Tiirkiye Ekonomisinde Goriiniim:
2016 1. Ceyrek Nasil Gegti?

HATICE KARAHAN

« iktisadi aktivite nasil bir tempo sergiledi?

. isgiicii piyasasinda goriiniim ne oldu?

« Cari acikta son durum ne?

GiRiS

Kiiresel ve yerel konjonktiirdeki belirsizliklerin yogun
olarak yasandigi 2015 yilinda, Tiirkiye ekonomisi soz
konusu olumsuzluklardan etkilenmekle birlikte, he-
deflemis oldugu yiizde 4 oranindaki biiytime perfor-
mansina ulasti. S6z konusu hedefin gerceklestirilmis
olmasinda, son ¢eyrekte ekonominin hizlanarak yiizde
5,7 oraninda bir Gayrisafi Yurti¢ci Hasila (GSYH) ar-
st gergeklestirmesi etkili oldu. Tiirkiye ekonomisinin
2016 1. ¢eyregindeki performansi ise, 10 Haziran 2016
tarihinde agiklanacak GSYH verileri ile net bir gorii-
niim kazanacak. Bu perspektif ¢alismasi, GSYH verileri
agiklanmadan once ilgili donemdeki biiytime dinamik-
lerini sorgularken, isgiicii piyasast ve cari denge gibi
temel gostergelere de deginerek Tiirkiye ekonomisinin

2016 ilk eyregindeki goriiniimiinii analiz ediyor.

2015 4. CEYREKTE BUYUMENIN DiINAMIKLERI
2015 4. geyregini mercek altina alan bir nceki SETA
ekonomik goriiniim perspektifinde, s6z konusu done-
min 2015 yili genelindeki GSYH gelisimine hiz kazan-

diran bir tablo ¢izdigine dair 6ngériilerimizi paylasmis-
tik. Bu beklentimize paralel olarak yilin son ¢eyreginde
giiclenen performans, 2015 senesinde ekonominin
ylizde 4 oraninda bitytimesini miimkiin kild1.

Bu baglamda, TUIK tarafindan Mart ayinda agik-
lanan GSYH istatistiklerine gore, Turkiye ekonomisi-
nin 2015 son ¢eyrek yillik biiytime hizi ytizde 5,7 oldu.
Yilin ilk 3 ¢eyreginde sirastyla yiizde 2,5, yiizde 3,7 ve
ylizde 3,9 biiylime kaydeden ekonomi, boylelikle yilt
gozle goriiliir bir hizlanmayla bitirirken bu désnemdeki
GSYH gelisimine en biiyiik destek 3,2 puanla, can-
lanma kaydeden &zel tiiketim harcamalarindan geldi
(Tablo 1). Son ¢eyrekte kamu harcamalari ise, biiyii-
me hizina 1,6 puan destek verdi. Yilin ilk yarisinda bir
toparlanma, 3. geyreginde ise daralma kaydeden ozel
yatrimlar da, bu dénemde yeniden aruga gegerek eko-
nominin temposunu 0,3 puan olumlu etkiledi.

Ote yandan dis talebin yilin 3. ¢eyreginde orta-
dan kalkmaya baglayan GSYH iizerindeki etkin ne-
gatif baskisi, bir onceki perspektif calismamizdaki

analizimize uyumlu bir sekilde son ¢eyrekte pozitife
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PERSPEKTIF

dénerek, donemin ve yilin GSYH gelisimine hiz ka-
zandiran 6nemli bir fakeor oldu. Nitekim bu dénemde
sabit fiyatlarla ihracat yillik bazda yiizde 2,1 artarken,
ithalatn yiizde 2,6 diisiis kaydetmesi sonucu, net ihra-
catin bitylimeye katkist 1,3 puan oldu. Agiklanan veri-
ler, stok degisikliklerinin ise 4. ¢eyrekteki GSYH geli-
simine 0,7 puanlik olumsuz bir etki yaptigini gésterdi.

