
012 y›l›na girerken Dünya ve Türkiye ekono-
misinin ne durumda oldu¤una bakmak Ko-
biEfor’un klasik çal›flmas›d›r. Bu çal›flmada
amaç, konuyla ilgili abart›l›, çarp›k, ideolo-

jik, kör, bencil, afl›r› iyimser veya karamsar görüflle-
ri ay›klamak, okurun öngörü kapasitesine katk›da
bulunmakt›r. Ekonomi say›larla ifade edilir ama ger-
çeklik say›lar›n kendisinde de¤il, ifade ettikleri dina-

miktedir. Ekonominin hakikati, ço¤u zaman tüm tah-
minleri altüst eden insan›n kendisi ve iradesidir.
E¤er hakikat insanda ve iradesinde sakl› ise, Türki-
ye 2012 y›l›nda kendi ekonomisini, elbette küresel
koflullarda ama kendi befleri kayna¤›n›n kapasitesi,
iradesi, akl› ve basireti ile gerçeklefltirecektir. Kapak
dosyam›zda önce dünya ekonomisinin 2011’deki du-
rumuna ve 2012 y›l› beklentilerine bakaca¤›z.  Son-

2011’de yüzde 3.8 büyüyen küresel ekonomi 2012’de yüzde 3.4 büyüyecek.
Yavafllama Türkiye’yi de yüzde 8’den yüzde 4 büyümeye düflürecek. Yavafl

büyüyen Türkiye ekonomisi onar›c› reformlarla yap›s›n›n sa¤l›ks›z unsurlar›n›
iyilefltirme f›rsat› yakalayabilir.
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ra bu çerçeve içinde Türkiye’nin 2012 Y›l› ekonomi-
sinin ana iskeletini öngörmeye çal›flaca¤›z.

DÜNYA EKONOM‹S‹

2011’de dünya ekonomisi 
2009’da dibe vuran ve 2010’dan itibaren topar-

lanmaya bafllayan dünya ekonomisinde 2011 çok
farkl› seyretti. 2011’in ilk yar›s›nda toparlanma  sür-
dü, ekonomiler  h›zland›, geliflmekte olan ülkelerde
büyüme rekorlar› k›r›ld›, ama y›l›n ikinci yar›s›nda,
süreç tersine döndü, yavafllama bafllad›. Bu yavaflla-
madan yola ç›karak güvenilir tüm uluslararas› ku-
rumlar›n öngörü ortalamas› flu sonucu veriyor:
2011’de yüzde 3.8 büyüyen küresel ekonomi
2012'de yüzde 3.4 büyüyecek. Ekonomik büyüme h›-
z›n›n düflmesi kötü, ama sadece bu kadar düflmesi
“iyi” olarak de¤erlendiriliyor. ‹yi say›lan bu perfor-
mans ise Avrupa ve geliflmifl ekonomilerle de¤il, Af-
rika ve Asya ülkeleri sayesinde elde edilecek. Öngö-
rü gerçekleflirse 2012’de Çin yüzde 8.5, Hindistan
yüzde 7.2, Endonezya yüzde 6.1 büyüyecek. Bu alan-
da yer alan Türkiye’nin 2012 büyümesi için öngörü-
ler bu kadar “iyi” de¤il. Türkiye ekonomisinin, Avru-
pa’n›n en h›zl› büyüyen ekonomisi olaca¤›, ama bü-
yümesinin, yüzde 2.2’de ve en h›zl› büyüyenler ara-
s›nda 12. s›rada kalaca¤› tahmin ediliyor.  

2012 dünya ekonomik tahminleri
2011 y›l›n›n ikinci yar›s›nda geliflmifl ülkelerde,

özellikle Avrupa’da baflgösteren s›k›nt›lar çözüleme-
den 2012 y›l›na devredildi. Bu nedenle 2012 ilk ya-
r›s›nda Bat› ekonomileri önemli sorunlarla bo¤uflma-
ya devam edecek görünüyor. Örne¤in Avro Bölge-
si'nde bir resesyon ihtimali dillendiriliyor.
Bu ihtimal Almanya, Fransa ve ‹talya
için hafif bir resesyona girecekleri
tahminiyle de destekleniyor. ABD
ekonomisinin durgunlu¤u sürecek,
‹ngiltere ekonomisi yüzde 0.15 dara-
lacak. Bunlar›n di¤er ekonomik böl-
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Türkiye söz konusu oldu-
¤unda memnuniyet duyula-
cak olgular›n say›s› bir hay-
li yüksek. Yak›n çevremizle
karfl›laflt›r›ld›¤›nda Türkiye
ekonomisinin k›vrakl›¤› ve
dayan›kl›l›¤›, deneyimli bir
ekonomi yönetimine sahip
olmas› dünyada g›pta ile izleniyor. Krizin ard›n-
dan ekonomimizin çabuk toparlanmas› geçen
y›l›n ve hatta bu y›l›n büyüme rakamlar› presti-
jimizi artt›r›yor. Dünyan›n en karmafl›k ve riskli
bölgelerinin ortas›nda, Türkiye’nin sa¤lam itti-
fak iliflkileri ile bir istikrar unsuru olmas› ülke-
mize bu denli dikkat gösterilmesinin, dünya
medyas›n›n oda¤›na al›nmas›n›n bir nedeni. Tür-
kiye pek çok konuda sorunlar›n çözümüne kat-
k›da bulunacak, öneriler yapabilecek bir aktör
olarak görülüyor.

