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1.Giris

1990’11 yillardan itibaren gelismekte olan tilkelerin gerek tiretim yapilarinda gerekse
karsilastiklar sermaye hareketlerinde Snemli dalgalanmalar yasanmustir, Bu iilkelerdeki
iiretim yapisim1 ve bu yapinmn diinya ekonomisindeki yerini ortaya koymak igin ihracat ve
imalat sanayi verileri, sermaye hareketlerini (finansi) analiz etmek iginse faiz doviz kuru
iligkisi ve buna bagh olarak belirlenen arbitraj geliri 5nemli gdstergeler olmaktadir.

Calismanin birinci bélimiinde gelismekte olan iilkeler yelpazesi icinde degisik
konumlar agisindan ornek teskil ettifini diisiindiigimiiz lkeler secilmigtir. Bu iilkeler
Tiirkiye basta olmak tizere Meksika, Brezilya, Arjantin ve Malezya’dir. Ele alinan tilkelerde
GSMH’ nin sektorel analizi imalat sanayilerinin yapist ve yarattigi katma defer agisindan
Tiirkiye 6zelinde diger tilkelerle kargilagtirilmali olarak sorgulanacaktir.

ikinci boliimde ihracatin sektérel dagilimi agisindan bu analiz gergeklestirilecektir.
Bu asamada Tiirkiye’nin ihracatiyla, Brezilya ve Arjantin’in ihracat yapilar: karstlagtirlong
olacaktir. Ayrica bu béliimde Tiirkiye de ihracat-ithalat iligkisini ¢dztimlemek agisindan
Tirkiye ithalat yapist 6zel olarak da incelenecektir. ikinci boliimde son olarak Tiirkiye
imalat sanayinin alt sektérler itibariyle ihracat yapisi ve ihracatin ithalati karsilama oranlan
incelenecektir. :

Ugiincii boliimde, olan sermaye hareketleri Tiirkiye 6zelinde analiz edilecektir.
Burada A.B.D’ nin diinyanin geri kalanini temsil eden en giilii lilke olmas1 dikkate almarak
bu iilkedeki kamu kagitlar yillik bilesik faiz getirisiyle Tiirkiye’deki kamu kagitlani yillik
bilesik faiz getirisi karsilastinlacaktr. Bu getiri iizerinden hesaplanan forward déviz
kuruyla gerceklesen doviz kuru farkindan elde edilen arbitraj geliri ortaya konulacaktir. Bu
arbitraj gelirleri Tiirkiye gibi gelismekte olan tlkelerin mali kesimlerini diinyanin geri
kalaniyla olan fiyat farkhiligint agiklamast agisindan 6nemlidir.
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2. TURKIYE’NIN SECILMIS ULKELER ARASINDA REKABET GUCU:IMALAT
SANAYI ACISINDAN

Sanayi iretimini alt kalemler bazinda inceledigimizde tablo 1’den de anlagilacag
gibi, imalat sanayinin toplam sanayi iiretiminin % 80- %85’lik kismuni olusturdugu
gozlenmektedir. Bu durumda yillik sanayi iretim indeksine bakmak daha gercekei bir
yorum yapma imkant verecektir. Tablo II’ den izlenecegi gibi imalat sanayi rakamlan
toplam sanayi iiretim indeksi rakamlarina yakin seyretmektedir.

Tablo I: Madencilik, Enerji Ve Imalat Sanayinin Toplam Sanayi Uretimi I¢ersindeki Pay1

(% Olarak)

Villar ektbrler | i ADENCILIK | IMALAT | ENERJi
1990 6.2 86.1 7.7
1991 5.9 85,5 8.4
1992 53 84,5 10.2
1993 4.4 85.3 10,3
1994 53 83,6 11,1
1995 43 85.7 95
1996 4.9 84.0 11.1
1997 46 85,2 112
1998 4,7 84.6 10,7
1999 4.9 82,5 12,6
2000 49 82,2 12,9
2001 4,6 80,0 15,4
2002 41 79,6 16,3

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilhiklarindan
Hesaplanmustir.

Tablo 11 ve Tablo III incelendiginde dikkat ¢eken imalat sanayinin 1997 yilindan sonra
artmadif hatta aksine reel olarak geriledigidir. 1994 kriz yilindan sonra imalat sanayi
indeksi 97.,2°den 105,9’a yiikselmistir.Burada devaliiasyonun da etkisi
ditstiniilebilinir.(Toplam sanayi iiretim indeksi de bu degerler yakim degerlerdedir.)

Ancak 1997°den sonra sanayi iiretim indeksi artmamis aksine gerilemi$tifl‘S6yle ki
1997°de 100 olan indeks 2002°de 99 a gerilemistir.Burada imalat sanayinde yeni
yatirmmlar yapilmadigi ve mevcut kapasiteler kullanilarak iiretime devam edildigi yorumu
yapulabilir.
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Tablo 11:Yillik Sanayi Uretim indeksi (Ortalama Degerler)

1992=100 Olarak Alinmustir.

ktirler | TOPLA MADENCILI P

Yallar M K ENERJI | IMALAT
1990 92,1 95,1 85,7 93,3

1991 95 1024 89 95.7

1992 100 100 100 100

1993 105.,9 90,7 109,7 106,4
1994 99,3 99,1 116.,5 97,2

1995 107,8 99,2 128.4 105,9
1996 114,2 103 141,9 111,5

Kaynak: DPT Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2003 Yihklarindan
Derlenmigtir

Tablo HI:Yillik Sanayi Uretim Indeksi (Ortalama Degerler)

1997=100
~Sektorler | 1 opr v | MADENCILIK | ENERJI | iMaLaT | 01K
Yillar Alnmisti

1997 100 100 100 100 r

1998 1009 109.9 107.9 9.7

1099 957 100.5 112.9 94,0

2000 101,0 96.1 1211 99.4

2001 92.0 83.5 119.0 89.7

2002 100,5 80,1 1254 99.0

Kaynak: DPT ekonomik ve Sosyal Géstergeler 1950-2003 yilliklarindan derlenmigtir.
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Tiirkiye ekonomisindeki tiretim yapisini katma deger yaratma kriteri acisindan
incelersek Tablo IV © den izlenecegi gibi imalat sanayinde su sonuglara ulasabiliriz. 1998
yil1 100 olarak alinirsa 2002 yilindaki imalat sanayi katma deger indeksi 101,8 gelmistir. Bu
¢ok kiigtik bir artigtir. Ayni dénemde GSMH indeksi 97,4 e gerilemistir. Yani reel GSMH
2002 yilinda 1998 yilina gére gerilemis durumdadir. Ozetle Titrkiye ekonomisinde imalat
sanayinin yatirimlari genislememis, sanayideki katma deger artigt GSMH’daki gerilemeyi
karsilayacak diizeyde gergeklesmemistir. Kriz yillarinda meydana gelen kapasite kullanim
oranlarindaki azalislarin  daha sonraki yillarda arttinlmasi yoluyla {iretim artist
gergeklestirilmistir.

Tablo 1V:1990-2002 Yillar1 Arasi imalat Sanayi Ve GSMH Katma Degerleri Ve

i ndeksi(1998 Yili Fiyatlariyla) Milyar Tl
1998=100 Olarak Almmustir.

1998 Flyaﬂarlylia Yaratilan Katma Katma Deger indeksi
Degerler
ektorler .
IMALAT GSMH IMALAT GSMH
Yillar
1990 6,734,905 37,947,102 66,5 71,0
1991 6,895,219 38,079,597 68,1 71,2
1992 7,293,028 40,517,888 72,1 75,8
1993 7,970,978 43,816,859 78,7 81,9
1994 7,361,864 41,150,623 72,7 76,9
1995 8,386,189 44,423,204 82,9 83,1
1996 8,982,633 47,586,459 88,7 89,0
1997 10,010,738 51,531,598 98,9 96,3
1998 10,128,256 53,518,332 100 100
1999 9,553,995 50,261,879 94.4 94.0
2000 10,168,577 53,447,165 99,9 99,9
2001 9,340,147 48,350,537 92,3 90,4
2002 10,312,360 52,110,821 101,8 97,4

Kaynak:DPT Ekonomik ve Sosyal Géstergeler 1950-2003 Yilliklarmdan

Hesaplanmistir.




