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Tiirkiye'nin orta gelir tuzagindan kurtulmasi ve gelismis tilkelerin gelir
seviyesine ulagsmasi igin yillik ortalama %5’in {izerinde biiyiimesi gerektigi ifade
edilir. Sabit sermaye yatirimlar1 ve istihdam artiglar1 biiytimeyi artiran faktorler
olmakla birlikte sadece bu ikisiyle siirdiiriilebilir ve giiglii bir ekonomik
genisleme saglanamaz. Ancak, bilgi birikimi, teknolojik ilerlemeler ve mevcut
kaynaklarin daha etkin dagilimi ile kalic1 ve istikrarli bir biiyiime miimkiindiir.
Kisacasi, stirdiiriilebilir biiylime icin Toplam Faktor Verimliligi (TFV)

artirilmalidar.

Cin, Giiney Kore ve Hindistan ile Tiirkiye karsilastirildiginda, bu {ilkelerin
Tiirkiye’den daha hizli ve daha istikrarhh biiytdiikleri goriilmektedir. Bu
durumda bahsi gegen iilkelerin TFV artiglarinin Tiirkiye’den daha yiiksek olmasi
baslica etkendir.

1980-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de TFV artisi yillik ortalama %1 olmustur.
1980-1989 yillar1 TFV artisinin en fazla oldugu donemdir. Bu donemde TFV yillik
ortalama %?2,2 ile yiiksek bir artis gostermistir. 2003-2013 yillarinda ise bu say1
%1,2 ile ortalamanin tizerinde olurken 1990-2002 donemi %0,4 ile zayif bir tablo
cizmistir. Tiirkiye’de TFV biiyiimesinin 1980-2018 yillar1 arasinda en yavas
oldugu donem ise 2014-2018 yillar1 olmustur ve bu donemde TFV sabit kalmistir.
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Giris

Bu arastirma notu Tiirkiye ekonomisi i¢in Toplam Faktor Verimliligi (TFV) hesaplayarak
1980-2018 donemini farkli alt donemlere ayirmak suretiyle verimlilik dinamiklerini analiz
etmektedir. 1980 yilinin baslangic yili olarak secilmesi tesadiifi degildir. 24 Ocak 1980
kararlari ile Tiirkiye'nin biiyiime rejimini degistirdigi ve dis rekabete kars1 koruma altinda
ithal ikameci kalkinmay1 birakarak agik piyasa ekonomisine gegisi baslattigi genel kabul

gormektedir.

Verimlilik analizini toplam ekonomi ve 4 biiyiik sektor (tarim, sanayi, insaat ve hizmetler)
ayr1 ayri iki aragtirma notu seklinde yapmay: tasarladik. Elinizdeki not toplam ekonomiyi ele
alan ilk nottur. Sektorel TFV sonuglarmin sunulacagi arastirma notu oniimiizdeki giinlerde
yaymlanacaktir. Bu iki aragtirma notunun da daha kapsamli ve daha teknik konulara
odaklanan ve yakinda yaymnlanacak olan c¢alisma tebliginden tiiretildigini belirtmek isteriz
(Bakis ve Acar, 2020). Betam TFV ¢alisma tebligi, Tiirkiye ekonomisi i¢in ddnemsel bir
siiflandirma yapmakta ve makro iktisadi gostergelerle TFV sonuglarini bu dénemlere gore
yorumlamaktadir. Bu donemler 1980-1989, 1990-2002, 2003-2013 ve 2014-2018 donemleridir.
Bu smiflandirma, Tiirkiye ekonomisi igin 6nem arz eden degisikliklerin yasandig: yillar
secilerek olusturulmustur'. Her iki arastirma notunda da Betam TFV c¢alisma tebliginde
kullanilan donemsel simiflandirmaya uygun olarak makro iktisadi verileri yorumluyor

olacagiz.

Tiirkiye’de Istihdamin Seyri

Tiirkiye’de toplam istihdam 1980’de 14,9 milyon kisiden 2018 yilinda 28,7 milyon kisiye
ulasmis ve toplamda %93,1 oraninda artmigstir2. Ayni yillarda toplam niifus sirasiyla 44,7 ve
82,0 milyon kisidir. Bu da niifustaki toplam artisin %83,3 oldugunu gostermektedir.
Istihdamdaki artigin niifus artisindan daha fazla olmas: Tiirkiye gibi geng niifuslu bir {ilke
icin beklenen bir sonuctur. Iki artis orammn birbirine bu kadar yakin olmasi is giicline
katilimdaki 6zellikle kadinlardaki diisiikliik nedeniyledir.

