Tiirkiye Ekonomisinde Goriiniim:
2015 4. Ceyrek Nasil Gegti?

HATICE KARAHAN

« iktisadi aktivite nasil bir tempo sergiledi?

« Emek piyasasinda goriiniim ne oldu?

« Cari acikta son durum nasil?

GiRiS
2015 yilinda asag yonlii risklerin gdlgesi altinda ha-
yal kirikligina ugratan bir performans kaydeden diinya
ekonomisinin, Tiirkiye tizerinde de olumsuz yansima-
lar1 oldu. Bununla birlikte Tiirkiye ekonomisi yilin ilk
3 geyreginde ic talepten aldig1 destekle, giderek hiz ka-
zanan bir goriiniim sergileyerek Gayrisafi Yurti¢i Ha-
silada (GSYH) ortalama yiizde 3,4 oraninda bir arts
gerceklestirdi. Tiirkiye ekonomisinin 2015 4. ¢eyregin-
deki performansi ise, 31 Mart 2016 tarihinde agikla-
nacak GSYH verileri ile net bir goriiniim kazanacakur.
Bu perspektif calismast, GSYH verileri agiklanma-
dan 6nce ilgili ddnemdeki biiytime dinamiklerini sorgu-
larken, isglicti piyasasi ve cari agik gibi temel gostergelere
de deginerek Tiirkiye ekonomisinin 2015 yili son ¢ey-

regindeki goriiniimiinii analiz etmeyi amaglamaktadur.

3. CEYREKTE BUYUMENIN DiNAMIKLERI

TUIK tarafindan Aralik ayinda agiklanan GSYH istatis-
tiklerine gore, Tiirkiye ekonomisinin 2015 yili 3. ¢eyrek
yillik biiytime hizi yiizde 4 oldu. Yilin 1. ve 2. eyrekle-

rinde sirastyla ytizde 2,5 ve yiizde 3,8 bityliime kaydeden
ekonomi, boylelikle 3. geyrekte hizlanmasini siirdiirdii.
Bu dogrultuda, ilgili dsnemde GSYH gelisimine en bii-
yiik destek, 2,2 puan ile yine ozel titketim harcamalarin-
dan geldi (Tablo 1). Kamu harcamalarinin ise biiyiime
hizina 0,8 puan destek verdigi goriildii. Buna karsilik,
yilin ilk yarisinda canlanma belirtileri gosteren 6zel yau-
rimlar, bu donemde yeniden agagi yonlii hareket ederek
ekonominin temposunu 0,1 puan olumsuz etkiledi.

Ote yandan dis talebin GSYH iizerindeki negatif
baskisinin yilin 3. ¢eyreginde ortadan kalkmasi, tabloyu
olumlu etkileyen bir gelisme oldu. Bu dénemde sabit fi-
yatlarla ihracat yillik bazda ytizde 0,6 diismekle birlikte,
ithalat ytizde 1,6 diisiis kaydetti. Boylece net ihracatin
biiytimeye katkisi pozitife dénerek 0,1 puan oldu. Veri-
ler, stok degisikliklerinin ise 3. ¢eyrekteki GSYH gelisi-
mine 0,9 puanlik bir etki yapugini gosterdi.

Sektorler bazinda bakildiginda ise, yilin 3. ceyre-
ginde biiylimeye en biiyiik destek 1,7 puanla finans
sekeoriinden gelirken, tarim sektorii toparlanmasini

hizlandirarak GSYH gelisimine 1,6 puanlik olumlu
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katki yapti. 2. ¢eyregin lokomotif giicii olan imalat sa-
nayi ise bu dénemde temposunu diisiirerek 0,5 puan

ile zayif bir katki sundu.

TABLO 1. HARCAMA KALEMLERINiN BUYUMEYE KATKISI

(YUZDE PUAN)
2015 2015 2015

c1 c2 &}
Ozel Tiiketim 3,1 3,5 2,2
Ozel Yatinmlar 0,4 23 -0,1
Kamu Harcamalari -0,1 0,8 0,8
Net ihracat 13 -0,9 0,1
Stok Degisiklikleri 03 -1,9 0,9

Kaynak: TUIK, SETA Hesaplamalari

4. CEYREKTE GORUNUM

Yilin 3. ¢eyregine dair tabloyu bu sekilde 6zetledik-
ten sonra perspektif calismasinin bu bélimiinde,
Tiirkiye ekonomisinin yilin son geyregindeki gorii-
niimiinii ¢izmeye ¢alisacagiz. Bu kapsamda incelene-
cek olan biiytime dinamikleri, dis ve i¢ talepteki ge-
lismeleri mercek altina alarak s6z konusu dénemdeki
tempoyu ortaya koyuyor.