Turkiye ekonomisini gerek tarihsel gerekse yapisal olarak sanayilesme c¢abalarma
verilen Onem acgismdan Meksika, Brezilya, Arjantin ve Malezya gibi iilkelerle
karsilagtirmak anlamli gériilmektedir. Tiirkive ile ele aldifimiz iilkeleri imalat sanayi
agisindan karsilagtirirsak su sonuglara ulagabiliriz (tablo V’deki verilere gore):

Meksika, Brezilya, Arjantin ve 6zellikle Malezya’nin “imalat sanayi tiretimi/GSMH”
oranlarmin Tiirkiye’den daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ote yandan, Tiirkiye’nin tarim
tiretimi/GSMH oraninin ele alinan tilkelere gore yiiksek oldugu goriilmektedir. Sanayi’nin
GSMH igersindeki paylan incelendiginde ise, Tiirkiye ile karsilastirma yaptigimuz iilkelerin
goreli olarak daha sanayilesmis olduklarini séyleyebiliriz. Bununla beraber, Tiirkiye’nin
1980’lerden sonra GSMH igerisindeki sanayi paymin ¢ok kiigiik diizeyde arttirdigim
gérmekteyiz.

Hizmetler/GSMH oranma baktigumzda 2001 yih itibariyle Tiirkiye, Brezilya,
Arjantin ve Meksika’da oran %60°’larin iizerindedir. Malezya’da ise oran 2001 yih itibariyle
%42’ dir. Hizmetler sektoriiniin  alt kalemlerinin rakamsal verilerine sahip degiliz ancak
sOyle bir. yorum getiriyoruz ki; Tiirkiye’de hizmetler sektdriiniin otel, turizm, miiteahhitlik
ve lokanta gibi goreli daha az katma deger yaratan alanlarda oldugudur. Yiiksek katma
deger yaratan Bankacilik, Finans ve Sigortacilik gibi alanlarda pek fazla yatirim
yapilamamaktadir. Zira, yiiksek katma deger yaratan alt sektorler yiiksek sermaye birikimi
gerektirmektedir. Hizmetler/GSMH oranmin, sanayilesmesini heniiz olusturamamis bir
tilkede yiiksek olmasmm o tilkede katma deger yaratilmas: ve istihdam artis1 agisindan iyi
olmadif1 kamisindayrz. Krizlerden gorece daha fazla etkilenen sektor hizmet sektoriidiir.
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Tablo V:Secilmis Ulkelerde Gsmh’mn Sektérel Dagiiimi (% Olarak)

TARIM HIZMETLER
Yillar
. 1980 | 1990 | 1998 2001 | 1980 | 1990 | 1998 | 2001
Ulkel
Tirkiye 26 18 15 14 51 52 57 61
Meksika 8 8 5 4 59 64 68 69
Brezilya 11 8 8 9 45 33 56 67
Arjantin 6 8 7 5 52 56 56 69
Malezya 22 15 12 9 40 43 40 42
SANAYI IMALAT SANAYI*
Yillar
. 1980 1990 | 1998 | 2001 | 1980 | 1990 | 1998 | 2001
Ulkel :
Tiirkiye 22 30 28 26 14 20 18 15
Meksika 33 28 27 27 22 21 20 19
Brezilya 44 39 36 34 33 25 23 21
Arjantin 41 36 37 27 29 27 25 17
Malezya 38 42 48 49 21 24 34 31
Kaynak: DPT Uluslararast Ekonomik Géstergeler 1999-2003  Yilliklarindan
Derlenmistir.

*Imalat sanayi konumuz geregi oldugu i¢in ve toplam sanayi iiretiminin biyiik bir
béliimiinii olusturdugu icin ayrica belirtilmistir.

Tirkiye’de imalat sanayinin alt kollarim incelersek Tablo VI’ dan izlenecegi gibi
tekstil, hazir giyim, gida meyve sulan ve kimya sanayi gibi katma degeri yiiksek olmayan
tirinlerin Gretiminin toplam imalat sanayi tiretimi igersindeki paymin % 40-45° ¢ kadar
ulagmaktadir. Makine ve tasit sanayi gibi katma degeri yiiksek olan alt sanayi kollarinin
pay1 ise toplamin % 15-17‘si kadardir. Ayrica diger imalat sanayi kalemi de yiiksek bir
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orandadir.(% 40’lar) Diger imalat sanayi kaleminin igerigini tam olarak bilmedigimiz i¢in
yorum yapamtyoruz. Tiirkiye ile diger tlkeleri karsilagtirirsak:

Malezya yillar itibariyle yiiksek katma defer yaratan makine ve tasit sanayinin
toplam imalat sanayi igersindeki payiu arttirmistir. Bu oran Malezya’da garpici bir bicimde
% 20 seviyesinden % 47’ler seviyesine gelmistir. Ayrica Malezya’da goreli daha az katma
deger yaratan alt sektorlerde ise yillar itibariyle azalma goriilmektedir. Malezya’da kimya,
makine ve tagit sanayilerinde gézlemlenen artiglar dikkat gekicidir. Kimya sanayinin artislar
gOstermis olmasinmn sebebi olarak da makine ve tagit sanayine hammadde ve ara mah
firetimi yapiyor olmasidir diye diigiiniilebilinir. Meksika verileri incelenecek olursa Malezya
kadar olmasa da makine ve tagit sanayinde artis gozlemlenmektedir. Tablo VI’ dan
izlendiginde Meksika’da goreli daha az katma deger yaratan alt kalemlerde ise azalmalar
yagandig gozlemlenmektedir. Brezilya ve Arjantin’de 1996 yih verileri yoktur. Ancak 1980
ve 1990 yillan Tirkiye’ye benzemektedir. Bu verileri ihracat verileriyle desteklemek
gerekmektedir.

Tablo VI: Secilmis Ulkelerde Imalat Sanayinin Yapisi (%Olarak)

Gida Tiitiin ve Meyve ]
Sulan Tekstil ve Hazir Giyim Diger Imalat Sanayi

Yillar 1980 | 1990 | 1996 | 2000 | 1980 | 1990 | 1996 | 2000 | 1980 | 1990 | 1996 | 2000

Tiirkiye 18 16 13 13 15 15 17 18 42 43 39 41

Meksika - 22 29 25 - 5 3 4 - 32 28 28

Brezilya 14 14 - - 11 12 - - 40 48 - -

Arjantin 19 20 - - i3 10 - - 41 46 - -

Malezya 24 13 8 8 7 6 5 4 43 39 38 33
Makine ve Tasit Sanayi Kimya Sanayi

Yillar 1980 | 1990 | 1996 | 2000 | 1980 | 1990 | 1996 | 2000

Tiirkiye 14 16 19 17 10 10 12 11
Meksika - 24 22 28 - 18 17 15
Brezilya 25 27 - - 1t - - -
Arjantin 19 13 - - 9 12 - -
Malezya 20 31 40 47 5 11 9 7

Kaynak: DPT Uluslararas1 Ekonomik Gostergeler 1999-2003 Yilliklarindan
Derlenmistir
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3. TURKIYE'NIN SECILMiS ULKELER ARASINDA REKABET
GUCU:IHRACAT ACISINDAN

1990-2003 yillar1 arasinda Tirkiye’'nin ihracat yapisi uluslararasi sanayi
simiflandirmasi, BEC(Broad Economic Categories) mal siniflandirmas: ve imalat sanay1 alt
sektorleri itibariyle incelenmisgtir,

Uluslararas: sanayi smiflandirmasina gore ihracatin yiizde dagihmi incelendiginde
tarim ve ormanciligin Tirkiye ihracati igersindeki payinm azaldifi gozlemlenmektedir.
1990 yilinda %17,4 olan bu oran 2003 yilma gelindiginde % 5,2’ye gerilemistir. Madencilik
ve tasocakeihgr sektoriintin  ihracat igersindeki payinda ise kiigiik bir azalma olmustur.
Ancak bu sektor ihracati toplam ihracatin kiigiik bir oranina tekabill ettigi icin ifizerinde
durulmamaktadir. Ote yandan bir sigrama gozlenen ve dikkat ¢eken imalat sanayi
ihracatindaki artistir. Imalat sanayi ihracatinin toplam ihracat icersindeki pay1 1990 yilinda
%79,9 iken 2003 yiinda %93,2” ye ylikselmistir

