BiL TURK LEUGLEL AR RITEUSI I ReETET  ETET R o ST S EY

BiL TU 7@l Journal of Economics and Related Studies

Outlook of The Turkish Economy: An Overview of The
Covid-19 Pandemic and Post

Cansel Oskay?

2 Mersin University, Turkiye canseloskay@gmail.com https://orcid.org/0000-0003-3740-6090

ARTICLE INFO

Research Article
2023, Vol. 5(2), 87-109

e-ISSN 2667-5927

Article History:

Received: 20.02.2023
Revised: 21.03.2023
Accepted: 21.03.2023
Available Online: 20.04.2023

JEL Code: E0O, E20, 020

Keywords: Covid-19 pandemic,
economic crisis, global economy,
Turkiye economy

Anahtar Kelimeler: Covid-19
salgini, ekonomik kriz, diinya
ekonomisi, Tiirkiye ekonomisi

Outlook of The Turkish Economy: An Overview of The Covid-19 Pandemic and Post
Abstract

In a global context, the Covid-19 pandemic has led to an increase in the number of cases
and deaths in a very short time. Many restrictions and measures had to be taken by the
public in all countries, albeit in different dimensions, to control the pandemic. While the
number of cases and deaths decreased with these practices, the pandemic crisis turned into
a global economic crisis as a result of the pressures on economic activities. Worldwide, there
has been a contraction in the country's economies, loss of employment and an increase in
unemployment, and a decrease in the global trade volume. At the same time, capital
mobility has decreased with the effect of increasing uncertainty and liquidity problem has
emerged in financial markets. Developing countries, which are largely foreign-dependent in
economic growth and development, do not have a reserve currency, and have existing
economic problems, have been more affected by the pandemic and the negative effects of
the pandemic than developed countries. The Turkish economy, which is among the
developing countries, has also been adversely affected by the Covid-19 pandemic. For this
purpose, the study focuses on the Turkish economy and the economic outlook during and
after the Covid-19 pandemic is evaluated with basic macroeconomic indicators. As a result,
in the study covering the period of 2017-2022 on the Turkish economy, it is seen that the
Covid-19 pandemic increased the deterioration in the existing macroeconomic indicators
and despite the economic recovery in the post-pandemic period, the developments in both
domestic and global dimensions negatively affected the economic outlook and dragged the
country to a high vulnerability.

Tiirkiye Ekonomisinin Gériiniimii: Covid-19 Salgin ve Sonrasina Bir Bakis

0z

Kiiresel kapsamda Covid-19 salgini, ¢cok kisa sirede vaka ve 6lim sayisinin artmasina yol
agmustir. Salgini kontrol altina almaya yénelik, farkli boyutlarda da olsa, biitiin ilkelerde
kamu tarafindan bir¢ok kisitlama ve tedbirlerin alinmasi gerekmistir. Bu uygulamalarla vaka
ve 6liim sayisi azalma gésterirken, ekonomik faaliyetler tizerinde olusan baskilar sonucunda
salgin krizi kiiresel bir ekonomik krize déntismustiir. Diinya genelinde lilke ekonomilerinde
daralma, istihdam kaybi ve issizlikte artis, kiiresel ticaret hacminde azalma gérilmstiir.
Ayni zamanda artan belirsizligin de etkisiyle sermaye hareketliligi azalmis ve finansal
piyasalarda likidite sorunu bas géstermistir. Salgin ve salginin yarattigi olumsuz etkilerden,
ekonomik bliyiime ve kalkinmada bliyiik éiciide disa bagimli, rezerv para birimine sahip
olmayan ve mevcut ekonomik sorunlari olan gelismekte olan (ilkeler gelismis iilkelere gére
daha fazla etkilenmislerdir. Gelismekte olan (ilkeler arasinda yer alan Tiirkiye ekonomisi de
Covid-19 salginindan olumsuz etkilenmistir. Bu amagla ¢alisma, Tiirkiye ekonomisine
odaklanmakta olup Covid-19 salgin dénemi ve sonrasi ekonomik gériinim temel
makroekonomik géstergelerle dederlendirilmektedir. Tiirkiye ekonomisinin 2017-2022
dénemini kapsayan ¢alismada sonug olarak, Covid-19 salgininin mevcut makroekonomik
gostergelerdeki bozulmayi arttirdigi ve salgin sonrasi dénemde ekonomik toparlanmaya
karsin, hem yurtici hem kiiresel boyutta yasanan gelismelerin ekonomik gériiniimii olumsuz
etkiledigi ve lilkeyi kirilganhgi yiiksek bir konumuna siiriikledigi gériilmektedir.
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1. Giris

Covid-19 salginiilk olarak 2019 yili sonlarinda Cin’de baslayarak ¢ok kisa stirede tiim
diinyaya yayilmasiyla, bircok llkede insan sagligi ve ekonomik faaliyetleri icine alan
cok boyutlu etkilere sahip kiiresel bir kriz haline donlismistir. Salgin sadece saglik
alaninda degil ekonomik anlamda da bulasici olmus, emek, sermaye, mal ve hizmet
hareketleri ile birbirine bagli olan kiresel ekonomiyi daha 6énce goriilmemis 6l¢lide
olumsuz etkilemistir (Strange, 2020, s. 456). Ulkelerin birbirine bu denli bagli olmasi
ile salginin iki ay gibi kisa bir siirede tim diinyaya yayllmasi kiiresellesmenin
olumsuz yanini gostermistir (Noy vd., 2020, s. 8-9). Yong’a goére (2020), baz
kesimler tarafindan 1929 biyik buhran ile 2008 kiiresel mali krizinin bir karigimi
olan Covid-19 salgini, kiiresellesmenin temel bir gerceklik haline gelmesinden bu
yana yasanan ilk blyuk diinya krizi olup kiiresel ekonomiye etkisi emsalsizdir. Salgin
kiiresel ekonomide en az Uc sok dalgasi yaratmistir. Bu soklardan birincisi, Cin'de
baslayan salginin kiresel tedarik zincirlerini bozarak arz sokuna yol agmasidir. Daha
sonra Avrupa ve Amerika Birlesik Devleti (ABD) gibi gelismis Ulkelere sigramasiyla
ikinci dalga olusmus, kiiresel borsa ¢okiisi hizlanmis ve kiiresel tedarik zincirleri
talep agisindan da bozulmustur. Gelismekte olan Ulkelere sigramasi ise Uglncl
dalga olarak gorulmektedir. Gercekten de, zengin ya da fakir, biylik ya da kigik
higbir tlke salginin yikici gictinden kagmayi basaramamistir. Diinyada hem gelismis
hem de gelismekte olan dlkeler, hizla bulasarak insan yasamini tehdit eden virisi
kontrol altina almak amaciyla, sinirlarini kapatmak ve insan hareketliligini kisitlayan
blyik olcekli tedbirler almak zorunda kalmislardir. Alinan bu tedbirler ile birlikte
saghk krizi ekonomik bir krize dénlismis ve ekonomik faaliyetlerde daha 6nce
gorilmemis boyutta daralmalara yol agmistir (Rungcharoenkitkul, 2021, s. 1).
Dilinyada gecmiste yasanan 1929 biyiik buhran, ikinci diinya savasi, 2008 kiiresel
mali kriz gibi birbirinden farkh cok sayida krizlerin hepsi ekonomik faaliyetlerde ciddi
daralmalara yol agcmis ancak higbirinde arz ve talep soku es zamanh olarak
yasanmamis ve (lkeler kapanarak insan hareketliligini kisitlamak zorunda
kalmamuislardir (Bugra vd., 2020, s. 139). Ulkelerin sinirlarini kapatarak uluslararasi
seyahat kisitlamalari ve sokaga ¢ikma yasaklari getirmeleri, bir¢ok isyerinin Gretim
faaliyetlerine ara vermek zorunda kalmalari, hem arzi hem de i¢ ve dis talebi
azaltarak, Ulkelerin daha ©nce gorilmemis boyutta bir ekonomik durgunluk
yasamalarina neden olmustur (World Bank, 2020, s. 133). Covid-19 salginin
baslamasiyla birlikte ortaya ¢ikan ekonomik tablo aslinda salgini yavaslatmak igin
alinan 6nlemlerin bir yansimasidir. Salgini kontrol altina alma siirecinde yasanan
belirsizlik ve s6z konusu bu slirecin uzamasi, gelismis ve gelismekte olan tlkelerde
insanlarin tiketim, firmalarin yatirim yapma isteklerini azaltmistir.

Covid-19 salgin sirecinden, blylime ve kalkinma igin blylk olctide dis ticarete ve
dogrudan yabanci sermaye girislerine ihtiyaclari olan disa bagimliligi yiksek
gelismekte olan Ulkelerin daha ¢ok etkilenmesi s6z konusudur. Clinkl gelismekte
olan llkeler, Covid-19 salgini ve salginin yarattigi saghk krizi, negatif arz ve talep
soklari, emtia fiyat soklari, finansal soklar ve déviz kuru krizleri gibi agir ekonomik
maliyetlerle basa ¢ikmakta zorlanacaklardir (Cakmakh vd., 2020, s. 2). Gelismekte
olan Ulkeler arasinda yer alan Tiirkiye de salgin ve salginin yarattigi maliyetlerden
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olumsuz etkilenmistir. Salgin 6ncesi donemde baslayan Tirkiye ekonomisinin
makroekonomik sorunlari, salgin ile birlikte kiresel ekonomide yasanan
gelismelerin de etkisiyle artis gostermistir. Covid-19 salgininin Tirkiye ekonomisi
Gzerine etkilerinin net gorilebilmesi amaciyla, calismada makroekonomik
gostergelerdeki gelisim, salgin 6ncesi 2017 vyilindan itibaren ele alinmistir.
Calismanin odak konusu olan Tiirkiye ekonomisinin gériinlimii 2017-2022 dénemini
kapsamakla birlikte, 2023 vyilsonu tahminlerini de icermektedir. Calismada
kullanilan veriler, Uluslararasi Para Fonu (IMF), Uluslararasi Calisma Orgiiti (1LO),
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Hazine ve Maliye Bakanhgl (HMB)
istatistikleri ve Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) biiltenlerinden alinmistir. Calisma
tic kisimdan olusmaktadir. Oncelikle Covid-19 salgini kiiresel boyutta ele alinarak
salgin donemi, 6ncesi ve sonrasi kiiresel ekonominin goériinimi sonra Tirkiye
ekonomisinin gorinimi bazi temel makroekonomik gostergeler yardimiyla
degerlendirilmektedir. Ayni zamanda salgin sirecinde uygulanan para ve maliye
politikalari ve etkileri de degerlendiriimektedir. Ugiincii kissimda ise sonug ve
Onerilere yer verilmistir.

