TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

4. Arz ve Talep Gelismeleri

2012 yilinin UgUncU ¢eyregine iliskin milli gelir verilerine gore ikfisadi faaliyet
Ekim Enflasyon Raporunda ortaya konulan gérionim ile bUyUk dlcUde uyumlu
bicimde dénemlik bazda yataya yakin bir seyir izlemistir. Bu donemde &zel kesim
yatinmlarnndaki daralmanin sGrmesinin etkisiyle yurt ici falep zayif seyrini korurken,
net ihracat bUyUmenin temel sGrUkleyicisi olmaya devam etmis, bdylece talep

kompozisyonundaki dengelenme sirmUstUr.

DérdUncu ceyrege liskin veriler ikfisadi faaliyetin foparlanma egilimine
girdigini géstermektedir. Nitekim Ekim ve Kasim aylarinda tUketim mali Uretim ve
ithalatindaki artis, tUketici gUveninde son ddnemdeki belirgin iyilesmeyle
beraber 6zel tUketim talebinde ilimli artis edilimine isaret etmektedir. Ayrica,
gerek yatirm mallan Uretim ve ithalatindaki artis, gerekse yatinm egilimine dair
anket bazl gostergelerdeki iyilesme, nihai yurt ici talepte son dénemdeki zayif
seyrin dnemli bir belirleyicisi olan yatinm talebinde toparlanmanin basladigina
dair sinyaller icermektedir. D&rdUncU ceyrekte kredilerde gbzlenen ivmelenme
de nihai yurt ici talepteki canlanma gérinimUnu destekleyen bir diger unsurdur.
Net dis talebin ise 6nceki ceyreklerde oldugu gibi dérdincU ceyrekte de

bUyUmeye pozitif katkida bulunmasi dngdrilmektedir.

Yakin dénem gdstergeleri ikfisadi faaliyetteki artis ediliminin dérdUncu
ceyregin ardindan 2013 yilinin ik ceyreginde belirginleserek strecegine isaret
etmektedir. Gerek tUketici kredilerinde gerekse ficari kredilerde yakin dénemde
ivmelenme gdzlenmektedir. Buna ek olarak, son ceyrekte tUketici ve yatirmci
gUveninde ikinci ceyrekte baslayan bozulma egilimi sona ermis ve yerini iyilesme
egilimine birakmistir. Bu gdstergelerle birlikte, imalat sanayi firmalarnnin gelecege
iliskin siparis beklentilerinin yUksek seviyelerdeki seyri de 6nUmuUzdeki dénemde
Ozel kesim talebinin artis egilimini koruyacagdr dngdrisinU desteklemektedir.
Diger taraftan, kiresel ekonomiye dair belirsizliklerin henlz ortadan kalkmamis
olmasina karsin, kUresel ekonomiye dair gdstergeler dnceki dénemlere kiyasla
sinirfll oranda daha olumlu bir gérinUmU ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda,
onUmUzdeki ddnemde, UrUn ve pazar ¢esitlenmesi ve dengelenme ydninde
uygulanan politikalann etkisiyle ihracatin  sergiledigi  olumlu performansin
sUrebilecedi dUsunUlmektedir. Boylelikle, kisa vadede toplam talep kosullar
enflasyondaki dUsUsU desteklerken, cari islemler aciginin da istikrarll bir seyir

izleyecegi dusunUimektedir.
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Onumuizdeki dénemde yurt ici talebi etkileyen gelir, finansman ve
beklentiler kanallarinin toparlanmay destekleyici yénde hareket edecekleri ve
ekonomideki bUyUmenin kademeli olarak hizlanacagdr tahmin edilmektedir.
Destekleyici para politikasinin  etkilerinin - belirginlesmesi, ekonomideki
dengelenme sUrecinin sonucu olarak cari dengedeki dUzelmenin risk
algilamalarini olumlu etkilemesi ve istihdamdaki arfisin 6zel kesim talebini
desteklemesi beklenmektedir. Diger yandan, kUresel belirsizliklerin azalmakla
birlikte sirmesi dzellikle given kanalindan yatinm talebine iliskin asagr yonlU risk

olusturmaktadir.
4.1. Gayri Safi Yurt ici Hasila Gelismeleri ve ic Talep

TUIK tarafindan aciklanan milli gelir verilerine gére GSYIH 2012 yilinin
UcUncU ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gére yUzde 1,6 oraninda artis
kaydetmistir. Bu dénemde, toplam nihai yurt ici talepteki azalis inracattaki arti
ile birlikte degerlendirildiginde ekonomideki dengelenme surecinin devam ettigi
go6rGimektedir. Bdylece, net ihracat yillik bUyUmenin sirUkleyicisi olmaya devam

etmistir.

Mevsimsellikten arindinimis veriler incelendiginde, GSYIH'nin yilin Ocincd
ceyreginde doénemlik bazda yUzde 0,2 oraninda arthd gérlimektedir. Net
ihracat UcUncU ceyrekte de ddnemlik bUyUmeye pozitif katki yapmigtir. Bu
dénemde 0Ozel tUketim ve kamu yatinmlan dénemlik bUyUmeye pozitif katki
saglarken, 6zel kesim yatinmlarinda ikinci ceyrekte goérulen gerilemenin G¢clncU
ceyrekte de devam etmesi sonucunda yurt ici talep sinirli oranda gerilemistir
(Grafik 4.1.1).