Yukarida da isaret edildigi gibi, Tiirkiye ekonomisi
2015 yilinin ilk yarisinda, ithalatn zayiflamasina kar-
sin ihracatta da kaydedilen gerileme nedeniyle dis tica-
retten olumsuz yonde etkilendi. Yilin 3. ¢eyreginde ise
bu menfi etki ithalatta keskinlesen diistise baglt olarak
ortadan kalkarken, net ihracatin bu dénemde GSYH
gelisimine verdigi destek yok denecek kadar az oldu.
TUIK tarafindan agiklanan dis ticaret istatistikleri, yi-
lin son ¢eyreginde ise, ihracattaki diisiistin yavaglamasi-
na ve ithalattaki sert inis seyrinin halen devam ettigine
isaret ediyor. Nitekim dolar bazindaki TUIK verileri,
bu dénemde ihracatin nominal rakamlarla yillik yiizde
6,3 daraldigin, ithalattaki diistisiin ise hizlanarak ytiz-
de 18,4 oranina ulagugini gosteriyor (Tablo 2).

Tam bu noktada, yilin son ¢eyreginde distisii
yavaslayan ihracatin dinamiklerine goz atmakta fayda
vardir. Hatrlanacagy tizere, bir 6nceki ceyrekte Eyliil
ayindaki bayram nedeniyle, ihracaun yillik gelisimi
takvimsel bir olumsuzluk yagsamisti. Buna paralel ola-
rak, Ekim ayinda da bu etkinin pozitif yansimalarinin

yasandigini belirtmek gerekir. Nitekim isgiinii sayisi-

nin bir dnceki Ekim ayina kiyasla daha fazla olmasi-
nin, bu donemdeki ihracata bir gii¢ verdigi anlagiliyor.
Ote yandan, ilgili donemde ihracatta yil boyunca
gozlenmis olumsuz unsurlarin izleri de goriilmiis ve soz
konusu gelisimde one ¢ikan ana fakeorler, once Irak ve
sonra Rusya pazarlari olmugtur. Bu baglamda, Aralik
ayinda giivenlik gerekgeleriyle kapatilan Habur Sinir Ka-
pis’nun, Irak ihracatinda ek bir zedelenmeye sebebiyet
verdigini not diismek 6nem tastyor. Ote yandan, yilin son
ceyreginde euro/dolar paritesinin yansimalari verilerde
yine etkisini hissettirirken, belli basli Avrupa pazarlarinda
kaydedilen olumlu gelisimler ise goriiniimii yumusattt.
Buna ek olarak, yilin 4. ¢eyreginde Misir, ABD ve BAE
gibi pazarlar ihracatn gelisimini yukari yonlii etkiledi.

TABLO 2. ONCU GOSTERGELERDE GELIiSiM HIZI

(YUZDE, YILLIK, NOMINAL)

2015 2015 2015 2015
¢ G2 ¢3 G4

*lhracat -7,7 -89 -11,9 -6,3
*ithalat -9 -12,7 -17,4 -184
Dayanikh Tiiketim
**Mallar SUE 2 % = es
Dayaniksiz Tiiketim
**Mallari SUE 25 58 ! 44
Dayanikh Tiiketim
**Mallari KKO 21 43 24 6>
Dayaniksiz Tiiketim
**Mallari KKO 15 23 0.7 0
*Tiiketim Mali ithalati 1 1,9 -4,1 -43
Sermaye Mallar
e 10,8 7.5 07 133
Sermaye Mallar
*thalati 56 39 29 79
**Yatirnm Mallari KKO 1,9 4,7 4,9 4,8