2. Covid-19 Salgin ve Sonrasi Kiiresel Ekonominin Goruniimi
Diinya genelinde mevcut ekonomik bunalima ek olarak beklenmedik sekilde Covid-
19 salgininin baslamasi, 2020 yilinin ilk yarisinda kiresel ekonomik faaliyetlerin hizla
bozulmasina neden olmustur. 2018 yil ikinci yarisindan itibaren baslayan ticaret
savaslari, Brexit’e iliskin belirsizlikler, bazi gelismis Ulkelerdeki diisiik ekonomik
faaliyetler ve gelismekte olan Ulkelerdeki makroekonomik dengesizlikler gibi artan
ekonomik, siyasi ve jeopolitik belirsizliklerin etkisiyle dismeye baslayan ekonomik
blylime 2019 yilinda da devam etmistir. Basta Amerika Merkez Bankasi (Fed) ve
Avrupa Merkez Bankasi (AMB) olmak Uzere bircok llke merkez bankalar
ekonomilerini desteklemek amaciyla genisletici para politikasi uygulamaya ve faiz
indirimine baslamiglardir. 2019 yilsonunda ticaret savasi gerilimlerinin azalmasi ve
destekleyici para politikasi uygulamalari ile kismen de olsa kiresel ekonominin
toparlanmaya basladigi olumlu bir gérinim olusmustur (Strateji ve Bitge
Baskanlig, 2020, s. 10). Ancak 2020 yilinin basinda kiiresel makroekonomik
goriniim, Covid-19’un kiiresel salgina donusmesiyle hizli bir bozulma sirecine
girmistir.

Cin’de baslayan salgin, kiiresel olarak tedarik, talep ve giiven olmak (lizere 3 ana
kanal Gzerinden diinyaya yayllma gostermistir. Cin’de baslayan Uretim azalmasi,
kiiresel tedarik zincirinde 6nemli aksamalara neden olmus ve Cin ile ticari iliskileri
olan diger (lkelerde de iretim faaliyetleri aksamistir. Ulkelerarasi ulagimin
kisitlanmis olmasi da kiiresel ticaret hacminde ciddi kayiplar yaratmistir. En 6nemlisi
de salginin yarattigi korku ve belirsizligin, tiiketiciler ve firmalar arasinda panik
yaratmis olmasidir. Dolayisiyla tiiketim ve yatirim harcamalarinin ciddi 6l¢lide
diismesiyle piyasalardaki isleyis bozulmustur (McKibbin& Fernando, 2020, s. 45).
Sonucta basta hizmet ve sanayi sektorleri olmak Uzere, bliyik veya kiguk olcekli
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tim firmalarda Gretim durma noktasina gelmis, firmalarin gelirlerindeki azahslar
iflaslara ve istihdam kayiplarina neden olmustur (ILO, 2020, s. 2).

Tablo 1’de Covid-19 salgin déneminde diinya ekonomisinin gérinimi{ gosteren
bazi temel makroekonomik gostergeler verilmektedir. Tablo 1’deki veriler
incelendiginde, 6ncelikle diinya ekonomisi bliylime oraninin, 2019 yilinda bir 6nceki
yila gore azalarak ylzde 2,8 seviyesine gerileme gosterdigi ve 2020 salgin yilinda
ylizde 3 oraninda kii¢uldigi gorilmektedir.

Tablo 1: Diinya Ekonomisinde Bazi Makroekonomik Gostergeleri (%)

Diinya 2017 2018 2019 2020 2021 2022*  2023**
Blylme Orani 3,8 3,6 2,8 -3,0 6,2 3,4 2,9
issizlik Orani 5,9 5,7 5,5 6,9 6,2 5,8 5,8
Enflasyon Orani(TUFE) 3,3 3,6 3,5 3,2 4,7 8,8 6,5

Mal ve Hizmet Ticaret Hacmi 5,7 4,1 0,9 -7,8 10,4 5,4 2,4
Brent Petrol(dolar/varil) 52,9 66,15 61,2 41,8 69,4 98,2 85,5
Gelismis Ulkeler

Buylme Orani 2,5 2,3 1,7 -4,4 5,4 2,7 1,2
Enflasyon Orani (TUFE) 1,7 2 1,4 0,7 3,1 7,3 4,6

Cari Islemler Dengesi/GSYH 1,0 0,8 0,7 0,4 0,6 -0,6 -0,3

Brit Kamu Borg Stoku/GSYH  103,3  102,8 103,9 1232 1179 1119 1113

Yiikselen ve Gelismekte

Olan Ulkeler

Buylme Orani 4,8 4,6 3,6 -1,9 6,7 3,9 4,0
Enflasyon Orani (TUFE) 4,5 5,0 5,1 5,1 5,9 9,9 8,1
Cari Islemler Dengesi/GSYH ~ -0,06  -0,2 -0,01 0,5 0,8 1,3 1,0
Briit Kamu Borg Stoku/GSYH 50,3 51,6 53,8 63,7 63,7 64,5 67,5
Kaynak: IMF(2022a), IMF (2023), ILOSTAT *:Tahmin **:Projeksiyon

Kiresel biylimedeki bu daralma agirlikh olarak gelismis Ulkelerde hizla azalan
ekonomik faaliyetlerden kaynaklanmistir. 2019 yilinda ylizde 1,7 oraninda biiylyen
gelismis Ulkeler, 2020 yilinda ylizde 4,4 oraninda ciddi bir daralma gostermistir.
Gelismekte olan llkelerde ekonomik billylime oranindaki daralma ise daha sinirh
seviyede kalmig ve 2019 yilinda ylizde 3,6 biiyliyen ekonomi 2020 yilinda ylzde 1,9
oraninda daralma gostermistir. Diinya ticaret hacmi ise 2018 yilinda yuzde 4,1
seviyesinde iken 2019 yilinda ylizde 0,9 seviyesine gerilemis ve 2020 salgin yilinda
ise ylzde 7,8 seviyesinde ciddi bir daralma gostermistir. Blitlin bunlarin etkisiyle
diinya enflasyon oraninda 6énemli bir degisme olmamis, hatta 2019 yilinda ylizde
3,5 olan seviye, 2020 yilinda ylizde 3,2 seviyesinde gerilemistir. Salgin yilinda
gelismis tlkelerde enflasyon orani bir dnceki yila gére 0,7 puan diserken gelismekte
olan ulkelerde ise degismemis ylizde 5,1 seviyesini korumustur.

Grafik 1'de, 2017-2023 dénemi diinya mal ve hizmet ticaret hacmi, enflasyon orani
(TUFE) ve biiyiime oraninin egilimi gorilmektedir. Grafik 1’e baktigimizda, 2020
salgin yilinda diinya ticaret hacmi ve blylime orani hizla negatif seviyeye diiserken
enflasyonun da geriledigi gorilmektedir. Diinya enflasyon oranindaki dislste,
Ulkelerin ekonomik faaliyetlerindeki yavaslamalar ile birlikte Gretim ve nakliyede
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kullanilan enerji fiyatlarinin dismesi etkili olmustur. 2020 yilinda hizla yayilan
Covid-19 salgini ve salgina yonelik alinan tedbirler ve ekonomik faaliyetlerdeki
yavaslama, artan belirsizlik gibi nedenlerle, enerji tiirlerinden en fazla petroliin
talebi azaltmis ve petrol fiyatindaki dlisme hizi artmistir. Brent petroliin ortalama
varil fiyat1 2018 yilinda 66,2 dolar iken 2019 yilinda 61,2 dolara ve 2020 salgin yilinda
ise 41,8 dolar seviyesine kadar gerilemistir. Ekonomik bliylime ve eneriji
fiyatlarindaki gorilen disuslin etkisiyle gelismis Ulkelerde fazla veren cari islemler
dengesinin GSYH’ya orani artarken, gelismekte olan llkelerde 2019 yilinda yiizde
0,01 seviyesinde acik veren bu oran, 2020 yilinda ylzde 0,5 oraninda fazlaya
donismustr.

Grafik 1: Diinya Biiyiime Orani, Enflasyon Orani(TUFE) ve Ticaret Hacmi (%)
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Kaynak: IMF(2022a) ve IMF (2023)

Kiresel ekonominin hizla daraldigi, enflasyonun distligl ve belirsizligin arttig
boylesi olumsuz bir ekonomik goriinimde, politika yapicilarin belirlenen mali
tedbirlere ek olarak hem ekonomik biylimeyi hem de finansal istikrari korumaya
yonelik kararli hareket etmesi gerekmistir (Adrian, 2020). Politika yapicilarin,
insanlarin ihtiyaglarini karsilamak igin 6nemli mali, parasal ve finansal énlemler
almalari zorunluluk olmustur. Salginin 6zellikle hane halki, reel sektér ve finansal
kesim Gzerindeki etkilerini azaltmak amaciyla daha 6nce gorilmemis diizeyde mali
tesvik ve parasal genisleme politikalarina basvurulmustur (World Trade
Organization, 2020). Oncelikle 2020 yilinda salgina karsi basta Fed olmak {zere
gelismis Ulke merkez bankalari genisletici para politikasi uygulamaya baslamis ve
politika faiz oranlarini yiizde 0-0.25 puan araligina indirmislerdir. Gelismis tlkelerin
yani sira gelismekte olan lilke merkez bankalari da énceki krizlerde olmadigi kadar
miktar genislemesine ve varlik alimlarina yonelmislerdir. Ayni zamanda borglarin
finansmani, istihdamin desteklenmesi, isglici piyasasinda maliyetlerinin
azaltilmasi, vergi muafiyeti ve indirimi gibi klresel 6lcekte maliye politikalari da
uygulanmaya baslanmistir. Gerek gelismis tlkeler gerekse gelismekte olan llkelerin
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genisletici ekonomi politikalari uygulamalari sonucunda kamu borglanmalari artis
gostermis ve kamu borg¢ stokunun GSYH’ya orani olan kamu borg yikleri ciddi
oranda artmistir. Gelismis Ulkelerin kamu borg yiki 2019 yilina gore 19,3 puan
artarak ylzde 123,2 seviyesine yukselirken, gelismekte olan (lkelerde bu oran 9,9
puan artarak ylizde 63,7 olarak gerceklesmistir (Bkz. Tablo 1).

