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Ozet

Bu calismada hem betimsel istatistiklerden hem de basit bir performans endeksinden
faydalanilarak Tirkiye’nin iktisadi performanst benzer iilke gruplari ve iilkelere gore
incelenmektedir. Calismamiz siyasi ve iktisadi olarak bir déniim noktasi olarak kabul edilebilecek
2002 yili ile 2014 yillar1 (verilerin el verdigi olglide) arasini kapsamaktadir. Caligmanin temel
bulgulart sunlardir: Birincisi, Tiirkiye ekonomisinin goreli performansi tim donemde ve alt
dénemlerde bir ya da iki degisken disinda ya ortalamamn altinda ya da ortalamaya yakindir. Ikinci
olarak, kirilganlk gostergeleri olarak yorumlanabilecek gostergelere odaklanildiginda Tiirkiye en
kirilgan iilkelerin basinda gelmektedir. Makroekonomik endeks ile yaptigimiz analiz betimsel
istatistikleri desteklemektedir. Politika yapicilarin ve ilgili kurumlarin var olan durumun gergekgi bir
analizi ile bir an Once ortaya ¢ikan tabloya gore adimlar atmasi gerekmektedir. Aksi takdirde kiiresel
devinimlere bagli olarak 1980 sonrasinda Tiirkiye’de ve diger birgok gelismekte olan tilkede ¢okca
gordiigiimiiz siireglerin tekrarini yakin zamanda izlemek zorunda kalabiliriz.

Anahtar kelimeler: Tirkiye ekonomisi, gelismekte olan iilkeler, makro-ekonomik performans,
makro-ekonomik politikalar, karsilagtirmali {ilke galigmalari.
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Korkut Boratav, Kagan Parmaksiz, Fikret Senses, Ahmet Tonak, Oktar Tiirel ve 2-4 Nisan 2015
tarihleri arasinda Kibris’ta yapilan Tiirkiye Ekonomisi ve Kalkinma Iktisad: Calistay1 (Fikret Senses’e
Armagan) katilimcilarina 6nerileri ve elestirileri i¢in tesekiir ederiz.
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1. Giris

Tiirkiye ekonomisi 2001 krizinden sonra ekonomik ve siyasi olarak yeni bir
doneme girmistir. Bir dizi akademisyen ve politikact genel olarak Tiirkiye
ekonomisinin 2002 yil1 ve sonrasi performansini, kriz donemi ve sonrasi da dahil
olmak iizere, ¢ok basarili olarak degerlendirmektedir (Karagol, 2013t). Ozellikle
2002-2007 sirasinda yasanan gorece yiiksek biiylime, diinya krizi sirasinda finansal
bir ¢Okils yasanmamasi ve bazi Onemli makro-ekonomik gostergelerdeki
diizelmeler bu gozlemi destekler niteliktedir. Ancak, ayni donemde diinyanin
degisik bolgelerinde ve farkli gelir gruplarindaki iilkelerde de benzer gelismeler
yaganmustir. Tiirkiye ekonomisindeki gelismeleri saglikli bir sekilde anlayabilmek
icin, bu ¢alismada Tiirkiye’nin 2002 yil1 ve sonrasi ekonomik performans: belli
basli makro-ekonomik gostergelere odaklanarak diger gelismekte olan iilkelerle
karsilastirmali olarak incelenecektir. Bu amagla, ilk olarak, Tiirkiye ile benzer 25
iilkenin performansi, biiyiime, issizlik, enflasyon, yatirimlar, borgluluk, doviz
rezervleri, cari denge, sermaye hareketleri gibi genis bir makro-ekonomik degisken
grubu igin betimsel istatistiklerden faydalanilarak karsilastirilacaktir. ikinci olarak
ise temel makro degiskenler arasinda kabul edilen biiyiime, issizlik, enflasyon ve
cari agik gostergelerine odaklanilarak basit makro-ekonomik basar1 endeksleri
olusturulacak ve Tirkiye’nin goreli performans: incelenecektir. Bildigimiz
kadariyla 2002 ve sonrast donemi diger iilkelerle karsilastirmali olarak bu dlclide
kapsamli analiz eden c¢alisma yoktur. Calismamiz Tiirkiye ekonomisinin goreli
performansini anlamaya katkida bulunabilir.

Calismanin temel bulgular1 sunlardir: Temel olarak incelenen donem iginde
Tiirkiye ekonomisinin performanst hemen hemen tiim gostergelerde ya
ortalamanin/ortancanin altinda, ya da ortalamaya/ortancaya yakindir. Bu baglamda
2002 ve sonrasi i¢in Tirkiye ekonomisinin istisnai bir basarisindan s6z etmek
miimkiin  degildir. En iyimser yorumla, Tiirkiye’nin goreli basarisi
ortalamanin/ortancanin biraz altinda olarak degerlendirilebilir. Tiirkiye tartismasiz
olarak kiiresel krizden en cok etkilenen iilkelerin arasindadir. Ayrica dis borg,
rezerv yeterlilikleri, cari agik ve sermaye hareketlerinin kompozisyonu gibi makro-
ekonomik kirilganlik gostergeleri olarak algilanan degiskenlerde ozellikle son
donem gelismeleri hi¢ de i¢ agici1 bir goriintli sunmamaktadir. Makroekonomik
endeksler ile yaptigimiz analiz betimsel istatistikleri desteklemektedir. Hatta
endeksleme analizi hem Tiirkiye nin goreli performansinin tiim donem boyunca en
kotiiler arasinda oldugunu gostermekte, hem de performansin son donemde daha da
kotiilestigine isaret etmektedir.

Calismanin planm1 sdyledir: Birinci bolimde ¢alismanin amact ve yontemi
detayll bir sekilde agiklanacaktir. ikinci béliimde betimsel olarak Tiirkiye nin

1 http://setav.org/tr/ak-parti-donemi-turkiye-ekonomisi/rapor/4527
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karsilastirilabilir iilkelere gore konumu ortaya konacaktir. Ugiincii boliimde ise
basit makro-ekonomik performans endekslerinden faydalanilarak analiz
genisletilecektir. Son boliim ¢aligmanin bulgularii 6zetleyerek bir takim gelecek
ongoriilerinde bulunacaktir.

2. Calismanin amaci ve yontemi

Bu calismada, Tiirkiye ile karsilastirilabilir diizeylerde bir iilke grubu ile
Tiirkiye’nin goreli makroekonomik performansini bir dizi degisken kullanarak
degerlendirmek amaglanmistir. Bu tip ¢alismalarda karsilastirilabilir bir iilke grubu
olusturmak her zaman zor ve tartigmali bir istir. Belirli tilkelerin secilip digerlerinin
¢ikarilmasi ile istenen sonucu elde etmek veya bir fikri desteklemek, her zaman
olmasa da, mimkindir. Ayni durum, Kkarsilastirmayr yaparken secilecek
degiskenler igin de gegerlidir. Ornegin, Tiirkiye nin makroekonomik performansini
diger iilkelerle karsilastirirken cari agik veya istihdam verilerini gz ardi ederseniz,
Tiirkiye’nin goreli siralamasi ¢ok daha yukarilara taginacaktir; veya tam tersi olarak
yalnizca bunlara odaklanirsaniz, Tiirkiye’nin goreli siralamasi belki oldugundan
cok daha kotii goriinecektir. Son olarak, bu tip karsilagtirmali calismalarda
baslangic yili olarak hangi yili aldiginiz gok énemlidir. Ozellikle de 12-13 yillik
cok kisa bir zaman dilimine odaklanirken bastan veya sondan bir ya da iki yili
calismaya dahil etmek ya da ¢alismadan ¢ikarmak, sonuglarda ciddi degisikliklere
yol acabilir.

Burada, bu ii¢ Onemli se¢im konusunda tartismasiz bir is yapildigi
savunulmuyor; fakat bu {i¢c onemli seg¢imdeki yanliligi miimkiin oldugunca
azaltacak bir yontemle Tiirkiye’nin performansinin karsilastirmali bir analizi
sunulmaya ¢ahigiliyor. Ulke grubu se¢imi, temel olarak, Tiirkiye dahil 26 iilkeyi
iceriyor ve bazi gostergeler icin Diinya Bankasi-Diinya Gelisme Gostergeleri
veritabani tarafindan sunuldugu haliyle 5 gelir grubuyla (ist, tist-orta, orta, alt-orta
ve diisiik) karsilastirmalara da yer veriliyor. Bu 26 iilkenin sec¢ilme yontemi ise
oldukca basit tutulmustur. Oncelikle IMF-WEO (IMF-Diinya Ekonomik
Goriintimii) 2015 Nisan raporunda “gelisen ve yiikselmekte olan” kategorisinde
siiflandirilan 152 iilkenin icinde GSYIH’si en biiyiikk olan (2011-2014
ortalamasina gore) 40 iilke secilmistir. Daha sonra Diinya Bankas1 verilerine gore
petrol ihracati toplam ihracatinin % 60’1ndan fazla olan iilkeler ve yine UNCTAD
verilerinde “baslica petrol ve dogal gaz ihracat¢ilar1” olarak siniflanan iilkeler 40
tilke arasindan ¢ikarilmistir?. Bu elemeden sonra geriye 25 iilke kalmistir. Kalanlar

ik 50 iilkeye odaklandigimizda niifus ya/da milli gelir olarak Tiirkiye ile karsilastirmasi zor olan
birtakim iilkeler listeye girmektedir. Bu iilkeler sunlardir: Sri Lanka, Suriye, Libya, Dominik,
Hirvatistan, Myanmar, Bulgaristan, Ozbekistan, Guatemala, Kenya. Bu iilkelerden bazilar1 da yakin
zamanda i¢ savas yasamis ya da halen yasamaktadir. Bu tilkeleri listemize dahil etsek bile makalenin
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arasinda son yillarda ciddi bir i¢ savag yasayan Ukrayna listeden ¢ikarilmistir. Son
olarak, liste diginda kalan ve her Tiirkiye karsilastirmasinda énemli bir yer isgal
eden BRICS iilkeleri arasinda yer alan Rusya ile yine her Tiirkiye karsilastirmasinin
vazgecilmezi Giiney Kore iilke grubuna eklenmistir.

Degisken se¢iminde de yine miimkiin oldugu kadar basitlik ve kapsayicilik
aranmistir. Bir {ilkenin makroekonomik performansinin en temel gostergeleri
olarak hem i¢, hem de dis dengenin en kritik gdstergeleri secilmistir. Sunulacak
gostergeler arasinda sunlar yer almaktadir: biiyiime, kisi basina gelirin biiylime
orani, issizlik orani, enflasyon, yatirimlarin yurtici hasiladaki payi, kamu borcu, dis
borg, rezerv yeterlilik gostergeleri, cari denge ve ii¢ temel finansal akim bileseni
(dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlar1 ve diger yatirimlar)?.

Karsilagtirma donemi ise hem siyasi hem de ekonomik olarak yeni bir
donemin baslangici sayilabilecek 2002 yil1 ile verilerin elverdigi 6lgiide 2014 ya da
2013 yillar1 arasi olarak belirlenmistir. AKP 2002 yilinin sonunda iktidara
gelmigstir, dolayisiyla daha temkinli bir karsilastirma yapmak i¢in 2003 yili da
baslangi¢ yili olarak secilebilirdi. Bu tip bir se¢imin, her haliikarda ortalamalar
almak icin c¢ok kisa bir doneme odaklanilmasi sebebiyle, bazi sonuglarin
keskinligini azaltmas1 ve bazilarini da keskinlestirmesi kaginilmazdir. Bizce bu tip
bir tartigmadan kaginilmasi gerekir. En nihayetinde 12-13 yillik bir dénemin ve bu
caligmada yapildig1 gibi iki, dort, ya da bes yillik donemlerin ortalamasini almak
pek makul olmayabilir. Fakat, iilkeler-arasi karsilastirmali bir ¢alisma bu
dezavantaji azaltmaktadir. Tiirkiye’nin kendi iktisadi tarihi iginde donemsel bir
karsilastirmada donemlendirme se¢iminin yaratacagli problemlerden kaginmak
miimkiin degildir. Dahasi, herhangi bir donemdeki ekonomik performans tiimiiyle
siyasi iktidarin basarilar1 ya da basarisizliklarmin eseri sayilamaz. Ornegin, 2003
ve sonrast AKP donemi i¢inde yer aliyor olsa da, buradaki basarilarin ve
basarisizliklarin timii AKP’nin eseri degildir. Yiiksek biiyiime 2002-2007 arast igin
bir diinya fenomeni iken, 2009 sonrasi donemde diisiik biiylime bir diinya
fenomenidir. Burada tilkeler-arasi goreli performansa odaklanmanin faydasi ortaya
cikmaktadir ve kabaca da olsa, bu tip bir karsilagtirma siyasi iktidarin goreli
basarisini degerlendirme firsatin1 vermektedir.

temel bulgularinda bir degisiklik olmamakla birlikte, analizimizin daha saglikli olmasi i¢in ilk 40
tilkeye odaklanmayu tercih ettik.

Veri yetersizliginden dolayr gelir dagilimindaki gelismeler analize dahil edilememistir. Ancak bu
donem boyunca o6zellikle Latin Amerika iilkeleri gibi iilkelerde gelir dagilimmin hizli bir sekilde
diizelme gosterdigi ve Tiirkiye’de de gelir dagiliminda ¢ok biiyiik oynamalar olmadig: diisiiniiliirse,
gelir dagiliminin géz Oniine alinmasi buradaki sonuglart ciddi 6lgiide degistirmeyecektir.
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3. Verilerin degerlendirilmesi

Bir iilke i¢in en temel makroekonomik gostergelerin basinda, kuskusuz, milli
gelirdeki biiylime gelmektedir. Biiylimenin niteligi, kapsami, refah artisina yol agip
acmadig1 baska seylere bagli olsa da bir iilkenin kalkinmasi, vatandaslarinin yasam
kosullarinin iyilesmesi ve maddi refahlarinin yiikselmesi igin yurti¢i iiretimin
artmasi onemli bir faktordiir. 2002-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye yilda ortalama
ylizde 4,9 gibi bir oranla biliylimiistiirt. 1961°den itibaren ¢esitli donemlerin
ortalama biiyiime oranlar1 Grafik 1°de sunulmustur®. 2002-2014 dénemi, 1961-69
donemi (yillik ortalama yiizde 5,7) harig biitiin donem ortalamalarinin {izerindedir.
Daha da 6nemlisi, 2002-2014 aras1 Tiirkiye nin biiylime hizi, 1961 sonrasi uzun
donemli ortalamalarin (1961-2001 ve 1961-2014) az da olsa tizerindedir®. Fakat
Tiirkiye’nin 2002-2013 biiylime performansini Diinya Bankasi siniflamasina gore
5 gelir grubu ve iginde 26 iilkenin oldugu orneklemimizle karsilastirdigimizda
Tiirkiye i¢in istisnai bir durum goriilmemektedir (Grafik 2)7.

