Trkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

4. Arz ve Talep Gelismeleri

iktisadi faaliyet, yiin ilk ceyredinde, Nisan Enflasyon Raporu’nda ortaya konulan gdérinime
kiyasla daha olumlu bir seyir izlemistir. Donemlik bGyUmenin temel sGrUkleyicileri ihracat, insaat yatinmlar
ve kamu tUketimi olmustur. Makine-techizat yatinmlanndaki zayif seyir sirmus, 6ne c¢ekilen talebe bagl
olarak &zel tUketim yavaslamistir. Bu dénemde mal ihracatindaki gUclU arfisin yani sira furizm
gelirlerindeki kismi toparlanma da blyUmeye destek vermistir. Donemlik bUyUmeye net inracatin yUksek

katki yapmasi, cari islemler dengesini destekleyen bir blyUme kompozisyonuna isaret etmistir.

OnclU géstergeler, iktisadi faaliyetteki toparlanmanin ikinci ceyrekte gic kazandigina isaret
etmektedir. Nisan-Mayis dénemi sanayi Uretimi verileri ve ikinci ceyrege iliskin IYA ve PMI géstergeleri,
sanayide bir énceki déneme kiyasla daha gUiclU bir artis sinyali vermistir. imalat sanayisine ek olarak,
hizmet, perakende ticaret ve insaat sektdrlerinde de yakin dénemde daha kuvvetli bir faaliyet
gbzlenmektedir. Tesgviklere konu olan gruplara ydnelik tUketim talebi gucinU korurken, ilk ceyrek
itibanyla zayif seyrini surdUren yatinmlarda da kismen iyilesme sinyalleri bulunmaktadir. Bu gelismeler,
ekonomideki toparlanmanin sektérel yayiliminin bir énceki déneme kiyasla arttigi yéninde sinyal
vermektedir.

Toparlanmanin isglcU piyasasina yansimalaryla birlikte yurt ici talepteki iyilesme devam
etmekte, mal inracatinda sektérler ve Ulkeler geneline yayllan gucli artislarla net dis talebin bUyUmeye
olumlu katkisi sirmektedir. Alinan destekleyici tesvik ve tedbirlerin katkisiyla ikfisadi faaliyetteki
toparlanmanin devam etmesi beklenmektedir. Ote yandan, gelismis Ulke para politikalanna iliskin
belirsizlikler, sermaye akimlannin seyri ve jeopolitik gelismeler, yakin dénemde oldugu gibi 2017 yilinda
da bUyUme Uzerinde asadi yonlu risk teskil etmektedir.

4.1. Arz Gelismeleri

Gayri Safi Yurt Ici Haslla, 2017 yili ilk ceyredinde vyillk yUzde 5,0; mevsim ve takvim etkilerinden
arndinimis olarak ise bir dnceki ceyrede gére yizde 1,4 oraninda artmistir. ilk ceyrekte yillik biyimeye
en yUksek katkilar, sirasiyla, hizmetler ve sanayi sektdrlerinden gelirken, diger sektérlerin katkisi daha zayif
olmustur (Grafik 4.1.1). Bu dénemde ¢eyreklik bUyUmenin sUrUkleyicisi hizmetler sektéri olurken; tanm,
sanayi ve insaat sektdrlerinin bUyUmeye katkisi oldukca sinirh dUzeyde kalmistir (Grafik 4.1.2). Net vergi
kaleminde dénemlik bazda gérilen gerilemede son ddnemde vergi indirimi seklinde uygulanan
tesviklerin efkili oldugu dUsUnGlmektedir.

Grafik 4.1.1. Grafik 4.1.2.
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2017 yili Nisan ve Mayis aylarna ait sanayi Uretimi gerceklesmeleri, iktisadi faaliyette ik ceyrege
kiyasla daha kuvvetli bir gérinime isaret etmektedir (Grafik 4.1.3 ve Grafik 4.1.4). Bununla birlikte, Nisan
ve Mayis aylarinda yUksek oynaklik sergileyen “diger ulasim araclan” sektérG faaliyeti dislandiginda,
sanayi Uretimi ana egiliminin ikinci ¢geyrekte bir dnceki déneme kiyasla daha iIiml bir artis sergiledigi
gorulmektedir. Nisan-Mayis déneminde ana metal, kaucuk-plastik, makine-techizat, elekirikli techizat ve
tasit gibi ihracata yénelik Uretim yapan sektdrlerin Uretimindeki artis egilimi sUrerken, ic talebe ydnelik
Uretim yapan sektdrlerin faaliyeti de artan tUketim talebine bagli olarak ik ceyrege kiyasla hizZianmigtir.

Bu dénemde, ilkk ceyrege kiyasla sermaye mal Uretimi yUksek bir oranda artarken, bu artisa diger
ulasim ve tagsit araclan yUksek katki yapmistir. Bu sektdrler hari¢c tutuldugunda sermaye mallan Gretimi
daha iimli bir artisla genel yatinm gérinUmu ile uyumlu bir seyir izlemistir. TUketim mallan Uretiminde iml
bir arfis oldugu ve bu arhisin temel olarak mobilya ve beyaz esya gibi vergi tesviklerine konu olan
sektérlerden kaynaklandigi gérUimektedir. Dayaniksiz tUketim mallar Oretimi ise yilin ilk yansindaki yatay

seyriyle isgUcU piyasasi ve i¢ talepteki foparlanmanin hendz bUyUk bir ivme kazanmadigini gdstermistir.

