapisal olarak
tretiminden fazla tiiketim gergeklestiren ve dolayisiyla cari agik veren bir
ekonomik modele sahiptir. Stirekli cari agik veren bu yapi, iilkenin dig
finansman ihtiyacin artirmakta ve dig kaynak teminini zorunlu kilmaktadir.
Cari agiklarin genellikle doviz cinsinden olmast ve yurtigi yerlesiklerin
tasarruf araci olarak dovizi tercih etmeleri, doviz kuru, déviz kuru politikalart
ve kurda yaganan sert dalgalanmalar Tiirkiye ekonomisinin temel giindem
maddelerinden biri haline getirmigtir (Bulut ve $ahin, 2023: 2012). Tiirkiye
ekonomisi, Cumhuriyet’in kurulusundan itibaren farkli donemlerde, biraz
da o donemin kiiresel egilimlerine uyarak gesitli kur rejimleri ve ekonomi

politikalart denemistir (Miisliimov vd, 2003: 120; Ozyakisir vd., 2020).

Cumbhuriyet’in ilk yillarinda (1923-1930), Tiirkiye Lozan Anlagmasr’nin
etkisiyle serbest dig ticaret ve liberal kambiyo rejimi uygulamig, bu nedenle
Tiirk liras1 altin standardina bagh olarak konvertibl bir para birimi olarak kabul
edilmistir. TL, bu déonemde 6nemli rezerv para birimlerinden olan Ingiliz
Sterlini’ne endekslenmig ve doviz kuru piyasada serbestge belirlenmisgtir.
Ancak dovizdeki dalgalanmalar artinca D6viz Denklestirme Fonu araciligiyla
miidahalelerde bulunulmugtur. 1929 Diinya Ekonomik Krizi’nin ardindan
TLnin sterlin kargisindaki degerini koruyamamasi tizerine, 1930’Iu yillarda
TLnin Fransiz Frangrna endekslenmesine karar verilmistir (Bulut ve
Sahin, 2023: 213). Ancak, II. Diinya Savasi sonrasinda ABD’nin kiiresel
ckonomik gii¢ olarak yiikselmesiyle birlikte, 1950 yilindan itibaren ABD
dolar1 Tiirkiye’nin d6viz kuru sisteminde referans para konumuna gelmistir.
Cumhuriyet’in ilk yillarindan giiniimiize kadar yiiriitiilen kur rejimleri ve
politika uygulamalar1 ana hatlartyla incelendiginde, 1923-1929 déneminde
serbest doviz kuru uygulamalar1 6zelliklerini yansitmakla beraber, uzun stire
devam eden sabit kur rejimlerinin agirlikta oldugu goriilmektedir (Arat,
2003: 36).

24 Ocak 1980 Tstikrar Programu, Tiirkiye’de ekonomik istikrar ve finansal
serbestlesme siirecinin basglangici olmug; bu kapsamda doviz kuru rejimi
sabit kurdan gozetimli esnek kur sistemine doniistiiriilmiistiir. Ayni zamanda
dig ticaret politikalar1 serbestlestirilmis, ithalat kisitlamalar1 kaldirilmig ve
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thracat tegvik edilmistir. Bu dénemde, doviz kuru politikalar: agirlikli olarak
thracatr artirmaya yonelik bigimlenmigstir. 1981°den itibaren Merkez Bankasi
giinliik kur ilan etmeye baglamis, ¢oklu kurdan tek kur sistemine gegilmistir.
1983 ve 1984’teki 28 ve 30 sayili kararlarla kambiyo rejimi 6nemli olgiide
serbestlestirilmig; doviz hesaplarinin yayginlagmasinin temelleri atilmistir.
1988°de doviz kurlar1 piyasa kogullarina gore belirlenmeye baglanmus,
ardindan 1989daki 32 Sayili Karar ile tam konvertibiliteye gegilmis ve
sermaye hareketleri serbest birakilmigti. Bu gelismeler, Tiirkiye’nin kur
rejiminde piyasa temelli yapiya gegisini hizlandirmistir (Hephaktan vd,
2011: 64; Arat, 2003: 40).

1994 krizi sonrasinda Merkez Bankasi, doviz kurlarimin banka ve
kurumlarca serbestge belirlenmesine izin vererek piyasaya dayali bir yapiya
gegisi duyurmug; gosterge niteliginde kurlar ilan etmeye baglamigtir. Ayni yil
uygulamaya konulan istikrar programi kapsaminda kur politikasi, enflasyonun
diigiiriilmesinde nominal ¢apa olarak kullanilmistir. 1995°’te IMF ile yapilan
stand-by anlagmasiyla kur sepeti uygulamasina gegilmis, ancak kur sepetindeki
artig, enflasyonun gerisinde kalmig ve TL reel olarak degerlenmistir. Merkez
Bankas1 bu donemde ilk kez vadeli doviz iglemleri (forward) ger¢eklestirmistir.
1996-1998 arasinda kur politikasi, para politikasiyla uyumlu yiirtitiilmiig ve
reel doviz kurundaki dalgalanmalart sinirlamaya odaklanmugtir. Kur sepeti
artiglart genel olarak enflasyonla paralel tutulmug, ancak reel degerlenme
engellenememigtir  (Arat, 2003: 40-43). Genel olarak 1990°h yillar
boyunca Tiirkiye’de uygulanan kur sistemi, “yonetimli dalgalanma” olarak
tanimlanabilir (Bulut ve $ahin, 2023: 223). 2001 yilinda yaganan ekonomik
kriz sonrasi, Tiirkiye’de 22 Subat 2001 itibariyla dalgali kur rejimine
gegilmistir. Bu sistemde doviz kurlari, piyasadaki arz ve talep kogullarina
gore serbestge belirlenmekte; Tiirk lirasi yabanci paralar kargisinda miidahale
olmaksizin deger kazanmakta veya kaybetmektedir. Merkez Bankasr’nin kur
seviyesine yonelik herhangi bir taahhiidii bulunmamakta, déviz kuru bir
politika aract olarak kullanilmamaktadir. Ancak, ani kur dalgalanmalarinin
fiyat ve finansal istikrar1 tehdit etmesi durumunda Merkez Bankasi, piyasa
yapict miidahaleler ya da dogrudan doviz islemleri yoluyla simirh etki
olusturabilecek adimlar atabilmektedir. Bu rejimde doviz kurunu belirleyen
baghca faktorler; ekonomik temeller, uygulanan para-maliye politikalari,
uluslararas geligmeler ve beklentilerdir (TCMB, 2019: 28).
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Grafik 1. Tiivkiye’nin Reel Efektif Doviz Kuru (2000-2024)
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2000-2024 doneminde Tirkiye’'nin reel efektif doviz kuru (REK)
gelisgimi Grafik 1’den incelendiginde, genel olarak uzun vadeli ve istikrarl
bir reel deger kaybi egilimi dikkat ¢ekmektedir. 2000’li yillarin baginda
REK’in 100 seviyesinin iizerinde seyretmesi, Tiirk lirasinin dig ticaret
ortaklarina kargi reel anlamda gorece giiglii ve zaman zaman agir1 degerli
oldugunu gostermektedir. Ozellikle 2006-2007 yillarinda REK’in ulastigt
yiiksek seviyeler, Tiirkiye ekonomisinin uyguladig: yiiksek faiz—diigiik kur
politikasiyla birlikte yurtdigindan yogun kisa vadeli sermaye girisi ve doviz
bollugu sonucunda T nin reel olarak agirt deger kazanmasina neden olmustur.
Bu donemde ithalat cazip hale gelirken, ihracat¢1 sektorler kurun baskilayic
etkisiyle dig pazarlarda rekabet giicii kaybr yagamugtir. Ancak 2010 sonrasi
donemde bu tablo tersine donmeye baglamig; TEnin dig ticaret ortaklarina
karst reel degeri kademeli bigimde azalmigtir. Ozellikle 2018 yilinda yasanan
kur sokunun ardindan REK keskin bir bigimde diigiis gostermig, bu da
TLnin ciddi bir reel deger kaybina ugradigini ortaya koymusgtur. Bu siirecte
Tiirkiye ekonomisinin karst karsiya kaldig: politik ve ekonomik belirsizlikler,
merkez bankasi bagimsizligina yonelik tartigmalar ve enflasyon baskilart
REK iizerindeki agag1 yonlii baskiyr artirmugtir. 2021 yilinda REK’in diigiik
seviyelere inmesi, doviz kurunun nominal bazda yiikselmesiyle birlikte TEnin
reel anlamda zayithigini agik bigimde yansitmistir. Her ne kadar 2023-2025
doneminde kismi bir toparlanma egilimi gozlemlense de genel egilim 2000’1
yillara kiyasla Tnin reel olarak oldukga diisiik bir seviyeye geriledigini
gostermektedir. Bu diigiig, teorik olarak ihracati tegvik etmesi beklenen
rekabet¢i kur politikasina igaret etse de Tiirkiye’nin ithalata bagimli {iretim
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yapisi, enerji diga bagimlilig: ve diigiik fiyat esneklikleri gibi yapisal sorunlar
nedeniyle dig ticaret dengesi lizerinde beklenen olumlu etki sinirh kalmugtir.
Bu baglamda, REK’teki diigiig, kisa vadede ihracatgilar agisindan maliyet
avantaji olustursa da yiiksek ithalat bagimliligi, tiretim girdi fiyatlarinin
doviz cinsinden olmasi ve enflasyonist baskilar, bu avantaji 6nemli Olgiide
torpiilemis ve dig ticaret agiginin yapisal niteligini ortadan kaldiramamustir.

3. TURKIYE’DE DOVIZ KURU ILE DIS TICARET DENGESI
ARASINDAKI ILISKI

Doviz kuru degisimlerinin dig ticaret dengesi iizerindeki etkileri, 6zellikle
Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinden sonra artan dalgalanmalara paralel
bi¢imde iktisat literatiiriiniin Oncelikli aragtirma alanlarindan biri haline
gelmistir. Nitekim 2000 sonrast donemde Tirkiye ekonomisinin yagadigi
doniigiim, doviz kuru rejimlerinde yaganan degisimlerle yakindan iligkilidir.
Ozellikle 2001 krizinin ardindan dalgali kur rejimine gegilmesi, déviz kurunu
makroekonomik istikrarin temel degiskenlerinden biri haline getirmigtir.
Bu yeni donemde doviz kurlart artik Merkez Bankas’min dogrudan
belirleyemedigi, bunu yerine piyasa kogullarinda olusan degerler olmustur.
Doviz kurundaki dalgalanmalara Merkez Bankas: sadece asir1 oynakliklar:
yumusgatmaya yonelik sinirli miidahalelerde bulunmugtur. Boyle bir ortamda
doviz kurunun dig ticaret dengesi iizerindeki etkisi, ekonomik yapinin
sahip oldugu ¢ok sayida degiskenin etkisiyle birlikte degerlendirilmelidir.
Tiirkiye’de, doviz kuru politikalarinin dig ticaret ve dolayisiyla dig ticaret
dengesi lizerindeki etkisi, yalnizca kur seviyesine degil; ayn1 zamanda ithal
girdi bagimliligy, tiretim esnekligi, dig talep kogullar1 ve kiiresel finansal
dalgalanmalara olan duyarlilikla birlikte degerlendirilmelidir. Bu baglamda,
uygulanacak dig ticaret ve kur politikalarinin sadece kisa vadeli rekabet
avantaji saglamayr degil, ayn1 zamanda tiretimin yerlilik oranini artiracak
ve kur goklarina kargi direnci yiikseltecek yapisal reformlar1 da igermesi
gerekmektedir (Bahtiyar ve Glidenoglu, 2023: 457).

2001 krizi sonrasinda Tiirkiye’ye yonelen kisa vadeli sermaye girigleri
ve Ozel sektortin dig borglanma kapasitesinin geniglemesi, i¢ piyasada doviz
arzinin artmasina ve bunun sonucunda doéviz kurunun uzun siire reel
olarak agir1 degerlenmesine yol agmistir. D6viz kurunun bu sekilde deger
kazanmast, ithalat maliyetlerini diigtirerek ithal ara mali ve yatirim mallarini
yerli tiretime karg1i maliyet agisindan avantajh hale getirmigtir. Bu durum,
sanayi sektoriiniin yatirim ve tiretim kararlarini dogrudan etkilemis; firmalar,
i¢ piyasadan saglamak yerine daha ucuz olan ithal girdilere yonelmigtir.
Boylece doviz kurunun seviyesindeki degisim, sanayi tiretiminde ithalata
bagimlilig: artiran temel bir unsur haline gelmistir. Diger bir ifadeyle, reel
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efektif doviz kurunun yiiksek seyretmesi, ithalati 6zendirici, ihracati ise
baskilayic1 bir ortam olugturmustur. Bu siireg, yerli tiretimi tegvik etmekten
ziyade, kur avantajina dayali kisa vadeli kazanglara odaklanan bir {iretim
yapisini beslemis; yerli iiretimin diglanmasina ve uzun vadeli rekabet
kapasitesinin zayiflamasina neden olmugtur. Sanayi sektOriiniin ara ve
yatirrm mah girdilerinde yerli yerine ithal kaynaklara yonelmesi, dig ticaret
agigini yapisal hale getirmigtir. Dolayisiyla, bu doniigiim, yalnizca bir sanayi
stratejisi tercihi degil, ayn1 zamanda doviz kuru politikalarinin bir yansimasi
olarak degerlendirilmelidir (Yeldan ve Yildirim, 2 015: 82-83). Nitekim bu
donemde ihracatin ithalata bagimlilig: ytizde 30’lara yakin bir seyir izledigi
goriilmekle birlikte bu bagimlihigin en yiiksek oldugu sektor imalat sanayi
sektortidir (Kigilik Karaman, 2023: 707).

