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Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri: 2022 - 11

Avrupa Birligi’'ne Uye Ulkeler arasinda maliye ile para politikalari arasindaki es giidimu gliclendirmek,
makroekonomik politikalari izlemek ve bu politikalarin gézetimini gelistirmek amaciyla olusturulan
Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri (MDG) ¢ercevesi ve MDG Puan Tablosu, TEPAV tarafindan
Turkiye icin kamuya acik resmi istatistikler esas alinarak gosterge niteliginde olusturulmakta ve (g ayhk
bazda giincellenmektedir.!

2022 yihinin Gglncu geyregine ait kaynak resmi istatistiklerin yayimlanmasini takiben MDG Puan Tablosu
glncellenmistir. Glncellenen gostergeler, birim isglici maliyetlerindeki dlistslerin bu ¢eyrekte hizlandigini
ve reel efektif doviz kurunun hizla yiikselen enflasyona ragmen yiksek negatif degerlerini korudugunu
gostermektedir. Tarihi disik seviyelerdeki gostergelerin ima ettigi glicli rekabetci konuma ragmen,
Turkiye’nin diinya ihracatindaki payina ait dncii veriler ihracat hizinda ivme kaybina isaret etmekte, cari
islemler dengesinde 2022 yili itibariyla baslayan bozulma hizlanmaktadir. Nitekim, cari islemler agigina ait
gosterge 2022 yilinin Uglinci ceyregi itibariyla son 4 yilin en yiksek seviyesine ulasmistir. Diger taraftan, 6
ic dengesizlik gostergesinden 4’U bu geyrekte esik degerin disinda degerler almistir; 6zel sektor kredi
kullanimlari hizlanmis, finansal yikimlilikler ile konut fiyat endeksi gostergeleri esik degerlerin ¢ok
Gzerine ¢ikmis, issizlik orani gostergesi ise ylksek seviyesini korumustur. Bu ¢ceyrekte, 6zel sektér ve Genel
Hakimet borg stokuna iliskin gostergeler GSYH bilylimesi ve hizla ylkselen enflasyonun da katkisiyla bir
miktar gerilemis olsa da diger i¢ dengesizlik gostergelerinin artis yonli olmasi ve yiksek seviyelerde
bulunmasi finansal istikrara yonelik dnemli kirilganliklara isaret etmektedir. istihdam gostergelerinde
gozlenen goreli iyilesmeye ragmen, isgiiciine katihm oraninin daralmasi ve issizlik oranlarinin yliksek
seviyelerini korumasi makroekonomik dengesizlik unsuru olarak degerlendirilmeye devam etmektedir.

. Dis Dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri

2022 yilinin ugiincii geyreginde, birim isgilicii maliyeti ve reel efektif doviz kuru gostergelerinde hizli
diislisler siirerken cari islemler agigi son 4 yilin en st diizeyine ¢ikmistir. Dis rekabetcilik
gostergelerinden birim isglicii maliyetinin lg yillik degisim oraninda 2019 yilinda baslayan diss egilimi
2022 yilinda kademeli olarak hizlanmistir. Ugiincii ceyrek itibariyla birim isgiici maliyeti yiizde -23,2
degeri ile son 12 yilin en dislk seviyesine gerilemistir. S6z konusu gostergedeki keskin dislis bu
donemde hizla artan enflasyonla birlikte ¢calisanlarin alim giiciindeki asinmayi ve isglici demelerinin
milli gelir payindaki daralmayi yansitmaktadir. Ote yandan, Tiirk lirasinin degerindeki hizh diisiise paralel
olarak reel efektif doviz kurundaki Gg¢ yilhk degisim 2022 yilindaki yiksek enflasyon oranina ragmen
negatif degerlerini korumustur. S6z konusu gostergelerin ima ettigi glicli rekabetgi konuma ragmen, cari
islemler dengesinde 2022 yih itibariyla baslayan bozulma hizlanmis ve lglnci ¢eyrekte son 4 yilin en
yuksek agik degerine ulasilmistir. Tiirkiye’nin diinya ihracatindaki payinda 2021 yilinda baslayan artis
egilimi 2022 yilhinin Gglncl geyregi itibariyla hiz kesmistir. Net uluslararasi yatirrm pozisyonunun GSYH
payi ise ylzde 11,4 dizeyindeki giiclii blylimeye bagh olarak 2021 yilinda yikselmis ve ilk kez ylizde -35
olan esik degerin lizerine ¢ikmis, 2022 yilinin ilk ¢ ¢ceyreginde de bu egilim devam etmistir (Sekil 1, Tablo
1).2

