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Kutu 2.3

Dis Talepteki Yavaslama ve Ekonomik Aktiviteye Etkileri

Karesel buyumede Rusya-Ukrayna savasl sonrasi gézlenen yavaslama, jeopolitik risklerin devami ve
Rusya'ya uygulanan yaptirimlara bagli olarak Avrupa Birligi'nde ortaya ¢ikan eneriji krizi ile
belirginlesmistir. Buna ilaveten artmaya devam eden enflasyon nedeniyle gelismis tlke para
politikalarindaki sikilasma egilimi de gliclenmis, bu durum ABD, Avrupa Birligi ve ingiltere ekonomileri
basta olmak Uzere 6zellikle 2023 yili buytime tahminlerinin asagl yonlu giincellenmesine neden
olmustur. Bu kutuda s6z konusu gelismelerin Turkiye ekonomisi igin olasi etkileri incelenmektedir.

Tarkiye'nin baglica ticaret ortaklarinin énemli bir kisminda milli gelirin 2022 yihnin ikinci yarisindan
itibaren, 2023 yilinin ilk ceyregini de kapsayacak sekilde diisus kaydetmesi beklenmektedir (Grafik 1).
Yillik buytme tahminleri ve PMI endeksleri de Temmuz Rapor dénemine gore kuresel bliylime
goérinuimunun belirgin sekilde bozulduguna isaret etmektedir (Tablo 1). Ayrica buytme Uzerindeki
risklerin asag) yonde agirlik kazandigi ve ézellikle Avrupa Birligi ve ingiltere ekonomilerinde 2023 yili
geneli icin resesyon olasiliginin yiikseldigi degerlendirilmektedir (Tablo 2). Ozellikle Tirkiye'nin ihracat
pazarinin yaklasik yarisini olusturan Euro bélgesi kaynakli bu negatif gérinim yilin geri kalaninda dis
talebin zayiflayabilecegine isaret etmektedir.

Grafik 1: Turkiye'nin Baslica Ticaret Tablo 1: Turkiye’'nin Baslica Ticaret
Ortaklari icin Ceyreklik Buyume Ortaklari icin PMI Endeksleri
Tahminleri* (%)
m ABD m Almanya italya imalat PMI
m ingiltere Fransa ispanya 2 c3 Fark
H Hollanda
3 Euro Bolgesi 541 49,3 -4.8
2 ABD 56,3 51,8 -4,5
Almanya 53,8 48,8 -5,1
1
italya 52,4 483 -4,1
0 .
ingiltere 54,4 493 -5,2
-1 Fransa 53,9 493 -4,6
ispanya 53,2 49,2 -4,0
Hollanda 57.9 52,0 5,9
Kaynak: Consensus Economics. Kaynak: S&P Global, TCMB.

* Eylul Consensus Bultenine gore hazirlanmistir.

Tablo 2: Turkiye’nin Baslica Ticaret Ortaklari icin Yillik Blilyime Tahminleri* (2022-
2023 Birikimli Buytime)

Consensus IMF OECD

Temmuz ER ‘ Ekim ER ‘ Fark Temmuz ‘ Ekim ‘ Fark Haziran ’ Eyliil ‘ Fark
Euro Bolgesi 4,8 3,0 -1,8 3,8 3,6 -0,2 4,2 34 -0,8
ABD 44 1,9 -2,5 33 2,6 -0,7 3,7 2,0 -1,7
Almanya 39 0,5 -3,4 2,0 1,2 -0,8 3,6 0,5 -3,1
italya 43 3,2 -1.1 37 3,0 -0,7 37 38 0,1
ingiltere 43 38 -0,5 37 39 0,2 36 34 -0,2
Fransa 41 2,8 -1,3 33 32 -0,1 4,0 32 -0,8
ispanya 7.3 57 -1,6 6,1 56 -0,5 6,4 6,0 -0,4
Hollanda 4,2 53 11 35 53 1,8 - - -
Irak 16,4 14,6 -1,8 = 13,7 - = = -