Tablo VIL Uluslararasi Sanayi Simiflamasina Gére Tiirkiye’nin [hracati (1990-
2003) (ISIC REV.3) (Milyon USD)

Yillar
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
Sektorler
Tarim ve 2,249 | 2,585 | 2,134 | 2,292 | 2,301 | 2,133 | 2,455
Ormancilik
Madencilik Ve | 306 285 267 233 263 391 369
Tasocakciligt

Imalat Sanayi | 10,349 | 10,686 | 12,286 | 12,794 | 15,518 | 19,089 | 20,358
TOPLAM 12,959 | 13,593 | 14,715 | 15,345 | 18,106 | 21,637 | 23,224

Yillar
1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Sektorler
Tanm ve 2,679 | 2,690 | 2394 | 1,973 | 2234 | 2,037 | 2,465
Ormancihk
Madencilik ve | 364 385 400 349 387 542
Tasocake¢ihign

Imalat Sanayi | 23,116 | 23,791 | 23,755 | 25,340 | 28.695 | 33,565 | 43,912

TOPLAM 26,261 | 26,974 | 26,587 | 27,775 | 31,334 | 36,059 | 47,067
Kaynak: DPT Temel Ekonomik Géstergeler 1998-2003 Yilliklarindan Derlenmistir.
*Baliketlik ve diger kalemler ihmal edilmigtir.
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Tablo VIIL. Uluslararasi Standart Sanayi Siiflamasina Gére Tiirkiye ihracatinin Dagihm
(ISIC REV.3) (% Olarak)

YILLAR
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
SEKTORL
Tanm ve 174 | 19 | 145 | 149 | 12,7 | 99 | 106
Ormancilik
Madencilik ve | 5 5 1 51 | 38 | 15| 1,5 | 1.8 | 16
Tasocake1ligi
imalat Sanayi | 79,9 | 78,6 | 83,5 | 83,4 | 85,7 | 88,2 | 87,7
TOPLAM 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
YILLAR
1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
SEKTORL
Tarim ve
Ormancilik 10,2 10 8,9 7 7,1 5,6 5,2
Madencilikve | 5 | 43 | 15 | 14 | 1,1 | 1 | 1.
Tasocakgiligt
Imalat Sanayi 88 | 882 | 894 | 913 | 91,6 | 93,1 | 93,2
TOPLAM 100 100 100 100 100 100 100
Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarindan
Hesaplanmustir.

*Balikcilik ve diger kalemler ihmal edilmistir.

BEC’ e (Broad Economic Categories) gore ihracat rakamlarn incelendiginde dikkat
ceken Tirkiye ihracatinin % 50°sini titketim mallarn ihracatmin olusturdugudur. Ara mali
ihracat: ise ayni dénem itibariyle ortalama %43 tiir. Sermaye mali ihracatinda 1990-2003
yillar arasinda gorece bir artig olmustur. 1990 yilinda %2,2 den %8,4’e yiikselmistir. Ancak
Tiirkiye ekonomisinde sermaye birikimini gostermesi agisindan sermaye mallart ihracati
orani Tablo X’ den izlenecegi iizere diigiik seyretmektedir.

Bu iki tabloyu beraber degerlendirirsek; Tiirkiye ihracatimin % 90” nini imalat sanayi
ihracatmin olugturdugunu ancak yine ihracatin %90’ min aramali ve tiiketim mali
ihracatindan olustugudur. Séyle ki, Tirkiye’nin imalat sanayi ihrag Griinlerinin daha ¢ok
katma degeri diigiik, disa bagimlilig: arttiran driinler oldugu sonucu gikarilabilir. Bu nedenle
ihracatin alt sektorler itibariyle dagilimu incelenmistir.
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Table IX. BEC (Broad Economic Categories) Simiflamasina Gore Tiirkiye’nin

[hracat1 (1990-2003) (Milyon USD)

Yillar
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Kategoriler
Sermaye Mallar 283 340 487 543 722 831 1106
Ara Mallan 6,052 | 6,369 | 6,389 | 6,585 8,226 8,960 | 9,745
Titketim Mallari 6,623 6,883 7,835 8,213 9,153 | 11,840 | 12,354
TOPLAM 12,959 | 13,593 | 14,715 | 15345 | 18,106 | 21,637 | 23,224
Yillar
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Kategoriler
Sermaye Mallarn 1315 1363 1796 2140 2630 - -
Ara Mallari 11,016 | 11,129 | 10,841 | 11,573 | 13,403 - -
Tiiketim Mallarn | 13,980 | 14,375 | 13,893 | 14,014 | 15,253 - -
TOPLAM 26,261 | 26,974 | 26,587 | 27,775 | 31,334 - -

Kaynak:DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarmdan Derlenmistir.
*2002 ve 2003 yili verilerine ulagilamamigtir.

Tablo X. BEC (Broad Economic Categories) Smiflamasina Gore Tiirkiye’nin ihracati
(1990-2003) (% Olarak)

100

Yillar
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 1996
Kategoriler
Sermaye Mallan 2,2 2,5 3,3 3,5 4 3,8 4.8
Ara Mallan 46,7 46,9 434 429 454 41,4 42
Tiiketim Mallari 51,1 50,6 53,2 53,5 50,6 547 | 532
TOPLAM 100 100 100 100 100 100 100
Yillar
1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Kategoriler
Sermaye Mallar 5 5.1 6,7 7,7 8,4 - -
Ara Mallar1 41,9 41,3 40,9 41,6 42,6 - -
Tiiketim Mallar 52,9 53,3 52,1 50,5 48,9 - -
TOPLAM 100 100 100 100 100 - -

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarindan

Hesaplanmigtir..




*2002 ve 2003 yili verilerine ulagilamamustir.

Tablo X!’ den izlenecegi lizere tekstil Griinleri ve giyim esyasi ali sektorlerinin
imalat sanayi ihracati icersindeki paymin 1990 yilinda % 45, 2003 yilinda ise %34, 1990-
2003 yillar: aras1 ortalama olarak %41,6 oldugu gézlenmektedir. Imalat sanayi ibracatinin
yaklasik %40’ 1 toplam ihracatm ise % 36’st giyim esyasi ve tekstil tiriinlerinden
olusmaktadir. Ote yandan ana metal sanayi ihracatinin imalat sanayi ihracati igindeki pay1
1990 yilinda %16,8 iken 2003 yilinda % 8.8 e gerilemistir. Kimyasal madde ihracatinmn
imalat sanayi ihracati icindeki pay1 ise 1990 yilinda % 9,1°den 2003 yilinda % 4,3° e
gerilemistir. Ana metal sanayi ve kimyasal madde ve iiriinler gibi katma degeri gorece daha
yiiksek sektorler toplam imalat sanayi ihracati icersindeki paylar1 1990 yilinda % 26 iken
2003 yilinda %13,1°¢ gerilemistir. Bu olumlu bir gelisme degildir. Kimya ve ana metal
sanayi sektGriinde 90°lt yillar boyunca % 10’lar civarinda net bir azalma gozlenmektedir.