Orneklemdeki iilkelerle tek tek karsilastirildiginda ise Tiirkiye’nin biiyiime
performansi genel olarak ortalamanin biraz tizerindedir (Tablo 1, Grafik 3). Fakat,
Cin ve Hindistan’in performans: hesaba katilmasa bile, Tiirkiye’nin 2002-2014
arasinda kendisiyle karsilastirilabilir tilkelerden olusan ve ulusal gelirleri
cogunlukla yilizde 4 ile yiizde 6 arasinda bir hizla biiyliyen bu 6rneklem iginde
istisnai bir yerde durmadig1 da agiktir. Ayrica 2008-2009 kriz doneminde Tiirkiye
en ciddi hasar alan iilkelerin en baslarinda yer almaktadir®.

Kisi bagina gelir biiylime oranlarinda da milli gelir biiyiime oranlarina benzer
bir resim ortaya ¢ikmaktadir. Ozetle, Tiirkiye hem iilke gruplar1 arasinda, hem de
26 iilkelik 6rneklem iginde hangi dénem alinirsa alinsin biiyiime alaninda istisnai

Caligma boyunca biiylime oranlari logaritmik yontemle hesaplanmstir.

5 Burada dénem se¢iminin 6nemini gérmek miimkiindiir. Mesela, 2000-2009 aras1 dénem iki biiyiik kriz

yilint igerdiginden en diisiik biiyiime ortalamasini vermektedir.

Tiirkiye’nin 2002 ve sonrasi bilyiime performansini tartisirken 1999 ve 2001 gibi iki biiyiik krizin

arkasindan ekonomide olusmus atil kapasitenin ve baz etkisinin 6zellikle ilk 2-3 yillik hizli bitytimedeki

etkisini gdzden kagirmamak gerekir. Orneklemimizde 2002 yili dncesi 5 y1llik bir dénemde iki bityiik
kriz yasayan iilke sayisinin pek fazla olmadigi disiiniiliirse 2002-2014 yili arasindaki Tiirkiye’nin
biiyiime rakamlarina daha ihtiyatl yaklagsmak gerektigi ortaya ¢ikacaktir.

7 Ustelik, 2014 biiyiimesinin Tiirkiye igin yiizde 2,9 oldugu ve bu tabloya 2014 biiyiimelerinin
eklenmedigi diisiiniiliirse, tablonun son iki siitiinundaki siralamalar bir miktar daha degisecektir. 2002-
2007 arasina ve 2010-2013 arasina odaklanilirsa, goriilecegi lizere, Tiirkiye kendi dahil oldugu iist-orta-
gelir grubuyla neredeyse ayni oranda bilylimiistiir. Fakat, 2008-2009 kriz déneminde Tiirkiye biitiin
gelir gruplarindan daha kotii bir performans sergilemistir. Genel olarak, son siitundan goriilecegi iizere,
Tiirkiye’nin 2002 ve sonrasi bilylime performansi genel ortalamanin biraz {izerinde olmakla birlikte
istisnai degildir.

8 Tiirkiye ada iilkeleri gibi ¢ok kiiciik niifuslu iilkelerin dahil edilmedigi gelismekte olan iilkeler arasinda

krizden en ¢ok etkilenen ilk 6 iilke arasindadir (Comert ve Ugurlu, 2015).
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bir yere sahip degildir. Fakat sadece biiylime ve kisi bas1 gelire odaklanildigi zaman
genel olarak performansinin ortalamanin tizerinde oldugu sdylenebilir. Kiiresel kriz
doneminde ise en kotii performansa sahip tilkeler arasindadir.

Biiyiime degiskeninin yaninda ilk akla gelen makroekonomik gostegelerin
basinda issizlik gelir. Issizlik orani gostergesi, elbette ki diger istihndamla ilintili
gostergelerle (6rnegin isgiicline katilim orani) birlikte okundugunda ¢ok daha
anlamhdir. Yine de kendi basina okunmasi da istihdam konusundaki performans
hakkinda kabaca fikir verecektir. Onemli sayida iktisatginin siklikla vurguladig
gibi, 2002 sonrasi biiylime performansinin goreli olarak olumluluguna ragmen, bu
donemdeki biiylime istihdam yaratmayan bir biiyiime olmustur (Telli vd., 2006;
Yeldan ve Ercan, 2011) ve igsizlik oran1 2002-2014 arasinda yilda ortalama ytizde
9,6 dolaylarinda seyretmistir. Bir anlamda, istihdamin biiyiimeye olan duyarliligi
azalmistir. Benzer {ilkeler arasinda ise Tiirkiye’nin issizlik performansi agisindan
yeri donem boyunca epey kétiilesmistir. Ulkelerin performanslart iyiden kétiiye
siralandiginda ele alinan {i¢ donemde Tiirkiye sirasiyla 13., 19. ve 18. siralardadir
(Tablo 2). Tirkiye’nin goreli siralamasi tiim donem boyunca orneklemdeki
iilkelerin ortancasindan daha ké&tiidiir (Grafik 4).

Kamuoyunda en ¢ok bilinen ve giindemden diismeyen bir baska makro-
ekonomik degisken ise enflasyondur. Enflasyon, bir lilkede alim giiciiniin istikrari,
gelecek donem sozlesmelerinin olusturulmasi, borglanma ve kredi verme kararlari
acisindan en kritik gostergelerden biridir. Tiirkiye 90’11 yillarda yasadigi yiiksek
enflasyondan 2002 sonrasinda ka¢inmayr basarmustir. Fakat Tiirkiye 2002-2014
yillart arasinda orneklemdeki diger iilkelere nazaran hala enflasyonu en yiiksek
iilkeler arasindadir (Tablo 3 ve Grafik 5). Buna ragmen Tiirkiye’'nin enflasyon
performansi agisindan 2002 sonrasi siralamada ilerleme kaydettigi Tablo 3’ten
goriilebilir. Yine de enflasyon performansinin goreli olarak en iyi oldugu déonemde
(2010-2014) bile Tiirkiye’nin genel siralamasi 18’dir. Bir anlamda, Tiirkiye genel
olarak diinyadaki dezenflasyon donemine ortak olmus olsa da, enflasyonu goreli
olarak yiiksek iilkeler arasinda olmaktan kurtulamamastir.

Biiylime, issizlik ve enflasyonun yanisira yatirim oranlar1 da bir iilke i¢in
onemli bir makroekonomik degiskendir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler icin,
makine/techizata ve teknolojik gelisime yapilan yatirimlar, gelismis tlkelerdeki
iretkenlik ve refah seviyesine ulasmak acisindan hayati énemdedir. Yatirimlar
konusunda, Tiirkiye, genel olarak parlak bir tablo ¢izmemektedir ve 2002-2014
donemi de bu agidan bir istisna degildir. Donem boyunca yiizde 20’ler seviyesinde
bir yatirim oraninda kalan Tiirkiye, 6zellikle Asya tilkelerinin domine ettigi yiiksek
yatirim oranina sahip gelismekte olan iilkelerin ¢ok gerisindedir (Tablo 4 ve Grafik
6). Burada da Cin ve Hindistan gibi istisnai performans gosteren iilkelere bakmaya
gerek yoktur, neredeyse biitiin Asya iilkeleri Tiirkiye’nin ¢ok 6tesinde bir yatirim
oranina sahiptir. Simif atlamis ya da simif atlamaya aday iilkelerin en 6nemli
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ozelliklerinden birisinin yliksek yatirim oranlar1 oldugu diisiiniildiigiinde,
Tiirkiye’nin yiizde 20’ler civarina ¢akilmis yatirnm oranlar iilkenin gelecegi
konusunda 1iyi sinyaller vermemektedir. Daha da kotiisii, Tirkiye’nin gelir
gruplartyla karsilastirilmasiyla goriilebilecegi gibi, Tiirkiye’deki yatirim oram
genellikle ist-gelir grubundaki gelismis iilkelerin bile altindadir (Tablo 5, Grafik
7).

Kamu bor¢ stokunun yiiksekligi iilkedeki bor¢lanma faizlerinin durumu ve
iilkenin bor¢ 6deme kapasitesi gibi nedenlerden dolay1 6nemli gostergelerdendir.
2001 krizinin etkisiyle artan kamu borcunun yurtigi hasilaya orani, 2002 sonrasi
IMF ile yapilan anlagmalar geregi ve yapilan pek ¢ok reformun bir sonucu olarak
onemli dl¢lide azalmistir. 2002 yilinda yurti¢i hasilanin ylizde 74’iine ulasmis olan
kamu borg yiikii gittikge azalarak 2010 sonrasinda ylizde 40’larin altina kadar
diismistiir. Tirkiye’nin bu gosterge acisindan olumlu bir seyir izledigi
orneklemdeki iilkelerle karsilastirildiginda da goriilebilir (Tablo 6). Tiirkiye 2002-
2014 periyoduna odaklanildiginda ortancanin tizerinde bir bor¢luluk oranina sahip
olsa da (Grafik 8), biitiin ara donemlerde siralamada yukarilara dogru yiikselmistir
ve 2010 sonras1 donem icin de 6rneklemdeki iilkelerin ortancasindan daha az kamu
borcuna sahip olmayi1 basarmistir (Tablo 6).

Yine de kirilganliklar agisindan yalnizca kamu borcunun seyrine odaklanmak
yanilticidir. Kamu borcu, hem yurti¢i hem de yurtdisi borg verenlere olan borglari
kapsamaktadir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in ise daha hayati olan dis
borglardir. 1990’11 yillarda 6rnekleri gokga goriildiigii gibi, 6zel sektor dis borglart
kriz donemlerinde kamu borcuna doniisebilmektedir. Bu ylizden kamunun ve 6zel
sektoriin toplam yurt dis1 bor¢luluguna odaklanmak daha anlamlidir. Kamunun ve
0zel sektoriin dis diinyaya olan borcunun toplaminin milli gelire orani, Tiirkiye i¢in
2002°den 2005 yilina kadar ylizde 56’dan yiizde 36’ya diiserek hizli ve olumlu
degisim sergilemisse de, sonraki donemde tekrar ylikselerek yiizde 40 ile 45
araliginda dalgalanmis ve son olarak 2013 yilinda 2003 yilindaki degerine geri
donerek yiizde 47 olmustur. Dis borgluluk agisindan Tiirkiye nin diger tilkelere
gore konumu ii¢ donem boyunca da pek parlak degildir (Tablo 7 ve Grafik 9).
Ozellikle 2009 sonrasi dénemde, Orneklemdeki iilkeler arasinda Tiirkiye’nin
siralamadaki yeri dikkat ¢ekicidir; burada Tiirkiye en yiiksek dis bor¢/milli gelir
oranina sahip bes iilkeden birisidir (Tablo 7). Dis borcun ihracat ve faktor
gelirlerine orani, dis borcun 6denebilirligini ya da gevrilebilirligini gostermesi
acisindan milli gelire orandan ¢ok daha iyi bir gériintii sunar. Ornegin Malezya’nin
milli gelirine oran olarak dis borcu Tiirkiye’den bile yiiksekse de ihracat ve faktor
gelirleri acisindan siralamada en iyi iilkeler arasina yiikselmektedir. Tiirkiye icin
ise dis borcun ihracat ve faktor gelirlerine orani genel durumu daha da
vahimlestirmektedir.
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Dis borcun milli gelire oran1 konusunda dikkat edilmesi gereken 6nemli bir
nokta da doviz kuru hareketleridir. Yerli paranin deger kazandigr donemlerde milli
gelirin yabanci para cinsinden degeri artmaktadir. Bu ise borgluluk/gelir oranii
asagiya ¢ekmektedir. Bunun etkisini Tiirkiye 6rneginde 2002-2007 doneminde
gormek miimkiindiir. Fakat son bir yilda en ¢cok deger kaybeden gelismekte olan
tilke para birimlerinden birisinin Tiirk Lirasi oldugu disiiniiliirse, bor¢lulugun milli
gelire oranindaki bozulmanin 2014 yili dahil edildiginde goreli olarak daha kotii
olacagi sdylenebilir.

Yiiksek dis borglar nasil kirilganlik gdstergesi olarak algilaniyorsa, ytiksek
doviz rezervleri de digsal soklarin ¢ok yaygin oldugu ve gelismekte olan iilkelerin
kendi parasi cinsinden borcunu 6deyemedigi bir diinyada dayaniklilik gostergesi
olarak diislinlilmektedir. Bu baglamda bir iilkenin doviz veya uluslararasi
O0demelerde gecerli olabilecek varliklar cinsinden rezerv tutmasi cesitli dissal
soklar1 absorbe edebilmesi ag¢isindan Onemlidir. Do6viz kurundaki asin
dalgalanmalara kars1 koymak, olasi sermaye kagislar1 durumunda yerli paranin
degerini korumak ve/veya iilkedeki ekonomik birimlerin dis aleme olan borglarinin
cevrilemedigi ya da ddenemedigi durumlarda devreye girebilmek igin yiiksek
rezerv varligina sahip olmak, bir iilke i¢in can simidi vazifesi gorebilir. Finansal
kriz literatiiriinde de rezervlerin dis soklar karsisindaki 6nemine dair slipheye yer
birakmayacak bulgular mevcuttur. Nitekim, degisik ¢evreler Tiirkiye’'nin
rezervlerinde ciddi artisin oldugunu iddia etmektedirler. Fakat, 2000°1i yillarda
biitiin gelismekte olan iilkeler yiiksek boyutlarda rezerv biriktirmistir ve Tiirkiye bu
konuda istisna degildir. Bu gelismenin yasanmasinda hem 1990°lardaki krizlerden
alinan derslerin hem de 6zellikle 2002°den 2007’ye kadar diinya ¢apinda artan
sermaye akimlarinin pay1 vardir®.