Küresel ekonomik duruma bak›ld›¤›nda, 2011
y›l› karamsarl›klar›m›z› derinlefltiren bir y›l oldu.
ABD ekonomisi toparlanamazken, AB kendi krizi-
nin vahametini tam kavrayamad›¤› izlenimi verdi.
‹lk kriz dalgas›n› ABD’ye göre daha iyi atlatt›¤› dü-
flünülen AB ekonomisi, baz› üye ülkelerin on y›l-
lard›r hal›n›n alt›na süpürülmüfl sorunlar› ortaya
ç›kt›kça kendisini dehflet verici bir devlet borcu fe-
laketi içinde buldu. Avro alan› geçen y›l bu vakit-
ler akl›m›za bile getirmedi¤imiz bir ölçüde sars›n-
t›lar geçiriyor. Bir felaket engellenebilse bile Avro
alan›n›n ekonomisi gelecek y›l durgun kalacakt›r.

Küresel daralman›n, krizin ilk evresinden farkl›
yaflanaca¤› öngörülüyor. Geçen dalgay› nispeten
çabuk ve az hasarla atlatan Asya ekonomilerinin
de en büyük iki pazarlar›ndaki durgunluk karfl›-
s›nda derin s›k›nt› yaflamalar› ihtimal dahilinde.
Avro alan›n›n derinleflen krizi ve durgunlu¤u Asya
ülkeleri aç›s›ndan da yönetilmesi gereken ciddi
riskler haline gelmifltir. Gene de ABD’nin AB krizi-
ne do¤rudan müdahil olmas›n›n da gösterdi¤i gi-
bi bu krizin afl›lmas› için büyük bir çaba gösterili-
yor. Bu bak›mdan daha öngörülebilir bir ekono-
mik ortam›n birkaç y›l içinde flekillenebilece¤ini
söyleyebiliriz.

Dünya ekonomisindeki bu geliflmelerin Türkiye
gibi, 2001-2012 aras›nda çok baflar›l› bir perfor-
mans göstermifl, küresel ekonomiye özellikle AB
ekonomisine derinden entegre olmufl, ancak kay-
g› verici boyutlara gelen cari aç›¤› k›sa vadeli ser-
maye ak›fllar›yla kapat›labilen, hanidir yap›sal re-
formlarda yorgun düflmüfl bir ülkeyi rahat b›rak-
mas› söz konusu olamaz. 

Ümit Boyner
TÜS‹AD Baflkan›

‘Reform yorgunu’
olmayal›m
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geler üzerinde olumsuz etkileri kaç›n›lmaz olaca¤›
için k›saca 2012 y›l›nda dünya ekonomisinin at›l›m
ve toparlanma içinde de¤il, sorunlar› çözme çabas›
içinde olaca¤›na dikkat çekiliyor. Hatta baz› çevrele-
re göre 2012’nin depresyona götürecek bir dönüm
noktas› olma tehlikesi bile var. 2012 ayr›ca küresel
ticarette yeni bir dönemin bafllang›c› olarak da ta-
n›mlan›yor. Buna göre, dünyadaki ithalat›n yar›s›n›,

halen dünyadaki ihracat›n yar›s›ndan fazlas›n› ger-
çeklefltiren geliflmekte olan ülkeler yapacak. Bu
denklem de¤iflikli¤i küresel ekonominin lehine bir
dinami¤i de ifade ediyor. Çünkü böylece, Bat›’n›n
sermaye gücü krizden ç›k›fl›n çarelerini geliflmekte
olan ülke ve bölgelere akarak bulmaya çal›flacak.  

Bölgesel ekonomiler 
yönünden 2012

AB ekonomisi:
AB 2012’ye belirsiz-

liklerle giriyor. AB Borç
Krizi Almanya’n›n tayin
edici rolüyle çözümle-
necek gibi gözükse de
endifle bulutlar› henüz
da¤›lmad›. 2011’de yüz-
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Türkiye ekonomisi son dönem-
de oldukça baflar›l› bir performans
gösterdi. Bunu Türk özel sektörü-
nün dinamizmi ile baflard›k. ‹hra-
catta da istedi¤imiz performans›
yakalamaya bafllad›k. 135 milyar
dolar› aflt›k.

Avrupa Birli¤i, borç krizine kal›-
c› bir çözüm bulamad›kça dibe
do¤ru gidiyor. ‹kinci bir resesyona
girme ihtimalleri yüksek. Bu konu
bizi iki aç›dan olumsuz etkileme
potansiyeline sahip. Birinci etki

alan› ihracat. AB ülkeleri Türkiye’nin bir numaral›
ihracat pazar›. Bu pazar›n daralmas› ihracat›m›z›
olumsuz etkiler. ‹kinci etki alan› ise finansman.
Sermayesi afl›nan Avrupa bankalar›n›n kredi ver-
me kapasitesi zay›fl›yor. Avrupal› bankalar bizim
ana kredi kayna¤›m›zd›r. 2012’de fonlamada s›-
k›nt› yaflayabiliriz. Rehavete kap›lmadan eksik ka-
lan yap›sal reformlar› tamamlamal›y›z. Önümüz-
deki dönemde, müdebbir ve basiretli hareket et-
mek zorunday›z. Yat›r›m yaparken borçlanmaya
daha tedbirli yaklaflmal›y›z. Üretimden vazgeçme-
menin yollar›n› aramal›y›z. Piyasa denetim ve gö-
zetim sistemlerini güçlendirmeliyiz. ‹fl bar›fl›n› bo-
zacak ad›mlardan uzak durmal›y›z