Covid-19 salginiile birlikte is hayatinda da 6nemli degisiklikler olmustur. Uzaktan ve
esnek calisma modellerine gecisler oldugu gibi vardiyali calisma modelinde de
artislar meydana gelmistir. Ancak her sektérde s6z konusu calisma modelleri
uygulanmadig icin bazi isletmelerdeki is aksamalari Uretimi 6nemli derecede
azaltmistir. Cogu Ulkede Covid-19 salginin isglicli piyasasi Uzerindeki etkilerini
azaltmak, isyerinde calisanlari korumak, ekonomiyi ve isglicl talebini tesvik etmek,
istihdami ve geliri desteklemek gibi tedbirler alinmistir (ILO, 2020, s. 9). isgiici
piyasasina yonelik alinan tedbirlere ragmen, Covid-19 salgininin yol agtigi kiiresel
durgunluk isgtict piyasalarini olumsuz etkilemistir. 2020 yilinda istihdam kayiplari
artmis, isglictine katihm azalmis ve kiresel issizlik orani yikselmistir. 2020 yilinda
kiiresel istihdam orani salgin 6ncesi 2019 yilina gore, 2,4 puan diserek ylzde 54,5,
isglicine katilm orani 1,6 puan diserek ylzde 58,6 ve issizlik orani 1,4 puan
ylkselerek yizde 6,9 oraninda gergeklesmistir (ILO, 2023, s. 138). Gelismekte olan
Ulkelerin gelismis Ulkelere gore salgindan korumaya yonelik verdigi mali destek ve
tesviklerin daha diisik dizeyde kalmasi ve asiya ulasmada yasadiklari zorluklar
nedeniyle istihdam kaybi ve issizlik orani artisi daha fazla olmustur (ILO, 2022, s. 3).
Uygulanan genisletici ekonomi politikalari ve asilamanin yayginlastiriimasi
nedeniyle 2021 vyilindan itibaren yasaklarin ve (lkelerarasi kisitlamalarin
kaldirilmasiyla, kiiresel ekonomide beklentilerin (izerinde toparlanma
gerceklesmistir. Ekonomik faaliyetlerin artmasi enerjiye olan talebi arttirmis, ancak
enerji arzindaki yetersizlik enerji fiyatlarinin artmasina neden olmustur. Merkez
Bankalarinin uyguladigi genisletici para politikalari ve verilen mali tesvikler
sayesinde hizli artan talep ile kiiresel biiyiime ve istihdam artisi saglanirken, ayni
zamanda artan enerji fiyatlari, yetersiz arz ve lojistik nedenleriyle kiiresel enflasyon
sorunu ortaya ¢ikmistir. Tablo 1’de gorildigi tizere, 2021 yilinda diinya blyime
orani ylzde 6,2’ye ve diinya ticaret hacmi ylizde 10,4 seviyesine hizla yiikselirken,
diinya issizlik orani ylizde 6,2‘ye gerileyerek olumlu goriinim olusmustur. Ancak
ayni dénemde varil basina Brent petrol fiyati 69,4 dolara yiikselmis ve diinya
enflasyon orani 2020 yilina gore 1,5 puan artarak yizde 4,7 seviyesine ulasmistir.
Diinyada gelismis llke ekonomik gostergelerine gore, 2021 yilinda 2,4 puan artisla
yuzde 3,1'e yikselen enflasyon orani hari¢ olumlu bir ekonomik goriiniim
sergilenmistir. Gelismis Ulkeler blylime orani 6nceki salgin yilina gére 9,8 puan
artarak yiizde 5,4’e, ticaret hacmi yiizde 9,4 seviyesine yiikselmistir. issizlik orani 1
puan azalarak ylizde 5,6, cari islemler dengesinin GSYH’ya orani 0,2 puan artarak
ylzde 0,6 seviyesine ylkselmistir. Briit kamu borg¢ stokunun GSYH’ya orani ise 5,3
puan azalarak ylzde 117,9 olarak gerceklesmistir. Ayni sekilde diinyada ylikselen ve
gelismekte olan dlkelerin 2021 yili makroekonomik goriinimt de farkli degildir.
Blylme orani onceki salgin yilina gére 8,6 puan artisla ylizde 6,7, ticaret hacmi
ylzde 12,1, cari islemler dengesinin GSYH’ya orani ylizde 0,84 ve enflasyon orani
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ylzde 0,8 puan artarak 5,9 seviyesine ylikselmistir. Ayni yil ylizde 63,7 seviyesinde
ayni kalan kamu borg ylkin(n, salgin 6ncesine goére en az 10 puan lizerinde oldugu
gorilmektedir.

Dinya ekonomisi ¢ogu llkede salginin etkilerinin de hafiflemesiyle birlikte
toparlanirken, 2022 yili basinda Rusya-Ukrayna Savasi’nin baslamasi enerji ve gida
krizini derinlestirmis, ekonomik riskler, jeopolitik ve sosyal gerilimler artmis ve
kiiresel ekonomik beklentileri ciddi bicimde gerileterek olumlu goriinimi
degistirmistir. Bu gelismeler sonucunda bircok llkede enflasyon, artan enerji, gida
ve emtia fiyatlari, isglict azlig1 ve arz kesintileri nedeniyle ciddi bigimde ylkselmistir
(IMF, 2022b). Enflasyon sorunu (lkelerin beste doérdiinden fazlasinda yiizde 6
oraninin Gizerine ¢ikmis, suirekli hale gelen fiyat artislari enflasyonun devam edecegi
beklentilerinin olusmasina neden olmustur. Gelismis Ulkelerde uzun vyillardir
gorilmeyen enflasyon sorununun kalici hale gelme beklentisi, basta Fed ve AMB
olmak Uzere birgok merkez bankasinin siki para politikasi uygulamasina ve politika
faiz oranlarini arttirmaya yoneltmistir. Bu gelismeler kiresel olarak finansal
piyasalarin sikilasmasina yol agmis ve dlinyada Uretimin faaliyetlerinin gerilemesiyle
blylime orani ve ticaret hacmi diiserken enflasyon orani yavas da olsa gerilemeye
baslamistir (Adrian vd., 2023). IMF (2023) yayinladigi rapora gore, 2022 yilsonunda
diinya blylime oraniytizde 3,4’e, ticaret hacim oraniylzde 5,4’e kadar gerileyecegi,
enflasyon oraninin ise 4,1 puan artarak ylizde 8,8’e yiukselecegi beklenmektedir.
Gelismis Ulkelerde bir 6nceki yila gore 4,2 puan artarak yizde 7,3 seviyesine
ylkselecegi beklenen enflasyon orani, yiikselen ekonomiler ve gelismekte olan
Ulkelerde de bir 6nceki yila gére 4 puan artarak ylzde 9,9’a ulasacagl tahmin
edilmektedir (Bkz. Tablol1). Grafik 1’de gorildigi Gizere 2022 yilinda blyliime ve
ticaret hacmi ciddi bicimde azalirken enflasyon yiikselis gostermektedir. 2023
yilinda ise diinya bliylime orani ve ticaret hacminde azalis egilimi devam ederken
enflasyonun da disecegi beklenmektedir. Diinyada o6zellikle gelismis Ulkelerin
blylime oraninin yizde 1,2 seviyesine kadar diisecegi ongoérilmektedir. Bu
beklentilerin gerceklesmesi, yiuksek enflasyon sorunu yasanan llkelerde, basta Fed
ve AMB olmak lizere merkez bankalarinin, enflasyonu kontrol altina alinincaya
kadar, politika faiz oranlarini arttirmaya devam etmelerine bagh olacaktir.
Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Ekonomik Gériiniim 2022 raporunda
diinya ekonomisi igin 2023 yili blyiime orani ylizde 2,2 seviyesine diisecegi tahmin
edilirken, birgcok llkede dismekle birlikte hala devam eden yiiksek enflasyonla
miicadelede daha siki para politikasi ve destekleyici maliye politikasinin gerekliligi
belirtiimektedir. Birlesmis Milletlerin Diinya Ekonomik Durumu ve Beklentiler 2023
raporuna gore kiresel ekonomik bliyime, Covid-19 salgininin etkilerinin
hafiflemesine ragmen halen devam etmekte olmasi, Rusya-Ukrayna savasinin gida
ve eneriji krizine yol agmasi, artan borg yiki{ ve yiiksek enflasyonun etkisiyle 2022
yilinda yizde 3’e, 2023 yilinda ylzde 1,9 seviyesine kadar diisecegi beklenmektedir.
Ayni zamanda bircok ekonomik, finansal, jeopolitik ve cevresel risklerin devam
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etmesi nedeniyle kisa vadede ekonomik gorinimiin belirsizligini korudugu
belirtilmektedir.