! Detaylh galisma igin bakiniz: Cangoz, 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/upload/mce/2021/degerlendirme notu/avrupa birligi makroekonomik dengesizlik proseduru mdp ve turkiye deg
erlendirmesi.pdf

2 TCMB tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatinm Pozisyonu Istatistikleri, 19 Agustos 2021 tarihli yayinla birlikte revize edilmis ve veriler 1998

yilina dek giincellenmis, giincelleme ile birlikte net UYP agik pozisyonunda iyilesme kaydedilmistir. Revizyon ¢alismasi igin bakiniz:
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Sekil 1. Dis Dengesizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri (2019-2022-C3)
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari

Il. ic Dengesizlik Gostergeleri

2022 yilinin liglincii ¢eyregi itibanyla 6 i¢ dengesizlik gostergesinin 4’ii esik degerlerinin disindadir ve
finansal istikrara yonelik 6nemli kirilganliklara isaret etmektedir. Bu kapsamda, esik degerin altindaki 6zel
sektor borg stoku ve genel yonetim borg stokunun GSYH’ye oranlari 2022 yilinda genel olarak gerilemistir
Buna karsilik, finansal olmayan kuruluslar ile hanehalkini kapsayan 6zel sektoriin kredi kullanimlari 2022 yilinin
Uglinci ceyreginde daha da artmis ve akim veri ile Olciilen 6zel sektor kredi akisinin GSYH’ye orani gostergesi
2017 yilindan sonra ilk defa ylizde 14 olan esik degere ulasmistir. Ayrica, 2020 yilindan itibaren hizla yikselen
finansal sektoriin toplam yiikiimliiliiklerinin yillik ylizde degisimi 2022 Uglncl ¢eyregi itibariyla esik degerin
5 katini agsmistir. Benzer sekilde, konut piyasasindaki reel fiyat degisimini 6lcen konut fiyat endeksi yizde 6
olarak belirlenen esik degerin yaklasik 10 mislidir. Finansal yukimliliklere ve varlik fiyatlarina dair
gostergelerin esik degerlerin ¢ok listlinde gerceklesmis olmasi finansal istikrara yonelik 6nemli kirilganliklarin
biriktigine isaret etmektedir. Ote yandan, issizlik oraninin son ii¢ yillik ortalamasi da yiizde 10’luk esik degerin
Uzerinde seyrederken ekonomik ve finansal istikrar izerinde baski yapmaya devam etmektedir (Sekil 2, Tablo
1).

Sekil 2. i¢ Dengesizlik Gostergeleri (2019-2022-C3)
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1. istihdam Gostergeleri

2022 yilinin Uglinci ¢eyregi itibariyla istihdam gostergelerinde iyilesme devam etmekle beraber, isgliciine
katihm diismekte ve igsizlik oranlan yiiksek seviyelerde seyretmektedir. 15 yas ve lizerindeki ekonomik
olarak faal nufusun isglicine katilimi seklinde tanimlanan ve 3 yillik degisimi seklinde takip edilen aktivite
orani gostergesi, 2020 yili 6ncesinde artis egiliminde iken salginla beraber tersine dénmis ve 3 puanin
Uzerinde gerilemistir. Salgin sonrasinda hiz kesmekle birlikte s6z konusu gostergedeki gerileme egilimi devam
etmis ve 2022 yilinin Gglincl ¢eyreginde de -0,2 puanlik esik degerin altinda gergeklesmistir. Diger taraftan,
bir yil veya daha uzun siredir issiz olan kisilerin isgliciine oranini ifade eden uzun donem igsizlik orani
gostergesi de son 4 yildir ilk kez olmak lizere 2022’de esik degerin altina gerilemis ve yilin tim ¢eyreklerinde
bu seviyeler korunmustur. Uglincii geyrekte gdzlenen diger olumlu gelisme ise 15-24 yas grubu issizlik
oranlarinin {i¢ yillik degisimi Gizerinden hesaplanan geng issizlik oranina iliskindir. S6z konusu gostergede 2019
yilinda baslayan artis ilk kez 2022 yilinin ilk ¢eyreginde tersine dénmus, ikinci ve lglncl g¢eyreklerde de
distsler hizlanmistir. 2022 yilinda istihdam gostergelerinde goézlenen iyilesmeye ragmen, isgliciine katilm
oraninin daralmasi ve issizlik oranlarinin yiiksek seyretmesi s6z konusu iyilesmelerin makroekonomik
dengesizliklerin giderilmesi bakimindan heniiz yeterli seviyede olmadigina isaret etmektedir (Sekil 3, Tablo 1).