Bu s6z konusu dénemlerde katma degeri yitksek olan alt-sektdrler incelenirse, bir
iyilesme gozlenmektedir. Bu kapsamda elektrikli makine ve cihazlar, makine ve teghizat ile
motorlu kara tasitlari ve romork imalati sanayileri incelenmistir. Elektrikli makine ve
cihazlar ihracat: 1990 yilinda imalat sanayi ihracatimn % 1,6°sin1 olustuyor iken 2003 yilina
gelindiginde %2,8’e ¢ikmustir. Makine ve teghizat imalati 1990 yilinda imalat sanayi
ihracatmm % 1,8 iken 2003’te %7,3'ne cikmis ve en dnemlisi motorlu kara tagitlar ve
romork sanayi ihracati 1990 yihinda % 1,7 iken 2003 yilinda gelindiginde % 12,3’ne
cikmugtir. Bu {i¢ alt sektoriin toplam ihracatinin imalat sanayi ihracati igersindeki pay1 1990
yilinda % 5,1 iken 2003 yilinda %22,4’e yilkselmistir. 1990-2003 yillarinda ise ortalama
olarak % 12,5°tir.1990-2003 yillar1 arasinda bu ¢ alt sektdr ihracatinda ciddi bir artig
vardir. Yiiksek katma deger yaratan bu sektérlerin imalat sanayi ibracati igersindeki
paylarmin % 20’ler seviyesinde olmasi yeterli degildir ve yeterli olmamasi bir yana daha da
onemlisi bu ti¢ sektoriin genis lglide ithalat bagimldigini arttiran sektorler olmasidir

Tablo XI. Tiirkiye Imalat Sanayi ihracatimin Alt Sektorler itibariyle Degisimi
(ISIC.REV.3) % Olarak

Yillar
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
Sektorler
Tekstil 205 | 21 | 213|206 | 22 | 215 | 225
Urinleri
Giyim 244 | 235 | 245 | 24,7 | 20,6 | 22,8 | 20,1
Esyast
KimyasalMadde | o | 25 1 67 | ¢ | 62 | 6 | 56
ve Uriinler
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Ana Metal
Sanayi
Makine ve
Techizat Imalat 18 23 2.7 2.9 34 3,6 4.2
Elektrikli
Makineler ve 1,6 2 2,5 2.5 2,6 3 3.8
Cihazlar -
Motorlu Kara
Tasitlart ve 1,7 1,7 2,3 2,6 3,1 4,3 4.8
Romork
YILLAR

16,8 | 13,8 | 12,5 | 154 15 | 11,9 | 11,1

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
SEKTORLE

Tekstil 23,1 | 248 | 24 | 232 | 213 | 208 | 202
Urtinleri o
Giyim
Esyast
Kimyasal Madde | 59 | 53 | 55 | 54 | 51 | 47 43
ve Uriinler

Ana Metal 112 93 | 88 | 91 | 101 | 96 | 88
Sanayi

Makine ve
Techizat Imalat | 5 | 8 | 53 | 56 | 57 | 65 | 73
Elektrikli
Makineler ve 32 0 3,1 | 29 | 32 | 36 | 3,1 | 28
Cihazlar
Motorlu Kara

Tasitlar ve 3,5 4.1 6,8 6,9 9,2 10,7 | 12,3
Romork

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarindan
Hesaplanmustir.

19,6 | 19,2 | 17,4 | 163 | 146 | 153 | 13,8

BEC’ e gore ithalat rakamlan incelenirse toplam ithalatin yaklasik % 70° i ara mal:

ithalatindan ve % 20°si de sermaye mali ithalatindan olusmaktadir. Thracat art1$1 bityitk
cogunlukia ithalat artisina baghidar.
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Tablo XII. BEC (Broad Economic Categories) Siiflamasina Gore ithalat (1990-2003)
(% Olarak)

Yillar
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996
Kategoriler
Sermaye Mallari 18,1 | 20,4 | 21,1 25 22,4 | 22,7 | 23,7
Ara Mallart 724 | 71,5 | 70,8 | 65,9 | 71,2 | 70,2 | 65,9
Tiiketim Mallar: 9,3 7.5 7,7 8,6 5.9 6,8 10,1
TOPLAM 100 100 100 100 100 100 100
Yillar
1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Kategoriler
Sermaye Mallar 228 | 232 | 21,5 | 20,8 | 16,83 | 16,7 | 163
Ara Mallar 65,7 | 64,4 | 653 | 655 | 723 | 72,6 72
Titketim Mallart 109 | 11,6 | 124 | 13,5 9,8 9,8 10,9
TOPLAM 100 100 100 100 100 100 100

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarmdan
Hesaplanmustir.

Bunun i¢in imalat sanayi ithalatini alt sektorler itibariyle incelersek, tablo XIII" den
izlenecegi tizere 1990 yilinda makine ve techizat ithalat: toplam imalat sanayi ithalat: iginde
1990 yilinda % 7,8 iken 2003 yilinda %15,3’{i, motorlu kara tasitlar1 ve rémork ithalati
toplam imalat sanayi ithalati icersinde 1990 yilinda % 7,8 iken 2003 yilnda % 11,5 ve
kimyasal madde ve iiriinler ithalati toplam imalat sanayi ithalatinmn yaklagik % 20 sini
olusturmustur. Zaman igersinde kiigiik bir azalma gozlense de imalat sanayi ithalatinin
yaklasik % 45°1ik bolimii bu {i¢ sektére baglidir. Bu diga bagimiilig gostermektedir.
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Tablo XIIL Imalat Sanayi ithalatinin Alt Sektérler itibariyle Degisimi (ISIC.REV.3)

% Olarak
Yillar
Sektorler 1990 | 2003
Motorlu Kara Tasgitlar 78 115
ve Romork ’ ’
Kimya§al Madde ve 203 | 201
Uriinler ’ ’
Makin; ve Techizat 73 153
Imalati ’ ’
Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler 1998-2003 Yilliklarindan

Hesaplanmustir.

Bu noktada imalat sanayinin alt sektdrlerinin ihracatin ithalati karsilaima oranlari
incelemek yerinde olur. Makine ve techizat, motorlu kara tagitlari ve romork ve elektrikli
makineler ve cihazlar alt sektdrlerinde ihracatin ithalati karsilama oranlarina gelmeden bu
ti¢ alt sektdrde doviz kurundaki degisiklige bagh bir egilim gozlendigi belirtilmelidir.
1994-2001 krizlerinde ihracatin ithalati karsilama oranlart ¢ok artmaktadir. Bunun sebebi,
kriz yillarinda ulusal para deger kaybetmesiyle ihracatin artmasi ve bundan daha énemlisi
ithalatta keskin diislisler yasanmasi ve karsilama oranmin artmasidir. Tabloyu yorumlarken
1994-2001 yillar1 gibi déviz kuru degismelerine dayah keskin degisimler oldugu yillar
haricindeki yillarin ortalamalart {izerinden yorum yapilacaktir.Tablo XV’ den izlenecegi
lizere makine ve techizat sektdriinde ihracatin ithalati karsilama orami 1990 yilinda % 6
iken 2003 yilinda % 38, elektrikli makine ve cihazlarda 1990 yilinda % 37 iken 2003
yilinda %65 ve en 6nemlisi motorlu kara tasitlart ve romork sektériinde 1990 yilmda % 13
olan bu oran 2003 yilinda % 85’ e ¢cikmistir. Bu artiglar 6zellikle motorlu kara tasgitlarindaki
ihracati ithalati karsilama oranmi ¢ok 6nemlidir. Ancak bu artiglarda 6zellikle kriz yillarindaki
doviz kuru degismelerinin 6nemli etkisi oldugu unutulmamahdir. Bu ylizden kriz yillan
haric ortalama degerlere bakarsak:

Ortalama olarak makine ve techizat imalati sektdriinde ihracatin ithalati karsilama
orant %16,2, elektrikli makine ve cihazlar imalati sektdriinde %47,1 ve motorlu kara
tagitlar1 ve rOmork imalatt sektériinde bu oran %38,9° dur.

Goriildiigii gibi kriz yillarindaki déviz kuru degismelerinin etkileri oldugu yillan

cikardiimizda bu sektdrlerdeki ihracatin ithalati karsilama orami toplam ihracatin ithalati
karsilama oranmin altinda kalmaktadir.Bu sektorlerdeki rekabet giiciinde yillar itibariyle
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bir gelisme olmugtur. Bununla beraber adi gegen sektorlerde hala ithalata bagimli yap:
devam etmektedir.