R›fat Hisarc›kl›o¤lu
TOBB Baflkan›

Ömer Cihad Vardan
MÜS‹AD Baflkan›

2012’de basiretli olmal›y›z

2012’de sorun yaflamayaca¤›z
Türkiye, geliflmifl ekonomilerin can

çekiflti¤i flu son döneme, büyüme ra-
kamlar› ile damgas›n› vurdu. 2011’in
büyüme rakam›n› yukar› çeken faktö-
rün, yat›r›mlar oldu¤unu gördük. Ka-
mu yat›r›mlar›nda bir art›fl kaydedilse
de, özel sektör yat›r›mlar›ndaki art›-

fl›n, büyümenin temel motor gücü oldu¤unu göz-
lemledik. Ekonomimiz yat›r›m kaynakl› büyümeye
devam etti. Büyümeye dair veriler, Türkiye’yi Çin’i

takiben en h›zl› büyüyen 2. ülke konumunda tutu-
yor. 2011 y›l›na di¤er makroekonomik göstergelerle
bakacak olursak, bütçenin s›ra d›fl› performans›, ifl-
gücü verileri, cari aç›k konusunda at›lan ad›mlar›n
yavafl yavafl sonuç vermeye bafllamas›, ihracat itha-
lat aras›ndaki makas›n daralmas› olumlu geliflmeler-
di. Gerekli politika araçlar› aktif bir flekilde kullan›l-
d›¤› ve yap›sal reformlara devam edildi¤i takdirde,
2012’de ekonomimizde ciddi bir sorun olmayaca¤›-
n› öngörüyoruz.
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de 1.6 büyüyen Avro bölgesi 2012’de yüzde
0.2 büyüyecek. Bu da keskin bir düflüfl de-
mek. AB’de ilgili bundan daha büyük olan
risk alg›s› ise banka iflaslar›n›n bafllamas›yla
ilgili. Karar vericilerin gecikmesinden do¤an
bu kriz, afl›lacaksa gene siyaset tekni¤i ile
afl›lacak. Krizin bedeli ise dayat›lan reformlar
yoluyla art›k besbelli ki Yunanistan, ‹talya,
‹spanya, Portekiz ve ‹rlanda’ya ödettirilecek.
Almanya’ya “4. Reich” rolü flimdiden biçilme-
ye baflland› bile.

Avro bölgesindeki iki temel sorun flu: ‹lki,
birçok ülkede kamunun borcunun çok yük-
sek olmas›. Bu nedenle bu ülkelerin borçlan-
ma faizleri yükseliyor, ama kemer s›kma po-
litikalar› uygulanam›yor. Di¤eri ise, ülkeler
aras›nda “ödemeler dengesi” farkl›l›klar›. Al-
manya ve bir kaç ülke cari dengede fazla ve-
riyor, di¤erleri ise aç›k. A¤›rl›kl› olarak birbi-
riyle ticaret yapan bu ülkeler  aras›ndaki
dengesizli¤i giderecek olan devalüasyon ve
kur ayarlamas› gibi araçlar, ortak para birimi
Avro alan›nda olundu¤u için ellerinde zaten
yok. K›sa vadede tek çare olarak ücretleri
kontrol alt›na alarak üretkenli¤i artt›rmak ka-
l›yor ki, bu da siyaseten ve parlamenter sis-
temlerle yap›lmas› güç bir ifl. Orta vadeli se-
çenek ise, Avrupa’n›n bir mali ve siyasi birlik
olmaya do¤ru h›zla ilerlemesi, ilk ad›mda or-
tak bir Avrupa bonosuna (“Eurobond”) ka-
vuflmas›. Sorun teknik çözüm alan›ndan siya-
si alana kayd›¤› için AB Borç Krizi 2012’nin
ilk yar›s›nda da bir risk olarak varl›¤›n› sür-
dürecek.  

Geliflmifl ülkeler 
ekonomisi: 

2012 y›l›na bafl-
larken geliflmifl

ekonomiler-
de durum
parlak de-
¤il. Japon-

ya uzun za-
mand›r büyüme sorunla-

r› yafl›yor. Umut noktas› yine ABD ekonomi-
si, ama orada da krizden ç›k›flta kamu afl›r›
borçland›¤› için büyüme olumsuz etkileniyor.
fiirketler kesimi ve baz› bankalar güçlü ama
bunlar da nakte sar›lm›fl durumdalar. Yat›r›m
yap›lam›yor, çokça kredi verilmiyor. ABD’nin Avru-
pa’dan iyi olan yan› ise parasal-mali-siyasal birlik ol-
mas›. Ayr›ca ABD ekonomisi, AB’ye göre daha esnek
ve rekabetçi bir ekonomi. Bu nedenle 2012 y›l› bek-
lentileri daha bir iyimser.

Geliflmekte Olan 
Ekonomiler (GOE): 
Türkiye’nin de dahil bulundu¤u bu ülkeler gru-

bunda kamu bilançolar› ve bankac›l›k
sistemleri güçlü, büyüme olumlu.

GOE ülkeleri 2011 y›l›nda toplam-
da yüzde 6.4 büyüme gösterdiler.
2012 y›l›nda ise bu oran›n yüzde
6.1’e gerilemesi bekleniyor. Bu
gruptaki büyüme azalmas› a¤›r-
l›kl› olarak Orta ve Do¤u Avrupa
bölgesinden kaynaklan›yor.