Grafik 4.1.3. Grafik 4.1.4.
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Yilin ik ceyredinde ddnemlik bUyUmeye 6nemli katki saglayan insaat yatinmlarnndaki olumlu
seyrin, devam eden altyapi yatinmlarn ve konut satislanndaki artis egiliminin destegiyle ikinci ceyrekte de
sUrmesi beklenmektedir (Grafik 4.1.5). Basta metalik olmayan diger mineral maddeler imalati olmak
Uzere, ingaat sektérine girdi saglayan faaliyet kollan da bu gérinUmU desteklemektedir.
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Grafik 4.1.5. Grafik 4.1.6.
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Hizmetlere iliskin g&stergeler, sektdr katma degerinde ilkk ¢ceyrekte gorllen artisin ikinci ceyrekte
de sUrecegine isaret etmektedir (Grafik 4.1.6). Bu artisin, isglcU piyasasi ve i¢ talepteki iyilesmenin
devamiyla birlikte ik ¢ceyrege kiyasla daha genis bir yayilima sahip olmasi beklenmektedir. Hizmetler
sektérinin dnemli bir bileseni olan ve tUketim talebi ile yakin iliskili ticaret sektéro katma degerinin ic
talepte gbzlenen artis dogrultusunda ikinci ceyrekte artmasi beklenmektedir. Hizmetler sektérinin diger
bir alt kalemi olan finans ve sigorta katma degeri ise bankacilik sektéri faaliyetleri ile yakin iliskilidir. ikinci
ceyrekte temel olarak Kredi Garanti Fonu destegiyle sadlanan krediler nedeniyle hizianan finans sektoro

faaliyetinin, finans sektéru katma degerine de olumlu yansiyacagi dUsGnUlmektedir (Grafik 4.1.7).

Grafik 4.1.7. Grafik 4.1.8.
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Sonu¢ olarak, mevcut gdstergeler ikinci geyrekte ikfisadi faaliyetin nispeten daha genis bir
sektérel yaylimla gic kazandigina isaret etmektedir. ikinci ceyrekte, sanayi sektérd faaliyetinin
hizlandigi gérGlUrken, artan istihdam ve azalan belirsizliklerin destegiyle ic talepte dngdrilen iyilesmenin

hizmetler sektérU faaliyetini de desteklemesi beklenmektedir (Grafik 4.1.8).
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4.2. Talep Gelismeleri

2017 yili ilk ceyredine iliskin GSYiH verileri harcama tarafindan incelendiginde, nihai yurt ici
talebin yillk bUyUmeye katkisinin bir dnceki ceyrege gére arthg ve 2016 yili boyunca blyUmeye
olumsuz katki veren net ihracatin ik defa pozitif katki yaptgr gézlenmektedir (Grafik 4.2.1). Yurt ici talep
bilesenlerinden 06zel ve kamu fUketimlerinin yani sira insaat yafinmlan vyillk bUyUmenin temel
sUrUkleyicileri olurken, makine-techizat yatinmlan bir dnceki yilin ayni dénemine gére yUksek bir oranda
daralmuistir.

Mevsimsellikten anndinimis verilere gére, ilk ceyrekte net dis talebin yUksek katkistyla GSYiH
dénemlik bazda artmaya devam etmistir (Grafik 4.2.2). 2016 yilinin son ¢eyredinde makro ihtfiyati
tedbirlerdeki kismi gevsemeye, otomobilde éne c¢ekilen talebe ve konut ile iliskili bazi sektérlerdeki
olumlu seyre bagl olarak kuvvetli artis gdsteren &zel tUketim harcamalari, 2017 yilinin ik ceyreginde
daha zayif bir seyir izlemistir. Kamu tUketim harcamalarn ise yilin ik ¢ceyreginde dénemlik bUyUmeye
gUclU bir destek vermistir (Grafik 4.2.3). Yatinmlar tarafinda ilk ceyrekte insaat yatinmlannin, tesviklerin de
etkisiyle artis egilimini korudugu, artan belirsizlik ve Turk lirasindaki deger kaybina bagdl olarak makine-
techizat yatinmlanndaki zayif seyrin sGrdU0gUu goézlenmistir (Grafik 4.2.4).

Grafik 4.2.1. Grafik 4.2.2.
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2017 yilinin ikinci ceyreginde &zel tUketim talebinin ithal mallara ydnelik olarak giclendigi
gorGimektedir. Nisan-Mayis dénemi itibarnyla tUketim mallan Gretimindeki artis egilimi devam ederken,
ithalatinda ik ceyrege kiyasla kuvvetli bir yUkselis gdzlenmektedir (Grafik 4.2.5). 2017 yili ik ceyregdinde
6ne ¢ekilen talebin etkisiyle dGnemli oranda gerileyen otomobil safislarinda ikinci ceyrekte yeniden artis
g6zlenmektedir. Beyaz esya satislaninda ise ikinci ceyrek itibaryla sinirl bir zayiflama gérGlse de satislann
2016 yilina gdre oldukca yUksek seviyede oldugu belirtimelidir (Grafik 4.2.6). ikinci ceyrege iliskin satis
verileri bir arada degerlendirildiginde, &zel tUketimin ikinci ceyrekte vyillk artigsini sUrdUrecedi tahmin

edilmektedir (Grafik 4.2.7). Ayrica, ikinci gceyrekte tUketici kredilerindeki artis egiliminin sGrmesi ve given

endekslerinde gbzlenen iyilesme tUketim talebinin  glclenecedi ydnunde sinyal icermektedir
(Grafik 4.2.8).
Grafik 4.2.5. Grafik 4.2.6.