Tekstil ve giyim sektorlerinde ise diinya ekonomisindeki rekabet egilimlerinin
etkisiyle Tirkiye'nin rekabet Ustinligiinde keskin dustisler gozlenmektedir. Tekstil
sektoriinde rekabet tstimligi vardir. Ancak bu 1990’lardan itibaren giderek azalmaktadur.
Kimya sektoriinde de bu kadar sert olmasa da bunu gézlemlemek miimkiindiir. Motorlu
tagitlarda son yillardaki gelismeler Tiirkiye Ekonomisi rekabet giiciinde yani bir agilum mt
ifade eder? Simdi bunu biraz sorgulamak istiyoruz.

3.1. TURKIYE MOTORLU KARA TASITLARI IHRACATININ YAPISI

Tablo XIV’ den de izlenecegi iizere Tiirkiye’nin motorlu kara tagit ihracatini 1990-
1994 yillar: arasinda toplam ticari arag iiretiminin yaklagik %95’ine denk gelen 6nemli bir
kismi i¢ pazara yoneliktir. Thracat orani ok diisiik bir diizeyde seyretmektedir.

1994 —1998 yillar1 arasmda ticari arag ihracatmn pay1 géreceli olarak artmustir. Bu
noktada AB ile imzalanan giimriik birligi antlagmasinin etkili oldugu digtiniilmektedir.

1999 yilindan sonra i¢ pazara ydnelik ticari arag {iretiminin toplam ticari arag
iiretimi icerisindeki pay1 gozle goriliir oranda azalmgtir. Ozellikle 2001 kriz yilindan sonra
ic iireticiler bityiik bir oranda dig pazara yonelmislerdir. 2000 yilinda 81000 olan otomobil
jhracati 2001 yilinda 142000, 2003 yilma gelindiginde 213000’e yilkselmistir. Ancak
burada otomobilden ziyade ticari araglar 6zelliklede kamyonet ihracatinda biiyik artiglar
gézlenmektedir. 2000 yilinda sadece 8500 olan bu miktar 2001 yilinda 50000, 2003 yihinda
122000°e ulagmustir.

Tablodan izlencbilecegi gibi ihracatta en biiyikk sigramalar 2001 kriz yilinda
gerceklesmistir. Bunda ulusal paranin deger kaybetmesi sonucu olugan rekabet avantaji ve
i¢ pazarda meydana gelen daralma 6nemli rol oynamaktadir.

Tablo XIV  incelendiginde ortalama otomobil ihracat geliri yillar itibariyle
artmaktadir. (2001 yilinda bir otomobil ortalama olarak 8697 dolara ihrag edilirken 2002
yilinda 9468 dolar, 2003 yilina gelindiginde 11891 dolar olmustur) Zaten otomotiv
sektoriiniin yiiksek katma deger yaratan bir sektor oldugu belirtilmistir. Ancak motorlu kara
tasitlart ihracatinin toplam ihracat igindeki paymin %10’lar civarindadir ve bu sektdr i¢in
ihracatin ithalati karsilama orani yillar itibariyle artmakla birlikte ortalama olarak
bakildiginda diisiik seyrettigi gorillecektir. Ayrica bu sektoriin disa bagimhihig arttiricr bir
sektor oldugu unutulmamalidir. Tiirkiye yabanci otomotiv firmalar i¢in Ford, Toyota, Fiat-
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icin montaj tissii olarak kullamlmaktadir. Uretimden ziyade montaj Tiirkiye de yapildid1 igin
bu disa bagimliligr arttiric: bir etkendir.

Tablo XIV. Tiirkiye Motorlu Tasitlar Sanayinde Toplam Ve i¢ Pazara Tasit Araglan
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Uretim Rakamlan ile Son Dort Yilin ihracat Rakamlar: Ve Gelirleri (USD)

VAR | eakes | Toraw | JRAGHT | Haca
URETIM URETIM "
1990 162,156 167,556 - -
1991 189,826 195,574 - -
1992 256,254 265,245 - -
1993 341,243 348,095 - -
1994 199,847 212,651 - -
1995 200,249 233,412 - -
1996 175,927 207,757 - -
1997 220,222 242,780 - -
1998 215,268 239,937 - -
1999 144,582 222,041 - -
2000 207,450 297,476 96,489 -
2001 28,055 175,343 198,548 1,722,182,598
2002 204,198 346,343 257,775 2,440,687,142
2003 204116 533.672 347,119 4,127,918,825

Kaynak: http://www.sayisalgrafik.com.tr/gazete/vo109n801/s04/m01.htm
* cizgi olanlarda verilere ulagilamamigtir,




IHR

/ITH
KARSI . Motorlu Kimya
Lana | Mekine | b | Ko | Tekstil | | sl | el
ORAN ve Makinele | Tasitlar1 | Uritnler Giyim | roage | Xarst
Techizat . Esyasi lama
LARI Imalati rve ve ! e Orant
Cihazlar | Romork Uriinler
YIL
LAR
1990 6 37 13 673 16751 28 50
1991 7 26 17 525 10474 25 65
1992 9 37 20 464 10436 23 64
1993 8 33 14 308 6745 18 52
1994 15 49 48 348 7338 26 78
1995 14 59 45 256 6814 19 61
1996 11 62 33 241 2232 17 53
1997 12 50 18 261 1708 19 54
1998 14 45 23 288 1726 17 59
1999 16 44 48 341 1720 18 65
2000 27 51 29 313 1684 17 51
2001 31 84 120 359 1610 21 76
2002 32 62 123 277 1582 18 70
2003 38 65 84 285 1467 17 68

Tablo XV. Tiirkiye imalat Sanayi Alt Sektérleri itibartyle Ihracatin ithalati
Karsilama Oranlari % Olarak

KAYNAK:DPT Temel Ekonomik Géstergeler 1998-2003 Yilliklarindan hesaplanmusgtir.
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Su ana kadar ifade edilenleri ihracat fiyat indeksleriyle desteklemek
miimkiindir.1989-1993 yillar arast 1989=100 kabul edilmistir ve 1993 yilinda ihracat fiyat
indeksi 107,6 olmustur.Yani 5 yilda 1989 yili fiyatlariyla % 7,6°lik bir artis olmustur.Bagka
bir ifade ile 1989 yihinda Tiirkiye’nin ihrag mallarinin ortalama fiyati 100 iken 1993 yilinda
107,6 olmustur.Bu oranlar ihrag mallarimzm diisik katma degerli oldugunu
gostermektedir.

Bunu 1994-2003 yilan arasinda ihracat fiyat indeksinden daha iyi
gbrebilmekteyiz.1994=100 kabul edilirse 2003 yilinda indeks 92 ye gerilemistir. Yani
1994 yilinda ortalama ihrag mali fiyati 100 ise 2003 yilinda 1994 yili fiyatlaryla 92’ye
gerilemistir. Buradan Tiirkiye’'nin rekabet giiciinlin artmadigini hatta aksine -azaldigin
s6yleyebiliriz. Thracatin nominal olarak artmasm ise her yil daha fazla mali gonderilerek
gerceklestirildigini diistnebiliriz.

3.2. TURKIYE'YE BENZER YAPIDAKI ULKELERIN iIHRACAT YAPISI

Arjantin ve Brezilya nin ihracat yapis1 1980, 1985, 1990, 1995, 1999 yillar itibariyle
alt sektorler bazinda incelenmistir. Arjantin ve Brezilya ihracat yapismm Tiirkiye nin
ihracat yapist ile paralellikler arz etmekte oldugu calismada dikkat ¢gekmektedir. Caliymada
ele aldipimiz diger giiney iilkelerinde ihracatin alt sektorleri agisindan yeterli veri tabania
ulasilamamstir, Bu nedenle Arjantin ve Brezilya'nin ihracat yapis: kargilagtirilmigtir.

