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Avrupa Birligi’ne Uye Ulkeler arasinda maliye ile para politikalari arasindaki es glidiimi gii¢lendirmek,
makroekonomik politikalari izlemek ve bu politikalarin gézetimini gelistirmek amaciyla olusturulan
Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri - MDG (Macroeconomic Imbalance Procedure Scoreboard),
TEPAV tarafindan Tirkiye igcin kamuya agik resmi istatistikler esas alinarak gosterge niteliginde
olusturulmakta ve (¢ aylik dénemlerle giincellenmektedir.!

MDG'ye iliskin son glincelleme 2021 yilinin ikinci ¢eyregine iliskin olarak yapilmistir. Giincellenen
veriler, 6zellikle 2020 yili ve sonrasinda hakim olan egilimlerin devam ettigini gostermektedir. Bu
kapsamda Turk lirasinin hizli deger kaybina paralel olarak Turkiye’nin birim isglici maliyeti dnemli
Olgide gerilerken rekabet glici yilkselmekte, cari islemler acigl ise bir 6nceki doneme kiyasla
azalmaktadir. Bu donemde Tirkiye'nin ihracat gelirlerinin diinya ihracati igcindeki payina bagl
gostergenin 2020 yili 6ncesi egilimine ulasamamis olmasi dis ticaret ve cari islemler dengesinde
gozlenen olumlu seyrin kiresel egilimin yansimasi olduguna ve rekabet gliciiniin etkisinin beklendigi
kadar giicli olmayabilecegine isaret etmektedir. Diger taraftan, ikinci ceyrekte yerlesiklerin yurtici ve
uluslararasi borglulugu kismf olarak gerilemis, konut fiyatlarindaki artislar da hiz kesmistir. Goreli olarak
olumlu gelisme kaydeden s6z konusu i¢ ve dis dengesizlik gostergelerine ragmen, istihdam
gorinimiindeki olumsuzluk derinlesmektedir. Nitekim issizlik orani yillara sari yiksek seviyesini
korurken, isgliciine katim oranina bagh aktivite gdstergesinin geriledigi, uzun dénem issizlik oraninin
arttigl ve geng issizlik oraninda 2019 yili sonrasinda gozlenen hizh yiikselis egiliminin ise gliglendigi
gorilmektedir.

. Dis Dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri

Azalan cari islemler agigina ragmen Tiirkiye’nin diinya ihracatindaki payi sinirh bir artig
gostermistir. 2020 yili itibariyla hizlanan Tirk lirasindaki deger kaybi egilimi 2021 yih ikinci
ceyreginde de devam etmis ve reel efektif doviz kurundaki TUFE bazh ii¢ yilhk degisim eksi
ylzde 23,6 olarak gerceklesmistir. Ancak s6z konusu rekabetcilik gostergesindeki gerilemenin
ylzde 11'lik esik degere gore oldukca yiliksek olmasi dikkat ¢cekmektedir. Benzer sekilde, bir
diger rekabetcilik gostergesi olan birim isgiicii maliyetindeki gerileme egilimi de 2021 yilinin
ikinci ceyreginde ivme kazanmistir. Rekabet giicli gostergelerinde gozlenen gliclenmenin bir
yansimas! olarak, MDG Puan Tablosunun dis dengesizlik gostergelerinden birisi olan cari
islemler dengesinin son ii¢ yillik ortalamasi da ylizde 1,5 dlizeyine inerek esik degerin altinda
gerceklesmistir. Diger taraftan, yerlesiklerin yurtdisindan finansal alacak ve yikimlilikleri ile
finansal varliklarini iceren net uluslararasi yatirirm pozisyonu gostergesi ylizde -35 olan esik
degerin 3,5 puan altinda gerceklesmis ve yiiksek borcluluk seviyesini korumustur.? Ayrica,
azalmakta olan cariislemler agigina ragmen, Tirkiye’nin ihracat gelirlerinin dlinya ihracatindaki
payina bagli gbstergenin 2021 yili ilk ceyreginde son yedi yilin en disik seviyesine geriledigi,
ikinci ceyreginde ise sinirh oranda arttigi ancak 2020 yili 6ncesi seviyelerine ulasamadigi
gozlenmektedir.