Grafik 4.1.1.
GSYIH ve Nihai Yurt ici Talep
(Mevsimsellikten Anndinimis, 2008 C1=100)
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Son dénemde aciklanan veriler, nihai yurt ici talepte iimli bir artisa isaret
etmektedir. Nitekim, talebe iliskin gdstergelerden tUketim ve yatinm mallarinin
Uretim ve ithalatlan Ekim-Kasim doéneminde UcUncU ceyrege godre artis
(Grafik 4.1.2 ve Grafik 4.1.3). ikfisadi (iYA)

gostergelerinden kayitlh siparislerin normale gdre seviyesi sorusu da ic talepte

gOstermistir Yonelim Anketi
toparlanmaya isaret etmektedir (Grafik 4.1.4). Ozetle, son ceyrekte nihai yurt ici
talepte iml bir artis beklenmektedir (Grafik 4.1.5). Ote yandan, Aralk ayina

iliskin 6ncU ithalat verileri 1siginda son ¢eyrekteki foparlanma éngdrist Uzerinde

asagl yonlu riskler bulundugu not edilmelidir.

Grafik 4.1.2.
TUketim Mallan Uretim ve Ithalat Miktar Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindinlmis, 2005=100)

Grafik 4.1.3.
Sermaye Mallan Uretim ve ithalat Miktar
Endeksleri

(Tasimacilik Araclan Harig, Mevsimsellikten Arindinimis,
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Yurt ici talepte son dénemde gdzlenen toparlanmanin destekleyici para

politikasinin gecikmeli efkilerinin belirginlesmesiyle dnimuUzdeki dénemde de
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devam etmesi beklenmektedir. Nitekim, gerek tUketici gerekse ticari kredilerin
artis hiznda yakin dénemde artis gdriimektedir (Grafik 4.1.6 ve Grafik 4.1.7). Ote
yandan, kuresel ekonomik belirsizliklerin  azalmakla birlikte devam etmesi
toparlanmayi sinirlayabilecek bir unsur olarak &nemini korumaktadir. Nitekim,
tUketici ve yatnmci gUveninde Mayis-Haziran ddnemi sonrasi gdzlenen
kotUlesme kesintiye ugrasa da glven endekslerinin halen zayif seyrettigi
gorUlmektedir (Grafik 4.1.8 ve Grafik 4.1.9).

Grafik 4.1.6. Grafik 4.1.7.
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Grafik 4.1.8. Grafik 4.1.9.
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imalat sanayi firmalannin gelecek O¢ ay ic piyasa siparis beklentileri son
donemde yataya yakin bir seyir izlese de yUksek seviyelerde seyretmektedir

(Grafik 4.1.10). OncU gdstergeler endeksinin artis edilimini devam ettirerek 100
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seviyesinin Uzerine clkmasi gelecek ddénem Uretim faaliyeti acisindan olumlu

sinyaller icermektedir (Grafik 4.1.11).

Grafik 4.1.10. Grafik 4.1.11.
Gelecek Ug Ay I¢ Piyasa Siparis Beklentileri OnciU Gostergeler Endeksi*
(Artacak-Azalacak, Mevsimsellikten Arindinimis, YUzde) (Mevsimsellikten Arindinlmis)
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Ozetle, yakin dénemde kredilerde gérece gicli artis, kredi faizlerinde
dUsUs, firmalann yatinm ve siparis beklenfilerinde iyilesme ve &dncl gostergeler
endeksinde artis gdzlenmektedir. Sonuc olarak, destekleyici para politikasinin
gecikmeli efkilerinin de katkisiyla &nUmuzdeki ddnemde vyurt ici talebin
toparlanmaya devam edecedi ve buUyUmeye verdigi katkinin  artacagdi
ongodrulmektedir. Bununla birlikte, kiresel ekonomiye dair sorunlarin devam
ediyor olmasi, given kanalindan vyurt ici talep Uzerinde asadr yoénlU risk
olusturmaya devam etmektedir. Ote yandan, nihai yurt ici talebin 2012 yili
UgUncU ceyregi itibariyla 2011 yili ik ¢ceyredinin de alhinda seyrettigi dikkate
alindiginda  toparlanma  Uzerinde  yukar  yonlU  risklerin  de  oldugu

dUsunUlmektedir.
4.2.Dis Talep

2012 yil OgUNncU ceyregine iliskin milli gelir verileri talep bilesenlerindeki
dengelenmenin sirdi0guUne isaret etmektedir. Bu dénemde mal ve hizmet
ihracat yillk bazda yizde 11,9 oraninda artarken, mal ve hizmet ithalati yUzde
2,4 oraninda gerilemistir. Boylece, net ihnracat dnceki U¢ ceyrekte oldugu gibi,
bu ceyrekte de yillk bUyUmeye en yUksek katki yapan harcama bileseni
olmustur (Grafik 4.2.1). D&nemlik bazda degerlendirildiginde, U¢cUncU ¢eyrekte

mevsimsellikten arndirimis verilerle mal ve hizmet ihracatinin artis hizi dnceki
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ddénemlere gére belirgin sekilde azalrken, mal ve hizmet ithalatindaki gerileme

egilimi devam etmistir (Grafik 4.2.2).

Grafik 4.2.1. Grafik 4.2.2.
Net ihracatin Yillik BUyUmeye Katkisi Mal ve Hizmet ihracat ve ithalati
(YUzde Puan) (Mevsimsellikten Arindinlmis, 1998 Sabit Fiyatlanyla Milyar TL)
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2012 yili son ¢eyregine iliskin veriler degerlendirildiginde son dénemde
ihracat miktar endeksinde gobzlemlenen hizli artis  egdiliminin - Ekim-Kasim
déneminde vyerini dUsUse birakhigr dikkat cekmektedir. Bu duUsGs altin
inracatindaki  yavaslamadan kaynaklonmaktadir.  Nitekim, altin  ihracat
dislanarak olusturulan cekirdek endeks, genel endeksin aksine anilan dénemde
arhis kaydetmistir (Grafik 4.2.3). Bu durum, ihracatin ana egdiliminde son ceyrekte

tekrar bir toparlanma oldugunu gdstermektedir.