Istihdamda yillik diisiislerin yasandig1 bazi yillar Sekil 1’de goze carpmaktadir. Bu yillar
1988, 1993, 2000, 2001, 2002 ve 2003 yillaridir. 2009 yilinda ise istihdamda krize ragmen siirl
bir artis yasanmistir.? Istihdamda azalma yasanan yillar genel olarak ekonomik kriz
yillaridir. 1988 ve 1989 yillarinda ise ekonomik daralma olmamasma ragmen 6nemli bir
yavaglama yasanmustir (GSYH biiyiimesi sirasiyla %2,1 ve %0,3). Bu yillarda istihdamin
azalmasi ise bu durgunlukla baglantilidir.

1 Bu dénemlerin nasil belirlendigine dair detayli tartisma i¢in bakiniz: yakinda yayinlanacak olan Betam TFV
caligma tebligi (Bakis ve Acar, 2020).

2 [stihdam serisinin 2004 6ncesi degerlerinin elde edilmesine dair detayl bilgi i¢in bakiniz: yakinda yaymlanacak
olan Betam TFV calisma tebligi (Bakis ve Acar, 2020).

311k yaklasimda paradoksal gibi gériinen bu artis kadinlarda goriilen “ek calisan etkisi” ile kadim istihdamina
yonelik tesviklerden kaynaklanmistir. Erkeklerde ise istihdam diisiisii s6z konusudur.



Sekil 1: Toplam Istihdamin Yillara Gére Degisimi, Milyon Kisi
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Kaynak: TUIK, Betam.

Tiirkiye’de isttihdamm en hizli arttigi dénem 2003-2013 dénemidir. Bu yillarda istihdam
yillik ortalama %2,6 genislemistir. 2014-2018 doneminde de yillik ortalama istihdam artis hiz1
hayli giicliidiir (%2,4). 1990-2002 yillar1 arasinda istihdam artis1 yillik ortalama %1,3 ile sinirh
kalirken 1981-1989 ddnemi bu anlamda en koéti donem olmustur (%1,1). 2003 sonrasi
istthdamdaki artiglar issizlik oranini diisiirmeye yetmemistir zira is giicline katilan niifus da

her yil artmus, 6zellikle de 2010 sonrasinda kadinlarin is giiciine katilimi hizlanmustir.

Tiirkiye’de Is Giicii Verimliligi
Is giicii verimliligi (katma deger / istihdam) 2009 sabit fiyatlarla hesaplanan GSYH'nin
isttihdama boliinmesiyle elde edilmistir. Is gucti verimliligi baslangi¢ yilinda (1980) 100’e

esitlenmis ve diger yillar buna gore normallestirilmistir. 1980’den 2018’e is glicii verimliligi

yaklasik 3 kat artis gostermistir.

Serinin ekonomik dongiilerden etkilendigi goriilmektedir. Ornegin 1994, 2001 ve 2009
yillarinda is giicti verimliliginde énemli diistisler olmustur. Bu yillarda isttihdam azalmasinin
ekonomik ¢iktidan daha yavas azalmasi etkili olmaktadir. Emek piyasasinda sozlesmeler
nedeniyle firmalarin {iretimleri azalmasmna ragmen istihdamlarim1 aym1 oranda
diisiirememesi, bazi istihdam tiirlerinin ¢iktidan daha az etkilenmesi (6zellikle idari islerde
calisan kesim), kamu istihdamai gibi faktorler bu durumda etkilidir.

Sekil 2’de is giicii verimliliginin dénemlere gére yillik ortalama artis oranlari sunulmustur. Is
giicti verimliligi 1981-1989 doneminde %3,7 yillik ortalama artis kaydederken 2003-2013
yillar1 arasinda da hizli bir biiytime (yillik ortalama %3,2) sergilemistir. 1990-2002 yillarinda



is giicli tiretkenligi %2,5 yillik ortalama artis ile daha 1limli bir seyir izlerken 2014-2018 yillar1

arasinda da bu oran yine %2,5 olmustur.

Sekil 2: Tiirkiye’de Is Giicii Uretkenliginin Yillik Ortalama Biiyiime Orani

0 I I I I I

1981-1989 1990-2002 2003-2007 2008-2010 2011-2013 2014-2018

o]

Kaynak: TUIK, Betam.

