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OZZ

Bu calismada hem betimsel istatistiklerden hem de basit bir performans endeksinden faydalanilarak Tiirkiye’nin
iktisadi performansi benzer iilke gruplari ve iilkelere gore incelenmektedir. Calismamiz siyasi ve iktisadi olarak
bir doniim noktasi olarak kabul edilebilecek 2002 yili ile 2014 yillar1 (verilerin el verdigi o6lgiide) arasini
kapsamaktadir. Caligmanin temel bugular: sunlardir: Birincisi, Tiirkiye ekonomisininin goreli performansi tim
donem ve alt donemlerde bir ya da iki degisken disinda ya ortalamanin altinda ya da ortalamaya yakindir. Bu
bakimdan orneklemdeki iilkelerle karsilastirildiginda Tiirkiye igin istisnai bir basaridan sdz etmek miimkiin
degildir. Ikincil olarak, kirtlganlik gostergeleri olarak yorumlanabilecek gostergelere odaklanildiginda Tiirkiye
en kirilgan iilkelerin basinda gelmektedir. Ozellikle rezerv yeterliligi, dis bor¢ ve kompozisyonu, cari acik ve
bunla ilgili olarak da sermaye hareketlerinin boyutu ve kompozisyonu diger gelismekte olan iilkelere gére epey
kot durumdadir. Makroekonomik endeks ile yaptigimiz analiz betimsel istatistikleri desteklemektedir. Hatta
endeksleme analizi hem Tiirkiye’nin goreli performansinin tiim dénem boyunca en kétiiler arasinda olduguna,
hem de performansinin son donemde daha da koétiilestigine isaret etmektedir. Politika yapicilarin ve ilgili
kurumlarin var olan durumun gergekei 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 bir ¢ok
gelismekte olan iilkede ¢okga gordiigiimiiz siireglerin tekrarini yakin zamanda izlemek zorunda kalabiliriz.
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Giris

Tiirkiye ekonomisi 2001 krizinden sonra ekonomik ve siyasi olarak yeni bir doneme girmistir.
Bir dizi akademisyen ve politikaci genel olarak Tiirkiye ekonomisinin 2002 yili sonrasi
performansini, kriz donemi ve sonrasi da dahil olmak {iizere, c¢ok bagarili olarak
degerlendirmektedir (Karagol, 2012°). Ozellikle 2002-2007 sirasinda yasanan gorece yiiksek
bliylime, diinya krizi sirasinda finansal bir ¢Okiis yasanmamasi ve bazi onemli makro-
ekonomik gostergelerdeki diizelmeler bu gozlemi destekler niteliktedir. Ancak, ayn1 donemde
diinyanin degisik bolgelerinde ve farkli gelir gruplarina ait {ilkelerde de benzer gelismeler
yasanmistir. Tiirkiye ekonomisindeki gelismeleri saglikli bir sekilde anlayabilmek igin bu
calismada Tirkiye’nin 2002 yili1 sonrasi ekonomik performansi belli basli makro-ekonomik
gostergelere odaklanarak diger gelismekte olan iilkelerle karsilagtirmali olarak incelenecektir.
Bu amagla, ilk olarak, Tiirkiye ile benzer 25 iilkenin performansi, biiyiime, issizlik, enflasyon,
yatirimlar, bor¢luluk, déviz rezervleri, cari denge, sermaye hareketleri gibi genis bir makro-
ekonomik degisken grubu icin betimsel istatistiklerden faydalanilarak karsilagtirilacaktir.
Ikincil olarak ise temel makro degiskenler arasinda kabul edilen, biiyiime, issizlik, enflasyon
ve cari agik gostergelerine odaklanilarak basit bir makro-ekonomik basari endeksi
cercevesinde lilkenin goreli performans: incelenecektir. Bildigimiz kadariyla 2002 sonrasi
donemi diger llkelerle karsilastirmali olarak bu oOlglide kapsamli analiz eden pek ¢alisma

yoktur. Calismamiz Tiirkiye ekonomisinin goreli performansini anlamaya katkida bulunabilir.

Calismanin temel bulgular1 sunlardir: Temel olarak incelenen dénem icinde Tiirkiye
ekonomisinin performansi hemen hemen tiim gostergelerde ya ortalamanin altinda ya da
ortalamalara yakindir. Bu baglamda 2002 sonrasi i¢in Tiirkiye ekonomisinin istisnai bir
basarisindan s6z etmek miimkiin degildir. En iyi ihtimalle Tiirkiye’nin goreli basarisi
ortalamanin biraz altinda olarak degerlendirilebilir. Tiirkiye tartismasiz olarak kiiresel krizden
en c¢ok etkilenen iilkelerin arasindadir. Ayrica dis borg, rezerv yeterlilikleri, cari agik ve
sermaye hareketlerinin kompozisyonu gibi makro-ekonomik kirilganlik goéstergeleri olarak
algilanan degiskenlerde Ozellikle son donem gelismeleri hi¢ de i¢ agict bir goriintii
sunmamaktadir. Makroekonomik endeks ile yaptigimiz analiz betimsel istatistikleri
desteklemektedir. Hatta endeksleme analizi hem Tirkiye’nin goreli performansinin tiim
dénem boyunca en kétiiler arasinda oldugunu, hem de performansin son dénemde daha da

kotiilestigini isaret etmektedir.

® http://setav.org/tr/ak-parti-donemi-turkiye-ekonomisi/rapor/4527



Calismanin plan1 sdyledir: Birinci boliimde ¢alismanin amaci ve yontemi detayli bir sekilde
aciklanacaktir. Ikinci boliimde betimsel olarak Tiirkiye’nin karsilastirilabilir iilkelere gore
konumu ortaya konacaktir. Ugiincii béliimde ise basit bir makro-ekonomik performans
endeksinden faydalanilarak analiz genisletilecektir. Son bolim ¢alismanin bulgularim

Ozetleyerek bir takim gelecek ongoriilerinde bulunacaktir.

Calismanin Amaci ve Yontemi

Bu ¢alismada, Tiirkiye ile karsilastirilabilir diizeylerde bir iilke grubu ile Tiirkiye’nin goreli
makroekonomik performansini bir dizi degisken etrafinda degerlendirmek amaglanmistir. Bu
tip calismalarda karsilastirilabilir bir iilke grubu olusturmak her zaman zor ve tartismali bir
istir. Belirli iilkelerin secilip digerlerinin ¢ikarilmasi ile ¢ogu zaman (her zaman olmasa da)
istenen sonucu elde etmek ve bir fikri desteklemek miimkiindiir. Ayn1 durum, karsilagtirmay1
yaparken segeceginiz degiskenler i¢in de gegerlidir. Ornegin, Tiirkiye’nin makroekonomik
performansin1 diger iilkelerle karsilagtirirken cari agik veya istihdam verilerini goz ardi
ederseniz Tiirkiye’nin goreli siralamasi ¢ok daha yukarilara tasinacaktir veya tam tersi olarak
yalnizca bunlara odaklanirsaniz, Tiirkiye’nin goreli siralamasi belki oldugundan ¢ok daha
kotii goriinecektir. Son olarak, bu tip karsilastirmali ¢alismalarda baslangi¢ yili olarak hangi
yili aldiginiz gok &nemlidir. Ozellikle de 12-13 yillik ¢ok kisa bir zaman dilimine
odaklanirken bastan veya sondan bir ya da iki yili ¢alismaya dahil etmek ya da ¢alismadan

cikarmak sonuclarda ciddi degisikliklere yol acabilir.

Burada, bu ii¢ 6nemli se¢im konusunda tartismasiz bir is yapildigi savunulmuyor, fakat bu ti¢
onemli se¢imdeki yanlilii miimkiin oldugunca azaltacak bir yontemle Tiirkiye nin
performansinin karsilastirmali bir analizi sunulmaya c¢alisiliyor. Ulke grubu segimi, temel
olarak, Tiirkiye dahil 26 iilkeyi igeriyor ve bazi gostergeler i¢in Diinya Bankasi-Diinya
Gelisme Gostergeleri veritabani tarafindan sunuldugu haliyle 5 gelir grubuyla (iist, iist-orta,
orta, alt-orta ve diisiik) karsilagtirmalara da yer veriliyor. Bu 26 iilkenin se¢ilme yOntemi ise
oldukca basit tutulmustur. Oncelikle IMF-WEO (IMF-Diinya Ekonomik Goriiniimii) 2015
Nisan raporunda “gelisen ve yiikselmekte olan” kategorisinde smiflandirilan 152 iilkenin
icinde GSYIH’si en biiyiik olan (2011-2014 ortalamasina gore) 40 iilke segilmistir. Daha
sonra Diinya Bankas1 verilerine gore petrol ihracati toplam ihracatinin % 60’indan fazla olan

tilkeler ve yine UNCTAD verilerinde “baslica petrol ve dogal gaz ihracatgilar1” olarak



siniflanan iilkeler 40 iilke arasindan ¢ikarilmistir®. Bu elemeden sonra geriye 25 iilke
kalmigtir. Kalanlar arasinda son yillarda ciddi bir i¢ savas yasayan Ukrayna listeden
cikarilmistir. Son olarak, liste disinda kalan ve her Tiirkiye karsilastirmasinda 6nemli bir yer
isgal eden BRICS iilkeleri arasinda yer alan Rusya ile yine her Tiirkiye karsilastirmasinin

vazgecilmezi Giiney Kore lilke grubuna eklenmistir.