Tiirkiye’deki rezerv varliklarin yurtigi hasilaya orani bu dénem boyunca pek
bir degisim gostermemistir®. 2002-2014 arasinda, biitiin ara donemler de dahil
olmak iizere Tiirkiye’nin rezerv varliklarinin yurti¢i hasilaya orani kabaca yiizde
10-12 dolaylarindadir ve bu oranla Tirkiye’nin 6rneklemdeki {tilkeler arasinda
siralamas1 hep ortancanin altinda kalmistir (Tablo 8, Grafik 10). Rezervlerin dis
borca orani konusunda da benzer bir degismezlik durumu s6z konusudur. Dénem
boyunca, rezervlerin dis borca orami yiizde 25-27 dolaylarinda olmustur.
Rezervlerin dis borca oranini bulmak i¢in kullandigimiz veritabaninda Rusya, Kore,
Polonya ve Sili i¢in veri olmadigindan, bu iilkeler buradan sonraki
karsilastirmalarda yer almamaktadir. Orneklemimizi biraz daha genis tutmak icin
bu {ilkeler yerine ti¢ gelir grubuna dair veriler eklenmistir. Bu gelir gruplart {ist-
orta, orta ve alt-orta gelir gruplaridir. Fakat, buradaki siralamada Tiirkiye’nin yeri

®  Benzer bir trend hemen kriz sonrasinda, 2010-12 yillar1 arasinda da goriilmiistiir.

10 Burada ve ilerleyen paragraflarda sunulan biitiin verilerde “rezervler” ifadesi ile resmi briit doviz
rezervleri kastedilmektedir.
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daha da asagilara kaymaktadir ve Tiirkiye kendisine ancak son 5 ya da 6 iilke
arasinda yer bulabilmektedir (Tablo 9 ve Grafik 11).

Rezervler finansal akimlarin yavagladigi veya tersine dondiigii donemlerde
Ozellikle cari agik veren iilkelerde kisa donemli borglarin zamaninda 6denmesi igin
hayati 6nem tasimaktadir. Bir yil veya daha kisa-vadeli dis bor¢larin rezervlere
oranina baktigimizda, Tiirkiye i¢in pek parlak bir tablo ortaya ¢ikmamaktadir. Daha
da kotiisii, bu gosterge acisindan Tiirkiye igin isler gittikge kotiilesmektedir. 2002 -
2007 ve 2008-2009 aras1 bu oran yiizde 67-68 dolaylarinda iken 2010-2013 aras1
yiizde 91°e ¢cikmistir. Boylece Tiirkiye 2010-14 doneminde listenin en kotii ikinci
iilkesi olmustur (Tablo 10, Grafik 12). Tiirkiye’de rezervlerin yurti¢i hasilaya ve
toplam dis borca oraninin pek degismedigi goz oniine alinirsa bu gosterge 2010
sonrasi dig borglarin kompozisyonunda kisa-vadeli bor¢lanmaya dogru bir kayma
anlamina gelir. Tiirkiye’de son yillarda kisa-vadeli borglanmanin artiyor olmasi ve
dahasi1 bu borglarin rezervler boyutunu asmasi olumsuz bir sinyaldir.

Dis borcun ve rezervlerin gidisatin1 6demeler dengesindeki gelismeler
belirler. Bu baglamda bir iilkenin dig alemle iliskilerinin boyutunu ve niteligini
anlayabilmek icin 6demeler dengesi hesaplaria bakmak gerekmektedir. Odemeler
dengesinin temel kalemleri cari denge, finans hesabi ve merkez bankasi
rezervlerindeki degisimdirt. Cari dengedeki ve finans hesabindaki gelismeleri
asagida yorumlayacagiz.

Cari denge, genel olarak iki agidan 6nemli bir gostergedir. Birincisi, iilkenin
yaptig1r net ihracatt yansitiyor oldugundan, o {ilkenin uluslararasi alandaki
rekabetciligini gosterir. Diinyanin ticari ve finansal iligkiler baglaminda giderek
daha fazla entegre oldugu bir déonemde ihracatin genel olarak biiyiimesi ve hatta
thracatin yurti¢i hasilaya oranla da biiyiimesi beklenir. Fakat gelismekte olan
iilkelerde yurt disindan aldiginiz mallarin degerinin sattiginiz mallarin degerinden
daha az olmasi daha makbul sayilmaktadir2. Cari denge, ikinci olarak da, dis borcun
gidisatin1 belirleyen bir faktor olarak onemlidir. Siirekli olarak gelirine oranla sabit
ya da artan oranlarda cari agik veren bir iilkenin dig borcunu gelirine oranla
azaltmas1 miimkiin degildir.

Tiirkiye’de 6zellikle 2000’11 yillarda gegerli olan fenomen, neredeyse hi¢ hiz
kesmeden siirekli ve biiylik cari agiklar verilmesidir. Bu bakimdan cari hesaptaki
gelismelerin onceki donemle ciddi bir farklilasma, hatta yapisal bir degisim

1 Teknik olarak ddemeler dengesi hesabi cari hesap, sermaye hesabi, finans hesabi, rezerv degisimi ve

net hata ve noksandan olusmaktadir. Net hata ve noksan kalemi, Tiirkiye 6rneginde de oldugu gibi, bazi
donemlerde, ihmal edilemeyecek bityiikliige ulagabilmektedir. Fakat, bu kalem igerigindeki belirsizlik
sebebiyle buradaki analize dahil edilmemistir.

12 Siirekli olarak cari hesap fazlasi vermek de iktisadi olarak istenen bir sey olmayabilir. Ancak gelismekte
olan iilkelerde cari fazla vermek bu {ilkelerin yurt disi islemlerini kendi paralar1 cinsinden
yapamamalari nedeniyle daha makbul sayilabilir.
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gosterdigini sOylemek yanlis olmaz (Kara ve Sarikaya, 2014). 2002-2014 donemi
i¢in ortalama yiizde 5,1 gibi bir cari agik orani ile Tiirkiye listenin sondan iiglincii
sirasindadir (Tablo 11, Grafik 13). Ekonomik biiylimenin yavasladigi donemlerde
cari dengenin genellikle toparlanmasi beklenir ve Tiirkiye’de 2001 ve onceki kriz
yillarinda cari fazlalar verilmistir; fakat, Tiirkiye 2002 ve sonras1t donemde kriz yil1
olan 2009 y1l1 dahil higbir y1l cari fazla vermemistir. Bu kadar biiyiik bir cari agigin
yillar yili devam etmesi, biriktirdigi ve getirecegi tehlikeler bir yana, Tiirkiye
ekonomisinde ciddi yapisal bozukluklar oldugu anlamina gelmektedir. Ayrica
diinya genelinde olumsuz bir hava olustugunda cari agik kiiresel yatirimcilarin ilk
baktig1 gostergeler arasindadir. Bu ylizden, kiiresel dlgekte risk istahinin distigi
donemlerde, yatirimeilar cari ag1g1 fazla olan tilkelerden diger lilkelere gére daha
hizl1 ¢ikabilmekte, ya da bu {ilkelere yonelen finansal akimlar diger tilkelere gore
daha hizli yavaglamaktadir. Bu ¢ergeve Tiirkiye’nin son dénemdeki gelismelerini
bir dlglide agiklayabilir.

Cari dengenin karsi tarafinda, onun bir anlamda eslenigi olan sermaye
akimlar1 yer alir. Bir iilkede bir y1l i¢in cari agik ne kadar biiytikse, ya o biiytikliikte
bir net sermaye akimi o iilkeye gelmis ya da merkez bankasi rezervlerinde ciddi bir
diisiis olmus demektir:. Gelismekte olan iilkelerin perspektifinden bunun nedeni
basittir. Kendi parasi ile dis ticaret yapamayan gelismekte olan iilkeler ticaret
aciklarini ya borg alarak, ya varliklarini azaltarak, ya da eldeki rezervleri kullanarak
karsilarlar.

Net sermaye akimlarin1 en genel hatlariyla {i¢ tip yatirnm olarak olarak
incelemekte yarar vardir. Bunlar dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger
yatirimlardir. Genel kabul gordiigii sekliyle, bir iilkedeki yabanci yatirimlar
arasinda en “makbul” olan1 dogrudan yatirimlardir. Makbuliyetinin ardinda hem
uzun-vadeli bir yatirim olmasi hasebiyle kirilganligi artirmamasi, hem de genel
olarak istthdama veya iiretkenlik artisina katki yapacagi diistincesi yer almaktadir.
flki dogru olsa da, dogrudan yatirimlarm iiretkenlik artisina, ya da istihdama katki
yapmasi her zaman gegerli degildir; ¢linkii dogrudan yatirimlar yabancilara satilan
kamu iktisadi kuruluslarini, yani 6zellestimeleri veya konut, arsa vs. alimmi da
icermektedir. Dahasi, dogrudan yatirimlar kalemi altinda gériinen 6nemli bir miktar
kaynak da yabanci ana sirketlerden alinan borglar1 veya yabancilarin miilkiyetinde
olan yerel yatirimlardan elde edilen karlarin tlke disina ¢ikarilmamasindan
olugmaktadir. Bu sebeplerden, dogrudan yatirimlarin makbuliyeti konusunda da
ihtiyatli olmakta fayda vardir. Yine de, dogrudan yatirimlara diger sermaye
akimlaria gore daha olumlu bir anlam yiiklenebilir. Tiirkiye i¢in 2002 ve sonrasi
donemde dogrudan yatirimlarin yurti¢i hasilaya orani ortalama yillik yiizde 1.5

13 Burada sermaye hesabi ve net hata ve noksan kalemlerindeki hareketlerden genel olarak (istisnai
donemler haricinde) kiiciik boyutlarda olmasi nedeniyle bahsedilmemistir.
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dolaylarinda olmustur. Biiylik o6zellestirmelerin yasandigi 2000°li  yillarin
ortalarinda bu oran ¢ok daha yiiksektir ve 2010 sonrasi ancak yiizde 1.1
dolaylarindadir (Tablo 12). Diger iilkelerle karsilastirdigimizda Tiirkiye’ye gelen
dogrudan yatirimlarin istisnai bir durumda olmadigi rahatca goriilebilir. Genel
olarak tiim dénem boyunca ve 2002-07, 2008-09 ve 2010-14 yillarin1 kapsayan ii¢
alt donem boyunca dogrudan yatirim ¢ekmek konusunda Tiirkiye ortanca alti, ya da
ortancaya yakin bir performans sergilemistir (Tablo 12, Grafik 14). Tirkiye,
dogrudan yatirim ¢ekme konusunda 6rneklemimizdeki iilkeler arasinda 2002-2007
déneminde ortalama yillik yiizde 1,6 ile 15., 2008-2009 déneminde ortalama yillik
yiizde 1,7 ile 14. ve son donemde ise ortalama yillik yiizde 1,1 ile yine 14. siradadir.
Kore ve Malezya gibi iilkelerin cari fazla verdigini ve bu iilkelerin uzun yillardir
net yatirimel pozisyonunda oldugunu diisiinecek olursak, Tiirkiye’nin goreli yeri
tiim donem gbz Oniine alindiginda ortancanin biraz daha altina diismektedir.

Ote yandan, sermaye akimlari igerisindeki portfdy akimlar1 hisse senetlerine
ve kamu ya da 6zel sektoriin (gelismekte olan {ilkeler i¢in genelde kamunun)
cikardig1 bor¢lanma senetlerine, tahvil ve bonolara gelen yatirimlar1 gosterir. Diger
akimlar ise hiikiimetin, merkez bankasinin, fakat cogunlukla finansal sirketlerin ve
finansal-olmayan sirketlerin borg senetleri ya da hisse senetleri satig1 disindaki
bor¢lanma araclariyla (genel olarak kredi ile) yabanci yatirimeilara bor¢lanmasini
icerir. Bu iki tip akimin 6nemli bir kismi “sicak para” olarak da bilinen kisa-vadeli,
risk algis1 arttiginda hemen kagabilen ya da kisa-vadeli oldugundan siirekli
yenilenmesi ve c¢evrilmesi gereken borglar icerdiginden, kirllganlik gostergeleri
olarak on plana ¢ikmaktadirlar. Bu agidan, gelismekte olan {ilkeler igin portfoy
yatirimlari ve diger akimlarin ¢gekim merkezi olmak, her zaman degilse de, genelde
kirilganlik gostergesi olarak goriilebilir. Tiirkiye’ye gelen net dogrudan yatirimlarin
net sermaye akimlar i¢indeki pay1 giderek azalirken, daha kisa vadeli ve oynak
olan portfoy yatirimlart ve diger yatirnmlarin agirhigi giderek artmistir. Bu, daha
once bahsedilen, kisa-vadeli borglarin toplam bor¢lar icinde artan payma dair
gostergelerle uyumludur. Bu gostergelerin ima ettigi, Tiirkiye nin yabanci sermaye
akimlar icinde riskli grupta yer alan portfoy akimlarini kendine g¢ekebildigidir
(Tablo 13, Grafik 15)x.