Tiirkiye’de Toplam Faktor Verimliliginin Seyri

Toplam Faktor Verimliligi (TFV), bir iilkedeki ekonomik ¢iktinin isttihdam ve sabit sermaye
stokuyla agiklanamayan kismidir. Bu agiklanamayan kistm bir {ilkedeki teknolojik
gelismede, bilgi birikiminde, {iretim kaynaklarmin daha verimli bir sekilde yeniden
dagitilmasinda gerceklesen ilerlemeleri ve iyilesmeleri kapsamaktadir. TFV serisinin
olusturulmasi igin {ilke genelini temsil ettigi diistiniilen bir {iretim fonksiyonu varsayilir;
istihdam, sermaye stoku ve reel GSYH verileri olusturulur?. GSYH'nin isttihdam ve sermaye
stokuyla agiklanamayan kismi TFV olarak kabul edilir. $ekil 3 Tiirkiye i¢in hesaplanan
TFV’yi yansitmaktadir. TFV endeksinin baslangi¢ yili 100 olacak sekilde normallestirilmistir.
1980-2018 yillar1 arasinda TFV endeksi kiimiilatif olarak %38, yillik ortalama olarak ise %1
artis gostermistir. Bu artis yiiksek biiylime performansina sahip {ilkelerle karsilastirildiginda
oldukca diislik kalmaktadar.

TFV endeksi ekonomik dongiilerden etkilenmektedir. Ekonominin daraldig: yillarda TFV
azalirken ekonominin biiyiimeye bagladigi yillarda ise TFV artmaktadir. Firmalarin
ekonomik durgunluk/kriz dénemlerinde kapasite kullanimlarmin diismesi, baz1 firmalarin
faaliyetlerine son vermesiyle atil sermayenin olusmasi, sozlesmeler nedeniyle istihdamin
¢iktiyla es zamanli azalmamasi gibi nedenler TFV serisindeki dongiisellikten sorumludur. Bu

dongiisellik nedeniyle TFV'nin kisa vadede teknolojik gelisim olarak yorumlanmasi

* Bu ¢aligmada kullanilan TFV serisi Betam tarafindan hesaplanmigtir. Hesaplamanin ayrintilarina Betam TFV
calisma tebliginden (Bakis ve Acar, 2020) ulasilabilir.



zorlagmaktadir. TFV serisine, bu sebeple, daha uzun donemli ortalamalar olarak yaklagmak

anlamli olacaktir.

1980-1989 yillar1 TFV artisinin en fazla oldugu donemdir. Bu dénemde TFV yillik ortalama
%2,2 ile oldukga hizl bir artis gostermistir. 2003-2013 yillarinda ise bu say1 %1,2 ile nispeten
giiclii olurken 1990-2002 doénemi %0,4 ile zayif bir tablo ¢izmistir. Tiirkiye’de TFV
biiytimesinin 1980-2018 yillar1 arasinda en yavas oldugu donem ise 2014-2018 yillar1 arasidir
(%0).

Sekil 3'te goriilecegi tizere, TFV 2002’den sonra hizli bir artis yakalamis, takip eden yillarda
ozellikle 2008 ve 2009 senelerinde onemli Olgiide gerilemistir. Krizin ardindan TFV’de

toparlanma yasanmigsa da 2006 yilindaki zirve tekrar yakalanamamustir.

Sekil 3: Toplam Faktor Verimliliginin Yillara Gore Seyri (1980=100)
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Kaynak: Betam.

Tiirkiye’nin Ekonomik Biiyiime Goriiniimii

Tiirkiye ekonomisine dair degerlendirmelerde genellikle Tiirkiye’de kisi basi gelirin gelismis
iilkelere yakinsamasi i¢in %5’in {izerinde biliyiimesi ve bu biiylimeyi uzun yillar stirdiirmesi
gerektigi ifade edilir. Yeni Ekonomi Programi'nda da 2020-22 yillar1 igin yillik biiytime %5
olarak hedeflenmistir. Kisacasi, Tiirkiye ekonomisi i¢in %5 biiylime bir referans noktasi
haline gelmistir. Bununla birlikte, ytizde 5 biiyiime hedefinin ancak 2020°li yillar Tiirkiye’si
icin gercekgi bir hedef oldugunu 2000'li yillarin ilk yarisina kadar olan donem igin yiizde
6'nin altinda kalan biiylime oranmin basari sayillamayacagini belirten baska bir goriis de
bulunmaktadir®. Bu diisiinceyi destekleyen en az iki somut gerek¢e oldugunu da kabul
etmek gerekir. Bunlardan ilki sermaye stokunun seviyesi, ikincisi ise yapisal doniisiim
kaynakli verimlilik artiglar ile ilgilidir. Sermaye stoku 2000 oncesi donemde daha diisiik