Kuresel egdilimlere bakildiginda, dinya geneli ithalat talebinin Ekim-Kasim
déneminde bir dnceki ceyrede kiyasla iIiml bir artis kaydettigi gérilmektedir. Bu
arfisin kaynagdi incelendiginde, Asya’'nin artan ithalat talebi dikkat cekmektedir.
Ayrica, Orta ve Dogu Avrupa Bdélgesi ithalat talebinde sinirli da olsa bir artis gdze
carpmaktadir. Ote yandan, son dénemde ihracatimiz icerisindeki payi giderek
yUkselen Afrika ve Orta Dogu Ulkelerinin ithalat talebindeki gU¢lU artis egiliminin
durakladigi gézlenmektedir. ihracatimizda dnemli paya sahip olan ana tficaret
ortag@imiz Euro Bolgesi ithalat talebinin zayif seyri ise ihracatimiz acisindan dnemli
bir risk unsuru olusturmaya devam etmektedir (Grafik 4.2.4, Kutu 4.1). Bu
gelismeler 1siginda, dis talep kosullarinda ek bir kdétUlesmenin olmadigi
vurgulanmalidir. Bu durum ihracat miktar endekslerinin  seyri ile birlikte
degerlendirildiginde, yilin son ¢ceyreginde mal ve hizmet ihracatinin yataya yakin
bir seyir izledigi tahmin ediimektedir (Grafik 4.2.2).
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Grafik 4.2.3. Grafik 4.2.4.
ihracat Miktar Endeksleri DUnya ve Bdlge ithalatian
(Mevsimsellikten Arindinlmis, 2005=100) (Reel, Mevsimsellikten Arindinimig, 2005=100)
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PMI gostergeleri iktisadi faaliyetin kUresel duzeyde toparlanacagina dair
sinyaller icermektedir. Nitekim, kUresel PMI imalat endeksi Aralik ayinda alti aylik
aranin ardindan 50 dUzeyinin Uzerinde gerceklesmistir. Aynca, hizmetler endeksi
arfis edilimini son ceyrek genelinde surdUrerek hizmetler Uretiminde bir
hizlanmaya isaret etmektedir. Ote yandan, kiresel yeni inracat siparisleri endeksi
UcUncU ceyredin Uzerinde gerceklesmesine karsin seviye olarak 50'nin altinda
kalmigtir (Grafik 4.2.5). Orta vadeli gdstergelerden ihracat adirlikli kUresel Uretim
endeksi bir dnceki Enflasyon Raporu dénemine gore sinirli da olsa gerilemesine
ragmen dis pazar bUyUmesinin 2013 yiinda bir énceki yila kiyasla bir miktar

hizlanacagdina isaret etmektedir (Grafik 4.2.6).

Grafik 4.2.5. Grafik 4.2.6
Kuresel Pm(l Endekcsjlelrl ihracat Agirlikl Kiresel Uretim Endeksi
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Kaynak: Markit. Kaynak: Bloomberg, TCMB hesaplamalari.
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Ekim-Kasim déneminde ithalat miktar endeksi bir dnceki ceyrege kiyasla
sinirh da olsa bir arfis gdstermistir. Ancak, yakin dénem gostergeleri ithalat miktar
endeksinin Aralik ayinda dUsus gosterdigine isaret etmektedir. Bu cercevede,
mal ithalatinin son ¢ceyrek genelinde zayif bir seyir izledigi tfahmin ediimektedir.
Benzer sekilde, ithalatin ana edilimine iliskin gdstergelerden altin haric ithalatin
da bir 6nceki ceyrege goére geriledigi dUsUniUlmektedir (Grafik 4.2.7). Bu
dogrultuda, Gayri Safi Yurt ici Haslla (GSYIH) altinda yer alan mal ve hizmet
ithalatinin  son ceyrekte yataya yakin bir seyir izledigi &ngorilmektedir
(Grafik 4.2.2). Ote taraftan, Merkez Bankasinin yil ortasindan itibaren uyguladid
destekleyici likidite politikasinin ve risk istahindaki goreli iyilesmenin efkisiyle son
dénemde guUven endekslerinde ve kredi bUyUmesinde kayda deger bir artis
g6zlenmistir. Nitekim, 2012 yilinda yavas bir boyUme egdilimi gosteren toplam
krediler yiin son haftalannda &zellikle ticari krediler kaynakl olmak Uzere
hizlanarak 2007-2010 ortalamasina yaklasmistir (Grafik 4.2.8). Bu gelismeler
dénemde

Isiginda,  dnUmUzdeki ic talebin bUyUmeye daha fazla katk

yapacagi, dolayisiyla ithalat talebinde bir canlanma yasanabilecedi
Ongorulmektedir.
Grafik 4.2.7. Grafik 4.2.8.
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Son olarak, cari aciktaki gerileme son dénemde yavaslayarak da olsa
devam etmektedir (Grafik 4.2.9). Bu cercevede, 12 aylik birikimli verilerle gerek
cari aciktaki gerekse ana edilime iliskin olarak takip edilen enerji ve altin haric
cari aclk gostergesindeki iyilesme Kasim ayi itibarnyla sGrmektedir (Grafik 4.2.10,
Kutu 4.2). Cari acigin arzulanan boyutlara ulasmasi icin krediler ve i¢c talep

bUyUmesinin yakindan takip ediimesi gerekmektedir.