Cogunlukla bankalarin, diger finansal sirketlerin ve 6zel sektdriin aldig
kredilerden olusan diger akimlarin GSYIH’ya orani ise Tiirkiye icin 2002-2014
doneminde ortalama yilizde 2,7 civarinda gerceklesmistir. Kriz doneminde (2008
sonu ve 2009) bu akimlarda yasanan kesintinin disinda, Tiirkiye i¢in genelde en

14 Tirkiye i¢in 6zellikle dikkat ¢ekici olan kriz dénemi harig¢ portfoy yatirimlarinin dogrudan yatirimlara
kabaca esitligidir. Dahasi, 2010 sonras1 donemde portfoy yatirimlari garpict bigimde yiikselmis ve
dogrudan yatirimlarin neredeyse ii¢ katina ¢ikmustir. Tiirkiye igin bu iki kalemin biitiin 2002-2014
doneminde neredeyse ayni boyutlarda olmasi ve ozellikle 2010 sonrast portfoy akimlari lehine
bozulmasi diigiindiiriiciidiir.
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biiyiikk yabanci finansman kaynagmi diger akimlar kategorisi olusturmaktadir.
Tirkiye’nin 6rneklemdeki diger lilkelerle karsilagtirilmasi, ¢ok daha dramatik bir
tablo sunmaktadir. Tiirkiye tim dénem ve son dénem goéz oniline alindiginda,
gelirine oranla en ¢ok diger yatirim ¢eken ilk ii¢ iilke arasindadir (Tablo 14, Grafik
16). Ayn1 donemde gelirine gore en ¢ok portfoy yatirimi ¢eken tilkeler arasinda da
ilk 5 siradadir. Diger akimlar hakkinda biitiin iilkeler i¢in vade kompozisyonuna
bakmadan daha ileri yorumlar yapmak miimkiin olmasa da, Tiirkiye i¢in, 1990
sonrasi biitlin kriz donemleri diger akimlarda ciddi bir geri doniisle karakterize
olmustur. Ozetle, Tiirkiye’ye gelen sermaye akimlarmin diger iilkelerle
karsilastirmas1 diger iilkelere gore dis borg tablolarinda goriilen bozulmanin
kaynagini ve cari agigin giderek daha kisa donemli ve oynak sermaye akimlartyla
finanse edildigini gozler Oniine sermektedir. Bir bagka deyisle, bu bulgular
orneklem icinde en ciddi kirilganliga sahip iilkelerden birinin Tiirkiye oldugunu
gostermektedir.

4. Makroekonomik performans endeksleri

Tiirkiye ekonomisinin 2002 ve sonrasi performansini gelismekte olan diger
iilkelerle karsilastirmak icin, bir baska yontem olarak da makroekonomik
performans endekslerini kullanabiliriz. Makroekonomik performans endeksleri,
belli bashh makroekonomik gostergelerin belirli agirliklarla hesaba katildigir ve
iilkelerin performanslarinin bu ana gostergelere gore oOlgiildiigli endekslerdir.
iktisatta belirli gdstergelere dayanarak endeksler olusturulmasi yaygin bir pratiktir.
Ancak, herhangi bir endeks olustururken zorluklardan kaginmak kolay degildir. En
basat problem hangi degiskenlerin géz Oniinde bulundurulacagidir. Farkli
degiskenlere odaklanarak farkli resimler ortaya konulabilir. Biz basit bir endeks
olusturmak i¢in biiylime, issizlik, enflasyon ve cari acik gibi en temel
makroekonomik degiskenlerin kombinasyonlarimi kullandik®s.  Segilen her bir
degisken i¢in iilkelerin belirli bir zamandaki goreli yerinin normalize edilmesi
endeks olusturmanin ikinci asamasidir. Cok farkli normalize etme teknikleri
uygulamak miimkiindiir. Biz basitligi ve anlasilirligi artirabilmek icin Insani
Gelisme Endeksi (HDI- Human Development Index) olusturulurken kullanilan
teknigi kullandik. Bu basit teknigin matamatiksel gosterimi agsagidaki gibidir:

xi E = Xjt— Xmin (1)

=
J Xmax— Xmin

15 Bagka degiskenleri goz oniine aldigimizda da Tiirkiye i¢in genel resim pek degismemektedir.
6 Makroekonomik endeksler hakkinda bir tartigma i¢in bkz. Setterfield (2013) ve Khramov ve Ridings
Lee (2013).
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Burada x;, ile gosterilen, x degiskeninin j lilkesinde ¢ zamanindaki degeri,
Xmin V& Xmax 15€ X degiskeninin tiim veriler i¢inde (her iilke ve her yil dikkate
aliarak) aldigi minimum ve maksimum degerlerdir. Buna gore, x degiskeninin j
iilkesinde t zamamndaki endeks degeri (x;®) ise denklem 1’e gore
hesaplanmaktadir. Bu sekilde elde edilen endeks degeri O ve 1 arasinda yer alacak,
boylece iilkelerin verili yillar i¢indeki verili bir makroekonomik degiskene dair
performansina 0 ve 1 arasinda deger verilmis olacak ve iilkeler buna gore
siralanacaktir’. Boyle bir yontem kullanildiginda ilk etapta géze ¢arpacak problem,
endeksin aykir1 degerlere (outliers) hassas olabilecegidir. Bu problemi ¢dzebilmek
icin, aykirt gozlemler 6rnekleme dahil edilmemistir. Mesela Giiney Afrika’nin
igsizlik degerleri incelenen donem boyunca yiizde 25’ler civarinda oldugundan
Gliney Afrika endekslemeden ¢ikarilmistir.

Degiskenlerin normalize edilmesinden sonraki adim, degiskenlerin asagidaki
gibi agirliklandirilarak her bir iilke ( j) igin yillara gore (t zamanindaki) performans
skorunu elde etmektir.

Py =X wiXije; wi =1 2

Yukardaki denklemden hemen goriilecegi gibi secilen degiskenlerin ne sekilde
agirliklandirilacagi bir baska Onemli problemdir. Eger dikkat edilmezse
agirliklandirma segimleri, sonuglar1 yonlendirebilir. Boyle bir sorunu tam olarak
ortadan kaldirmak miimkiin degildir. Biz bu calismada elden geldigince farkl
agirliklandirmalar kullanarak sonuglarin saglamligini kontrol etmeye calistik. Bu
baglamda, Tablo 15’te gosterilen 4 farkli endeks hesaplamasini hem endekse
girecek degiskenleri, hem de agirliklandirmalari g6z oOniinde bulundurarak
kullanmaktayiz. “Dar Cekirdek” olarak adlandirdigimiz performans endeksi
enflasyon, igsizlik ve biiyiime degiskenlerinin her birine esit agirlik verilerek
hesaplanmistir. “Genisletilmis Cekirdek” de esit agirliklandirmaya dayanmakla
birlikte bu endeks hesaplanirken onceden kullanilan ii¢ degiskenin yanina cari
hesabin milli gelire oran1 da eklenmistir. “Keynezyen” performans endeksi
olustururken igsizlik ve biiyime degiskenlerinin Keynezyen literatiirdeki dnemine
atfen enflasyonun endeksteki agirligi azaltilmistir. Son endeks, “Heterodoks”
yazindaki enflasyonun hangi esikten sonra zararli oldugunu belirlemenin kolay
olmadig1 vurgusuna paralel olarak, enflasyon degiskeni kullanilmadan, yalnizca
issizlik, biiylime ve cari hesap verileri kullanilarak hesaplanmistir. Korkut Boratav,
“Heterodoks” yazindaki bu vurguyu bir adim ileri gétiirerek enflasyonun bir refah

17 S6z konusu degisken enflasyon ya da igsizlik gibi artisi makroekonomik performanstaki bir zayifligi
ifade eden bir degiskense, denklem 1’in sag tarafi -1 ile carpilmakta, bdylece endeks degeri -1 ve O
arasinda degismektedir.
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gostergesi olarak kullanilamayacagini belirtmektedir. Bu g¢ercevede bu endekse
Boratav-Heterodoks endeks adin1 verdik.:®

Yukarda agikladigimiz endeksleme metodu ile Tiirkiye’nin donem boyunca
diger iilkelere gore karsilastirmali performansina baktigimizda 6nceki boliimlerdeki
analizimizi destekler sonuglar ortaya c¢ikmaktadir. Doénemlere gore endeks
ortalamalari Tablo 16, 17, 18 ve 19 ile Grafik 17, 18, 19 ve 20 de verilmistir. Ayrica
Tablo 20’den de tiim donem ve alt donemler boyunca Tirkiye’nin degisik
endekslere gore tiim iilkeler arasindaki sirasini gérmek miimkiindiir.

Gortildiigii gibi enflasyon, biiylime, issizlik, cari denge gibi Kkilit
makroekonomik gostergeler ile olusturulan endekslerde Tirkiye’nin diger
gelismekte olan {ilkelere gore siralamasi oldukg¢a gerilerde kalmaktadir (Grafik 17-
20, Tablo 16-19). 2002-2014 yillar1 arasina genel olarak baktigimizda ise Tirkiye
25 iilke arasinda Dar Cekirdek, Genisletilmis Cekirdek, Keynezyen ve Boratav-
Heterodoks endekslerinde sirastyla 23, 25, 21 ve 22’nci siralar alarak en arkalarda
kalmisgtir. Bu bakimdan, bu dénem boyunca Tiirkiye diger gelismekte olan iilkelerle
karsilastirildiginda bir basar1 0ykiisii olarak géziikmemektedir. 2002-2007 arasinda
diger donemlere gore Tiirkiye nin siralamasi daha iyi goziikse de, bu yillar arasinda
bile bir ¢ok iilkeden geride kaldigr agiktir. Bu yillar arasinda Tiirkiye’nin yeri 25
ilke arasinda 17.’lik ile 23.’liik arasinda degismektedir. Dikkati ¢eken bir diger
nokta ise, bu kilit gostergeler ile farkli sekillerde hesaplanan tiim endekslere gore
kriz doneminde Tiirkiye’nin 6rneklemimiz iginde son sirada yer almasidir. Bu tablo
zamaninda oldukca popiiler olan “kriz bizi teget gegti” arglimaninin pek de dogru
olmadigini gozler oniine sermektedir. Aciktir ki, diinya ekonomisinin i¢ine girdigi
kriz Tiirkiye’deki makroekonomik dengeleri derinden etkilemistir. Dahasi, kriz
sonrast déonemde Tiirkiye ekonomisi eski performansindan bile uzak kalmis ve
2010-2014 yillar1 arasinda 6rneklemdeki tilkeler arasinda tiim endekslere gore daha
geri siralara diigmiistiir.

5. Sonug ve ¢ikarimlar

Bu c¢alismada hem betimsel istatistiklerden, hem de basit performans
endekslerinden faydalanarak Tiirkiye’nin iktisadi performansi benzer iilke gruplar
ve lilkelere gore incelenmistir. Caligmamiz siyasi ve iktisadi olarak bir doniim
noktasi olarak kabul edilebilecek 2002 yili ile 2014 yillart (verilerin elverdigi
Olgiide) arasin1 kapsamaktadir. Bu ¢alismanin temel bulgulari sunlardir: Birincisi,

8 Ertugrul Ahmet Tonak da degisik zamanlarda yapmis oldugu konusmalarinda sadece cari agik ve
biiylimeyi g6z Oniine alan bir endeksi Arthur Okun'un issizlik ve enflasyon oranlarini toplayarak
olusturdugu Sefalet (Misery) endeksine benzer bir sekilde 6nermis ve bunu “Boratav Memnuniyet
Endeksi” olarak adlandirmistir. Bizim bu ¢alismada onerdigimiz endeks ise hem yukarida agiklanan
hesaplama yontemi ile hem de igsizligi de bir degisken olarak ele almasiyla s6zii edilen yontemden
farklilagmaktadir.
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Tiirkiye ekonomisininin goreli performansi tiim donem ve alt donemlerde bir ya da
iki degisken disinda ya ortancanin altinda, ya da ortancaya yakindir. Bu bakimdan
orneklemdeki tilkelerle karsilastirildiginda Tiirkiye i¢in istisnai bir bagaridan s6z
etmek miimkiin degildir. Ikincisi, kirilganlik gostergeleri olarak yorumlanabilecek
gostergelere odaklanildiginda Tiirkiye ekonomisi en kirilgan {iilkelerin basinda
gelmektedir. Ozellikle rezerv yeterliligi, dis bor¢ ve kompozisyonu, cari agik ve
bununla ilgili olarak da sermaye hareketlerinin boyutu ve kompozisyonu, diger
gelismekte olan lilkelere gore epey kotii durumdadir. Olusturdugumuz endeksler
Tiirkiye’nin goreli durumu hakkinda parlak bir resim sunmamaktadir. Bu kisimdaki
en goze carpan sonug, hangi endeks kullanilirsa kullanilsin, Tiirkiye’nin kriz
doneminde (2008-2009) en kotii performans: sergileyen iilke oldugudur. Bu
verilerle krizin teget gectigini sOyleyebilmek miimkiin degildir. Dahasi, tiim
endekslerin ortaklastig1 bir diger nokta da, Tirkiye nin zaten ¢ok parlak olmayan
goreli durumunun 2010-14 doneminde daha da bozulmus oldugudur.