Sektorler bazinda bakildiginda da, yilin son gey-
reginde biiylimeye en biiyiik destek 1,9 puanla, bu
donemde yeniden hareketlenen imalat sanayiinden
gelirken, bunu 1,4 puanla finans takip etti. Ticaret
ve ulastirma sektorlerinde de bir canlanma ve bunun
sagladigy katkilar dikkat ¢ekerken, tarim sektoriiniin
katkisi 0,2 puan oldu.

TABLO 1. HARCAMA KALEMLERININ

BUYUMEYE KATKISI (YOZDE PUAN)

2015 2015 2015 2015
¢l G2 G3 G4
Ozel Tiiketim 3 3,5 23 32
Ozel Yatinmlar 0,2 2 -04 03
Kamu Harcamalan 03 1,2 1,2 1,6
Net ihracat -1,5 -1,1 -0,1 14
Stok Degisiklikleri 0,5 -1,9 09 -0,7

Kaynak: TUIK, SETA Hesaplamalari

2016 1. CEYREKTE GORUNUM

2015 yilinin 4. ¢eyregine dair tabloyu bu sekilde 6zet-
leyerek, perspektif ¢aligmasinin bu boliimiinde, Tiirki-
ye ekonomisinin 2016 ilk ¢eyregindeki gériiniimiiniin
cizilmesi amaglaniyor. Bu kapsamda incelenecek olan
bitytime dinamikleri, gerek dis gerekse i¢ talepteki ge-
lismeleri mercek altina alarak s6z konusu dénemdeki
tempoyu ortaya koyuyor.

Yukarida da ifade edildigi gibi, Tiirkiye ekono-
misi 2015 yilinda net ihracattan olumlu bir katkiy:
ancak son ceyrekte alabildi. Yeni yilin ilk ¢eyregine ait
dis ticaret istatistiklerine bakildiginda ise, ihracatta
Subat ve Mart aylarinda pozitif bir gériiniim oldugu
ancak Ocak ayindaki sert diisiisiin donemsel gelisime
hakim oldugu anlasiliyor. Bu baglamda dolar bazin-
daki TUIK verileri, 1. ceyrekte ihracatin nominal ra-
kamlarla yillik yiizde 6,2 daraldigini, ithalattaki dii-
stisiin ise inis hizini yavaglatarak ytizde 10,6 gerileme
kaydettigini gosteriyor (Tablo 2).

Bu noktada, 2015 yilinda dolar bazinda sert
diisiis yasayan ihracatin yeni yila hangi gelismeler
dogrultusunda adim attugina géz atmakrea fayda var.
Haurlanacag tizere ihracat, énceki yil geride birak-
ug1 s6z konusu olumsuz performansta, kiiresel ta-
lebin gevsekliginin yani sira euro/dolar paritesinin
yansimalarint da tasimisti. Buna ek olarak, 6zellikle
Rusya ve Irak pazarlarindaki jeo-ekonomik kokenli
daralmalar da agag1 yonlii gelisimde 6ne ¢ikan unsur-
lar olmustu. 2016 ilk ceyrek verileri ise bu dénem-
deki ihracat disiisiintin 2,8 puanlik bir boliimiiniin
[svigre kaynakli oldugunu gosterirken, BAE'den de
1,7 puanlik bir olumsuz etkiye isaret ediyor. Ocak’ta-
ki diistisiin de dahil oldugu altin ihracatinda yasanan
gerilemeyi adresleyen bu gelismeler, 1. ceyrekteki ih-

racat kaybinin 6nemli kismini agikliyor.