2021 vyilindan itibaren kiresel ekonominin toparlanmasinin etkisiyle diinya
istihdam ve isgliciine katilim oranlarinda artis ve diinya issizlik oraninda azalis
gorlilmesine ragmen isglici piyasasl gostergeleri halen salgin 6ncesi 2019 yili
seviyesine ulasamamigstir. 2022 ve 2023 yillarinda kiresel issizlik orani yizde 5,8
seviyesinde gergeklesecegi tahmin edilmektedir. ILO (2023b)raporuna gore, kiiresel
isglicli piyasasinin toparlanmasindaki en dnemli engel, jeopolitik gerilimler, artan
belirsizlik, Rusya-Ukrayna savasi ve kiresel tedarik zincirinde yasanan sikintilarin
yarattigi stagflasyon kosullari oldugu belirtilmektedir (ILO, 2023, s. 138).

Diinyada 2021 yilinda baslayan enflasyon artisini kontrol altina alabilmek icin
ylkselen faizler, 6zellikle yiiksek déviz borglanmasi ve dis finansman ihtiyaci yliksek
olan gelismekte olan llke ekonomilerinin gériinimiini giderek zayiflatmakta ve
finansal kirilganliklarini arttirmaktadir. Gelismis Ulke merkez bankalarinin
ylkselttigi faiz oranlari ayni zamanda tahvil faiz oranlarini da yikseltmekte ve
gelismekte olan Ulkelerden yabanci sermaye cikislarinin bu tlkelere yénelmesine
neden olmaktadir. Dolayisiyla gelismekte olan ilkelerde olusan finansman aciklari,
yatirimlarin azalmasina, azalan doviz arzi ve artan doviz talebi ile déviz kurunun
ylikselmesine yol agmaktadir. Dolayisiyla finansal kirllganhgi yiiksek gelismekte olan
Ulkelerde, biyime orani diserken enflasyon orani yiikselmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde dis talep azalisi ile ihracatin gerilemesi, turizm gelirlerinin azalmasi,
yabanci sermaye girislerinin durmasi hatta sermaye cikislarinin hiz kazanmasi,
finansman ac¢ig1 ve doviz kuru yiiksekligine ve tilke para birimlerinin doviz karsisinda
deger kaybetmesine yol agmaktadir. Ayni zamanda finansal piyasalara erisimlerinin
zorlagmasi, dis borg ve borglanma maliyetlerinin artmasina, finansal piyasalarda
dengelerin bozulmasina ve mevcut yapisal sorunlarinin agirlasmasi neden
olmaktadir. Ozellikle salgin éncesinde issizlik ve enflasyon gibi mevcut ekonomik
sorunlariolan tlkeler yasanan krizden daha agir etkilenmektedir (Loayza&Pennings,
2020).

Covid-19 salgin kriziyle birlikte artan diinya ticaret hacmi daralmasi ve ekonomik
durgunluk, salgin sonrasi yasanan kiresel gelismeler sonucu kalici hale gelen
enflasyon sorunu ve enflasyonu kontrol altina alma amaciyla Ulkelerin parasal
sikilastirma ve faiz artirimi, rezerv para birimine sahip olmayan gelismekte olan tlke
ekonomilerini olumsuz etkilemistir. Gelismekte olan (lkeler arasinda yer alan
Tlrkiye’nin ekonomik gortiniimi bundan sonraki bélimde degerlendiriimektedir.

3. 2017-2022 D6nemi Tiirkiye Ekonomisinin Goruniimii

3.1. Tiirkiye’ de Covid-19 Salgin Oncesi Dénem

Tlrkiye ekonomisi Covid-19 salginina finansal kirilganhiginin yliksek oldugu koti bir
dénemde yakalanmistir. 2016 yilinda 15 Temmuz darbe girisimi ile artan belirsizlik
ortaminda Uretim konusunda kayiplar yasayan Tirkiye ekonomisi, 2017 yilinda
toparlanmis ancak 2018 yilinin ikinci yarisinda doviz kurunda baslayan ylikselme ve
artan enflasyon ekonomik gériinima tersine déndirmustir (Erytzli, 2020, s. 11).
2017 sonrasi uygulanan genisletici para ve maliye politikalari sonucunda enflasyon
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ylkselirken Tirk Lirasi (TL) deger kaybetmeye baslamistir (Cakmakli vd., 2020, s. 6-
7). Kredi derecelendirme kuruluslarindan S&P, Fitch ve Moody’s’in Tlirkiye’nin kredi
notunu yatirrm yapilamaz-spekilatif seviyeye dlstirmeleri ekonominin
glvenilirligini azaltmis ve kredi temerrit takasi (Credit Default Swap-CDS primi)
ylikselmeye baslamistir. Finansal kirilganhigin ve dlke riskinin yiksek oldugu bu
doénemde, yabanci sermayenin Ulkeden ¢ikmaya baslamasi ve yurtigi yerlesiklerin
dovize olan taleplerinin artmasi doviz kurunun yiikselmesinde 6nemli bir rol
oynamis ve TL deger kaybetmistir. Doviz kuru artisinin enflasyon ve faiz artisina,
yurt ici talep azalisina neden olmasi ile basta sanayi sektorii olmak Uzere biitiin
sektorlerde Uretim faaliyetleri azalmistir. Dolayisiyla blyik istihdam kaybi
yasanarak issizlik artmig, doviz a¢igl artan firmalarin faaliyetleri dnemli derecede
aksamis ve sonugta ekonomik bliylime ciddi oranda gerilemistir. 2018 yilinda artan
Ulke riski nedeniyle doviz kuru ve faiz orani birlikte yilkselmistir Tirkiye
ekonomisinde 2018 yili ortasindan itibaren baslayan ekonomik gostergelerdeki
bozulmalarda 6zellikle doviz piyasasinda yasanan dalgalanmalarin etkisi 6nemli
olmustur (Ozatay, 2020, s. 256).

Tablo 2'de Tirkiye ekonomisinin bazi temel makroekonomik gostergeleri
verilmistir. Tablo 2’den Covid-19 salgin 6ncesi 2017-2019 doénemini
inceledigimizde, 2017 yilinda yizde 7,5 olan ekonomik bliyime oraninin 2018
yilinda yiizde 3’e geriledigi gortilmektedir. Ekonomik blylimedeki yavaslama 2019
yiinda da devam etmis, yilsonunda blyime orani ylizde 0,9’a kadar diiserken
issizlik orani ylizde13,6‘a ylikselmistir. 2018 yilinda ekonomik blyiime oraninin
azalmasi ve doviz kuru artisinin etkisiyle artan ihracat ve azalan ithalat sonucunda
cari acik azalmstir.

Tablo 2: Tiirkiye Ekonomisinin Temel Bazi Makroekonomik Gostergeleri (%)
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023*

Biiyiime Orani 7,5 3,0 0,9 1,8 11,4 5,0 5,0

issizlik Orani 10,9 11,0 13,6 12,8 11,2 10,2 10,4
Enflasyon Oran (TUFE) 11,92 20,30 11,84 14,60 36,08 64,22 24,9
Biitce Dengesi/GSYH -1,5 -1,9 -2,9 -3,4 -2,7 -1,0 -3,5
Cari Denge/GSYH -5,5 -3,5 0,7 -5,1 -1,8 -5,6 -2,5

ihracat/ithalat Oran 68,9 76,6 86,0 77,3 83,0 70,8 76,8
Briit Kamu Bor¢ 28,2 28,4 30,8 35,9 37,9 - -
Stoku/GSYH

Kaynak: TUIK, HMB *: OVP (2023-2025)

Bu donemde yikselen déviz kurunun etkisiyle TL'nin deger kaybi sonucunda artan
ihracat dis ticareti olumlu etkilemis, 2017 yilinda ihracatin ithalati karsilama orani
ylzde 68,9 iken 2018 yilinda yilizde76,6’a ve 2019 yilinda yilizde 86’a kadar
ylkselmistir. 2019 yilinda i¢ talepteki azalma, petrol fiyatlarindaki diisiis ve turizm
gelirlerindeki artisin da etkisiyle cari agik fazlaya donlismistiir. 2017 yilinda cari
islemler aciginin GSYH icindeki payi ylzde 5,5 iken 2018 yilinda yiizde 3,5’e disms,
2019 vyilinda ise cari islemler hesabinin GSYH’ya orani yiizde 0,7 olarak fazla
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vermistir. Ayni donemde uygulanan genisletici maliye politikasi bitce agiginin
artmasina neden olmustur. 2019 yilinda yerel secimlerin olmasi, ekonomiyi
destekleyici genisletici politikalarin uygulanmasi ve ekonomik faaliyetlerdeki
yavaslamanin etkisiyle kamu gelirlerinin azalmasi sonucunda bitce agigl hizh artis
gostermis ve GSYH’ya orani ylzde 2,9 olmustur. Artan faiz disi bltce agiginin
GSYH’ya orani ise ylizde 0,6’olmustur. Covid-19 salgin 6ncesinde artan bltce acigl
kamunun bor¢lanma geregini de arttirmis ve kamu borg yiikii 2018 yilinda ylizde
28,4 iken 2019 yilinda yizde 30,8’e yiikselmistir.