Bu bulgular Tiirkiye ekonomisi i¢in yaratilan pembe tablonun ciddi olarak
sorgulanmasi gerektigini ve daha gergek¢i ve derinlemesine analizlere ihtiyag
duyuldugunu gostermektedir. Tiirkiye ekonomisi 2002-2007 yillar1 arasinda
uygulanan birtakim politikalar ve reformlardan, fakat oOzellikle de diinya
genelindeki olumlu gelismelerden faydalanmistir. Ancak, goriildigi gibi Tirkiye
icin temel makroekonomik gostergelerde 6zel bir basari bulgusu yoktur. Tim
doneme baktigimizda en iyimser yorumla Tirkiye’nin goreli basarisi ortancanin
biraz altinda olarak degerlendirilebilir. Diger taraftan, kirilganlik gostergeleri,
ozellikle son donemde, diger iilkelere gore giderek kotilesmeye baslamistir.
Kiiresel dalgalanmalar Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde fazlasiyla belirleyici
olmaktadir. Kiiresel risk istahinin kotiilesmesi ile birlikte daralan kiiresel likidite
her iilkeye aynmi oOlglide yansimamaktadir. Bahsi gegen kirilganliklar kiiresel
yatirimcilara sinyal gorevi gormekte ve bu da Tiirkiye gibi iilkelerin dalgalanmalar
sirasinda diger iilkelerden daha da ayrismasina sebep olmaktadir. Politika
yapicilarin ve ilgili kurumlarin var olan durumun gercekei bir analizi ile bir an dnce
ortaya c¢ikan tabloya gore adimlar atmasi gerekmektedir. Aksi takdirde kiiresel
devinimlere bagli olarak 1980 sonrasinda Tiirkiye’de ve diger birgok geligsmekte
olan iilkede izledigimiz filmin tekrarin1 yakin zamanda izlemek zorunda kalabiliriz.
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Tablo 1
Biiyiime Orani
Biiyiime Oram | 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Cin 10.6 Cin 9.0 |Cin 8.2 Cin 9.4
Belarus 8.2 Hindistan 6.0 |Hindistan 6.9  |Hindistan 7.1
Hindistan 7.7 Endonezya 5.9 |Filipinler 6.1 Vietnam 6.3
Vietnam 7.1 Misir 5.7 |Banglades 6.0 Belarus 5.9
Rusya 6.8 Vietnam 54  |Vietnam 5.7  |Banglades 5.8
Tiirkiye 6.6 Banglades 5.3 |Endonezya 5.7 Peru 5.7
Romanya 6.2 Fas 5.0 |Malezya 5.6 Endonezya 55
Peru 6.0 Belarus 50 |Peru 5.6 Filipinler 51
Banglades 5.9 Peru 4.9  |Tirkiye 5.2 Malezya 5.0
Pakistan 5.8 Ekvador 3.4 |Ekvador 4.8  |Turkiye 4.7
Malezya 5.6 Polonya 3.2  |Kolombiya 4.7 Kolombiya 45
Tayland 5.4 Pakistan 26 |Sili 45 Pakistan 44
Filipinler 5.2 Filipinler 2.6 |Arjantin 4.2 Ekvador 44
Endonezya 5.2 Kolombiya 26 |Kore 3.7 Fas 4.3
Arjantin 5.0 Brazil 2.3 |Fas 3.6 |Arjantin 4.2
Kolombiya 4.9 Kore 1.7  |Pakistan 35 Sili 4.1
Kore 4.8 Malezya 1.6 |Tayland 35 Misir 41
Sili 4.8 Arjantin 15 Belarus 34 Rusya 4.0
Misir 4.7 Sili 11 Meksika 3.3 Kore 3.9
Fas 45 Giiney Afrika 0.8 |Brazil 3.1 |Tayland 39
Giiney Afrika 45 Romanya 0.4  |Polonya 3.0 |Polonya 3.7
Polonya 44 Tayland 0.0 |Rusya 2.8 Romanya 34
Ekvador 44 Rusya -1.5  |Misir 2.6 Brazil 3.3
Brazil 3.8 Meksika -1.7  |Giliney Afrika | 2.4 Giiney Afrika 3.1
Macaristan 3.6 Tiirkiye -2.1  |Romanya 14 Meksika 2.3
Meksika 2.8 Macaristan -3.0 |Macaristan 1.2 Macaristan 1.7

Not: Logaritmik Hesaplama (2001 baz y1ili olarak alinmigtir).
Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, GDP, constant prices, national currency.
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Tablo 2
Issizlik
issizlik 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Tayland 1.5 |Belarus 0.9 |Belarus 0.6 |Tayland 1.2
Belarus 2.1 |Tayland 1.4 |Tayland 0.8 |(Belarus 1.3
Malezya 3.5 |Kore 3.4 |Malezya 3.1 |Malezya 3.3
Meksika 3.5 |Malezya 3.5 |Vietnam 3.3 |Kore 34
Kore 3.5 |[Cin 4.3 |Kore 34 |Cin 4.1
Cin 4.1 |Meksika 4.6 |Cin 4.1  |Meksika 4.2
Vietnam 5.4 |Vietnam 4.6 |Meksika 50 |Vietnam 4.5
Macaristan 6.6 |Pakistan 5.3 |Ekvador 5.2  |Pakistan 6.5
Pakistan 7.2 |Romanya 6.3 |Brezilya 5.7 |Rusya 6.8
Rusya 7.3 |Rusya 7.2 |Rusya 6.0 |Romanya 7.1
Romanya 7.4 |Ekvador 7.2 |Pakistan 6.2 Ekvador 1.7
Sili 8.9 [Filipinler 7.4 |Endonezya 6.4 |Sili 8.2
Tiirkiye 9.1 |Polonya 7.6 |Sili 6.8 |Endonezya 8.3
Peru 9.1 |Brezilya 8.0 |Filipinler 7.0 |Peru 8.3
Ekvador 9.8 |Endonezya 8.1 |Romanya 7.2  |Brezilya 8.4
Endonezya 9.8 |Arjantin 8.3 |Peru 7.2 |Macaristan 8.4
Filipinler 10.2 |Peru 8.4 |Arjantin 7.3 [|Filipinler 8.6
Misir 10.6  |Macaristan 9.0 |Fas 9.1 |Turkiye 9.6
Fas 10.7  |Misir 9.0 |Tirkiye 9.5 |Fas 9.9
Brezilya 10.8 |Sili 9.3 |Polonya 9.7  |Arjantin 10.5
Kolombiya 13.1 |Fas 9.3 |Macaristan 10.3  [Misir 10.8
Arjantin 13.9 |Tirkiye 11.5 |Kolombiya 10.4  |Kolombiya 11.8
Polonya 16.6 |Kolombiya 11.6 |Misir 11.7  |Polonya 12.6
Giiney Afrika 25.3 |Giiney Afrika 23.1 |Giiney Afrika 249  |Giiney Afrika 24.8

Not: Banglades ve Hindistan igsizlik verileri IMF-WEO veritabaninda yoktur. Diinya Bankas1 veritabanina
gore bu iilkelerdeki issizlik oranlar1 (modellenmis ILO tahmini), 2002 ve 2013 yillar1 arasinda, sirastyla
4.3 ve 3.9 olarak gerceklesmistir.

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Unemployment rate, percentage of total labor force.
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Tablo 3
Enflasyon
Enflasyon 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Fas 19 |Fas 13 |Fas 15 Fas 1.6
Polonya 22 |Cin 1.6 |Polonya 2.0 Polonya 2.3
Malezya 2.3 |Tayland 2.0 |Kore 2.1 Malezya 2.4
Peru 2.3 |Malezya 2.7  |Malezya 24 Cin 2.6
Cin 2.7 [Sili 2.8 |Tayland 25 Tayland 2.7
Kore 3.1 |Polonya 3.4  |Macaristan 2.7 Kore 2.8
Tayland 3.1 |Peru 3.4 |Kolombiya 3.0 Peru 2.8
Sili 3.4  |Kore 35 |Cin 3.0 |sili 33
Filipinler 4.2 |Macaristan 45 |Peru 3.1 Filipinler 4.2
Meksika 4.3  |Kolombiya 48 |Sili 33 Macaristan 4.3
Ekvador 45  |Meksika 5.1 |Filipinler 35 Meksika 4.3
Hindistan 5.2 Brezilya 5.1 Romanya 3.7 Kolombiya 4.5
Macaristan 5.5 |Romanya 5.5  |Ekvador 3.9 Ekvador 45
Kolombiya 5.7  |Filipinler 6.1  |Meksika 4.0 Giiney Afrika 5.9
Giiney Afrika 5.8  |Ekvador 6.6 |Giiney Afrika | 5.2 Brezilya 6.4
Pakistan 6.2 |Endonezya 7.0 |Brezilya 6.1 Romanya 7.0
Misir 6.5 |Banglades 7.2 Endonezya 6.2 Banglades 7.3
Banglades 6.8  |Arjantin 7.5  |Turkiye 7.7 Hindistan 7.3
Brezilya 7.1  |Gliney Afrika 8.2 |Rusya 7.9 Endonezya 7.4
Vietnam 7.5 |Tirkiye 8.3  |Banglades 8.0 Vietnam 8.9
Endonezya 8.5 |Hindistan 9.9 |Hindistan 8.8 Pakistan 8.9
Romanya 10.2 Rusya 11.1  |Vietnam 8.9 Misir 9.0
Rusya 11.8 Belarus 11.7  |Misir 9.5 Rusya 10.2
Arjantin 13.6  [Vietnam 13.2  |Pakistan 10.1 Tiirkiye 10.6
Tiirkiye 13.9 |Pakistan 145  |Arjantin 13.2 Avrjantin 125
Belarus 169  [Misir 149  |Belarus 34.6 Belarus 229

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Inflation, end of period CPI, percentage change.
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Tablo4
Yatinm/GSYIH
Yatirnm/GSYIiH |2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Cin 41.1 |Cin 455 |Cin 478 |Cin 443
Vietnam 35.0 |(Belarus 39.1 |Belarus 37.8 |Belarus 341
Hindistan 32.1 |Fas 36.9 |Hindistan 35.1 [Hindistan 3338
Kore 32.1 |Vietnam 36.8 |Fas 34.9 |Vietnam 33.0
Belarus 29.4 [Hindistan 35.4 |Endonezya 33.8 |Fas 324
Fas 28.9 |Endonezya 32.1 |Kore 30.8 |Kore 314
Endonezya 27.7 |Kore 30.7 [Vietnam 29.0 |Endonezya 30.7
Tayland 27.0 |Romanya 30.3 |Banglades 28.2 |Tayland 26.9
Macaristan 25.5 |Banglades 26.2 |Ekvador 28.2 |Banglades 26.3
Romanya 25.3 |Ekvador 26.0 |Tayland 27.4 |Romanya 26.3
Banglades 24.8 |Tayland 25.2 |Peru 26.4 |Ekvador 249
Malezya 23.2 |Peru 24.2 |Romanya 25.8 |Malezya 23.2
Meksika 22.3 |Meksika 23.7 |Malezya 24.8 |Macaristan 231
Ekvador 21.7 |Sili 23.2 |Kolombiya 23.8 |Meksika 225
Sili 21.2 |Kolombiya 23.0 |Sili 235 |Sili 22.4
Rusya 21.1 |Macaristan 22.5 |Rusya 22.2 |Peru 223
Filipinler 21.0 [Polonya 22.3 |Meksika 22.2 |Kolombiya 220
Polonya 20.6 |Giiney Afrika 21.9 |Brezilya 21.0 |Rusya 214
Kolombiya 20.2 |Misir 20.8 |Polonya 20.6 [Polonya 20.9
Tiirkiye 19.6 |Rusya 20.6 |Tirkiye 20.6 |Filipinler 20.0
Giiney Afrika 18.6 |Brezilya 20.4 |Macaristan 20.4 |Turkiye 19.8
Peru 18.3 |Malezya 19.6 |Giiney Afrika 19.8 |Giiney Afrika 19.6
Misir 18.2 |Arjantin 18.6 |Filipinler 19.6 |Brezilya 195
Brezilya 18.0 |Pakistan 18.4 |Arjantin 18.8 |Arjantin 18.2
Arjantin 17.6 |Turkiye 18.4 |Misir 16.2 |Misir 17.9
Pakistan 16.3 |Filipinler 17.9 |Pakistan 14.7 |Pakistan 16.0

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Total Investment, percentage of GDP.
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~ Tablo5
Yatirnm/GSYIH, Ulke Gruplari ve Tirkiye
Yatirnm / GSYIiH 2002-07 2008-09 2010-13 2002-13
Ust-Orta-Gelir 27.1 |Ust-Orta-Gelir | 29.9 |Ust-Orta-Gelir | 30.9|Ust-Orta-Gelir| 28.8
Orta Gelir 26.3 |Orta Gelir 29.2 |Orta Gelir 29.8|Orta Gelir 279
Ormeklem (TC hari¢) | 24.3 |Alt-Orta-Gelir | 26.8 |Alt-Orta-Gelir | 26.5 l?;r‘g‘lem (TC| 253
Alt-Orta-Gelir 23.8 f;gz;‘lem (TC 1 264 S;gzidem (TC | 26 3|Alt-Orta-Gelir | 25.2
Ust-Gelir 22.2 |Alt-Gelir 23.2 |Alt-Gelir 24.7|Alt-Gelir 22.7
Alt-Gelir 21.1 |Ust-Gelir 21.0 |Tiirkiye 20.3|Ust-Gelir 21.3
Tiirkiye 19.8 |Tiirkiye 18.4 |Ust-Gelir 20.2|Tiirkiye 19.7

Kaynak: Word Bank- World Development Indicators veritabani, Gross Fixed capital formation (% of GDP); IMF-WEO
(Nisan 2015) veritabani, Total Investment, percentage of GDP.
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Tablo 6
Kamu Borcu
Kamu Borcu 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Sili 9.0 |Sili 5.4 (Sili 117 |Sili 9.5
Belarus 11.8 Rusya 9.3 |Rusya 13.5 |Rusya 16.5
Romanya 19.2 Romanya 18.4 |Peru 22.1 |Romanya 25.6
Rusya 21.3 Ekvador 19.3 |Ekvador 22.6 |Belarus 27.6
Kore 24.4  |Belarus 28.1 |Endonezya 24.1 |Kore 285
Giiney Afrika 32.3  |Giliney Afrika 28.1 |Kore 32.9 |Ekvador 29.2
Cin 35.0 |Peru 28.2 |Banglades 34.9 |Peru 318
Ekvador 38.0 |Endonezya 28.4 |Kolombiya 35.7 |Giiney Afrika | 34.8
Vietnam 38.2 Kore 29.6 |Romanya 36.2 |Endonezya 35.2
Kolombiya 38.3 |Kolombiya 33.5 |Tiirkiye 374 |Cin 36.0
Meksika 40.6 |Cin 33.7 |Cin 38.2 |Kolombiya 36.6
Peru 41.2  |Banglades 40.1 |Belarus 40.0 |Banglades 39.1
Banglades 429 |Tayland 41.2 |Arjantin 40.2 |Meksika 42.7
Malezya 43.2  |Turkiye 43.0 |Gliney Afrika 40.3 |Vietham 43.8
Polonya 456 |Vietnam 43.2 |Filipinler 40.4 |Tayland 452
Endonezya 46.7  |Meksika 43.4 |Tayland 44.6 |Tirkiye 47.2
Tayland 47.2  |Filipinler 44.3 |Meksika 45.0 |Malezya 48.6
Tiirkiye 56.7 |Malezya 47.0 |Vietnam 50.9 |Polonya 49.1
Filipinler 58.7 |Fas 47.2 |Polonya 53.5 |Filipinler 49.4
Macaristan 60.5 |Arjantin 47.3 |Malezya 55.7 |Fas 58.2
Pakistan 61.5 |[Polonya 48.6 |Fas 58.2 |Pakistan 61.5
Fas 62.0 |Pakistan 58.5 |Pakistan 62.7 |Arjantin 64.8
Brezilya 70.1  |Brezilya 63.5 |Brezilya 63.0 |Brezilya 66.4
Hindistan 80.4  |Misir 71.6 |Hindistan 66.7 |Macaristan 69.8
Arjantin 91.1 [|Hindistan 73.5 |Macaristan 78.9 |Hindistan 74.1
Misir 94.6 Macaristan 75.0 |Misir 81.6 |Misir 86.1