TABLO 2. ONCU GOSTERGELERDE GELiSiM HIZI

(YUZDE, YILLIK, NOMIiNAL)

2015 2015 2015 2015 2016
¢ G2 c3 G4 ¢

ihracat* -7,7 -89 -11,9 -6,3 -6,2
ithalat* 9 -12,7 -17,4 -18,4 -10,6
Dayanikh Tiiketim
Mallari SUE** 28 79 03 88 4
Dayaniksiz Tiiketim
Mallari SUE** gs 2 ! ER %
Dayanikl Tiiketim
Mallari KKO** 22,11 -4,5 24 6,5 3,8
Dayaniksiz Tuketim
Mallar KKO** e = 7 0 LS
Tiiketim Mali ithalatr* 1 1,9 -4,1 -4,3 -33
:E;Tfye Mallar 108 75 07 133 3,6
Isti::':tf'f Mallart 56 3,9 29 | 79 6,9
Yatinm Mallari KKO** 1,9 4,7 49 4,8 34

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

Bunun yani sira Rusya ve Irak pazarlarindaki da-
ralmanin da bu donemde devam ettigi gozleniyor. Bu
baglamda, Rusya’ya yapilan ihracatn kan kaybetmesin-
de, son yillardaki ekonomik kokenli talep zayiflamasinin
yani sira iki {ilke arasinda yasanan gerginlik sonucu or-
taya ¢ikan yaptirimlarin da etkisi hissediliyor. Ote yan-

dan ihracat bir¢ok Avrupa pazarinda olumlu gelismeler
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sergilerken, euro/dolar paritesindeki yumugamalar da bu
goriiniime destek vermeye bagliyor. Yilin ilk ¢eyregin-
de ayrica, Suudi Arabistan, Israil, Misir gibi belli bagli
MENA (Ortadogu ve Kuzey Afrika) iilkelerinde de ar-
tislar goze carpiyor. Bu dénemde, altini iceren kiymetli
metaller ve taslar faslinin yani sira olumsuz etki yapan
diger sektorler arasinda ise, demir-¢elik ile mineral ya-
kitlar-yaglar 6ne ¢ikarken, pozitif katkinin otomotiv ve
hazir giyim ihracatlarindan geldigi gézleniyor.

Veriler, yilin 1. ¢eyreginde ithalaun negatif gelisi-
minde rol oynayan ana pazarlarin ise Rusya ve Iran oldu-
gunu gosteriyor. Enerji ithalat degerindeki diisiistin bir
yansimast olan bu tespiti, fasillar ve mal gruplarina dair
veriler de destekliyor. Nitekim mal siniflart kapsaminda
hammaddeler grubunun, yiizde 15,5 oranindaki ithalat
disiisiiyle, bu dénemdeki toplam ithalat daralmasinin
stirtikleyicisi oldugu anlagiliyor. Mineral yakitlar ve yag-
larin bag aktér oldugu bu gelismeye demir-gelik faslinin
da katk: verdigi goriiliiyor. Diger yandan titketim mali
ithalat degerinde yeni yilin ilk 3 ayinda diisiis stirerken,
daralma hizinda bir yavaglama fark ediliyor (Tablo 2).

Bu dogrultuda ilgili temel dinamikleri irdelemek
amaciyla dis ticaret endeksleri incelendiginde, 1. gey-
rekte ihracattaki daralmanin “birim deger” diisiisii
kaynakli olmay stirdiirdiigii, miktar kanadinda ise ar-
tist yavaglayan bir goriintii verdigi anlagiliyor. Ithalata
dair endeksler de, bu dénemdeki s6z konusu diisiisiin
fiyat kaynakli olduguna, miktar anlaminda ise gozle
goriliir bir canlanma kaydedildigine dikkat ¢ekiyor.

Ote yandan iktisadi aktivitenin seyrine dair an-
lamli mesajlar veren Sanayi Uretim Endeksi (SUE)
yilin ilk ¢eyregi kapsaminda incelendiginde, sanayide
hareketliligin devam ettigini ima ediyor. Yillik bazda
ortalama ylizde 5,6 oraninda bir tempo sergileyen
SUE, sanayi sektériiniin sinirlt bir yavaslama gegir-
mekle birlikte, bu dénemde de biiytimeye anlamli bir
katki verdigini gosteriyor. SUE'de alt endeksler bagla-
minda genel bir yukar: yonlii egilim gozlenirken, ilk
ceyrekte dayaniksiz titketim mallari tiretimi gii¢lenen
bir goriintiim kaydediyor. Dayanikli titketim ve serma-
ye mallari imalatindaki aruglar ise, bu donemde zayif-
layan bir tablo ¢iziyor (Tablo 2).