Degisken seciminde de yine miimkiin oldugu kadar basitlik ve kapsayicilik aranmistir. Bir
iilkenin makroekonomik performansinin en temel gostergeleri olarak hem i¢ hem de dis
dengenin en kritik gostergeleri se¢ilmistir. Sunulacak gostergeler arasinda sunlar yer
almaktadir: biiylime, kisi basina gelirin biliylimesi, issizlik orani, enflasyon, yatirimlarin
yurtici hasiladaki payi, kamu borcu, dis borg, rezerv yeterlilik gdstergeleri, cari denge ve li¢

temel finansal akim bileseni (dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger yatirimlar)’,

Karsilastirma dénemi ise hem siyasi hem de ekonomik olarak yeni bir dénemin baslangici
sayilabilecek 2002 yili ile verilerin elverdigi dlgiide 2014 ya da 2013 yillar1 arasi olarak
belirlenmistir. Esasinda AKP 2002 yilinin sonunda iktidara gelmistir ve daha temkinli bir
karsilagtirma yapmak igin 2003 yili da baslangi¢ yili olarak segilebilirdi. Bu tip bir se¢imin,
her haliikarda ortalamalar almak icin ¢ok kisa bir doneme odaklanilmasi sebebiyle, bazi
sonuglarin keskinligini azaltmasi ve bazilarin1 da keskinlestirmesi kaginilmazdir. Bizce bu tip
bir tartismadan kaginilmasi gerekir. En nihayetinde 12-13 yillik bir donemin, hatta bazen iki,
dort ya da bes yillik bir donemin ortalamasini almak pek makul degildir. Fakat, iilkeler-arasi
karsilastirmali bir ¢alisma bu dezavantaji azaltmaktadir. Tirkiye’nin kendi tarihi ic¢inde
donemsel bir karsilastirmada donemlendirme se¢iminin yaratacagi problemlerden kaginmak
miimkiin degildir. Dahasi, herhangi bir donemdeki ekonomik performans tiimiiyle Siyasi
iktidarin basarilart ya da basarisizliklarinin eseri degildir. Ornegin, 2003 ve sonrasit AKP
donemi i¢inde yer aliyor olsa da buradaki basarilarin ve basarisizliklarin tiimii AKP’nin eseri
degildir. Yiiksek biiyiime 2002-2007 arast i¢in bir diinya fenomeni iken, 2009 sonrasi

donemde diisiik bliylime bir diinya fenomenidir. Burada iilkeler-aras1 goreli performansa

6 Baslangigta ilk 50 iilke alinmis olsa da hemen hemen ayni iilkeler geriye kalmaktadir. Ancak ilk 50 tilkeye
odaklandigimizda niifiis ya/da milli gelir olarak Tiirkiye ile karsilagtirmasi zor olan bir takim iilkeler listeye
girmektedir. Bu iilkeler sunlardir Sri Lanka, Suriye, Libya, Dominik, Hirvatistan, Myanmar, Bulgaristan,
Ozbekistan, Guatemala, Kenya. Bu iilkelerden bazilar1 da epey bir zamandir i¢ savas yasamis ya da
yasamaktadir. Bu iilkeleri listemize dahil etsek bile makalenin temel bulgularinda bir degisiklik olmamakla
birlikte analizimizin daha saglikli olmasi i¢in ilk 40 iilkeye odaklanmayi tercih ettik.

" Veri yetersizliginden dolay1 gelir dagilimindaki gelismeler analize dahil edilememistir. Ancak bu dénem
boyunca 6zellikle Latin Amerika tilkeleri gibi iilkelerde gelir dagiliminin hizli bir sekilde diizelme gosterdigi ve
Tiirkiye’de de gelir dagiliminda ¢ok bilyiilk oynamalar olmadigi diisliniiliirse gelir dagiliminin géz Oniine
alinmasi burdaki sonuglart ¢ok degistirmeyecektir.



odaklanmanin faydasi ortaya ¢ikmaktadir ve kabaca da olsa, bu tip bir karsilastirma Siyasi

iktidarin goreli basarisin1 degerlendirme firsatin1 vermektedir.
Verilerin Degerlendirilmesi

Bir iilke i¢in en temel makroekonomik gostergelerin basinda kuskusuz ki milli gelirdeki
bliylime gelmektedir. Biiylimenin niteligi, kapsami, refah artigina yol acip agmadigi bagka
seylere bagl olsa da bir iilkenin kalkinmasi, vatandaslarinin yasam kosullarinin iyilesmesi ve
maddi refahlarinin yiikselmesi i¢in yurti¢i iiretimin artmasi énemli bir faktordiir. 2002-2014
yillar1 arasinda Tirkiye yilda ortalama yiizde 4,9 gibi bir oranla biiylimiistiir. 1961°den
itibaren cesitli donemlerin ortalama biiyiime oranlar1 Grafik 1°de sunulmustur®. 2002-2014
donemi, 1961-69 donemi (yillik ortalama yiizde 5,7) hari¢ biitliin donem ortalamalarinin
iizerindedir. Daha da 6nemlisi, 2002-2014 aras1 Tiirkiye’nin biiylime hizi, 1961 sonrasi uzun
donemli ortalamalarin (1961-2001 ve 1961-2014) az da olsa iizerindedir®. Fakat Tiirkiye’nin
2002-2013 biiylime performansini Diinya Bankas1 siniflamasina gore 5 gelir grubu ve iginde
26 iilkenin oldugu oOrneklemimizle karsilastirdigimizda Tiirkiye igin istisnai bir durum

goriilmemektedir (Grafik 2)™.

Orneklemdeki iilkelerle tek tek karsilastirdiginda ise Tiirkiye nin biiyiime performans: genel
olarak ortalamanin biraz tizerindedir (Tablo 1, Grafik 3). Fakat, Cin ve Hindistan’in
performanst hesaba katilmasa bile, Tiirkiye’nin 2002-2014 arasinda kendisiyle
karsilastirilabilir tilkelerden olusan ve gogunlukla yiizde 4 ile yiizde 6 arasinda biiyiiyen bu
orneklem ig¢inde istisnai bir yerde durmadigi da agiktir. Ayrica 2008-2009 kriz déneminde

Tiirkiye en ciddi hasar alan iilkelerin en baslarinda yer almaktadir'’.

Kisi basina gelir biiylime oranlarinda da milli gelir biiyiime oranlaria benzer bir resim ortaya

¢ikmaktadir. Ozetle, Tiirkiye hem iilke gruplari arasinda, hem de 26 iilkelik drneklem iginde

® Burada dénem se¢iminin énemini gérmek miimkiindiir. Mesela, 2000-2009 arasi: dénem iki biiyiik kriz yilini
icerdiginden en diisiik biiyiime ortalamasini vermektedir.

% Tiirkiye’nin 2002 sonrast biiyiime performansini tartisirken 1999 ve 2001 gibi iki biiyiik krizin arkasindan
ekonomide olusmus atil kapasitenin ve baz etkisinin 6zellikle ilk 2-3 yillik hizli biiyiimedeki etkisini gdzden
kagirmamak gerekir. Orneklemimizde 2002 yili éncesi 5 yillik bir dénemde iki biiyiik kriz yasayan pek iilke
olmadig1 disiiniilirse 2002-2014 yili arasindaki Tirkiye’nin biiyiime rakamlarina daha ihtiyatli yaklagmak
gerektigi ortaya ¢ikacaktir.

10 Ustelik, 2014 biiyiimesinin Tiirkiye i¢in yiizde 2,9 oldugu ve bu tabloya 2014 biiyiimelerinin eklenmedigi
disiiniilirse, tablonun son iki siitiinundaki siralamalar bir miktar daha degisecektir. 2002-2007 arasina ve 2010-
2013 arasma odaklanilirsa, goriilecegi iizere, Tiirkiye kendi dahil oldugu tist-orta-gelir grubuyla neredeyse ayni
oranda biiylimiistiir. Fakat, 2008-2009 kriz doneminde Tiirkiye biitiin gelir gruplarindan daha kotii bir
performans sergilemistir. Genel olarak, son siitundan goriilecegi iizere, Tiirkiye’nin 2002 sonrast biiyiime
performansi genel ortalamanin biraz iizerinde olmakla birlikte istisnai degildir.

! Esasinda Tirkiye ada iilkeleri gibi ¢ok kiigiik niifuslu ilkelerin dahil edilmedigi gelismekte olan {ilkeler
arasinda krizden en ¢ok etkilenen ilk 6 tilke arasindadir (Comert ve Ugurlu, 2015).



hangi donem alinirsa alinsin biiylime alaninda istisnai bir yere sahip degildir. Fakat sadece
biliyiime ve kisi bas1 gelire odaklanildigi zaman genel olarak performansmin ortalamanin
iizerinde oldugu sdylenebilir. Kiiresel kriz doneminde ise en kotii performansa sahip tilkeler

arasindadir.