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, General Government Debt, gross, percentage of GDP.
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Tablo 7
Di1s Bor¢/Milli Gelir
Dis Bor¢/ Milli Gelir| 2002-07, 2008-09 2010-13 2002-13
Cin 12.2 (Cin 8.6 |Cin 95 [Cin 10.7
Hindistan 17.5 [Brezilya 17.0 Misir 16.1 [Hindistan 18.5
Meksika 21.0 [Hindistan 18.8 |Brezilya 18.8 |Meksika 24.0
Belarus 21.2 Musir 19.3 [Hindistan 20.0 [Brezilya 24.4
Giiney Afrika 23.7 |Meksika 21.0 [Filipinler 21.2 |Ust-Orta Gelir 24.6
Grubu
[Ust-Orta Gelir Grubu| 27.6 [Kolombiya 21.7 |Ust-Orta Gelir Grubu| 21.4 [Misir 24.8
Orta Gelir Grubu 29.4 |Ust-Orta Gelir Grubu| 21.8 [Banglades 21.5 |Orta Gelir Grubu 25.9
Kolombiya 29.8 [Orta Gelir Grubu 22.8 |Ekvador 21.9 |Kolombiya 26.4
Brezilya 30.7 |[Ekvador 23.9 |Orta Gelir Grubu 22.4 |Banglades 27.2
Banglades 31.4 [Filipinler 25.7 [Kolombiya 23.8 |Giiney Afrika 28.1
Misir 32.5 [Banglades 25.9 |Arjantin 24.0 |Alt-Orta Gelir 30.3
Grubu
Fas 329 |Fas 25.9 |Alt-Orta Gelir Grubu | 25.6 [Pakistan 318
Vietnam 34.0 |Alt-Orta Gelir Grubu | 26.5 [Pakistan 27.7 |Fas 322
IAlt-Orta Gelir Grubu | 34.8 |Giiney Afrika 28.0 [Endonezya 28.8 |Ekvador 34.9
Pakistan 34.9 [Tayland 28.6 |Peru 28.8 [Belarus 34.9
Tayland 37.5 |Vietnam 30.1 |Meksika 29.9 |[Tayland 354
Romanya 42.1 [Peru 30.5 [Fas 34.3 |Vietnam 354
Tiirkiye 43.7 [Pakistan 30.6 |Giiney Afrika 34.7 [|Filipinler 35.7
Peru 45.2 |Arjantin 32.7 |[Tayland 35.8 [Peru 37.3
Ekvador 47.1 |[Endonezya 33.3 |Vietnam 40.3 |[Endonezya 415
Malezya 47.9 |Belarus 35.5 [Tiirkiye 43.0 |[Tiirkiye 43.3
Filipinler 48.7 [Tirkiye 42.9 [Belarus 55.3 |Arjantin 52.7
Endonezya 52.7 |Malezya 54.0 |Malezya 61.5 |Malezya 53.4
|Arjantin 78.5 |[Romanya 62.8 [Romanya 75.1 |Romanya 56.5
Macaristan 95.1 |Macaristan 176.3 |Macaristan 170.1 |Macaristan 130.3

Not: "International Debt Statistics" veritabaninda Rusya, Kore, Polonya ve Sili ile ilgili dig borcun milli gelire yiizdesi

verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, External Debt stocks, percentage of GNI
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Tablo8
Rezervler/GSYIH

Rezervler/

GSYIH 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Malezya 46.2 |Tayland 45.7 |Tayland 46.2 |Malezya 442
Cin 32.4 |Cin 45.1 |Malezya 42.2 |Tayland 38.9
Tayland 30.7 |Malezya 43.3 [Cin 419 |Cin 38.0
Fas 28.7 |Rusya 29.5 [Macaristan 34.0 |Macaristan 24.9
Rusya 23.3 |Macaristan 27.8 |Peru 30.2 |Fas 24.6
Kore 23.2 |Peru 25.7 |Filipinler 28.2 |Kore 245
Misir 20.0 |Fas 25.0 |Kore 26.0 |Peru 245
Peru 19.3 |Kore 25.0 |Rusya 23.7 |Rusya 244
Romanya 18.6 |Filipinler 21.2 |Romanya 23.3 |Filipinler 219
Hindistan 17.0 |Romanya 21.0 |Fas 19.5 |Romanya 20.7
Filipinler 16.9 [Hindistan 19.9 |[Polonya 18.9 [Hindistan 16.7
Macaristan 16.4 |Misir 18.5 |Sili 15.2 |Polonya 16.0
Sili 15.8 |Polonya 14.3 |Hindistan 15.1 |Sili 15.2
Polonya 14.2 |Sili 13.8 |Brezilya 14.4 |Misir 14.8
Endonezya 12.3 |Brezilya 12.8 |Meksika 13.2 |Endonezya 11.7
Arjantin 11.1 |Arjantin 11.7 |Tirkiye 12.2 |Brezilya 114
Tiirkiye 10.9 |Giiney Afrika 11.3 |Endonezya 11.8 |Tirkiye 114
Kolombiya 10.6 |Turkiye 10.6 |Giiney Afrika 11.3 |Kolombiya 10.4
Pakistan 9.7 |Kolombiya 10.1 |Kolombiya 10.4 |Meksika 10.3
Brezilya 8.4 |Endonezya 10.0 [Banglades 9.3 |Arjantin 9.6
Meksika 8.0 |Meksika 9.9 |Belarus 7.5 |Guney Afrika 9.2
Giiney Afrika 6.8 |Banglades 7.6 |Misir 7.1 |Pakistan 7.4
Banglades 4.4 |Belarus 7.2 |Arjantin 7.0 |Banglades 6.8
Belarus 4.4 |Pakistan 5.5 |Pakistan 5.3 |Belarus 6.0
Ekvador 3.6 |Ekvador 5.4 |Ekvador 2.5 |Ekvador 35

Not: IFS veritabaninda Vietnam ile ilgili Resmi Rezerv varliklar verisi yoktur.

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Official Reserve Assets, US dollars; IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, GDP, current
prices, US dollar; yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 9
Rezervler/Dis Borg
Rezervler/ Dis
Borg 2002-07 2008-09 2010-13 2002-13
Cin 273.8 |Cin 528.4 |Cin 461.4 (Cin 378.8
Malezya 101.5 |Tayland 165.5 |Ust-Orta Gelir | 140.9 |Tayland 119.2
Grubu
Hindistan 99.4 |Ust-Orta Gelir | 134.3 |Tayland 139.5 |Ust-Orta Gelir 108.5
Grubu Grubu
Fas 92.8 |Orta Gelir 116.4 |Orta Gelir 117.9 |Orta Gelir 94.0
Grubu Grubu Grubu
Tayland 90.2 |Hindistan 106.2 |Filipinler 111.5 |Hindistan 931
Ust-Orta Gelir 78.2 |Fas 99.0 |Peru 108.7 |Malezya 89.5
Grubu
Orta Gelir 70.6 |Misir 94.0 |Brezilya 81.5 |Fas 83.2
Grubu
Misir 62.4 |Peru 86.4 |Hindistan 77.0 |Peru 74.8
Vietnam 54.9 |Malezya 82.5 |Malezya 75.0 |Misir 63.0
Alt-Orta Gelir 50.9 |Brezilya 78.8 |Fas 60.9 [Filipinler 62.6
Grubu
Peru 48.4 |Vietnam 70.0 |Alt-Orta Gelir 53.8 |Brezilya 57.6
Grubu
Romanya 44.9 |Alt-Orta Gelir 66.6 |Misir 48.5 |Alt-Orta Gelir 54.5
Grubu Grubu
Meksika 39.2 |Filipinler 63.3 |Banglades 45.3 |Vietnam 50.4
Kolombiya 37.9 |Kolombiya 48.7 |Endonezya 44.2 |Meksika 422
Brezilya 34.7 |Meksika 47.7 |Kolombiya 44.1 |Kolombiya 41.8
Giiney Afrika 31.1 |Giiney Afrika 43.3 |Meksika 44.0 |Romanya 394
Filipinler 29.7 |Arjantin 36.3 |Vietnam 34.0 |Endonezya 34.2
Pakistan 29.1 |Romanya 35.0 |Giiney Afrika 33.7 |Guney Afrika 34.0
Endonezya 27.8 |Endonezya 33.4 |Romanya 33.3 |Banglades 28.8
Tiirkiye 25.7 |Banglades 33.1 |Arjantin 31.1 |Tirkiye 26.2
Belarus 20.0 |Tiirkiye 25.0 |Tiirkiye 27.7 |Arjantin 25.7
Macaristan 19.6 |Ekvador 22.6 |Macaristan 22.4 |Pakistan 234
Arjantin 18.6 |Belarus 19.8 |Pakistan 17.9 |Macaristan 20.0
Banglades 16.4 |Pakistan 17.3 |Belarus 14.9 |Belarus 18.3
Ekvador 8.3 |Macaristan 16.8 |Ekvador 10.6 |Ekvador 11.4

Not: "International Debt Statistics" veritabaninda Rusya, Kore, Polonya ve Sili ile ilgili "Toplam rezervlerin toplam dis

borglara yiizdesi" verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Total reserves (% of total external debt).
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Tablo

10

Kisa Vadeli Dis Borg/Rezervler
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Kisa-vadeli D1s

Borg / Rezervler | 2002707 2008-09 2010-13 2002-13
Fas 7.8 |Misir 7.8 |Filipinler 10.8|Fas 12.1
Hindistan 8.4 |Fas 8.3 |Peru 12.6|Misir 134
Misir 10.1 |Cin 9.7 |Brezilya 13.2|Pakistan 14.4
Pakistan 12,5 |Pakistan 13.0 |Cin 14.4|Cin 155
Cin 18.1 |Filipinler 13.9 |Pakistan 17.9|Hindistan 15.9
Malezya 19.5 |[Peru 15.9 |Fas 20.5|Peru 17.9
Peru 22.1 |Hindistan 16.7 |Misir 21.1|Filipinler 20.8
Vietnam 22.7 gf;'bourta Gelir 177 gfﬁgta Gelir 211 gfﬁ)fe"r 24.1
é"rtu'g; ta Gelir 236 |Brezilya 17.8 |Banglades 221 gf&;ﬂ raGelir |\ 545
Tayland 26.3 g:zabsenr 18.1|Orta Gelir Grubu |  22.1|Banglades 24.9
Banglades 266 |Kolombiya | 19.9 |Ekvador 245 g"rtu't?u“a Gelir | 259
Orta Gelir Grubu | 274 é'rtu't?u"a Gelir | 0.3 |Hindistan 26.8Tayland 27.1
gf&ﬁ”‘" Gelir 284 |Tayland 21.2 [Kolombiya 29.3|Brezilya 28.2
Filipinler 208 |Vietnam 24.7 é'rﬁ&”a Gelir 29 3|Kolombiya 29.8
Kolombiya 33.5 |Banglades 25.7 |Tayland 31.1|Vietnam 32.9
Meksika 35.6 |Meksika 29.5 |[Endonezya 39.0|Malezya 37.0
Romanya 39.0 |Ekvador 37.1 |Giiney Afrika 50.4|Meksika 40.0
Brezilya 41.6 |Endonezya 38.0 |Meksika 52.0|Endonezya 41.2
Endonezya 43.8 |Arjantin 42.2 |Vietnam 52.2|Romanya 485
Tiirkiye 67.3 |Malezya 43.6 |Arjantin 55.5|Gliney Afrika 69.3
Giiney Afrika 83.6 |Romanya 61.3 |Romanya 56.2|Turkiye 75.5
Macaristan 93.7 |Gliney Afrika | 64.2 [Macaristan 59.5|Ekvador 76.3
Arjantin 1145 |Turkiye 68.3 |Malezya 60.0|Macaristan 79.0
Ekvador 123.9 |Macaristan 74.0 |Tirkiye 91.5|Arjantin 82.8
Belarus 275.2 |Belarus 203.8 |Belarus 188.8|Belarus 234.5

