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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 dordiincl 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 yiksek negatif degerlerini korudugunu, Tirkiye'nin diinya ihracatindaki
payindaki kismi ylikselise ragmen, ithalat harcamalarinin ihracat gelirlerinin cok lizerinde artmasi nedeniyle
cari islemler aciginin son 5 yilin en yiiksek seviyesine ulastigini géstermektedir. Ayrica, artan finansman
ihtiyaci net uluslararasi yatirim pozisyonuna da olumsuz yansimistir. Diger taraftan, 6zel sektor kredi
kullanimlari hizlanmis, finansal yiukamlilakler ile konut fiyat endeksi gostergeleri esik degerlerin cok
tizerine ¢cikmig olup finansal istikrara ydnelik dnemli kirilganliklar olusturmaktadir. istihdam gdstergelerinde
ise bu ceyrekte iyilesme gozlenmis, salgin sonrasinda ilk defa tim gostergeler esik degerlerin icinde yer
almistir. Gozlenen olumlu gidisata ragmen, genel issizlik oraninin ¢ift haneli dizeyini korumasi ve geng
issizlik oraninin ise bunun iki katina yakin bir diizeyde seyretmesi, glicli makroekonomik dengelerin tesisi
acisindan iyilesme egiliminin devamini gerekli kilmaktadir.

. Dis Dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri

2022 yilinin dérdiincii geyreginde, cari islemler agig1 son 5 yilin en yiiksek seviyesine cikarken yurt disi
finansman yikuamlilikleri artmistir. Dis rekabetcilik gostergelerinden reel efektif déviz kurundaki (g
yillik degisim 2022 yilinin tim ceyreklerinde yliksek negatif dizeyini korumustur. Diger rekabetcilik
gostergesi birim isglicii maliyetinin (¢ yillik degisim oraninda ise 2018 yilindan itibaren gézlenen gerileme
egilimi 2022 yilinda hizla artan enflasyonun etkisiyle ivmelenmis ve yil sonu itibariyla analiz déneminin
en disik diizeyi olan -24,3 puana gerilemistir. S6z konusu deger, calisanlarin alim glicinde derin asinma
oldugunu gostermektedir. Tlrk lirasinda yasanan hizli deger kaybi ve birim isglici maliyetindeki tarihi
disik seviyeler, Turkiye'nin diinya ihracatindaki payinda pandemi sonrasinda goézlenen artis egiliminin
2022 yilinda da devam etmesine olanak saglamistir. Ancak, bu dénemde ithalat harcamalarinin ihracat
gelirlerinin ¢ok Otesinde artmasi, cari islemler dengesinde 2022 yili itibariyla baslayan bozulmayi
derinlestirmis ve dordiinci ¢eyrekte son 5 yilin en yliksek acik degerine ulasiimistir. Yurt ici yerlesiklerin
yurt disindaki yerlesik kisiler ile finansal alacak ve ytkimlulik farkinin GSYH payi olarak takip edilen net
uluslararasi yatirim pozisyon agigi ise 2022 yilinin son g¢eyreginde yiikselmistir. Bu degisimde cari agigin
finansman ihtiyacina paralel olarak artan yabanci para yikimlulikleri belirleyici olmustur (Sekil 1, Tablo
1).2

1 Detayli calisma icin bakiniz: Cangdz, 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 tur
kiye degerlendirmesi.pdf

2 TCMB tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatirim Pozisyonu istatistikleri, 19 Agustos 2021 tarihli yayinla birlikte revize edilmis ve veriler
1998 yilina dek glincellenmis, glincelleme 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-03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6-nJtds9E
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Sekil 1. Dis Dengesizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari
*Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) yillik verileri 282, ii¢ aylik verileri ise 103 iilkeyi kapsamaktadir.

I Ic Dengesizlik Gostergeleri

2022 yilinin dordiincii ceyregi itibariyla finansal yiikiimliiliiklere ve varlik fiyatlarina dair gostergelerin esik
degerlerin ¢ok iistiinde ger¢eklesmis olmasi finansal istikrara yonelik 6nemli kirilganliklarin biriktigine isaret
etmektedir. 2022 yilinin tiim ceyreklerinde genel yénetim ve 6zel sektor borg stokunun GSYH’ye oranlari
gerilemistir. S6z konusu gelismede yuzde 5,6 diizeyinde gerceklesen biylime ve ylizde 64,2 dizeyindeki yillik
enflasyonun GSYH degerini yukari cekmesi, enflasyon nedeniyle vergi tahsilatlarinin yiikselmesi ve KiT lere
yapilan édemelerin ertelenmesi etkili olmustur. Diger taraftan, finansal olmayan kuruluslar ile hanehalkini
kapsayan ozel sektoriin kredi kullanimlari, 2022 yilinin dordiinci ¢eyreginde daha da artmis ve akim veri ile
Olglilen 6zel sektér kredilerinin GSYH’ye orani 2017 yilindan sonra ilk defa ylizde 14 olan esik degere (ylizde
13,9) ulasmistir. Finansal sektor toplam yikiimliiltuklerinin yillik artisi son ¢eyrekte hiz kesse de dlzeyi esik
degerin cok lizerindedir. Benzer sekilde, konut piyasasindaki reel fiyat degisimini 6lcen konut fiyat endeksi,
ylizde 6 olarak belirlenen esik degerin 10 mislini asmistir. Ote yandan, issizlik oraninin son {c yillik ortalamasi
da ylzde 10’luk esik degerin tzerindedir (Sekil 2, Tablo 1).