2010 2011 (*) 2012 (*) 
Dünya yüzde +5.1 yüzde +4.0 yüzde +4.0 
Geliflmifl Ülkeler yüzde +3.1 yüzde +1.6 yüzde +1.9 
ABD yüzde +3.0 yüzde +1.5 yüzde +1.8 
Avro Bölgesi yüzde +1.8 yüzde +1.6 yüzde +1.1 
Almanya yüzde +3.6 yüzde +2.7 yüzde +1.3 
Fransa yüzde +1.4 yüzde +1.7 yüzde +1.4 
‹talya yüzde +1.3 yüzde +0.6 yüzde +0.3 
‹spanya yüzde -0.1 yüzde +0.8 yüzde +1.1 
Japonya yüzde +4.0 yüzde -0.5 yüzde +2.3 
‹ngiltere yüzde +1.4 yüzde +1.1 yüzde +1.6 
Kanada yüzde +3.2 yüzde +2.1 yüzde +1.9 
Di¤er Geliflmifller yüzde +5.8 yüzde +3.6 yüzde +3.7 
Sanayileflen Asya yüzde +8.4 yüzde +4.7 yüzde +4.5 
Geliflmekte Olanlar yüzde +7.3 yüzde +6.4 yüzde +6.1 
Do¤u Avrupa yüzde +4.5 yüzde +4.3 yüzde +2.7 
BDT yüzde +4.6 yüzde +4.6 yüzde +4.4 
Rusya yüzde +4.0 yüzde +4.3 yüzde +4.1 
Geliflen Asya yüzde +9.5 yüzde +8.2 yüzde +8.0 
Çin yüzde +10.3 yüzde +9.5 yüzde +9.0 
Hindistan yüzde +10.1 yüzde +7.8 yüzde +7.5 
Latin Amerika yüzde +6.1 yüzde +4.5 yüzde +4.0 
Brezilya yüzde +7.5 yüzde +3.8 yüzde +3.6 
Meksika yüzde +5.4 yüzde +3.8 yüzde +3.6 
Kuzey Afrika yüzde +4.4 yüzde +4.0 yüzde +3.6 
Türkiye yüzde +8.9 yüzde +6.6 yüzde +2.2
Türkiye (OVP) yüzde +9.0 yüzde +7.5 yüzde +4.0
Kaynak: IMF, World Economic Outlook, Eylül 2011 
(*) Tahmi

GSY‹H REEL VE TAHM‹N‹ BÜYÜMELER
AÇISINDAN 2009-2012 DÜNYA 

EKONOM‹K CO⁄RAFYASI

Büyümede  dünya ekonomik co¤rafyas›

2010 2011 2012
Geliflmifl ülkeler yüzde +3.1 yüzde +1.6 yüzde +1.9
Geliflmekte olanlar yüzde +7.3 yüzde +6.4 yüzde +6.

Dünya ekonomisinde belirleyici büyükler
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Çin ve Asya 
ekonomileri:
Asya ekonomisi 2011 y›l›n-

da yüzde 8.2 büyüdü, 2012
y›l› için tahmini yüzde 8 bü-
yüme öngörülüyor. Bu eko-
nomik bölgenin baz› sorun-
lar› da var. Örne¤in Çin’de
küresel kriz s›ras›nda yüksek
oranda teflvik/destek verildi,
bu da bankac›l›k sektöründe
görece bir k›r›lganl›k yaratt›.

Konut fiyatlar›ndaki düflüfl riski, emlak-inflaat sektö-
rü için potansiyel bir likidite sorunu oluflturuyor.

TÜRK‹YE EKONOM‹S‹

Avrupa krizi ve Türkiye
“AB Borç Krizi bizi etkilemez!” Bu söz Türkiye’de

çok söyleniyor ama sadece, AB’deki krizin bugünkü
çerçevesiyle ilgilidir. “AB k›sa süre bir durgunluktan
sonra toparlanacak, risk ifltah› yeniden yükselecek

ve Türkiye’ye sermaye girifli güçlenecek” varsay›m›-
na dayan›yor. Do¤rudur, gerçi ihracat›m›z›n yar›s›
Avrupa’yad›r ama AB kaynakl› d›fl talep zay›f seyret-
se bile Türkiye iç tüketimini art›rarak kendini koru-
yabilecektir. Basireti ba¤lanm›fl bir Avrupa varsay›m›
ile  AB’de krizin derinleflece¤ini düflünürsek ifl tersi-
ne dönecektir. En büyük ticari orta¤›m›z olmas› ne-
deniyle derinden etkilenece¤imiz bir yana, Avrupa
ile aram›zdaki flu rakamlar da bir hakikattir: Türkiye
özel sektörünün yaklafl›k 125 milyar dolarl›k orta ve
uzun vadeli borcunun 90 milyar dolar› Avrupa’da
yerleflik bankalarad›r. Avrupa bankac›l›k sistemi bi-
lanço küçültmeye zorland›¤› durumda Türkiye’nin
d›fl finansman kaynaklar› da k›s›lacakt›r.  Büyümemi-
zin cari aç›k vermeye ba¤›ml› hale gelmifl oldu¤unu
da düflünürsek AB kaynakl› d›fl finansman giriflinin
zay›flamas› nedeniyle Türkiye ekonomisinin daral-
mas› kaç›n›lmaz olacakt›r.

Türkiye 2012’ye Mart 2011’de girdi
2012’ye önünü görerek giren az say›da ülkeden

biri Türkiye’dir. 2011’in ilk çeyre¤inde yüzde 12.0 bü-
yüdükten sonra aya¤›n› gazdan çekti ve 2. çeyrekte
yüzde 8.8 büyüdü. ‹lk yar› büyümesi yüzde 10’u afl-
t›. 2011’in ilk yar›s› ba¤lam›nda büyümeye iç talep
katk›s› yaklafl›k 15 puan iken d›fl talep katk›s› eksi 5
puan oldu. Türkiye’de tüketim ve yat›r›m o kadar
h›zl› büyüyor ki, ithalat ihracattan daha h›zl› artsa
da, büyüme güçlü oldu. Ekonomi 3. çeyrekte yüzde
8.2 büyüdü. 4. çeyrek büyümesi yüzde 4 gerçekle-
flirken, çeyrekten çeyre¤e büyüme yüzde 0.6’ya düfl-
tü. 2011 toplam büyümesi ise yaklafl›k yüzde 7.6
olarak gerçekleflti. Yavafllama, yönetilen bir süreç
oldu. 2011 son çeyre¤ine talep bileflenleri yönünden
yat›r›mdan çok tüketimin yavafllad›¤› görüldü. D›fl
talebin büyümeye katk›s› eksiden ç›kt›. Yüksek bü-