Biiylime degiskeninin yaninda ilk akla gelen makroekonomik gostegelerin basinda issizlik
gelir. Issizlik oranlari, bir iilkedeki isgiiciiniin ne kadarinm is aradigir halde bulamadigin
gostermektedir. Issizlik oram1 gostergesi, elbette ki diger istihdamla ilintili gdstergelerle,
ornegin isgiiciine katilim orani, birlikte okundugunda c¢ok daha anlamlidir. Yine de kendi
basina okunmasi da istthdam konusundaki performans hakkinda kabaca fikir verecektir.
Onemli sayidaki iktisat¢mnin siklikla vurguladig: gibi, 2002 sonrasi biiyiime performansinin
goreli olarak olumluluguna ragmen, bu dénemdeki biiylime istihdam yaratmayan bir biiyiime
olmustur (Telli, Voyvoda ve Yeldan 2006, Yeldan and Ercan 2011) ve issizlik oran1 2002-
2014 arasinda yilda ortalama 9,6 dolaylarinda seyretmistir. Bir anlamda istihdamin biiyiimeye
olan duyarliligi azalmistir. Benzer {lilkeler arasinda ise Tiirkiye’nin igsizlik performansi
acisindan yeri dénem boyunca epey kétiilesmistir. Ulkelerin performanslari iyiden kotiiye
siralandiginda ele alinan ii¢ donemde Tiirkiye sirasiyla 13, 19 ve 18inci siralardadir (Tablo 2).
Tiirkiye’nin goreli siralamasi tiim donem boyunca orneklemdeki iilkelerin ortancasindan

daha kotidiir (Grafik 4).

Kamuoyunda en ¢ok bilinen ve giindemden diismeyen bir bagka makro-ekonomik degisken
ise enflasyondur. Enflasyon, bir iilkede alim giiciiniin istikrar1, gelecek donem sézlesmelerinin
olusturulmasi, bor¢lanma ve kredi verme kararlar1 acisindan en kritik gostergelerden biridir.
Tiirkiye 90’11 yillarda yasadig yiiksek enflasyondan 2002 sonrasinda kagcinmayi basarmustir.
Yalniz Tiirkiye 2002-2014 yillar1 arasinda orneklemdeki diger iilkelere nazaran hala
enflasyonu en yiiksek iilkeler arasindadir (Tablo 3 ve Grafik 5). Buna ragmen Tiirkiye’nin
enflasyon performanst acisindan 2002 sonrasi siralamada ilerleme kaydetmesi Tablo 3’den
goriilebilir. Yinede enflasyon performansinin goreli olarak en iyi oldugu dénemde bile, 2010-
2014, Tirkiye’nin genel siralamasi 18’dir. Bir anlamda, Tirkiye genel olarak diinyadaki
dezenflasyon donemine ortak olmus olsa da enflasyonu goreli olarak yiiksek iilkeler arasinda

olmaktan kurtulamamustir.

Biiylime, issizlik ve enflasyonun yanisira yatirim oranlari da bir iilke i¢in  Onemli bir
makroekonomik degiskendir. Yatirimlarin gayrisafi yurti¢i hasila i¢cindeki payi, bir {ilkenin

kaynaklarmin sermaye birikimine ne kadar tahsis edildigini gosterir. Ozellikle gelismekte olan



iilkeler i¢in, makine/techizat ve teknolojik gelisime yapilan yatirimlar, gelismis iilkelerdeki
iiretkenlik ve refah seviyesine ulasmak agisindan hayati dnemdedir. Yatirimlar konusunda,
Tiirkiye, genel olarak parlak bir tablo ¢cizmemektedir ve 2002-2014 donemi de bu agidan bir
istisna degildir. Donem boyunca yiizde 20’ler seviyesinde bir yatirim oraninda kalan Tiirkiye,
Ozellikle Asya iilkelerinin domine ettigi yiiksek yatirnm oranina sahip gelismekte olan
tilkelerin ¢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 Otesinde bir yatirim oranina sahiptir. Sinif atlamis ya da sinif atlamaya aday
tilkelerin en 6nemli 6zelliklerinden birisinin yiiksek yatirim oranlari oldugu diisiintildiigiinde
Tiirkiye’nin ylizde yirmiler civarina ¢akilmis yatirim oranlar tilkenin gelecegi konusunda iyi
sinyaller vermemektedir. Daha da koétiisii, Tiirkiye’nin gelir gruplariyla karsilagtirilmasiyla
goriilebilecegi gibi, Tirkiye’deki yatinm orani genellikle dst-gelir grubundaki gelismis
iilkelerin bile altindadir (Tablo 5, Grafik 7).

Kamu bor¢ stokunun yiiksekligi iilkedeki borg¢lanma faizlerinin durumu ve iilkenin borg
odeme kapasitesi gibi nedenlerden dolayr onemli gostergelerdendir. 2001 krizinin etkisiyle
artan kamu borcunun yurti¢i hasilaya orani, 2002 sonrast IMF ile yapilan anlagsmalar geregi ve
yapilan pek ¢ok reformun bir sonucu olarak onemli olgiide azaldi. 2002 yilinda yurtigi
hasilanin yiizde 74’{ine ulasmis olan kamu borcu gittikce azalarak 2010 sonrasinda yiizde
40’larmn altina kadar diigtii. Tiirkiye’nin bu gosterge agisindan olumlu bir seyir izledigi
orneklemdeki tilkelerle karsilastirildiginda da goriilebilir (Tablo 6). Tirkiye 2002-2014
periyoduna odaklanildiginda ortancanin iizerinde bir borgluluk oranina sahip olsa da (Grafik
8), biitlin ara donemlerde siralamada yukarilara dogru yiikselmistir ve 2010 sonrasi donem
icin de 6rneklemdeki iilkelerin ortancasindan daha az kamu borcuna sahip olmay1 basarmistir
(Tablo 6).

Yine de kirilganliklar agisindan yalnizca kamu borcunun seyrine odaklanmak yanilticidir.
Kamu borcu, hem yurti¢i hem de yurtdisi borg verenlere olan borglar1 kapsamaktadir. Tiirkiye
gibi gelismekte olan iilkeler i¢in ise daha hayati olan dis borglardir. 1990’11 yillarda 6rnekleri
cokca gorildiigii gibi, 06zel sektdor dis borglart kriz donemlerinde kamu borcuna
doniisebilmektedir. Bu ylizden kamunun ve 6zel sektoriin toplam yurt dist bor¢luluguna
odaklanmak daha anlamlidir. Kamunun ve de 6zel sektoriin dis aleme olan borcunun
toplaminin milli gelire orani, Tiirkiye i¢in 2002’den 2005 yilina kadar yiizde 56’dan yiizde
36’ya diiserek hizli ve olumlu degisim sergilemisse de sonraki donemde tekrar yilikselerek

yilizde 40 ile 45 araliginda dalgalanmistir ve son olarak 2013 yilinda 2003 yilindaki degerine
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geri donerek ylizde 47 olmustur. Dis borgluluk agisindan Tiirkiye’nin diger {ilkelere gore
konumu ii¢ donem boyunca da pek parlak degildir (Tablo 7 ve Grafik 8). Ozellikle 2009
sonrast donemde, Orneklemdeki iilkeler arasinda Tirkiye’nin siralamadaki yeri dikkat
c¢ekicidir, burada Tiirkiye en bor¢lu bes tlilkeden birisidir (Tablo 7 ). Dis borcun ihracat ve
faktor gelirlerine orani, dis borcun Odenebilirligini ya da c¢evrilebilirligini gostermesi
acisindan milli gelire orandan ¢ok daha iyi bir goriintii sunar. Ornegin Malezya’nm milli
gelirine oran olarak dis borcu Tiirkiye’den bile yiliksekse de ihracat ve faktor gelirleri
acisindan zengin bir iilke olan Malezya, dis borcunu ihracat ve faktor gelirlerine
oranladigimizda siralamada en iyi iilkeler arasina yiikselmektedir. Tiirkiye i¢in ise dis borcun

ihracat ve faktor gelirlerine orani genel durumu daha da vahimlestirmektedir.

Dis borcun milli gelire oran1 konusunda dikkat edilmesi gereken onemli bir nokta da doviz
kuru hareketleridir. D&viz kuru hareketleri yabanci para cinsinden olan dis borcu
etkilemezken yerli para cinsinden hesaplanan milli gelirin yabanci para cinsinden degerini
onemli oranda etkileyebilir. Bu yiizden yerli paranin deger kazandigi donemlerde milli gelirin
yabanci para cinsinden degeri artmaktadir. Bu ise borg¢luluk gelir oranini agagiya ¢ekmektedir.
Bunun etkisini Tiirkiye 6rneginde ilk donemde gérmek miimkiindiir. Fakat son bir yilda en
cok deger kaybeden gelismekte olan iilke para birimlerinden birisinin Tiirk Liras1 oldugu
diistintildiiglinde bor¢lulugun milli gelire oranindaki bozulmanin 2014 yil1 dahil edildiginde

goreli olarak daha kotii olacagi sdylenebilir.