Grafik 4.2.9. Grafik 4.2.10.
CariIslemler Dengesi (CID) CariIslemler Dengesi (CID)
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4.3. Emek Piyasasi

2012 yilinin O¢cUNncU c¢eyreginde issizlik oranlarn tarnm disi istihdamdaki
yavaslamanin etkisiyle artis gdstermistir. EylUl-Ekim déneminde ise, istihdamin
kayda deger bir oranda yukselmesine karsin isgUcU arzndaki gUc¢lU  artis
neticesinde issizlik oranlan sinirl bir miktar yUkselmistir (Grafik 4.3.1 ve Grafik 4.3.2).
Diger taraftan, 2012 yilinin ik on aylk déneminde, tanm disi istihdam ikfisadi
faaliyetteki yavaslamanin etkisiyle 2011 yilina kiyasla bir miktar hiz keserek
artmaya devam etmistir. Ancak, bu dénemde ortalama c¢alisilan saat geriledigi
icin, isgucune olan talep tarm digi isthdam artisinin ima ettiginden daha zayif
olmustur. Nitekim Ekim déneminde, 2011 son ¢eyregine gdre tanm disi istihdam
arfisi yUzde 4,8 olurken, toplam calisiian saatteki artis ylzde 2,6 olarak
gerceklesmistir (Grafik 4.3.2).
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Grafik 4.3.1.
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2012 yiinin G¢gUncU ¢eyregdi ve EylUl-Ekim ddneminde tanm digi istihdam
arhis daha ¢ok hizmet sektérinden kaynaklanmistir. Hizmet sektérU icerisinde en
yUksek katki ise bu sektdrin yaklasik yuzde 35'ini olusturan toplum hizmetlerinden
gelmistir. Kamu ydnetimi, egitim ve saglk hizmetlerini ihtiva eden tfoplum
hizmetleri kalemi 2011 yiindan bu yana tarm disi istihdam artisina énemli katki
saglamistir. Ekim dénemi itibanyla tarm disi istihdamdaki yillk artis yUzde 5,6
olarak gerceklesmistir. Bu oran toplum hizmetleri haric tutuldugunda yuzde 3,6,
1.1 gibi dusCk bir seviyeye

hizmet sektérl haric bakldiginda ise yUzde

gerilemektedir(Grafik 4.3.4-Grafik 4.3.4).

Grafik 4.3.4.
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Grafik 4.3.3.
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Kaynak: TUIK HIA, TCMB. Kaynak: TUIK HIA, TCMB.

insaat sektérinde 2012 yilinin ikinci ceyredinde baslayan canlanma son
dénemde de devam etmektedir (Grafik 4.3.3). Diger taraftan, sanayi

istihdaminda 2012 vyili ik ¢eyredinden itlbbaren devam eden duragan seyir
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sUrmektedir (Grafik 4.3.5). Kayitl sanayi istihdami Uretim gelismeleriyle uyumiu
hareket ederek 2011 vyilina goére arts kaydetse de, kayit disi istihdamdaki
eszamanl azalmayla tutarl bir bicimde, toplam sanayi istihdami 2012 yili EkKim
doénemi itibanyla 2011 yili ik ceyredine yakin bir seviyede bulunmaktadir
(Grafik 4.3.5).

Grafik 4.3.5. Grafik 4.3.6.
imalat Sanayi Istihdami ve PMI istihdam Endeksi
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(Mevsimsellikten Arindinlmis)

(Mevsimsellikten Arindinimig, 2005 = 100)
——e—— [stihdam (IGG, Ceyreklik yiizde degisim)

Sanayi istihdami

135 4 Uretim Gallsllar] Saat (IGG, Geyreklik yiizde degisim)
130 4 Sanayi Istihdami-Kayitli [ — PMI (sag eksen) T 65
125 4 4 1 60
120 2 4 r 55
115 0 t 50
110
24 r 45
105 A
-4 t 40
100
o5 | -6 t 35
0+ B o oo D e 06 aaadP
82E252888833888¢S §888888888388 g+
& O 4 0 40 40 40 40 4 o0 « 4o 40 40 40 40 40 40 -
Kaynak: TUIK HIA, TCMB. Kaynak: TUK Kisa Dénem ls istatistikleri, TCMB, Markit.

Yilin son ceyregine iliskin gostergeler istihdam kosullarinin UcUncuU ¢ceyrege
go6re daha olumlu oldugu yénUnde sinyal vermektedir. Sanayi Uretimi yilin ikinci
ceyredinden itibaren dalgall  bir seyir izlemekte ve net bir egilim
sergilememektedir. Ancak, yilin son ¢ceyreginde sanayi Uretiminde limli bir artis
ongdérlimektedir. Bunun yani sira, imalat sanayi istihdami i¢in  gdsterge
niteliginde olan PMI istihdam degeri yilin son ceyreginde bir dnceki ceyrege
gore artmistir (Grafik 4.3.7). Benzer sekilde, insaat sektérine ara mall saglayan
metalik olmayan mineral Grinler sektérinin son ceyrege iliskin Uretim ve ithalat
gerceklesmeleri insaat faaliyetinde iyilesmeye isaret etmektedir. Mineral Urin
imalati son ceyrekte sinirl bir oranda artarken, ithalatinda belirgin bir artis

gbzlenmektedir.