Sektorler bazinda ise, SUE nin bu dénemdeki ge-
lisiminde, imalat sanayii agirlikli payina istinaden yine
basrolde oynuyor. Bu baglamda, Imalat Sanayii Kapa-
site Kullanim Orani (KKO) verileri ise yillik ytizde 1,7
arttg ile hafif bir hizlanma tablosu ¢iziyor. KKO’nun
alt kalemleri kapsaminda, yatirim ve dayanikli titketim
mallart imalatinda yavaglayan bir artis temposu, daya-
niksiz titkketimde ise bir canlanma var (Tablo 2). Ote
yandan, tiiketime dair bir diger gosterge olan tiiketici
kredilerindeki gelisim, yeni yilin ilk ¢eyreginde zayifla-
ma egilimini siirdiiriiyor.

S6z konusu dénemde ekonomideki giiven egilim-
lerine bakildiginda ise, 2015 Ekim ve Kasim aylarin-
da bir miktar toparlanan Tiiketici Giiven Endeksi’nin
(TGE), Aralik ayindaki gerilemesini, yilin ilk aylarina
da tasidig gozleniyor (Grafik 1). TGE’nin zayif seyri-
ni pekistirdigi ilk geyrekte, Reel Kesim Giiven Endeksi
(RKGE) ise sektordeki beklentilerin yukart yonlii hare-
ket ettigine isaret ederken, bu gelismenin arka planinda
olumlu mevsimsel etkiler beliriyor. RKGE ve TGE ile
hizmet, perakende ve ingaat sektorlerini de i¢ine alan
ve mevsimsellikten arindirilmis Ekonomik Giiven En-
deksi ise, toplu olarak bakildiginda bu dénemde eko-

nomideki beklentilerin zayifladigini ortaya koyuyor.

GRAFiK 1. REEL KESiM VE TUKETiCi GUVEN ENDEKSLERI (PUAN)
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Kaynak: TUIK, TCMB

Tim bu degerlendirmeler isiginda, yilin ilk ¢ey-
reginde ekonomik biiylimenin i¢ talep tarafindan
desteklenirken, net ihracattan gelen katkinin yeniden
yitirilecegini tahmin ediyoruz. Bu cer¢evede, 6zel tii-
ketimin bu dénemde de biiytimeyi siiriikleyici fakeor
oldugu ve yukarida detaylariyla incelenen mevcut gos-
tergelerin, 1. ceyrekte yillik bazda ilimlt bir biiytime

performansina isaret ettigi ifade edilebilir.
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iISGUCU PiYASASI
2015 Ekim déneminde yiizde 10,5 diizeyine yiikselen
ve Kasimda da bu seviyeyi tekrarlayan igsizlik orani,
Aralik déneminde yiizde 10,8 oraninda gergeklesmis-
ti. Bu dogrultuda Aralik’ta 6nceki yilin ayni donemine
gore 806 bin civari yeni istihdam olusurken, bu, tarim
digt sekedrler kanaliyla gerceklesmisti. Ayni donemde,
mevsimsellikten arindirilmis veriler ise, issizlik orani-
nin yiizde 10,3’e geriledigini gostermisti (Grafik 2).
Aciklanan mevcut 2016 istatistiklerine gore ise,
Ocak déneminde yiizde 11,1 seviyesine yiikselen is-
sizlik orani, Subatta yiizde 10,9’a geriledi. Subat ista-
tistikleri, bu donemde toplam istihdamin bir onceki
yilin ayni donemine gore yaklasik 880 bin artarken,
tarim dist istthdamda 786 bine, tarim istthdamda ise
93 bine yakin artiglar yasandigini ortaya koyuyor. Bu
baglamda Subat verileri, issizlik oraninda bir onceki
yilin aynt donemine gore 0,3 puanlik bir gerilemeye
isaret ederken, istihdamda yillik bazda yiizde 3,4’lik
bir artg dikkat ¢ekiyor. Ayni dénemde tarim disi istih-
damin temposunun ise yiizde 3,8 oldugu anlagiliyor.
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Kaynak: TUIK