TUketim Mallan Uretim ve Ithalat Miktar Endeksleri
(Mevsimsellikten Anndinimis, 2010=100)

Otomobil ve Beyaz Esya Satislan
(Mevsimsellikten Anndinimis, Bin Adet)

—a— Uretim —&— Otomobil Satiglari

135 - ithalat (sa§ eksen) c 125 75 - Beyaz Esya Satislar (sag eksen) - 850
130 - F120 707 + 800
125 | L 115 ZZ 750
120 P10 700
r 650
115 A r 105 50 H
r 600
110 F100 45
40 A r 550
105 - 9 2 | F 500
100 | reo o | 450
95 85 25 400
1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 lk* 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |17 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |17
* Nisan-Mayis dénemini kapsamaktadir.
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: TURKBESD, ODD, TCMB.
Grafik 4.2.7. Grafik 4.2.8.
Ozel Tiketim Harcamalarn ve ic Piyasa Satis TUketici GUven Endeksleri
Gerceklesmeleri* (Yilik YUzde Degdisim)
—a— Ozel Tuketim Harcamalari (yillik yiizde degisim) TUIK-TCMB
10 - I¢ Piyasa Satis Gergeklesmeleri (sag eksen) 20 g5 - —&— Bloomberg HT (Sag Eksen) 130
8 1 s L 120
F 1,0 80 1
6 b 110
r 05
4 Loo ™7 L 100
2| / ros | L 90
r -1,0
0 r 80
P15 s
-2 | 20 b 70
41 25 60 60
1‘2‘3‘4 1 ‘ 2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1 ‘ 2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘ 2 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2%*
2012 2013 2014 2015 2016 17 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 17

* Otomobil satislar, beyaz esya satisian, perakende satis endeksi, AVM endeksi
ve E.T.T.E. serilerinin yillik yUzde degisimlerinin ortalamasini géstermektedir.

Kaynak: OSD, TURKBESD, TUIK, AYD, TCMB.

* Temmuz ayi verisidir.
Kaynak: TUKK, Bloomberg HT.

Enflasyon Raporu 2017-lI

41



TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

(Grafik 4.2.9). Belirsizliklerin azalmasi ve firmalarin sabit sermaye yatinm egilimindeki iyilesme de yatinm
talebinde ilk ceyrege kiyasla daha olumlu bir gérGnim sunmaktadir (Grafik 4.2.10 ve Grafik 4.2.11). 2017
yili ikinci ¢ceyreginde ic talepteki toparlanmayla birlikte ihracatgr sektérlere kiyasla diger sektdrlerdeki
firmalarnn yatinm beklentilerindeki iyilesmenin daha belirgin olmasi, i¢ talepteki foparlanmanin yatinmiar
destekleyici efkisine isaret etmektedir. insaat sektérine girdi saglayan sektérlerden metalik olmayan
mineral maddeler ile kaucuk ve plastik UrGnlerin Uretimindeki artis egiliminin Nisan-Mayis déneminde

sUrmesi,

Yatinmlara iliskin géstergeler, yilin ikinci ¢ceyreginde Iimli bir toparlanma sinyali vermektedir

(Grafik 4.2.12).
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Grafik 4.2.9.
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Grafik 4.2.11.
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Grafik 4.2.10.
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Grafik 4.2.12.

Mineral Maddeler ve Kaucuk ve Plastik Urinler Uretim
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2017 yili ilk ceyreginde mal ve hizmet ihracati guclU artisini sGrdGrirken, ithalati dénemlik bazda
gerilemistir (Grafik 4.2.13). Bdylece, ilk ceyrekte net ihracat, ceyreklik blyUmeye yUksek bir katk
yapmistir. Dis ticaret ana egdilimini daha sadlikll gdsteren altin haric miktar endeksleri, ikinci ceyrekte mal
ihracatinin kuvvetli seyrini koruduguna, mal ithalatinin ise bir miktar toparlandigina isaret etmistir
(Grafik 4.2.14). Basta AB bodlgesi olmak Uzere, kUresel ekonomideki toparlanma egilimi ve pazar
gesitlendirme esnekligi, ihracata olumlu katki saglamaktadir (Kutu 4.2). Bununla birlikte, i¢ talep ve
ithalattaki toparlanmaya badl olarak, ikinci ¢ceyrekte net ihracatin dénemlik bUyUmeye katkisinin

zayiflayacagi, yillik bOyUmeye katkisinin ise yUksek olacagr tahmin ediimektedir.

Ozetle, 2017 yilinin ilk ceyredinde ikfisadi faaliyetteki toparlanma devam etmis, yurt ici talepteki
ivme kaybina karsilik net ihracat dénemlik bUyimeye destek vermistir. ikinci ceyrede iliskin gostergeler,
ekonomideki toparlanmanin gic kazandigina ve sektdrel yayiliminin bir miktar daha arthdgina isaret
etmektedir (Kutu 4.1). Bu dénemde, i¢c talep ilk ceyrege kiyasla daha giclu seyretmekte ve mal
inracatinda sektérler ve Ulkeler geneline yaylan hizl artislar gérilmektedir. Ayrica, alinan tedbir ve
tegvikler ile kamu yatnm harcamalarnin da ikinci ¢eyrekte ikfisadi faaliyeti destekleyecegi
Ongorilmektedir.

Grafik 4.2.13. Grafik 4.2.14.
Mal ve Hizmet ihracat ve ithalat ihracat ve ithalat Miktar Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindinimig, 2009=100) (Altin Hari¢, Mevsimsellikten Arindinlmis, 2010=100)
—a— Ihracat ithalat —=— Ihracat ithalat
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* Nisan-Mayis dénemi gerceklesme, Haziran ayi tahmindir.

Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, TCMB.

4.3. Emek Piyasasi

issizlik oranlannda 2016 yili genelinde gdzlenen artis edilimi 2017 yiliyla birlikte durmus ve issizlik
oranlan gerilemeye baslamistir (Grafik 4.3.1). Yilin ik ceyredinde, mevsimsellikten anndinimis foplam
issizlik orani, tanm disi isfihdamdaki arfislar neficesinde bir dnceki ceyrege kiyasla 0,1 puan azalarak
yOzde 11,6 olmustur. iktisadi faaliyetteki toparlanmanin isgict piyasasina yansimalan yilin ilk ceyredi
itibanyla nispeten sinirl kalsa da ikinci ceyrekte toparlanmanin gic¢ kazanmasi ve istihdam artislannin
sUrmesiyle birlikte issizlik oranlarindaki dusus hizZlanmigtir. Mart, Nisan ve Mayis aylanni kapsayan Nisan
déneminde mevsimsellikten arndinimis foplam issizlik orani yUzde 11,3’e, tanm disi issizlik orani ise yUzde
13,4'e gerilemistir (Grafik 4.3.2).
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Grafik 4.3.1. Grafik 4.3.2.
issizlik Oranlar Tanm Digi Issizlik Orani Ceyreklik Degisimine Katkilar
(Mevsimsellikten Anndinimis, YUzde) (Mevsimsellikten Arindinimis, Puan)
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Kaynak: TUIKK. Kaynak: TUIK.