“Avrupa, Orta Do¤u ve ABD’de yafla-
nan ekonomik ve siyasal geliflmeler do-
lay›s›yla, 2011 ‘çalkant›l› bir y›l’ oldu.
2012 y›l›nda, dünya ekonomisinin per-
formans› 2011’e göre daha kötü olacak.
Türkiye ekonomisinin, küresel piyasalar-
da yaflanan sorunlara ra¤men, sa¤lam
bankac›l›k sektörü, güçlü kamu maliyesi
gibi önemli art›lar› bulunuyor. Bu art›lar
bizi AB’nin karfl› karfl›ya oldu¤u finansal
kriz riskinden uzak tutuyor. Bankalar›-
m›z güçlü, bütçe aç›¤›m›z düflük, kamu
borçlar›m›z az oldu¤u sürece de, küresel koflullar
ne kadar elveriflsiz olursa olsun, 2001’deki gibi bir
kriz yaflama ihtimalimiz yok. 2012’yi kriz olmadan
ama yavafllayarak geçirece¤imizi düflünüyorum.

Dünya ekonomisinin normale dönmesiy-
le birlikte Türkiye ekonomisi de yeniden
yüksek büyüme h›z›n› yakalayacakt›r.
Bunun için mikro ekonomik reformlar
baz›nda haz›rl›klar yapmam›z gerekiyor. 

Dünya ekonomisindeki olumsuzlukla-
ra ra¤men, KOB‹’ler için önemli f›rsatlar
yakalanabilir. KOB‹’lerin kriz dönemle-
rinde bile kendi özel çabalar›yla harika
sonuçlar yaratt›¤›na flahit olduk. Arzlar›-
n› k›san Avrupal› üreticilerin pazar pay-
lar›n›, giriflimci ve aktif Türk KOB‹’leri

alabilir. Daralan dünya ekonomisinin etkisiyle bü-
yümemizin yavafllayaca¤› ve küresel finansman›n
zorlaflt›¤› bu ortamda hükümetimizi KOB‹’lerin ya-
n›nda daha fazla görmek istiyoruz.”

Erdem Çenesiz
TÜRKONFED Baflkan›

KOB‹’lerimize f›rsatlar do¤abilir
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Toplam Borç Stoku 144.1 161.0 169.9 207.7 249.5 280.4 268..4 289.4 309.6 
K›sa Vadeli 23.0 32.2 38.3 42.6 43.1 53.1 49.7 78.2 85.0 

Kamu Sektörü 1.3 1.8 2.1 1.8 2.2 3.2 3.6 4.3 5.8 
TCMB 2.9 3.3 2.8 2.6 2.3 1.9 1.8 1.6 1.6 
Özel Sektör 18.8 27.1 33.4 38.3 38.7 48.0 44.3 72.4 77.5 
Finans 8.4 13.1 17.2 20.7 16.6 24.5 22.6 48.4 50.8 
Finans D›fl› 10.5 14.0 16.2 17.6 22.1 23.5 21.8 23.9 26.7 
Orta ve Uzun Vadeli 121.1 1128.8 131.6 165.1 206.3 227.3 218.7 211.2 224.7

Kamu 69.5 73.8 68.3 69.8 71.4 75.0 79.9 84.7 89.5 
TCMB 21.5 18.1 12.7 13.1 13.5 12.2 11.5 10.3 10.5 
Özel Sektör 30.1 36.8 50.7 82.2 121.5 140.0 127.3 116.2 124.7 
Finans 5.3 8.6 16.1 28.5 41.9 41.2 35.4 34.5 39.7 
Finans D›fl› 24.8 28.3 34.6 53.7 79.6 98.8 91.8 81.8 85.0 
GSYIH'ye oran olarak

D›fl Borç Stoku 44.3 38.6 35.2 38.6 34.4 45.0 42.0 40.4 40.9 
K›sa Vadeli 7.1 7.7 7.9 7.9 6.0 8.5 7.8 10.9 11.2 
Orta ve Uzun Vadeli 37.2 30.9 27.3 30.7 28.4 36.5 34.2 29.5 29.7 
Kamu 29.2 23.3 17.8 16.2 12.3 14.8 15.2 14.1 14.2 
Özel Sektör 15.0 15.3 17.4 22.4 22.1 30.2 26.9 26.3 26.7 
Kaynak: Hazine, Globalsource (milyar $) 

TÜRK‹YE’N‹N DIfi BORÇ YAPISI

2011’DEN ÇEYREK B‹R KES‹T
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yümeden do¤an kimi riskler yumuflad›. Örne¤in itha-
lat ve yat›r›mlarda azalma gözlendi. Bunun büyüme-
ye pozitif katk›s› 1.1’di. Dolay›s›yla d›fl ticaret aç›¤›n-
da iyileflme bafllad›. Öncü gösterge olan ara mal› it-
halat› art›fl› son iki çeyrekte h›z kesti. Cari aç›¤›n
GSY‹H’ya oran› yüzde 9.8 oldu. Bu nedenle Türki-
ye’nin 2012 y›l›n› tahmin etmemiz de kolaylaflm›flt›.

