Tiirkiye Ekonomisinde Goriiniim:
2015 3. Ceyrek Nasil Gegti?

HATICE KARAHAN

« iktisadi aktivite nasil bir tempo sergiledi?

« Emek piyasasinda goriiniim nasil oldu?

« Cari acikta son durum ne?

GiRiS
2015 yilinda gevsek ve riskli seyrini siirdiirerek bek-
lentilerin altnda bir performans sergileyen diinya eko-
nomisindeki olumsuzluklar, Tiirkiye ekonomisinin dig
talepten aldi@1 katkiy: belirgin bir sekilde yitirerek iler-
ledigi bir stireci beraberinde getirdi. Bu baglamda yilin
ilk iki ¢eyreginde ekonomi, miitevazi tabir edilebilecek
bir tempoda ilerlerken, titketim ve yatirimlarin can-
lanarak gii¢ verdigi i¢ talepten destek alarak biiytidii.
Turkiye ekonomisinin 2015 3. ¢eyregindeki per-
formanst ise, 10 Aralik 2015 tarihinde aciklanacak
Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH) verileri ile net bir go-
riiniim kazanacak. Bu perspektif calismasi, GSYH veri-
leri agiklanmadan 6nce, ilgili dsnemdeki biiytime dina-
miklerini sorgularken, isgiicii piyasasi ve cari agik gibi
temel gostergelere de deginerek, Tiirkiye ekonomisinin

2015 yili 3. geyregindeki goriiniimiinii analiz ediyor.

2. CEYREKTE BUYUMENIN DiNAMIKLERI
TUIK tarafindan Eyliil ayinda agiklanan GSYH ista-

tistiklerine gore, Tiirkiye ekonomisinin 2015 yili 1.

ceyrek yillik bitytime hizi yiizde 2,5 olarak yukar1 yon-
lii revize edilirken, 2. ¢eyrek gelisimi ise yiizde 3,8’
yiikseldi. Boylelikle yilin 2. ¢eyreginde ivme kazandig;
anlagilan ekonomi, bu dénemde yiizde 5,6 oraninda
bir biiylime sergileyen 6zel titketimden 3,6 puanlik
ciddi bir destek aldi. Buna ek olarak, 6zel sektdr yati-
rimlari da yiizde 11,4 oranindaki dikkat ¢eken yillik
artist ile 2. eyrek biiylime hizina 2,3 puanlik 6nemli
bir katk: sagladi. Ayni dénemde kamu titketim har-
camalarinin da GSYH gelisim hizini 0,8 puan yukari
yonlii etkiledigi gozlendi.

2. geyrekte dis talep ise, GSYH gelisimi tizerinde
olumsuz rol oynamaya devam etti. Bu dénemde sabit fi-
yatlarla ihracat bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore yiizde
2,1 diiserken ithalat yiizde 1,6 arts kaydetti. Bu veriler
dogrultusunda net ihracat, ekonominin hizini 1,1 puan
asag1 cekdi. Sekeorler bazinda bakildiginda ise, yilin 2.
ceyreginde bilytimeye en biiyiik destekler sirastyla 1,3 ve
1,1 puanlarla imalat sanayinden ve finans sektoriinden
geldi. Bu donemde tarim sektorii de toparlanmasini siir-

diirerek GSYH gelisimine 0,5 puanlik olumlu etki yapt1.
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PERSPEKTIF

3. CEYREKTE GORUNUM

Yilin 2. ¢eyregine dair tabloyu bu sekilde 6zetledikten
sonra perspektif caligmasinin bu bélimiinde, Turkiye
ekonomisinin 3. ¢eyrekteki goriiniimiiniin ¢izilmesi
amaglaniyor. Bu kapsamda incelenecek olan biiytime
dinamikleri, gerek dis gerekse i¢ talepteki gelismeleri
mercek altina alarak s6z konusu dénemdeki tempoyu
ortaya koyuyor.