2017 Nisan ddneminde tarnm disi istihdam ilk ¢ceyrege kiyosla yuzde 1,5 artis kaydetmistir
(Grafik 4.3.3). Bu artisa tGm ana sektorler katki yapmistir. Bu dénemde, sanayi ve insaat istihdami sirasiyla
yUzde 2,3 ve yUzde 3,9 oraninda artarak én plana ¢cikmistir (Grafik 4.3.4). Hizmet istihdami ise daha ilmli

bir artis sergilemistir.

Grafik 4.3.3. Grafik 4.3.4.
Tarm Disi istihdam ve Hizmet istihdami Sanayi ve insaat istihdami
(Mevsimsellikten Arnindinimis, Milyon Kisi) (Mevsimsellikten Arindinlmis, Milyon Kisi)
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*Nisan dénemi itibanyla.
Kaynak: TUIK HIA. Kaynak: TUIK HIA.

OnclU gostergeler, sektérler geneline yayilan istihdam artislannin énimozdeki dénemde de
devam edebilecedine dair sinyaller icermektedir. PMI istihdam degeri, yilin ikinci ceyredinde kayda
deger bir ivme kazanarak imaldt sanayi sektérinde ilk ceyrekte gdzlenen istihdam kayiplarnnin telafi
edilebilecegine isaret etmistir (Grafik 4.3.5). Benzer sekilde, hizmet, perakende ve insaat sektérlerine

ydnelik gelecek U¢ ay istihdam beklentilerinde de artis kaydedilmistir (Grafik 4.3.6).

Kariyer.net internet sitesi tarafindan saglanan verilere gére, yeni is imkdnlannin durumunu

yansitan toplam is ilanlan verisinde ikinci ceyrekte toparlanma gdérllmektedir. Buna ek olarak, issizlik
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orani ile yakin hareket eden ilan basina basvuru sayisinda da 2015 yili GgUncU ¢ceyreginden beri ik kez

ceyreklik bazda dUsUs kaydedilmistir (Grafik 4.3.7). S6z konusu dncU gdstergeler 1siginda istihdamdaki

artislann ve issizlik oranlanndaki dists ediliminin sirmesi beklenmektedir.

Grafik 4.3.5.
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Grafik 4.3.6.
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2016 yilinda yUksek oranli asgari Ucret ayarlamasinin etkisi ve verimlilik artisinin sinirli kalmasiyla

birim isglcU maliyetlerinde belirgin artislar kaydedilmis ve bu gelisme isverene devlet destedine ragmen

enflasyon Uzerinde yukarn yénlU etki yapmistir. 2017 yilinda asgari Ucret artisinin (yUzde 8) gecen seneye

kiyasla daha dUstk olmasi ve devlet destedinin 2017 yilinda da sUrerek isveren maliyet artisini

sinilandirmasi, Ucret kaynakl maliyet baskilannin bir dnceki yila kiyasla hafiflemesini saglamistir. Nitekim

2017 yiinin ilk ceyreginde, hizmet ve sanayi sektérlerinde reel birim Ucretler bir énceki yilin ayni

dénemine gdére dnemli bir oranda gerilemistir (Grafik 4.3.8).

Grafik 4.3.7.

Kariyer.net Toplam is ilani, llan Basina Basvuru ve Tarm
Disi Issizlik Orani* (Mevsimsellikten Arindiriimis)
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Ozetle, 2017 yil ile birlikte isgicU piyasasinda 2016 yilinda gdzlenen bozulma durmus, issizlik
oranlannda dusUs kaydediimeye baslamistir. Bu dUsUs, ikinci ceyrekte sektdrel yaylimi artan istihdam
artislannin etkisiyle ilk ceyrege goére hizZlanmistir. Ekonomideki toparlanmanin gic kazanmasiyla birlikte
6nimuizdeki ddnemde istihdam yansimalarnin daha belirgin olmasi ve issizlik oranlarnndaki dUsUs
ediliminin sirmesi beklenmektedir.

4.4. Genel GorunUm

Yakin dénemde aciklanan géstergeler, ekonomideki toparlanmanin gig¢lendigine ve ikfisadi
faaliyete dair asadl yonlU risklerin zayifladigina isaret etmistir. Boylelikle, 2017 yilina iliskin bUyUme
goérinimu iyilesmistir. Basta AB bdlgesindeki olmak Uzere kiresel ekonomideki toparlanma egilimi, turizm
gelirlerinin géreli olarak istikrara kavusmasi, pazar ¢cesitlendirme esnekligi ve TUrk lirasindaki birikimli deger
kaybi ihnracati desteklemektedir.

Yurt ici talebe yonelik tedbir ve tesvikler ic talebe cesitli kanallardan destek vermektedir. Kredi
Garanti Fonu destegiyle kullandinlan ticari krediler, istihdam tesvikleri, tUketici kredilerine yénelik makro
infiyati destek, konut sektérlne saglanan KDV destedi ile beyaz esya ve mobilya sektdrlerinde
uygulanan vergi tesvikleri, ikinci ¢ceyrek itibaryla daha genis yayiliml bir bUyime performansina katki
vermistir. Ekonomideki toparlanmanin isgicU piyasasina yansimalarinin  belirginlesmesi ve finansal
piyasalardaki oynaklidin azalmasiyla birlikte given kanall da biyUmeyi desteklemektedir. Ote yandan,
turizm gelirlerindeki toparlanmanin hizi, gelismis Ulke para politikalanna iliskin belirsizlikler, sermaye

akimlarinin seyri ve jeopolitik gelismeler, 2017 yil bUyUmesi Uzerinde asadi yonlU risk teskil etmektedir.