® Bu hatirlatmada bulunan Seyfettin Giirsel hocamiza tesekkiir ederiz.



oldugu igin ayni yatirirm miktarmin 2000 6ncesi donemde, bugiin ile kiyaslandiginda, daha
yliksek biiylime getirmesi beklenir. Benzer sekilde kirsal bolgelerde ikamet eden ve tarimda
calisan niifus i¢ gogle beraber zamanla azalmaya devam etmektedir. Kentlesmenin hizli
oldugu doénemler yapisal doniisiimiin yiliksek oldugu, dolayisi ile verimlilik artiglarinin
gorece daha kolay oldugu donemlerdir. Bunun da sebebi tarimda “gizli issiz” olan kisiler
kirdan gog ettiklerinde tarimsal hasilada diislis yasanmazken ayni kisiler kentlerde ticretli
islerde galisinca daha 6nce olmayan bir katma deger yaratilmis olmaktadir. Bu sebeplerden
dolayi, bugiin yiizde 5i basarili biiyiime olarak addediyorsak, daha eski donemler igin
basarili biiyiime kistasimizin daha yiiksek olmasi gerekir.

Tiirkiye ekonomisinin 1980’den 2018’e GSYH yillik ortalama biiyiimesi %4,6 olmustur (Aymn
donemde kisi bast GSYH artis1 ise yillik ortalama %2,3’tiir). Tiirkiye'nin uzun doénemli
biiyiimesi %5 olmamakla birlikte hedeften cok da uzak olmadig1 sdylenebilir. Yukaridaki
tartisma 151g1nda daha saglikli bir degerlendirme icin alt donemleri ayr1 ayr ele almak daha
uygun olacaktir. Bu noktaya asagida Tablo 1'de tekrar donecegiz. Ortalama biiytimeyi asag:
¢eken ve istikrarli biiyiime umutlarimi sekteye ugratan belki de en 6nemli unsur Tiirkiye
ekonomisinin yasadig1 ekonomik krizlerdir. 1980-2018 doneminde toplamda bes kez
daralma yasanmistir. Bu yillar; 1980, 1994, 1999, 2001 ve 2009 yillaridir. 1980’de kapali
komuta ekonomisinin tiikenmisligi, i¢ karisikliklar ve darbe, 94'te hiikiimetin yanlis para-
faiz ve borclanma politikalari, 99°da Asya Krizi ve Marmara depreminin etkileri, 2001’de
yliksek kamu borglulugu, iyi tasarlanmamus bir istikrar programi ve ticari bankalarin likidite
sorunlarina ek olarak yasanan siyasi kriz etkili olmustur. 2009 yilinda ise Kiiresel Finans
Krizi nedeniyle sert bir daralma kaydedilmistir.

Yakinda yayinlanacak olan Betam calisma tebliginde kullamilan donemlendirmeyi esas
alarak biiyiime rakamlarma bakacak olursak Tiirkiye ekonomisinin en parlak biiytime
performansinin 2003-2013 déneminde yillik ortalama %5,7 ile gerceklestigini tespit ediyoruz.
2014-2018 yillarinda ise biiylime orani %4,8’e diismiistiir. Bu diisiiste 2016 yilinda yasanan
darbe girisimi ve 2018 yilindaki diisiik ekonomik biiyiime etkili olmustur. 1981-89 yillarinda
yillik ortalama biiytime %4,7 ile 1liml gerceklesirken 1990-2002 doneminde pes pese yasanan
ekonomik ve siyasi krizlere ek olarak Marmara Depremi'nin yikic etkisi sonucunda Tiirkiye
ekonomisi ortalama %3,4 genisleyebilmistir (Tablo 1).

Tablo 1: Donemlere gore Tiirkiye'nin biiyiime performansi

Biiyiime

Donem Orani (%)
1981-1989 4.7
1990-2002 3.4
2003-2013 5.7

2003-2007 7.0

2008-2010 1.4

2011-2013 7.8
2014-2018 4.8

Kaynak: TUIK, Betam.



Sekil 4: Tiirkiye, Cin, Hindistan ve Giiney Kore'de kisi bas1 milli gelir artisinin seyri,
1980-2014
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Kaynak: PWT, Betam.

