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4. Arz ve Talep Gelismeleri

iktisadi faaliyet, 2018 yili dérdiincii ceyreginde Ocak Enflasyon Raporu’nda ortaya konulan gériiniimle
uyumlu sekilde zayif seyrini sirdlUrmistir. Bu donemde, ikinci ceyrekte baslayan dengelenme sireci
belirginlesmistir. Net ihracatin gigli katkisi ekonomideki yurt ici talep kaynakli yavaslamayi sinirlamaya
devam etmistir.

Atilan politika adimlari ve alinan tedbirler sonrasi 2019 yili ilk ceyreginde finansal oynaklik ve risk primi
gostergelerinde kismi bir iyilesme gerceklesmistir. Boylece, 2018 yilinin ikinci yarisindaki daralmanin
ardindan kamu harcamalarinin da destegi ile yurt ici talep ve iktisadi faaliyette toparlanma goézlenmistir.
Diger taraftan, ihracattaki olumlu seyre karsilik yurt ici talep gelismeleri sonucunda ithalattaki kismi artis
ile birlikte net ihracatin dénemlik buytimeye katkisi azalmistir.

Finansal kosullardaki sikilik ve isgiict piyasasindaki zayif gérintm ic talebi sinirlamaya devam etmektedir.
Yurt ici talepteki yavaslamaya bagli olarak firmalarin dis piyasalara yénelme egilimi ve pazar ¢esitlendirme
esnekligi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli doviz kuru etkileri ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir ithalat
talebini sinirlamaktadir. i¢ talepteki ilimli seyrin ve net ihracatin biyiimeye katkisinin sirmesiyle
ekonomideki dengelenme sirecinin 2019 yilinda devam edecegi, toplam talep kosullarinin ise enflasyona
disUs yonli katki verecegi 6ngorilmektedir. Jeopolitik gelismelerin yani sira, kiiresel iktisadi faaliyet
gorinimine yonelik son donemde artan belirsizlikler, gerek sermaye akimlari gerekse dis ticaret kanaliyla
blylme Uzerindeki asagi yonla riskleri canli tutmaktadir.

4.1 Uretim Gelismeleri

GSYiH, 2018 yili dérdinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gére yizde 3, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis olarak ise bir dnceki ceyrege kiyasla ylzde 2,4 oraninda daralmistir. Boylece,
GSYiH 2018 yilinda bir énceki yila gére yiizde 2,6 oraninda biyimustir. Dérdinci ceyrekte iktisadi
faaliyetteki yavaslama sektorler geneline yayilmis; gerek yillik gerekse donemlik bazda tim ana
sektorlerde katma deger azalmistir (Grafik 4.1.1 ve Grafik 4.1.2). 2018 yili genelinde yizde 4,4 oraninda
blylyen hizmet sektord, turizmdeki glicli toparlanmanin da katkisiyla, yillik blylimeye en yiksek katkiyi
yapan bilesen olmustur.

Grafik 4.1.1: GSYiH Yillik Biiyiimesi ve Uretim Yéniinden Grafik 4.1.2: GSYIH Ceyreklik Biylimesi ve Uretim
Katkilar (% Puan) Yéniinden Katkilar (Mevsimsellikten Arindiriimis, % Puan)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
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2018 yilinin ikinci yarisinda doviz kuru oynakhgi ve risk primindeki artisla birlikte finansal kosullarda
gozlenen sikilasma iktisadi faaliyeti zayiflatmistir (Grafik 4.1.3). Atilan politika adimlari ve alinan tedbirler
sonrasl finansal oynaklik ve risk primi gdstergelerinde izlenen olumlu gidisat ile finansal kosullarda
saglanan kismi iyilesme 2019 yili ilk ceyreginde iktisadi faaliyete destek vermistir (Grafik 4.1.4 ve Kutu 4.3).
Bu donemde kamu kesiminin destekleyici durusu ekonomideki toparlanmanin dnemli bir belirleyicisi
olmustur.

Grafik 4.1.3: Ticari Kredi-Mevduat Faiz Farki ve Reel Grafik 4.1.4: iktisadi Faaliyet Isi Haritasi** ve GSYIH
Ticari Kredi Faizi* (Yillik, Basit, %) Dénemlik Buyimesi
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Kaynak: TCMB. Kaynak: Yontem ve veri kaynaklari igin detayli bilgi Kutu 4.3’te
* 12 ay sonrasina ait TUFE enflasyon beklentileri ile reellestirilmistir. sunulmaktadir.