Kaynak: Consensus Economics.
* |rak tahmini S&P Global tahminleri baz alinarak TCMB tarafindan olusturulmaktadir.
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Yukarida 6zetlenen gelismelerin 6zellikle ihracat performansini olumsuz yonde etkileyecegi
ongorulmektedir. Son beg yilda Turkiye'nin ihracatinin ortalama ytzde 94,4'Gna sanayi Grdnlerinin
olusturdugu gbz 6nune alindiginda, dis talep tarafinda yasanabilecek negatif bir sokun en ¢ok imalat
sanayi faaliyetini etkileyecegi degerlendirilmektedir. Sanayi sektoru icin 6ncl gosterge niteliginde olan
iktisadi Yénelim Anketi'nde (iYA) ihracat gérinimiine iliskin iki soru bulunmaktadir. Bu sorulardan ilki
su andaki kayith ihracat siparislerinin durumuna dair bilgi icerirken ikincisi gelecek G¢ aydaki
beklentileri yansitmaktadir. S6z konusu sorularin sektdrel olarak Ggtincu ¢eyrekte bir dnceki ceyrege
gore degisimi incelendiginde, ihracat siparisleri icin mevcut durumun tasit sektéra harig diger ana
sektorlerde zayifladigl gdzlenmektedir (Grafik 2). Gelecek ¢ aylik donem igin ise tasit sektorl ihracat
siparislerinde belirgin disus olmasi beklenirken elektrikli techizat disindaki diger alt sektorlerde
talepteki dustsin devam edecegi beklentisi korunmaktadir.

Grafik 2: 2022 Ugiincii Ceyreginde ihracat Siparislerinin
Mevcut Durumu ve Beklentileri (Artis-Azalis, Mevsimsellikten
Arindinimig)

m Gelecek U¢ Aydaki ihracat Siparis Miktari Beklentiniz (Ceyreklik Fark)
® Su Anda Kayitli ihracat Siparislerinizin Miktari (Ceyreklik Fark)

Gelecek Ug¢ Aydaki ihracat Siparis Miktari Beklentiniz (Tarihsel Ortalamadan Fark)
@ Su Anda Kayith ihracat Siparislerinizin Miktari (Tarihsel Ortalamadan Fark)
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Kaynak: TCMB, iYA.

Son donem dis ticaret gelismeleri de anket verileriyle uyumludur. Salgin sonrasi donemde istikrarli
olarak artan mevsimsellikten arindirilmis ihracat yilin Ggtinct ¢eyreginde azalmis, bu gelismede Avrupa
Ulkeleri ve ABD kaynakli yavaslama etkili olmustur. Turkiye ihracatinin yizde 42,5'ini olusturan baslica
sekiz ticaret ortagina yapilan ihracatin Irak disinda geriledigi gérilmektedir (Grafik 3). Ote yandan,
Rusya ve Ukrayna'ya yapilan ihracatta bu dénemde yasanan artis toplam ihracattaki dususu sinirlayan
bir etken olmustur. Sektérel olarak incelendiginde ise demir, gelik, otomotiv ve tekstil basta olmak
Uzere baslica ihracatci sektorlerde Uglincu ceyrekte ihracat azahsi gorulirken giyim ile makine ve
aksamlari sektorlerinde ihracat sinirli da olsa artis kaydetmistir (Grafik 4).
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Grafik 3: Turkiye'nin Baslica Ticaret
Ortaklarina ihracatin 2022 Ugiincii
Ceyrekteki Degisimi* (Mevsimsellikten

Grafik 4: Sektérler itibariyla ihracatin 2022
Ugiincii Ceyrekteki Degisimi*
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Ceyreklik, %)
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Kaynak: TB, TUIK.
* 2022 Eylul ay! TB gecici verisidir. Balon buyuklugu ilgili
Ulkenin ihracat icindeki pay ile orantilidir.
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Kaynak: TiM.

* Balon buyukltgu ilgili sektérin ihracat icindeki pay!
ile orantilidir.

Dis talepteki yavaslamanin i¢ piyasaya yansima kanallari degerlendirildiginde, ihracattaki ivme kaybinin
dogrudan iktisadi faaliyeti yavaslatmak suretiyle yilin ilk yarisinda gerceklesen gii¢li buyume
performansini sinirlamasi beklenmektedir. Nitekim buytmenin énemli bir strukleyicisi olan net
ihracatin tGglinct ceyrekte yillik biyumeye verdigi pozitif katkinin ihracattaki yavaslama kaynakli

azalacagi tahmin edilmektedir (Grafik 5).

