


Sermaye Hareketleri ve Türkiye 

• Yabancı sermaye girişleri gelişen ülkelerde iş ve aş mı yaratır? 

• Yoksa aşırı piyasa oynaklığı yaratıp finansal ve toplumsal dengeleri mi bozar? 

• Sermaye hareketlerinin doğrudan yatırım olarak geleni iyi, portföy yatırımı olarak geleni kötü mü? 

• Hisse, tahvil, swap, Eurobond’a giren ve çıkan para bizi finans baronlarına mahkum mu ediyor? 

• Yoksa gelen sermayenin ne olduğu değil de, nasıl kullanıldığı mı önemli? 

• Dünyada Sermaye hareketlerinin kısıtlı olduğu günlerden bugüne ne değişti? Hayatımız daha iyiye 
mi gitti, yoksa 2 anahtar hevesiyle kapitalizmin kölesi mi olduk? 

• Parasal genişleme (2002-2020) döneminin siyasetçileri 1990’ların siyasetçilerinden daha mı 
becerikli yoksa daha mı şanslı? 

• Amerikan doları cinsinden kişibaşı milli gelir artınca zengin, düşünce fakir mi olduk? 

• Dünyada sermaye hareketlerinin serbestleşmesi ve Bankaların,şirketlerin ,girişimcilerin ve bireylerin 
krediye kolay erişimi gelir ve servet dağılımını nasıl etkiledi? 
 



Sermaye Hareketlerinin serbestleşmesi gelir dağılımını iyileştirir 
mi?  Sonuçlar karışık.. 
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Yılmaz Akyüz hocanın”İktisat ve Toplum” dergisindeki “Küresel 
Finansla bütünleşmenin getirisi ve götürüsü” yazısından; 
 

“Yükselen Ekonomilerde Elverişli küresel finansal koşullar ortaya çıkarken sermaye hareketleri 
serbestleşiyor. 

• Dış şoklara karşı duyarlılık ve kırılganlık artıyor, yerel piyasaların likidite ve değerlemesi üzerinde 
dışsal etkiler artıyor 

• Finansal yollarla gelir ve servet aktarımları artıyor. 
• Yükselen Ekonomilerin dış varlık ve yükümlülüklerinin %90’ından fazlası 2000 yılından sonra 

oluşmuş.  
• Ödünç alınmış varlıklarla hem yatırımlar hem de rezerv birikimi finanse edildi. 
• Küresel finansla buluşma YEK’lerin mal, hizmet, kredi,mevduat, tahvil, hisse senedi, emlak 

piyasalarına nüfuz etti. 
• Para politikası bağımsızlığı önemli ölçüde kısıtlandı.” 

  



Son 15 yılda ne kadar parasal genişleme oldu? 

Başlıca Merkez Bankalarının bilançoları 4 Trilyon 
$’dan 20 Trilyon $’a yükseldi. 



Buna ragmen gelir dağılımındaki durum. 



Dünyada ve Türkiye’de servet dağılımı.. 
Credit Suisse 2019 raporu.. 

Dünyada Servet Dağılımı Aldığı pay Birikimli
En tepedeki %1 45.00% 45.00%
%1-%5 arası 25.20% 70.20%
%5-%10 arası 11.50% 81.70%

Türkiye'de Servet Dağılımı Birikimli
Tepedeki  %1 42.50% 42.50%
%1- %5 arası 18.10% 60.60%
%5- %10 arası 9.70% 70.30%
%10- %20 arası 10.90% 81.20%
%20-%30 arası 6.60% 87.80%
%30-%40 arası 4.50% 92.30%
%40-%50 arası 3.20% 95.50%
%50-%60 arası 2.20% 97.70%
%60-%70 arası 1.40% 99.10%
%70-%80 arası 0.60% 99.70%
%80-%90 arası 0.30% 100.00%
%90 ve altı 0.00% 100.00%



Dünyada ve Türkiye’de servetler nerede değerlendiriliyor? 
Ülke Finansal Servet $ Finansal Olmayan Servet $ Finansal olmayan/olan %

ABD 364,700 130,200 0.36
Almanya 104,200 143,200 1.37
Birleşik Krallık 172,000 158,000 0.92
İsviçre 390,000 317,000 0.81
Avrupa Birliği 77,000 100,000 1.30
Latin Amerika 11,480 14,390 1.25
Çin 33,200 29,800 0.90
Brezilya 13,460 13,970 1.04
Dünya 44,000 36,410 0.83

Ülke Finansal Servet $ Finansal Olmayan Servet $ Finansal olmayan/olan %
Türkiye 5,125 21,000 4.10
 

 

Türkiye’de servetlerde gayrimenkulun payı %80 seviyesinde. 

Konut bir tasarruf aracı olmasının yanısıra hala bir sosyal güvence olarak görülüyor. 

Ülkeye giren dış kaynağın inşaata betona yönelmesi bir efsane değil. 
 



Türkiye’de Gelir dağılımı nasıl? 
Kim hangi standartta yaşıyor? 



Bizi zengin veya fakir hissettiren yabancı sermaye mi, TL’nin 
değeri mi? 
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Reel Efektif Döviz Kuru ve Kişibaşı milli gelir $ 
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Gelen veya çıkan yabancı portföy 
yatırımlarını doğru yönettik mi? 

2005-2014 arası TL cinsinden giren portföy yatırımları (swap 
dahil) 160 Milyar $. 
Aynı dönemde Uluslararası Uluslararası rezervler sadece 65 
Milyar $ arttı. 



Portföy yatırımları girerken yeterince rezerv biriktirememişiz ya 
çıkarken ne yaptık? 

2018 Nisan .. Bugün.. 

Kasa & Banka 112 YP Borç 460 

  
TL Borç 113 

      

    
Özkaynak 45 

Swap 
sonrası 
TCMB 

Rezervi 

20 YP Borç 422 

  
DIBS + Swap 
Yatırımları 16 

      

    
Hisse Yatırımları 20 
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2014 sonrası Yurtdışı Yerleşiklerin  TL Yatırımları 



Teşekkürler.. 
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