* 25 Nisan Itibariyla.
**Yesil rengin payinin artmasi, iktisadi faaliyete dair takip edilen
gostergelerin daha fazla kisminin olumlu seyrettigini gdstermektedir.

Sanayi sektori faaliyetinde ilk ceyrekte kismi bir toparlanma gozlenmektedir. Sanayi Gretimi Ocak-Subat
doéneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore ylzde 6,2 oraninda azalirken, mevsimsellikten arindirilmis
verilerle son ¢eyrege gore ylizde 0,7 oraninda artis kaydetmistir (Grafik 4.1.5). Bu dénemde, ihracatgi
sektorlerde nispeten olumlu seyir korunurken, insaat baglantili sektorlerde 2018 yili boyunca gozlenen
daralma duraklamistir. Ocak-Subat doneminde altin haric ihracat miktar endeksindeki artis egilimi gig
kazanirken, yurt ici ciro endeksleri ic talebin de sanayi Uretimindeki toparlanmaya destek verdigine isaret
etmektedir. Anket verileri, sanayi Uretimindeki toparlanmanin Mart ayinda da strdtgu yontnde sinyal
vermektedir (Grafik 4.1.6).

Grafik 4.1.5: Sanayi Uretim Endeksi (Mevsimsellikten Grafik 4.1.6: PMI ve PMI Uretim (Mevsimsellikten
Arindiriimis, Ceyreklik % Degisim) Arindiriimis, Seviye)
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Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: IHS Markit.

* Ocak ve Subat aylari ortalamasidir.
**Kauguk-plastik, diger mineral maddeler, ana metal sanayi ve
fabrikasyon metal Grinleri sektorini kapsamaktadir.
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insaat faaliyetindeki zayif seyir siirmektedir. insaat sektéri katma degeri yilin son ceyreginde dénemlik
bazda gerilemeye devam etmis, yillik bazda ise ylzde 8,7 oraninda daralmistir. Sanayi Uretimi ve istihdam
gelismeleri ile insaat sektori bilesik gdstergesi, sektdr katma degerinde yillik bazda stregelen dusisn ilk
ceyrekte de devam ettigini gdstermistir (Grafik 4.1.7, Grafik 4.3.4). insaat sektori gliven endeksi
gostergelerinden son ¢ aydaki insaat faaliyetleri ve siparis dlzeyi sorularindaki zayiflama egilimi yilin ilk

yarisinda sinirh kalmistir (Grafik 4.1.8).

Grafik 4.1.7: insaat Sekt6rii Katma Degeri ve Bilesik
Gostergesi** (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

* Subat ayi itibariyla.

** Bilesik gosterge, fabrikasyon metal ve mineral maddeler sektorleri
yurt ici reel cirolarinin yillik yizde degisimlerinden elde edilmistir.
Agirliklar dogrusal regresyon ile hesaplanmistir.

Grafik 4.1.8: insaat Sektdrii Giiven Endeksi Gostergeleri*
(Mevsimsellikten Arindiriimis, Seviye)
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Kaynak: TUIK.
* Nisan ayi itibariyla.

Sanayi ve insaat sektorlerindeki asagl yonli gidisata ek olarak hizmet sektori faaliyeti de 2018 yilinin son
ceyreginde zayiflamistir (Grafik 4.1.9). ilk ceyrege iliskin gdstergeler ise hizmetler sektériinde kismi bir
toparlanmaya isaret etmektedir. Gliven endeksleri de hizmetler sektori faaliyetinde toparlanmanin
basladigina dair sinyal vermektedir (Grafik 4.1.10). Ozetle, ilk ceyrege iliskin tretim, satis ve dis ticaret
gostergeleri sanayi ve hizmet sektorlerinde toparlanmaya, insaat sektoriinde ise gborece daha zayif bir

gorinime isaret etmektedir.

Grafik 4.1.9: Hizmetler Sektori Katma Degeri ve Bilesik
Gostergesi** (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

* Subat ayi itibariyla.

** Bilesik gosterge, sanayi Uretimi, reel hizmet ihracati ve gida disi
perakende verilerinin yillik yizde degisimlerinden elde edilmistir.
Agirliklar dogrusal regresyon ile hesaplanmistir.