Not: "International Debt Statistics" veritabaninda Rusya, Kore, Polonya ve Sili ile ilgili kisa vadeli dig borcun toplam
rezerve orani verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Short-term debt (% of total reserves)
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Tablo 11
Cari Denge
Cari Denge 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Malezya 129 |Malezya 16.3 |Malezya 7.4 |Malezya 11.3
Rusya 8.8 |Cin 7.0 |Kore 4.2 |Rusya 6.2
Cin 55 |Rusya 5.2 |Rusya 3.6 |Cin 45
Arjantin 3.5 |Tayland 4.5 |Filipinler 3.5 |Filipinler 2.9
Filipinler 2.5 |Filipinler 2.5 |Vietnam 2.7 |Kore 2.6
Misir 2.4 |Kore 2.0 |Cin 2.5 |Tayland 2.3
Endonezya 2.2 |Banglades 1.8 |Macaristan 2.3 |Arjantin 1.6
Fas 2.1 |Arjantin 1.7 |Tayland 1.7 |Endonezya 0.5
Tayland 2.0 |Ekvador 1.7 |Banglades 0.2 |Banglades 0.5
Sili 1.8 |Endonezya 0.9 |Arjantin -0.6 |Sili 0.1
Kore 15 |Sili -0.6 |Ekvador -0.9 |Misir 0.1
Brezilya 0.7 |Misir -0.9 |Pakistan -1.3 |Ekvador 0.0
Peru 0.5 |Meksika -1.4  |Meksika -1.5 |Brezilya -1.0
Banglades 0.3 |[Brezilya -1.6 |Endonezya -1.6 |Peru -1.3
Ekvador 0.3 |Peru -2.4 |Sili -1.6 |Meksika -1.3
Pakistan 0.1 |Kolombiya -2.5 |Misir -2.3 |Pakistan -1.5
Hindistan -0.1 |Hindistan -2.5 |Brezilya -2.7 |Hindistan -1.6
Meksika -1.2  |Turkiye -3.7 |Romanya -3.0 |Vietnam -1.9
Kolombiya -1.7 |Macaristan -4.0 |Hindistan -3.0 |Kolombiya -25
Giiney Afrika -2.6 |Giiney Afrika -4.1 |Peru -3.1 |Fas -2.6
Belarus -3.2  |Polonya -5.3 |Polonya -3.3 |Macaristan -3.2
Vietnam -3.4 |Fas -5.3 |Kolombiya -3.6 |Giiney Afrika -3.4
Tiirkiye -3.8 |Pakistan -6.8 |Giiney Afrika -4.0 |Polonya -3.9
Polonya -3.9 |Romanya -8.0 |Fas -7.1 |Tirkiye -5.1
Macaristan -7.4  |Vietnam -8.7 |Turkiye -7.1 |Romanya -6.0
Romanya -7.8 |Belarus -10.4 |Belarus -8.6 |Belarus -6.4

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Current Account Balance,percentage of GDP.
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Tablo 12 .
Dogrudan Yabanci Yatirimlar/GSYIH

Dogrudan

Yabanct Yatirimlar/

GSYIH 2002-07 2008-09 2010-13/14 2002-13/14
Romanya 5.8 |Vietnam 8.1 [Peru 5.1 [Vietnam 5.2
Vietnam 43 |Peru 5.0 |Vietnam 4.9 |[Peru 43
Misir 4.3 |Romanya 4.7 |Belarus 3.2 |Romanya 4.3
Sili 42  |Misir 4.0 |Sili 2.8 |[Sili 36
Peru 3.5 |Sili 3.6 |Cin 2.6 [Misir 3.3
Tayland 3.5 |Belarus 3.6 |Brezilya 2.5 |Cin 2.9
Cin 3.5 |Giiney Afrika 3.1 |Kolombiya 2.4 |Belarus 2.6
Polonya 3.0 |Kolombiya 2.7 |Fas 2.1 |Kolombiya 25
Fas 2.7 |Pakistan 2.2 |Romanya 1.7 |Polonya 2.4
Kolombiya 2.6 |Cin 2.1 |Polonya 1.7 |Fas 2.4
Macaristan 26 |Fas 2.0 |Arjantin 1.6 |Tayland 2.0
Meksika 2.3 |Polonya 1.9 |Macaristan 1.4 |Macaristan 1.9
Pakistan 1.8 |Brezilya 1.8 |Endonezya 1.4 |Brezilya 1.8
Belarus 1.8 |Turkiye 1.7 |Tirkiye 1.1 |Meksika 1.7
Tiirkiye 1.6 [Hindistan 1.7 |Meksika 1.1 |Arjantin 1.6
Ekvador 1.6  |Meksika 1.6 |Hindistan 1.1 |Pakistan 1.5
Arjantin 1.6 |Arjantin 1.5 |Misir 1.0 |Turkiye 15
Brezilya 1.4 |Ekvador 1.1 |Banglades 0.9 |Ekvador 1.2
Filipinler 0.9 |Tayland 0.9 |Pakistan 0.6 [Hindistan 0.9
Banglades 0.7 |Macaristan 0.9 |Ekvador 0.6 |Gliney Afrika 0.9
Malezya 0.6 |Banglades 0.9 |Giliney Afrika 0.5 [Banglades 0.8
Hindistan 0.6 |Endonezya 0.5 |Tayland 0.4 |Endonezya 0.7
Giiney Afrika 0.4 |Filipinler 0.4 |Filipinler -0.3 |Filipinler 0.4
Endonezya 0.3 |Rusya 0.3 |Rusya -0.8 |Rusya -0.2
Rusya 0.2 |Kore -1.3 |Malezya -1.4 |Malezya -0.7
Kore -0.3  |Malezya -3.3 |Kore -1.6 |Kore -1.0

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Foreign Direct Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar;

yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 13 .
Portfoy Yatirimlari/GSYIH

Portf6y Yatirimlar: /

GSYIH 2002-07 2008-09 2010-13/14 2002-13/14
Sili -4.6 |Sili -5.7 |Rusya -0.5 |Sili -2.8
Arjantin -1.5  |Malezya -5.3 |Ekvador -0.5 |Ekvador -0.9
Ekvador -0.6  |Macaristan -2.9 |Misir -0.2 |Arjantin -0.7
Kolombiya -0.5 [Misir -2.5 |Banglades -0.2 |Misir -0.5
Kore -0.3  |Ekvador -2.3 |Pakistan 0.0 |Rusya -0.4
Cin -0.2 |Tayland -1.4 |Fas 0.0 [Banglades 0.0
Misir 0.0 |Arjantin -1.4 |Cin 0.5 |Fas 0.0
Belarus 0.0 |Rusya -1.1 |Kore 0.5 |[Pakistan 0.2
Banglades 0.0 |Peru -0.8 |Arjantin 0.6 [Cin 0.2
Rusya 0.1 |Meksika -0.6 |Belarus 0.6 |Belarus 0.2
Meksika 0.1 |Giiney Afrika | -0.5 |[Sili 0.7 |Tayland 0.3
Fas 0.1 |Filipinler -0.4 |Filipinler 1.0 |Kolombiya 0.4
Romanya 0.4 |Vietnam -0.3 |Tayland 1.0 |Kore 0.5
Pakistan 0.4 |Turkiye -0.3 [Hindistan 1.1 |Romanya 0.9
Tayland 0.5 |Pakistan -0.3 |Endonezya 1.1 |Filipinler 1.0
Brezilya 0.7 |Fas -0.1 |Vietnam 1.3 |Hindistan 1.0
Endonezya 1.1 |Banglades -0.1 |Brezilya 1.4 |Brezilya 1.1
Tiirkiye 1.2 |Belarus 0.0 [Peru 1.7 |Peru 1.1
Polonya 1.3 [Hindistan 0.0 |Kolombiya 1.7 |Malezya 1.1
Peru 1.3 |Romanya 0.1 |Gliney Afrika | 1.8 |Endonezya 1.1
Hindistan 1.3 |Kolombiya 0.2 |Romanya 2.1 |Meksika 1.5
Malezya 1.4 |Cin 0.6 |Macaristan 2.7 |Tiirkiye 1.7
Filipinler 1.4 |Endonezya 1.1 |Tirkiye 3.1 |Vietnam 1.8
Giiney Afrika 2.6 |Polonya 1.5 |[Polonya 3.3 |Giiney Afrika 1.8
Macaristan 3.4 |Brezilya 1.5 [Malezya 3.8 [Polonya 2.0
Vietnam 3.8 |Kore 2.6 |Meksika 4.2 |Macaristan 2.1

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Portfolio Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar;
yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 14 .
Diger Yatirimlar/GSYIH
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Diger Yatirimlar/

GSYIH 2002-07 2008-09 2010-13/14 2002-13/14
Malezya -5.7 Malezya -4.4 |Macaristan -6.5 [Malezya -4.7
Misir -4.6 Rusya -4.1 |Malezya -3.3  |Misir -2.4
Tayland -3.2  |Arjantin -2.0 |Vietnam -2.4 |Arjantin -1.7
Filipinler -2.3 Ekvador -1.5 |Kore -1.8 |Endonezya -1.1
Peru -1.8 Endonezya -1.4 [Rusya -1.8 |Rusya -1.0
Endonezya -1.7 Kore -1.1 |Arjantin -1.6 |Filipinler -0.9
Arjantin -1.7  |Banglades -0.6 [Meksika -0.6 |Tayland -0.9
Fas -1.1 Cin -0.5 [Romanya -0.6 |Peru -0.6
Ekvador -1.0  |Brezilya -0.4 [Banglades -0.5 |Ekvador -0.5
Brezilya -0.8 Filipinler -0.2 |Sili -0.4 |Brezilya -0.5
Sili -0.5 Kolombiya 0.4 |Misir -0.3 |Banglades -04
Pakistan -0.4 Peru 0.8 |Cin -0.2 |Kore -0.4
Meksika -0.3 Meksika 1.0 |Brezilya -0.2  |Meksika -0.2
Banglades -0.3 Hindistan 1.1 |Pakistan -0.1 |Cin -0.2
Cin 0.0 |Misir 1.2 |Endonezya 0.1 |Pakistan 0.3
Giiney Afrika 0.2 Vietnam 1.8 [Polonya 0.5 |Sili 0.3
Kolombiya 0.2 Tirkiye 1.8 [Filipinler 0.6 |Kolombiya 0.4
Polonya 0.7 Tayland 2.2 |Peru 0.6 [Vietnam 0.7
Rusya 0.8 Giiney Afrika 2.6 |Kolombiya 0.7 |Giiney Afrika 1.0
Kore 1.1 Fas 3.0 |Ekvador 0.8 |Polonya 1.3
Hindistan 19 Pakistan 3.1 |Tayland 1.1 |Macaristan 14
Tiirkiye 2.4 |Romanya 4.1 |Giiney Afrika | 1.4 |Fas 1.4
Vietnam 24 Sili 4.3 |Hindistan 1.7 [Hindistan 1.7
Macaristan 2.8 Polonya 4.6 |Turkiye 3.5 |Tirkiye 2.7
Belarus 2.8 Belarus 8.1 |Fas 4.5 |Romanya 3.8
Romanya 6.6 Macaristan 12.8 |Belarus 4.6 |Belarus 4.3

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Other Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar; yazarlarin

hesaplamalari.
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Tablo 15
Makroekonomik Performans Endeksleri ve Agirliklandirmalar
Endeks/Agirliklandirma Enflasyon Issizlik Biiyiime Cari Hesap
/GSYIH
Dar Cekirdek 1/3 1/3 1/3 -
Genisletilmis Cekirdek 1/4 1/4 1/4 1/4
Keynezyen 1/5 2/5 2/5 -
Boratav-Heterodoks - 1/3 1/3 1/3
Tablo 16
Dar Cekirdek Endeks
Dar Cekirdek | 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14

Cin 0.21 |Cin 0.19 |Cin 0.17 |Cin 0.19
Tayland 0.17 |Tayland 0.10 |Tayland 0.16 |Tayland 0.15
Malezya 0.15 |Belarus 0.10 [Malezya 0.15 [Malezya 0.14
Hindistan 0.14 |Malezya 0.09 |[Kore 0.12 [Hindistan 0.12
Kore 0.13 |Kore 0.08 |Hindistan 0.11 |Kore 0.12
Banglades 0.10 |Banglades 0.08 |Vietnam 0.10 |Banglades 0.10
Vietnam 0.10 |Hindistan 0.08 |Ekvador 0.10 |Vietnam 0.09
Meksika 0.09 |Fas 0.06 |Banglades 0.09 |Belarus 0.08
Belarus 0.09 |Peru 0.05 |Filipinler 0.09 [Meksika 0.07
Peru 0.06 |Endonezya 0.04  [Peru 0.08 |Peru 0.07
Pakistan 0.06 |[Polonya 0.04 |Meksika 0.08 |Ekvador 0.05
Macaristan 0.04 |Vietnam 0.04 |Sili 0.07 |Filipinler 0.05
Sili 0.04 |Ekvador 0.03 |Endonezya 0.07 |Sili 0.05
Romanya 0.03 |Filipinler 0.01 |Brezilya 0.05 |Fas 0.04
Rusya 0.03 |Brezilya 0.01 |[Belarus 0.04 |Endonezya 0.03
Fas 0.03 |Romanya 0.01 |Fas 0.04 |Pakistan 0.03
Filipinler 0.02 |Meksika 0.01 |Rusya 0.03 |Romanya 0.02
Ekvador 0.02 |Sili -0.01 |Kolombiya 0.02 |Rusya 0.01
Endonezya -0.01 |Pakistan -0.02 |Romanya 0.02 |Brezilya 0.01
Misir -0.01 |Arjantin -0.02 |Polonya 0.02 |Macaristan 0.00
Tiirkiye -0.02  |Misir -0.04 |Pakistan 0.01 |Kolombiya | -0.01
Brezilya -0.03 |Kolombiya | -0.04 |Tirkiye 0.01 |Polonya -0.02
Kolombiya -0.04 |Macaristan -0.07 |Arjantin -0.02  |Turkiye -0.02
Polonya -0.07 |Rusya -0.07 |Macaristan -0.02  |Misir -0.04
Arjantin -0.11 |Turkiye -0.13  |Misir -0.08 |Arjantin -0.06