Yiiksek dis borgluluklar nasil kirilganlik gostergesi olarak algilaniyorsa, yliksek doviz
rezervleri de dissal soklarin ¢ok yaygin oldugu ve gelismekte olan iilkelerin kendi parasi
cinsinden borcunu 6deyemedigi bir diinyada dayaniklilik gostergesi olarak diisiiniilmektedir.
Bu baglamda bir iilkenin doviz veya uluslararasi 6demelerde gegerli olabilecek varliklar
cinsinden rezerv tutmasi ¢esitli dissal soklar1 absorbe edebilmesi agisindan 6nemlidir. Doviz
kurundaki asir1 dalgalanmalara kars1 koymak, olasi sermaye kacislart durumunda yerli paranin
degerini korumak velya iilkedeki ekonomik birimlerin dis aleme olan borglarinin
cevrilemedigi ya da 6denemedigi durumlarda devreye girebilmek icin yiiksek rezerv varligina
sahip olmak bir iilke icin can simidi vazifesi gorebilir. Finansal kriz literatiirlinde de
rezervlerin dis soklar karsisindaki Onemine dair slipheye yer birakmayacak bulgular
mevcuttur. Nitekim, degisik ¢evreler Tiirkiye’nin rezervlerinde ciddi artisin oldugunu iddia
etmektedirler. Fakat, 2000’11 yillarda biitiin gelismekte olan tilkeler yiiksek boyutlarda rezerv

biriktirmigtir ve Tiirkiye bu konuda istisna degildir. Bu gelismenin yaganmasinda hem



1990’lardaki krizlerden alinan derslerin hem de Ozellikle 2002’den 2007’ye kadar diinya

¢apinda artan sermaye akimlarinin pay vardir'?,

Tiirkiye’deki rezerv varliklar yurti¢i hasilaya oran olarak pek bir degisim gostermemistir.
2002-2014 arasinda, biitiin ara donemler de dahil olmak {izere Tiirkiye’nin rezerv varliklarinin
yurti¢i hasilaya orami kabaca ylizde 10-12 dolaylarindadir ve bu oranla Tiirkiye’nin
orneklemdeki tilkeler arasinda siralamasi hep ortalamanin altinda kalmistir (Tablo 8, Grafik
10). Rezervlerin dis borca orani konusunda da benzer bir degismezlik durumu s6z konusudur.
Donem boyunca, rezervlerin dis borca orani ylizde 25-27 dolaylarinda olmustur. Rezervlerin
dis borca oranini bulmak i¢in kullandigimiz veritabaninda Rusya, Kore, Polonya ve $ili i¢in
veri olmadigindan bu iilkeler buradan sonraki karsilastirmada yoklar ve 6rneklemimizi biraz
daha genis tutmak icin bu iilkeler yerine ii¢ tane gelir grubuna dair veriler eklendi. Bu gelir
gruplar iist-orta, orta ve alt-orta gelir gruplari. Fakat, buradaki siralamada Tiirkiye’ nin yeri
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 6zellikle cari agik
veren lilkelerde kisa dénemli borglarin zamaninda 6denmesi icin hayati énem tasimaktadir.
Bir y1l veya daha kisa-vadeli dis borglarin rezervlere oranina baktigimizda Tiirkiye i¢in pek
parlak bir tablo ortaya ¢ikmamaktadir. Daha da kotiisii, bu gosterge agisindan Tiirkiye i¢in
isler gittikce kotlilesmektedir. 2002-2007 ve 2008-2009 arasi bu oran ylizde 67-68
dolaylarinda iken 2010-2013 arasi ylizde 91°e ¢ikmistir. Boylece Tiirkiye 2010-14 déneminde
listenin en kotii ikinci iilkesi olmustur (Tablo 10, Grafik 12). Tirkiye’de rezervlerin yurtigi
hasilaya ve toplam dis borca oraninin pek degismedigi gz Oniline alinirsa bu gosterge 2010
sonras1 dig borglarin kompozisyonunda kisa-vadeli bor¢lanmaya dogru bir kayma anlamina
gelir. Tiirkiye’de son yillarda kisa-vadeli bor¢clanmanin artiyor olmasi ve dahasi bu borglarin

neredeyse rezervler boyutuna ulagsmasi olumsuz bir sinyaldir.

D1s borcun ve rezervlerin gidisatin1 6demeler dengesindeki gelismeler belirler. Bu baglamda
bir tlkenin dis alemle iligkilerinin boyutunu ve niteligini anlayabilmek igin 6demeler

hesaplarina bakmak gerekmektedir. Odemeler dengesinin temel kalemleri cari denge, finans

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



hesab1 ve merkez bankasi rezervlerindeki degisimdir'®. Cari dengede ve finans hesabindaki

gelismeleri asagida yorumlayacagiz.

Cari denge, genel olarak iki acidan onemli bir gostergedir. Birincisi, iilkenin yaptigi net
ihracati yansitiyor oldugundan, o iilkenin uluslararasi alandaki rekabetciligini gosterir.
Diinyanin ticari ve finansal iliskiler baglaminda giderek daha fazla entegre oldugu bir
donemde ihracatin genel olarak biiylimesi ve hatta ihracatin yurti¢i hasilaya oranla da
biiyiimesi beklenir. Fakat gelismekte olan iilkelerde yurt disindan aldiginiz mallarin degerinin
sattiginiz mallarin degerinden daha fazla olmasi daha makbul kabul edilmektedir'®. Cari
denge, ikinci olarak da, dis borcun gidisatin1 belirleyen bir faktor olarak onemlidir. Stirekli
gelirine oranla sabit ya da artan oranlarda cari agik veren bir iilkenin dis borcunu gelirine

oranla azaltmas1 miimkiin degildir.

Tiirkiye’de 6zellikle 2000°1i yillarda gegerli olan fenomen neredeyse hi¢ hiz kesmeden siirekli
biiyiik cari agiklar verilmesidir. Bu bakimdan cari hesaptaki gelismelerin 6nceki donemle
ciddi bir farklilagma hatta yapisal bir degisim gosterdigini sdylemek yanlis olmaz (Kara ve
Sarikaya 2014). 2002-2014 donemi i¢in ortalama yiizde 5,1 gibi bir cari agikla Tiirkiye
listenin sondan {igiincii sirasindadir (Tablo 11, Grafik 13). Ekonomik biiylimenin yavasladigi
donemlerde cari dengenin genellikle toparlanmasi beklenir ve Tiirkiye’de 2001 ve 6nceki kriz
yillarinda cari fazlalar verilmistir; fakat, Tiirkiye 2002 sonrast donemde kriz yili olan 2009
yil1 dahil hicbir yil cari fazla vermemistir. Bu kadar biiyiik bir cari agigin yillar yili devam
etmesi, biriktirdigi ve getirecegi tehlikeler bir yana, Tiirkiye ekonomisinde ciddi yapisal
bozukluklar anlamina gelmektedir. Ayrica diinya genelinde olumsuz bir hava olustugunda cari
acik kiiresel yatirimcilarin ilk baktig1 gostergeler arasindadir. Bu yiizden, kiiresel 6lgekte risk
istahinin diistiigli donemlerde, yatirimcilar cari agi81 fazla olan iilkelerden diger iilkelere gore
daha hizli ¢ikabilmekte ya da bu iilkelere yonelen finansal akimlar diger iilkelere gore daha
hizl1 yavaslamakatadir. Bu gergeve Tirkiye’nin son donemdeki gelismelerini bir 6lgiide

aciklayabilir.

Cari dengenin kars1 tarafinda, onun bir anlamda eslenigi olan sermaye akimlar1 yer alir. Bir

tilkede bir yil i¢in cari agik ne kadar biiyiikse, ya 0 biiytikliikte bir net sermaye akimi o iilkeye

B3 Odemeler dengesi hesabimin diger kalemleri cok énemli olmamakla birlikte teknik olarak édemeler dengesi
hesabi cari hesap, sermaye hesabi, finans hesabi, rezerv degisimi ve net hata ve noksandan olugmaktadir.

' Siirekli olarak cari hesap fazlasi vermek de iktisadi olarak istenen bir sey olmayabilir. Ancak gelismekte olan
tilkelerde cari fazla vermek bu iilkelerin yurt dis1 islemlerini kendi paralar1 cinsinden yapamamalar1 nedeniyle
daha makbul olarak kabul edilebilir.
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gelmis ya da merkez bankasi rezervlerinde ciddi bir diisiis olmus demektir™. Gelismekte olan
tilkelerin perspektifinden bunun nedeni basittir. Kendi para cinsinden ticaret yapamayan
gelismekte olan iilkeler ticaret agiklarini ya borg alarak ya varliklarini azaltarak ya da eldeki

rezervleri kullanarak karsilarlar.

Net sermaye akimlarini en genel hatlariyla ii¢ tip yatirim 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 yatirnm olmasi hasabiyla
kirilganlig1 artirmamasi hem de genel olarak istthdama veya iiretkenlik artisina katki yapacagi
diisiincesi yer almaktadir. Ilki dogru olsa da, dogrudan yatirimlarin iiretkenlik artisma ya da
istihdama katki yapmas1 her zaman gecerli degildir, ¢iinkii dogrudan yatirimlar yabancilara
satilan kamu iktisadi kuruluslarini yani 6zellestimeleri veya konut, arsa vs. alimimi da
icermektedir. Dahasi, dogrudan yatirimlar kalemi altinda goriinen 6nemli bir miktar kaynak
da yabanci ana sirketlerden alinan borglar1 veya yabancilarin miilkiyetinde olan yerel
yatirnmlardan elde edilen karlarin ilke disina ¢ikarilmamasindan olusmaktadir. Bu
sebeplerden, dogrudan yatirimlarin makbuliyeti konusunda da ihtiyatli olmakta fayda vardir.
Yine de, dogrudan yatirimlara diger sermaye akimlarina gore daha pozitif anlam yiiklenebilir.
Tiirkiye i¢in 2002 sonrasi donemde dogrudan yatirimlarin yurtigi hasilaya orani ortalama
yillik yiizde 1.5 dolaylarinda olmustur. Biiylik 6zellestirmelerin yasandigr 2000°1i yillarin
ortalarinda bu oran c¢ok daha yiiksektir ve 2010 sonras1 ancak ylizde 1.1 dolaylarindadir
(Tablo 12). Diger iilkelerle karsilastirdigimizda Tiirkiye’ye gelen dogrudan yatirimlarin
istisnai bir durumda olmadigi rahatga goriilebilir. Genel olarak tiim donem boyunca ve lig alt
donem boyunca dogrudan yatirim ¢ekmek konusunda Tiirkiye ortalama alt1 ya da ortalamaya
yakin bir performans sergilemistir (Tablo 12, Grafik 14). Tirkiye, dogrudan yatirim ¢ekme
konusunda 6rneklemimizdeki iilkeler arasinda 2002-2007 doneminde ortalama yillik yiizde
1,6 ile 15., 2008-2009 doneminde ortalama yillik yiizde 1,7 ile 14. ve son donemde ise
ortalama yillik yiizde 1,1 ile gene 14. siradadir. Kore ve Malezya gibi iilkelerin cari fazla
verdigini ve bu iilkelerin uzun yillardir net yatirimci pozisyonunda oldugunu diisiinecek
olursak, Tirkiye’nin goreli yeri tim donem goz Oniine alindiginda ortalamanin biraz daha

altina diismektedir.