Kaynak: TUIK, TCMB, SETA Hesaplamalari
*USD bazinda
** 3 aylik ortalama

Bu dénemde bahsedilen takvimsellik ithalatin ge-
lisim hizint bir miktar yukari yonli etkilerken, keskin
diisiisteki ana etkenlerin Rusya, Iran, Isvigre ve BAE
kaynakli oldugu tespit ediliyor. Enerji ve altin kanadin-
daki zayiflamanin sinyallerini veren bu tespitleri, fasillar
ve mal gruplarina dair veriler de destekliyor. Nitekim
mal siniflar1 kapsaminda, hammaddeler yilin son geyre-
gindeki yiizde 23 oranindaki ithalat disiistiyle, bu do-
nemdeki yiizde 18,4’liik ithalat daralmasinin agirlikli
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bolimiinii agikliyor. Diger yandan titketim mallarinda-
ki ithalatin performans: 6nceki ¢eyrege benzer bir seyir
icinde agag1 yonlii hareket ederken, sermaye mallart ka-
nadinda diististin hizlandig1 gézleniyor (Tablo 2).

Bu dogrultuda ilgili temel dinamikleri irdelemek
amaciyla dis ticaret endeksleri incelendiginde ise, 4.
ceyrekte ihracattaki daralmanin “birim deger” diisiisii
kaynakli gergeklestigi ve miktar kanadinda canlanma
sergileyen bir goriintii oldugu goze carpiyor. Ithalata
yonelik endeksler ise, bahse konu olan sert diisiisiin
onemli 6l¢tide fiyat kaynakli oldugunu, miktar fakto-
riiniin ise buna ciizi bir katkida bulundugunu gosteri-
yor. Veriler ayrica, bu donemdeki takvimsel faktorlerin
her iki kanatta da miktart yukar: yonli etkileyen yansi-
malarina isaret ediyor.

Ote yandan iktisadi aktivitenin seyrine dair belir-
gin mesajlar veren Sanayi Uretim Endeksi (SUE) yilin
son ceyreginde bir hareketlenmenin sinyallerini veri-
yor. Nitekim 3. ¢eyrekte yillik bazda ortalama hizini
gozle goriiliir 6lciide disiirerek duragan sayilabilecek
bir goriiniim sergileyen SUE, 4. geyrekte yiizde 7,4
oraninda bir performansa imza atti. Takvimsel etkilerin
de rol oynadig1 bu gelisme cergevesinde, alt endeksler
baglaminda genel bir yukari yonlii egilim gozlenirken,
sermaye mallari tiretimi ¢ift haneli ¢ikistyla dikkat geki-
yor. Dayanikli ve dayaniksiz titketim mallar1 imalatin-
daki ytikselisler de, bu dénemde titketim kanadinda bir
kipirdanmay1 ima ediyor (Tablo 2).

Sektorler bazinda ise, SUEnin bu dénemdeki
giiclenmesinde, imalat sanayi alt endeksindeki can-
lanmanin yansimalari var. Buna paralel olarak, Ima-
lat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (KKO) verileri
de ilgili donemde hafif bir hizlanma tablosu ¢iziyor.
Nitekim yilin 3. geyreginde yillik artigint yiizde 1,2
seviyesine yiikselten oran, son ¢eyrekte yiizde 1,4’litk
bir yiikselise imza atti. KKO’nun alt kalemleri kapsa-
minda, yaurim mallarinda 6nceki iki ¢eyrege benzer
tempoda bir artg, titketim mallarinin 6zellikle daya-
nikli kanadinda ise bir hizlanma géze carpryor (Tablo
2). Ote yandan, tiiketime dair bir diger gosterge olan
tikketici kredilerindeki gelisim, 4. ¢eyrekte de bir za-

yiflama belirtisi gosteriyor.

Yilin son geyregine dair tiiketici ve reel kesim egi-
limlerine bakildiginda ise, 3. ¢eyrekte yasanan bozulma-
nin bu dénemde durdugu ifade edilebilir. Sekil 1, gerek
Reel Kesim Giiven Endeksi (RKGE) gerekse Tiiketici
Giiven Endeksi (TGE) cergevesinde, beklentilerin Ekim
ve Kasim aylarinda net bir sekilde yiikseldigini, Aralik
ayinda ise bir mikrtar geriledigini resimliyor. Siyasi be-
lirsizliklerin se¢im sonrast ortadan kalkugi son ceyrekee
endeks ortalamalari, reel kesimin giiveninin 6nceki ¢ey-
rege yakin bir diizeyde seyrettigine, tiiketici agisindan ise
bir toparlanma kaydedildigine isaret ediyor.