Mevsimsellikten arindirilmis seriye gore de, Ocak
déneminde igsizlik orani yiizde 10,1’e gerilerken, bu
oran Subat’ta yiizde 9,9 oldu. Tarim dis1 verilerin Ocak
ve Subat dénemlerinde sirastyla 100 bin ve 50 bin ki-
silik istihdam artis1 kaydetmesi ise, yilin ilk ¢eyreginde
tarim digt istthdamda hizlanma baglaminda duragan
bir gelisimi ima ediyor.

S6z konusu dénemde istihdama dair bu gelismele-

rin yant sira, isglicli arzindaki artigin da yillik arus seyrini

stirdiirdtigti anlagiliyor. Subat verileri, 6nceki yilin ayni
donemine gore 877 bin kisilik isgiicii artigt gosterirken,
kaulim orani yillik bazda 0,7 puan yiikselerek yiizde
50,8 oldu. Bu dogrultuda, Subat déneminde isgiiciinde
yillik yiizde 3 oraninda bir biiytime kaydedildi.

Ozet olarak, gerek isglictine katulim gerekse istih-
damda hatirt sayilir artis egiliminin yilin ilk ¢eyreginde
de stirdiigii ancak igsizligi zayiflatict baglamda bir is-
tihdam ivmelenmesinin gézlenmedigi ifade edilebilir.
Buna ek olarak veriler, istihdamin bu dénemde tarim
dist ve agirliklr olarak hizmetler sektdrlerinden besle-
nirken, sanayiden destek alma yéniindeki ihtiyacin

bir kez daha ortaya koyuyor.

CARI iSLEMLER DENGESI

Cari iglemler dengesi, 2015 yilinda ithalattaki keskin
daralmaya bagli olarak ciddi bir iyilesme kaydetmisti.
Bunun sonucunda, yilsonu itibariyla yilliklandirilmug
cari agik, alun dahil ve hari¢ olmak iizere sirastyla 32,2
ve 36,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesmisti (Grafik
3). 2016 yilinin ilk geyreginde ise, ithalattaki diisiisiin
ihracattan daha sert bir inis gerceklestirmesi neticesin-
de, cari agiktaki gerileme devam ederek onceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 25,1 oldu. Bununla birlikte, cari
islemler dengesinin s6z konusu yillik iyilesmede mal ti-
caretinden destek alirken, hizmetler kalemindeki turizm
agirlikli gerilemeden olumsuz etkilendigini eklemek
gerekir. Bu veriler dogrultusunda, yilliklandirilmus agik
Mart sonu itibartyla 29,5 milyar dolar seviyesine geriler-
ken, altin harig agik ise 32,1 milyar dolar oldu. Boylece,
1. geyrek sonunda agik yeni bir dip seviye gordii.

Orte yandan, bu doneme dair 6demeler dengesi
verileri incelendiginde, finans hesaplarinda toparlan-
ma iceren bir tablo goriiliiyor. Bu gercevede yilin ilk
ceyreginde finans hesaplarina net girisin 7,1 milyar
dolar oldugu gozlenirken, bunun 6nemli boliimiiniin
diger yatrimlar kalemindeki yiikiimliliikler ve port-
foy girisleriyle tetiklendigi anlagiliyor. Bu kapsamda,
ilk ceyrekte net hata ve noksan 2,8 milyar dolar olur-
ken, resmi rezervlerde ise 2,1 milyar dolarlik artig var.
Dolayisiyla, yeni yilin ilk aylarinda cari islemler den-

gesinin iyilesme trendini stirdirdiigii ve finansman
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kanadinin kiiresel gelismelere paralel olarak hareket-

lenen bir gériiniim sergiledigi soylenebilir.