Ithalatta diga bagimlihgin nemli bir ayagimi olusturan Tiirkiye’nin rafine
petrol ve petrol iiriinleri sektoriinde yiiksek ithal girdi bagimliligi, hem doviz
kuru hareketlerine kars1 kirllganligr artirmakta hem de dig ticaret dengesinde
yapisal agiklarin olugmasina neden olmaktadir. Bu sektor, imalat sanayii igin
stratejik oneme sahip olmasina kargin, yerli kaynaklarla talebi kargilamak
biiyiik Ol¢iide miimkiin olmadigindan ihtiyaglarin neredeyse tamamu ithalat
yoluyla temin edilmektedir. Enerji girdilerinin uluslararasi piyasalarda doviz
cinsinden fiyatlandirilmast nedeniyle, doviz kurundaki artiglar bu iiriinlerin
maliyetini dogrudan yiikseltmekte; bu da hem tiretim maliyetlerini artirmakta
hem de ithalat faturasini biiyiiterek dig ticaret agigini derinlestirmektedir.
Ozellikle TEnin reel olarak deger kaybettigi donemlerde, rafine petrol
ithalati daha maliyetli hale gelmekte; ancak tiretim siireglerinde bu girdiler
vazgecilmez oldugu i¢in ithalat hacmi azalmak yerine ¢ogu zaman artig
gostermektedir. Bu nedenle kur artiglari, ihracati artirarak dig ticaret dengesini
tyilestirme yoniindeki beklentileri bu sektorde kargilayamamakta; aksine,
yiiksek kur ortaminda bile dig ticaret agigin1 biiytitiicii etki olugturmaktadir.
Sonug olarak, bu sektor 6zelinde hem kur politikalarinin hem de dig ticaret
dinamiklerinin etkisi sinirlt kalmakta, yapisal enerji bagimliligi nedeniyle dig
ticaret dengesi kalici bir agik vermeye devam etmektedir (Altuntag, 2023:
190).

Tiirkiye’de doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskinin yapisal
boyutlar1, 6zellikle yiiksek teknolojili tirtin ihracatinin smurliigi, Ar-Ge
harcamalarinin yetersizligi ve kiiresel sermaye hareketlerine olan duyarlilik
gergevesinde de degerlendirilmelidir.  Tiirkiye’nin  ihracatinda  diigiik
teknolojinin pay1 yiizde 31,5 ve orta teknolojinin pay1 yiizde 32 iken, yiiksek
teknolojili ihracat yillar igerisinde degismeyerek ylizde 4 seviyelerinde
kalmigtir. Bir kiyas yapilacak olursa 6rnegin, 30 yil 6nce Tiirkiye ile benzer
seviyelerde olan Polonya’nin yiiksek teknolojili ihracat payi, bugiine
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geldigimizde yiizde 14’ ulagmustir (Arslanhan vd. 2025: 47). Tiirkiye’nin
yiiksek teknolojili ihracat oraninin diisiik olmasi, thracatin déviz kazandirict
niteligini sinirlamakta ve dig ticaret dengesine olumlu katkiyr engellemektedir.
Ayrica Tiirkiye’de Ar-Ge harcamalarinin GSYH’ye orani1 2023 yilinda %1,4
civarindadir (TUIK, 2023), bu da yerli teknoloji iiretimini sinirlamakta ve
yiiksek teknolojili ithalati zorunlu kilmaktadir. Teknolojik diga bagimlilik
arttikga, doviz kurundaki her artig yiiksek teknoloji iirtinlerin ithalatin1 daha
maliyetli hale getirerek dis ticaret agigini daha da derinlestirmektedir.

SONUG

Tiirkiye’nin dig ticaret dengesi ve doviz kuru politikalar izerine yapilan
bu analiz, tilkenin makroekonomik kirillganliklarinin biiyiik 6lgtide yapisal
ve tarihsel bir temele dayandigini ortaya koymaktadir. Ozellikle dig ticaret
agig1, Tirkiye ekonomisinin kronik bir sorunu haline gelmis ve bu durum
Cumbhuriyetin kurulugundan itibaren siirekli dig agik veren (1930-1946
donemi harig) bir ticaret yapisini beraberinde getirmistir. 2000-2024
doneminde ihracat yaklagik 8,5 kat, ithalat ise 6 kat artmug olsa da, bu biiyiime
dis ticaret agigimin kapatilmast agisindan yeterli olmamustir. Tthalatin 6zellikle
enerji ve ara mal bagimliligr sebebiyle yiliksek diizeyde seyretmesi, ithracat
artiglarini golgeleyerek dig ticaret agiginin kalicihigin artirmagtir. Tiirkiye’nin
dig ticaret performansi, rekabetgilik, teknolojik yeterlilik, enerji bagimlilig
ve kiiresel konjonktiire duyarlilik gibi faktorlerle yakindan iligkilidir.

Dig ticaret dengesinde uzun yillardir gézlemlenen kronik agiklar, doviz
kuru hareketleriyle yakindan iliskilidir. Tiirkiye ekonomisi, 2001 yilindan
itibaren dalgali kur rejimine gegerek doviz kurunun piyasa kosullarinda
belirlenmesine izin vermig; ancak bu serbestlik, tiretim ve dig ticaret yapisinda
gerekli yapisal dontigiimler saglanamadigs igin dig ticaret dengesine beklenen
olumlu katkiyr sunamamugtir. D6viz kurundaki deger kayiplari, ozellikle
2018 sonras1 donemde Tiirk lirasinin ciddi bigimde reel olarak zayiflamasina
yol agmug; bu durum kisa vadeli olarak ihracatgilara rekabet avantaj
sunsa da, ithalata bagimli {iretim yapisi nedeniyle ihracatin maliyetlerini
de artirmistir. Tirkiye’de imalat sanayi basta olmak tizere birgok sektor,
iretimde yiiksek oranda ithal ara mal ve enerji girdisi kullanmaktadir. Bu
nedenle doviz kurundaki artiglar yalmizca ithalat faturasini kabartmakla
kalmamug; ayni zamanda ihracatin déviz kazandirici etkisini de sinirlamistir.
Nitekim reel efektif doviz kuru degerinde meydana gelen diisiisler, dis ticaret
agigini daraltmak yerine kimi donemlerde daha da derinlestirmisgtir. Bu
durum, doviz kuru politikalarinin dis ticaret dengesi tizerindeki etkisinin tek
bagina belirleyici olmadigini, yapisal unsurlarin bu iliskiyi yonlendirdigini
gostermektedir. 2000’1 yillarin baginda uygulanan diistik kur-yliksek faiz
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politikasi, TLyi reel olarak agirt degerli hale getirmig, bu da ithalati tegvik
ederken ihracatin rekabet giiclinii zayiflatmigtir. 2010 sonrast donemde,
doviz kurundaki artiglar kismen ihracat artigina katki saglamig olsa da,
tiretimdeki ithal girdi orani nedeniyle bu etki sinirli kalmigtir. Ayrica ithalatin
biiytik kismint olugturan enerji ve sermaye mallarmin ikame edilememesi,
kur degisimlerinin dig ticaret dengesi iizerindeki diizeltici etkisini azaltmugtir.
Dolaysiyla doviz kurundaki ayarlamalar, dig ticaret agigini ancak belirli
kosullarda ve gegici siireyle daraltabilmektedir.

Sonug olarak, Tirkiye’nin dig ticaret dengesi ve doviz kuru politikalar
arasindaki iligki, tek yonlii ve otomatik bir mekanizma olarak degil, karmagik
bir etkilesim alani olarak degerlendirilmelidir. Dig ticaret dengesini kalict
bigimde iyilestirmek i¢in yalnizca kur politikasina dayanmak yeterli degildir;
glinkii kurun dig ticaret tizerindeki etkisi, biiyiik olgiide tiretim yapisinin ithal
girdi yogunlugu, kur esnekligi, kiiresel emtia fiyatlar1 ve dig talep kogullarina
baglidir. Bu nedenle, kur politikalarinin dig ticaret {izerindeki etkinligini
artirmak amaciyla, kur istikrarin1 6nceleyen ongoriilebilir politikalarin
yani sira, ithalat bagimlihigini azaltacak iiretim reformlariyla desteklenmig
biitiinciil bir yaklagim benimsenmelidir. Kur istikrart ve dig ticaret dengesi
arasindaki bu hassas denge, Tiirkiye’nin uzun vadeli ekonomik istikrar:
agisindan stratejik bir politika alan1 olmaya devam etmektedir.
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Hayalden Gergege Yesil Bir Diinya: Tiirkiye’de
Yesil Inovasyon, Finansal Gelisme ve Yesil

Biiyiimenin Siirdiirtilebilir Kalkinma Hedefleri
Baglaminda Ampirik Analizi 3

Serhat Camkaya'

GIRIS

Son zamanlarda, iklim degisikligi sorunu, biiyiik Olgiide kiiresel
isinmanin etkilerinin yogunlagmasi nedeniyle, diinya giindemini giderek
daha fazla meggul eder hale gelmistir. Bu sorunun temel nedenlerinden
biri, kirletici gazlarin, ozellikle karbondioksitin (CO,) salimmmudir. CO,
emisyon seviyelerindeki artig, sanayi devrimi ile baglantil tiretimdeki 6nemli
biiyiimenin dogal bir sonucu olarak baglamigtir. Baglangigta goz ardi edilen
bu artig, artik acil bir sorun haline gelmig ve kiiresel 1s1nma ile baglantili
bir dizi dogal afet ve insan yagamini dogrudan etkileyen saglik sorunlarinin
artmasina neden olmustur. Buna yanit olarak, bu soruna ¢6ziim bulmak i¢in
cesitli kiiresel girigimler (Kyoto Protokolii ve Paris Tklim Anlagmasi gibi)
baglatilmigtir. Bu baglamda, diinyadaki ekonomik sistemin Oniindeki en
biiylik zorluklardan biri, kahverengi ekonomiyi yesil ekonomiye kaydirarak
gevre iizerinde 6nemli bir olumsuz etki yaratmadan milli geliri arttirmaktir
(Anwar vd., 2024). 1970’lerde ilk kez ortaya ¢ikan “yesil ekonoms” terimi,
2009 yilinda uluslararasi toplumun ekonomik biiyiime ile CO, emisyonlari
arasinda ayrim yapabilen siirdiiriilebilir politikalar uygulamaya basladiginda
daha yaygin olarak taninmaya baglanmigtir (Chen vd. 2023). Sonug olarak,
kiiresel finansal ve ekonomik kriz, yesil biiyiimeyi {ilkeler ve uluslararasi
kuruluglar i¢in 6nemli bir konu olarak 6ne ¢ikarmistir (OECD, 2011).
Yesil biiyiime, ekonomik biiyiime, sosyal refah ve ¢evre koruma hedeflerini
entegre bir sekilde ele alan ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleriyle (SKH)
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dogrudan iliskili bir kavramdir. Teklie ve Yagmur (2024) tarafindan
belirtildigi gibi, yesil biiyiime cergevesi, daha adil bir biiyiime yolunu
hedefleyerek yenilenebilir enerji  yatimmlarimin  (SKH-7) ve ekolojik
olarak siirdiiriilebilir endiistriyel altyapilarin (SKH-9) 6nemini vurgular.
Yenilenebilir enerjiye yapilan yatirimlar, temiz enerjiye erigimi artirmakla
kalmaz, ayn1 zamanda istihdam firsatlarini ve enerji giivenligini de gelistirir,
boylece SKH-8% katkida bulunur. Ozetle, yesil bityiime, adil gelir dagilimi
ve insana yakagir igler (SKH-8) yoluyla sosyal refahi destekleyen kapsamli bir
stratejiyl somutlagtirirken, iklim degisikligi sorunlarini (SKH-13) ele almak
i¢in altyap: ve teknolojideki ilerlemeleri (SKH-9) tegvik eder.

Geleneksel ekonomik biiyiime ile ilgili ¢aligmalar, yesil ekonomiye gegisi
hizlandirmak igin teknolojik degisimi bir arag¢ olarak vurgulamamaktadur;
ornegin, laissez-faire dengesi klasik ekonomik biiyiime literatiiriiniin
temel ilkelerinden birini olusturmaktadir ve ¢evresel bozulmay:r daha da
kotiilegtirmektedir (Acemoglu vd., 2016). Buna kargilik, yesil biiyiime,
ckonomik biiylimenin hizindan taviz vermeden ¢evresel bozulmayi 6nlemeyi
amaglayan yegsil enerji tiretiminde yesil teknoloji yeniliklerinin uygulanmasini
ifade etmektedir (Mensah vd., 2019; Ullah vd., 2021; Anwar vd., 2024).
Dolayisiyla, yesil inovasyon, ¢evreye zarar vermeyen yeni veya degistirilmis
teknik ve uygulamalari igeren ve diigiik maliyet ve yiiksek iiriin kalitesi gibi
i3 hedeflerini saglayabilen (Rennings, 2000; Rennings vd., 2004) yesil
biiylimeyi tegvik etmek i¢in 6nemli bir itici gili¢ olarak kargimiza ¢ikmaktadir
(Ahmed vd., 2022). Liu ve Waqas’a (2024) gore, bu kavramimn temel
amaci “sosyal, ekonomik ve cevresel sigydiiviilebilivlik™ olarak tanimlanmakta ve
yenilenebilir enerji teknolojileri ve enerji verimliligi gibi yeniliklerin SKH-7
(temiz enerji) ve SKH-9 (sanayi ve inovasyon) hedeflerine ulagmada 6nemli
bir rol oynadig1 vurgulanmaktadir. Yesil inovasyonun yani sira, ekonomik
politika belirsizligi ve finansal gelisme de yesil biiyiimeyi etkileyen unsurlar
olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Finansal kriz, Brexit, ABD-Cin ticaret
catigmast ve COVID-19 salgini, diinya ¢apinda ekonomi politikalarinda
belirsizligi artiran ve ekonomik karar almayr daha zor hale getiren son
donemdeki kiiresel olaylar arasinda yer almaktadir Bu nedenle, siireksizlikler,
tiirbiilans, istikrarsizlik ve krizlerle kargi kargiya kalan ekonomi politikasi
yetkilileri, politikalarini, programlarini ve miidahalelerini giderek daha fazla
degistirmek zorunda kalmaktadir (Anser vd., 2021; Borozan ve Borozan,
2022). Ekonomi politikalarindaki belirsizliklerin ekonomik etkilerinin
yani sira gevresel etkileri de s6z konusu olabilir. Ekonomi politikalarindaki
belirsizliklerin gevre tizerindeki etkisi, titkketim etkisi ve yatirim etkisi olmak
tizere iki sekilde ortaya gikabilir. Tiiketim etkisine gore ekonomik politika
belirsizligi, enerji titketimi ve kirlilik yogun {irtinlerin kullanimini azaltir.
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Bu durum ise gevresel bozulmay: azaltir. Yatirim etkisinde ise daha yiiksek
bir ekonomik politika belirsizligi seviyesi, yesil enerji ve yenilenebilir enerji
projelerine ve Ar-Ge’ye yapilan yatirnmlart engeller. Bunun sonucunda ise
cevresel bozulma artar. Dogal olarak, ekonomik politika belirsizliginin ¢evre
tizerindeki pozitif veya negatif etkisi, “titketim etkisinin” veya “yatwrim
ethisinin” baskin olmasma baghdir (Wang vd, 2020; Anser vd, 20221).
Ayrica, ekonomik politika belirsizliginin oldugu bir ortamda gevresel
diizenlemelerin olmayacag: ya da diisiik diizeyde olacag: ve dolayistyla gevre
kalitesinin azalacag1 da sOylenmektedir (Danish vd., 2020). Bu anlatilanlar
dogrultusunda, eger yatirim etkisi baskin ise yesil biiyiime de bu durumdan
olumsuz etkilenebilir. Finansal gelisme ile yesil biiylime arasindaki iligkiye
bakilacak olursa; finansal geligmedeki artig ile birlikte, ekonomik kaynaklarin
verimli bir gekilde tahsis edilmesi kolaylagabilir ve bu da yesil yatirimlar
artirarak stirdiirtilebilir kalkinma hedeflerine ulagilmasinda 6nemli bir rol
oynayabilir. Bu baglamda, yesil biiyiime hedefleri baglaminda, finansal
sistemin  ¢evresel siirdiiriilebilirligi  destekleyecek sekilde doniigmesi
biiyiik 6nem tagimaktadir (Omri vd., 2015). Yesil biiylime, gevresel zarari
azaltarak ekonomik biiyiimeyi hedeflerken, finansal gelisme bu siirecin
hem finansmanini hem de yonetimini kolaylagtirabilir. Nitekim, finansal
gelisme, sermaye bilesenleri, teknoloji, kaynaklar ve ekonomik kalkinma
gibi belirli faktorleri tetikler ve boylece finansal gelisme ile yesil biiyiime
arasinda gevresel ve teknolojik inovasyon tarafindan bir koprii kurulur (Cao
vd., 2022). Nihayetinde, finans alanindaki ilerlemeler, temiz teknolojilere
yapilan yatirnmlar finanse ederek gevre kalitesini iyilestirme potansiyeline
sahiptir. Ayrica, finansal gelisme yoluyla elde edilen kaynaklar, igletmelerin
yatirim yapma siirecini kolaylagtirarak siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeye
ve istthdam yaratilmasina katkida bulunabilir (SKH-8). Bu strateji aym
zamanda CO, emisyonlarinin azaltilmasina ve iklim degisikligiyle (SKH-13)
miicadeleye yardimci olur ve temiz hava ve yeni istihdam firsatlari gibi sosyal
faydalarr arttirabilir (Liu ve Waqas, 2024).