Grafik 4.1.10: Sektérel Given Endeksleri (Mevsimsellikten
Arindiriimis, Seviye)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
* Nisan ay! itibariyla.
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4.2 Talep Gelismeleri

GSYiH verileri harcamalar yéniinden incelendiginde dérdinci ceyrekte, ekonomideki yavaslamanin yurt
ici talep kaynakl oldugu, net ihracatin ise iktisadi faaliyetteki gerilemeyi sinirladigi gérilmektedir
(Grafik 4.2.1 ve Grafik 4.2.2). Yasanan finansal oynaklik, reel gelirlerdeki disUs ve zayiflayan istihdam
gorinimi sonucunda 6zel tiketim harcamalarinda donemlik bazda gozlenen yiksek oranli daralma son
ceyrekte de devam etmistir. S6z konusu daralmanin, dayanikli mal talebinde daha belirgin olmak tzere,
hem mal hem de hizmet tiketiminde gerceklestigi gorilmektedir. Reel kurdaki deger kaybi ve finansman
maliyetlerindeki artisin etkisiyle makine-techizat yatirnmlarinda donemlik bazda sert bir disus
gbdzlenmistir. Bu donemde, insaat yatirimlari da gerilemeye devam etmistir. Mal ve hizmet ihracati
dordinci ceyrekte sinirli oranda artarken, ic talepteki yavaslama ve reel kurdaki deger kaybina bagli
olarak mal ve hizmet ithalatindaki dtsls sirmustir. Boylece, iktisadi faaliyetteki dengelenme sireci
devam etmis ve 2018 yil genelinde blylUmenin strikleyicisi net ihracat olmustur.

Grafik 4.2.1: Harcama Yontinden Yillik Baytmeye Katkilar
(% Puan)

Grafik 4.2.2: Harcama Yoniinden D&nemlik Blylimeye
Katkilar (% Puan)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
* Stoklar ve zincir endeks yapisindan kaynaklanan istatistiki sapmayi
kapsamaktadir.

Kaynak: TCMB, TUIK.
* Stoklar ve zincir endeks yapisindan kaynaklanan istatistiki sapmayi
kapsamaktadir.

Ozel titketimde 2019 yilinin ilk ceyreginde toparlanma gdzlenmektedir. ilk ceyrekte otomobil ve beyaz
esya satislari donemlik bazda artis kaydederken, Ocak-Subat doneminde dayaniksiz mallar yurt ici reel
cirosunda da artis gerceklesmistir. Dayanikli mallar talebindeki artista vergi indirimlerinin etkisi kismen
hissedilmistir. Tiketime iliskin gostergeleri 6zetleyen bilesik gosterge, ilk ceyrekte ozel tiketim
harcamalarinin yillik bazda geriledigine, donemlik bazda ise arttigina isaret etmektedir (Grafik 4.2.3).
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Grafik 4.2.3: Ozel Tiiketim Harcamalar ve Bilesik Grafik 4.2.4: Tiketici Gliven Endeksi (Mevsimsellikten
Gosterge** (Yillik % Degisim) Arindiriimis, Seviye)
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Kaynak: HMB, TCMB, TUIK. Kaynak: TUIK.
* Subat ayi itibariyla. * Nisan ayi itibariyla.

** Bilesik gosterge dayaniksiz mallarda sanayi yurt igi reel ciro,

tUketim mali ithalat miktar endeksi, vergi gelirleri ve gida disi

perakende satis hacim endeksi yillik degisimlerinin agirlikh

ortalamasidir. Agirliklar regresyon analizinden elde edilmistir.
TUketici gliven endeksinde gdzlenen zayiflama egilimi ilk ceyrekte sinirlanmis, Nisan ayi itibariyla ikinci
ceyrekte iyilesme gérillmistir (Grafik 4.2.4). istihdam piyasasindaki zayif gériinim cercevesinde

onumdizdeki donemde 6zel tiketimin bluylimeye destegi sinirli kalabilecektir.

Yatirimlar, tiketime kiyasla daha zayif seyretmektedir. Yatirim mallari ithalati Subat ayindaki belirgin
yUkselisle Ocak-Subat doneminde bir dnceki ceyrege gore artis sergilemistir. Yatirim mallari Gretimi ise
ayni dénemde sinirl bir diistis kaydetmistir. ilgili gdstergeler, yatirim harcamalarinda yillik bazda
daralmanin devam edecegine isaret ederken, dénemlik bazda belirgin bir toparlanma sinyali
vermemektedir (Grafik 4.2.5). Bu donemde, kamunun sermaye gider ve transferlerindeki artisa ragmen
toplam yatirim talebindeki zayif seyir devam etmistir (Grafik 4.2.6).