Sekil 2. i¢ Dengesizlik Géstergeleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB ve TEPAV hesaplamalari
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te p av Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri Bilteni

1. istihdam Gostergeleri

Salgin sonrasinda ilk defa 2022 yili son geyreginde tiim istihdam go6stergeleri esik degerlerin icinde yer
almigtir. 15 yas ve Uzerindeki ekonomik olarak faal nifusun isgiicline katilimi seklinde tanimlanan ve 3 yillik
degisimi seklinde takip edilen aktivite orani gostergesi, salgin sonrasinda gerileme egiliminde olmus ve ilk kez
2022 yilinin son ¢eyreginde sinirli oranda da olsa artisa donmustlr. Diger taraftan, bir yil veya daha uzun
suredir igsiz olan kisilerin isglicine oranini ifade eden uzun donem issizlik orani gostergesi de 2018 yil
sonrasinda ilk kez 2022'nin ikinci ¢eyreginde esik degerin altina gerilemis ve diger ceyreklerde de iyilesme
stirmiistir. istihdam géstergelerinde gozlenen en olumlu gelisme 15-24 yas grubu issizlik oranlarinin tig yillik
degisimi lizerinden hesaplanan geng issizlik oranina iliskindir. S6z konusu gostergede 2019 yilinda baglayan
artis ilk kez 2022 yilinin ilk ceyreginde tersine donmis, izleyen geyreklerde de diistsler hizlanarak yil sonunda
5,6 puana kadar ulasmistir. 2022 yilinda istihdam gostergelerinde gézlenen olumlu gelismelere ragmen, genel
issizlik oraninin ¢ift haneli diizeyini korumasi, geng issizlik oraninin ise bunun iki katina yakin bir diizeyde
seyretmesi, glicli makroekonomik dengelerin tesisi agisindan iyilesme egiliminin devamini gerekli kilmaktadir
(Sekil 3, Tablo 1).

Sekil 3. istihdam Gostergeleri
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Kaynak: TUIK ve TEPAV hesaplamalari
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te p av Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri Blilteni

Tablo 1. Tiirkiye MDG Puan Tablosu (2011 — 2022)

abetcilik Gostergeleri istihdam Géstergeleri
. Genel
f Nl -- Hiikiimet Finansal el Geng
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degisim degisim degigim
-5,5 -37,6 -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 -40,8 -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 -39,8 -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 -43,0 -22,9 6,4 3,3 -13,2 -2,9 82,4 30,1 10,9 18,1 1,9 0,3 16
-1,9 -40,6 -18,6 8,5 -2,1 -1,6 4,2 79,5 32,6 11,8 22,1 1,0 1,0 57
2020 -1,9 -53,4 -28,2 54 -3,1 13,8 12,3 88,9 39,7 12,6 42,8 -35 0,9 4,3
2021 -1,3 -31,0 -37,5 8,3 -10,5 17,4 7,6 88,9 41,8 12,9 54,2 -1,8 1,3 2,8
2022 -3,6 -30,6 -27,8 10,1 -24,3 63,1 13,9 65,6 31,7 11,9 55,7 0,1 -0,7 -5,6
2022-C1 -2,0 -30,0 -28,5 9,4* -13,1 30,4 10,0 86,4 42,3 12,7 62,0 -1,4 0,8 -0,1
2022-C2 -2,5 -27,0 -26,4 10,3* -20.0 45,9 12,5 80,1 39,3 12,5 77,7 -0,7 0,3 -2,5
2022-C3 -3,2 -26,3 -29,2 9,2* -23,3 57,6 13,5 71,5 34,7 12,2 85,5 -0,4 -0,3 -4,9
2022-C4 -3,6 -30,6 -27,8 10,7* -24,3 63,1 13,9 65,6 31,7 11,9 55,7 0,2 -0,7 -5,6
%-+/-5 (Euro %9 (Euro
AB tlkeleri %-4/6 %-35 Bélgesi) %-6 Bélgesi) %6 %14 %133 %60 %10 %16,5 -0,2 puan 0,5 puan 2 puan
icin esik
degerler %+/-11 (Euro %12 (Euro
Bolgesi Dist) Bolgesi Dist)

Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari
*Diinya Ticaret Orgiitli (WTO) yillik verileri 282 ilkeye ait 106250 gézlemi, ti¢ aylik verileri ise 103 iilkeye ait 7560 gdzlemi kapsamaktadir.

Sayfa | 4