Genis capl tesvik ve tedbirlerle bilancolan desteklenen firmalarda faaliyetin dnUmuozdeki
dénemde de sagdlkl bir sekilde surdUrllecedi 6ngdrilmektedir. BUyUmenin istikrar kazanmasiyla,
glclenmekte olan istihdam artislan, gelir kanalindan 6zel tUketim harcamalanni destekleyecekfir.
Yatinmlarn ise belirsizliklerin azalmasi ve glven orfaminin pekismesine bagdll olarak daha kademeli bir
toparlama sergileyecegdi 6ngdériimektedir. Bununla birlikte, verilen tesvik ve tedbirlerin bazi harcamalar
One ¢ekmis olabilecedi, dolayisiyla verimlilik artisina yénelik yatinmlann yaninda istihdam imk&nlarini
genisletecek yeni yatinmlann da 6nUmuizdeki dénem istihdam ve bUyUime goérinimuU acgisindan
belirleyici olacagl degerlendiriimektedir.
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Blylime Tahminleri: Yeni Milli Gelir Serisi ile Bir Uygulama

TUiK, 2016 yill UcUncU ceyreginden itibaren 1998 bazl milli gelir verileri yerine 2009 referans yilli milli gelir
verilerini yayimlamaya baslamistir. TUIK, yeni milli gelir serisinde Gelir Idaresi Baskanhi@inin verilerini girdi
almaya baslamis ve hesaplamalarda kullanilan firma kapsamini genisletmistir. Sonuc olarak, yeni verilerle
birlikte milli gelirin gerek nominal seviyesi gerekse reel bUyUme oranlan yukarn ydnlU gincellenmistir. Ayrica,
milli gelirin hesaplanmasinda yeni kalemlerin dahil edilmesi milli gelir-sanayi Uretimi iliskisini gérece zayiflatmis
ve tahmin icin ek gdstergeler arayisina sebep olmustur (Grafik 1 ve 2). Bu kutuda, yeni ddnemde iktisadi
faaliyete dair ne tUr gdstergelerin takip edilmesi gerekfigi ve tahmin modellerinde hangi degdiskenlerin

kullaniimasinin faydali olacagdi tartisimaktadir.

Grafik 1. Sanayi Uretim Endeksi ve 1998 Bazli GSYIH Grafik 2. Sanayi Uretim Endeksi ve 2009 Bazli GSYIH

(Takvim Etkisinden Arindinimus, Yillik YUzde Degisim) (Takvim Etkisinden Anindinlmis, Yilik YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

Yeni milli gelir verisini takip ve fahmin etmede faydall olabilecek gbstergeleri belilemek icin genis kapsamli
bir veri seti olusturulmustur.! Seriler bes ana baslik altinda toplanmistir: Reel gdstergeler (273 seri), anketler (75
seri), finansal veriler (45 seri), fiyat istafistikleri (134 seri) ve buUtce istafistikleri (8 seri). Veri seti olusturulurken,
serilerin belirli donUsUmleri ve tUretiimis veriler de kullaniimistir. Sonug olarak, 535 farkli seriyi iceren ana veri

seti, drneklem uzunlugu ve duraganlik durumu gibi dlcUtlere goére elenerek 379 degiskene indirilmisfir.

Bir gostergenin milli gelir tahmininde faydali olup olmayacagr konusunda farkli istatistiklere bakilabilir. Stock
ve Watson (2003) calismasinda, X degiskenin Y degiskenini fahmin etmede faydal olup olmadigini anlamak
icin asagida sunulan denklem (1) cercevesinde bir regresyon yapip, B, parametresinin istatistiki anlamliigina
bakilabilecedini belirtmislerdir. Bu cercevede, istatistiki anlamliigi test etmek icin bu denklemde ortaya cikan
-istatistigi kullanilabilir. Degerlendirmeye alinan 379 degiskenin, denklem (1) kullanilarak elde edilen

regresyonlardaki t-istatistiklerinin yaklasik 170 tanesi istatistiki olarak anlamli bulunmustur.

Yeen = Bo + BiXe + Upyn (1)

1 Bkz. GUnay ve Yavuz (2017).
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Bununlo birlikte, bir degiskenin tahmin basarnsi icin istatfistiki anlamliik kadar ekonomik anlamlilik da
Onemlidir. Stock ve Watson (2003), Denklem (1)'de kullanilan X degiskeninin ekonomik anlamliigini
gbérebilmek icin R?2 degerine bakilabilecegini belirfmislerdir. Bu gdstergenin 1 degerine yaklasmasi X
degiskeninin Y degiskenindeki hareketin daha bUyUk kismini agikladigini gdstermektedir. Milli - gelir

bUyUmesindeki hareketin en yUksek kismini aciklayan degisken icin bu deger 0,8 olarak hesaplanmigtir. 1998

bazl milli gelir verilerinde, R2 degeri ise 0,95'i ge¢cmekteydi.

Tablo 1. Farkl OlcUtlere Gére Milli Gelirle liskisi En YUksek 10 Degisken

t-istatistigine Gore
(2006C1-2017C1)

R2 Degerine Gore
(2006C1-2017C1)

ihracat Payi >20 Sektérlerin

Orneklem Digi Tahmin
Performansina Gére
(2011C1-2017C1)

ihracat Payi >20 Sektérierin

Gosterge-1 PMI-Girdi Stoku Uretimi Bt
Gosterge-2 ITEtSEttlFep 24D S en i imalat Sanayi Uretim e
Uretimi Uretimi
Gosterge-3 _ Sanayi Uretimi imalat Sanayi Uretimi
Gosterge-4 Sanayi Uretimi ihracat Payi >40 Sek. Uretim Sermaye Mali Uretimi
Gésterge-5 Ihracat Po_y| >f10 _Sekforlenn Ihrocofb'Poyhl >2O & 540 Sanayi Uretimi
Uretimi Sektorlerin Uretimi
Gosterge-6 imalat Sanayi Uretim e el A[]grlélltlirlkiSekTorlerm Reel ithalde Alinan KDV
Gosterge-7 Sermaye Mali Uretim Sermaye Mall Uretim Ihrocot_.Poy} 2 & ?40
Sektdrlerin Uretfimi
.. ihracat Payi >20 ve <40 Dis Talep Agirlik Sektdrlerin Dis Talep Agirlikl Sektérlerin
Gosterge-8 R R RSP
Sektorlerin Uretimi Uretimi Uretimi
Gésterge-9 Dis Talep Agirlikh Sektorlerin Fabrikasyon Metal Urbnleri Fabrikasyon Metal UrUnleri