Sanayi ve insaat sektodrlerine iliskin Uretim gelismeleri ile firma beklentilerini
yansitan PMI istihdam degeri son ceyrek icin iyilesmeye isaret ederken, TUIK-
TCMB TUketici Egilim Anketi gdstergeleri arasinda yer alan ve hane halkinin
isgicU piyasasina iliskin beklentilerini gésteren is Bulma Olanaklan Endeksi yilin
son ceyreginde 6nceki dénemlere goére bir miktar gerilemistir (Grafik 4.3.8).
Ancak, bu gdstergedeki azalma egiliminin Kasim-Aralik déneminde kirnlmasi ve
seviye olarak henUz uzun ddnem ortalamalarinin Uzerinde seyretmesi, ileriye

yonelik istihdam kosullarinda iyilesme beklentisini desteklemektedir.
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Grafik 4.3.7. Grafik 4.3.8.
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Emek piyasasi gelismeleri ic talep acisindan dederlendirildiginde, 2012 yili
UcUncU ceyregi itibanyla calisan saat arfis hizndaki yavaslamanin 6zel tUketim
harcamalarini kisitiarken, saatlik kazangtaki artisin destek verdigi gézlenmektedir
(Grafik 4.3.2, Grafik 4.3.9). Asgari Ucretteki artis paralelinde, Isgici Maliyeti
Endeksleri kapsaminda yaymmlanan tarm disi sektdrde Saatlik Kazang Endeksi
2012 yilinin  G¢cUncU  ceyreginde reel olarak artmaya devam etmistir
(Grafik 4.3.9). Bu cercevede, reel Ucret 6demeleri artarken 6zel tUketfim
harcamalarnnda 2012 yili genelinde ve yilin G¢UncU ¢eyregdinde belirgin bir artig

gbzlenmemektedir (Grafik 4.3.10).

Grafik 4.3.9. Grafik 4.3.10.
Tanm Disi Sektoérlerde Saatlik IsglcU Maliyeti Hanehalki TUketimi ve Reel Ucret Odemeleri*
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.
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Ucret gelismeleri maliyet unsuru olarak incelendiginde, 2012 yili GcUnco
ceyregi itibanyla yillik bazda, saatlik Ucret artarken verimliligin yatay seyrettigi
veya geriledigi, buna bagl olarak reel birim Ucretlerin sanayi ve hizmet
sektérlerinde arthgr gdzlenmektedir (Grafik 4.3.11). Bununla birlikte, hizmet
sektérine iliskin reel birim Ucrette 2011 yilindan itibaren sGregelen artis egilimi,
cirodaki artisin  efkisiyle yilin  OcUncU c¢eyreginde kesintiye  ugramigtir
(Grafik 4.3.11). 2012 yilinda sanayi sektérindeki reel birim UOcret artisi blyuk
OlcUde saatlik Ucretteki artistan kaynaklanmaktadir. Hizmet sektérinde ise Ucret
artislannin yani sira, iktisadi faaliyetteki yavaslamanin etkisiyle ortaya ¢ikan ciro
dUsUsleri de efkili olmustur. Reel birim Ucretflerdeki artis bu sektérlerde fiyatlar
Uzerindeki Ucret baskisinin agrrlik kazandigini ima etmektedir. Ancak, reel birim
Ucret artisinin kismen ikfisadi faaliyetteki yavaslamadan kaynaklanmasi artan

isgUcU maliyetinin fiyatlara yansitima olasiigini sinirlamaktadir.

Yakin zamanda aciklanan 2013 vili icin gecerli olacak asgari Ucret
tutarlan, tahmin edilen enflasyon esas alindiginda, Ucretlerde reel olarak arfisa
isaret etmektedir. Yeni dizenlemeye goére, 16 yasini dolduranlar icin brit aylik
asgari Ucret, 2013 yilinin ilk dénemi icin 978,6 TL, ikinci dénemi icin 1021,5 TL
olarak belirlenmistir. S6z konusu tutarlar, nominal ve reel olarak sirasiyla yuzde 9,5
ve yUzde 3,3'lUk yillik ortalama artisa isaret etmektedir.

Grafik 4.3.11. Grafik 4.3.12.
Reel Birim Ucret* (Calislan Saat Basi Ucret/ Verimlilik) Tanm Disi Sektérde Katma Deger ve Istihdam
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bélinmesi ile hesaplanmistir. Sanayi sektérlerinde ise toplam Gcret
ddemeleri Uretim ve U¢ ceyreklik TUFE ortalamasina balinmustr. * Tahmin.
Kaynak: TUIK Kisa Dénem I istatistikleri, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

Ozetle, yilin UcUncl ceyredinde tanm disi sektérlerde istihdam artisi zayif
gerceklesmistir. Oncl gdéstergeler ve isgicU piyasasina iliskin EylUl-Ekim dénemi
gerceklesmeleri 1siginda, tanm disi istihdam artfisinin yilin son ceyreginde G¢clncU
ceyrege gbére daha gucll olmasi beklenmektedir (Grafik 4.3.12). Bununla
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birlikte, kUresel iktisadi gdérunime iliskin olumsuz gelismelerin ve belirsizliklerin
ozellikle sanayi sektérinde istihdam kosullarindaki iyilesmeyi sinrlandirabilecedi
dUsUnUImektedir. Ayrica, sanayi ve insaat sektorleri icin ihmli artis &ngdérildugu bir
cercevede, toplum hizmetlerinden gelen gecmis senelere kiyasla istisnai katkinin

azalmasi issizlik oraniicin yukar yénlU bir risk unsuru olarak degerlendirimektedir.
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Tirkiye ihracat Biiyimesinin Kiiresel Hasila ve Pazar Payi Bilesenleri