Daha once de belirtildigi tizere, Tiirkiye ekono-
misi 2015 yilinin ilk yarisinda dig talep destegi go-
remeyen bir biiylime sergiledi. Bu durumun ortaya
¢tkmasinda ithalatn zayiflamasina kargin ihracatta da
yasanan sert diisiis etkili oldu. TUIK tarafindan acik-
lanan dis ticaret istatistikleri, yilin 3. geyreginde de
net ihracattan biiytimeye ciddi bir katk: gelmedigine
ancak agag1 yonlii etkinin toparlandigina isaret ediyor.

Dolar bazindaki TUIK verileri, bu donemde ih-
racatin nominal rakamlarla yillik yiizde 11,7 azaldi-
gini, ithalattaki disiisiin ise ivmelenerek yiizde 17,5
olarak kaydedildigini gosteriyor (Tablo 1). Bu da,
ihracattaki daralmanin siirdiigiine ancak keskinlesen
ithalat diisiistiniin bu durumun olumsuz etkilerini gi-
derek yumusattgina isaret ediyor.

Buradan hareketle, gerilemesini yilin 3. ¢eyreginde
de siirdiiren ihracatn arkasindaki gelismelere goz at-
makta fayda var. Bu baglamda ilk olarak, s6z konusu do-
nemde takvim etkilerinin ihracat tizerinde olumsuz bir
tesir yaratuginin aluni ¢izmek gerekir. Zira 2015 Eyliil
ayindaki bayram ve buna bagli tatil giinleri, 6nceki yilin
ayni dénemine gore isgiinii sayisinin az olmasini berabe-
rinde getirerek ihracat gelisimini olumsuz etkiledi.

Bunun yanu sira veriler, yilin 3. ¢eyreginde, ihraca-
tt ilk yarida agag1 yonlii etkileyen unsurlarin da hakimi-
yetini stirdiirdtigiine isaret ediyor. Nitekim 2014 yilin-
dan bu yana jeopolitik ve ekonomik sikintilar yasayan
Irak ve Rusya pazarlarindaki diisiis devam ederken,
euro/dolar paritesinde gozlenen asag1 yonlii yillik ha-
reketin de Avrupa iilkelerine yapilan ihracatta kayitsal
anlamda zayiflamaya neden oldugu goriiliiyor. Buna
ek olarak, yilin 3. geyreginde Iran ve Tiirkmenistan’in
Tiirkiye’'nin ihracat gelisimine agag1 yonli etki yapugy,
ABD ve BAE pazarlarinda ise artislar yasandigi goze

carpryor. Bu kapsamda dikkat ¢eken gelismelerden biri
ise, Isvicre’ye yapilan ihracattaki artis olarak gozleniyor.
Ote yandan bu donemde ithalatta yasanan gerile-
mede, ihracat kapsaminda yukarida bahsedilen takvim-
sel etkiler gozle goriiliir rol oynarken, onceki ceyreklere
benzer sekilde Rusya ve Iran kaynakli diisiisler etkili
oldu. Biiyiik 6lciide enerji fiyatlarindaki zayiflamanin
bir yansimast olan bu etki ithalat gelisiminde hakim-
ken, ABD, Cin, 1talya ve Hindistan da, bu dénem-
de daralmaya katki veren pazarlar arasinda one ciku.
Mal siniflar1 kapsaminda; enerji grubunu da igine alan
hammaddeler s6z konusu dénemde ithalatin gelisimi-
ni agag1 ceken baslica gii¢ olurken, titketim ve yatirim
mallarinda onceki geyreklerde giiclenen trendin yeni-
den gevseme isaretlerini verdigi gozleniyor (Tablo 1).
Bu baglamda ilgili dinamikleri irdelemek ama-
ciyla dis ticaret endeksleri incelendiginde, 3. ceyrekte
ihracat ve ithalattaki gerilemenin “birim deger” diisii-
st kaynakli gergeklestigi ve miktar kanadinda duragan
sayilabilecek bir goriiniim oldugu anlasiliyor. Endeks
verileri ayrica, Eyliil ayindaki takvimsel faktorlerin her
iki kanatta da miktari baskilayan etkisine isaret ediyor.