Uretimi

Uretim

Uretim

ic Talep Agirlikli Sektérlerin

Gésterge-10 TUketim Mallan Uretim

Uretimi

Toblo 1'de yeni milli gelir serisi ile iliskisi en kuvvetli bulunan 10 gdstergenin t-istafistigi ve R2 degerleri
sunulmaktadir. Farkl kistaslara goére éne cikan gostergeleri tabloda daha rahat takip edebilmek icin her
gosterge farkl renkte gosteriimistir. Sonuclar, sanayi Uretiminin milli gelir ile iliskisinin halen diger gdstergelere
gobre daha yUksek olduguna isaret etmektedir. Bununla birlikte, dogrudan sanayi Uretimi kullanmak yerine
sektorlerin ihracat yapisina gére degerlendirilip agirliklandinimasiyla elde edilen turefilmis verileri kullanmanin
andlizlerde faydall olabilecedi goértimektedir. Ornedin, ihracat payr yizde 20'nin Uzerinde olan sektérlere

iliskin Uretim verilerinin kullanilmasi en yUksek R2 degerini vermektedir.

ilk iki sUtunda sunulan t-istatistigi ve R2 temelli sonuclar, dénem geneli icin degiskenlerin milli gelir bGyUmesi
ile olan iliskisine dair fikir veriyor olsa da bu iliskinin zaman icinde degisebilecegini gdz 6nine
bulundurmamaktadir. Bir baska deyisle, B; parametresinin bUyUklogU ile istatistiki ve ekonomik anlamliigi
zaman icinde degisebilecektir. Bu cercevede, Stock ve Watson (2003) degdiskenlerin tahmin perfromansini
degerlendirirken drneklem disi tahmin performansinin incelenmesinin faydali olacagini belirtmislerdir. Bu
yontemde, bu gdsterge ile gecmis veri kullanilarak tahmin yapilsaydi nasil tahmin hatalar ortaya cikardi
sorusuna cevap aranmaktadir. Bunun icin tfahminlerin degerlendirildigi donemdeki ceyrekler icin ardisik

olarak regresyonlardan tahminler elde edilmektedir.

Toblo 1'de, son sUtunda, tek degiskenli modeller kullanildiginda en iyi érneklem disi fahmini veren 10

gosterge yer almaktadir. Sonuclar, t-istatistigi ve R2 degerlerine gore belirlenen gostergelerle en iyi tahmin
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performansina sahip gdéstergelerin farkllasabilecedine isaret etmektedir. Ornegdin dahilde alinan reel KDV
gelirleri serisi , t-istafistigi ve R? degerlerine goére olusturulan en iyi 10 gosterge listelerinde yer almazken,
drneklem disi tahmin performansina gore listeye girmektedir. Sanayi Uretimi ile ilgili gdstergeler ise farkli
OlguUtlere gdre olusturulan Uc listede de yer almaktadir. Bununla birlikte, Grafik 2'de gorildigu gibi son
yillarda sanayi Uretimi-milli gelir iliskisinin  zayiflamis olmasi tahmin hatalannin yUksek olmasina neden

olmaktadir.

Yeni GSYIH verisi ile sadece sanayi Uretimi kullanildidinda tahmin performansinin yeterli oomamasi nedeniyle,
farkl alanlardan verilerin de tahmin modellerinde kullanilmasi faydall olabilecektir. Bu ¢cercevede, bUuyime
tahminleri icin U¢ degdiskenli cok sayida (yaklasik otuz bin) model incelenmistir. Tablo 2'de, farkli dénemlerde
en iyi performans gosteren modellerde yer alan degiskenler sunulmaktadir. Tablo olusturulurken, 2011C1-
2017C1, 2011C1-2013C4 ve 2014C1-2017C1 dénemlerinde en iyi performans gdsteren ilk 100 model tespit
edilmistir. Bu modellerde yer alan g&stergeler listelenerek her bir donem icin en ¢ok tekrar eden ilk 10
degdisken tabloda gdsterilmistir. Bir géstergenin farklh dénemlerdeki en iyi modellerde gérece sik tekrar ediyor

olmasi, gosterge ile milli gelir bUyUmesi arasindaki iliskinin istikrarl olduguna isaret edebilecekfir.

Tablo 2: En Iyi Performans Gésteren ilk 100 Modelde Yer Alan Degiskenlerin Skl

(ilk 10 Degisken Icin)

Kag Kag Kag
Dénem: Modelde Dénem: Modelde Dénem: Modelde
2011¢1-2017C1 Yer 2011C1-2013C4 Yer 2014C1-2017C1 Yer
Aliyor Alyor Alyor
Eg?/' eIl e 92 Reel ithalde Alinan KDV 65 Kagit ve Kagit Uronleri. 73
Ihroc"c’r ng] >QQ ) o4 PMI-Girdi Stoku 53 !§Iem Goérmemis Yakit 8
Sektdrlerin Uretimi Ithalati
PMI-Girdli Stoku 20 PMl-istindam 15 lhracat Pay1 <20 24
Sektorlerin Uretimi
Kagit ve Kagit Urinleri 18 Reel Vergi Gelirleri 15 Reel Vergi Gelirleri 19
imalat Sanayi Uretimi 18 Kat Yakitlar ithalati 15 Reel ithalde Alinan KDV 19
- ihracat Payi >40 Bireysel Tahsilli Gecikmis
LA Ilel E Sektdrierin Uretimi E Alacak Orani I
ihracat Payi >40 9 TUketici Kredisi Faiz. 12 Ham Petrol ve Dogalgaz 16
Sektorlerin Uretimi Degisimi ithalat
Toketim Mallan Uretimi 9 UDr"eﬁi‘:n”i'k“ Wil 9 Dayaniksiz Toketim Uretimi 10
S ihracat Payi >20 T
Reel Vergi Gelirleri 8 Sekidrierin Uretimi 8 Tagsit Uretimi 8
Tekstil Uronleri Uretimi 8 Tagsit qu_i(; Sermaye 8 Toplam Tahsilli Gecikmis 8
Mallarn Uretimi Alacak Orani