1> Burada sermaye hesab1 ve net hata ve noksan kalemlerindeki hareketlerden genel olarak ¢ok kiigiik boyutlarda
olmasi nedeniyle bahsedilmemistir.
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Ote yandan, sermaye akimlar1 icerisindeki portfdy akimlar1 hisse senetlerine ve kamu ya da
0zel sektoriin (gelismekte olan iilkeler i¢in genelde kamunun) ¢ikardigi bor¢glanma senetlerine,
tahvil ve bonolara gelen yatirimlar: gosterir. Diger akimlar ise hiikiimetin, merkez bankasinin,
fakat cogunlukla finansal sirketlerin ve finansal-olmayan sirketlerin borg¢ senetleri ya da hisse
senetleri satis1 disindaki bor¢lanma araglariyla (genel olarak kredi ile) yabanci yatirimcilara
bor¢lanmasini igerir. Bu iki tip akimin énemli bir kism1 “sicak para” olarak da bilinen kisa-
vadeli, tehlike aninda hemen kacabilen ya da kisa-vadeli oldugundan siirekli yenilenmesi ve
cevrilmesi gereken borglar1 igerdiginden kirilganlik gdstergeleri olarak ©on plana
cikmaktadirlar. Bu agidan, gelismekte olan iilkeler i¢in portfdy yatirimlari ve diger akimlarin
cekim merkezi olmak her zaman olmasa da genelde kirilganlik gostergesi olarak goriilebilir.
Tiirkiye’ye gelen net dogrudan yatirimlarin net sermaye akimlari igindeki payir giderek
azalirken daha kisa vadeli ve oynak olan portfdy yatirimlar1 ve diger yatirimlarin agirligi
giderek artmistir. Bu, daha 6nce bahsedilen, kisa-vadeli bor¢larin toplam borglar icinde artan
payma dair gostergelerle uyumludur. Bu gostergelerin ima ettigi, Tirkiye’nin yabanci
sermaye akimlart i¢inde riskli grupta yer alan portfdy akimlarini kendine g¢ekebildigidir

(Tablo 13, Grafik 15)*°.

Cogunlukla bankalarin, diger finansal sirketlerin ve 6zel sektdriin aldig: kredilerden olusan
diger akimlar ise Tirkiye icin 2002-2014 doneminde ortalama yiizde 2,7 civarinda
gerceklesmistir. Kriz déneminde (2008 sonu ve 2009) bu akimlarda yasanan kesintinin
disinda, Tiirkiye icin genelde en biiyiik yabanci finansman kaynagini diger akimlar kategorisi
olusturmaktadir. Tiirkiye’nin 6rneklemdeki diger tlilkelerle karsilastirilmasi cok daha dramatik
bir tablo sunmaktadir. Tiirkiye tiim donem ve son donem goz Oniine alindiginda gelirine
oranla en ¢ok diger yatirnm ¢eken ilk ii¢ iilke arasindadir (Tablo 14, Grafik 16). Ayni
dénemde gelirine gore en ¢ok portfdy ¢eken iilkeler arasinda da ilk 5 siradadir. Diger akimlar
hakkinda biitlin {ilkeler icin vade kompozisyonuna bakmadan daha ileri yorumlar yapmak
miimkiin olmasa da, Tiirkiye i¢in, 1990 sonrasi biitiin kriz donemleri diger akimlarda ciddi bir
geri doniisle karakterize olmustur. Ozetle, Tiirkiye’ye gelen sermaye akimlarnin diger
iilkelerle karsilastirmasit diger {lilkelere gore dis borg tablolarinda goriilen bozulmanin

kaynagimni ve cari agigin giderek daha kisa donemli ve oynak sermaye akimlariyla finanse

' Tiirkiye icin 6zellikle dikkat ¢ekici olan kriz dénemi hari¢ portfdy yatirimlarimn kabaca dogrudan yatirimlara
olan esitligidir. Hatta 2010 sonrast dénemde portfoy yatirimlarr garpict bigimde ylikselmistir ve dogrudan
yatirimlarin neredeyse ii¢ katina ¢ikmigtir. Tiirkiye i¢in bu iki kalemin biitiin 2002-2014 déneminde neredeyse
ayni boyutlarda olmasi ve 6zellikle 2010 sonrasi portfoy akimlari lehine bozulmas: diisiindiiriiciidiir.

12



edildigini gozler oniine sermektedir. Bir bagka deyisle bu bulgular 6rneklem i¢inde en ciddi

kirilganliga sahip tilkelerden birinin Tiirkiye oldugunu gostermektedir
Makroekonomik Performans Endeksi

Tiirkiye ekonomisinin 2002 sonras1 performansimi gelismekte olan diger {ilkelerle
karsilastirmak icin bir bagka yontem olarak da makroekonomik performans endekslerini
kullanabiliriz.  Makroekonomik performans endeksleri, belli basli makroekonomik
gostergelerin  belirli agirliklarla hesaba katildigi ve iilkelerin performanslarinin bu ana
gostergelere gore olciildiigii endekslerdir. Iktisatta belirli gostergelere dayanarak endeksler
olusturulmasi yaygin bir pratiktir. Ancak, herhangi bir endeks olustururken zorluklardan
kaginmak kolay degildir. En basat problem hangi degiskenlerin gbéz Oniinde
bulundurulacagidir. Farkli degiskenlere odaklanarak farkli resimler ortaya konulabilir. Biz
basit bir endeks olusturmak icin biiyiime, issizlik, enflasyon ve cari agik gibi en temel
makroekonomik degiskenlerin kombinasyonlarini kullandik®”. Segilen her bir degisken icin
iilkelerin belirli bir zamandaki goreli yerinin normalize edilmesi endeks olusturmanin ikinci
asamasidir. Cok farkli normalize etme teknikleri uygulamak miimkiindiir. Biz basitligi ve
anlasilirig1 artirabilmek icin Insani Gelisme Endeksi (HDI- Human Development Index)
olusturulurken kullanilan teknigi kullandik. Bu basit teknigin matamatiksel gdsterimi

asagidaki gibidir.

Xjt~ Xmi 18
xth — ] min (1)
Xmax— Xmin

Burada x;, ile gosterilen, x degiskeninin j iilkesinde ¢ zamanindaki degeri, Xy V& Xy 15€
x degiskeninin tiim veriler i¢inde (her {ilke ve her yil dikkate alinarak) aldigi maksimum ve
minimum degerlerdir. Buna gore, x degiskeninin j iilkesinde t zamanindaki endeks degeri
(xth ) ise denklem 1’e gore hesaplanmaktadir. Bu sekilde elde edilen endeks degeri 0 ve 1
arasinda yer alacak, boylece iilkelerin verili yillar icindeki verili bir makroekonomik
degiskene dair performansina 0 ve 1 arasinda deger verilmis olacak ve iilkeler buna gore
stralanacaktir™. Boyle bir yontem kullanildiginda ilk etapta goze garpacak problem endeksin

aykirt degerlere (outliers) hassas olabilecegidir. Bu problemi ¢dzebilmek i¢i aykirt gozlemler

7 Bagka degiskenleri goz oniine aldigimizda da Tiirkiye i¢in genel resim pek degismemektedir.

'8 Makroekonomik endeksler hakkinda bir tartisma igin bkz. Setterfield (2013) ve Khramov ve Ridings (2013)
Khramov, V., & Ridings Lee, J. (2013). The Economic Performance Index (EPI): an Intuitive Indicator for
Assessing a Country's Economic Performance Dynamics in an Historical Perspective.

9 S6z konusu degisken enflasyon ya da issizlik gibi artisi makroekonomik performanstaki bir zayifligi ifade
eden bir degiskense denklem 1’in sag tarafi -1 ile carpilmakta, bdylece endeks degeri -1 ve 0 arasinda
degismektedir.
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ornekleme dahil edilmemistir. Mesela Giiney Afrika’nin issizlik degerleri incelenen donem

boyunca yiizde 25’ler civarinda oldugundan Giiney Afrika endekslemeden ¢ikarilmistir.