Yukarida tartigilan hususlar g6z 6ntine alindiginda, SKHler dogrultusunda
Tiirkiye’de ekonomik politika belirsizligi, yesil inovasyonlar ve finansal
gelismenin yesil biiyiime lizerindeki etkisini aragtirmak onemlidir. Ciinkii
stirdiiriilebilir ekonomik biiytime, yesil inovasyon ve finansal geligme, iklim
degisikligiyle miicadelede giiglii araglar olabilir. Bu nedenle, bu aragtirmanin
amact, 1990-2021 donemi igin Tiirkiye’den elde edilen yillik zaman serisi
verilerini kullanarak ve Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif (ARDL) modelini
uygulayarak, ekonomik politika belirsizligi, yesil inovasyonlar ve finansal
gelismenin yesil bliylime itizerindeki uzun vadeli ve kisa vadeli dinamik
etkilerini sinamaktir. Bu galiyma, CO, emisyonlar1 gibi geleneksel gevresel
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gostergelere dayanmak yerine, SKH’lerle uyumlu olarak Tiirkiye baglaminda
daha kapsamli ve sinirl sayida ¢aligmada incelenmig bir degisken olan yesil
biityiimenin belirleyicilerini aragtirarak mevcut literatiirii zenginlestirecektir.

Caligma, giris boliimiiniin ardindan dért boliimden olusmaktadir. Tkinci
boliimde kisa bir literatiir taramasi yer almaktadir. Ugiincii boliimde,
¢aligmada kullanilan arastirma verileri, model ve metodoloji tanitilmaktadir.
Dordiincii boliimde, ampirik bulgular ve tartisma sunulmaktadir. Beginci ve
son boliimde ise sonuglar ve politika 6nerileri 6zetlenmektedir.

1. LITERATUR TARAMASI

Ampirik literatiir incelendiginde, CO2 emisyonlari, ekolojik ayak izi
(EF) ve yiik kapasitesi faktorii (LCF) gibi gesitli gevresel gostergelerin
caliymalarda ¢ok¢a kullanildigr goriilmektedir (Anwar ve Malik, 2021;
Albayrak vd., 2022; Cai vd., 2022; Jahanger vd., 2023; Topal, 2024; Kilinc-
Ata vd., 2025(a); Kilinc-Ata vd., 2025(b); Camkaya vd., 2025; Ozyak1§1r
ve Cambkaya, 2025; Mutascu, 2025; Mehmood ve Kaewsaeng-on, 2025).
Fakat, yesil biiylimenin gevresel kalite gostergesi olarak kullanildig1 ¢aliyma
sayist oldukea sinirhidir (Anwar vd., 2024; Li vd., 2024; Yang vd., 2025).

Ampirik literatiir incelendiginde, yesil biiyiime iizerinde ekonomi
politika belirsizligi, yesil inovasyon ve finansal gelismenin etkili oldugu
goriilmektedir. Ekonomi politika belirsizliginin yesil biiyiime tizerindeki
iligkisine dair yapilan ¢alismalara bakildiginda iki yonlii bir etkinin oldugu
goriilmektedir. Ornegin, Sohail vd. (2022) yiiksek kirlilige sahip ekonomiler
igin 1994-2020 donem araliginda CS-ARDL modelini kullanarak ekonomi
politika belirsizliginin yesil biiylime tizerindeki etkisini sinamugtir. CS-ARDL
bulgularina gore ekonomi politikalarindaki belirsizlerin yesil biiyiimeyi
olumsuz bir gekilde etkilemektedir. Benzer bir bulgu, Jiang vd. (2023)
tarafindan E-7 tilkeleri igin yapmug oldugu ¢aligmasinda da ortaya konmustur.
Li vd. (2024) yeni wavelet kantil korelasyon yaklagimini kullandigt
caliymasinda ise benzer olarak Cin’de uzun dénemde yesil biiylime tizerinde
ekonomi politika belirsizliginin negatif etkili oldugunu saptamugtir. Ayrica,
Wang vd. (2022a) ile Wang vd. (2022b), ekonomi politika belirsizliginin
yesil tahvil biiyiime endeksi tizerinde uzun vadede olumsuz bir etkiye sahip
oldugunu ortaya koymugtur. Bu ¢aligmalarin aksine, Syed ve Bouri (2022)
ckonomik politikalarindaki belirsizligin kisa vadede gevresel bozulmay1
olumsuz etkiledigi, uzun vadede ise olumlu bir etkisi oldugu sonucuna
varmiglardir. Buna karsilik, Abbasi ve Adedoyin (2021) ¢aligmalarinda bu iki
degisken arasinda bir baglanti bulunmadigini tespit etmistir.
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Tklim degisikligi sorunuyla miicadele etmek igin, etkili politika araglariyla
gevre diizenlemelerinin nasil ele alinacagr oncelikli ve olduk¢a karmagik
bir sorundur. Bu politika araglartyla etkili yesil biiyiime performansin
izlemek ¢ok 6nemlidir. Cagdas endiistrinin neden oldugu dogal kaynaklarin
agir1 kullanimi ve kirlilik, endiistriyel yesil kalkinma ile ele alinmaktadir.
Inovasyona odaklanan endiistriyel yesil kalkinma son zamanlarda biiyiik ilgi
gormiig ve bu konu hakkinda ¢ok sayida ¢alisma yapilmugtir (Anwar vd.,
2024). Ornegin, Mensah vd. (2019), Ulucak (2020), Fernandes vd. (2021),
Yikun vd. (2022), Hussain vd. (2022), Razzaq vd. (2023) ve Anwar vd.
(2024) gibi galigmalar yesil inovasyonlarin ve bazi teknolojik yeniliklerin
yesil biiylimeyi olumlu yonde etkiledigini ortaya koymustur.

Finansal gelisme ve yesil bityiime ile ilgili yapilan ¢aligmalara bakildiginda,
tinansal geligmenin ¢ogunlukla yesil biiylime iizerinde anlamh ve pozitif bir
etkiye sahip oldugu gortilmektedir. Diger bir degisle, finansal geligme yesil
biiyiimeyi destekleyici bir etkiye sahiptir. Bu baglamda, Cao vd. (2022)
2011-2018 yillar1 arasinda 30 ilin panel verilerini temel alan Spatial Durbin
Modelini kullanarak, finansal geligme ve teknolojik yeniliklerin Cin’deki yesil
biiyiime izerindeki mekansal etkisini incelemektedir. Yesil biiyiime endeksi,
Entropi Agirhk Yontemi kullamilarak ol¢lilmiistiir.  Sonuglar, finansal
gelismenin gevre eyaletlerdeki yesil bityiime iizerinde 6nemli 6lgiide olumlu
bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Benzer olarak, Ozbek (2023)
ise 1990-2019 yillar1 arasindaki yillik zaman serileri verilerini ve Fourier
ARDL yaklagimimi kullanarak Cin igin yesil biiyiimenin belirleyicilerini
test etmistir. Ampirik bulgular, Cin’deki finansal gelismedeki artiglarin yesil
biiylimeyi tegvik ettigini ortaya koymaktadir. Anwar vd. (2024) ise kirilgan
ckonomilerde yesil bityiime tizerinde finansal geligmenin etkisini 1996-2019
yillar1 arasindaki verileri ve panel kantil regresyon yaklagimini kullanarak
sinamigtir. Ampirik bulgular, finansal gelismenin yesil biiyiimeye katkida
bulundugunu gostermektedir. Benzer bulgular, Sahin (2025) Tirkiye ve
Kuloglu (2025) 48 geligmis ve gelismekte olan iilke 6rnekleminde yapmig
olduklart ¢aligmalarda da elde edilmistir.

Bu galigmanin literatiirdeki mevcut arastirmalardan farki, yesil bityiimenin
belirleyicilerini Tiirkiye 6zelinde SKH perspektifinde ele almasi ve geleneksel
cevresel gostergeler (CO: emisyonu, ckolojik ayak izi, LCF) yerine
dogrudan yesil biiyiime endeksini bagimli degisken olarak kullanmasidir.
Literatiirde ¢ogunlukla gevresel kalite olgiitleri iizerinden yapilan analizlere
kargihik, bu ¢aligma yesil inovasyon, finansal gelisjme ve ekonomik politika
belirsizliginin Tiirkiye’deki yesil biiylime itizerindeki kisa ve uzun dénemli
etkilerini incelemektedir. Ayrica, yontem olarak ARDL yaklagimiyla 1990-
2021 yullarini kapsayan yillik zaman serisi verilerine odaklanmasi, panel veri
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veya alternatif ekonometrik teknikleri kullanan uluslararas1 kargilagtirmalt
caligmalardan ayrilmasini saglamaktadir. Boylece, Tiirkiye’nin stirdiiriilebilir
kalkinma siirecinde finansal gelisme ve yesil inovasyonun roliinii biitiinciil
bir gekilde degerlendirerek literatiire hem metodolojik hem de baglamsal
acidan katki sunmaktadir.

2. VERI, MODEL VE METODOLOJI

2.1. Veri ve Model

Bu galigmada, 1990-2021 yillar1 arasindaki yillik zaman serisi verileri
kullanilarak, SKH’ler ger¢evesinde Tiirkiye’de yesil biiylime (GG) tizerinde
ckonomi politika belirsizligi (WUI), yesil inovasyon (GIN) ve finansal
gelismenin (FD) uzun ve kisa vadeli etkileri incelenmistir. Calismada yer
alan degigkenlere iligkin bilgiler, Tablo 1’de sunulmugtur.

Tablo 1. Degjiskenler

Sembol Degiskenlerin Birim Kaynak
aciklamalar:
GG Yesil bityiime Endeks Sarkodie vd. (2023)
WUI Ekonomi politika Endeks EPU (2025)
belirsizligi
GIN Yesil inovasyon Cevre ile ilgili teknolojilerin - OECD (2025)
geligtirilmesi, % tiim
teknolojiler
ED Finansal gelisme Endeks IMF (2025)

Caliymanin ampirik analizi i¢in gelistirilen model, Anwar vd. (2023)
caligmasindan esinlenerek olusturulmugtur. Tiirkiye’de yesil biiyiimenin
belirleyicilerini test etmek amaciyla olusturulan ampirik model ise su

sekildedir:
GG, =y, +yWUI, +y,GIN, +y,FD, +e, (1)

burada; t = zamani, ), = sabit terimi, ¥;,%,ve J; = yesil biiylime
tizerinde sirastyla WUI, GIN ve FD’nin uzun donem esnekliklerini ve e, ise
hata terimini gosterir.

2.2. Metodoloji

Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif (ARDL) modeli Pesaran vd. (2001)
tarafindan literatiire kazandirilmigtir. Bu model, bagimli degiskenin I(1)
ve bagimsiz degiskenlerin farkli diizeylerde (1(0) veya I(1)) entegre olmasi
kosuluyla, egbiitiinleyme iliskisinin aragtirlmasina olanak tanir. Ayrica,
ARDL modeli, egbiitiinlesme denkleminde bir hata diizeltme teriminin dahil
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edilmesine izin vererek hem uzun vadeli hem de kisa vadeli iligkilerin egzamanl
olarak tiiretilmesini saglar (Pesaran vd., 2001). Ayrica, ARDL modeli kiigtik
orneklem boyutlarinda bile etkili tahmin sonuglari iiretebilmektedir. Sonug
olarak, bu ¢aliymada ARDL modeli uygulanmugtir. Bu arastirmada ele alinan
degiskenler i¢in formiile edilen ARDL denklemi su sekilde ifade edilebilir:

AGG, =, + iﬂlAGGH. + iﬂzAWUIH + i/%AGINH. + iﬂ4MDt—i

i=1 i=0 i=0 i=0

+AGG, , + AWUI,_ + A,GIN, |+, FD, | +¢,

Hata diizeltme parametresini (ECT) ikinci denkleme dahil ederek, hata
diizeltme modelini (ECM) kolayca tiiretilebilir:

P q q g
AGG, =a,+ Y BAGG,  + Y. BAWUI,  +Y BAGIN,  + Y. BAFD,
i=1 i=0 i=0 i=0
+A4,GG,_, + ALWUI,_ + A,GIN, , + A, FD, , + wECT,_, +¢,

Burada; fark operatorii kisa vadeli dinamikleri gosterirken, seviye degerleri
uzun vadeli bilgileri yansitir; burada t zaman, p ve q gecikme uzunluklarini,
ECT hata diizeltme parametresini ve € hata terimini temsil eder. Gecikme
uzunluklarinin belirlenmesi, Akaike Bilgi Kriteri (AIC) veya Schwarz Bilgi
Kriteri (SIC) gibi kriterlerin uygulanmasiyla gergeklestirilebilir.