2018 yili sonunda Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)'nin siki para
politikasi uygulayarak politika faiz oranini yikseltmesi, i¢ talebin azalmasi, doviz
kurundaki dalgalanmanin azalmasiyla TL’nin gérece istikrarli bir seyir izlemesi ve
emtia fiyatlarindaki distisiin de etkisine bagli olarak enflasyon orani 2019 yilinda
ylizde 20,34‘den yiizde 11,84’e gerilemistir. Enflasyondaki iyilesme, kiiresel ticaret
savaslari ve belirsizlik ortaminda basta Fed olmak lizere gelismis Ulke merkez
bankalarinin faiz indirimi ve genisletici para politikasi uygulamalari kiresel likidite
kosullarini iyilestirmis ve TCMB ekonominin toparlanmasi amaciyla 2019 yilinin
ikinci yarisindan itibaren politika faizini indirmeye baslamistir (Erylzlt, 2020, s. 11).
2019 yili baslarinda ylizde 24 olan politika faiz orani yizde 12 diizeyine kadar
indirilmistir. Ayni zamanda TCMB, yil boyunca zorunlu karsilik oranlarinda
degisiklikler yaparak finansal istikrari saglamaya ve kredi arzini arttirmaya yonelik
politikalar uygulamistir (TCMB, 2023). Dolayisiyla politika yapicilar tarafindan
sirdarilebilir ekonomik biydmenin saglanabilmesi, enflasyonun kontrol altina
alinabilmesi ve mali disiplinin saglanabilmesi amaclanarak etkin yeni politikalar
gelistirmistir. Boylece 2019 yilsonuna dogru Tiirkiye ekonomisinde gézlenen olumlu
egilim ile CDS primi, faiz ve enflasyon hizla diismeye ve TL istikrar kazanmaya
baslamisken, 2020 yili Mart ayinda Covid-19 salginindan kaynaklanan bir kriz
ortamina girilmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2019 yilsonunda toparlanmaya baslasa da Covid-19 salgin éncesi
2017-2019 dénemi sikintili gegmistir. Bu donemde gergeklesen yiiksek risk primi,
artan doviz talebi, artan TL deger kaybi, dislik biiyiime orani, yiiksek issizlik orani,
ylksek enflasyon orani, yiksek bltce acigl ve yiksek kamu borg yiki Tirkiye
ekonomisinin gorinimini zayiflatmistir. Ayni zamanda kiresel kapsamda yasanan
ticaret savaslari, Brexit slireci, Avrupa ve Japonya’da mevcut ekonomik durgunluk,
kiiresel ekonomide resesyon beklentisine bagh olarak Fed’in faiz indirmesi ve
jeopolitik istikrarsizliklar gibi nedenler de Tiirkiye ekonomisini olumsuz etkileyerek
zayif goranimina arttirmistir (Serkaya& Bas, 2021, s. 154). Covid-19 salgini diinya
genelini oldugu gibi Tirkiye ekonomisini de ciddi dlclide olumsuz etkilemis, salgin
oncesi baslayan ekonomik sorunlar agirlasmistir. Bundan sonraki boliimde Covid-
19 salgininin en agir hissedildigi 2020 yili ekonomik gérinimu ve salgina yonelik
alinan 6nlemler ile uygulanan ekonomi politikalarindan bahsedilecektir.

3.2.Tiirkiye’de Covid-19 Salgin Dénemi
Tlrkiye’de 2020 yili Mart ayinda ilk vakanin gorilmesiyle, Covid-19 salgini kisa
slirede yayilmis, yurticinde vaka ve 6lim sayilari artmaya baslamistir. Tlrkiye’de de
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diger tlkeler gibi salgini kontrol altina almaya ve toplumsal etkilerini azaltmaya
yonelik 6nlemler alinmaya baslanmistir. Sosyal mesafeyi azaltmaya yonelik hafta
sonlari sokaga ¢ikma yasaklari, sehirlerarasi seyahat kisitlamalari, yurtdisindan geri
donen vatandaslar icin karantina uygulamalari, uluslararasi tasimacilikta
kisitlamalar, okullarda uzaktan egitime gecilmesi, lokanta, kuafér, spor salonlari,
eglence mekanlari, sanatsal faaliyetler vb hizmet veren halka agik isletmelerin
kapatilmasi, havayollari sirketlerin uguslarini durdurmalari, fabrikalarin disik
kapasitede ¢alismalari gibi bircok tedbir zorunlu olarak uygulanmaya baslanmistir
(Caliskan& Dayioglu, 2021, s. 45). Alnan tedbirler ile Uretimdeki azalmalar
ekonomik anlamda sikintilara yol agmis, isten ¢ikarmalarin artmasiyla istihdam
kaybr yasanmistir. Ayni zamanda meydana gelen gelirsizlik ve belirsizlik hem
tiketim hem yatirim harcamalarini etkilemesiyle talep azalmasini da beraberinde
getirmistir. Covid-19 salgininin hem arz hem talep kaynakh yol agtigi ekonomik
durgunluk, Tirkiye ekonomisinde basta imalat sanayi, hizmetler ve turizm sektori
olmak Gzere bircok kesimi olumsuz bicimde etkilemis, Gretim faaliyetleri yavaslamis
ve ekonomik blylime azalmistir. Tlirkiye ekonomisi salgindan 6zellikle yilin ikinci
ceyreginde belirgin bicimde etkilenmis, ekonomi ciddi oraninda daralmis ve issizlik
orani artmistir (Strateji ve Bltce Baskanligl, 2020, s. 23). Dolayisiyla Tiirkiye’de de
diger tlkelerde oldugu gibi salginin yol actigi ekonomik sorunlarin giderilmesi igin
genisletici maliye ve para politikalari uygulanmistir.

3.2.1. Tiirkiye’de Covid-19 Salgin Doéneminde Uygulanan Ekonomi
Politikalari

Covid-19 salgininin ve alinan oOnlemlerin ekonomi (zerine olumsuz etkilerini
onlemek amaciyla 18 Mart 2020 tarihinde Ekonomik istikrar Kalkani Paketi
aciklanmistir (Strateji ve Biitce Baskanligi, 2020, s. 23). Ekonomik istikrar Kalkani
Paketi ile isglicli piyasasina gelir destekleri ve sosyal transferlerle, distk gelirli hane
halklarina ve nakit akisi bozulan isletmelere gerekli kaynak ve likidite saglamak,
temel sektorlerin faaliyetlerini destekleyerek istihdam ve lretim faaliyetlerinin
devamliligini saglamak hedeflenmistir. Bu hedeflere ulagsmak amaciyla tiim
dinyada oldugu gibi Tirkiye’de de genisletici parasal ve mali politikalar
uygulanmaya baslanmistir. Ekonomik istikrar Kalkani Paketi mali, finansal ve sosyal
onlemler icermektedir. Bu kapsamda, bazi vergilerde erteleme ve indirim
uygulamalarini iceren mali 6nlemler, kredi 6deme gilicliiklerine ve finansman
ihtiyaglarina yonelik finansal 6nlemler ve toplumdaki distik gelirli ve gelirsiz kesimin
korunmasi ile istihdamin devamliliginin saglanmasini amaglayan sosyal énlemler
alinmistir (TCMB, 2020a, s. 72-73). Maliye politikasi kapsaminda aciklanan mali
tesvik paketi diger Ulkelerin benimsedigi genel cerceve ile uyumlu olmasina
ragmen, GSYH icindeki payi yaklasik ylizde 10 olan G20 ulkelerinin ortalamasinin
oldukga altinda kalmistir. Tlrkiye’nin mali tesvik paketi GSYH’nin sadece ylzde 2’si
olup G20 (lkeleri arasinda 16. sirada yer almistir (Cakmakli vd., 2020, s. 7-8). Mali
tesvik paketin kapsami daha sonra ortaya cikan ihtiyacglar dogrultusunda alinan yeni
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tedbirler ile genisletilmis, boylece toplumun tim kesimlerinin bu sirecte
desteklenmesi saglanmistir. Bu ek o©nlemler arasinda, saglk calisanlarinin
performans 6demelerinin arttirilmasi, belediye kesintilerinin li¢ ay ertelenerek
kaynak yaratilmasi, “Temel ihtiya¢ Destegi” ile halka kamu bankalarindan diisiik
maliyetli kredi imkani saglanmasi, dis ticaret finansmanini desteklemek icin ihracat
sektoriindeki KOBI'ler icin yeni bir TL kredilendirme tesisi kurulmasi ve “Milli
Dayanisma Kampanyasi” baslatilmasi yer almaktadir (TCMB, 2020a, s. 74).
Tirkiye’de uygulanan maliye politikalari daha ¢ok, krizden en ¢ok etkilenen
sektorlere Uretim destegi ve tesvik politikalarini, hanehalki ve sirketlere gelir ve
istihdami destekleme amaciyla ihtiyac duyulan likiditeyi saglama, borglari erteleme
ve issizlik 6deneklerini igermistir.

Covid-19 salgininin Tiirkiye ekonomisine olumsuz etkilerini azaltmak amaci ile
TCMB, 2020 yili Mart ve Nisan aylarinda kapsaml 6nlem paketleri agiklamistir
(Strateji ve Bitce Baskanhgi, 2020, s. 51). TCMB’nin getirdigi tedbirler, reel ve
bankacilik sektorlerine gereksinim duyduklari tim likiditeyi uygun kosullarla
saglamaya yoneliktir. Genel olarak bu tedbirler, bankalara esnek likidite yonetimi
saglama, reel sektore kredi desteginde devamhligi saglama ve ihracat yapan
firmalari destekleme, reeskont kredi diizenlemeleriyle ihracat yapan firmalara nakit
akisi destegi saglama, devlet ic borglanma senetleri piyasasinin likidite ihtiyacini
destekleyerek parasal aktarim mekanizmalarini gliclendirme gibi dért temel amaca
yonelik olmustur (TCMB, 2020b).