SEKIL 1. REEL KESIM VE TUKETICi GUVEN ENDEKSLERI (PUAN)
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Kaynak: TUIK, TCMB

Tum bu degerlendirmeler 1s18inda, yilin son ¢ey-
reginde ekonomik biiyiimenin ig talepten beslenmeye
devam ettigini ve net ihracattan canlanan bir katki al-
digini tahmin ediyoruz. Ig talep cephesinde belli basli
kalemlerde kismen ¢eligkili gériintimler meveut olmak-
la birlikte, biiytime egilimini koruyan tiiketimin katki-
sinin yine siirtikleyici bir faktor oldugu sdylenebilir. Bu
baglamda yukarida detaylariyla incelenen mevcut gos-
tergeler, 4. geyregin 2015 yili GSYH gelisimine hiz ka-

zandiran bir donem olabilecegi sinyalini vermektedir.

iISGUCU PiYASASI

2015 Haziran doneminde yiizde 9,8 diizeyine yiikse-
len ve sonrasinda da yukari yonli hareketini siirdiiren
igsizlik orani, Eyliillde yiizde 10,3 seviyesine ulagsmis-
tt. Bu baglamda Eyliil déneminde 6nceki yilin ayni
dénemine gore 987.000 civart yeni istihdam olusur-
ken, tarim digt istihdam 786.000, tarim istihdami ise
200.000’e yakin artig kaydetmisti. Ayni dénemde,
mevsimsellikten arindirilmig veriler ise, issizlik orani-

nin sabit kaldigina isaret etmisti (Sekil 2).
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Aciklanan veriler dahilinde son ¢eyrek istatistikleri
incelendiginde ise, yeni ¢eyrege yiizde 10,5 seviyesine
yiikselerek merhaba diyen issizlik oraninin, Kasim'da da
bu seviyeyi yineledigi goriiliiyor. Kasim istatistikleri bu
dénemde toplam istihdamin bir 6nceki yilin ayni do-
nemine gore yaklasik 802.000 artarken, bunun tarim
dist sektorler araciligy ile gergeklestigini ortaya koyuyor.
Bu baglamda Kasim verileri igsizlik oraninda bir énceki
yilin ayni dénemine gore 0,2 puanlik bir gerileme anla-
mina gelirken, istihdamda ise yillik bazda yiizde 3,1’lik
bir artisa isaret ediyor. Ayni ddnemde tarim disi istihda-
min temposunun ise yiizde 4 oldugu anlagiliyor.

SEKIL 2. i$SIZLIK
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Mevsimsellikten arindirilmis seriye gore ise,
Ekim déneminde issizlik orani yiizde 10,6’ya yiikse-
lirken, Kasim'da yiizde 10,4’e geriledi. Tarim digt ve-
riler, Ekim déneminde 54.000 ve Kasim'da 121.000
kisilik bir istthdam artigint haber veriyor.

Istihdama dair bu gelismelerin yani sira, ayni do-
nemde isgiici arzindaki artis da giiclii seyrini siirdiir-
dii. Kasim verileri, onceki yilin ayni dénemine gore
831.000 kisilik isgiiciine katillim artigt kaydedildigini
gosterirken, isgiictine katulim orani yillik bazda 0,7
puan artarak yiizde 51,2 oldu. Bu dogrultuda, Kasim
déneminde isgiiciinde yillik bazda yiizde 2,9 oranin-
da bir biiytime kaydedildi.

Bu veriler 1s1ginda, istihdamdaki toparlanma egi-
liminin yilin son ¢eyreginde de sirdiigii anlagilirken,
ote yandan isgliciine kaulimin da giiglii bir perfor-
mans sergilemeye devam ettigi soylenebilir. Istihdam

verileri, bu dénemde tarim dis1 ve ozellikle hizmetler

sektorlerinden onemli 6lciide beslenirken, istihdam
dostu biiytime stratejilerinin yeni donemdeki gerekli-

ligini bir kez daha ortaya koyuyor.