Arjantin’in ihracat yapist alt sektorler itibariyle tablo XVII* den incelendiginde;
tartm, hayvancilik ve balik¢iltk sektdriiniin ihracatinin 1980 yilinda toplam ihracat igindeki
pay1 %36.2'dir. 1999 yilma gelindiginde bu oran %19.8’¢ gerilemistir.Bu sekt6riin pay1
zaman icinde azalmakla beraber ortalama olarak ihracatin %20 si gibi yitksek bir oram
olusturmaktadir. Madencilik ve tasocakg¢iligi ihracatimn toplam ihracat igerisindeki payinda
bityiik bir sigrama meydana gelmistir. 1980 yilmda %0.4 olan bu oran 1999 yih itibariyle
yilda %17.4%e yikselmigtir. Ayni sektorin 1999 yili itibariyle Tirkiye’nin ihracati
icerisindeki pay: sadece %1.5 tur.Arjantin® de gida, tiitiin ve igcecek sektdriiniin toplam
ihracat sektorii icindeki payi yillar itibariyle azalmakla beraber ihracat igerisinde dnemini
korumaktadir. 1980 yilinda %33.8 olan bu oran 1999 yilinda %27.1°e gerilemistir. Ancak
bu sektoriin diisitk katma deger yaratan bir sektér oldugu unutulmamalidir. Dayamiksiz
tilketim mallart ihracatinda yillar itibariyle bir azalma gozlemlenmektedir, Ancak
dayaniksiz tiiketim mallari ihracati toplam ihracatin kii¢lik bir ylizdesini olugturmaktadir.
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Yiiksek katma deger yaratmasi acisindan aramali ve metal sanayi ve makine
endiistrisi sektorleri ihracatindaki gelismeler daha Snemlidir. Bu iki sektdrde nispi bir artig
vardir. Aramalr ihracati 1980 yilinda toplam ihracatin %12.3’nden 1999 yilinda %17.7’sine
yitkselmistir. Metal sanayi ve makine endiistrisi sektériintin ihracatinm toplam ihracat
icindeki pay1 ise %7.5’dan %12’ye yiikselmigtir. Goruldiigt lizere yliksek katma deger
yaratan bu sektérlerin toplam ihracat igerisindeki paylan %30’lar civarindadir. Bu yiiksek
bir oran degildir.

Arjantin® de ihracatm ithalati karsilama orami ve ihracatin GSYIH ’ya orami
(ihracat/GSYIH ) tablo XVI’ dan incclendiginde 1996 yilinda %107 olan bu oran 1999
yilma gelindiginde %96.6’ya gerilemistir. Thracat/GSYIH oram ise ayn1 donemde %8.8’den
%3.2’ye gerilemistir. Thracatin ithalatt karsilama oranmm yiiksck olmasi ckonominin disa
bagimlihgm ve dis bor¢ yiikiinii azaltmasi agismdan olumlu bir etkidir. Ancak diinya
ckonomisine entegrasyonda 6nemli bir gdsterge olan ihracat/GSYIH orani disiik
seyretmektedir ve bu oranda bir sigrama gortilmemektedir.

Brezilya da ihracatin ithalati karsilama orani incelendiginde 1996 yilinda %89.6
olan bu oran 2000 yilina gelindiginde %98.7 ye yiikselmistir. Thracat/GSYIH orani ise ayni
donemlerde %6.1’den %9.4’¢  yiikselmistir. Bu veriler Arjantin ile paralellik
gostermektedir

Brezilya ihracati alt kalemler itibariyle tablo XVII’ den incelendiginde tarim,
balik¢ilik ve ormancilik sektérleri ihracatinin toplam ihracat igindeki payr 1980 yilinda
%6.9 iken dalgalanmalar gdstermekle birlikte 1999 yilina gelindiginde %11.8’e ¢iknustur.
Madencilik ve tas ocak¢ilidi sektorii ihracatinda nispi bir gerileme gozlenmektedir.
(%9’lardan %6°’lara gelinmistir). Tiirkiye madencilik ve tas ocakcilig1 agisindan Arjantin’in
oldugu gibi Brezilya’ nin da altinda oldugu gériilmektedir.

En ¢ok dikkat ¢eken gida, tiitiin ve igecek sekt6rii ihracatidir, Bu sektdr ihracatini
toplam ihracat igindeki pay: 1980 yihnda %40 iken 1999’gelindiginde %18’¢ gerilemistir.
Ancak bunun yanmda aramali ve metal sanayi ve makine endiistrisi sektorleri ihracatinm
toplam ihracat icerisindeki paylart 1980 yilinda %36 iken 1999 yilinda %56’ya ¢ikmustir,
Aramali, metal sanayl ve makine endiistrisi gibi sektorler yiiksek katma defer yaratan
sektorler olduklart igin bu sektdrlerde artis olmasi olumhudur. Zira bu durum daha énce
vurgulandig1 gibi Brezilya da ihracatim ithalat: karsilama oranindaki artist agiklamaktadir
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Tablo X VL Brezilya Ve Arjantin’in Thracat, Ithalati, Karsislama Oranlari Ve
Ihracatin GSYTH’ye Oram

(MILYON USD)

YILLAR BREZILYA

THRACAT | iTHALAT | iHR/ITH | IHR/GSYIH

1996 47,800 53,300 89,6 6,1

1997 53,200 59,800 89,9 6,6

1998 51,100 57,700 88,5 6.6

1999 48,000 49,200 97,5 8,6

2000 55,000 55,700 98,7 9,4
YILLAR ARJANTIN

THRACAT | iTHALAT | iHR/ITH | iIHR/GSYIiH

1996 24,000 22,300 107 8,8
1997 26,400 28,500 92,6 9.0
1998 26,400 29,500 89,4 8,8
1999 23,300 24,100 96,6 8,2

Kaynak: IGEME (Ihracat Gelistirme Merkezi) verilerinden hesaplanmstir.
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Tablo XVII. ) Arjantin Ve
Brezilya BREZILYA Ihracatimn
Sektorel Dagilim

YILLAR | 1980 | 1985 1990 | 1995 1999

(% olarak)

AGR 6,9 18,3 11,1 9,7 11,8

MIN 9,0 7,5 9,0 6,3 6,6

FBT 39.8 19.4 17,6 19.9 17,9

NDC 7,7 8,6 9 8,7 7,6

INT 17,3 28,6 32,5 33,9 29,8

MMI 19,0 17,3 20,5 21,2 26,1

ARJANTIN

AGR 36,2 432 26,1 24,3 19,8

MIN 0,4 1,1 1.4 8,1 17.4

FBT 335 24.8 30,3 28,4 27.1

NDC 9,7 5,9 7,5 9,4 5,8

INT 12,3 18,1 28 17,1 17,7

MMI 7.5 6,5 6,4 12,4 12,0

Kaynak: CEPAL (2001) tablo 302, pp.55CJ561
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AGR-Agriculture, foresty and fisheries,
MIN-Mining and quarrying ,

FBT-Food, beverage and tobacco industries,
NDC-Nondurable Goods,

INT-Intermediate Goods,

MMI-Metalmanufactures and machinary indutries *

* Tiirkiye’nin ihracat verileri smiflandirmasi, BEC ve Uluslararas Sanayi Smiflandirmasina
gore oldugu i¢in ve sahip oldugumuz veriler agisindan Latin Amerika tilkelerinin verileri bu
siniflandirmalara uymadig i¢in kiyaslama yapilirken kesin ifadelerden
kagimilnilmistir. Tablo yorumlanirken smiflandirmalann farkla oldugu unutulmamalhdir.
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4. TURKIYE’NIN SERMAYE HAREKETLERI: TURKIYE'DEKI ARBITRAJ
GELIRI (FINANSTAKI FIYAT FARKI)

Daha 6nce iiretim kesiminde ele alinan gelismeler faiz orani1 ve doviz kuru gostergelerinden
yiiksek diizeyde etkilenmektedir. Faiz oram ve déviz kuru finans yapismin dis diinyayla
fiyat farkini gosterecek bicime arbitraj geliri kavramuyla indirgeyebiliriz. Bu boliimde
Tiirkiye Ekonomisi’nde 1990’larda olusan arbitraj gelirleri ele alinacaktir.