ARDL metodolojisi farkli asamalarda gergeklestirilmektedir. Tlk agama,
serilerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesini igerir. Bu baglamda,
duraganlik sinamasi, Genigletilmis Dickey-Fuller (ADF) (Dickey ve
Fuller, 1979) birim kok testiyle gerceklestirilmistir. Ikinci asamada,
koentegrasyon olmadigini gosteren sifir hipotezi, (H;: A, = A, = A3 = A,
= 0), koentegrasyonun varligin1 gosteren alternatif hipoteze, (H: A, # A,
# A, # A, # 0), karg1 test edilmigtir. Bu hipotez testi, F-istatistigi temelinde
gergeklestirilir. Hesaplanan F-istatistigi daha sonra Pesaran vd. (2001) veya
Narayan (2005) tarafindan belirlenen alt I(0) ve {ist I(1) igin kritik degerlerle
kargilagtirilir. F-istatistigi ist kritik degeri asarsa, sifir hipotezi reddedilir ve
koentegrasyon iligkisinin varligi dogrulanir. Genel olarak, Pesaran vd. (2001)
tarafindan tiiretilen kritik degerler biiylik 6rneklemler i¢in gegerliyken,
Narayan (2005) tarafindan tiiretilen kritik degerler daha kiigiik 6rneklemler
icin uygundur (Acaravci ve Ozturk, 2010). Ugiincii asamada, tahmin edilen
ARDL modeliyle iligkili gesitli tanisal testler (normal dagilim, otokorelasyon,
degisen varyans) degerlendirilir. Bu testler tatmin edici ise, model dogru bir
sekilde belirlenmistir ve tahmin amagh kullanilabilir. Son agama, Brown vd.
(1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMg, testleri kullamlarak
parametrelerin kararhligi kontrol edilir. Sonug¢ olarak biitiin agamalarda
istenilen sonuglar elde edilirse, ARDL modeli tahmin amacyla kullanilir.
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3. AMPIRIK BULGULAR VE TARTISMA

ARDL modelinin uygulanmasindan o6nce, degiskenlerin duraganlik
diizeylerinin  belirlenmesi  gerekmektedir. Bu nedenle, bu g¢aliymada
degiskenlerin duraganlik diizeylerini belirlemek igin ADF birim kok testi
kullanilmugtir. Bu sonuglar Tablo 2°de gosterilmektedir. Tablo 2°de sunulan
ADF birim kok testi sonuglari, WUI ve GIN degigkenlerinin seviyede
duragan oldugunu (1(0)), GG ve FD degigkenlerinin ise birinci farklari
alinmas1 durumunda (I(1)) duragan hale geldigini gostermektedir. ADF
birim kok testi sonuglari, hi¢bir degiskenin ikinci farkta (1(2)) duragan
olmadigini gostermektedir. Dolayisiyla, bu ¢aligmada ilgili agiklanan ve
agiklayici degiskenler arasindaki iligki igin ARDL sinur testi uygulanabilir.

Tablo 2. Bivim kok test sonuglar:

Degiskenler ADF test (diizey) ADF test (1.fark)
t-istatistigi Prob. t-istatistigi Prob.
GG -2.479 0.133 -9.832%** 0.000
WUI -3.933**% 0.000 - -
GIN -2.785% 0.072 - -
FD -1.864 0.343 -6.667*** 0.000

Not: *,** ve ***; suraswla %10, %5 ve %1 onem diizeylerini ifide etmektedir.

ARDL (3,3,5,5) suur testi sonuglar1 agagidaki Tablo 3’te sunulmustur.
Hesaplanan F ve t istatistik degerlerine gore, bu degerler hem %5 hem
de %10 anlamhlik diizeylerinde iist kritik degerlerin mutlak degerlerini
agmaktadir. Bu, koentegrasyon iliskisinin olmadigin1  varsayan = sifir
hipotezinin reddedildigini ve boyle bir iligkinin varhigini iddia eden alternatif
hipotezin kabul edildigini gosterir.

Toblo 3. Sunw testi sonuglare

Kd. %5 Kd. %10
Model Karar  1(0) I1) 10) I(1)
ARDL(3,3,5,5) F-ist.: 6.0525  Evet 371 5018 3.008 415

t-ist.: -3.7317  Evet 286 376  -257  -3.46

Not: Uygun gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gove otomatik olarak
secibmistiv. F istatistigine iliskin alt 1(0) ve dist 1(1) kritik dejerleri Navayan (2005),
t istatistigine iliskin alt 1(0) ve dist 1(1) kritik dejerleri ise Pesavan vd. (2001)
tavafindan yapilan calismalavdan elde edilmistir.
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Esbiitiinlesme iliskisinin elde edilmesinin ardindan, ARDL (3,3,5,5)
modeliyle ilgili uzun vadeli ve kisa vadeli katsayr tahminleri elde edilmig
ve bu katsayilar Tablo 4’te gosterilmistir. Bu baglamda, WUI, GIN ve
FD’nin uzun vadede GGyi etkiledigi gozlemlenmistir. Tablo 4’teki uzun
vadeli katsayr tahminleri incelendiginde, WUD'de meydana gelen bir
artiginin GG’de bir azalmaya yol agtigr goriilmektedir. Bu, Tiirkiye’deki
ckonomi politikalarindaki belirsizligin yesil biiylime iizerinde azaltict bir
etkisi oldugunu ima etmektedir. Elde edilen sonug, Sohail vd. (2022) ve
Jiang vd. (2023) tarafindan ulagilan bulgularla paralellik gostermektedir.
S6z konusu ¢aligmalar, yiiksek belirsizlik kogullarinda yatirimcilarin uzun
vadeli yesil projelerden kaginma egiliminde olduklarini ve bunun yesil
biiyiimenin yavaglamasina neden oldugunu ortaya koymustur. Benzer
sekilde, Li vd. (2024) dalgacik korelasyon yontemi ile ekonomik politikalara
iligkin belirsizligin Cin’deki yesil biiylime {izerinde uzun vadede zararl bir
etkiye sahip oldugunu kanitlamigtir. Tiirkiye igin tespit edilen negatif iligki,
belirsizligin yatirim tizerindeki etkisinin tiiketim {izerindeki etkisinden daha
onemli oldugunu ve 6zellikle yesil enerji yatirimlarinin ertelenmesine yol
agtigim gostermektedir. Ayrica, Syed ve Bouri (2022) kisa vadede negatif bir
iligki tespit ederken, uzun vadede pozitif bir iligki gozlemlemistir. Tiirkiye’de
uzun vadeli negatif etkilerin yayginhgy, iilkedeki kurumsal istikrarsizliklarin
ve politika degiskenliginin yatirimcr giivenini zedeledigini gostermektedir.

Uzun dénemde GIN’de meydana gelen bir artis GG’yi pozitif olarak
etkilemektedir. Daha aqik bir ifadeyle, Tiirkiye’deki yesil teknolojik
inovasyonlara yapilan yatirnmlarin yesil biiylimeyi destekleyici bir seyir
izledigi goriilmektedir. Literatiirde benzer sonuglar bulunmaktadir.
Mensah vd. (2019), Ulucak (2020), Hussain vd. (2022) ve Razzaq vd.
(2023) tarafindan yapilan galigmalar, gevresel kalitenin iyilestirilmesi ve
yesil biityiimenin hizlandirilmasinda yesil inovasyonun o6nemli roliinii
vurgulamaktadir. Tiirkiye baglaminda, inovasyonun uzun vadeli yesil biiyiime
igin kilit bir unsur oldugu sonucuna varilmgtir. Ancak, kisa vadeli katsayilarin
onemsizligi, inovasyon politikalarinin etkilerinin hemen degil, belirli bir
gecikme siiresinden sonra ortaya ¢iktigini gostermektedir. Benzer olarak,
uzun donemde FD’deki bir artig Tiirkiye’de GG iizerinde pozitif bir etkiye
sahiptir. Bu sonug, finansal gelijmenin sermayenin etkin dagilimina yardimei
oldugunu ve bunun da yesil yatinmlarin finansmanini destekledigini ima
etmektedir. Literatiirde de benzer bulgular yer almaktadir. Ornegin, Cao vd.
(2022), finansal gelismenin Cin’de mekansal yesil biiylimeyi tesvik ettigini
ortaya koymustur. Anwar vd. (2024), panel kantil regresyonunu kullanarak
finansal geligmenin kirilgan ekonomilerde yesil biiyiimeyi tegvik etmede
rol oynadigini belirtmistir. Ozbek (2023) Cin’de, Sahin (2025) Tiirkiye’de
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ve Kuloglu (2025) 48 iilkede benzer bulgular bildirmistir. Sonug olarak,
Tiirkiye’nin finansal sisteminin gelismesi, uzun vadeli kalkinma hedefleriyle
uyumlu olarak gevresel agidan siirdiiriilebilir yatirrmlar1 desteklemede 6nemli
bir rol oynamaktadr.

Tablo 4. ARDL tabmin sonuglar:

Uzun donem

Degiskenler Katsayt Std. hata t-ist. Prob.
WUI -1.017*** 0.264 -3.843 0.006
FD 0.823** 0.296 2.779 0.027
GIN 0.054* 0.025 2.132 0.070
Kisa donem
Degiskenler Katsayi Std. hata t-ist. Prob.
C -0.154*** 0.034 -4.510 0.002
D(GG(-1)) 0.622** 0.249 2.494 0.041
D(GG(-2)) 0.276* 0.137 2.002 0.085
DWUI) -0.363** 0.139 -2.609 0.034
D(WUI(-1)) 1.082*** 0.276 3.920 0.005
D(WUI(-2)) 0.551** 0.183 2.996 0.020
D(FD) -0.544 0.769 -0.707 0.502
D(FD(-1)) -2.224*% 0.788 -2.821 0.025
D(FD(-2)) -1.705** 0.691 -2.466 0.043
D(FD(-3)) -2.984*** 0.695 -4.292 0.003
D(FD(-4)) -1.249 0.784 -1.592 0.155
D(GIN) 0.005 0.013 0.390 0.707
D(GIN(-1)) -0.116*** 0.024 -4.815 0.001
D(GIN(-2)) -0.101*** 0.020 -5.022 0.001
D(GIN(-3)) -0.030 0.017 -1.738 0.125
D(GIN(-4)) -0.048*** 0.012 -3.779 0.006
ECT(-1) -2.101*** 0.357 -5.880 0.000
Tanisal Testler

F-istatistik 8.708 [0.000]
Jarque-Bera 0.437 [0.803]
w2 WHITE ~ 13.745 [0.798]
2 LM 4.428 [0.109]
F RESET 0.411 [0.544)

Not: [ ] p degerlevini gostermektediv. *, ** ve ***; swaswla %10, %5 ve %1 onem
diizeylerini ifade etmektedin.
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Uzun vadeli katsayilar elde edildikten sonra, ARDL (3,3,5,5) modeli
i¢in hata diizeltme terimi (ECT) ve kisa vadeli katsayilar elde edilmistir. Bu
baglamda, ECT nin beklendigi gibi negatif ve istatistiksel olarak anlaml
oldugu gortilmiistiir. Bu katsayi, kisa vadede meydana gelen herhangi bir
sapmanin uzun vadede dengeye donecegini ifade etmektedir. Kisa donem
katsayilarina bakildiginda ise yesil biiylime iizerinde ekonomi politika
belirsizliginin negatif ve anlamh oldugu, buna kargilik yesil inovasyon ve
finansal gelismenin pozitif ve anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bu durum,
Tiirkiye’de ekonomi politikalarindaki kisa donemli ani degisiklerin uzun
donemde oldugu gibi yesil biiyiimeyi yavaglattigini gostermektedir. Ancak,
finansal gelisme ve yesil teknolojik inovasyanlarin kisa dénemden ziyade
uzun donemde yesil bityiimeyi desteklemektedir. Bu baglamda, bu bulgular
ozellikle yesil teknolojik inovasyona doniik politikalar geligtirirken uzun
vadeli hedefler koyma gerekliliginin gbz 6niinde bulundurulmas: gerektiginin
agik bir gostergesidir.

ARDL modelinin tahmin igin etkili bir gekilde uygulanabilmesi igin
belirli bir dizi varsayimin kargilanmasi gerekir. Bu varsayimlar Tablo
4te ayrintili olarak sunulmugtur. Buna gore, ARDL (3,3,5,5) modeli
heteroskedastisite, otokorelasyon veya model spesifikasyon hatalar ile ilgili
sorunlar sergilememekte ve normal dagilim ozelliklerini gostermektedir.
Ayrica, agagidaki Sekil 1’de gosterilen CUSUM ve CUSUMQ sonuglarina
gore, olugturulan modelde yapisal degisiklik sorunlari ile kargilagilmamugtir.
Sonug olarak, bu galigmada gelistirilen ARDL (3,3,5,5) modeli tahmin
amagli kullanilabilir.

Sekil 1. CUSUM ve CUSUMSQ
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SONUC VE POLITIKA ONERILERI

Bu ¢aligma, SKH baglaminda, 1990-2021 yillar1 arasindaki yillik zaman
serisi verilerini kullanarak, Tirkiye’de ekonomik politika belirsizligi, yesil
inovasyon ve finansal gelismenin yesil biiyiime lizerindeki uzun ve kisa
vadeli dinamik etkilerini analiz etmeyi amaglamaktadir. Bu dinamik etkilerin
tahmininde ARDL yaklagimindan istifade edilmigti. ARDL bulgularindan
elde edilen sonuglar, uzun vadede ekonomik politika belirsizliginin
Tiirkiye’deki yesil biiylime tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu,
yesil inovasyon ve finansal gelismenin ise olumlu bir etki dogurdugunu
ortaya koymaktadir. Kisa vadede, ECT’nin beklendigi gibi negatit ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu bulunmugtur. Negatif ve anlamh ECT,
kisa vadeli sapmalarin uzun vadede belirli bir oranda dengeye ulagacagini
ima etmektedir. Elde edilen bulgular, Tiirkiye’de stirdiiriilebilir yesil
bityiimenin saglanmasi igin {i¢ temel politika ekseninin gerekli oldugunu
gostermektedir: politika belirsizliginin azaltilmasi, yesil inovasyonun tesvik
edilmesi ve finansal geligimin gevresel doniisiimle uyumlu hale getirilmesi.
Caligmanin sonuglara gore, ekonomi politikast belirsizligi uzun vadede
yesil biiylimeyi olumsuz etkilerken, yesil inovasyon ve finansal geliyjme bu
stireci desteklemektedir. Bu nedenle, onerilen politikalarin bu ii¢ boyutu
kapsayan kapsamli bir ¢er¢eve sunmasi ¢ok 6nemlidir.