CARI iSLEMLER DENGESI

Cari islemler dengesi, 2015 yilinin ilk 3 geyreginde —
ithalattaki daralma egilimine bagli olarak— onceki yila
gore gozle goriiliir bir iyilesme kaydetmeyi siirdtirmiis-
tii. Bunun sonucunda, Eyliil sonu itibariyla yilliklan-
dirilmis cari agik, altin dahil ve hari¢ olmak tizere sira-
styla 38,8 milyar dolar ve 39,8 milyar dolar seviyesinde
gerceklesmisti (Sekil 3).

Yilin son geyreginde ise, ithalattaki diistisiin keskin
seyrini siirdiirmesiyle birlikte, cari agiktaki gerileme de-
vam etti. Bu dogrultuda, yilliklandirilmis agik yilsonu
itibartyla 32,2 milyar dolar seviyesine gerilerken, altin
hari¢ acik ise 36,2 milyar dolar oldu. Béylece 4. ¢eyrek
sonunda acik yilin en diisiik seviyesine ulagirken, global
kriz sonrast en disiik diizey kaydedildi. Bu baglamda
2015 yilinda cari agigin iyilesme kaydetmesinde dis ti-
caret agiginin daralmast etkili olurken, altin harig¢ acik
ise 2015 yilinda yiizde 8,9 gerileme sergiledi.

SEKIL 3. CARI iSLEMLER ACIGI
(2015, MiLYON DOLAR, YILLIKLANDIRILMIS)
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Kaynak: TCMB, SETA Hesaplamalari

Ote yandan, bu déneme dair 6demeler dengesi ve-
rileri incelendiginde, finans hesaplarindaki zayif tablo-
nun varligins siirdiirdiigii anlagiliyor. Bu gergevede 2015
yilinin, finansman goriiniimiinii olumsuz bir sekilde ge-
ride birakugr sdylenebilir. Nitekim bu dénemde finans
hesaplarina net girisin 10,7 milyar dolar oldugu goriiliir-

ken, dogrudan yabanci yatirim giriglerinde de kipirdan-
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ma sergilendigi, finansmanin en agirlikli blimiiniin
ise, banka ve 6zel sektdriin kredi yiikiimliliiklerinden
ileri geldigi gozleniyor. Bu kapsamda, 2015 yilinda net
hata ve noksan 9,7 milyar dolar olurken, finansmanin
11,8 milyar dolarlik kismi ise resmi rezervlerden kargi-
land1. Dolaystyla, 2015 yilinda cari islemler dengesinin
iyilestigi ancak finansman kanadinin giiglii seyretmeye-
rek rezervlerde erimeye yol agug: dikkat ¢ekiyor.

SONUGC: AYRISMA SANSINI KACIRMAMAK GEREK
Tiirkiye, 2015 yilinin ilk ii¢ geyreklik donemini 6zel-
likle i¢ siyaset ve dis gelismeler baglaminda belirsizlik-
lerin ve risklerin varlik gosterdigi bir ortamda gegirir-
ken, ekonomide miitevazi sayilabilecek ancak giderek
hizlanan bir tempo yakaladi. Bu baglamda, kaydedilen
hareketlenmede 2. ¢eyrekte i¢ talebin canlanan perfor-
manst, 3. ¢eyrekte ise net ihracatin bitylimeye yansitt-
g1 negatif katkinin ortadan kalkmasi etkili oldu.

Yilin son geyregine dair mevcut gostergeler ise, bu
dénemde yillik bazdaki GSYH gelisiminin dig talep-
ten giiglenen bir destek alabilecegine isaret ederken, ig
talep kanadindan da zayif sayilmayacak bir katk: gele-
cegini ima ediyor. Bu baglamda i¢ talep kismen celis-
kili veriler icermekle birlikte, 6zel titketimde biiytime
egiliminin siirdiigiiniin sinyallerini veriyor. I¢ belirsiz-
liklerin miimkiin oldugunca zayif bir gériiniimde tu-
tulmasi kosuluyla, 2016 yilinda giiclenebilecek bir i¢
talep destegi de miimkiin goziikiiyor.