Sekil 5: Tiirkiye, Cin, Hindistan ve Giiney Kore'de TFV artisinin seyri, 1980-2014
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1981-1989 ve 2014-2018 donemlerindeki biiyiimenin yaklasik ortalama kadar oldugu, 1990-
2002 donemimin ortalamanin altinda kaldigimi ve 2003-2013 donemimin ise ortalamanin
tstiine giktigini goriiyoruz. Her donem igin yiizde 5i bagarili biiyiime orani olarak kabul
etsek bile sadece 2003-2013 aras1 donemde basarili oldugumuz ortadadir. Yukarida 1980 ve
1990’1 yillarda yiizde 5’in de {istiinde (mesela yiizde 6) biiylime oraninin basar1 sayilmasi
gerektigini dile getirmistik. Bu pencereden bakinca 1980'li, ozellikle de 1990’11 yillarin
basarisizlig1 daha da carpici sekilde ortaya cikiyor.

Bu arastirma notunun verileri esas olarak TUIK ten elde edilmis olmakla birlikte uluslararas:
kiyaslamalar i¢in “Penn World Table” (kisaca PWT) verileri kullanilacaktir. Hizli ve istikrarl
biiyiliyen, bazi Asya tilkeleri ile Tiirkiye'nin biiyiimesi Sekil 4'te karsilastirilmistir. Bu tilkeler;
Cin, Hindistan ve Giiney Kore’dir. Bu {i¢ tilkenin kisi basi GSYH’si 1980 yilinda
Tiirkiye'ninkinden daha disiiktii (satin alma glicii paritesine gore ayarlanmis ve
ayarlanmamuis veriye gore). 2018 itibariyle ise Cin ve Giiney Kore, kisi bast GSYH (satin alma
glicli paritesine gore ayarlanmamis veriye gore) olarak Tiirkiye'nin Oniine gec¢mislerdir.
Tiirkiye'nin ekonomik biiytimesi, bahsi gecen diger ii¢ iilkeye gore daha fazla oynaklik
sergilemistir. 1980-2014 zaman diliminde kisi bas1 milli gelir biiytime hizlara bakildiginda
Cin %6,2, Hindistan %4,3, Gliney Kore %5,3 ve Tiirkiye ise %2,3 ortalama tutturmuslardir.

Bu iig tilkeyi Tiirkiye’yle karsilastirirken aklimizdaki soru onlar1 farkli kilan unsurlarin ne
oldugudur. Bu unsurlardan bir tanesinin TFV olduguna siiphe yok (Sekil 5). Bu iig tilkenin
Tiirkiye'ye kiyasla TFV biiyiimelerinin daha hizli ve istikrarli oldugu goriilmektedir.
Tiirkiye'nin yillar igerisinde bu {ilkelerin gerisinde kalmasinda TFV artislarinin hizli ve
diizenli olmamasi baslica etmendir diyebiliriz. Burada su 6nemli hatirlatmay1 yapmak
gerekir. Sekil 4 ve 5’teki GSYH ve TFV basta olmak tizere tiim veriler PWT den gelmektedir
(bkz. Feenstra ve ark., 2015). Betam’in Tiirkiye icin hesapladig: seriler PWT ile nitel olarak
benzerlik gostermekle birlikte nicel olarak O©nemli farklar bulunmaktadir. Farklarin

sebeplerine dair ayrintili tartisma Bakis ve Acar (2020)’de bulunabilir.

Toplam Faktor Verimliliginin Biiyiimeye Katkisi: 1980-2018

TFV'nin biiylimeye katkis1 1980-2018 yillar1 arasinda ortalama 1 yilizde puan seviyesinde
oldugunu gormiistiik. TFV'nin katkisi yillar igerisinde énemli dalgalanmalar gostermektedir.
TFV serisinin dongiiselligiyle paralel olarak TFV’nin biiyiimeye katkis1 da ekonomik

dalgalanmalardan etkilenmistir.

Alt donemler igin TFV hesabi ve biiylimeye katkis: Sekil 6’da okuyucuya sunulmustur. 1981-
1989 aras1 donemde, ekonomide yakalanan yillik ortalama %4,7’lik biiyiimeye TFV'nin
yaptig1 katki 2,2 yilizde puandir. Diger bir deyisle 1980-1989 aras1 biiyiimenin %47’si TFV
artisindan kaynaklanmigtir. Bliytime oranmmin goreli diistikliigiiniin nedeni sermaye stok

artisinin katkisinin 1,9 ytlizde puan gibi son derece diisiik bir seviyede kalmasidir. Bu sonug



sasirtict degildir ¢linkii bu donemde yatirimlar, 1970’li yillarin miras1 olan kullanilmayan

kapasite oranlarmin yiiksekligi nedeniyle diisiik seviyede kalmistir.