2003 yiindan sonraki déneme bakildiginda, Turkiye ihracatinin yUksek bir blyUime
hizi yakaladigi ve bunu 2008 vyili kUresel krizine kadar sUrdirdigl gorUimektedir
(Grafik 1). Veriler, 2003-2008 déneminde vyillk ortalama olarak, Turkiye ihracat
bUyUmesinin kiresel bUyUmenin 13 puan Uzerinde gerceklestigini gdstermektedir.
Buradan hareketle, Turkiye'nin bu dénemdeki pazar payr bUyUmesinin yizde 13
civarinda oldugu seklinde hizli bir ¢cikarm yapmak mUmkindUr. Ancak, 6zellikle
Ulkeler arasinda bUyUme oranlarinin énemli oranda farkllastigr bir dénemde bu
yaklasim oldukca yaniltici olabilecektir (Grafik 2). Bu nedenle, salt kUresel blyUme
yerine TUrkiye ihracatindaki Ulke kompozisyonunu dikkate alan ihracat agirlikl
kUresel bUyUme oranlarnin kullaniimasi, ihracat performansimizin dogru analiz
edilebilmesi acisindan faydali olacaktir. Bu cercevede bu kutuda, TUrkiye ihracat
bUyUmesinin, ihracat agirlikll kiresel hasila bUyUmesi ve pazar payr bUyUmesi
bilesenleri  2003-2012 ddnemini kapsayacak sekilde

hesaplanmakta ve
degerlendirme yapilmaktadir.

Grafik 1. TUrkiye ihracat BiyUmesi Ve Kiresel
BUyUme
(YUzde Degisim, Cari Fiyatlarla, Milyar ABD Dolar)

Grafik 2. Bdlgesel BUyUme Oranlarn

(YUzde Degisim, Cari Fiyatlarla, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TUIK, IMF WEO, TCMB. Kaynak: IMF WEO, TCMB.

TUrkiye ihrac UrUnleri icin kUresel pazar bUyUklugunun dunya hasilasi ile dlcUlmesi
durumunda, Turkiye'nin kUresel pazar payl toplam ihracatin Gayri Safi DUnya

Hasllasi (GSDH)'na orani olacaktfir. Bu durumda, TuUrkiye ihracat bUyUmesi,
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GSDH'nin bUyUmesi ve Turkiye'nin bu pazardaki payinin blyUmesi seklinde iki
temel bilesenden olusacaktir!. Ulkeler bazinda degerlendirildiginde ise, herhangi
bir Glkedeki ihracat pazar biyUkligy o Glkenin GSYIH'si ile ifade edilirken, pazar
pay! ise Torkiye'nin ilgili Ulkeye yaphdi ihracatin o Ulkenin GSYiH'sine orani ile
gosteriimektedir. Bu tanimlar cercevesinde, her Ulke icin 2003-2012 yillarini
kapsayacak sekilde, gerek GSYIH biUyUme hizi gerekse de Torkiye'nin bu
Ulkelerdeki pazar payr bUyUme hizi ayrn ayrn hesaplanabilmektedir. Bulunan bu
oranlar, Ulkelerin Turkiye ihracatindaki paylan kullanilarak toplulastinimakta ve
kUresel hasla ile pazar payr bUyUme oranlan elde ediimektedir. Ayrica
hesaplamalarda Turkiye ihracat bUyUmesinin bu iki temel bileseninin capraz efkisi
de dikkate alinmaktadir. Sonuc olarak, Turkiye ihracat bUyUmesi, ihracat agirlikl
kUresel hasila bUyUmesinin, pazar payl bUyUmesinin ve capraz blyUimenin toplami

seklinde hesaplanmaktadir.

lhracat rakamian Torkiye istatistik Kurumu (TUIK)'ndan alinmaktadir. Ulkelerin 2003-
2012 dénemine ait GSYiH verileri Uluslararasi Para Fonu (IMF)’nun Dinya Ekonomik

Gorunimu (WEO) veri tabanindan elde edilmektedir. Kullanilan bUtin veriler cari

fiyatlarla ABD dolar cinsinden ve vyillik frekanstadir.

Grafik 3. TUrkiye ihracat BUyUmesi Ve Grafik 4. TUrkiye ihracatinda Bélgesel Paylar
ihracat Agirlikli Bilesenleri (YUzde, Cari Fiyatlarla, Milyar ABD Dolari)
(YUzde Degisim, Cari Fiyatlarla, Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: TUIK, IMF WEO, TCMB. Kaynak: IMF WEO, TCMB.

1 GSDH’s1 Y ile, TUrkiye'nin kiresel pazar payi S ile gosterilirse TUrkiye ihracati X=SY seklinde yazilacaktir. Bu durumda TUrkiye
ihracat buyUmesi gx= gv+ gs + gy gs denklemi ile gosterilecektir. Burada, gy GSDH bUyUmesini, gs kUresel pazar payr biyUmesini
ve gy gs carpimi capraz etkiyi (oUyUmeyi) gdstermektedir.
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Hesoplomoloro gore, 2003-2008 yillan arasinda ihracat blyUmesine en bUyUk
katkinin - kiresel hasila bUyUmesinden geldigi gorUimektedir (Grafik 3). Bu
dénemde ihracat agrrlikli kiresel buyume yillik ortalama yuzde 15 olurken, kiresel
pazar payl blyUmesi yUzde 8 civarinda gerceklesmistir. ihracat adirlkl kiresel
hasila  bUyUmesinin kUresel bUyUmeden ortalama vyillk 4 puan yUksek olmasi
anllan dénemde Ulke kompozisyonu eftkisinin dnemli oldugunu gostermektedir.
2003-2012 déneminin tamaminda ise ihracat agirlikli kUresel hasila ve pazar payi
bUyUmeleri yilik ortalama yUzde 10 ve é civarlarinda gerceklesmistir. 2012 yilinda
pazar payl bUydmesinin oldukca yUksek olmasinin nedeni o yilda iran ve Birlesik
Arap Emirlikleri'ne yapilan yUksek miktarlardaki altin ihracatidir ve bu gecici bir

durum olarak degerlendirimektedir.