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalar.
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Tablo 17
Genisletilmis Cekirdek Endeks
Genisletilmis | 55; o7 2008-09 2010-14 2002-14
Cekirdek
Malezya 0.33 |Cin 0.31 |Malezya 0.29 |Malezya 0.31
Cin 0.31 |Malezya 0.31 [Cin 0.26 |Cin 0.29
Tayland 0.26 |Tayland 0.23 |Tayland 0.25 |Tayland 0.25
Kore 0.23 |Kore 0.20 |Kore 0.24 |Kore 0.23
Hindistan 0.22 |Banglades 0.19 |Filipinler 0.21 |Hindistan 0.20
Rusya 0.21 |Hindistan 0.16 |Vietnam 0.21 |(Banglades 0.19
Banglades 0.20 |Endonezya 0.16 |Banglades 0.19 |Rusya 0.17
Meksika 0.18 |Ekvador 0.15 |Ekvador 0.18 |Filipinler 0.17
Peru 0.17 [|Filipinler 0.15 [Hindistan 0.17 |Vietnam 0.17
Sili 0.16 |Peru 0.14 |Rusya 0.16 |Meksika 0.16
Vietnam 0.16 |Fas 0.12 |Meksika 0.16 |Peru 0.16
Pakistan 0.16 |Belarus 0.11 |Sili 0.16 |Ekvador 0.15
Belarus 0.16 |Arjantin 0.11 |Endonezya 0.16 |Sili 0.15
Filipinler 0.15 |Brezilya 0.11 |Peru 0.16 |Endonezya 0.14
Fas 0.15 |Meksika 0.11 |Brezilya 0.13 |Pakistan 0.13
Ekvador 0.13 |Polonya 0.11 |Macaristan 0.12 |Belarus 0.13
Misir 0.13 |Sili 0.11 |Pakistan 0.12 |Fas 0.12
Endonezya 0.13 |Rusya 0.10 |Romanya 0.11 |Brezilya 0.11
Brezilya 0.10 |Misir 0.08 |Kolombiya | 0.11 |Macaristan | 0.09
Macaristan 0.09 |Vietnam 0.08 |Polonya 0.10 |Misir 0.09
Romanya 0.08 |Kolombiya | 0.07 |Arjantin 0.10 |Romanya 0.09
Kolombiya 0.08 |Romanya 0.06 |Fas 0.09 |Kolombiya | 0.09
Tiirkiye 0.07 |Pakistan 0.05 |Belarus 0.08 |Arjantin 0.09
Arjantin 0.06 |Macaristan 0.03 |Tiirkiye 0.07 |Polonya 0.07
Polonya 0.03 [Tiirkiye -0.01 |Misir 0.04 [Tirkiye 0.06

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 18
Keynezyen Endeks
Keynezyen | 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Cin 0.27 |Cin 0.24 |Cin 0.22 |Cin 0.25
Tayland 0.22 |Belarus 0.19 |Tayland 0.21 |Tayland 0.20
Hindistan 0.20 |Hindistan 0.15 |Malezya 0.20 |Hindistan 0.19
Belarus 0.20 |Banglades 0.14 |Hindistan 0.18 |Malezya 0.19
Malezya 0.19 |Tayland 0.14 [Vietnam 0.17 |Belarus 0.17
Kore 0.18 |Malezya 0.13 |Kore 0.16 |Kore 0.16
Banglades 0.16 |Kore 0.13 |Banglades 0.15 |Banglades 0.16
Vietnam 0.16 |Vietnam 0.12 |Ekvador 0.14 |Vietnam 0.16
Meksika 0.14 |Endonezya 0.09 |[Belarus 0.14 |Meksika 0.12
Pakistan 0.11 |Peru 0.09 |Filipinler 0.13  |Peru 0.10
Rusya 0.10 |Fas 0.08 |Peru 0.12 |Ekvador 0.09
Peru 0.10 |Polonya 0.07 |Endonezya 0.12 |Pakistan 0.09
Romanya 0.09 |Ekvador 0.07 |Meksika 0.12 |Filipinler 0.08
Macaristan 0.09 |Filipinler 0.05 |Sili 0.11 |Endonezya 0.08
Sili 0.08 |Pakistan 0.05 |Brezilya 0.09 |[Sili 0.08
Filipinler 0.05 |Romanya 0.05 |Rusya 0.07 |Rusya 0.07
Tiirkiye 0.05 |Brezilya 0.04 |Pakistan 0.07 |Romanya 0.07
Ekvador 0.05 |Meksika 0.04 |Fas 0.06 |Fas 0.06
Fas 0.05 |Misir 0.04 |Turkiye 0.05 |Brezilya 0.05
Endonezya 0.04 |Arjantin 0.01 |Arjantin 0.05 |Macaristan 0.03
Misir 0.03 |[Sili 0.01 |Romanya 0.05 |Tirkiye 0.03
Brezilya 0.01 |Kolombiya | -0.02 |Kolombiya 0.05 |Kolombiya 0.01
Kolombiya | -0.01 |Rusya -0.03 |Polonya 0.04 |Misir 0.00
Arjantin -0.06 |Macaristan -0.05 |Macaristan 0.00 |Arjantin 0.00
Polonya -0.07 |Tirkiye -0.11  |Misir -0.04 |Polonya 0.00

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 19

Boratav-Heterodoks Endeks
Boratav- 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Heterodoks
Malezya 0.47 |Malezya 0.45 |Malezya 0.42 |Malezya 0.44
Cin 0.45 |Cin 0.44 |Cin 0.39 |Cin 0.42
Rusya 0.38 |Tayland 0.33 |Vietnam 0.36 |Tayland 0.37
Tayland 0.38 |Banglades 0.33 |[Tayland 0.36 |Kore 0.34
Belarus 0.36 |Hindistan 0.30 |Kore 0.35 |Hindistan 0.33
Hindistan 0.35 |Kore 0.30 |Banglades 0.33 |Banglades 0.33
Kore 0.34 |Endonezya 0.28 |Filipinler 0.32 |Rusya 0.32
Banglades 0.33 |Ekvador 0.26 |Hindistan 0.32 |Vietnam 0.31
Vietnam 0.29 |Filipinler 0.26 |Rusya 0.29 |Belarus 0.30
Meksika 0.28 |Belarus 0.26  |Ekvador 0.29 [Filipinler 0.28
Pakistan 0.28 |Misir 0.24 |Endonezya 0.27 |Endonezya 0.26
Sili 0.26 |Rusya 0.24  |Meksika 0.26 |Meksika 0.26
Peru 0.26 |Peru 0.22 |Sili 0.25 |Pakistan 0.25
Endonezya 0.25 |Arjantin 0.22 |Arjantin 0.25 |Ekvador 0.25
Filipinler 0.25 |Vietnam 0.22 |Belarus 0.25 |Peru 0.25
Misir 0.24 |Brezilya 0.20 |Pakistan 0.25 |Sili 0.24
Fas 0.23 |Meksika 0.20 |Peru 0.24 |Arjantin 0.22
Ekvador 0.22 |Pakistan 0.19 |Brezilya 0.24 |Brezilya 0.22
Tirkiye 0.22 |Polonya 0.18 |Macaristan 0.19 |Misir 0.20
Arjantin 0.20 |Fas 0.18 |Romanya 0.19 |[Fas 0.19
Brezilya 0.20 |Sili 0.18 |Kolombiya 0.18 [Romanya 0.19
Romanya 0.20 |Kolombiya 0.14 |Polonya 0.17 |Tirkiye 0.17
Macaristan 0.18 |Romanya 0.14 |Tirkiye 0.16 |Macaristan 0.17
Kolombiya 0.16 |Macaristan 0.09 |Fas 0.15 |Kolombiya 0.16
Polonya 0.07 |Turkiye 0.07 |[Misir 0.14 |Polonya 0.13

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 20
Tiirkiye’nin Makroekonomik Performans Endekslerine ve Donemlere Gore
Siralamasi (25 tilke arasinda®).

Endeks/Siralama 2002-07 | 2008-09 | 2010-14 | 2002-14
Dar Cekirdek 21 25 22 23
Genisletilmis Cekirdek 23 25 24 25
Keynezyen 17 25 19 21
Boratav-Heterodoks 19 25 23 22
Grafik 1
Doénemsel Biiylime Oranlari, Tiirkiye (%, 1961-2014)
6,0 5,7
5,0 47 20
a0 | 38
3,0
2,0
1,0
0,0
o o > 9
QQ'Q f\Qf\ 99\ Q’b
» NJ '_»QQ(\' N

Kaynak: World Bank — World Development Indicators; 2014 yili verisi IMF-WEO Nisan 2015’ten eklenmistir.

¥ Endeks hesaplamalarimizda Giiney Afrika ¢ok yiiksek igsizlik oranlarina sahip olmasindandan dolay1

aykirilik teskil ettiginden 6rneklemden cikarilmustir. Ote yandan, Banglades ve Hindistan igin issizlik
verisi 2014 i¢in bulunamadigindan bu iilkeler i¢in endeks 2013 yilina kadar hesaplanmustir.
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) Grafik 2
Biiytime Oranlar1 - Ulke Gruplari ve Tiirkiye (%, 2002-2013)
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Kaynak: Kaynak: World Bank — World Development Indicators; 2014 yili verisi IMF-WEO Nisan 2015’ten

eklenmistir.

) ) Grafik 3
Orneklemdeki Ulkelerin Biiyime Orani (%, 2002-2014)
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Kaynak: World Bank — World Development Indicators; 2014 yili verisi IMF-WEO Nisan 2015’ten eklenmistir.
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Grafik 4
Issizlik Orani1 (%, 2002-2014)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Unemployment rate, percentage of total labor force.
Grafik 5
Enflasyon (%, 2002-2014)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Inflation, end of period CPI, percentage change.
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Grafik 6
Yatirim (% GSYIH, 2002-2014)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Total Investment, percentage of GDP.

Grafik 7
Yatirim / GSYIH - Ulke Gruplari ve Tiirkiye (%, 2002-2013)
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Kaynak: Word Bank- World Development Indicators veritabani, Gross Fixed capital formation (% of GDP); IMF-WEO
(Nisan 2015) veritabani, Total Investment, percentage of GDP.
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Graf! k 8
Kamu Borcu (% GSYIH, 2002-2014, briit)

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, General Government Debt, gross, percentage of GDP.
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Grafik 9
Dis Borg/ Milli Gelir (%, 2002-2013)
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Kaynak: WB International Debt Statistics veritabani, External Debt stocks, percentage of GNI
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Grafik 10
Rezervler/GSYIH (%, 2002-2014)

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Official Reserve Assets, US dollars; IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, GDP, current

prices, US dollar; yazarlarin hesaplamalari.
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Grafik 11
Rezervler/Dis Borg (%, 2002-2013)
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Kaynak: WB International Debt Statistics veritabani, Total reserves (% of total external debt)
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Grafik 12
Kisa Vadeli Disg Borg/Rezervler (%, 2002-2013)
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Kaynak: WB International Debt Statistics veritabani, Short-term debt (% of total reserves).

Grafik 13
Cari Denge (% GSYIH, 2002-2014)

eAzZaleIN
rAsny

urd
Jajuidiyiy
310}
puejAe L
unueliy
eAzauopug
Sope[3ueg
I

JISTIN
lopeny3
eAj1zaig
ueApaN
niad
IS8
ueispied
uelsipulH
WeulsIA
eAIQWO|OY
se4
ueISLIRIRIA
eyLyy Lounn
eAuojod
oAy,
eAuewoy
snJejeg

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Current Account Balance,percentage of GDP.
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Grafik 14
Dogrudan Yatirimlar (% GSYIH, 2002-2013/14)
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Kaynak: IMF-IFS veritabani, Foreign Direct Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar;
yazarlarin hesaplamalari.

Grafik 15
Portfoy Yatirimlar1 (% GSYIH, 2002-2013/14)
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Kaynak: IMF-IFS veritabani, Portfolio Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar;
yazarlarin hesaplamalari.
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Grafik 16
Diger Yatirimlar (% GSYIH, 2002-2013/14)
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Kaynak: IMF-IFS veritabani, Portfolio Investment; IMF-WEO (2015) veritabani, GDP, current prices, US dollar;
yazarlarin hesaplamalari.

Grafik 17
Dar Cekirdek Endeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari.
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Grafik 18

Genisletilmis Cekirdek Endeks (2002-14)

Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalar.
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Grafik 19
Keynezyen Endeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari.
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Grafik 20

Boratav-Heterodoks Endeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari.
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Extended summary

The performance of Turkish economy after 2002: A comparative analysis

Abstract

In this study, using both descriptive statistics and a macroeconomic performance index, we examine the
performance of the Turkish economy compared to a sample of countries who have similar characteristics with
that of Turkey. The data that we use in this study cover the period from 2002 to 2014. The main findings are
summarized as follows: First, we find that the rankings of the Turkish economy for most macroeconomic
indicators are below or close to the average or median of the sample. Second, if we focus on indicators which
may reflect sources of fragility in the economy, we observe that Turkey is one of the most fragile countries in our
sample. The results of the analysis with the macroeconomic performans index supports descriptive statistics.
Policymakers and associated institutions should take action with a realistic analysis of the current situation.
Otherwise, depending on the global conditions, we may have to witness the recurrence of what has frequently
happened in Turkey and in many other developing countries after 1980.

Key words: Turkish economy, developing countries, macroeconomic performance, macroeconomic policy,
comparatice country studies.

JEL codes: 0530, E00, E60,057.

In this study, we examine the performance of the Turkish economy compared to a
sample of countries (25 countries) which have similar characteristics with that of Turkey.
For this aim, we use descriptive statistics and construct simple macroeconomic performance
indices. The data that we use in this study cover the period from 2002 to 2014. The main
findings are summarized as follows: First, focusing on economic growth, inflation,
unemployment, investment, external debt, foreign exchange reserves, current account
balance and financial flows we find that the rankings of the Turkish economy for most
macroeconomic indicators are below or close to the average or median of the sample.
Second, if we focus on indicators which may reflect sources of fragility in the economy
such as the composition and the level of external debt, current account deficit and the
structure of capital inflows, we observe that Turkey is one of the most fragile countries in
our sample.

Various macroeconomic performance indices that we construct using different
weights for inflation, GDP, current account deficit and unemployment support our findings.
In fact, macroeconomic performance indices reveal that during the entire period, Turkey’s
performance is one of the worst and its rankings deteriorated in recent years. One of the
most striking observations is that Turkish economy was hit hard by the crisis of 2008-2009
as its ranking during the crisis period is the last according to each index we construct.

Our study fills a gap in the literature in the sense that, to the best of our knowledge,
there is no study which systematically analyzes the comparative performance of Turkish
economy by using a wide range of macroeconomic indicators. The results suggest that
instead of maintaining the illusions about the remarkable performance of Turkish economy,
a more careful and more realistic analysis of the current situation is needed. Potential
dangers should be analyzed carefully in order to reduce the vulnerabilities of Turkish
economy.