Ilk olarak, ekonomik politika ile ilgili belirsizligi azaltmak ok 6nemlidir.
Enerji ve ¢evre alanlarindaki yasal gergevelerin ve tegvik sistemlerinin
ongoriilebilirligi artirlmali  ve yatinmcilara uzun vadeli planlama
yapabilmelerini saglayacak istikrarli bir diizenleyici ortam sunulmalidir.
Ozellikle, yenilenebilir enerji destek mekanizmalar1 ve yesil finansman
araglarinin zaman gizelgeleri onceden agiklanmali ve sik degigikliklerden
kaginilmalidir. Bu strateji, kisa vadede ortaya gikan belirsizligin olumsuz
etkilerini hafifletmeye yardimci olacaktir.

Ikinci olarak, yesil inovasyonu hizlandirmak gok énemlidir. Temiz enerji
teknolojileri, enerji verimliligi onlemleri ve karbon azaltma ¢6ziimlerine
odaklanan aragtirma ve gelistirme girisimlerinin desteklenmesi hem gevresel
stirdiiriilebilirligi hem de rekabet giiciinii artiracaktir. Kamu ve 6zel sektor ig
birligiyle yiiriitiilen yesil Ar-Ge girigimleri, teknolojik bagimsizlik agisindan da
stratejik bir rol oynayacaktir. Ayrica, inovasyon ¢iktilarinin ticarilestirilmesini
kolaylagtiran patent, lisans ve standart diizenlemeleri tegvik edilmelidir.

Ugiinciisii, finansal gelismeyi yesil bityiime hedefleriyle uyumlu hale
getirmek ¢ok onemlidir. Bankacilik sektorii yesil kredi ve stirdiirtilebilirlikle
baglantili finansman modellerinin  kullanimini  genisletmeli, sermaye
piyasalarinda yesil tahvil ve sukuk gibi araglar igin giivenilir standartlar
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olusturulmalhidir. Ayrica, finansal sistemdeki gevresel risklerin geffat bir sekilde
raporlanmasi, finansal istikrart koruyacak ve kaynaklarin yesil yatirimlara
tahsis edilmesini hizlandiracaktir.

Sonug olarak, yenilenebilir enerji yatirnmlarmin tegvik edilmesi ve
diigiik karbonlu sanayiye hizli gegig, bu aragtirmanin sonuglartyla uyumlu
temel politika Onlemleridir. Yenilenebilir enerji teknolojilerini uygulayan
isletmelere vergi indirimi ve ireticilere dogrudan mali destek saglanmasi,
bu yatirnmlar1 daha cazip hale getirebilir. Sonug olarak, bu durum g¢evresel
stirdiirtilebilirligi  giiglendirecek ve Tiirkiye’nin yesil ekonomik biiyiime
potansiyelini artiracaktur.
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Diger mallarin ve hizmetlerin iiretilmesinde kullanilan mallar seklinde
tanimlanan ara mallar1 bir ekonomide iiretimin siirekliligi ve maliyet
yapisinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Siirdiiriilebilir ve
istikrarl bir sanayi yapisinin inga edilebilmesi tiretimde kullanilan girdilerin
temininde zorluklarin olmamas: ya da temininin ¢ok maliyetli olmamasi
gerekir. Diinya tiretim aglarindaki ve ticaret yapisindaki degigimle birlikte
bir iilkedeki iiretim artik sadece o {ilkedeki ara mallar1 ile degil uluslararasi
piyasalardan ithal edilen ara mallar1 ile yapilmaktadir ki bu durum ara
mallarinin hem {iretimdeki hem de ticaretteki 6nemini (Ulu, 2013) her
gegen giin artirmaktadir. Hatta bu sekilde ara mali kullaniminin artmasinin
verimliligi ve teknoloji transferini de artirdigy iler siiriilmektedir. Kiiresel
deger zincirlerine katihm olarak adlandirilan bu siireg tlkelerdeki {iretim
yapisinin yurt disiyla daha fazla baglantili hale gelmesine yol agmaktadir
(Sturgeon & Memedovic, 2010). Verimlilik artis1 ve teknoloji transferi gibi
olumlu yanlar1 olmasina ragmen yiiksek oranda ithal ara mali kullaniminin
da beraberinde getirdigi makroeckonomik olumsuz sonuglara da dikkat etmek
gerekmektedir. Cari agik, dig soklara karst savunmasiz kalma, uluslararasi
piyasalarda girdi tedariginde yagsanacak problemlerin iilke igindeki tiretimi
olumsuz etkilemesi, kur soklarindan kaynakli olarak enflasyonun yiikselmesi
vb. bir¢ok makroekonomik istikrarsizlik ara mali ithalatina bagimliligin
ortaya gikarabilecegi olumsuz sonuglardir.

1 Prof Dr, Kafkas Universitesi, IIBE Iktisat Boliimii, ORCID ID: 0000-0002-9307-7589
erkan.tokucu@gmail.com
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1980’lerin baglarinda tiim diinyada etkili olan neo-liberal politikalar,
iilkeler arasindaki mal, hizmet ve sermaye akimlarinin 6niindeki engelleri
kaldirarak  kiiresellesme egilimlerinin  hizlanmasinda neden olmustur.
Uluslararasi ticaret ve sermaye akimlar1 bu gelismeler neticesinde artmug
ve bu durum ara mal ithalatina da yansimigtir. Artan kiiresellesmeyle
birlikte mal ve hizmetlerin {iretiminde kiiresel deger zincirleri ag1 olugmaya
baglamig ve her iilke bu deger zincirine bir gekilde baglanmistir. Nihai mal
dretiminin her bir agamasinin farkls iilkelerde gergeklesmesi tiretimin cografi
olarak parcalanmasina neden olmus, iilkeler geligmislik diizeylerine gore
bu pargalanmig liretim yapist igerisindeki yerlerini almistir. Bazi iilkeler
teknolojik geligmislik diizeylerine gore yiiksek katma deger {ireterek kiiresel
deger zincirine baglanmisken bazi iilkeler sahip olduklar diisiik teknolojik
diizeylerden dolay: diigiik katma degerli mal tiretimindeki deger zincirine
baglanmistir.

Tiirkiye de diinyadaki birgok tilke gibi, 1980 sonrasi donemde neo-
liberal politikalara gegis yapan iilkeler arasina katilmig ve ihracata dayah
biiyiime stratejisini  benimsemigstir. Neo-liberal politikalar ¢ergevesinde
devletin ekonomi igerisindeki payiin azaltilmasi hedeflenmis ve bu
baglamda Ozellestirme uygulamalarina hiz verilmigtir. Ancak Tiirk imalat
sanayi hentiz dig piyasalarla rekabet edebilecek olgunluga erigmeden, reel
sektor ve finansal sektor yeterli bir olgunluga ulagamadan ekonominin dig
rekabete agilmasi Rodrik (1990)’in de altin1 ¢izdigi tizere erken liberallesme
hareketidir. Ekonomiyi dig rekabet karsisinda zayif kalmug ve krizlere agik bir
konuma gelmistir.

1980 sonrast donem tiim diinyada liberal riizgarlarin estigi ve kiiresellesme
dalgasinin yayildigi donemdir. Bu riizgarin etkisiyle birgok iilke dig ticaretin
ontindeki engelleri kaldirmig ve mal ve hizmet ticareti kiiresel gapta artmaya
baglamistir. Bununla beraber 6zellikle ¢ok uluslu sirketlerin etkisiyle tiretim
faaliyetleri cografi olarak tlkeler arasinda yayilmaya baglamis ve nihai
trtinler birgok tilkenin tiretimin farkli agamalarinda siirece dahil olmasiyla
tretilir olmugtur. Kiiresel deger zinciri olarak adlandirilan bu siireg tilkeler
arasinda endiistri igi ticaretin artmasina ve bu baglamda ara mali ticaretinin
de giderek artmasina yol agmustir. Ulkeler ayni anda bazi ara mallarinin hem
ithalatgis1 hem de ihracatgist konumuna gelmigtir. Geligmekte olan bir iilke
olan Tiirkiye de uluslararasi bu siirece eklemlenmis ve dig ticaret yapisi, ara
mal ithalatinin ve ithracatinin yogun oldugu bir yapiya biirtinmiigtiir.

Tirkiye hem imalat sanayi heniiz gelismeden ihracata dayal bir tretim
ve biiyiime modeline ge¢gmesi hem de orta, orta diisiik ve orta yiiksek
teknolojili mal {iretiminde uzmanlastig1 igin kiiresel deger zincirlerine diigiik
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katma degerli tiriinler iizerinden baglanmugtir. Bu durum imalat sanayindeki
dretimin biyiik oranda ithalata dayali bir sekilde gerceklestirilmesini adeta
zorunlu kilmig ve hem yurt igine yonelik hem de ihracata yonelik tiretimin
yapisal bir sekilde ithal ara girdiye bagimli olmasina yol agmistir.

Bu ¢aliymada Tirkiye’nin ihracati ve ithalatina 6zellikle imalat sanayi
tizerinden yakindan bakilarak mevcut durum analizi yapilacaktir. Ara mallar
ithalatina bagimh olmanin nedenleri ve ara mah ithalatina bagimliligin
ckonomide yol agabilecegi sorunlara deginilecek ve ara mallari ithalatina
bagimliligin azaltilabilmesi i¢in bazi politika 6nerilerinde bulunulacaktir.

Bu ¢aligma, ara mali ithalatina bagimlilig: yalnizca dig ticaret verileri
tizerinden degil, ayn1 zamanda sanayilesme dinamikleri, kiiresel deger zinciri
konumlanmas1 ve teknolojik uzmanlagma diizeyi baglaminda ele almay:
amaglamaktadir. Caliymanin temel iddias1, Tirkiye’de ihracata dayah biiytime
modelinin ara mali ithalatina yiiksek bagimhlik nedeniyle siirdiiriilebilir
bir sanayi yapisi liretemedigi ve bu durumun cari agik, verimlilik ve sanayi
rekabet giicii tizerinde yapisal baskilar yarattigidir.

Bu galigma, ara mal ithalatina bagimliligt dig ticaret ve tiretim yapisinin
mevcut gercekligi tizerinden analiz etmektedir. Dolayisiyla ¢aligmanin amaci,
Tiirkiye ekonomisinin dig ticaret kompozisyonunu, teknoloji diizeyini ve
kiiresel deger zincirlerindeki konumunu nesnel bigimde ortaya koymak ve
politika tartigmalari i¢in analitik bir zemin olugturmaktr.

1. 1980 SONRASI DONEMDE IHRACATA DAYALI BUYUME
STRATEJISINE GECIS VE DIS TICARETIN GENEL
GORUNUMU

Tiirkiye 1980 sonrasi donemde, 1960-1980 yillar1 arasinda takip ettigi
ithal ikameci biiylime modelinden, hem 1970’lerin sonlarinda yaganan
enflasyon ve dig denge sorunlarindan dolay1 (§enses & Kirim, 1991) hem
de neoliberal politikalardan dolay: ithracata dayali sanayilesme ve biiylime
stratejisine  gegls yapmugtir. 1980 sonrasi donem tiim diinyada oldugu
gibi Tiirkiye’de de neoliberal politikalarin hakim oldugu dénemdir ve bu
donemde Tiirkiye zamanin ruhuna uyarak uluslararasi yeni i boliimiine
entegre olmustur (Orztiirk vd., 2008; Kolsuz & Yeldan, 2014). Benimsenen
yeni iktisat politikast geregi ihracata dayali biiytime politikalar1 desteklenmig
ve yabanci sermaye girisi tegvik edilmistir (Ugkag, 2010; Cetin & Savrul,
2016). 1989 tarihli 32 Sayili Kanun Hiikmiinde kararname ile Tiirk lirasi
konvertibl paralar arasina katilmig ve tam sermaye hareketliligi saglanmugtir
(Apaydin & Agikalin, 2015).
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Yeni modelin gerekleri olarak devletin ekonomi igerisindeki payinin
azalulmasi hedeflenmis ve bu amagla Ozellestirme uygulamalart hiz
kazanmugtir. Devletin ekonomi igerisindeki paymin azaltilarak 6zel sektor
i¢in alan agilmasi ve serbest piyasa ekonomisine gegilmesi Kazgan’a (2008)
gore IMF ve Diinya Bankas: tarafindan gelismekte olan tilkeler i¢in zorunlu
kildig politikalardir. Bu baglamda 24 Ocak 1980 Kararlariyla birlikte finansal
serbestlesmeyi saglayacak, serbest piyasa ekonomisine gegisi hizlandiracak
yasal diizenlemelerle yapisal reformlar yapilmugtir. 1980’1 yillarinda sonlarina
dogru giimriik tarifelerinin distiriilmesi ve kotalarin kaldirilmas: gibi
uygulamalar ithalatin kolaylagtirilmasini saglamistir (Apaydin & Agikalin,
2015).

1980’1i yullar iktisat politikast araglarimin gesitlendirildigi yillardir ayni
zamanda. Esnek doviz kuruna gegilmesi, ithalat ve ihracat tizerindeki
kontrollerin gevsetilmesi, Merkez Bankasinin agik piyasa iglemlerine
baglamasi, yabanci sermayenin tegvik edilmesi ve ekonomide 6zel kesimin
daha fazla yatirim yapmast igin yap-islet-devret modelinin hayata gegirilmesi
iktisat politikas1 araglarindaki gesitlendirmeyi gostermektedir (Siriner &

Dogru, 2008).