Grafik 5: ihracatin ve ithalatin Yillik Buyumeye Katkisi (%)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
* 20223 icin tahmin.
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ihracattaki gerilemenin istihdamdaki mevcut olumlu gidisata da yansiyarak ézellikle sanayi sektériinde
istihdam artisinda yavaslamayi beraberinde getirebilecegi degerlendiriimektedir. iYA'da yer alan
istihdam egilimine iliskin veriler incelendiginde Uglncl ceyrekte gelecek U¢ aydaki istihdam
beklentisinin basta giyim, tekstil ve elektrikli techizat sektorleri olmak Uzere bircok sektdrde dnceki

ceyrege kiyasla azaldig1 gorilmektedir (Grafik 6).
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Dis talepte gbzlenen yavaslamanin salgina ragmen kuvvetli seyrini uzun suredir koruyan sabit sermaye
yatirimlari tizerinde de yavaslatici etkide bulunabilecegi degerlendirilmektedir. iYA'da yer alan sabit
sermaye yatirim beklentisi incelediginde t¢uncu ceyrekte yatirim beklentilerinin uzun dénem
ortalamasinin tzerinde kaldigi gérilmekle birlikte ikinci ceyrege kiyasla gerileme dikkat cekmektedir
(Grafik 7).

Grafik 6: Gelecek Ug Aydaki Toplam Grafik 7: Gegmis On iki Aya Kiyasla,
istihdam Beklentisi (Artis-Azalis, Gelecek On iki Ayda, Sabit Sermaye
Mevsimsellikten Arindirilmis, Uzun Dénem Yatirim Harcamasi (Artis-Azalis,
Ortalamadan Fark*) Mevsimsellikten Arindirilmis, Uzun Dénem

Ortalamadan Fark¥*)

m2022C3 W 2022C2 W 2022C3 W 2022C2
15 30
10 25
= 20
0 15
-5
-15 5
-20 0
T 5§ E § @ § T E 25 T ® ® T E
: £ = 8§ & 2 % =z £ E £ 5§ 2 8 =
e = 9 E g = 9 = ¢ L FE B OF E
c ] < i w c ¥ st
< o =~ o < =
> = > =
2 < 2 g
© o = v,
= =
Kaynak: TCMB, IYA. Kaynak: TCMB, IYA.
* Uzun dénem ortalamasi olarak 2011-2019 dénemi * Uzun dénem ortalamasi olarak 2011-2019 dénemi
ortalamasi alinmistir. ortalamasi alinmistir.

Turkiye'de salginla baslayan dénemde ihracattaki yapisal dontsum (i) ekonomide yatirimlarin sarekliligi
sonucunda Uretim potansiyelinin korunmasi ve (ii) diger bazi ekonomilerin arz yonli soklar karsisinda
arz kapasitelerinin azalmasiyla bir arada gerceklesmistir. ihracatci firmalarin dinamik kapasitesi ile tiriin
ve pazar cesitlendirmede gosterdigi esnekligin dis soklara karsi kirilganhklari azaltmadaki rolt yakin
gecmisteki drneklerde net bicimde gézlenmistir. Avrupa ekonomilerinin karsi karsiya oldugu enerji
kaynakli risklerin Turkiye'deki iktisadi faaliyet Gzerinde dis talep kanalindan gelecek asagi yonlu ve
Uretimin olasi ikamesi kanalindan gelecek yukari yonli etkileri olacaktir. Ote yandan salgin sonrasi
donemde enerji fiyatlarindaki artis sonucu gelirleri yikselen Orta Dogu bdlgesindeki Ulkelere (Irak,
Katar, Birlesik Arap Emirligi gibi) yapilan ihracattaki mevcut artis egilimi ile yakin ddnemde Suudi
Arabistan gibi pazarlara yapilan ihracatin yeniden ivme kazanmasinin dis talep kaynakli risklerin toplam
ihracat uzerindeki olasi etkilerini hafifletmesi beklenmektedir. Orta Dogu ulkelerine ilaveten son
donemde Hindistan, Japonya, Malezya gibi Asya Ulkelerine yapilan ihracattaki artis da bu beklentimizi
desteklemektedir. Dolayisiyla, ihracat ve ekonomik aktivite Gzerindeki etkilerin buyuk 6l¢ekli ve ani bir
gerilemeden ¢ok artis ivmesinde bir duraklama seklinde gerceklesecegi ve Orta Vadeli Program
(OVPYde aciklanan ihracat hedeflerinin ulasilabilir oldugu degerlendirilmektedir. Diger taraftan, politika
faiz kararlari ve makroihtiyati énlemlerle dusurulen finansman maliyetleri dnimuzdeki donemde bu
etkinin ekonomiye olan genel yansimalarini azaltacak ve beklenen etkilerin gecici olmasini saglayacak
yonde katki verecektir.