iTR-IABD=F-S/S Denklemiyle &zetlenebilecek faiz paritesinde ITR Tiirkiye’de
kamu kagitlar1 nominal faizlerini(yillik),JABD ABD’deki kamu kagitlart yillik nominal
faizini gésterir. Denklemin teki yaninda F Forward (vadeli) doviz kurunu, S Spot déviz
kurunu gostermektedir. Bu oranin birbirine esit olmas1 arbitraj olanagi dogurmayacaktir
(Walther, 1997;72). Bu olgu ayni zamanda faiz farklilityla beklenen (forward) doviz kuru,
spot doviz kuru farkliligiyla giderildigi anlamma gelir. Bununla beraber, diinya yliziinde
daha o6nce belirttigimiz farkhh déviz kuru uygulamalart ve farkl iktisadi yapilarin
mevcudiyeti, arbitraj faaliyetine yonelik sermaye akimlarm stirekli giindemde tutmaktadir.
iTR-iIABD F-S/S' den daha biyiik oldugunda arbitraj faaliyeti ABD'den Tirkiye'ye
kayacak, sermaye akimlarinin yénii Tiirkiye olacaktir. iTR-IABD F-S/S' den daha kiiciik
gerceklestiginde, yani ABD'yle faiz farki forward kurdaki degersizlesme (iskonto)
oramindan diisitkse, fonlar ABD've yonelecektir (Seyidoglu, 1997; 142). Bizim
calismamizda en uzun kisa vade olarak 1 yil alinmustir. Boylece 13 yillik bir siiregte birer
yillik dilimlerle Tiirkiye Ekonomisimin ABD ekonomisiyle para ve sermaye piyasalan
agisindan fiyat farkini, faiz paritesi araciligiyla anlamak miimkiin olmaktadir. Alttaki tablo
XVII den de izlenebilecegi gibi bizim i¢in faiz paritesine gére olusmus forward kurlarin
gergeklesen kurlardan farki yine arbitraj gelirini géstermektedir. Yani faiz arbitrajmi 1990-
2003 aras1 Forward kurlari hesaplamakta kullanabilecegimizi biliyoruz.

Forward déviz kuru(F) = spot déviz kuru * 1 +iTr/ 1 +ABD

Tablo XVIII’de spot kurlar bir 6nceki senenin son glinii (bir yih yansitmasi
agisindan) TCMB déviz satis kurlaridir. Bu spot kurlar her iki iilkenin kamu kagitlarindaki
bir yillik bilegik faizlerle iliskilendirilerek forward kurlara ulagtlmustir. Bulunan forward
kurlar yine Merkez Bankasinin yil sonu gerceklesen déviz kurundan ¢ikartilarak arbitraj
geliri yiizde olarak hesaplanmigtir

Tablo XVIII 'e gore 1990'da %13 olan arbitraj olanag: 1991 Korfez krizin de

etkisiyle ve tersine dénmils ve ABD yoniine 1.7 gergeklesmistir. 1992 ve 1993' de tekrar
%7 civarma Tiirkiye tarafinda bir arbitraj yaratimugtir. 1994 krizi dengeleri degistirmis,
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ABD'deki arbitraj %6.3 olarak gerceklesmistir.1995'de 1990'larin en yiksek arbitraj geliri
Tirkiye'de gergeklesmis(%36), ¢iinkii o yin faiz oranlan 1994 yili enflasyonunu
yansitacak 6lgtide Tiirkiye agisindan yiiksek oldugu gézlenmistir. 1996' dan sonra arbitrajda
digiis goriiliirken,

1998'de Rusya krizinin de etkisiyle Tiirkiye 'ye dOviz girisi azalinca arbitraj geliri
Tirkiye' de yeniden artmistir (%31). 2000 yil1 2001 subat krizinden bir 6nceki sene arbitraj
olanagim kur agisindan diisiik (%1) gectigini géstermesi ilgingtir. Ancak 2000 Kasimmda
bankacilik krizi ve 2001°deki finans krizinin Tiirkiye’den ABD’ye dogru sermaye ¢ikigini
6zendirecek Sleiide arbitraj getirisi yarattigim sdylemek miimkiindiir.(%11) Bunda her iki
tarafta da diisen faizlere ragmen TL’deki asirt degerlenmenin  getirdigi arbitraj fark yol
agmigtir, Bu asamada Tiirkiye’de faizlerin diismesi kisa vadeyi uzun vadeye ¢ekme
agismdan etkilidir. Zira, 1990’larda gériildiizii gibi faiz oranlar ¢ok yiikseldiginde kisa
vadeli sermaye akimlar1 arbitraj faaliyetlerini hizlandirmaktadir.(Eichengreen ve Musa,
1998;4) , kisa vade bununla beraber 2002’de %46 2003’de %72 olarak gerceklesen faiz
paritesine gore hesaplanmis kur arbitraji simdiye kadar gergeklesmedigi olciide bir TL
yatirim karlilig1 getirmistir, Bu arada ABD’nin Tiirkiye agisindan diinyamin geri kalanim
temsil eden en giiglii tilke oldugu diiiniilirse, bu arbitrajlarm ABD’deki faiz artirimlariyla
her an degisebilecek esneklikte oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak bu degisikliklerin maliyeti
yitksek olmamas igin en azindan belli bir zamana yayllmis olarak kur yiikseltilmesi
(degersizlesmesi) i¢in gerekli cabalarm gosterilmesi gerekir. Aksi halde tari islemler
agiginin seyri konusunda oldukga kotiimser beklentiler meveuttur
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Tablo XVIIL. Faiz Arbitrajina Gore TL Dolar Arbitraji (1990-2003)

Yil Forward kur  gergeklesen kur arbitraj
1990=2316* 1.54/1.078= 3.308 2927 %13
1991 =2927* 1.80/1.057= 4.984 5074 %-1,7
1992=5074.8%1.87/1.038= 9.142. 855.90 %6.8
1993=8.555,9*%1.87/1.034= 15.474 14.450 %7
1994=14.450%*2.64/1.053= 36.227 38.687 %-6,3
1995=38.687%2.12/1.059= 77.447 56.614 %36
1996=56.614%2.13/1.055= 114.301 104.391,7 %9
1997=104.391,7*2.17/1.056= 214.517 199.079 %7
1998=199.079%2.12/1.050= 401.949 306.122 %31
1999=306.122%2.10/1.058= 607.614 525.491,30 %15
2000=525.491,3*1.38/1.061= 683.485 676.325 %1
2001 =676.325, 1 ¥*1.96/1.034= 1.282.008 1.448.212 %-11
2002=1.448.212%1.70/1.020= 2.413.686 1.647.657 %46
2003=1.647.657*%1.48/1.12 2.409.616 1.399.99 %72

1- Kaynaklar: ABD Faizleri ustreas.org’ dan hesaplanmus, Tiirkiye faizleri
DPT.gov.tr ve treasury.gov.tr' den, dévizler temb.gov.tr' den ve forward kur
hesaplama yontemi tskb.com.tr/finanssozlugu.aspx_almmustir.
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5.Sonug

Calismada, Tiirkiye’nin karsilagtirmali olarak Arjantin ve Brezilya basta olmak
tizere Malezya, Meksika gibi gelismekte olan iilkelerle benzerligi dikkate alinarak imalat
sanayi ve ihracatta 1990° dan giintimiize performanslar incelenmeye ¢alisilmistir.

Ote yandan ad1 gegen iilkelerin sermaye hareketlerindeki (finanstaki) fiyat farkim
anlama agisindan Tlirkiye baz alinarak bir arbitraj ¢aligmas: yapilmistir. Burada amag ¢ok
kaba bir bakisla gozlenebilecegi gibi bu iilkelerdeki Tiirkiye basta olmak iizere arbitraj
gelirleri tiretken kesimde ne gibi etkilesimlere yol agmakta oldugunu anlamaya caligmaktir.