24 Ocak Kararlarinin ardindan serbest piyasaya gegis igin atilan adimlar
dig ticarete olumlu yansimaya baglamig ve 1980’lerle beraber artan dig
ticaret 1990’lardan itibaren daha da hizlh bir sekilde artmaya baglamistir.
Grafik 1, Tiirkiye ekonomisinin 1980 sonrast donemde giderek artan bir
sekilde dig ticarete bagimli hale geldigini agik¢a gostermektedir. Dig ticaret
hacminin yalnizca mutlak olarak degil, GSYH igindeki pay1 itibariyle de
artmasi, ckonominin “desa agiklik oransy’nin yiikseldigini ve bitylimenin ig
dinamiklerden ziyade giderek daha fazla dig ticaret ve dis talep iizerinden
sekillendigini ortaya koymaktadir. Bu durum, literatiirde siklikla vurgulanan
“thracata dayali biiyiime” modelinin Tiirkiye 6zelindeki yansimasi olarak
degerlendirilebilir.
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Grafik 1: 1980 Sonvas: Das Ticaret Hacmi ve GSYHya Orana
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Kaynak: TUIK ve Diinyn Bankast

1980 sonrasi donemde uygulanan liberal politikalarla dig ticaret
hacminde ciddi artiglar gozlenmigtir. Bununla birlikte dig ticaret agiginin ve
cari agik rakaminin da hizla arttugr gozlenmektedir (Grafik 2). Bu bulgu,
dig ticaretin niceliksel olarak biiyiimesine kargin niteliksel bir iyilesmenin
saglanamadigini ve ihracat artiglarinin ithalat artiglarin1 dengeleyemedigini
ortaya koymaktadir. Dolayisiyla sadece dig ticaretin miktar olarak artmasi
ya da GSYH’ya oran olarak artmasi dig ticaretin iilke ekonomisine katkisini
gostermesi agisindan yeterli degildir. Stireklilik arz eden dig agiklar, Tiirkiye
ckonomisinin biiyiime siirecinde dig tasarruflara bagimli hale geldigini ve
bu durumun kirlganhgr artirdigini gostermektedir. Ayrica devamli bir dig
agigin ya da cari agigin var olmasi bu agigin finansmani sorununu yani dig
bor¢lanma sorununu giindeme getirecektir ki bu da i¢ tasarruf oranlar
diisiik olan Tiirkiye ekonomisinde devamli bir sekilde yiiksek doviz talebinin
olugmasina neden olacaktir. Tiirkiye ekonomisinde yiiksek doviz talebine bu
agidan da bakmak gerekmektedir.
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Grafik 2: Dis Ticaret Dengesi ve Cari Agik
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Kaynak: TUIK ve Diinya Bankas:

Dis ticaret dengesinin ve cari agigin milli gelire oranlarina bakildiginda
1980 sonrast donemde bazi yillar hari¢ bu oranlarin devamli negatif oldugu
goriilecektir (Grafik 2). Dig ticaret dengesinin ve cari iglemlerin pozitife
dondigii yillar genellikle kriz yillaridir. 1994 krizi, Kasim 2000 ve Subat 2001
krizlerinin yagandig yillarda ekonomideki daralmaya bagli olarak dis ticarette
de daralmalar yaganmis ve bu durum dig agigin azalmasina neden olmustur.
Grafik 2, son yillarda cari agikta iyilegmenin oldugunu gostermektedir
ancak bu duruma Grafik 1’le birlikte bakildiginda cari iglemler agigindaki
azalmanin aslinda dig ticaret hacminin GSYH’ya oranindaki azalmaya eglik
ettigi goriilecektir. Yani cari iglemler agiginin azalmasmnin ve dis dengedeki
tyilesmenin nedeni ihracatin ithalattan daha hizli artmasi degil, ithalatin
azalmast ve ihracatin da oldukga yavaglamasidir.



Erkan Tokuew | 177

Grafik 3: Biiyiime Ovanlari ve Cari Islemler Dengesi
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Kaynak: TUIK ve Diinya Bankas:

Dis ticaret agisindan dikkat ¢eken bir bagka durum da ekonominin biiytime
oranlariyla cari agik rakamlari arasindaki korelasyondur. Grafik (3)’ten de
goriilecegi tizere, biiylime oranlarinin yiiksek oldugu yillarda cari iglemler
ag1g1 artmakta (negatif degerler almakta), buna kargilik biiyiime oranlarinin
diistiigii yillarda ise cari islemler agig1 azalmaktadir. 1994 yilinda yaganan
krizinde, 2000’1 yillarin basinda yasanan krizlerde ve 2008 kiiresel finans
krizinde biiyiime oranlarindaki sert diigiisler ayn1 donemlerde cari iglemler
agiginin toparlanmasina ve azalmasina neden olmugtur. Bu hizli toparlanma
doneminde dig ticaret rakamlari da hizla artmig ve bu artiga dig ticaret agig1
ve cari agik da eslik etmigstir (Cetin & Savrul, 2016). Ekonominin biiytidiigii
donemlerde cari agigin artmasi, buna karsilik durgunluk ve kriz donemlerinde
cari agigin azalmasi, biiylimenin yapisal olarak ithalat bagimli bir nitelik
tagidigini gostermektedir. Bu durum literatiirde “biiylime—cari agik ikilemi”
olarak adlandirilan yapiya isaret etmekte ve siirdiiriilebilir biiytime agisindan
onemli bir yapisal sorunu ortaya koymaktadir.

2. ITHALATIN VE IHRACATIN MAL GURUPLARINA
GORE GORUNUMU

Ithalatin alt kalemlerine bakildiginda iiretim siirecinde kullanilan ara
mallart ithalatinin toplam ithalat igerisinde oldukga yiiksek bir orana tekabiil
ettigi gortilmektedir (Grafik 4). Grafik 4’ten de agikga gorildiigii iizere
titketim mallar1 ve yatinm mallart ithalatimin toplam ithalat igerisindeki
oranlar1 diigitkken ara mallar1 ithalatinin toplam ithalat igerisindeki orani
1980 sonras1 donemin tamaminda oldukga yiiksektir. Ara mallar ithalatina
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enerji de dahildir ki enerji burada %25°lik bir orana sahiptir. Yani enerji harig
ara mali ithalatina bakildiginda da oran yine %50’ler gibi yiiksek bir seviyeye
tekabiil etmektedir. Ara mallar1 bilindigi tizere {iretimin temel girdilerinden
birisidir ki ara mallar1 ithalatinin toplam ithalatta yiiksek bir orana tekabiil
etmesi, Tiirkiye ekonomisinde iiretimin biiyiik oranda ara mal ithalatina
bagimli oldugunu, sanayinin yerli girdi {iretme kapasitesinin sinirl kaldigin
ve ekonominin dig soklara agik hale geldigini gostermektedir.

Grafik 4: Tthalatm Mal Guruplarma Give Dagiluma (%)
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Kaynak: TUIK ve Diinya Bankast

Thracata bakildiginda da benzer bir durumun oldugu goriilmektedir
(Grafik 5). Toplam ihracat igerisinde ara mallar1 ihracati 1980 sonrasi
donemin tamaminda toplam ihracatin %50’si civarindadir. Yatirim mallar
thracatinin toplam ihracat igerindeki orami 2020l yillara kadar %40’lar
ve biraz iizerinde iken pandemiden sonraki donemde diigme egilimine
girmis ve %30’lara dogru inmistir. Grafik 5, Tiirkiye’nin ihrag ettigi tiriin
kompozisyonunun da agirlikli olarak ara mallarindan olugtugunu ortaya
koymaktadir. Bu durum, ihracatin niceliksel olarak artmasina ragmen, katma
deger diizeyinin sinirh kaldigini ve iiretim stirecinde yaratilan gelirin 6nemli
bir kisminin ithal girdiler yoluyla yurt digina aktarildigini diigiindiirmektedir.
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Grafik 5: Thvacatn Mal Guruplarma Gire Dagilum (%)
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Grafik 4 ve Grafik 5 bir arada diigiiniildiigiinde ortaya soyle bir resim
ctkmaktadir: Tiirkiye ekonomisinde dig ticaret ara mal ithalati ve ara mal
ithracati {izerinden yapilmaktadir ve ekonomide iiretim ve ihracat biyiik
oranda ara mali ithalatina bagiml bir hale gelmistir. Ithalatin ihracattan daha
yiiksek oldugu gergegiyle birlikte resim daha da kétiilesmektedir; ekonomide
biiylime ve ihracat biiyiik oranda ara mali ithalatina bagimlidir. Biiyimenin
arttig1 yillarda ithalat ve ihracat birlikte artacak, artan ithalat ve ihracat daha
¢ok ara mal ithalati ve ihracat1 olacak, ithalat ihracattan daha biiyiik oldugu
i¢in ekonomik biiytime ile birlikte cari agik sorunu giindeme gelecek ve artan
cari agigin finansmani igin yabanci tasarruflara talep artacak bu da doviz
talebinin ve dolayisiyla kurun yiikselmesine neden olacaktir. 1980 sonrasi
hayata gegirilen ihracata dayal biiylime modelinin ara mal ithalatina yiiksek
bagimliliktan dolayr saghkli bir sekilde islemedigi ve devamli bir sekilde dig

agik ve cari agik iirettigini ileri siirmek yanhg olmayacaktir.

3. ITHALATIN VE IHRACATIN FASILLARA GORE
GORUNUMU

Ihracata ve ithalata daha yakindan, fasillar bazinda bakildiginda, ihrag
edilen ve ithal edilen ilk 20 {irliniin siralamalar1 degismekle birlikte neredeyse
ayni olduklar1 goriilmektedir. Genel ticaret sistemine gore en ¢ok ithalati
yapilan ilk 20 iiriin Tablo (1)’de, en ¢ok ihracat1 yapilan ilk 20 {iriin ise Tablo
(2)°de yer almaktadir.

Ithalatta 27 fasil numarasi ile mineral yakitlar ve yaglarin ilk sirada yer
aldigr gortilmektedir. Onu kazanlar, makineler ve mekanik cihazlar kalemi
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takip etmekte, daha sonra sirastyla kiymetli metaller ve taglar, motorlu kara
tagitlari, elektrikli makine ve cihazlar ve diger fasillar takip etmektedir. Yine
ilk 20 igerisinde eczacilik tirtinleri, organik kimyasal iiriinler, gemiler ve suda
ylizen tagitlar gibi bagliklar da listede yer almaktadr.

En ¢ok ihracat1 yapilan ilk 20 {irtine bakildiginda da (Tablo 2) ilk sirada
motorlu kara tagitlar1 ve traktorlerin geldigi, kazanlar ve makinelerin ikinci
sirada yer aldig1 ve elektrikli makine ve cihazlarin, mineral yakitlar ve yaglarin
siray1 takip ettigi goze ¢arpmaktadir.

Tablo 1: Genel Ticaret Sistemine Gove En Cok Ithalats Yapilan Ilk 20 Fasil
(2024-2025)

Mineral yakitlar, mineral yaglar ve bunlarin damitilmasindan elde edilen
trtinler, bitiimenli maddeler, mineral mumlar

Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer reaktorler, bunlarin
aksam ve pargalari

Kiymetli veya yar1 kiymetli taslar, kiymetli metaller, inciler, taklit miicevherci
esyasi, metal paralar

Motorlu kara tagitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler ve diger kara
tagitlari, bunlarin aksam, parga, aksesuari

1 |27

2 |84

3 |71

4 |87

Elektrikli makina ve cihazlar, ses kaydetme-verme, televizyon goriintii-ses
kaydetme-verme cihazlari, aksam-parga-aksesuari
72 | Demir ve gelik

5 |85

6

7 139 | Plastikler ve mamulleri
8

9

29 | Organik kimyasal iiriinler
74 | Bakur ve bakirdan egya
10 | 30 | Eczacilik iiriinleri

Optik, fotograf, sinema, 6lgii, kontrol, ayar, tibbi, cerrahi alet ve cihazlar,
bunlarin aksam, parca ve aksesuari

12 |76 | Aliiminyum ve aliiminyumdan egya

11|90

13 |88 | Hava tagitlari, uzay tagitlar1 ve bunlarin aksam ve pargalar

14 |73 | Demir veya gelikten esya

15 |40 | Kauguk ve kauguktan egya

16 |89 | Gemiler ve suda yiizen tagit ve araglar

Muhtelif kimyasal maddeler (biodizel, yangin sondiirme maddeleri,
17|38 g
dezenfektanlar, hagarat oldiiriiciiler, vb.)

18 |23 | Gida sanayiinin kalint1 ve dokiintiileri, hayvanlar i¢in hazirlanmig kaba yemler
Hayvansal, bitkisel veya mikrobiyal kat1 ve siv1 yaglar ve bunlarin pargalanma

19|15 .57 0 . . S

iiriinleri; hazir yemeklik kati yaglar; hayvansal ve bitkisel mumlar

Yagli tohum ve meyveler, muhtelif tane, tohum ve meyveler, sanayide ve tipta

kullanilan bitkiler, saman ve kaba yem

20 |12

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri
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Iki tabloya birlikte dikkatli bakildiginda, ilk 20 iiriiniin neredeyse aym
oldugu goriilmektedir. Tirkiye, siralamada yer alan triinlerin ithalatini
yaparak, ki bunlarin biiyiik ¢ogunlugu ara mallaridir, bunlar islemekte ve
tekrar aymi gekilde farkli iilkelere satmaktadir. Listede yer alan bu {irtinler
lizerinde bir uzmanlagmanin oldugu goriilmektedir. Ornegin ithalat
siralamasinda ikinci sirada yer alan kazanlar ve makineler ihracat siralamasinda
da ikinci sirada yer almaktadur. Yine ithalat siralamasinda dordiincii sirada yer
alan motorlu kara tagitlar: thracat siralamasinda birinci sirada yer almaktadir.
Benzer sekilde ithalat siralamasinda on altinci sirada yer alan gemiler ve suda
ylizen tagitlar, ihracat siralamasinda on beginci sirada yer almaktadir.