Tlrkiye’de 2020 yilinda genisletici maliye ve para politikasinin etkin bicimde birlikte
uygulanmasi sonucunda, ikinci ceyrekte ciddi kicllen ekonomi Uglincl ¢eyrekte
glcli toparlanma gostererek yilsonunda yiizde 1,8 oraninda blyumustir. Ayni
donemde diinya ekonomisi yiizde 3,0 daralirken Tirkiye, Cin’den sonra ekonomisi
blylyen ikinci tGlke olmustur. Ancak ekonominin canlanmasi ve istihdam kaybinin
azaltilmasina yonelik genisletici ekonomi politikalarin en 6nemli maliyeti, ylkselen
enflasyon ve TL'nin dis deger kaybi olmustur. Salgin ile artan dlke riskinin yarattig
belirsizlik ortami, yabanci sermaye cikislariyla birlikte artan déviz kuru, artan para
arzi ve ucuz kredi hacmi ve artan biit¢e acigI sonucunda yliksek enflasyon sorunu
baslamistir. Tablo 2’den gorilecegi gibi enflasyon orani 2020 yilinda 6nceki yila gore
2,76 puan artarak yizde 14,60 oranina vyukselmistir. Tirkiye’de yikselen
enflasyonun asil belirleyicisi, salgin doneminde 6zellikle dayanikh tiiketim mallarina
olan artan talebin yarattigi talep enflasyondan daha ¢ok artan doviz kuru kaynakh
maliyet enflasyonu olmustur. 2020 yili sonlarinda ekonomi yénetiminin degismesi
ve politika faizlerinin yikseltilmesiyle doviz kurunda bir miktar gerileme olsa da
artan yurtdisina sermaye cikislari ve yurtici yerlesiklerin artan doviz talebi ile doviz
kuru tekrar yikselisine devam etmistir. TCMB, Agustos ayindan itibaren yurtigi
piyasalarda goriilen dalgalanmayl azaltmaya yonelik olarak likidite para
politikasinda sadelestirmeye gitmis ve sikilastirici tedbirler uygulama karari almistir
(Strateji ve Bltce Baskanligl, 2020, s. 53). TCMB tarafindan salginin baslamasiyla
Mayis ayinda ylizde 8,25‘e kadar dislrilen politika faiz oranini, enflasyonu ve
enflasyonist beklentileri kontrol altina alinmasini saglamak amaciyla, Eylil ayinda
10,25’e ve yilsonunda yilzdel7 seviyesine yikseltilmistir (TCMB, 2023). 2020
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yilsonunda salgin 6ncesi gibi hem doviz kuru hem faiz ylikselis gbstermistir. Bunun
en 6nemli sebebi salginla birlikte artan belirsizlik ve glivensizlik ortaminda artan
Ulke riskidir. Bu durum yabanci yatirimcilarin beklentilerini olumsuz etkilemis ve
yatirimlarla ilgili risk algisini gésteren CDS primi yikselmistir. Salginin baslarinda
600 baz puan olan CDS primi yilin son ceyregine kadar degismemistir. Kredi
derecelendirme kuruluslarinin timi Tirkiye’nin  kredi notunu ciddi oOlglide
distrmisler ve yatirim yapilabilir seviyenin 4-5 kademe altinda belirlemislerdir.
Ekonominin ciddi 6lcide kirilgan oldugunu gdsteren bu gelismeler ayni zamanda
kamunun borglanma kosullarini ve maliyetini de olumsuz etkilemistir (Oskay, 2022,
s. 180).

Covid-19 salgin doneminde gerek faiz disi harcamalar gerek faiz harcamalarindaki
artis ve vergi gelirlerindeki azalis merkezi yonetim biitce agiginin artmasina neden
olmustur. Salgin ve salginin ekonomik etkilerini azaltmak amacli hane halki, reel
sektor ve saglik sektoriine verilen desteklerle artan kamu harcamalari ile ertelenen
vergiler ve vergi indirimleri vb uygulamalarla azalan kamu gelirleri sonucunda butge
ylzde 3,4 oraninda aglk vermistir (Bkz Tablo 2). Covid-19 salgin doneminde bir
taraftan bozulan mali disiplin, artan bitce acig bir taraftan kamu borg¢lanmasini
arttirmis diger taraftan ekonomik faaliyetlerin yavaslamasiyla GSYH’nin azalmasi,
toplam kamu borg¢ stokunun GSYH’ya orani olan kamu borg yikinin ciddi oranda
artmasina neden olmustur. 2020 yilinda kamu borg¢ yiki 5,1 puan artarak yilzde
35,9’a kadar yukselmistir. Ayni zamanda kamu borg stok yapisinda stratejik ol¢iit ve
ilkelerden uzaklasilmis, daha ¢ok kisa vadeli, degisken faizli, TUFE’ye endeksli ve
ozellikle doviz cinsi borglanmanin payinin artmasi kamu borg¢ yonetiminde risklerin
olusmasina neden olmustur (Oskay, 2022, s. 187). 2020 salgin yilinda toplam borg
stoku i¢inde doviz cinsi stok payi, 2019 yilina goére 6,5 puan artarak ylizde 56,2’
yukselmistir. Bu gelismede 2018 yilindan itibaren toplam i¢ borg stoku igindeki doviz
pay artisinin etkili oldugunu soyleyebiliriz. 2018 yilinda i¢ borg stoku iginde sadece
ylzde 1,0 olan déviz payi 2019 yilinda yiizde 11,5’e, 2020 yilinda salginin etkisiyle
13,6 puan artarak yiizde 25,1’e kadar yikselmistir (Oskay, 2022, 5.178-179).

Salgin doneminde disik diizeyde olsa da ekonomik biyiimenin temel nedeni,
bilyiik 6l¢tide verilen tesvikler, kamu destekli krediler, diisiik faiz politikasi ile artan
para arzi ve genisletici maliye politikalari sonucu artan biitce agiginin yani sira cari
acitk artisidir. 2020 yilinda Covid-19 salgini cari islemler dengesinde ciddi bir
bozulmaya neden olmustur. Tablo 2’de gorildigi Gzere 2019 yilinda fazla veren
cari islemler dengesinin GSYH icindeki payi 2020 yilinda ylizde 5,1 oraninda rekor
diizeyde acik vermistir. Ayni zamanda mal ve hizmet ihracatinin gerilemesi ve altin
ithalatinin artmasi ile dis ticaret acigl artmis ve ihracatin ithalati karsilama orani
2020 yilinda 6nceki yila gére 8,7 puan azalarak ylizde77,3 olarak gerceklesmistir.
Kiresel ticarette mevcut sikintilarla birlikte salginin diinya ekonomisinde yarattigi
durgunluk, ihracati olumsuz etkilerken enerji fiyatlarinin dismesi ithalati
ucuzlatmasiyla dis ticaret acigi Uzerinde olumlu etki yaratmistir. Ancak ayni
zamanda yasanan kiiresel belirsizlik artisinin neden oldugu altin ithalatinin artmasi
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sonucunda cari islemler dengesi beklenenin Gzerinde agik vermistir (Hazine ve
Maliye Bakanligl, 2020b, s. 6-7). Bu durum ayni zamanda seyahat kisitlamalariyla
artan turizm gelirindeki ciddi disuslerin hizmetler gelirini distirmesinin de rol
olmustur (Strateji ve Biitgce Baskanligi, 2020, s. 69-70).

Covid-19 salgini ve salgina yonelik alinan 6nlemlerden en c¢ok etkilenen isglicii
piyasasi olmustur. 2020 yilinda kisa ¢alisma 6denegi, isten c¢ikarma yasagl ve
Ucretsiz izin uygulamalari gibi isglicti piyasasina yonelik alinan énlemlerin etkisi ve
salgindan dolayi isgliciine katilimin ciddi oranda azalmasi sonucunda genel issizlik
orani 2019 yilsonuna goére 0,8 puan azalarak ylizde12,8’e gerilemistir (Bkz. Tablo 2).
Salgin doneminde o6zellikle kadin ve genglerin isgliciine katihmi rekor diizeyde
azalma gostermistir. Salgin donemde esnek ve evden calismaya gecilmesine
ragmen ¢ogu kadinin ev igi is, cocuk, hasta ve yash bakimi gibi yiiklerinin artmasi ile
isglicli piyasasindan erkeklere gore daha hizli ¢ekilmislerdir (Oskay, 2020, s. 302).
15-24 yas arasi geng nifusun issizlik orani da rekor seviyeye ulasmis, her dort
gencten biri issiz duruma gelmis, istihdam, egitim ve 6gretimde olmayan genclerin
genc nifus icindeki payi (NEET) ise hizla artmistir (Oskay, 2020, s. 297).

Covid-19 salgininin en agir hissedildigi 2020 yil, diinyada oldugu gibi Turkiye’de de
salgin ve salginin toplumsal ve ekonomik etkilerini énleme cabalariyla ge¢cmistir.
Covid-19 salgin 6ncesi baslayan zayif ekonomik gériinimiin, 2020 yilsonuna kadar
salgin ve salgina yonelik alinan 6nlemlerin etkisiyle agirlasarak devam etmistir.
Ancak 2020 yili sonunda asilamanin yayginlasmasi, kisitlamalarin ve alinan
onlemlerin kademeli olarak kaldirlmaya baslanmasi ve uygulanan genisletici
ekonomi politikalarinin etkisiyle ekonomi toparlanmaya baslamistir. Bundan
sonraki bolimde salgin sonrasi déneminde Turkiye’'nin ekonomik goriinimi
degerlendirilmektedir.

3.3. Tuirkiye’de Covid-19 Salgin Sonrasi Dénem

Tirkiye ekonomisinde 2021 yilina girerken, blyime orani dusik olmakla birlikte
enflasyon orani, issizlik orani, bltge agigl, cari agik, CDS risk primi, faiz orani ve doviz
kuru yiksektir. 2021 yilinda da Covid-19 salgininin etkileri devam etmekle birlikte
ekonominin toparlanmaya basladigini gosteren en 6nemli gosterge, ekonomik
blyimenin potansiyelin olduk¢a (izerinde gergeklesmesidir. 2020 salgin
doneminde dis ticaret, ulastirma, imalat ve turizm sektoriinde yasanan ciddi
daralma, 2021 yilinda tersine dénmis ve ekonomik biylimeye onemli katki
saglamistir. Tarim ve insaat sektori gerilese de Ozellikle sanayi ve hizmetler
sektorindeki olumlu gelismeler blylmenin belirleyicisi olmustur. Ayni zamanda
ekonomik faaliyetlerde artis isglici piyasasini da olumlu etkilemis, istihdam artmis
ve issizlik orani dismistiir. isglicii piyasasina yonelik, uzaktan ve esnek calisma
imkani, kisa calisma 6denegi, isten cikarma yasagl, Ucretsiz izin kullanimi ve
isverenlere taninan destekler gibi tedbirlerin 2021 yilinin ilk yarisinda da devam
etmesi issizlik oraninin dismesinde etkili olmustur (Strateji ve Bltce Baskanhgi,
2021, s. 33). Tablo 2’de gorildigi Gzere 2021 yilinda ekonomik biyliime bir 6nceki
yila gore 9,6 puan artarak ylizde 11,4’e yiikselirken issizlik orani da hem yurtici hem
yurt disi talep artisiyla hizlanan istihdam sayesinde gerilemeye devam etmis ve 1,6
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puan azalarak ylzde 11,2 olarak gerceklesmistir. Ayni yil ekonomik gostergeler
arasinda en belirgin bozulma 21,48 puan artisla ylizde 36,08’e ylikselen enflasyon
orani olmustur. Bu duruma basta kiresel enerji ve gida trinleri fiyat artislari olmak
Uzere yurtici doviz kuru ylksekliginden kaynakli maliyet artislari belirleyici
olmustur. Kiresel ekonomik faaliyetlerin artmasiyla basta petrol ve metaller olmak
Uzere emtia fiyatlarindaki hizli artiglar, yasanan kuraklik ve kiresel gida
fiyatlarindaki artislar, kiresel tedarik zincirlerindeki aksakliklar, artan tasimacilik
Ucretleri diger gelismis ve gelismekte olan llkelerde oldugu gibi Tirkiye’de de
enflasyonun artmasinda etkili olmustur (Strateji ve Blitce Baskanligi, 2022, s. 43).