Sonugloro goére, ithalde alinan KDV ve reel vergi gelirleri gostergeleri en iyi modellerde oldukca sik yer
almaktadir. Bunun sebebinin, yeni milli gelir hesaplamalannda firma verilerinin kullanimaya baslamasi
oldugu dUsUnUlmektedir. Bu cercevede, 6nUmuUzdeki donemde ekonomiyi izieme ve milli gelir tahmininde,

vergi gelirlerini daha etkin kullanma yéntemlerinin arastinimasi faydali olabilecekfir.

Toblodc dikkat ceken bir baska gdzlem, 2011-2013 ddénemi icin tUkeftici kredisi faizindeki degdisim, 2014-2016
doénemi icin ise tahsili gecikmis alacaklar orani serilerinin en iyi tahmini veren modellerde bulunmasidir
(Tablo 2). Bu gdzlem, finansal kosullann bUyime tahminindeki agiklayici gicUnin artmis olabilecegine isaret
etmektedir. Ancak, degerlendirilen dénemin kisa olmasi nedeniyle, bu konuda daha saglikli ¢cikanmlar
yapabilmek icin daha uzun zaman serilerine ihtiya¢ duyuldugu not edilmelidir. Mevcut analizler, milli gelir

tfahmininde finansal kosullara dair goéstergelerin bilgi degerinin artmis olabilecegine isaret etmektedir.
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Sonoyi Uretimine iliskin verilerin kullanimi konusunda ise sektérel gelismelerin daha yakindan takip edilmesi
gerektigine yonelik bulgular elde edilmistir. 2011-2013 déneminde ihracat payl yUzde 20'den fazla olan
sektorler Uretiminin cok degiskenli modellerde dne cikhigi, 2014C1-2017C1 dénemi icin ise ihracat payr yUzde
20'den az olan sektorlere iliskin Uretim verilerinin kullaniimasinin dnem tasidigr gérilmektedir. Bu gdzlemler,
talep kompozisyonuna gére (ic/dis talep) sanayi Uretimi verilerinin tahmin modellerinde farkli sekilde
kullaniimasinin daha faydall olabilecegini dUsundUrmektedir. Nitekim sektérel dagiima goére ayni Uretim

degerinin farkli bir katma deger karsiligr olabilecektir.

Sonuc; olarak, tek degiskenli ve U¢ degiskenli modellerden elde edilen bulgular, 2009 referans yilli milli gelirin
takibi ve tahmininde, butce verileri, finansal gdstergeler ve sanayi Uretimine dair sektérel detaylann faydali
olabilecegine isaret etmektedir. Halihazrda TUIK, sanayi Uretimi, sanayi ciro ve perakende satislar gibi kisa
dénemli is istatistiklerinin, Gelir Idaresi Baskanldi ile SGK verileri kullanilarak 2018 yiinda gincellenecegini
aclklamistir. Bu istatistiklere dair milli gelire uyumlastirma calismalarn, &dnUimuizdeki dénemde tahmin

performansini olumlu etkileyecekfir.
Kaynak¢a

GUnay, M. ve A.A. Yavuz, 2017, Milli Gelir Verilerindeki GUncelleme Sonrasi Kisa Dénemli Tahmin Modellerinin
Yenilenmesi, devam eden calisma.

Stock, J. ve M. Watson, 2003, Forecasting Output and Inflation: The Role of Asset Prices, Journal of Economic
Literature, 41(3): 788-829.
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Turkiye’nin ihracatinin Dis Talep Soklarina Dayanikliligi: Yas Meyve ve Sebze Ornegi

KUreseI kriz sonrasi dénemde, TUrkiye'nin ihracati, jeopolitik gelismeler, disen ham petrol fiyatlan ile
beraber enerji ihrac eden Ulkelerin ikfisadi faaliyetlerindeki yavaslama ve AB borg¢ krizi kaynakll olarak dis
talep soklanna maruz kalmistir. Ancak, séz konusu dis talep soklarna ragmen, bu dénemde, TUrkiye'nin
ihnracati surekli olarak artis egiliminde olmustur. Bu durum, ihracatcr firmalann, Ordnlerini olumsuz talep
kosullannin ve jeopolitik sorunlann yasandigl bir pazardan, séz konusu etkilerin gbérece az yasandidi
pazarlara kaydirarak olumsuz efkileri telafi edebildiklerine isaret etmektedir. Nitekim, AB kaynakli dis talep
kosullarinin olumsuz seyrettigi 2008-2012 déneminde TUrk firmalan krizden daha az etkilenen ODA Ulkelerine
yonelebilmistir. Ayni sekilde, Turkiye'nin jeopolitik sorunlar yasadigr Rusya ve Irak’taki pazar paylan 2014
yilindan bu yana azalma egiliminde iken, AB Ulkelerindeki pazar payr 2014 yili basindan bu yana surekli
artmaktadir.2 Bu kutuda TUrkiye ihracatinin dis talep soklanna dayanikliigi, Rusya'ya ihrac edilen yas meyve

ve sebze drnegi Uzerinden tartisilacakfir.