1Detayl galisma igin bakiniz: Cang6z, M. C., Sahinbeyoglu, G., Kurt, T. ve E. Yilmaz (2021). “Avrupa Birligi
Makroekonomik Dengesizlik Prosediirii (MDP) ve Turkiye Degerlendirmesi,” TEPAV Degerlendirme Notu, No. 202105
(https://www.tepav.org.tr/tr/haberler/s/10244)

2TCMB tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatirim Pozisyonu istatistikleri 19 Agustos 2021 tarihli yayinla birlikte revize
edilmis ve veriler 1998 yilina dek glincellenmis, giincelleme ile birlikte net UYP agik pozisyonunda iyilesme
kaydedilmistir. Revizyon ¢alismasi igin bakiniz: https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/03c3fabl-c4dd-416a-
a717-b964c41c61c6/en2103.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-03c3fabl-c4dd-416a-a717-
b964c41c61c6-nJtds9E
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Il i¢ Dengesizlik Gostergeleri

2021 yilhinin ikinci geyreginde, yerlesiklerin borgluluk seviyesi ve varlik fiyatlarinda ayni yilin
ilk ceyregine kiyasla kismi azalis gozlenmektedir. Konut piyasasindaki reel fiyat degisimini
olcen konut fiyat endeksi, yilin ikinci ¢ceyreginde bir dnceki ceyrege kiyasla gerilemis olsa da
ylzde 6 olarak belirlenen esik degerin 6nemli dlclide lizerinde seyretmeye devam etmektedir.
Ote yandan, ekonomideki borgluluk diizeylerinin takibine yonelik i¢ dengesizlik gdstergelerinin
(0zel sektor kredi akisi, 6zel sektor borg stoku ve genel yénetim borg stoku) tamami 2021
yilinin ikinci ¢eyreginde yilin ilk ceyregine kiyasla gerilemis ve diizey olarak esik degerlerin
altindaki konumlarini korumustur. Buna karsilik, yerlesiklerin azalan borgluluklarina ragmen
finansal sektoriin toplam yiikiimliliikleri gostergesinin 2021 yil birinci ve ikinci ceyregindeki
degerleri ylizde 16,5 olarak belirlenen esik degerin ¢ok Uzerindedir. Ayrica, 2016 yilindan
baslayarak ylzde 10 esik degerinin (izerinde seyreden issizlik orani gostergesi de COVID-19
kiiresel salginiyla birlikte yaklasik 2 puan yikselmis ve 2021 yih ilk yarisinda da s6z konusu
seviyeleri korumustur. Bu veriler isiginda artan asilama ve devam eden ekonomik normallesme
sireclerine ragmen COVID-19 salgininin istihdam Gzerindeki olumsuz etkilerinin devam ettigi
anlasiimaktadir.

1. Istihdam Gostergeleri

Salginla beraber isgiicii katillm oranlar gerilerken geng issizlik oranlarindaki artis
hizlanmigtir. 15 yas ve tzerindeki ekonomik olarak faal nifusun isglictine katilimini gbsteren
aktivite orani 2020 yili 6ncesinde artis egilimi ima ederken, COVID-19 salginiyla beraber tersine
doénmis ve isglicine katilim 3 puanin lzerinde gerilemistir. S6z konusu egilim 2021 yilinin ilk
ve ikinci ceyreginde de devam etmektedir. Benzer sekilde, uzun donem issizlik orani gostergesi
de 2019 yilina kadar 0,5 puanlik esik degerin altinda seyrederken, bu yildan sonra artmaya
baslamis ve 2021 yil ikinci ¢eyreginde 1,4 yizde puan ile hesaplama déneminin en yilksek
degerine ulasmistir. En carpici gelisme ise geng igsizlik oraninda gézlenmektedir; 15-24 yas
gurubundaki Gg yillik gelisimi gosteren bu oran 2019 yilindan bu yana artis gostermektedir. Bu
egilim 2021 yiliilk ve ikinci ¢ceyreginde de devam etmis ve genc issizlik orani sirasiyla 5,8 ve 5,9
ylzde puan artis gostererek analiz doneminin en yliksek degerine ulasmistir. Esik deger olan 2
ylzde puanlk degisimin ¢ok lzerinde seyreden geng issizlik orani COVID-19 salgininin geng
nlfus Gzerindeki etkisinin cok daha olumsuz oldugunu goéstermektedir.
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Tablo 1: Tiirkiye MDG Puan Tablosu

esizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri

Cari iglemler | Uluslararasi Reel Efektif

Dengesi Yatirnm Doviz Kuru I e
Pozisyonu
Diinya
GSYH'ye GSYHYye TUFE bazh 3 ihracatina
oran - 3 yilhik — Wik dedisim oran -5
ortalama Y gis yilhk
degisim
5,5 -37,7 7,0 4.3
-6,7 -48,3 2,4 7
6,7 -40,9 -16,0 4.3
5,1 -46,5 2,3 7
44 428 -10,8 225
35 39,7 73 26,5
37 51,6 -18,4 12,6
36 433 22,9 6,4
2,3 -41,4 -18,5 86
2,3 54,6 27,9 56
1,9 -44.2 228 5.2
1,5 -38,5 236 7,0
%-4/6 -35% £ S (D %-6
Bolgesi)
%+/-11 (Euro
Bolgesi Disi)

Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari

in tepav

tepav

Nominal
Birim lsgiicii
Maliyeti
Endeksi

3 yilik
degisim

31
3,8
3,2
8,7
4,9
15,2
52
3,3
-2,0
-2,7
-4,8
-6,4

%9 (Euro
Bolgesi)
%12 (Euro
Bolgesi Disi)

Konut Fiyati
Endeksi

Reel yilhk
degisim

-3,6
38
5,0
63
6.2
34
2,5

-13,2
1,6
13,8
14,2
10,4

%6

Ozel Sektor
Kredi Akigi

GSYH'ye
oran

10,4
9,1
12,7
9,6
10,9
7,1
9,1
2,3
3,0
10,3
7,7
4,6

%14

Ozel
Sektor
Borg
Stoku

GSYH'ye
oran

60,7
62,2
71,2
74,2
79,0
84,2
83,6
82,4
79,5
89,1
89,3
84,8

%133

Genel
Hiikiimet
Briit
Borg
Stoku

GSYH'ye
oran

36,1
32,4
31,1
28,4
27,3
27,9
27,9
30,1
32,6
39,7
40,3
38,4

%60

igsizlik
Orani

3 yilhik
degisim

11,9
10,3
9,6
9,6
10,0
10,4
10,7
10,9
11,8
12,6
12,8
13,0

%10

Finansal
Sektor Toplam
Yikiimlulikleri

Konsolide
olmayan -
Yillik degisim

14,0
15,6
22,2
17,3
14,5
19,4
21,1
22,2
23,1
42,7
40,8
27,8

%16,5

istihdam Géstergeleri

Aktivite
orani

15+ yas
niifusa
oran -3
yilhk
degisim

3.0
21
20
0.6
13
12
23
1.9
0.9
-3.5

-3,6
-3,0

-0,2 puan

Uzun Gen
Donem ,oeng
P Issizlik
Issizlik Orami

Orani
15+ yas 15-24 yas

aktif aktif
niifusa niifusa

oran -3
yillik
degisim
03 21
13 78
-1,0 3.0
05 -0.6
01 0.9
-0,1 0.7
03 2
0,3 1.6
1,0 S
0.9 G
11 5.8
1,4 5.9
0,5 puan 2 puan
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