Ulkelerin Turkiye ihracafindaki paylarinin 2003-2012 déneminde, goéreli olarak
yUksek bUyUme oranlanna sahip olanlar lehine degistigi dikkat ¢ekmektedir
(Grafik 4). Bu dénemde Avrupa ve Kuzey Amerika Ulkelerinin paylar surekli olarak
gerilerken, diger bdlgelerin paylarnin ise arthg gérGimektedir. Bu da TUrkiye
ihracatinin bdlgesel olarak cesitlendigi ve Avrupa odakl olmaktan cikmaya
basladigi anlamina gelmektedir. Bolgesel cesitlenme sayesinde Turkiye ihracat

bUyUmesinin dis soklara karsi daha direncli olacagr beklenmektedir.

SonU(; olarak, 2003-2012 déneminde TUrkiye ihracat yillik ortalama yUzde 17 civan
bUyUmekte ve bunun yaklasik 10 puanlk kismi kUresel hasila bUyUmesinden, é
puanlk kismi ise pazar payr bUyUmesinden kaynaklanmaktadir2. Onimizdeki
yillarda kiresel bUyUmenin yUksek bir ihtimalle zayif olacagdr dikkate alindiginda,
Turkiye'nin pazar payi bUyUmesini sGrdurmesi bUyUk 6nem tasimaktadir. Ayrica, bu
dénemde TUrkiye ihracatinda Avrupa Ulkelerinin payinin azalmasi ve bdlgesel

bazda cesitflenmesi olumlu bir gelisme olarak degerlendiriimektedir.

2 Gerikalan 1 puanlik kisim ise ¢apraz etkilerden kaynaklanmaktadir.
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2012 Y1l Cari islemler Dengesinin Geriye Déniik Bir Muhasebesi

Kutu
4.2

Cani islemler dengesi 2012 yilinda beklentileri asan dlcUde gerilemistir. 2011 il

Ekim ayinda yayinlanan Orta Vadeli Program (OVP)'da cari islemler dengesinde
2012 yiinda, 2011 yiina gére 6,3 milyar ABD dolar daralma éngoértlurken, 2011 vili
Aralik ayinda, TCMB Beklenti Anketi sonuclar cari acikta 11 milyar ABD dolarn
gerilemeye isaret etmektedir. Buna karsin, Kasim ayi itibaryla yilliklandinimis cari
aclkta 2011 yil sonuna gore 25,1 milyar ABD dolan tutarinda gerileme goézlenmistir.
Bu kutuda, 2010 yilindan bu yana falep dengelenmesine ydnelik uygulanan
polifikalar ve 2012 yili dis ticaret gelismeleri esliginde, bu gerilemenin kaynaklarnin
bir muhasebesi sunulmaktadir.

2012 yilinda cari acigin gerilemesinde en dnemli unsurlardan birisi, 2010 yilindan
bu yana uygulanan politikalarin da birikimli etkisiyle, bUyUmenin kompozisyonunda
gobzlenen degisim olmustur. 2010 yilinin sonunda baslayan reel kurdaki gerileme,
2011 yilinin G¢cUNcU ceyregine kadar sUrmustur. 2012 yiinda bir miktar toparlanma
olsa da, reel kur seviyesi 2012 yili boyunca 2010 yil degerinin oldukca altinda
seyretmistir (Grafik 1). Buna ek olarak, kredi artigslannin uygulanan politikalar
sonucunda surdurCGlebilir dUzeylere cekilmesi de cari dengedeki duzelmeye

onemli katkida bulunmustur (Grafik 2).

Grafik 1. TUFE Bazli Reel Kur

Grafik 2. Cari Agik ve Kredi BUyUmesi
(GSYiH'ye oran)
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BUyUmenin kompozisyonu, talep bilesenlerinin farkl ithalat bagimliliklar olmasi
nedeniyle, ithalat gelismelerini etkileyebimektedir. Ornegdin, Bussiere ve digerleri
(2012), 18 OECD Ulkesi ile gerceklestirdikleri analizde, talep bilesenlerinin dogrudan
ve ara mallan kanalyla dolayl ithalat bagmliliklarini incelemisler, inceledikleri
orneklemde en yUksek ithalat bagimliiginin yatinm harcamalan, en disuk ithalat
bagimiiiginin ise kamu tUketim harcamalarinda oldugu sonucuna ulasmislardir.
Talep dengelenmesine yonelik politika uygulamalarinin sonuclar, Turkiye'de 2012
yilinin ilk dokuz aylik déneminde harcama kalemlerinin buyUmeye yaptigr katkidan
da izlenebiimektedir. Bu dénemde, &zel tUketim harcamalar boyimeye ilimli
miktarda negatif katkida bulunmustur (Grafik 3). Buna ek olarak, makine-techizat
harcamalarn kaynakli olmak Uzere yatinm harcamalarinin bUyUmeye olumsuz
katkida bulundugu gbézlenmektedir. Uygulanan dengeleyici politikalarin etkileri,
harcama kalemlerinin farkll ithalat efkileriyle bir arada degerlendirildiginde, 2012
yilinda net ihracat kalemi uzun bir sGrenin ardindan ik defa bUyUmeye olumlu

katki sunmustur.