Degiskenlerin normalize edilmesinden sonraki adim, degiskenlerin asagidaki gibi
agirliklandirilarak her bir iilke ( j) i¢in yillara gore (t zamanindaki) performans skorunu elde

etmektir.
Py =% wi x5 (2)

Yukardaki denklemden hemen goriilecegi gibi segilen degiskenlerin ne sekilde
agirliklandirilacagi bir baska onemli problemdir. Eger dikkat edilmezse agirlaklandirma
secimleri, sonuglar1 yonlendirebilir. Boyle bir sorunu tam olarak ortadan kaldirmak miimkiin
degildir. Biz bu calismada elden geldigince farkli agirlaklandirmalar kullanarak sonuclarin
saglamligin1 kontrol etmeye c¢alistik. Bu baglamda, asagidaki tabloda gosterilen 4 farkl
endeks hesaplamasini hem endekse girecek degiskenleri hem de agirliklandirmalar goz
oniinde bulundurarark kullanmaktayiz. “Dar Cekirdek” olarak adlandirdigimiz performans
endeksi enflasyon, issizlik ve biiylime degiskenlerinin herbirine esit agirlik verilerek
hesaplanmistir. “Genisletilmis Cekirdek” de esit agirliklandirmaya dayanmakla birlikte bu
endeks hesaplanirken Onceden kullanilan ti¢ degiskenin yanina cari hesabin milli gelire orant
da eklenmistir. “Keynezyen” performans endeksi olustururken issizlik ve biiyiime
degiskenlerinin Keynezyen literatiirdeki Onemine atfen enflasyonun endeksteki agirligi
azaltilmigtir. Son endeks, “Heterodoks” yazindaki enflasyonun hangi esikten sonra zararli
oldugunu belirlemenin kolay olmadigi vurgusuna parelel olarak, enflasyon degiskeni
kullanilmadan, yalnizca issizlik, biiylime ve cari hesap verileri kullanilarak hesaplanmistir.
“Heterodoks” yazindaki bu vurguyu Korkut Boratav bir adim ileri gétiirerek enflasyonun bir
refah gostergesi olarak kullanilamayacagini belirtmektedir. Bu ¢ergevede bu endekse Boratav-

Heterodoks endeks adin1 verdik.?°

Tablo 15. Makroekonomik performans endeksleri ve agirliklandirmalar

Endeks/Agirhklandirma 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

% Ahmet Tonak’da degisik zamanlarda yapmis oldugu konugmalarinda sadece cari agik ve bilylimeyi gbz Oniine
alan alternatif bir Boratav endeksini Arthur Okun'un issizlik ve enflasyon oranlarim toplayarak olusturdugu
Misery (Izdirap) endeksine benzer bir sekilde kullanmustir.
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Yukarda agikladigimiz endeksleme metodu ile Tiirkiye’nin donem boyunca diger iilkelere
gore karsilagtirmali performansina baktigimizda onceki bdliimlerdeki analizimizi destekler
sonuclar ortaya ¢cikmaktadir. Dénemlere gore endeks ortalamalari tablo ve grafik olarak Tablo
16, 17, 18 ve 19 ile Grafik 18, 19 ve 20 de verilmistir. Ayrica asagidaki tablodan da tiim
donem ve alt donemler boyunca Tiirkiye’nin degisik endekslere gore tiim {lilkeler arasindaki

strasini gormek mimkiindiir.

Tablo 20. Tiirkiye nin makroekonomik performans endekslerine ve dénemlere gore siralamasi
(25 iilke arasinda®).

Endeks/Siralama 2002-07 | 2008-09 | 2010-14 | 2002-14
Dar Cekirdek 21 25 22 23
Genigletilmis Cekirdek 23 25 24 25
Keynezyen 17 25 19 21
Boratav-Heterodoks 19 25 23 22

Gorildugi gibi enflasyon, biliylime, issizlik, cari denge gibi kilit makroekonomik gostergeler
ile olusturulan endekslerde Tiirkiye’nin diger gelismekte olan iilkelere gore siralamasi
oldukga gerilerde kalmaktadir (Grafik 17-20, Tablo 17-19). 2002-2014 yillar1 arasina genel
olarak baktigimizda ise Tiirkiye 25 iilke arasinda Dar Cekirdek, Genisletilmis Cekirdek,
Keynezyen ve Boratav-Heterodoks endekslerinde sirasiyla 23, 25, 21 ve 22inci siralart alarak
en arkalarda kalmigtir. Bu bakimdan bu dénem boyunca Tiirkiye anlatilagelenin aksine diger
gelismekte olan iilkelerle karsilastirildiginda bir basar1 Oykiisii olarak goziikmemektedir.
2002-2007 arasinda diger donemlere gore Tirkiye’nin siralamasi daha iyi goziikse de bu
yillar arasinda bile bir ¢ok iilkeden geride kaldig agiktir. Bu yillar arasinda Tiirkiye’ nin yeri
25 iilke arasinda 17cilik ile 23ciiliik arasinda degismektedir. Dikkati ¢eken bir diger nokta ise
bu Kilit gostergeler ile farkli sekillerde hesaplanan tiim endekslere goére kriz doneminde
Tiirkiye’nin 6rneklemimiz i¢inde son sirada yer almasidir. Bu tablo zamaninda olduk¢a
popliler olan “kriz bizi teget gecti” argiimanimnin pek de dogru olmadigini goézler Oniine
sermektedir. Ac¢ik ki, diinya ekonomisinin i¢ine girdigi kriz Tiirkiye’deki makroekonomik
dengeleri derinden etkilemistir. Dahasi, kriz sonrasi donemde de Tiirkiye ekonomisi eski
performansindan bile uzak kalmis ve 2010-2014 yillar1 arasinda &rneklem iilkeler arasinda

tiim endekslere gore daha geri siralara diismiistiir.

2! Endeks hesaplamalarimzda Giiney Afrika ¢ok yiiksek igsizlik oranlarina sahip olmasindandan dolayr aykarilik
teskil ettiginden 6rneklemden ¢ikarilmistir. Ote yandan, Banglades ve Hindistan igin issizlik verisi 2014 icin
bulunamadigindan bu iilkeler i¢in endeks 2013 yilina kadar hesaplanmustir.
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Sonuc¢ ve Cikarimlar

Bu calismada hem betimsel istatistiklerden hem de basit bir performans endeksinden
faydalanarak Tirkiye’nin iktisadi performansi benzer iilke gruplari ve iilkelere gore
incelenmistir. Calismamiz siyasi ve iktisadi olarak bir doniim noktast olarak kabul
edilebilecek 2002 yil1 ile 2014 yillar1 (verilerin el verdigi 6l¢iide) arasin1 kapsamaktadir. Bu
calismanin temel bugular1 sunlardir: Birincisi, Tiirkiye ekonomisininin goreli performansi tiim
donem ve alt donemlerde bir ya da iki degisken disinda ya ortalamanin altinda ya da
ortalamaya yakindir. Bu bakimdan 6rneklemdeki iilkelerle karsilastirildiginda Tiirkiye igin
istisnai bir basaridan s6z etmek miimkiin degildir. ikincil olarak, kirilganlik gostergeleri
olarak yorumlanabilecek gostergelere odaklanildiginda Tiirkiye en kirilgan iilkelerin basinda
gelmektedir. Ozellikle rezerv yeterliligi, dis bor¢ ve kompozisyonu, cari agik ve bunla ilgili
olarak da sermaye hareketlerinin boyutu ve kompozisyonu diger gelismekte olan iilkelere gore
epey kotii durumdadir. Olusturdugumuz endeksler Tiirkiye’nin goreli durumu hakkinda parlak
bir resim sunmamaktadir. Bu kisimdaki en géze c¢arpan sonug, hangi endeks kullanilirsa
kullanilsin, Tiirkiye’nin kriz déneminde (2008-2009) en kotii performansi sergileyen iilke
oldugudur. Bu verilerle krizin teget gectigini sdyleyebilmek miimkiin degildir. Dahasi, tiim
endekslerin ortaklagtigi bir diger nokta da, Tiirkiye’nin zaten ¢ok parlak olmayan goreli

durumunun 2010-14 déneminde daha da bozulmus oldugudur.

Bu bulgular Tiirkiye ekonomisi igin yaratilan pembe tablonun ciddi olarak sorgulanmasi
gerektigini ve daha gergekg¢i ve derinlemesine analizlere ihtiya¢ duyuldugunu gostermektedir.
Tirkiye ekonomisi 2002-2007 yillart arasinda uygulanan bir takim politikalar ve
reformlardan, fakat 6zellikle de diinya genelindeki olumlu gelismelerden faydalanmustir.
Ancak, goriildiigi gibi Turkiye igin temel makroekonomik gostergelerde 6zel bir basari
bulgusu yoktur. Tiim doneme baktigimizda en iyi ihtimalle Tirkiye’nin goreli basarisi
ortalamanin biraz altinda olarak degerlendirilebilir. Diger taraftan, kirilganlik gostergeleri,
ozellikle son donemde, diger iilkelere gore giderek kotiilesmeye baslamistir. Kiiresel
dalgalanmalar Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde fazlasiyla belirleyici olmaktadir.
Kiiresel risk istahinin kotlilesmesi ile birlikte buharlasan kiiresel likidite her tilkeye ayni
Olglide yansimamaktadir. Kiiresel yatirimcilara bahsi gecen kirilganliklar 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 ¢ikan tabloya gore adimlar atmasi gerekmektedir.