Net ihracata iliskin gostergeler ise; 2015 son ¢eyre-
ginde ihracattaki daralmanin hafiflerken ithalattaki sert
diististin devam etmesi sonucunda yilin en olumlu tab-
losunu sergiliyor. Son c¢eyrekte ihracatta gozlenen to-
parlanmada takvimsel etkiler de rol oynarken, Avrupa
pazarlarindaki iyilesen goriiniim de bu noktada dikkat
cekiyor. 2014 yilindan bu yana jeopolitik ve ekonomik
stkintilar yasayan Irak'taki ve Rusyadaki ihracat disiisii
toplam daralmanin ana unsurlari olurken, bu pazarlar-
dan Irak’ta yasanan Habur Sinir Kapist probleminin,
Tiirkiye'nin ihracatnin bu dénemdeki gelisimine eks-
tra bir negatif etki yapug goriiliiyor. Irak pazarindan

gelen negatif etkinin 2016 yilinda normallesme y6niin-
de ilerlemesi muhtemelken, Rusya ile savas ugag krizi
sonrasinda yasanan gelismelere bagli olarak ortaya ¢ikan
yeni kosullarin bu pazardaki diististi yeni yilda da siir-
diirecegi anlagiliyor. Bu kapsamda turizm gelirlerinde
gozlenen zayiflama da zorluklari beraberinde getiriyor.

Bunun yani sira, daha 6nceki SETA ekonomik
perspektif calismalarinda da 6ngériildiigii tizere, yuka-
r1 yonlii sinyaller veren belli baglt pazarlar ile euro/do-
lar paritesinde gelecek yumusamalarin, 2016 yilinda
ihracattaki toparlanmay1 desteklemeye aday oldugunu
belirtmek gerekir. Avrupali ortaklar gelir elastik ihracat
yapistyla bu anlamda umut verirken, ozellikle yapu-
rimlarin kalkmasiyla birlikte diinya piyasalarinda yeni
bir sayfa acan Iran pazari kapsaminda hizli ve etkin
caligmalarin yapilmast da 6nem tagtyor.

Ote yandan son geyrege dair verilerde gozlenen
bir diger durum; ithalatin ciddi bir gerileme sergile-
mesinde halen biiyiik 6l¢iide fiyat unsurunun ve buna
istinaden enerjinin temel etken oldugudur. Bu seyirden
onemli dl¢iide olumlu destek alan cari islemler denge-
sinin 2015 yili son ¢eyregi itibariyla 6 yilin en diisiik
acik seviyesini gormesi riskleri azaltan bir gériintimken,
finansman kisminda devam eden zayif tablonun ise
olumsuz anlamda pekistigini eklemekte fayda var. Bu
noktada rezervlere iliskin rasyolar mevcut durumda bir
riske isaret etmemektedir. Bununla birlikte siirdiiriile-
bilir bir finansman gereksiniminin kargilanmasina yo-
nelik giiven ve cazibe unsurlarinin giiglendirilmesinin
kritik oldugu diistincemizi altini gizerek yineliyoruz.

Bu baglamda, kirilganliklari heniiz onarilamayan
mevcut kiiresel konjonktiir, Tiirkiye ekonomisine teh-
ditlerin yani sira ayrigma firsatlart da sunarken, reform
dostu goriintiiniin icraatgt bir boyuta gecip gecmeyece-
gi ontimiizdeki donemin ana belirleyicilerinden olacak.
Ote yandan, son dénemde giderek yogunlastigi gozle-
nen ekonomi diplomasisine iligkin ¢aligmalarin, “stra-
tejik” ve “cikt amaclayan” bir vizyon dogrultusunda
ilerlemesi halinde, Tiirkiye ekonomisinin gelecek do-

nemine dair temel taslardan biri olacagina inantyoruz.

www.setav.org | info@setav.org | @setavakfi

SETA | Ankara

Nenehatun Caddesi No: 66 GOP Cankaya
06700 Ankara TURKIYE

Tel: +90 312 551 21 00 | Faks: +90 312 551 21 90

SETA | istanbul

Defterdar Mh. Savaklar Cd. Ayvansaray Kavsagi
No: 41-43 Eyiip istanbul TURKIYE

Tel: +90212315 1100 | Faks: +90 21231511 11

SETA | Washington D.C.

1025 Connecticut Avenue, N.W., Suite
1106 Washington D.C. 20036 USA

Tel: 202-223-9885 | Faks: 202-223-6099

SETA | Cairo

21 Fahmi Street Bab al Lug Abdeen
Flat No: 19 Cairo EGYPY

Tel: 00202 279 56866 | 00202 279 56985