TABLO 1. ONCU GOSTERGELERDE GELIiSiM HIZI

(YUZDE, YILLIK, NOMINAL)

2014 | 2014 | 2014 | 2014 | 2015 | 2015 | 2015

c1 c2 | C3 Ca c1 2 c3
ihracat* 8,5 47 129 [-03 |-77 |-89 |-17
ithalat* 22 |72 | -3 25 |9 -126 | -17,5

Dayanikh Tiiketim-

Mallar SUE** 22 17131 1.9 2,8 79 | -03

Dayaniksiz Tiike-

tim Mallan SUE** >3 17 39 47 25 >8 !

Dayanikh Tiiketim-

Mallan KKO** E22) 3,6 0,1 -2,6 e8] -4,5 24

Dayaniksiz Tiike-

tim Mallari Kko** | 0! 14 |05 |-04 |-15 |-23 |-07

Tiiketim Mali

ithalatr* 29 |45 |48 |59 |1 1,9 | -41

Tiiketici Kredileri 23,8 183 | 146 | 13,8 14,6 15,3 13,2

Sermaye Mallan

SUE* 52 |34 |84 |49 |108 |75 |07

Sermaye Mallan

ithalati -0,5 -19 |42 | -18 -5,6 39 £210)

Yatiim Mallari

KKO** 0,1 29 | -34 | -23 19 4,7 4,9

Kaynak: TUIK, TCMB, SETA Hesaplamalari
*USD bazinda
**3 aylik ortalama
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Ote yandan iktisadi aktiviteye dair anlamli sin-
yaller veren Sanayi Uretim Endeksi (SUE) yilin 3.
ceyregi kapsaminda incelendiginde, ekonomide bir
tempo kayb1 yasandigini ima ediyor. Nitekim 2. ¢ey-
rekte ortalama hizini yillik bazda yiizde 1,3 seviye-
sinden yiizde 3,7’ye yiikselten endeksin, 3. ¢eyrekte
ylzde 0,3 arus sergiledigi gozleniyor. Bu bulgunun
alt unsurlarina odaklanildiginda ise, gerek tiiketim
gerekse sermaye mallarindaki tirmanigin bu dénemde
durakladigt goze carpiyor (Tablo 1).

Sektorler bazinda ise, SUE’nin bu dénemdeki za-
yiflamasinda, imalat sanayinin giiglii etkileri gozleniyor.
Zira imalat sanayiine iliskin alt endeksin, 1. ve 2. ¢ey-
rekteki sirastyla yiizde 1,3 ve yiizde 4,9 oranlarindaki
hizi, bu dénemde yiizde 0,6’ya geriledi. Bununla bir-
likte, Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orant (KKO)
verileri, olumlu sayilabilecek farkli bir gériiniim ¢iziyor.
Nitekim 1. ¢eyrekte yillik bazda yiizde 0,6 gerileyen ve
2. ¢eyrekte duragan seyreden KKO, yilin 3. ¢eyreginde
yiizde 1,2 artg kaydetti. KKO’nun alt kalemler kapsa-
minda, titketim mallar1 imalatinda toparlanma, yatirim
mallart imalatinda ise bir ivmelenme goze carpiyor. Ote
yandan, titketime dair bir diger gosterge olan titketici
kredilerindeki gelisim, yilin 6nceki dénemlerinde gorii-
len gliglenmenin 3. ¢eyrek icin s6z konusu olmadigina
isaret ediyor (Tablo 1). Bununla birlikte, tiim bu gelis-
melerde takvim etkilerinin kayda deger bir rol oynadi-

gint yeniden ifade etmekte fayda var.

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

S6z konusu déneme dair tiiketici ve reel kesim
egilimlerine bakildiginda ise, her iki kanadin beklen-
tilerinde de bir bozulma oldugu gézleniyor. Sekil 1'de
gorildigii tizere, gerek Reel Kesim Giiven Endeksi

(RKGE) gerekse Tiiketici Giiven Endeksi (TGE) 3.
ceyrekte asagi yonli degisimlere imza atti. Ekonomi-
nin 6nde gelen bu iki kesiminin beklentilerindeki bo-
zulmada, iki se¢im arasi donemdeki siyasi belirsizlik-
lerin etkili oldugu ifade edilebilir. Dolayisiyla, RKGE
ve TGE'de gozlenen bu gelisim, giiven kanalinin ilgili
donemde zayifladigina dair bir mesaj veriyor.