Ortalama biiyiimenin ytiizde 3,4 oldugu 1990-2002 aras1 donemde ise TFV katkis1 0,4 yiizde
puana dismiistiir (TFV'nin biiylimeye katkis1 ytlizde 11’de kalmustir). Biiylimeye esas katki
ortalama ytizde 4,9 artan sermaye stokundan gelmektedir ki biiylimeye katkis: yiizde 71,7
diizeyindedir.

2003-2007 ve 2011-2013 yillar1 GSYH biiylimesinin yiizde 7 ve tizeri oldugu nadir iki alt
donemdir. Bu alt donemlerde yakalanan ortalama yillik biiyiimelerde TFV katkis: sirasi ile
3,1 ve 2,5 ylizde puandir; incelenen 1980-2018 doneminde uzak ara en yiiksek ortalama TFV
artis1 bu iki alt donemdedir. TFV'nin biiytimeye katkisi bu alt donemler igin sirasi ile 3,1 ve
2,5 ytizde puan (yaklasik olarak ytizde 45) olarak gerceklesmistir. Her iki alt donemde de
sermaye stoku artisinin yiiksek yatirim oranlar: sayesinde TVF kadar katki yapti§ini (siras:
ile 3,1 ve 3,3 ytlizde puan) belirtmek gerekir (Sekil 6).

Kiiresel ekonomik kriz etkisindeki 2008-2010 aras1 donemde ise TFV'nin biiyiimeye katkisi
beklenecegi gibi negatiftir. Carpici olan sermaye stoku artis1 ve istihdam artisinin 2003-2007
ve 2011-2013 donemleri ortalamalarina olan yakinligina ragmen (sirasi ile ylizde 6,4 ve
ylizde 2,9’luk bir artis s6z konusudur) ortalama GSYH artisinin sadece yiizde 1,4 ile siirh
kalmasidir (Sekil 6).

2014-2018 arasini kapsayan son donemde ise TFV artmadig: icin biiytimeye katki yapmamus
ve biiylime nispeten diisiik kalmistir (ylizde 4,8). Bu donemde biiyiimeyi ayakta tutan
yliksek yatirimlar dolayisiyla sermaye stokunda gerceklesen yiiksek artiglar olmustur (ytizde
7,2); incelen 1980-2018 donemi iginde sermaye stokunun biiylimeye 3,7 yiizde puanla en
yliksek katkiyr yaptifi donem 2014-2018 donemidir (yiizde 75,7). Bu sonug, yatirimlar
yiiksek seviyelere ulagsa bile, eger verimlilik artiglarina yol agmuyorlarsa biiyiimenin

arzulanan seviyelere ulasmasinin miimkiin olamayacagini gosteriyor.

TUIK'in yaymladig cari fiyath gayrisafi sabit sermaye olusumu verisine bakildiginda 2009-
2012 arasi donemde insaat yatirimlarinin payinin ortalama olarak yiizde 51,3, makine ve
techizat yatirimlarinin payinin ise ytizde 39,3 oldugu goriiliiyor. 2013’ten itibaren bu oranlar
insaat lehine hizla degismektedir. Oyle ki 2013-2018 aras1 dénemde ingaat yatirimlarinin pay1
ortalama olarak yiizde 56,5 e ¢ikarken makine ve techizat yatirirmlarinin pay1 ytizde 35,7
diizeyine inmistir. Bu da makine techizat yatirnmlarindan ingaat yatirnmlarina yaklasik
olarak 5 yiizde puanlik bir kayma oldugunu ortaya koymaktadir. Insaat yatirimlarmin
makine ve techizat yatirnmlarma kiyasla daha verimsiz olduklar: diisiiniildiigtinde 2014-2018
aras1 diisiik TFV’yi agiklayan faktorlerden birinin verimsiz yatirimlar oldugu rahatlikla

sOylenebilir.



Sekil 6: Sermaye, istihdam ve TFV Artislar1 ve GSYH Biiyiimesine Katkilart
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- Feenstra, R.C., R. Inklaar ve M.P. Timmer (2015), "The Next Generation of the Penn
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