2012 bafl›nda art›lar-eksiler
Eksiler: Türkiye’nin 2011’de frene erken basmas›

olumlu ve olumsuz baz› sonuçlar do¤urdu. Olumsuz
sonuçlardan baflta geleni, 2012 büyüme öngörüsü-
nün düflmesidir. Ba¤›ms›z kurulufllar›n ya da OECD,
IMF gibi kurumlar›n Türkiye için büyüme öngörüleri
yüzde 2.0–4.0 aras›nda de¤ifliyor. Cari denge aç›¤›-
n›n GSY‹H’n›n yüzde 10’u civar›na yükselmesi eko-
nominin direnç yönünü görece zay›flatt›. Sermaye gi-
riflleri dalgal› kur taraf›ndan bast›r›ld›. Mali olmayan
flirketlerin net döviz borçlar› önemli oranda artt›. K›-
sa vadeli d›fl borç keskin biçimde h›zla yükseldi.
2011 büyümesi d›fltan finanse edilen iç talep patla-
mas›na dayan›yordu, “aya¤›n› yorgan›na göre uzat!”
durumuna gelindi.

Art›lar: Kamu mali dengesi 2011 y›l›nda iyileflme-
ye devam etti. Kamu borcunun GSYIH'ye oran› düfl-
tü. Mali performans iç ve d›fl tehlike arzetmeyen
ekonomik koflullar taraf›ndan desteklendi. Is›nmaya
karfl› al›nan tampon önlemler, üçüncü çeyrekten iti-
baren sonuç vermeye bafllad›, kredi büyümesi ya-
vafllad›. Kamu sektörünün faiz d›fl› bütçe dengesi
iyileflti. Cari aç›kta düflme e¤ilimi göründü.

2012 Türkiye öngörüsü
Türkiye ekonomisinin 2012 y›l›nda büyümeden

ödün vermesi kayg› yaratmayacakt›r, çünkü Türkiye
Orta Vadeli Program’la zaten hedefini küçültmüfltü:
Yüzde 4.0.

Program’›n öngördü¤ü ekonomik büyüklük ise 1
trilyon 121 milyar dolard›r. Kifli bafl› gelir beklentisi

Türkiye ekonomisi, gerek büyüme
gerek ihracat aç›s›ndan son derece
baflar›l› bir y›l geçirirken, istihdam
alan›nda da büyük geliflme kaydet-
ti. Türkiye ekonomisi, krizdeki bir-
çok ülkeden pozitif anlamda ayr›fl-
t›.  Düflük borçluluk oran› ve s›k›
maliye disiplini sayesinde krizin et-
kilerinden kendisini korudu.
2011’de ihracat›m›z son derece
yüksek bir performans ortaya koy-
du. Türk ihracatç›lar› her krizi bir
f›rsata çevirme konusunda ustalafl-

t›. Türkiye büyüme temposunu ve istihdam üret-
me kapasitesini koruyor. 2012 y›l› yakalad›¤›m›z
bu baflar›lar› yeni f›rsatlara dönüfltürmenin y›l›
olacak. Cari aç›¤› kademeli bir flekilde azalt›p,
ekonominin daha sa¤l›kl› büyümesini temin ede-
rek, ihracattaki baflar›l› tempomuzu da sürdürerek
parlak bir y›l geçirece¤imize inan›yoruz.

Mehmet Büyükekfli
T‹M Baflkan›

2012’de sa¤l›kl› büyüyece¤iz

Türkiye ekonomisinin güçlü per-
formans›n›n bir numaral› tafl›y›c›s›,
2011 y›l›nda da güçlü yurt içi talep
oldu. 2011'in ilk yar›s›nda hem ha-
nehalk› harcamalar› yüzde 10.2 ge-
niflledi, hem de özel sektör sabit
sermaye yat›r›mlar› yüzde 36 ora-
n›nda yükseldi. Büyümenin loko-
motifi özel sektör oldu. Geliflmifl
ülkeler ve özellikle Avrupa ülkeleri
kontrolden ç›kan kamu borçlar› ve
bütçe aç›klar›yla bo¤uflurken Türki-
ye bu konuda d›fl dünyaya parmak

›s›rtacak kadar baflar›l› bir performans sergiledi.
Türkiye ekonomisinin 2012 y›l›nda kayda de¤er

biçimde yavafllayaca¤› öngörülmekle birlikte bü-
yümenin, küresel koflullarda iyileflmeye paralel bir
flekilde tekrar yükselece¤i kesindir. Ancak d›fl ta-
lepte gerileme olabilir ve ihracat›m›z olumsuz et-
kilenebilir. Buna karfl› bizim alternatif pazarlara
artan oranda a¤›rl›k vermemiz gerekiyor. Di¤er ta-
raftan 2012 y›l›na disiplinden taviz vermeyen ka-
mu maliyesi ve çok sa¤lam bir bankac›l›k sistemi
ile girilmektedir, bu da 2012 y›l›nda Türkiye’nin
elini güçlendirecektir.

Murat Yalç›ntafl
‹TO Baflkan› 

Türkiye’nin eli güçlüdür
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ise 9.760 dolar, –sat›n alma gücü paritesine göre ise
gelir 15 bin dolar– kaydedilmiflti. Sorun bu hedefler-
den sapma olup olmayaca¤› noktas›nda dü¤ümleni-
yor. Yan›t› ise, özel sektörün dinamizmi verecek. Bü-
yümeden verilen ödünle beklenen getiri en baflta,
cari ifllemler aç›¤›n› GSYIH'nin yüzde 7.8'ine ve 75
milyar dolardan 60 milyara düflürecek olmas›d›r.
Enflasyon da yüzde 6.5'a inecek. ‹flsizlik yüzde
10.7’ye ç›kacak ve OECD ülkeleri aras›nda en yüksek
8’inci s›raya yerleflecek.

Burada dikkat etmemiz gereken nokta fludur: Bu
hedeflere “kötüleflen” de¤il, “iyileflen” bir süreçle
ulafl›laca¤› varsay›lm›flt›r. ‹yileflme, ekonominin bü-
tün dinamiklerini hareketlendirece¤i için Türkiye’nin
2012 y›l› bafllar›nda tart›flmas› gereken as›l konu, bu
hedefleri aflarak dünyay› flafl›rtacak sonuçlar elde et-
mesinin mümkün olup olmad›¤›d›r. 