Tim bu degerlendirmeler 1siginda ise, net ihra-
cattan gelen olumsuz baskinin yilin 3. ¢eyreginde orta-
dan kalkmaya basladig1 ve ekonominin bu dénemde ig
talepten nispeten zayiflayan bir destek almaya devam
ederek ilimli bir tempoda gelisim kaydetmeyi stirdiir-
digii 6ngorilebilir.

iISGUCU PiYASASI
2015’in 2. geyregine ylizde 9,9 diizeyine gerileyerek giren
ve sonraki iki ayda yiikselise gecen issizlik orani, Haziran
doneminde yiizde 10,4 seviyesinde gerceklesmisti. S6z
konusu donemin genelindeki tabloda, istthdam artiginin
devam ettigi ve tarim istihdamindaki olumsuz etkinin
yumusadigi gozlemlenmisti. Bu baglamda Haziran dé-
neminde 6nceki yilin ayni dénemine gore 675.000 civa-
r1 yeni istihdam olusurken, tarim dist istthdam 613.000,
tarim istihdami ise 61.000’e yakin artig kaydetmisti.
Agiklanan Temmuz ve Agustos verileri dahilinde
3. ¢eyrek istatistikleri incelendiginde ise, yeni ceyrege
yiizde 9,8 seviyesine yiikselerek giren issizlik oraninin,
sonraki ay yiizde 10,1’e urmandigr goriiliiyor. Mevsim-
sellikten arindirilmus seri ise, bu dénemde oranin yukari
yonlii gelisiminin mevsimsel etkilerden kaynaklandigina
isaret ediyor. Nitekim Haziran déneminde yiizde 10,4
olan mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani, Temmuz
ve Agustos aylarinda da bu seviyesini yineledi (Sekil 2).

SEKIL 2. i$SiZLiK ORANI
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Bu gercevede, gerek Temmuz gerekse Agustos ve-
rileri, yilin 3. ¢eyreginde tarim sektdriiniin istthdam
tizerinde yaratug asag1 yonli etkinin ortadan kalku-
gina isaret ediyor. Agustos istatistiklerinden yola ¢iki-
lacak olursa, bu donemde toplam istihdam bir 6nce-
ki yilin ayni donemine gore yaklagtk 837.000 yeni is
glicli yaratirken, tarim dist sektorlerde 636.000, tarim
sekedriinde ise 202.000 istihdam yarauld.

Emek talebine iligkin bu gelismelerin yani sira,
aynt donemde iggiicti arzindaki artig da giiglii seyrini
stirdiirdii. Agustos verileri, 6nceki yilin ayni dénemi-
ne gore 951.000 kisilik isgiictine katillim arugi kay-
dedildigini gosterirken, isgiiciine katilim orani yillik
bazda 0,9 puan artarak yiizde 52,1 oldu. Temmuz do-
neminde ise bu oranin, yiizde 52,4 ile tarihi zirvesine
ulastigini belirtmek gerekir.

Agustos donemindeki isgiicti artiginin 482.000
kisilik kismi kadin, 469.000 kisilik boliimii ise erkek
niifustan geldi. Temmuz déneminde ise 1.035.000’¢
yakin yeni iggiici kauliminin 584.000’lik kismini
kadin, 451.000’lik kismini erkekler olusturdu. Bu
dogrultuda, yilin 3. ¢eyreginde de isgiiciindeki artista
kadinlarin daha baskin bir rol oynadigi séylenebilir.
Temmuz doneminde kadinlarin iggiictine katlim ora-
ninin tarihi rekor kirarak yiizde 32,4 olarak kaydedil-
digini de bu noktada not diismekte yarar var.

Bu gergeklerden hareketle mevcut veriler dahilin-
de, yilin 3. ¢eyreginde istihdamda giiclenen bir art
oldugu ancak isgiiciindeki hizli kaulim temposunun
da etkili bir bi¢imde stirdiigii ifade edilebilir. Dolay1-
styla, igsizlik oranindaki diisiisii basarmanin, tirmanan
emek arzini kargilama basarisina bagli oldugu bir kez
daha acikea goriilmektedir.