Grafik 2: Biiyiime Orani, Enflasyon Orani(TUFE) ve issizlik Orani (%)
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Grafik 2’de Tiirkiye istatistik Enstitiisi (TUIK) tarafindan agiklanan biiltenlerden
yilsonu yiizde degerleri alinarak hazirlanan, Tirkiye ekonomisinin ¢ temel
makroekonomik gostergesi olan biylime orani, genel issizlik orani ve tiketici fiyat
endeksi (TUFE) enflasyon oraninin 2017-2022 dénem seyrini gdstermektedir.
Grafik 2’de goraldigi gibi 2021 yilinda Tirkiye ekonomisinde biylme orani hizla
artarken issizlik oraninin dustigli ancak enflasyon oraninin hizla yikseldigi
gorilmektedir.

2021 yilinda salginin etkilerinin azalmasiyla kiiresel ekonomide toparlanma
egiliminin artmasi sonucunda cari islemler acig1 dislis gostermistir. 2021 yilinda
kisitlamalarin kaldirilmasiyla normallesme siirecine gecilmesi, artan turizm gelirleri,
rekabet¢i kur modelinin uygulanmasi, jeopolitik avantajlar ve ihracatin hizh
artmasiyla cari islemler aciginin GSYH’ya orani 3,3 puan azalarak ytzde 1,8 oranina
gerilemistir. 2021 yili sonunda uygulamaya gegilen Yeni Ekonomi Modeli ile tiretime
agirhk verilmesi, ithalatin azaltilarak ihracatin arttirilmasina yonelik hedeflerin
belirlenmesi ve kiiresel ekonominin toparlanmasiyla artan dis talep sonucunda,
Tlrkiye’nin diinya ticareti icindeki payi artmis ve ihracatin ithalati karsilama orani
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bir onceki yila gore 5,7 puan artarak yizde 83’e yiikselmistir. 2021 yilinda
ekonomide Uretim faaliyetlerinin ve tiketimin artmasi ile alinan vergilerin artmasi
sonucunda kamu gelirleri artis gdstermis ve bitce aciginin GSYH’a orani 0,7 puan
azalarak ytzde 2,7’e gerilemistir (Bkz. Tablo 2).

2021 déneminde Tirkiye’de toplam kamu borg¢ stokunun GSYH’ya orani olan kamu
borc yiki ylzde 37,9’a yiikselis gostermis olsa da Maastrich Kriteri olan ylizde 60
oraninin altinda olup bircok Avrupa lilkesine gore distk dizeydedir. Ancak Tiirkiye
icin asil sorun toplam kamu borg stoku iginde sabit faizli TL cinsi borglanmanin
azalarak doéviz cinsinden borglanmanin payinin yiikselmeye devam etmesidir. Bu
dénemde toplam kamu bor¢ stokunun yaklasik dortte Gglnilin doviz cinsinden
oldugu gorilmektedir (Oskay, 2022, s. 177). 2021 yilinda doviz cinsi borg stokunun
pay! ylzde 66,0’a kadar ylkselmistir. TL cinsi sabit faizli stok payi 2020 yilinda yiizde
22,1 iken 2021 yilinda ylizde 15,9’a kadar diismustir. Doviz cinsi degisken faizli borg
stok pay1 2020 yilinda yiizde 8,2 iken 2021 yilinda ylizde 12’e kadar yiikselmistir.
2022 yilinda da 6nceki donemlerde oldugu gibi kamu borg yiki ile toplam kamu
borg stoku icinde TL cinsi sabit faizli ve degisken faizli senetlerin payi azalirken doviz
cinsi hem sabit faizli hem degisken faizli senetlerin ve TUFE’ye endeksli borg
senetlerinin payinda artis devam etmistir ( Oskay, 2022, s. 180-181).

2022 yilinda kiresel kapsamda tamamen Covid-19 salginina yonelik kisitlamalarin
kalkarak tretim faaliyetlerinin artmasi ve ekonomik toparlanma ile artan eneriji
fiyatlari ve gida fiyatlarindan Tirkiye de olumsuz etkilenen Glkelerden olmustur.
Covid-19 salgin doneminde hemen hemen tim (lkelerin verdigi tesvik paketleri,
genisletici para politikalari, artan likidite ve arz sorunlari kiiresel diizeyde enflasyon
sorununa yol agmistir. Ayni zamanda 2022 yilinin basinda baslayan Rusya-Ukrayna
Savasl da toparlanmakta olan kiiresel ekonomiyi olumsuz etkilemis, tedarik
zincirlerindeki sorunlar artmis, ozellikle kiiresel gida ve enerji fiyatlari rekor
dlzeylere yiikselmis ve kiiresel enflasyon kalici hale gelmistir (Strateji ve Blitce
Baskanligl, 2022, s. 8-9). Tirkiye ekonomisi de Rusya- Ukrayna savasiyla birlikte
derinlesen kiresel ekonomik sorunlardan olumsuz etkilenmistir. Her iki Ulke ile
ozellikle enerji, gida ve hammadde agisindan yakin iliski icinde olan Tirkiye’de gida
fiyatlari ile enerji fiyat ve arz glivenligi sorunlarin artmasi enflasyonun hizlanmasina
yol agmistir. Tlrkiye ekonomisinin en 6nemli sorunu 2022 yilinda da yilksek
enflasyon olmaya devam etmistir. 2022 yilsonu enflasyon orani bir dnceki yilsonuna
gore 28,19 puan artis gostererek ylzde 64,27 seviyesine yikselmistir. Covid-19
salgin sonrasinda enflasyonun yikselme egiliminde olmasina ragmen, enflasyonu
disirme hedefi yerine Yeni Ekonomi Modeli ile bliyiime, istihdam ve ihracat
arttirmaya yonelik hedefler belirlenmis ve bu ¢ercevede para ve maliye politikalari
uygulanmaya baslanmistir. TCMB 2021 yili Mart ayinda ylizde 19’a kadar yiikselttigi
politika faiz oranini Aralik ayinda ylizde 14’e kadar indirmis ve 2022 yili boyunca da
ylzde 9 seviyesine kadar dislirmeye devam etmistir (TCMB, 2023). 2021
yilsonunda uygulanan distik faiz ve ylksek kur politikasi dovize olan talebi arttirmis
ve doviz kuru ylksek dilzeylere ulasmistir. TL'nin doviz karsisinda hizla deger
kaybetmesi ekonomik anlamda panik havasinin olusmasina neden olmus ve dovize
olan talep hizlanmis ve enflasyon beklenildigi gibi dists gostermemistir.
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Grafik 3: Politika Faiz Orani ve Enflasyon Orani (TUFE)
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Kaynak: TCMB(2023) ve TUIK

Bu donemde disuk faiz-ylksek kur uygulamasi sonucunda Grafik3’de goruldigu
gibi, politika faiz indirimine ragmen enflasyon hizla yiikselmeye devam etmistir.
2022 vyilsonundaki enflasyon oraninda gorilen gerileme baz etkisiyle
gerceklesmistir. OVP(2023-2025) goére, enflasyon orani 2023 yilinda disus egilime
devam ederek ylizde 24,9 olmasi dngorilmektedir (Strateji ve Blitce Baskanhgi,
2022, s.20). Ayni zamanda genisletici maliye politikasi uygulamasina da devam
edilmis, cesitli vergilerde indirim yapilmis ve kamu harcamalari arttiriimistir.
Boylece 2022 yilinda tliketim ve ihracat artisina dayali ekonomik blylime ve
isglictine katilim ve istihdam artisi ile issizlik orani azalmaya devam etmistir. Tablo
2’'de gorildugi gibi OVP(2023-2025) gore, 2022 ve 2023 yilinda ekonomik bliylime
orani ylizde 5 olarak tahmin edilmektedir. 2022 yilinda yiizde 10,2 olan igsizlik orani
2023 yilinda yizde 10,4 olarak 6ngoériilmektedir. IMF(2023) raporuna gére 2022 yil
icin revize edilerek yilizde 5,5 olarak tahmin edilen Tirkiye’nin ekonomik biyimesi,
2023 ve 2024 yili igin ylizde 3 olarak 6ngorilmektedir. Birlesmis Milletlerin Diinya
Ekonomik Durumu ve Beklentiler 2023 raporunda ise Tirkiye ekonomisi 2022
yiinda yizde 5,4 biylirken 2023 vyilinda 3,7 oraninda biyilyecegi tahmin
edilmektedir.