Aksi takdirde kiiresel devinimlere bagli olarak 1980 sonrasinda Tiirkiye’de ve diger bir ¢ok
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gelismekte olan iilkelede ¢okga izledigimiz filmin tekrarini yakin zamanda izlemek zorunda

kalabiliriz.
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Kaynak: World Bank — World Development Indicators; 2014 yil1 verisi IMF-WEO Nisan
2015’ten eklenmistir.
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Grafik 3

Biiyiime Oram (%, 2002-2014)
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Grafik 4
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Unemployment rate, percentage of total labor
force
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Grafik 5
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Inflation, end of period CPI, percentage change

Grafik 6

Yatirim (% GSYIiH, 2002-2014)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Total Investment, percentage of GDP
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Grafik 7
Yatirim / GSYIH - Ulke Gruplan ve Tiirkiye (%, 2002-2013)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, General Government Debt, gross, percentage of
GDP
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Grafik 9
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Kaynak: International Debt Statistics veritabani, External Debt stocks, percentage of GNI

Grafik 10
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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
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Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Total reserves (% of total external debt)

Grafik 12
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250

200
150
100
75,5

50

28,2

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Short-term debt (% of total reserves)
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Grafik 13

Cari Denge (% GSYIH, 2002-2014)
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Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Current Account Balance,percentage of GDP

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
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Grafik 15

Portfoy 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 16
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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 17

Dar Cekirdek indeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari

Grafik 18

Genisletilmis Cekirdek Endeks (2002-14)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari



Grafik 19

Keynezyen Endeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari

Grafik 20

050 Boratav-Heterodoks Endeks (2002-2014)
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Source: IMF-IFS veritabani, yazarlarin kendi hesaplamalari
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Tablo 1

Biiyiime Orani1 | 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 5.4 | 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 5.5
Peru 6.0 | Belarus 5.0 | 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 | Tirkiye 4.7
Malezya 5.6 | Polonya 3.2 | Kolombiya 4.7 | Kolombiya 4.5
Tayland 5.4 | Pakistan 2.6 | Sili 4.5 | Pakistan 4.4
Filipinler 5.2 | Filipinler 2.6 | Arjantin 4.2 | Ekvador 4.4
Endonezya 5.2 | Kolombiya 2.6 | 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 3.5 | Sili 4.1
Kore 4.8 | Malezya 1.6 | Tayland 3.5 | Misir 4.1
Sili 4.8 | Arjantin 1.5 | Belarus 3.4 | Rusya 4.0
Misir 4.7 | Sili 1.1 | Meksika 3.3 | Kore 3.9
Fas 4.5 | Gliney Afrika | 0.8 | Brazil 3.1 | Tayland 3.9
Giiney Afrika 4.5 | Romanya 0.4 | Polonya 3.0 | Polonya 3.7
Polonya 4.4 | Tayland 0.0 | Rusya 2.8 | Romanya 34
Ekvador 4.4 | Rusya -1.5 | Misir 2.6 | Brazil 3.3
Brazil 3.8 | Meksika -1.7 | Gliney Afrika | 2.4 | Gliney Afrika | 3.1
Macaristan 3.6 | Turkiye -2.1 | Romanya 1.4 | Meksika 2.3
Meksika 2.8 | Macaristan -3.0 | Macaristan 1.2 | Macaristan 1.7

Not: Logaritmik Hesaplama (2001 baz yil1 alind1, yani 2002 biiyiime orani ile baslandi)
Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, GDP, constant prices, national currency



Tablo 2

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 3.4 | Cin 4.1
Cin 4.1 | Meksika 4.6 | Cin 4.1 | Meksika 4.2
Vietnam 5.4 | Vietnam 4.6 | Meksika 5.0 | 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 7.7
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
Avrjantin 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 24.9 | Giiney Afrika 24.8

Not: Banglades ve Hindistan issizlik 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 2002-07 | 2008-09 2010-14 2002-14

Fas 1.9 | Fas 1.3 | Fas 1.5 | Fas 1.6
Polonya 2.2 | 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 2.4 | Cin 2.6
Cin 2.7 | Sili 2.8 | Tayland 2.5 | 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 3.5 | Cin 3.0 | Sili 3.3
Filipinler 4.2 | Macaristan 4.5 | Peru 3.1 | Filipinler 4.2
Meksika 4.3 | Kolombiya 4.8 | Sili 3.3 | Macaristan 4.3
Ekvador 4.5 | Meksika 5.1 | Filipinler 3.5 | 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 4.5
Kolombiya 5.7 | Filipinler 6.1 | Meksika 4.0 | Giiney Afrika | 5.9
Giliney 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 | Tirkiye 7.7 | Hindistan 7.3
Brezilya 7.1 | Giiney Afrika | 8.2 | Rusya 7.9 | Endonezya 7.4
Vietnam 7.5 | Tiirkiye 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 | Masir 9.5 | Rusya 10.2
Arjantin 13.6 | Vietnam 13.2 | Pakistan 10.1 | Tirkiye 10.6
Tiirkiye 13.9 | Pakistan 14.5 | Arjantin 13.2 | Arjantin 12,5
Belarus 16.9 | Misir 14.9 | Belarus 34.6 | Belarus 22.9

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, Inflation, end of period CPI, percentage change
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Tablo 4

Yatinnm/GSYIH | 2002-07 | 2008-09 2010-14 2002-14

Cin 41.1 | Cin 45.5 | Cin 47.8 | Cin 44.3
Vietnam 35.0 | Belarus 39.1 | Belarus 37.8 | Belarus 341
Hindistan 32.1 | Fas 36.9 | Hindistan 35.1 | Hindistan 33.8
Kore 32.1 | Vietnam 36.8 | Fas 34.9 | Vietnam 33.0
Belarus 29.4 | Hindistan 35.4 | Endonezya 33.8 | Fas 32.4
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 24.9
Malezya 23.2 | Peru 24.2 | Romanya 25.8 | Malezya 23.2
Meksika 22.3 | Meksika 23.7 | Malezya 24.8 | Macaristan 23.1
Ekvador 21.7 | Sili 23.2 | Kolombiya 23.8 | Meksika 22.5
Sili 21.2 | Kolombiya 23.0 | Sili 23.5 | Sili 22.4
Rusya 21.1 | Macaristan 22.5 | Rusya 22.2 | Peru 22.3
Filipinler 21.0 | Polonya 22.3 | Meksika 22.2 | Kolombiya 22.0
Polonya 20.6 | Giiney Afrika | 21.9 | Brezilya 21.0 | Rusya 21.4
Kolombiya 20.2 | Misir 20.8 | Polonya 20.6 | Polonya 20.9
Tirkiye 19.6 | Rusya 20.6 | Turkiye 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 | Tiirkiye 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

Tablo 5

Yatirim /

GSYiH 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 27.9

Orneklem (TC 24.3 | Alt-Orta-Gelir 26.8 | Alt-Orta-Gelir 26.5 | Orneklem (TC 25.3

harig) haric)

Alt-Orta-Gelir 23.8 | Orneklem (TC 26.4 | Orneklem (TC 26.3 | Alt-Orta-Gelir 25.2
harig) harig)

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 | Turkiye 18.4 | Ust-Gelir 20.2 | Turkiye 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 | 2002-07 | 2008-09 2010-14 2002-14

Sili 9.0 | Sili 5.4 | Sili 11.7 | 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 28.5
Giiney Afrika 32.3 | Giliney Afrika | 28.1 | Kore 32.9 | Ekvador 29.2
Cin 35.0 | Peru 28.2 | Banglades 34.9 | Peru 31.8
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 | Turkiye 37.4 | 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 42.9 | Tayland 41.2 | Arjantin 40.2 | Meksika 42.7
Malezya 43.2 | Tirkiye 43.0 | Glney Afrika | 40.3 | Vietnam 43.8
Polonya 45.6 | Vietnam 43.2 | Filipinler 40.4 | Tayland 45.2
Endonezya 46.7 | Meksika 43.4 | Tayland 44.6 | Tiirkiye 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
Muisir 94.6 | Macaristan 75.0 | Musir 81.6 | Misir 86.1

Kaynak: IMF-WEO (Nisan 2015) veritabani, General Government Debt, gross, percentage of

GDP
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Tablo 7

Dis Borg/

Milli Gelir 2002-07 2008-09 2010-13 2002-13

Cin 12.2 | Cin 8.6 | Cin 9.5 | Cin 10.7

Hindistan 17.5 | Brezilya 17.0 | Musir 16.1 | Hindistan 185

Meksika 21.0 | Hindistan 18.8 | Brezilya 18.8 | Meksika 24.0

Belarus 21.2 | Misir 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 27.6 | Kolombiya 21.7 | Ust-Orta Gelir 21.4 | Misir 24.8