CARIi iSLEMLER DENGESI

2015’in ilk ¢eyreginde 6nceki yilin ayni1 donemine gore
yiizde 7,4 gerileme kaydeden cari islemler acig1, ikin-
ci ¢eyrekte diistis hizini yiizde 10,2’ye cikarmisti. S6z
konusu gelismenin arkasinda ise, ilgili donemde ithalat
distisiindeki hizlanma yatmisti. Bununla birlikte, ilk
ceyrekte goriilen alun ticaretinden gelen destek 2. ¢ey-

rekte de izlerini korumugtu. Nitekim yilin 1. ¢ceyregin-

de yillik bazda yiizde 6,5 oraninda artis gosteren altin
hari¢ cari agik, sonraki dénemde yiizde 14,6 artu. 2.
ceyrek sonu itibariyla yilliklandirilmug cari agik ise, altin
dahil ve hari¢ olmak iizere sirasiyla 44,3 milyar dolar ve
45,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesmisti (Sekil 3).

Yilin 3. geyreginde ise, ithalattaki diistisiin daha
keskin bir hal almastyla birlikte, ihracattaki daralmaya
ragmen cari aciktaki gerileme devam etti. Temmuz-Ey-
lill doneminde acik, dnceki yilin ayni donemine gore
yiizde 54,1 diiserken, Agustos ve Eyliil aylarinda cari
fazla kaydedilmesi dikkat ¢ekti. Bu dogrultuda, yillik-
landirilmis agik Eyliilde 40,6 milyar dolar seviyesine
gerilerken, altin hari¢ agik ise 41,6 milyar dolar oldu.
Boylece, 3. ceyrek sonu itibariyla son 12 aydaki toplam
cari agik bir onceki ¢eyrege kiyasla gerileyerek yilin en
diisiik seviyesine ulasirken, altin hari¢ rakamlarda da
asag1 yonlii bir hareket yasandi.

SEKIL 3. CARi ISLEMLER AGIGI
(MILYON DOLAR, YILLIKLANDIRILMIS)
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Kaynak: TCMB, SETA Hesaplamalari

Orte yandan, bu doneme dair 6demeler dengesi
verileri incelendiginde, finans hesaplarindaki zayif ve
oynak goriiniimiin devam ettiginin de altini ¢izmek ge-
rekir. Bir 6nceki ¢eyrege ait SETA ekonomik gériiniim
perspektif calismasinda da 6ngériildiigii tizere, gerek ig
gerekse dis risk ve belirsizliklerin hakim oldugu yilin 3.
ceyreginde sermaye akimlarindaki hareketlerin saglikls
bir tablo sergilemedigi acik¢a goriilmektedir.

SONUG: YENi DONEM GUVEN

VE REFORM ASILAMALI

Tiirkiye ekonomisi 2015 yilinin ilk yarisini, iceride
secim siireci disarida ise jeopolitik ve ekonomik riskle-
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rin hakim oldugu bir atmosferde gegirdi. Bu dénemde
iktisadi aktivite i¢ talepte giderek hiz kazanan can-
lanmayla hayat bulurken, net ihracat ekonomik geli-
sim oranini olumsuz etkiledi. Yilin 3. ¢eyregine dair
mevcut gostergeler ise, bu donemde GSYH aruginin,
yillik bazdaki miitevazi gelisimine devam ettigi ve bii-
yliime bilesiminde i¢ talebin zayiflayan, dis talebin ise
toparlanan bir katki sagladigina dair mesajlar veriyor.
Mevcut gostergeler titketim ve yatrimlardaki artista
yavaslama belirtileri barindirirken, bu gériiniimde Ey-
lil ayindaki bayrama bagli olumsuz takvimsel etkilerin
varlik gosterdigini de belirtmek gerekir.