Cari aç›k bel f›t›¤› de¤ildir
Cari aç›k, Türkiye ekonomisinin 2012’de öngörü-

leri altüst eden bir performans göstermesinin temel
engeli  olarak görülmektedir. Aç›¤›n ciddi bir k›sm›
yat›r›m art›fl›ndan kaynakland›¤› için çare olarak da
küçülme öngörülmektedir.

Cari aç›¤›n milli has›laya oran›n›n yüzde 10’a ç›k-

mas› tek bafl›na k›r›lganl›k yaratmaz, risk, aç›¤› ka-
patan araçlar›n etkisindedir. 2011’in tamam›nda cari
aç›k, portföy giriflleri, k›sa vadeli banka borçlanma-
lar› ve k›sa vadeli mevduat hareketleri, ayr›ca bir
miktar da kayna¤› belirsiz girifllerle dengelendi.

Türkiye’nin notunu ayarlayan kurumlar ve yaban-
c› yat›r›mc›lar, Türkiye’nin “200 milyar dolarl›k prob-
lemi”nden sözetmektedirler. Bununla 2012’de çevril-
mesi gereken k›sa vadeli borç ve vadesi gelen orta
ve uzun vadeli borcun toplam› (TCMB rakamlar›na
göre) olan 135 milyar dolar ile 60-65 milyar dolar ca-
ri aç›¤› kastetmektedirler. Bu elbette küresel ekono-
mik ortam›n daha da bozulmas› durumunda önemli
bir sorun oluflturacakt›r. Ancak cari aç›¤›n 2011 ikin-
ci çeyrekte kesilen h›z›n› 2012 y›l›nda, Türkiye eko-
nomisinin devreye girecek baflka avantajlar›yla daha
da düflürmek olanakl›d›r. Örne¤in ihracat:

Türkiye’nin ihracat dinami¤i
‹hracat›n ekonomik büyümeye pozitif katk› yap-

mas› çok önemli bir efliktir ve 2011 sonunda afl›laca-
¤› anlafl›lm›flt›r. Ancak ihracat›m›z ana metal sanayi,
motorlu kara tafl›tlar›, giyim eflyas› ve tekstil ürünle-
ri gibi, toplam ihracat›n yüzde 45’ten fazlas›n› olufl-
turan bir kaç kaleme s›k›flm›flt›r.

‹hracat›m›z 2011’de 133 milyar dolar civar›nda
gerçekleflti. ‹ki yeni e¤ilim var: AB’ye ihracat›m›z
hem oransal düflüyor, hem de tüketim mallar›na dü-

Küresel ekonomiye bak›ld›¤›n-
da, gelecek birkaç y›l›n çok kolay
geçmeyece¤i, hâlihaz›rda iflaret-
lerini veren de¤iflimlerin, dalga-
lanmalar›n, güç kaymalar›n›n de-
vam edece¤i anlafl›l›yor. Karfl›-
m›zdaki tablo, tarihin çözülme ve
yeniden yap›lanma evrelerinden
birinde oldu¤umuza iflaret edi-
yor. Böyle de¤iflim ve yeniden
yap›lanma dönemlerinin kaza-
nanlar› ve kaybedenleri oluyor. 

Bulundu¤umuz dönemeçte,
önümüzdeki temel mesele, ülkemizin de¤iflimin
kazananlar› aras›nda yer almas›n› sa¤lamakt›r.
Türkiye, potansiyeli ile bunu fazlas›yla hak etmek-
tedir. Bunun için, f›rt›nal› ortamdan gelen veya
gelebilecek dalgalar› iyi anlamak, do¤ru yönet-
mek ve f›rsata çevirebilmek gerekiyor. Baflar›ya
giden yol, sürdürülebilir rekabet gücüne sahip ol-
maktan geçiyor. Ar-Ge, teknoloji gelifltirme, ino-
vasyon gibi, küresel rekabetin ana unsurlar› gün-
demde ilk s›ralarda olur ve desteklenirse 2012’nin
dalgal› sürecini Türk sanayisi baflar›yla atlat›r.

Tan›l Küçük
‹SO Baflkan› 

Türk sanayisi 2012’yi atlat›r
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nüflüyor. AB ve KA+YOD’ya ihracat›n yüzde 95’ini
imalat sanayi karfl›l›yor, yüzde 3.5’ini ise tar›m, or-
manc›l›k ve bal›kç›l›k sektörü.

AB ülkelerine yap›lan ihracat›n yüzde 49,4’ünün
tüketim mallar›ndan, yüzde 38.7’sinin ara mallar›n-
dan olufltu¤u görülüyor. Buna karfl›l›k KA+YOD ülke-
lerine yap›lan ihracat›n yüzde 59.2’si ara mallar›n-
dan, yüzde 31.9’u tüketim mallar›ndan olufluyor. 

Türkiye’nin ihracat›n› artt›rmas› için hem co¤rafi
çeflitlendirmeye hem de ürün çeflitlendirmesine ge-
reksinimi var. Di¤er sanayilerin de ihracat içinde
önem kazanmas› ve mevcut önemli sanayilerin için-
deki ürün çeflitlili¤inin artmas›, ihracat› daha iyi bir
noktaya getirebilir. Bu noktada Türkiye ekonomisi-
nin de¤iflmekte olan ana karakterine göz atmam›z
laz›m.