Grubu Grubu

Orta Gelir 29.4 | Ust-Orta Gelir 21.8 | Banglades 21.5 | Orta Gelir 25.9

Grubu Grubu Grubu

Kolombiya 29.8 | Orta Gelir 22.8 | Ekvador 21.9 | Kolombiya 26.4

Grubu

Brezilya 30.7 | Ekvador 23.9 | Orta Gelir 22.4 | Banglades 27.2
Grubu

Banglades 31.4 | Filipinler 25.7 | Kolombiya 23.8 | Giliney Afrika 28.1

Misir 32.5 | Banglades 25.9 | Arjantin 24.0 | Alt-Orta Gelir 30.3

Grubu

Fas 32.9 | Fas 25.9 | Alt-Orta Gelir 25.6 | Pakistan 31.8
Grubu

Vietnam 34.0 | Alt-Orta Gelir 26.5 | Pakistan 27.7 | Fas 32.2

Grubu

Alt-Orta Gelir 34.8 | Giiney Afrika 28.0 | Endonezya 28.8 | Ekvador 34.9

Grubu

Pakistan 34.9 | Tayland 28.6 | Peru 28.8 | Belarus 34.9

Tayland 37.5 | Vietnam 30.1 | Meksika 29.9 | Tayland 35.4

Romanya 42.1 | Peru 30.5 | Fas 34.3 | Vietnam 35.4

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 41.5

Malezya 47.9 | Belarus 35.5 | Tiirkiye 43.0 | Turkiye 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 dis
borcun milli gelire yiizdesi verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, External Debt stocks, percentage of GNI
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Tablo 8

Rezervler/Yurtigi

Hasila 2002-07 2008-09 | 2010-14 2002-14
Malezya 46.2 | Tayland 45.7 | Tayland 46.2 | Malezya 44.2
Cin 32.4 | Cin 45.1 | Malezya 42.2 | Tayland 38.9
Tayland 30.7 | Malezya 43.3 | Cin 41.9 | 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 24.5
Misir 20.0 | Fas 25.0 | Kore 26.0 | Peru 245
Peru 19.3 | Kore 25.0 | Rusya 23.7 | Rusya 24.4
Romanya 18.6 | Filipinler 21.2 | Romanya 23.3 | Filipinler 21.9
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 | Musir 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 11.3 | Endonezya 11.8 | Tiirkiye 114

Afrika
Kolombiya 10.6 | Tiirkiye 10.6 | Giiney 11.3 | Kolombiya 104
Afrika
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 | Giiney 9.2
Afrika

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 3.5

Not: IFS veritabaninda Vietnam ile ilgili Resmi Rezerv varliklar1 verisi yoktur.

Kaynak: IMF-IFS veritabani, Official Reserve Assets, US dollars; IMF-WEQO (Nisan 2015)
veritabani, GDP, current prices, US dollar; yazarlarin hesaplamalari.
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Tablo 9

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 108.5
Grubu Gelir 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 78.2 | Fas 99.0 | Peru 108.7 | Malezya 89.5

Gelir 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 50.9 | Brezilya 78.8 | Fas 60.9 | Filipinler 62.6

Gelir 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 42.2

Brezilya 34.7 | Meksika 47.7 | Kolombiya 44.1 | Kolombiya 41.8

Giiney 31.1 | Giiney Afrika 43.3 | Meksika 44.0 | Romanya 394

Afrika

Filipinler 29.7 | Arjantin 36.3 | Vietnam 34.0 | Endonezya 34.2

Pakistan 29.1 | Romanya 35.0 | Gliney Afrika 33.7 | Glney 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 | Tirkiye 25.0 | Turkiye 27.7 | Arjantin 25.7

Macaristan 19.6 | Ekvador 22.6 | Macaristan 22.4 | Pakistan 23.4

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 114

Not: "International Debt Statistics" veritabaninda Rusya, Kore, Polonya ve S$ili ile ilgili "Toplam

rezervlerin toplam dig borglara yiizdesi" verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Total reserves (% of total external debt)
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Table 10

Kisa-vadeli Dis

Borg /

Rezervler 2002-07 2008-09 2010-13 2002-13

Fas 7.8 | Misir 7.8 | Filipinler 10.8 | Fas 121

Hindistan 8.4 | Fas 8.3 | Peru 12.6 | Misir 13.4

Misir 10.1 | Cin 9.7 | Brezilya 13.2 | Pakistan 144

Pakistan 12.5 | Pakistan 13.0 | Cin 14.4 | Cin 15.5

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 | Musir 21.1 | Filipinler 20.8

Vietnam 22.7 | Ust-Orta 17.7 | Ust-Orta Gelir 21.1 | Orta Gelir 24.1
Gelir Grubu Grubu (_;rubu

Alt-Orta Gelir 23.6 | Brezilya 17.8 | Banglades 22.1 | Ust-Orta Gelir | 24.2

Grubu Grubu

Tayland 26.3 | Orta Gelir 18.1 | Orta Gelir 22.1 | Banglades 24.9
Grubu Grubu

Banglades 26.6 | Kolombiya 19.9 | Ekvador 24.5 | Alt-Orta Gelir | 25.0

Grubu

Orta Gelir 27.4 | Alt-Orta 20.3 | Hindistan 26.8 | Tayland 27.1

C”Brubu Gelir Grubu

Ust-Orta Gelir 28.4 | Tayland 21.2 | Kolombiya 29.3 | Brezilya 28.2

Grubu

Filipinler 29.8 | Vietnam 24.7 | Alt-Orta Gelir 29.3 | Kolombiya 29.8

Grubu

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 48.5

Tiirkiye 67.3 | Malezya 43.6 | Arjantin 55.5 | Giiney Afrika 69.3

Giiney Afrika 83.6 | Romanya 61.3 | Romanya 56.2 | Tirkiye 75.5

Macaristan 93.7 | Giiney Afrika | 64.2 | Macaristan 59.5 | Ekvador 76.3

Arjantin 114.5 | Turkiye 68.3 | Malezya 60.0 | Macaristan 79.0

Ekvador 123.9 | Macaristan 74.0 | Turkiye 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 dis
borcun toplam rezerve orani verisi yoktur.

Kaynak: International Debt Statistics veritabani, Short-term debt (% of total reserves)
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Table 11

Cari Denge | 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14

Malezya 12.9 | Malezya 16.3 | Malezya 7.4 | Malezya 11.3
Rusya 8.8 | Cin 7.0 | Kore 4.2 | Rusya 6.2
Cin 5.5 | Rusya 5.2 | Rusya 3.6 | Cin 4.5
Arjantin 3.5 | Tayland 4.5 | Filipinler 3.5 | Filipinler 2.9
Filipinler 2.5 | Filipinler 2.5 | Vietham 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 | Musir -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 | Tiurkiye -3.7 | Romanya -3.0 | Vietnam -1.9
Kolombiya -1.7 | Macaristan -4.0 | Hindistan -3.0 | Kolombiya -2.5
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
Tirkiye -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

Yatlr.lmlar/

GSYIH 2002-07 2008-09 2010-13/14 2002-13/14
Romanya 5.8 | Vietnam 8.1 | Peru 5.1 | Vietham 5.2
Vietnam 4.3 | Peru 5.0 | Vietnam 4.9 | Peru 4.3
Misir 4.3 | Romanya 4.7 | Belarus 3.2 | Romanya 4.3
Sili 4.2 | Misir 4.0 | Sili 2.8 | Sili 3.6
Peru 3.5 | Sili 3.6 | Cin 2.6 | Misir 33
Tayland 3.5 | Belarus 3.6 | Brezilya 25 | 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 24
Macaristan 2.6 | 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 | Tirkiye 1.7 | Turkiye 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 15
Arjantin 1.6 | Arjantin 1.5 | Misir 1.0 | Tiirkiye 1.5
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 | Giiney Afrika 0.9
Malezya 0.6 | Banglades 0.9 | Gliney 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 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 -04
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 | Vietham -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
Tirkiye 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 | Giiney Afrika | 1.8 | Endonezya 1.1
Hindistan 1.3 | Kolombiya 0.2 | Romanya 2.1 | Meksika 15
Malezya 1.4 | Cin 0.6 | Macaristan 2.7 | Tirkiye 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

Yatlr.lmlar/

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 -0.4
Pakistan -0.4 | Peru 0.8 | Cin -0.2 | Kore -04
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 | Vietham 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 1.9 | Pakistan 3.1 | Tayland 1.1 | Macaristan 14
Tiirkiye 2.4 | Romanya 4.1 | Gliney Afrika | 1.4 | Fas 14
Vietnam 2.4 | Sili 4.3 | Hindistan 1.7 | Hindistan 1.7
Macaristan 2.8 | Polonya 4.6 | Tirkiye 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 16

Dar 2002-07 2008-09 2010-14 2002-14
Cekirdek

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
Tirkiye -0.02 Misir -0.04 Pakistan 0.01 | Kolombiya | -0.01
Brezilya -0.03 | Kolombiya | -0.04 Tiirkiye 0.01 Polonya -0.02
Kolombiya | -0.04 | Macaristan | -0.07 Arjantin -0.02 Tiirkiye -0.02
Polonya -0.07 Rusya -0.07 | Macaristan | -0.02 Misir -0.04
Arjantin -0.11 Tiirkiye -0.13 Misir -0.08 Arjantin -0.06

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari
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Tablo 17

Genisletilmis | 2002-07 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
Tirkiye 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 Tiirkiye 0.06

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalart

42



Tablo 18

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 Tiirkiye 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 Tiirkiye 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 Tiirkiye -0.11 Misir -0.04 Polonya 0.00

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari
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Tablo 19

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
Tiirkiye 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 Tiirkiye 0.17
Macaristan | 0.18 Romanya | 0.14 Tiirkiye 0.16 Macaristan | 0.17
Kolombiya | 0.16 Macaristan | 0.09 Fas 0.15 Kolombiya | 0.16
Polonya 0.07 Tiirkiye 0.07 Misir 0.14 Polonya 0.13

Kaynak: IMF-IFS veritabani, yazarlarin hesaplamalari
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