Birinci bolimde segilmis tlkeler agismdan GSMH Sektorel analizi imalat
sanayilerinin yapisi yarattigi katma deger agisindan, dncelikle Tiirkiye’nin rekabet giiciini
ortaya ¢ikarmas: anlammda sorgulama yapilmistir.Ele alinan iilkeler agisindan Malezya
disinda Arjantin, Brezilya, Meksika’ nm imalat sanayilerinde 1990’1 yillarda gerileme séz
konusudur. Se¢ilmis tilkeler bazinda baktigimizda ele aldiginuz Latin Amerika iilkelerinde
(Meksika, Brezilya ve Arjantin) sanayinin GSMH’ ya oram bazinda 80’li yillara gére
gerileme gozlenmektedir.80°’li yillardan  bakildigmdan ortalama 10ar puanlik gerileme
gozlenmektedir. Bununla birlikte Malezya® da sanayinin GSMH’ ya oraninda on puanlik bir
artig gériilmektedir. Ayn1 donemde Tiirkiye’nin milli gelirde sanayinin pay: gérece daha iyi
olmakla birlikte dort puanlik bir artis gdstermistir. Sz konusu yallarda tarim {iretiminin
GSMH’ ya oramnda Latin Amerika iilkelerinde 6nemli bir degisiklik gézlenmemekle
birlikte Tirkiye’ de 11 puanhik ve Malezya’ da 10 puanhik bir azalma meydana gelmistir.

Caligmanin  birinci bélimiiniin  sonucu agisindan sunlart  sdyleyebiliriz:Latin
Amerika {ilkelerinde Hizmetler Sektdriinde 10-15 puan civarmda yiikselme goriilmiistiir.
Malezya’ da ise 20 yilhk siirecte hizmetler sektorli ¢ok fazla saglamamasina ragmen
tarimdaki 10 puanhk distis sanayideki 10 puanhk artigla karsilanmaktadir. Tiirkiye’ de ise
sanayide ¢ok fazla yiikselme olmamasina ragmen tarimdaki 11 puanlik diisiis hizmetler
sektoriinde 10 puanhk bir artigla kargilanmistir.

Ikinci Bélimde gerek ele aldigimiz iilkeler arasindaki farkhi siniffandirmalar
gerekse yetersiz ihracat veritabaniyla karsilagiimasi nedeniyle Arjantin, Brezilya ve Tiirkiye
ile sinirl bir kargilagtirma yapmak durumunda kalinifmgtir.

Ikinci bolimde ilk olarak Tiirkiye’nin ihracat icindeki imalat sanayi

kompozisyonu 1980’lerden itibaren yaklasik 10-15 puanlik bir sigrama gostermistir.
Bununla beraber BEC(Broad Economic Categories) siniflandirilmasma bakildiginda, ara
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mali ve tiketim dayali ihracatin toplam ihracattaki paymmn ortalama % 90’lar
civarmdadir.Sermaye mallar1 ihracatinda ise ancak 6 puanhk bir sigrama gdzlenmektedir.iki
siniflandirma  arasindaki celiski bizi imalat sanayi alt kollarmndaki ihracat yapisin
incelemeye yoneltti. Tekstil ve giyim esyasinda “diger sektdrlere gore gorece “diisiis
olmasina ragmen ihracat igersinde iigte birlik agirligini korumaktadir Makine ve techizat ve
motorlu kara tagitlan disindaki sektorlerde Tablo XI' den izlenecegi gibi gerileme
goriilmektedir. Ancak motorlu kara tagitlar e romork ile makine ve techizat sektérlerimin
ihracatinin toplam imalat sanayi ihracati igersindeki pay1 % 20’lere yaklagmustir. Elektrikli
makine ve cihazlar, kimya ve ana metal sanayinde hizh bir gelisme gozlenmemesine
ragmen motorlu kara tagitlari ve makine ve cihazlardaki gelisme kayda degerdir. Boylece
iki siniflandirma arasindaki celiski bir 6lgiide giderilmis olmaktadir. Zira, sermaye mallar
ihracatindaki 6 puanlik artis her iki smiflandirma agisindan gecerlidir. Ancak, gegmise gore
ara mali ve tiketim mallar1 ihracati (90’lar) kompozisyonunda ¢ok fazla degisiklik
olmamustir.

Biitiin imalat sanayinde katma degerde topyekiin bir gelisme saglamak i¢in biitiin
bu alt sektorlerde tekstil ve giyime gore iyilesme saglanmasi gerekmektedir. Ote yandan
ithalatta BEC’ e gore sermaye allarinda ¢ok Onemsiz diizc.de bir  azalma
gerceklesmistir. Ara  mallart  ve tilketim mallan  ithalatinda  Snemi Jegisiklikler
gdzlenmemektedir. Imalat sanayine alt sektorleri itibariyle hisaca goz athigimizda Makine
ve techizatta 8 puanhk bir artis goriilmektedir. Motorlu kara tagitlari ithalatinda Tablo
X1’ den goritlecegi tizere bir artis gériilmektedir.

fhracatim ithalau karsilama oranlarma bakarsak:1990’l: yillar ihracatun ithalati
karsilama orani agisindan incelendiginde, 1990 yilinda % 50 olan bu oran 90’lar boyunca
ortalama olarak 11 puanlik bir ilerleme saglayabilmistir. Ayni veri agisindan Latin Ametika
iilkeleri Arjantin ve Brezilya’ da %90-%100’ler civarinda bir veriyle kargilagmaktayiz.
Tiirkiye’nin genel olarak ihracat yapisma bakildiginda makine ve techizat ile motorlu kara
tagitlart ihracatimin imalat sanayi ihracats icersinde yaklasik 20-25 puanhk bir sigrama
yaptigi gorillmektedir.

ikinci bolimiin  son verisi olarak Arjantin ve Brezilya’ da ihracatin Sektorel
dagahmini Tiirkiye’yle karsilagtirma yapmak agisindan incelenmistir. Bu incelemede
Arjantin ve Brezilya® mm farkli smiflandirma  kullanildiklart  gézlenmistir.  Bu
simiflandirmaya goére Brezilya’da metal sanayide 7 puan(1980-1990 yillari arasinda) ara
mallarinda 12 puanlik ihracatin igerlindeki paylarinda bir artis gozlenmektedir. Tablo XVII®
e gbre Arjantin’ in ara mallar1 ihracat: ayni yillarda 5,5 puan, makine-metal sanayinde 4.5
puan ilerleme saglanmistir.Bu bize bu iilkelerdeki ihracat yapismin Tiirkiye’ye benzerlik
gosteren bir yaps arz ettigini gostermektedir. Ancak Arjantin ve Brezilya® nm Tirkiye'ye
gore gorece daha yiiksek sanayi yapisi oldugunu unutmamak gerekir.
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Ugiincii ve son boliimde Tiirkiye’nin benzerlik gostermesi agisindan Latin Amerika
ve Giiney Dogu Asya iilkelerinin finans yapisimi analiz etmek igin kullanilan arbitraj
gelirleri  incelemeye konu olmustur. Burada sadece Tiirkiye acisindan  inceleme
yaptlmaktadir.Bu incelemede diinyanin geri kalan kisminit ABD ekonomisinin temsil
edebilece§i yaklasimiyla ABD kamu kagutlart bilesik faizleri ve Tiirkiye kamu kagitlan
bilesik faizleri en uzun kisa vade olan 1 yil agisindan incelemeye tabi tutulmugtur. Burada
iki tlkenin enflasyon farklarmin faiz ve doviz kuru parametreleriyle yansitildig1
digtniilerek forward doviz kuru hesaplamaya gidilmistir. Gergeklesen déviz kuru forward
doviz kurlarmdan gikanlarak faiz paritesine gore arbitraj gelirleri hesaplanmugtir. 1990
yillardan itibaren faiz paritesine gore arbitraj gelirleri hesaplanmstir.2003’e kadar yapilan
bu hesaplamada sermaye hareketleri sonucu olusan gelirlerde 6nemli farklar
gozlenmistir. 1991, 1994, 2001 yillar: haricinde agirt degerli kur politikalarinin etkileriyle
onemli arbitraj gelirleri olustugu gézlenmistir. 2003 yilinda % 72 ile bu oran zirve
yapmustir. Yani Tiirkiye ekonomisi dolar finansi bazinda kisa vadeli sermaye girisleriyle
gelir elde etme higbir tretken sektoriin alt kesiminde ulasilamayacak boyuttadir. Buda
birinci ve ikinci bolimde bahsettigimiz sanayideki gergek sigrayisin - yiiksek diizeyde
olamamasinin asil nedenlerinden bir tanesidir.
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