GRAFIK 3. CARI ISLEMLER AGIGI
(MILYON DOLAR, YILLIKLANDIRILMIS)
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Kaynak: TCMB, SETA Hesaplamalari

SONUG: KURESEL SARTLAR

ViZYONUN ONEMINi ARTIRIYOR

Tiirkiye ekonomisi 2015 yilini, i¢ ve dis belirsizlik-
lerin hakim oldugu bir ortamda hizini her geyrek
artiran bir tempo sonucunda, yil genelinde yiizde
4’e varan bir biliylimeye imza atarak tamamladi. Bir
onceki SETA perspektif ¢calismasinda izilen goriinii-
me uyumlu olarak son ¢eyrekte dis talebin destegini
alarak giiglenen GSYH gelisimi, s6z konusu hiza ula-
silmasinda etkili bir rol oynadu.

2016 yilina dair mevcut gostergeler cercevesin-
de ise, ilk geyrekte yillik bazdaki biiyime hizinda i¢
talepteki canliligin belirleyici olacagini, net ihracatin
katkisinin ise yeniden yitirilecegini ve negatife do-
nebilecegini tahmin ediyoruz. Veriler, ilk ¢eyrekte i¢
talep baglaminda 6zel tiiketimin siiriikleyici dinamik
oldugunun sinyallerini verirken, dis talep kanadindaki
nominal disiislerde fiyat unsurunun etkili oldugunu
gosteriyor. Bununla birlikte miktar bazinda bakildi-
ginda, ihracatn bu dénemde nispeten cansizlasan bir
arttg yasadiginin, ithalatin ise belirgin bir sekilde hare-
ketlendiginin altini ¢izmekte fayda var.

Bu noktada, 2016 yilinda biiytimeye katki
vermesi umulan ihracat cephesinde, Avrupa pa-
zarinda gozlenen toparlanmalarin devam edecegi
ancak ozellikle Rusya ve Irak pazarlarinin olumsuz
etkilerinin, varligini bir siire daha koruyacag: ifade
edilebilir. Bununla beraber, trafik sapmalarina bagl
olarak, Irak verilerindeki diistisiin bir kisminin, Iran
rakamlarinda kompanse edildigini tahmin ediyoruz.
Mal ve hizmet ihracat baglaminda ayrica, Rusya ve
Almanya basta olmak iizere, birtakim 6ncelikli pa-
zarlardan gelen ziyaretci akimlarindaki zayiflama da,
dénemin olumsuzluklari arasinda yer aliyor. Bunun
bir yansimast olarak, hizmet ticaretinin cari islemler
dengesine verdigi olumlu destegi, yilin ilk 3 ayinda
azaltu@y gozleniyor. Bununla birlikte cari agik 2015
yilindaki diistis trendini, 2016 n1n ilk ¢eyreginde de
ithalattaki daralmadan beslenerek siirdiirdii. Emtia
fiyatlarinin hakim oldugu bu gelisme sonucunda,
yiliklandirilmis agik 29,5 milyar dolar diizeyine
inerek yeni bir dip seviye gordii.

Ote yandan, 6demeler dengesi verileri bu donem-
de finansman anlaminda tablonun bir miktar topar-
landigina isaret ederken, yilin gelecek donemlerinde
kiiresel kosullarin oynakliklari beraberinde getirmesi
ihtimalini yineliyoruz. Buradan hareketle, ivme kazan-
masina yonelik umutlari 2017 yilina 6telenen diinya
ekonomisindeki mevcut risklerin, dis talep kanadin-
dan gelebilecek potansiyel destekleri kismen baskila-
maya devam edecegini 6ngdriiyoruz.

Bu tespitlerden hareketle, s6z konusu konjonk-
tiirde siirdiiriilebilir bir bitytime hedefi dogrultusunda
ilerlemek icin, istikrara kavusan bir yatirim tablosu-
nun yani sira, rekabette ve gesitte giiclenen ihracat per-
formansinin gerekliliginin altni ¢izerken, siyasi arena-
daki gorev degisimlerinin yasandigi mevcut durumda,
stratejik ve ¢ikti amaglayan ekonomik vizyonun hayati

onemine dair distincelerimizi yineliyoruz.
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