2022 yilinda disa bagimhihg yiksek olan Tirkiye’nin ihra¢ mallarinin ¢ogunda
talebin fiyat esnekligi yiiksek iken ithal mallarin talebinin fiyat esnekliginin kati
olmasi nedeniyle, TL'nin dis deger kaybinin ¢ok ylksek olmasina karsin, dis ticaret
dengesi beklenildigi gibi gerceklesmemistir. ihracatin ithalati karsilama orani 12,2
puan duserek ylizde 70,8 olarak gerceklesmistir. Rusya-Ukrayna savasinin eneriji
fiyatlarini rekor dizeylerde ylkseltmesi ile ithalat pahali hale gelirken ihracat
yapilan (lkelerin ekonomik faaliyetlerinin yavaslamasi ise ihracatinin hizini
azaltmistir. 2022 yilinda artan ihracat ve turizm gelirinin yani sira azalan altin
ithalatina ragmen artan emtia fiyatlari ve eneriji ithalatinin ylikselisine bagh olarak
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cari islemler agiginin GSYH’ya orani, salgin dncesi 2017 yilindaki ylzde 5,5 diizeyinin
de Uzerine c¢ikarak ylizde 5,6 olarak gergeklesmistir. Orta Vadeli Programa (2023-
2025) gore bu oranin yizde 2,5 olmasi 6ngoriilmektedir (Strateji ve Bitce
Baskanhgi, 2022, s. 61). Doviz kuru ve emtia fiyatlarinda artis ile eneriji fiyatlarinin
beklenenin Uzerinde artmasi sonucunda 2022 yili program hedeflerinde revizyon
gereksinimi dogmus ve bu cercevede gelir ve harcamalarda meydana gelen degisim
sebebiyle ek biitce yapilmistir (Oskay, 2022, s. 174). Blitce acigl, 6zellikle kurumlar
vergisi, Ozel tiketim vergisi, glimrik vergisi ve ithalden alinan katma deger
vergilerinin artmasiyla azalma gostermistir. 2022 yilsonunda OVP’a gore biitce
aciginin GSYH’ya orani ylizde 1’e gerilemesi beklenmektedir.

Turkiye ekonomisi 2023 yilina, diinya ortalamasina gore yiksek bir biiyiime orani,
ylksek enflasyon orani, artma egilimli biitce acigl, iretimin ithalata bagimli yapisi
nedeniyle doviz kuru yliksekligine ragmen disirilemeyen bir cari islemler agigi ile
girmistir. Yiksek enflasyon ortaminda 2023 yilinda da Yeni Ekonomi Modeli
cercevesinde biylme ve ihracat hedefli genisletici para ve maliye politikalarina
devam edilecegi gorilmektedir. Bu kapsamda ihracata yonelik Uretim artisi ile
ylksek dizeylere ulasan cari acik ve doviz ihtiyaci sorunu ¢ozllerek bir taraftan
ekonomik biyime saglanirken diger taraftan da doviz kuru yiksekliginden
kaynaklanan enflasyon sorununun ¢ozilecegi beklenmektedir. Ancak TL'nin deger
kaybettigi, dolarizasyonun arttigi, yiiksek fiyattan ithal edilen girdilerin ihracat
maliyetlerini arttirdigi bir ekonomik goérinimde enflasyon yilkselmeye devam
etmektedir. Ayni zamanda 2023 yilinda, kiiresel ekonomide yasanan sorunlarin
devam etmesi halinde 2022 yilindan daha koti gecmesi olasi goriilmektedir.
Ozellikle kiiresel enflasyonun artma egilimine devam etmesi halinde, basta Fed
olmak lizere AMB ve birgok ulkenin faiz artirrmina devam etmesi, Rusya-Ukrayna
savasinin ve savasin neden oldugu enerji ve gida krizinin strekliligine bagh olarak
kiresel ekonominin durgunluga girmesi Tirkiye ekonomisini olumsuz etkileyecektir
(Strateji ve Biitge Baskanligl, 2022, s. 21). Ayni zamanda Tirkiye’de 2023 yilinda
se¢imin yapilacak olmasi ve en son 10 ilde yasanan biylik deprem felaketi ve
maliyeti ekonomik goriinimi olumsuz etkileyecektir. Biitlin bu belirsizlik ve ylksek
risk ortaminda Turkiye ekonomisinde biiyiimenin yavaslamasi, issizlik, cari agik ve
bitce aciginin, kamu borglanmasinin artmasi ve yiiksek enflasyon sorununun
devam etmesi olasi gbriinmektedir.

4. Sonug¢

Diinya genelinde yasanan Covid-19 salgini kiiresel boyutta gerek toplumsal gerekse
ekonomik acgidan daha onceki salgin ve kriz donemlerinden daha agir etkiler
olusturmustur. Covid-19 salgini sonucunda kiiresel boyutta insanlarin yasam tarzi,
ahskanliklari yeni bir cerceveye biriinmis ve (lkelerde yeni politikalarin
uygulanmasina neden olmustur. Salginin neden oldugu olumsuz etkileri 6nlemeye
yonelik (lkeler farkli boyutlarda da olsa hizla tedbir paketleri agiklamaya
baslamislardir. Ancak alinan tedbirlerin olumlu katkilarinin yani sira ekonomik
gostergelerin cogunda salgin 6ncesi baslayan bozulmalar artis géstermistir. Salgina
zayIf ekonomik gostergeler ile yakalanan Tiirkiye ekonomisinin gériinimi de salgin
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doneminde daha da bozulmustur. Hem diinya hem Tirkiye ekonomisi agisindan
2020, insan saghgini olumsuz etkileyen salginin neden oldugu toplumsal ve
ekonomik etkilere odaklanildigl zor ve kétu bir yil olmustur. Salgin sonrasi 2021
yilinda kiiresel boyutta toparlanmaya baslayan diinya ekonomisi, artan talep, gida,
hammadde, emtia ve enerji fiyat artislari, tedarik zincirlerinde bozulmalar, nakliye
maliyetlerinde artislarin etkisiyle azalan arz sonucunda enflasyon sorunu ile
karsilasmistir. Diinyada birgok tlkede oldugu gibi Tlrkiye'de de yiikselen enflasyon
2022 yili baglarinda Rusya-Ukrayna savasinin baslamasiyla kalici bir sorun haline
gelmistir.

Rusya- Ukrayna savasi, 1970'li yillardan buyana kiiresel boyutta gériilmemis olclde
bir enerji sokuna neden olmus ve 2022 yilinda diinyada ¢ogu llkede hafifleyen
Covid-19 salgini, savasla birlikte farkh bir boyuta siriklenmistir. 2008 kiiresel
finansal kriz ve Covid-19 salgin krizinde ekonomiyi canlandirmak amach merkez
bankalarinin genisletici para politikasi ve faiz indirimleri uygulamalari tersine
donmis, artik bliyime ve istihdam hedefi yerine enflasyonu kontrol altina alma
hedeflenerek, siki para politikasi uygulamasi ve faiz artirrmina gecilmistir. Savasla
artan jeopolitik sorunlar ve gida, hammadde ve eneriji fiyatlarinda hizli artislarla
ylkselen enflasyonu kontrol etmek amacl basta gelismis tlkeler olmak lizere bircok
Ulkenin sikilastirici para politikasi uygulamalari ve politika faiz oranlarini arttirmaya
baslamalari, enflasyonda yavaslamayi saglarken Gretim faaliyetlerinde yavaslamaya
neden olmus ve kiresel bliyimenin azalmasi sorunu ortaya ¢ikmistir. 2023 yilinda
da 6zellikle gelismis tlkelerde yiiksek enflasyon kontrol altina alinincaya kadar siki
para politikasi uygulamasina devam edilmesi kiresel durgunluk riskini
arttirmaktadir. Dinyadaki ekonomik goriiniim, politika yapicilarin fiyat istikrarini
yeniden saglamaya yonelik para ve maliye politikalarini basarli bir sekilde
ayarlamasina, salginin ve savasin gidisatina ve Cin'deki bliyiime beklentilerine bagh
olacaktir.

Tirkiye ekonomisi salgin sonrasi kiresel ekonomik gelismelerden olumsuz
etkilenmis ve ekonomik gériinim beklenildigi gibi gliclenmemistir. Gelismekte olan
Ulkeler arasinda yer alan Tirkiye’nin makroekonomik gostergeleri, gelismekte olan
Ulkelerden olusan grubun ortalamasi ile kiyaslandiginda en iyi goriinim, brit
toplam kamu bor¢ stokunun GSYH’ya orani agisindan olup ortalamanin altinda
olmasidir. Ancak issizlik orani, enflasyon orani ve cari ac¢igin GSYH’ya orani
ortalamanin oldukga Uzerinde iken bliyime oraninin ortalamanin altinda kalmasi
ekonomik gorinimin iyi olmadigini gostermektedir. Kiiresel boyutta yasanan
durgunluk, ylksek enflasyon ve finansal sikilasmanin devam ettigi ekonomik
gorinimde, dis finansman acigi yiksek ve doviz ihtiyaci fazla, 6zellikle enerji ve
emtiada disa bagimlilig1 yiksek olan Tiirkiye ekonomisinde genisletici ekonomi
politikalarina devam edilmesi, (lke riskinin ve CDS priminin ylkselmesine neden
olurken finansal kirllganhgi arttirmaktadir. Kamu ve 6zel kesim borglanma ihtiyaci
ve borglanma maliyeti artmakta, ekonomik blyimesi yavaslarken issizlik artmakta,
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cari acik yikselmekte ve enflasyon baz etkisiyle azalma gosterse de fiyat istikrari
saglanamamaktadir. Bu amacla Tirkiye uyguladigi ekonomi politikalarini fiyat
istikrarini  saglama, disa bagimhligi azaltma ve Ureten bir Ulke hedefine
yonlendirerek gerekeni hizli ve kapsaml olarak yapmahdir. Tirkiye’de artan
finansal kirilganligini azaltmak icin dncelikle, yurtici tasarruflari arttirmaya, yliksek
doviz ihtiyacini azaltarak TL'nin degerlenmesini saglamaya, ihracat artisinda ithal
girdi mallarina olan bagimhhgini azaltip yerli Uretimi tesvik etmeye, yenilenebilir
enerji kaynaklari kullanimini ve yabanci sermaye yatirimlarini arttirmaya yonelik
politikalara 6ncelik verilmesi gerekmektedir
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