Diss ticaret rakamlarinda da benzer bir takvim un-
suru rol oynarken; ihracatin daralma egilimini bu do-
nemde de siirdiirmesinde 6nceki ¢eyreklerdeki kiiresel
olumsuzluklarin etkili oldugu anlagiliyor. Bu ¢ergeve-
de; onemli pazarlar arasinda gelen Rusya ve Irak’taki
stkinular Turkiye’'nin ihracatina halen olumsuzluklar
yansitirken, global ticaretteki diistisiin yilin 3. ¢eyre-
ginde hizlanarak devam ettigini de eklemekte fayda
var. Nitekim Diinya Ticaret Orgiitii WTO tarafin-
dan agiklan dolar bazindaki verilere gore; 2015 Tem-
muz-Eyliil ddneminde kiiresel ihracat yiizde 12, ithalat
ise yiizde 13,4 oranlarinda yillik daralma kaydetti. Bu
baglamda, daha 6nceki ilgili perspektif caligmalarinda
da dikkat gekilen euro/dolar paritesindeki gerileme-
nin, gerek kiiresel ticarette gerekse Tiirkiye'nin ihra-
catinda dolar cinsinden yasanan diisiiste, asagt yonli
kaydi etkilerle rol oynadigini da unutmamak gerek.

Ote yandan ithalatin, enerji fiyatlarindan ciddi
olgiide destek alan “birim deger” agirliklt sert disiisti,
yilin 3. ¢eyreginde cari agigin giiclii bir sekilde gerile-
mesini sagladi. Agustos ve Eyliil aylarinda fazla veren
cari islemler dengesi, béoylelikle s6z konusu donemde
yilliklandirilmis rakamlarla yilin en diisiik seviyesini
gormiis oldu. Odemeler dengesi kapsaminda finans he-

saplari ise, zayif goriiniimiinii bu donemde de korudu.

Bununla beraber, gelecek dénem igin; ihracatta,
baz etkilerinin yumusamast ve Avrupa pazarindan alaca-
g1 destekle bir toparlanma siirecine girilebilecegi ancak
agag1 yonli kiiresel risklerin varligini stirdiirmesi nede-
niyle giiclii bir ivmelenmenin kademeli olarak gelecegi
ongoriilebilir. Keza ithalatin ve dolayisiyla cari agigin
gidisatinin da, ilgili baz etkilerine ve ozellikle enerji fi-
yatlarina yakindan bagli bir seyir izleyecegi ortadadur.

Bu noktada, sermaye girislerinin ve finansal istik-
rarin giiglendirilmesine yonelik ¢aligmalar, kiiresel oy-
naklik ve risklerin hakimiyetini koruyacagi 6niimiizde-
ki donemde kritik 6nem tagimaya devam edecek. Bu
dogrultuda, doviz kurlarindaki oynaklik basta olmak
tizere, gerek talep gerekse kirilganliklar tizerinde bask:
yapabilecek olumsuz etkilerin asgariye inmesi i¢in, gii-
ven unsurunun belirleyici bir faktor olacagt soylenebilir.

SETA tarafindan 2015’in 1. ve 2. geyreklerindeki
ekonomik gériiniime dair yayimlanan perspektif calig-
malari, bitylimenin ivmelenen ve siirdiiriilebilir bir pa-
tikaya girebilmesi icin siyasi istikrar ve giiven algisinin
acilen tesis edilmesi gerektigine vurgu yaparken, Ka-
sim hedefli erken se¢im doneminin Tiirkiye ekonomisi
icin hassas bir siire¢ olusturdugu konusunda uyarida
bulunmugtu. 3. ¢eyrekte giiven kanalinda gézlenen
bozulmaya ve iktisadi aktivitedeki canlanmanin mola
vermesine dair gostergeler bu beklentileri dogrularken,
mevcut veriler Kasim segimleri sonrasi siyasi belirsiz-
liklerin ortadan kalkmasiyla birlikte beklentilerin to-
parlanma egilimine girdigine isaret ediyor.

Bu baglamda, yeni dénemde giiven kanalinin da
katkistyla iktisadi aktivitenin ne derece ivme kazanaca-
ginin, hitkiimetin reform odakli olmasi beklenen stra-
tejisi dogrultusunda sekillenecegi ancak ekonomik geli-
simin dis unsurlardan da kaginilmaz olarak etkilenecegi
ifade edilebilir. Dolayistyla Tiirkiye ekonomisini, per-
formansini diinyanin yeni normal kisitlarina tabi bir ge-

kilde optimize etmesi gereken yeni bir dsnem bekliyor.
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