Tablo 2: Genel Ticaret Sistemine Give En Cok IThracat Yopian Tk 20 Fasil
(2024-2025)

Motorlu kara tagitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler ve diger kara
tagitlary, bunlarin aksam, parga, aksesuari

Kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer reaktorler, bunlarin
aksam ve pargalari

Elektrikli makina ve cihazlar, ses kaydetme-verme, televizyon goriintii-ses
kaydetme-verme cihazlari, aksam-parga-aksesuari
39 | Plastikler ve mamulleri

1 |87

2 |84

3 |85

Mineral yakitlar, mineral yaglar ve bunlarin damitilmasindan elde edilen
tirtinler, bitimenli maddeler, mineral mumlar

Kiymetli veya yart kiymetli taglar, kiymetli metaller, inciler, taklit miicevherci
egyasi, metal paralar

6
7 |61 | Orme giyim esyasi ve aksesuart
8
9

921

27

71

72 | Demir ve gelik
73 | Demir veya celikten esya
10 |8 | Yenilen meyveler ve sert kabuklu meyveler

11 |62 | Oriilmemis giyim esyast ve aksesuari

12 |76 | Aliiminyum ve aliiminyumdan egya

Mobilyalar, yatak takimlari, aydinlatma cihazlari, reklam lambalari, 151klt

13194 tabelalar vb., prefabrik yapilar

14 |93 | Silahlar ve mithimmat, bunlarin aksam, parca ve aksesuari

15 |89 | Gemiler ve suda yiizen tagit ve araglar
16 | 74 | Bakur ve bakirdan egya
17 |40 | Kauguk ve kauguktan esya

Sebzeler, meyveler, sert kabuklu meyveler ve bitkilerin diger kisimlarindan
18 |20 . .
elde edilen miistahzarlar

19 | 25 | Tuz, kiikiirt, topraklar ve taslar, alcilar, kiregler ve ¢cimento
20 | 57 | Halilar ve diger dokumaya elverisli maddelerden yer kaplamalar:

Kaynak: TUIK, Dss Ticaret Istatistikleri
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Her iki tablo, imalat sanayinin ara mallarini ithal eden ve bu {irtinleri
isleyerek tekrar biiyilik oranda bu mallar1 ihrag eden bir yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. Tablolar yukaridaki grafiklerle bir arada okundugunda dig
ticaret yapimizin yapisal durumu net bir gekilde ortaya ¢ikmaktadir. Buna
gore dig ticarette ara mali ithalati ve ihracati izerinde uzmanlagmig imalat
sanayi agirhikli bir yapinin s6z konusu oldugu soylenebilir.

4. ITHALAT VE THRACATIN TEKNOLOJI YOGUNLUGUNA
GORE GORUNUMU

Imalat sanayi iiriinlerinin ticaretinin teknoloji yogunluguna gore
incelenmesi dig ticaretin yapisal resminin daha da netlesmesini saglayacaktir.
Tablo 3, imalat sanayi iiriinlerinin teknolojik yogunluguna gore ne durumda
olduklarini ortaya koymaktadir.

Yiiksek teknolojili imalat sanayi triinlerinin oraninin 2025 yili Ekim ay1
itibariyle %3.6 oldugu goriilmektedir. Bu oran oldukg¢a diistiktiir. Yiiksek
teknolojili imalat sanayi tirtinlerinin ithalat igerisindeki oran1 da %11.5 gibi
diigiik bir orana tekabiil etmektedir. Orta diisiik ve orta yiiksek teknolojili
triinler iizerinden bakildiginda ise hem ihracatta hem de ithalatta bu tirtinlerin
oldukga 6nemli bir yeri oldugu goriilmektedir. Diigiik teknoloji yogunlugu
agisindan bakildiginda ise bu tirtinlerin ihracat igerisinde yaklagik %30’lara
vardigr goriilmektedir. Diisiik teknolojili tirtinlerin ithalat igerisindeki orani
ise %12.6 ile daha diigiik bir orana sahiptir.

Toblo 3: Teknoloji Yosunlujuna Gove Imalat Sanayi Uriinleri Dis Ticareti, Ekim 2025

(%)
Teknoloji Yogunlugu Thracattaki Oran1 (%) | Ithalattaki Oran (%)
Yiiksek Teknolojili Uriinler 3,6 11,5
Orta Yiiksek Teknolojili Urdinler 39,1 443
Orta Diisiik Teknolojili Uriinler 27,8 31,6
Diisiik Teknolojili Uriinler 29,4 12,6

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, Ekim 2025 Taribli Haber Biilteni

Bu sonuglar Tiirkiye’nin biiyiik oranda diisiik ve orta teknolojili tirtinlerde
uzmanlagtigini hem ithalatta hem de ihracatta yiiksek teknolojili tiriinleri
yani yiiksek katma degerli tirtinleri tiretmekten olduk¢a uzak oldugunu
gostermektedir. Endiistri 4.0 ¢aginda ve yapay zekanin birgok alanda
giderek hakimiyetini artirdig bir donemde yiiksek teknolojili irtinlerin hem
ithracat hem de ithalat igerisinde diigiik bir yer edinmesi ekonominin yapisal
yetersizligini net bir sekilde gozler 6niine sermektedir.
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5. DIS TICARETTE ARA MALI ITHALATINA BAGIMLILIK

5.1. Ara Mali Ithalatina Bagimliligin Nedenleri

Kiiresel ekonominin 1980 sonras1 donemde yagadigi doniigtim tiretimde
dikey uzmanlagma olarak adlandirilan durumun ortaya ¢ikmasma yol
agmig ve dikey uzmanlagmanin bir sonucu olarak da iilkeler arasinda ara
mall ticaretinin artmasma neden olmugtur. Yurt i¢i talebin kargilanmasi
ve ihrag driinlerinin iiretilmesi amaciyla ithal ara mal kullanmanin iilke
ckonomisine saglayacag bir takim pozitif katkilar ya da avantajlar olacaktir
ki agagida siralanan avantajlardan dolayr tilkeler ara mali ithalatina daha gok
yonelmektedir (Yalgin, 2024; Saygili vd., 2009; Ozgiir & Zanbak, 2019):

e Uretim girdilerinde gesitliligin iiriin kalitesine yansimast ile teknolojik
ilerlemenin ve yeniliklerin yayginlagmasi

* Nihai alicilarin triinlerin tiretiminde kullaniimasini istedigi standart
ve markadaki girdilerin yurt i¢inden temin edilememesi dolayisiyla
ithal edilerek ihracatin gergeklestirilmesi

e Verimlilikte yaganan artig sonucunda {ilkelerin ihracat pazarlarinda
daha rekabetgi bir konuma kavusmalari

* Diigitk maliyetli ithal girdi kullaniminin iriin fiyatlarina olumlu
yansimasi

* Kiigiik firmalarin kiiresel deger zincirlerine katiimlarina katka
saglamasi

* Rekabet baskisi ve elde edilecek rekabet avantaji
olarak siralanabilir.

Ithal girdi kullaniminin bu tiir olumlu etkileri olmakla birlikte bagimlilik
diizeyinde ithal girdi kullaniminin ekonomiye verecegi zararlar da soz
konusudur. Toplam talep ya da tretim igerisinde ithal bilesenlerin yiiksek
olmasi durumu olarak ifade edilen ithalat bagimlilig: biiylimenin ontindeki
en biiylik engellerden birisi olabilir. Yiiksek ithal girdi bagimlilig tilkede kur
riskini artirarak ekonomiyi kur ataklarina maruz birakabilir. Yiikselen kurlar,
ithal girdi fiyatlarini yiikseltecegi ve bu fiyat artiglarinin iiretim maliyetlerine
yanstyacag i¢in enflasyonu artiran ana unsurlardan birisi olabilir.

Yilek ve Yagmur (2018) On Birinci Kalkinma Plani ¢ergevesinde
hazirladiklar1 6zel ihtisas komisyonu raporunda Tiirkiye’de sanayi sektortiniin
ithal bagimhliginin ¢ok yiiksek oldugu, hem i¢ talebin karsilanmasi igin
yapilacak tiretim hem de ihracata yonelik tiretim igin ithal ara mali talebinin
yapildig1 ve ithal edilen bu ara mallarina diisiik ve orta teknolojili seviyede
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katma deger eklenerek ihrag edildigi ifade edilmektedir. Bu durum aslinda
literatiirde endiistri i¢i ticaret olarak bilinen durumun bir neticesidir ki
Yiikseler ve Tirkkan (2006), diinya genelinde iiretim sistemlerindeki
degisimin etkisiyle birlikte iilkelerin ayni sektorde hem ithalatgt hem de
ihracatg1 olduklarimni ifade etmektedirler. Nitekim yukarida yer alan ve
genel ticaret sistemine gore en ok ihracati ve ithalati yapilan ilk 20 fash
gosteren Tablo 1 ve Tablo 2 bu durumu gok net bir sekilde gostermektedir:
hem ihracatta hem de ithalatta ilk 20 fash gosteren kategorilerin ihracat ve
ithalattaki siralamasi degisse de benzer fasillar arasinda ihracat ve ithalatin

yapildig1 goriilmektedir.

Merkez Bankas1 biinyesinde vyiiriitiilen bir aragtirma projesinde (Saygil
vd., 2009) Tiirkiye ekonomisi 6zelinde ithal ara mal bagimliligina yol agan
nedenler incelenmis ve asagida maddeler halinde siralanan nedenlerin 6n
planda oldugu raporlanmugtir:

* Yurt igerisinde iiretilen ara mallarinin ve yatirim mallarinin fiyatlarinin
di§ pazarlara nazaran daha yiiksek olmasi

* Yurt iginde iiretilen ara mallarinin kalitelerinin diigiik olmasi

* Talep edilen ara mallarinin yurt igi liretiminin ya olmamasi ya da talebi
kargilayacak diizeyde olmamasi

¢ Uretim teknolojilerindeki degisim

* Kiiresel tiretim zincirleri (kiiresel deger zincirleri) ve yabanci sermayeli
sirketler

* Finansman yetersizlikleri
o Uretimin sektorel yapisindaki degigim
* Firmalarin iiretim desenindeki degisim

2018 yilinda yapilan bir ¢ahymada (Kundak & Aydogus) sabit sermaye
yatirrmlarinin, doviz kurunun ve GSYH’daki artiglarin imalat sanayiinde
uzun donemde ithalata olan bagimliig: artirdigi bulunmugtur. Yiikseler
ve Tiirkkan, enerji fiyatlarindaki yiikseliglerin ve Giimriik Birligi siirecinin
de ithalata olan bagimlihg artirdigini ifade etmektedirler. Tiirkiye’de ara
mal1 ithalatina bagimli hale getiren unsurlardan birisi de Kolsuz ve Yeldan
(2014)’a gore 2001 yilinda yaganan krizdir; krizden dolay1 yatay ve dikey ara
maly bagjlantilarmda yasanan tahribata bagh olarak imalat sanayiinde ithalata
bagimlilik daha da artmugstir.

Tiirkiye’de hangi tretim alanlarinda ithalata bagimlilik daha yiiksektir?
Genel ticaret sistemine gore en ok ithalat1 yapilan ilk 20 fasili gosteren Tablo
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1, aslinda bu konu hakkinda bilgi vermektedir. Kazanlar, makinalar, mekanik
cihaz ve aletler ve tiim bunlarin aksam ve pargalari, motorlu kara tagitlar1 ve
bunlarin aksamlari, televizyon ve bilgisayar gibi tiiketici elektronigi tiriinleri,
ana metal ve iglenmis metal {irlinleri, petro-kimya ve ilag irtinleri ilk goze
carpantiriinlerdir. Buiiriinlerin tiretildigi sektorlerin onemli bir 6zelligi Saygili
vd. (2009)’nin de altim gizdikleri tizere “sermaye yogun divetim teknolojilerine
sahip olmalars ve olgek ekonomilerinin giiglii olmasidy”. Tmalat sanayiinde ithal
girdi bagimlihigini aragtiran Yiikseler ve Tiirkan (2006) TUIK tarafindan
yaymlanan 1998 yili Input-Output (Girdi-Ciktr) Tablosunu kullanarak
tretimin ithal girdi bagimhligini incelenmiglerdir. Caliymadan elde ettikleri
bulgulara gore ana metal, mobilya, kok komiirii, petrol iiriinleri, optik
cihazlar, elektrikli makine ve kauguk imalati sektorleri ithal girdinin en gok
kullamildig1 sektorlerdir. Benzer bir ¢alisma Unal (2020) tarafindan yapilmis
ve bilgisayar, elektronik ve optik iriinlerle otomotiv sektorlerinde ithalata
bagimliligin oldukea yiiksek oldugu sonucuna ulagilmugtir.

5.2. Ara Mali Ithalatina Bagimliligin Ekonomi Uzerindeki Olas
Etkileri

1980 sonrasinda neo-liberal politikalar1 benimsenerek serbest piyasa
ckonomisine gegilmesi ve 1989 yilindaki 32 sayili kararla tam konvertibiliteye
gegilerek ekonominin tamamen diga agilmast 1990l yilarda birgok problemin
yaganmasina neden olmustur. Problemler sadece bazi sektorlerde degil
ekonominin geneline yayilan problemlerdir ve hatta 1994 krizi, Kasim 2000
ve Subat 2001 krizlerinin de diga agik ihracata dayali biiyiime modelinin
bir sonucu oldugu da ileri siiriilmektedir (Apaydin ve Agikalin, 2015;
Cetin ve Savrul, 2016; Yeldan, 1996). 1980 sonras: yiriitiilen dig ticaret
politikalarinin bu sekilde genel olumsuz etkileri olmakla birlikte ara mali
ithalatina bagimlilig: 6zelinde de birtakim sonuglar1 s6z konusudur.

Ara mallarinda ithal girdi bagimhliginin hem firma diizeyinde hem
de ekonominin geneli tizerinde birtakim olumlu ve olumsuz etkileri
olacaktir (Sensoy, 1983). Literatiirde 6ne siirtilen olumlu etkilerden birisi,
yurt digindan ithal edilen kaliteli ara mallarinin yurt igerisindeki tiretimin
verimliligini artirmasidir (Demir, Gl & Kazdal, 2023). Eger bir iilkede
tretim igin gerekli girdi miktar1 yeterli diizeyde ve kalitede degilse yurt
digindan daha ucuz ve daha yiiksek kalitede olan girdinin ithal edilmesi
yurt i¢indeki verimliligi artiran ana unsurlar olacaktir (Halpern, Koren &
Szeidl, 2015). Ancak yiiksek ithal girdi kullaniminin tlkeler igin verimlilik
kazanglar1 gibi olumlu etkileri olmakla birlikte ekonomiyi dig soklara agik
hale getirebilecegi de goz ontinde bulundurularak ithal girdi miktarmnin
kontroliiniin de (Tiimen, Tok & Seving, 2017) saglanmasi gerekmektedir.
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Ithal girdi miktarinin kontrol edilmesi 6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkeler i¢in daha da fazla 6nem arz etmektedir.