Bilindigi Uzere 2015 yil sonunda Rusya, TUrkiye'den basta yas meyve ve sebze olmak Uzere bazi UrUnlerin
ithalatina kisilamalar gefirmistir. Rusya, meyve ve sebze ihracatinda Turkiye'nin Aimanya’dan sonra en
bUyUk ticaret ortagidir (Grafik 1). Meyve ve sebze ihracatinda Rusya’'nin pazar payl 2015 yiinda yaklasik
yUzde 14 seviyesinde iken, bu oran 2016 yilinda yUzde 6 seviyesine kadar dUsmuUstir. S6z konusu
kisitlamalardan en ¢ok etkilenen Urinler arasinda domates, UzUm, salatalik, seftali, kayisi, sogan ve erik én
plana ¢ikmaktadir. S&z konusu UrUnlerin Rusya'ya yapilan toplam meyve ve sebze ihracat icindeki payi,

kisittlamalardan énceki ddnemde yUzde 70 civarinda iken, 2016 yilinda bu oran sifir olmustur (Grafik 2).

Grafik 1: Meyve-Sebze ihracatinda Rusya’nin Payi Grafik 2: Rusya'ya Ihracatta Secili Urinlerin Payr*
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*Yas meyve-sebze ihracati; domates, UzOm, salatalik, seftali, kayisi, sogan ve erik UrUnlerini kapsamaktadir. Rusya
kisitamalannin basladigi 2016 yilt Ocak ayindan sonraki dénem, grafiklerde farkli renkle taranmaktadir
Kaynak: TUIK, TCMB hesaplamalar.

Grofik 3 ve 4, secili UrUnlerde Turkiye'nin Rusya ve diger Ulkelere yaptigi ihracat sirasiyla cari fiyatlar ve
miktar olarak gdstermektedir. 2015 yili Aralik ayinda, TUrkiye'nin secili Urinlerdeki 667 milyon ABD dolar
tutanndaki yillik ihracatinin 450 milyon ABD dolan (yUzde 67'si) Rusya'ya gerceklestiriimistir. Yaptinmlann
basladigi 2015 yili Aralik ayr ve sonrasinda Rusya'ya yapilan yillik ihracat hizl bir sekilde azalmis ve 2016 yili
Aralik ayr itibanyla sifira inmistir. Ayni dénemde, TUrkiye'nin secili UrUnlerdeki toplam vyillik ihnracatinda ise 217
milyon ABD dolan dUstUs kaydedilmistir. Cari fiyatlarla degerlendirildiginde, Rusya kaynakli dUsUsun

yansindan fazlasinin diger Ulkelere yapilan ihracatin arttinimasiyla telafi edildigi gdzZlenmektedir.

2 Daha detayl andliz igin “Son Dénemde TUrkiye'nin ihracat Pazar Paylanndaki Farkllasma”, Enflasyon Raporu, 2016-1, Kutu 4.1
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Grafik 3. Rusya'ya Yas Meyve-Sebze Ihracatr* Grafik 4. Rusya'ya Yas Meyve-Sebze Ihracati *
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* Rusya kisitlamalarinin basladigr 2016 yil Ocak ayindan sonraki dénem, grafiklerde daha acik renklerle gésterimektedir.
Kaynak: TUIK, TCMB hesaplamalar.

ihrocof talebine gelen séz konusu sokun olumsuz etkilerinin hangi &lgide telafi edildiginin daha iyi
anlasiimasi icin, miktar olarak yillik inracat gelismelerinin ele alinmasi gerekmektedir. 2015 sonu ifibaryla secili
UrOnlerde TUrkiye'nin toplam ihracati yaklasik 1 milyon ton dUzeyinde gergeklesmistir. Bu miktarn, yaklasik
yUzde 60'I Rusya'ya yapllan inracattan olusmaktadir. Yapfinmlar sonucunda Rusya'ya yapilan yillik ihracatin
2016 yili Aralik ayinda tamamen durmasina karsin, toplam vyilik inracat neredeyse degismemistir. 2011-2015
déneminde foplam ihracatin seyrinde belirgin bir degisiklik olmadigi géz énine alindiginda, yillik ihracatta
gbzlenen Rusya kaynakll distsin tamamina yakininin diger Ulkelere yapilan ihracatin artinimasi yoluyla
karsilandigi gézlenmektedir.

Grafik 5. Yas Meyve-Sebze ihracat Fiyati*
(Kg/ABD Dolan)
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Kaynak: TUIK, TCMB hesaplamalar.
Mik’ror olarak TUrkiye'nin segili UrUnlerdeki ihracatinin, séz konusu talep kaynakli soka dayanikliliginin yUksek
oldugu gorilmektedir. Buradan, kisilamalar sonrasi ddnemde cari fiyatlarla toplam yillik ihnracatta gézlenen
dUsUsUn fiyat degisimlerinden kaynaklandigi sonucuna varimaktadir. Secili UrUnlerde Rusya'ya yapilan
ihracatin birim degeri tarihsel olarak diger Ulkelere kiyasla yUksekfir. Bu cercevede, Rusya'ya yapilan
ihnracatin sona ermesi sonucu ihracatcilann diger Ulkelere ydnelmesi secili UrUnlerdeki ihracat fiyatlanni
asaglya cekmistir (Grafik 5).
Sonug olarak, Rusya’'nin TUrkiye'den yas meyve ve sebze Urlnleri ithalatina getirdigi kisittamalara ragmen
TUrkiye'nin miktar cinsinden toplam yas meyve ve sebze UrUnleri ihracafi degismemistir. Bu durum, yas meyve
ve sebze drneginde ihracatgl firmalann karsilastigr negatif dis talep soklarnin etkilerini mevcut veya yeni
pazarlara yonelerek telafi edebildiklerine isaret etmektedir. Diger taraftan, 2017 yilinda Rusya'nin ilgili
UrUnlerdeki kisitlamalan tedrici olarak kaldirmasi ile beraber gerek bu Ulkeye inracatin gerekse toplam yas

meyve ve sebze ihracatinin miktar ve deger cinsinden artmasi beklenmektedir.
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