Türkiye ekonomisinde de¤iflimin k›s›tlar›
Bilimsel bir yaklafl›mla bakt›¤›m›zda flunlar› görü-

yoruz: Türkiye  istikrarl› bir büyüme kulvar›na sahip
de¤ildir. Kriz dönemleri d›fl›nda görece yüksek büyü-
mesi Türkiye’nin belli bir efli¤e yaklaflt›¤›n›n iflareti-
dir. Ancak bu efli¤i mevcut k›r›lgan yap›s›yla aflmas›
zor olaca¤› için, ekonomisindeki k›r›lganl›k yaratan
faylardan kurtulmas›, bunun  gerektirdi¤i iflleri ba-
flarmas› gerekmektedir. Türkiye’nin istikrarl› büyü-
mesinin yap›sal engelleri mevcuttur. Yat›r›mlar› k›s›t-
layan esas etkenin ne oldu¤u noktas›nda tablo aç›k-
t›r. Türkiye’nin zaten düflük olan tasarruf oran› özel-
likle 2000’li y›llarda daha da düfltü. Yeterli say›da
getirisi yüksek yat›r›m yapamad›. Getirisi yüksek
olaca¤› varsay›lan yat›r›mlar›n da her zaman ayn› so-
nucu vermesi beklenemez. Ancak ekonomik büyü-
me tasarruf oran›ndan sadece dolayl› olarak besle-

nirken verimlilik art›fl›ndan beslenmesi, do¤rudan-
d›r. Çünkü yat›r›mlar›n somut getirisi verimlilik nok-
tas›ndad›r. Türkiye’de iflgücü verimlili¤i 1999 – 2005
y›llar› aras›nda yüzde 5’in üzerinde artm›fl, bu art›-
fl›n yaklafl›k yüzde 40’› iflgücünün sektörler aras› da-
¤›l›m›nda meydana gelen yap›sal de¤iflimden kay-
naklanm›flt›r. ‹flgücü befleri sermayedir. Girdisi e¤i-
timdir. Türkiye’de lise ve özellikle yüksek ö¤retimin
getirisi dünya ortalamalar›n›n çok üzerindedir. Bu da
bu alandaki açl›¤›m›z› gösterir. 

Ülkelerin hangi tür ürünlerde uzmanlaflt›klar› ile
büyüme performanslar› aras›nda da bir iliflki vard›r.
Uzmanlaflma örgüsü  “karmafl›k”, teknoloji veya ve-
rimlilik içeri¤i daha yüksek ürünler ülkelerin orta ve
uzun vadeli yüksek büyüme oranlar›na ulaflmas›nda
tayin edici olmaktad›r. Bu ölçütler yönünden Türki-
ye ihracat yap›s›n›n geliflmifllik düzeyi Meksika, Çin
ve Romanya gibi ülkelerin gerisindedir ve Türki-
ye’nin ihracat yap›s›nda a¤›rl›k s›radanl›ktad›r. Türki-
ye sadece Brezilya, Meksika, Polonya, Macaristan gi-
bi ülkelere göre de¤il, ayn› zamanda kifli bafl›na ge-
liri daha düflük olan Hindistan, Endonezya ve Tay-
land gibi ülkelere göre de daha s›radan ürünler ih-
raç etmektedir. ‹hracat yap›s›n›n ortalama verimlilik
düzeyi ve s›radanl›¤›, piyasa mekanizmas›n›n bu ko-
nuda özendirici olmamas› ile aç›klanmaktad›r. Böyle
olunca, kriz döneminde kimi makro göstergeler ba-
k›m›ndan kendini kriz bölgelerinden ayr›flt›ran Türki-
ye’nin elde etti¤i bu avantaj›, reformlarla de¤iflim
yönünde kullanmas› en ak›ll›ca yoldur. Madem ki bu
yolu piyasa özendirmiyor, kamu özendirecektir? 

Türkiye iki fley bir arada gerçeklefltirmelidir:
1. E¤itimin düzeyi ve kalitesi ile bilgi ve iletiflim

becerilerinde önemli bir iyileflme,
2. Türkiye’de üretim ve ihracat›n teknolojik içeri-

¤inde ciddi bir iyileflme.
Demek ki Türkiye kaynaklar›n› bu iki hedefe yön-

lendirmek durumundad›r. fiafl›rt›c› gelecektir ama
gerçeklik odur ki, hem e¤itimin düzey ve kalitesinin,
yükseltilmesi, hem de üretimin teknolojik içeri¤inin
iyileflmesi, kamusal müdahaleyi kaç›n›lmaz k›lmak-
tad›r.

2012’de de¤iflim hedefine kilitlenmifl olarak kamu
hizmetlerini geniflletecek ve etkinlefltirecek reformla-
ra  olan gereksinimimiz fliddetlenecektir.

Türkiye ekonomisi krizdeki ge-
liflmifl ekonomilerle aras›nda ya-
ratt›¤› farkl›laflmaya dayanarak
büyüme temposunu 2012 y›l›nda
da, biraz yavafllayarak  sürdüre-
cektir. Avrupa’n›n krizi ise Türkiye

ekonomisi için ne oranda risk yarat›yorsa, o oran-
da f›rsat da yaracakt›r. Türkiye ekonomisi için bu
momentte as›l f›rsat, s›radanl›ktan kurtulmak, ka-
b›na s›¤mayan dinamiklerinin önünü açarak her
durumda sürdürülebilir olan bir büyüme yap›s›na
kavuflmakt›r. Bu da, ifli flansa ve hatta piyasaya
b›rakmayan, kamu iradesini ve kamusal nitelikte
hizmetler üreten sivil toplum gücünü devreye sok-
makla olur. 2012 y›l›nda dünya ekonomisi yavafl-
layacak olsa bile, giriflimci KOB‹’lerinin  de¤iflim
talebine cevap verebilirse, Türkiye h›zlanabilir.

Yalç›n Sönmez
TOSYÖV Baflkan›

Dünya yavafllasa da
Türkiye h›zlanabilir