Sekil 3. istihdam Gostergeleri (2019-2022-C3)
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Tablo 1. Tiirkiye MDG Puan Tablosu (2011 — 2022-C3)

abetcilik Gostergeleri istihdam Géstergeleri
. Genel
f Nl -- Hiikiimet Finansal el Geng
Cari lslemler | Uluslararasi Reel Efektif i Birim Isgiicui Konut Fiyat Ozel Sektor 7 m Aktivite Doénem [
. . lhracat Payi Ak . . Briit Sektor Toplam P Issizlik
Dengesi Yatirm Déviz Kuru Maliyeti Endeksi Kredi Akisi B A, n orani Igsizlik
. . or¢ Yukumliiltikleri Orani
Pozisyonu Endeksi Orani
Stoku
Diinya 15+ yasg 15a;t¥fa§ 15_:I:ti¥a§
Or;S_Y:':zﬁlk GSYH'ye TU; Elﬁﬁf" : 'hﬁ‘;"r"t'_“a 3 yillik Reel yillik GSYHye | GSYHye | GSYHye | 3yilik ';ﬁ;‘;;’!g? '(‘)‘:;‘:fa niifusa niifusa
ortalama CIEN degisim 5 yillik e e CIEN CLEL oran | ortalama |y degisim | 3 yillik 0;"’:;:“‘(3
degisim degisim degigim
-5,5 -37,7 -7,0 4,3 31 -3,6 10,4 60,7 36,1 11,9 14,0 3,0 -0,3 -1,6
-6,7 -48,3 -2,3 7,7 3,8 3,8 9,1 62,2 32,4 10,3 15,6 2,1 -1,3 -7,3
-6,7 -40,9 -16,0 4,3 3,2 5,0 12,7 71,2 31,1 9,6 22,4 2,0 -1,0 -3,3
-5,1 -46,5 2,3 78 8,7 6,3 9,6 74,2 28,4 9,6 17,2 0,6 -0,5 1,2
-4,3 -42,8 -10,8 22,5 4,9 6,2 10,9 79,0 27,3 10,0 14,5 1,3 -0,1 2,9
-3,4 -39,7 -7,3 26,5 15,2 34 71 84,2 27,9 10,4 19,4 1,2 -0,1 2,8
-3,6 -51,5 -18,4 12,6 52 -2,5 15,0 83,7 27,9 10,7 22,5 2,3 0,3 2,8
-3,4 -43,1 -22,9 6,4 3,3 -13,2 -2,9 82,4 30,1 10,9 17,9 1,9 0,3 16
-1,9 -40,8 -18,6 8,5 -2,1 -1,6 4,2 79,6 32,6 11,8 22,4 1,0 1,0 57
-1,9 -53,6 -28,2 54 -3,1 13,8 13,0 89,0 39,7 12,6 42,8 -35 0,9 4,3
-1,3 -31,3 -37,4 8,4 -10,5 17,4 7,6 89,0 41,8 12,9 54,4 -1.8 0,7 2,8
2022-C1 -2,0 -30,4 -28,4 9,1* -13,1 30,4 10,0 86,4 42,3 12,7 62,2 -1,4 0,2 -0,1
2022-G2 -2,5 -27,4 -26,4 9,9* -19,9 45,9 13,2 80,1 39,3 12,5 77,6 -0,7 -0,2 -2,5
2022-C3 -3,2 -26,8 -29,0 8,7* -23,2 57,6 14,0 71,7 34,8 12,2 85,5 -0,4 -0,5 -4,9
%-+/-5 (Euro %9 (Euro
AB tlkeleri %-4/6 %-35 Bélgesi) %-6 Bolgesi) %6 %14 %133 %60 %10 %16,5 -0,2 puan 0,5 puan 2 puan
icin esik
degerler %+/-11 (Euro %12 (Euro
Bolgesi Disi) Bolgesi Disi)

Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari
*Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) yillik verileri 281, lic aylik veriler ise 103 ilkeyi kapsamaktadir.
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