Grafik 4.2.5: Yatinm Harcamalari ve Bilesik Gosterge** Grafik 4.2.6: Merkezi Yonetim Sermaye Gider ve
(Yilhk % Degisim) Transferleri* (Mevsimsellikten Arindiriimis, Reel, 2012=100)

e Yatirim Harcamalari Bilesik Gosterge

20 200
1 180
10
5 160
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 O 140
-5
120
-10
15 100
-20 80
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|34|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
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 09
Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: HMB, TCMB, TUIK.
* Subat ayi itibariyla. * TUFE ile reellestirilmistir.

** Bilesik gosterge diger metalik olmayan mineral maddeler Gretimi,
makine-techizat Uretimi, sermaye mallari sanayi yurt ici reel ciro ve
sermaye mallari ithalat miktar endeksi yillik degisimlerinin agirlikh
ortalamasidir. Agirliklar regresyon analizinden elde edilmistir.
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Iktisadi Yonelim Anketi (IYA) verileri, ihracatci sektérlerde gérece daha yiksek seyreden gelecek on iki
aylik déneme iliskin yatirim egiliminde iyilesmeye isaret etmektedir (Grafik 4.2.7). Diger taraftan, finansal
oynaklik ve belirsizlik algilamalarindaki ylksek seyir yatirim harcamalarini sinirlamaktadir (Grafik 4.2.8).

Grafik 4.2.7: iYA Sektorel Sabit Sermaye Yatirim Egilimi Grafik 4.2.8: Yatinm Harcamalari ve Kur Oynakhg*
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Artacak — Azalacak, %)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: Bloomberg, TUIK.
* Nisan ayi itibariyla. *25 Nisan itibariyla.

Net ihracatin ilk ceyrekte yillik bUylmeye ylksek katkisi devam ederken dénemlik biylimeye desteginin
zayifladigl gorilmektedir. Bu gelismede yurt ici talepteki toparlanmaya bagli olarak ithalattaki artis
belirleyici olmustur (Grafik 4.2.9). Reel kurdaki birikimli deger kaybinin yani sira yurt ici talepteki
yavaslamaya bagli olarak firmalarin dis piyasalara yonelme egilimi ve pazar cesitlendirme esnekligi mal
ihracatini desteklemeyi stirdirmektedir (Kutu 4.4). Nitekim ilk ceyrek itibariyla, kiiresel biylime
gorinumindeki yavaslama sinyallerine ragmen altin haric mal ihracatindaki artis ivme kazanmis, hizmet
gelirleriise glclU seyrini korumustur (Grafik 4.2.9 ve Grafik 4.2.10).

Grafik 4.2.9: ihracat ve ithalat Miktar Endeksleri (Altin Grafik 4.2.10: Turizm ve Hizmet Gelirleri** (Reel,
Harig, Mevsimsellikten Arindirilmis, 2010=100) Mevsimsellikten Arindiriimis, 2010=100)
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* Ocak ve Subat donemi gerceklesme, Mart ayr tahmindir. * Ocak ve Subat donemi gergeklesme, Mart ayi tahmindir.

** TUFE ile reellestirilmistir.
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Ozetle, ilk ceyrege iliskin veriler iktisadi faaliyette toparlanmaya isaret etmektedir. Bilesik gdstergeler,
nihai yurt ici talepte yillik bazda daralma, donemlik bazda ise artis sinyali vermektedir (Grafik 4.2.11 ve
Kutu 4.2). Net ihracatin yillik bayimeye ylksek katkisinin stirmesi, dénemlik biytimeye katkisinin ise
zayiflamasi beklenmektedir (Grafik 4.2.12).

Grafik 4.2.11: Nihai Yurt i¢i Talep ve Bilesik G&sterge **
(Yillik % Degisim)

Grafik 4.2.12: Net ihracatin Katkisi ve Bilesik Gosterge**
(% Puan)
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Kaynak: HMB, TCMB, TUIK.

* Uretim ve ciro gdstergeleri icin Subat, vergi ve kredi gdstergeleri
icin Mart ayi itibariyla.

** Bilesik gosterge yurt igi ciro, sanayi Uretimi, vergi gelirleri ve
kredilerden segilen 10 farkli gostergenin yillik ytzde degisimlerinin ilk

Kaynak: TCMB, TUIK.

* Ocak ve Subat donemi gerceklesme, Mart ayi tahmindir.