Uluslararasi ticaretin artmasimnin verimlilik artiglarina ve beraberinde
iktisadi biiylimede artiglara yol agacagi genellikle kabul edilmektedir. Dikey
uzmanlagmanin ya da diger bir ifadeyle kiiresel deger zincirlerine ara mah
ithalat1 yoluyla katilimin nihai {irtinlerin tretilmesinde verimlilik kazanglari
doguracagi ve bundan dolayr da ara mali ithalati tizerindeki tarifelerin
diigiiriilmesinin  eckonominin geneline olumlu yansiyacag: literatiirde
siklikla dile getirilen bir durumdur (Peng, Riezman & Wang, 2015).
Ancak Tiirkiye’nin imalat sanayinde teknoloji yogunluguna gore ithalatina
ve ihracatina bakildiginda (Tablo 3) dig ticaretin genel olarak diisiik, orta-
diisiik ve orta-yiiksek teknolojili iiriinlerde yogunlagtig: ve yiiksek teknolojili
imalat sanayi tirtinlerinin hem ithalatinin hem de ihracatinin oran olarak ¢ok
diigiik diizeylerde kaldig1 goriilmektedir. Imalat sanayi iiriinlerinde yiiksek
teknolojili tiriinlerin dig ticaretindeki bu durum, literatiirde ileri siiriilen dig
ticaretin teknoloji gelistirici etkisini stnirlandirmaktadir. Eger Tiirkiye imalat
sanayi uluslararasi ticarete yiiksek teknolojili iiriinler {izerinden entegre
olsayd: dig ticaretin teknoloji ve verimlilik kazanglari ¢ok daha yiiksek
olacakti. Orta-diigitk ve orta-yiiksek teknolojili iirtinlerdeki teknoloji ve
verimlilik kazanglar1 6nemli olmakla birlikte dig ticaretin hem ytiksek katma
deger saglayabilmesi hem de yurt i¢indeki firmalarin teknolojik gelismelerine
katki saglayabilmesi i¢in yiiksek teknolojili tirtinlere gegis yapilmasi gerekirdi.
Dolayisiyla ara mallar ticareti iizerinden uluslararas: ticarete baglanmanin
beklenen teknolojik gelismeyi ¢ok fazla tetikledigi soylenemez.

Kiiresel deger zincirlerine katilimin Tirkiye’de ekonominin genelinde
verimlilik {izerinde beklenen etkileri yaratmadig: toplam faktor verimliligi
rakamlarindan da izlenebilmektedir. Grafik 6, Tiirkiye ekonomisinde
toplam faktor verimliliginin 6zellikle 1980 sonrast donemde belirgin bir
diigiig egilimi sergiledigini gostermektedir. Kiiresel deger zincirlerine yogun
entegrasyona ve ithal ara mali kullanimindaki artiga ragmen, verimlilik
gostergelerinin iyilegmemesi, s6z konusu entegrasyonun teknoloji transferi
ve bilgi yayilmast agisindan sinurli kaldigini ortaya koymaktadir. Bu durum,
Tiirkiye’nin orta teknoloji tuzagmna sikistigina ve sanayilegme siirecinde
niteliksel bir doniigiimiin ger¢eklesmedigine isaret etmektedir.
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Grafik 6: Tiivkiye’de Toplam Faktor Vevimliligi

2o

Kaynak: Our World in Data, bttps://ourworldindata.orggrapher/
tfp-at-constant-national-prices-201112country=~TUR

Toplam faktor verimliligini etkileyen bir¢ok unsur olmakla beraber 1980
sonrast donemde diga agik ihracata dayali neoliberal politikalarin, sektorel
diizeyde verimlilik ve katma deger artiglarina katkida bulundugu ancak bir
biitiin olarak tilkenin teknolojik gelisimine katkida bulunmadig: soylenebilir.
Gegmis yillara gore yerli katma deger yaratabilme kapasitesi artmasina
ragmen orta-yiiksek ve yiiksek teknoloji tiriinlerde katma deger yaratabilme
giicii oldukga diisiiktiir (Ozeng & Diigiindere, 2017) hatta Tiirkiye’nin orta
teknoloji tuzagina yakalandigr bile sdylenebilir. Dig ticarette kiiresel deger
zincirlerine diigiik Ozellikle orta diigiik ve orta yiiksek teknolojili tirtinlerle
katillmimn ekonominin genelinde maalesef teknolojinin ve verimliligin
gelismesine katki saglamadigi gibi hem orta teknoloji diizeyinde gakili
kalmasina hem de toplam faktor verimliligin 1960-1980 doneminde gegerli
olan ithal ikameci donemdeki degerinden de daha agagilara diismesine neden
olmustur.

Tiirkiye ekonomisinde hem yurt igi talebin kargilanmasi igin hem de ihrag
riinlerinin tiretilmesi igin yiiksek miktarda ara mali ithal etmek cari agigin
da kalict olmasina neden olmaktadir. Cari agigin yiiksek seyretmesi ekonomi
agisindan iki 6nemli probleme yol agmaktadir. Yiiksek cari agik rakamlar bir
taraftan cari agigin finansmanina ve dolayisiyla dig borglara yol agarken diger
taraftan cari aqigin kiigiiltiilebilmesi i¢in biiylimeden vazgecilmesine neden
olmaktadir. Artan cari agik daraltici politikalarin uygulanmasini gerekli
kilmakta ve buna bagli olarak da biiylimeden vazgecilmektedir. Dig agik ve
cari agik ekonomiyi daha kirilgan hale getirmekte ve krizlerin temel nedeni
olmaktadir (Yeldan, 1996; Tar1 & Kumcu, 2005).

Yitksek miktarda ithal ara mali kullanmanin olumsuz etkilerden bir
digeri sektoriin ve ekonominin kur ataklarna maruz kalabilme ihtimalinin
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yiksekligidir (Dineri & Igik, 2021). Bu ataklar tiretim maliyetlerini artirarak
yurt igi fiyatlara yansiyacak boylece kurlardan enflasyona gegiskenlik (pass-
through etkisi) durumu ortaya cikacaktir. Nitekim Akdemir ve Ozgelik
tarafindan 2003-2017 donemi igin yapilan ¢alismada (2018) kurdaki
degisimlerin ithal ara mallarinin fiyatlar1 tizerinden yurt igi fiyatlara
aynt oranda yansidig1 tespit edilmistir. Topal ve Akga (2025), yaptiklart
caliymada kisa, orta ve uzun vadedeki etkiler degismekle birlikte d6viz kuru
dalgalanmalarinin enflasyona yansidigi sonucuna ulagmugtir. Yassa ve Yilmaz
(2025) tarafindan yapilan galigmada kurlarda meydana gelen dalgalanmalarin
hem firmalarin briit karhiliginda hem de GSYH’daki dalgalanmalar tizerinde
onemli etkileri oldugu sonucuna ulagimistir. Kurlardan fiyatlara dogru
gegiskenlik etkisi sadece yurt igi talep igin {iiretilen mallarda degil ihrag
edilecek mallarda da goriilmektedir. Yani ihracatgi firmalar da kurlardaki
degisimleri ihrag ettikleri iiriinlere yansitmaktadir. Ithalata bagimhliklari,
ithal girdi kullanan tedarikgilerle birlikte, yaklagik %45’lere dayanan ihracatgi
sektorde kur gegiskenligini aragtiran bir ¢aligmada (Akgiindiiz & Fendoglu,
2019) kur artiggnin ardindan ithal girdi kullanan ve yogun ithal girdi
kullanan ihracatgilarin kurlardaki bu artiglar biiyiik oranda ihrag tirtinlerine
yansittiklart bulunmugtur. Bu galiymada ayrica tek bir tedarikgiye yiiksek
oranda bagiml olan ihracatgilarda doviz kuru gegigkenliginin daha yiiksek
oldugunun alt1 ¢izilmektedir.

Tirkiye’de ihracatgilar sik sik kurlarin artirilmasi gerektigini ileri siirerler
ancak yiiksek ithal girdi miktar1 kur artiglarimin ihracatgilar igin avantajh
olmasini engellemektedir (Tiimen, Tok & Seving, 2017) ¢iinkii artan
kurlar sadece ihrag edilen triinlerin degil ithal edilen triinlerin de fiyatini
etkilerler. Dolayisiyla artan kurlar ihracatr artirirken diger yandan ithal girdi
maliyetlerini de artirarak dig ticaretin net kazancini sinirlandirmaktadir.

SONUC VE POLITIKA ONERILERI

Bir ekonomide imalat sanayii, yol agtigr ileri ve geri baglantilar, sagladig:
istihdam ve yarattigr katma deger agisindan sanayilesmenin, kalkinmanin
ve biiyiimenin temel motorudur (Dineri & Igik, 2021). Dig ticaret, ithalat
yoluyla bu motora girdi ve ihracat yoluyla ¢ikt1 saglamaktadir. Girdilerde ya
da giktilarda meydana gelecek yapisal bozulmalar motorun verimli bir gekilde
caliymasini engelleyecek ve beklenen faydalar elde edilemeyecektir. Tiirkiye
ekonomisinde 1980 sonrasi gergeklestirilen neoliberal yapisal dontigiim, bu
motorun ¢aligma prensiplerini degistirerek iktisadi kalkinma ve biiyiime igin
yeni bir siireg baglatilmugtir.
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1980 sonrasi yagsanan siiregte ihracata dayal biiylime modelinin sayisal
olarak hem ihracatta hem de ithalatta kisaca dig ticaret hacminde 6nemli
doniigiimlere yol agtigr gortilmiistiir. Ancak dig ticaret hacmindeki artiga
dig ticaret agiginin ve cari agigin eslik ettigi gortilmiig, ekonominin motoru
olarak tarif ettiimiz imalat sanayii biiylik oranda ithal girdiye bagiml hale
gelmigtir. Bu durum biiyiimenin 6niindeki en biiyiik engellerden birisidir ve
ihracat dayal bityiime modelinin de yer yer titkanmasina neden olmaktadir.
Yurt i¢ine ve yurt digina yonelik iiretimin biiyiik oranda ara mallar1 ithalatina
bagimli hale gelmesinde yurt ig¢inde uygulanan yanhg iktisat politikalar
yol agtig1 gibi, kiiresel ekonomide iiretimin cografi olarak pargalanmasi,
tilkelerin kiiresel deger zincirlerine agirlikl olarak belirli tirtinlerde katilmasi
ve artan kiiresel endiistri igi ticaret de yol agmistir. Gelinen son agamada, bu
boliimiin ilgili yerlerindeki tablo ve grafiklerin de agik¢a ortaya koydugu
gibi, Tirkiye’de dig ticaret hacminin yiikseldigi, dig ticaret agiginin ve cari
ag1gin buna eglik ettigi, uluslararasi ticarete agirlikli olarak diigtik, orta diigiik
ve orta yiiksek teknolojili tirtinlerle katilimin saglandigr gortilmektedir. Bu
durum ashinda kiiresellesme stirecine neoliberal politikalarla katilan birgok
gelismekte olan iilkenin deneyimledigi bir sonugtur. Kiiresellesme egilimi
birgok tilkede farkli sonuglara yol agmig ve ancak piyasa bagarisizliklart birgok
tilkede basat bir durum olarak ortaya ¢ikmugtir. Gelinen son noktada teknolojik
gelismeler hiz kesmeden devam ediyor, iilkeler kiiresel deger zincirlerine
katilm iizerinden dig ticarete katilmaya devam ediyor. Ancak ekonomilere,
ozellikle sanayi politikalar1 baglaminda, miidahale ihtiyact da her gegen giin
giderek artiyor. Dolayisiyla sanayi politikalarinin yeniden gozden gegirilmesi
ve iilkeye 6zel politikalarin gelistirilmesi gerekiyor (Lall, 2004). Yeni sanayi
politikalarina olan ihtiyag 6zellikle 1980 sonrasi siiregte yagadigi neoliberal
deneyimler 15181nda Tiirkiye i¢in daha da elzem bir durum arz ediyor.

Bundan sonraki siirecte Tiirkiye’de diga agik biiylime modelinin basariya
ulagabilmesi, kalic1 ve saglikli bir ekonomik biiyiime patikasina girilmesi, dig
ticaret agiginin ve cari agigin disiiriilmesi ve cari agikla biiylime arasindaki
trade-oft’un kalict olarak ortadan kaldirilabilmesi igin ihracatin yaklagik
%90’larina dayanan imalat sanayiinde yapisal doniigiim sarttir. Yiiksek katma
degerli triinlerin {iretilerek kiiresel deger zincirlerine yiiksek teknolojili
tiriinlerle katilmak ve ihracat igerisinde yiiksek katma degerli iirtinlerin payini
artirmak igin imalat sanayiine yonelik 6zel desteklerin gelistirilmesi ve ara
mallarinda yerli iiretimi tegvik edici politikalarin uygulanmasi gerekmektedir.
Firmalarin yiiksek katma degerli tiretime ge¢meleri tegvik edilmeli, teknolojisi
diinya genelinde zaten yaygin olan ara mallarinin yurt igerisinde iiretilmesi
icin gerekli tegvik ve yonlendirmelerin yapilmasi gerekmektedir. Tthal edilen
ilk 20 fash gosteren Tablo 1’den de goriilecegi tizere ilk 20 igerisinde yer alan
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islenmig ve yari iglenmis Grtinleri ithal etmek yerine yurt igerisinde iiretmek
miimkiin. Mevcut tegvik yapisinin, yerli ara mali iiretimini onceleyen bir
yaklagimla yeniden degerlendirilmesi gerektigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
Bunun i¢in uygun bir yatirim plant hazirlanmali ve kaynaklar bu iiriinlerin
tiretilmesine yonlendirilmelidir. Tslenmis petro-kimya iiriinleri, otomotiv
ve otomotivle baglantili sektorlerde kullanilan girdilerin yurt igerisinde
tiretilmesi miimkiindiir (Ttimen, Tok & Seving, 2017).

Ara mali ithalatina yiiksek oranda bagimliigin kur soklart yoluyla
ckonomide meydana getirebilecegi olumsuz etkilerin Oniine gegilebilmesi
igin doviz kurunda istikrar1 saglayan politikalara da ihtiyag vardir. Tiirkiye
ckonomisinde Onemli bir yeri olan ve ayrica lretimin ve istthdamin
bityiik kismim kargilayan KOBPlerin kur soklarina kargt korunmast igin
yapisal doniigiimler kadar kur istikrarin1 hedefleyen politikalara da ihtiyag
duyulmaktadir (Yassa & Yilmaz, 2025). Mevcut kosullar altinda kur
ataklarinin ya da doviz kurlarindaki dalgalanmalarin ekonomide enflasyon ve
benzeri olumsuz sonuglara yol agmamas igin dig girdilere bagimlilig: azaltica
politikalarin uygulanmasi gerekmektedir. Yine doviz kuru istikrarinin,
ithal girdi maliyetlerinin 6ngoriilebilirligi agisindan kritik bir rol oynadigt
ve makroekonomik istikrar iizerinde belirleyici olmasindan dolayr yurt ici
firmalarin doviz kurundan kaynaklanabilecek riskleri iyi yonetebilmeleri

gerekmektedir (Topal & Akga, 2025).
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