Grafik 3. Talep Bilesenlerinin BUyUmeye Katkisi (YUzde Puan)

2010 m2011 m2012

Ozel Mak.-Teg. Ingaat Kamu  Net ihracat
Tiketim  Yatinmlarn  Yatirimlan  Tiketimi

Kaynak: TUIK, TCMB.

é’re yandan, gerek dis talepteki olumsuz goérGnUme gerekse talep
kompozisyonundaki degisim ve dengelenmeye yonelik politikalarin  birikimli
etkilerine bagli olarak, 2012 yilinda milli gelir bOyUmesi OVP tahminlerinin bir miktar
altinda gerceklesmistir. GSYIH bUyUmesine iliskin 2011 yil OVP'deki tahminler yUzde
4 dUzeyindeyken, ilk dokuz aylik dénemdeki gerceklesme yUzde 3,2 olmus ve vyil
sonuna iliskin tahminler ise yUzde 3 seviyelerine gerilemistir. Bununla birlikte,
gerceklesen ithalat ile tahminler arasindaki fark sadece bUyUmenin tahminlerin
altinda gerceklesmesiyle aciklanacak dizeyde degildir. Milli gelirde yilin ik Uc
ceyreginde gozlenen blUyUmeye karsin bu donemde ithalat 4,7 milyar ABD dolar
gerilemistir. Bu gelismeler dogrultusunda, ithalat 2012 yilinda tahminlerin aksine

gerilemis ve yilin ilk onbir ayinda vyillik bazda yUzde 1,6 oraninda daralmistir.
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2012 yiinda dis talep bUyUmesi 6ngorulerin gerisinde kalmis ve en énemli ihrac
pazarmiz olan Avrupa’'nin ithalat talebinin zayiflamasi dikkat cekmistir. Buna
karsin, gerek Afrika ve Orta Dogu pazarinda gérilen canlanmanin inracat talebini
desteklemeye devam etmesi, gerekse dengelenmeye ydnelik politikalarin birikimli
etkileri sonucunda doéviz kurundaki asin degerlenme baskisinin gideriimis olmasi
kUresel bUyUmedeki yavaslamanin ihracat Uzerindeki etkisini  sinirlamistir.
Dolayisiyla, alfin haric ihracat artisi 2012 yilinin Ocak-Kasim déneminde vyillik bazda
yUzde 5 oraninda iimli bir artis gostermistir. Avrupa Birligi'ndeki finansal calkanf
turizm gelirlerine de olumsuz sekilde yansimistir (Tablo 1). Ote yandan, yil sonu alfin

haric ihracat gerceklesmesinin OVP 6ngorilerinin alfinda kalmasi beklenmektedir.

Tablo 1: Dis Ticaret Dengesi
Milyar ABD Dolar

Gerceklesme

2011 2012* Fark

Cari Islemler Dengesi 76,9 -53,1 23,8
Altin Harig -72,2 -57.3 14,9
Dis Ticaret Dengesi -105,9 -84,9 21,0
Altin Harig -101,2 -90,3 10,8
ihracat 134,9 152,5 17.6
Altin Harig 133,4 139,4 6,0
ithalat 240.,8 237.3 -3,5
Altin Harig 234,6 229,8 -4,8
Turizm Gelirleri 23 22,6 -0.4

* Kasim 2012 itibaryla yiliklandinimis.

ihrocof arfisinin - 2012 yiinda &ngdrulerin - Uzerinde gerceklesmesinde  altin
ihracatindaki yUkselis dnemli bir yere sahip olmustur. Ozellikle iran’a yapilan
ihnracat neticesinde Kasim ayi itibaryla yilliklandinlmis altin ihracati 13 milyar ABD
dolarn seviyesine ulasmistir. Cari islemler acigr acisindan bakildiginda, 2011 yilinda
net 4,8 milyar ABD dolarn alfin ithalatcisi olan TUrkiye, 2012 yiinin ilk 11 aylk
déneminde net 5,4 milyar ABD dolar altin ihracatcisi olmus ve net olarak cari
aciktaki gerilemenin yaklasik 10 milyar ABD dolarlik bdlimuU altin ihracatindan

kaynaklanmistir.
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Sonuc; olarak, 2010 yiindan bu yana finansal istikrar odakli uygulanan politikalarin
birikimli etkileriyle, 2012 yili Kasim ayi itibarnyla cari islemler dengesinde yaklasik 25
milyar ABD dolarlk bir iyilesme gozlenmistir. Yaklasik 10 milyar ABD dolarlik bir
bolumU net altin ihracafindaki arfistan gelmekle birlikte, bu iyilesmenin dnemli bir
bolumU  uygulanan  politikalann  sonucunda bUyUmenin  kompozisyonunda

gbzlenen degisimden ve talep dengelenmesinden kaynaklanmistir.

Kaynakga:

Bussiere M., Giovanni C., Ghironi F., Sestfieri G. ve Yamano N., 2012, “Estimating
Trade Elasticities: Demand Composition and the Trade Collapse of 2008-
2009", American Economic Journal: Macroeconomics, yayimlanma

asamasinda.
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