** Bilesik gosterge mal ihracat ve ithalat verileri ile dis hat yolcu sayilari
kullanilarak olusturulmustur. Agirliklar dogrusal regresyon ile elde
edilmistir.

temel bilesenidir. Degisken segimi Kutu 4.2 Tablo 2'de dort degiskenli

modellerde en sik tekrar eden gostergeler gergevesinde yapilmistir.
2019 yilinda ekonomideki dengelenmenin glclt bir sekilde slirecegi ve toplam talep kosullarinin
enflasyona disis yonll katki verecegi ongorilmektedir (Kutu 4.1). Jeopolitik gelismelerin yaninda, kiresel
iktisadi faaliyet gériinimune yonelik son donemde artan belirsizlikler sermaye akimlari ve dis ticaret
kanaliyla bliytme Uzerindeki asagl yonlu riskleri canh tutmaktadir. Yakin donemdeki finansal oynaklik ve
risk primi artisi da yurt ici talep ve iktisadi faaliyet goriinimu Gzerinde asagl yonlu riskleri arttirmaktadir.

4.3 isglic Piyasasi

Issizlik oraninda 2018 yili ikinci ceyreginde bagslayan artis egilimi yilin son ¢eyreginde de stirmustir
(Grafik 4.3.1). Mevsimsellikten arindiriimis toplam ve tarim disi issizlik oranlari G¢lncU ceyrege kiyasla
siraslyla 0,8 ve 1,0 puan artarak ylzde 12,1 ve 14,2 olarak gerceklesmistir. Boylelikle 2018 yil genelinde
toplam ve tarim disi issizlik oranlari sirasiyla yiizde 11 ve ylzde 12,9 olarak gerceklesmistir. 2018 yilinin
son ¢eyreginde issizlik oranindaki artisin temel belirleyicisi istihdam kayiplari olurken, katilim orani
gelismeleri bu artisi sinirlamistir (Grafik 4.3.2). Benzer gérinimun 2019 yili ilk ceyregi itibariyla devam
ettigi gorilmektedir. Aralik 2018 ile Ocak ve Subat 2019 aylarini kapsayan Ocak déneminde
mevsimsellikten arindiriimis toplam ve tarim disi issizlik oranlari sirasiyla ylzde 13,3 ve yizde 15,5 olarak
gerceklesmistir.

47



Enflasyon Raporu | 2019-I

Grafik 4.3.1: issizlik ve isgiiciine Katilim Oranlari Grafik 4.3.2: Tanm Disi issizlik Orani Ceyreklik Degisimine
(Mevsimsellikten Arindiriimis, %) Katkilar (Mevsimsellikten Arindiriimis, % Puan)
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
* Ocak dénemi itibariyla. * Ocak donemi itibariyla.

** stihdam artig, tarnm disi issizlik oranini azaltici yénde

etkilemektedir.
2018 yilinin son ceyreginde tarim disi istihdam Uclnci ceyrege kiyasla ylzde 1,2 oraninda azalirken
istihdam kayiplarinin sektorler geneline yayildigi gorilmektedir (Grafik 4.3.3 ve Grafik 4.3.4). Ocak
doénemine ait veriler, istihdamdaki azalisin yilin ilk aylarinda da strdiglne ve sanayi ile insaat
sektorlerindeki istihdam kayiplarinin daha yliksek oranda olduguna isaret etmektedir. Hizmetler sektori
istihdamindaki azalis diger sektorlere kiyasla daha sinirli olmakla birlikte, zayif seyrin alt sektorler geneline
yayildigi gortlmektedir (Grafik 4.3.5).

Grafik 4.3.3: Tarim Disi Istihdam ve Hizmet istihdami Grafik 4.3.4: Sanayi ve Insaat istihdami (Mevsimsellikten
(Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyon Kisi) Arindiriimis, Milyon Kisi)
e Tarim Disl istihdam === Hizmet istihdami (sol eksen) = Sanayi istihdami insaat Istihdami (sol eksen)
17 24 2,4 59
16 23 5,7
2,2
15 22 5,5
2,0
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12 19 1,6 4,9
1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘41* 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘41*
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 [19 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 |1
Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.
* Ocak donemi itibariyla. * Ocak dénemi itibariyla.

Yilin ilk ceyregine iliskin sanayi Gretimi verileri, ilk ceyrekte donemlik bazda kismi bir toparlanmaya isaret
etmektedir. Uretimde goriilen toparlanma sanayi sektériiniin istihdam beklentilerine olumlu yansimis ve
yilin ilk ceyreginde sanayi sektori istihdam beklentisinde, seviye olarak dusik olmakla birlikte, artislar
gorilmustur (Grafik 4.3.6).
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Grafik 4.3.5: Secilmis Hizmet Sektérleri istihdami Grafik 4.3.6: Sanayi Sektorii istihdam Beklentileri
(Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyon Kisi) (Mevsimsellikten Arindiriimis, Artacak — Azalacak, %)
Ulastirma Konaklama-Yiyecek
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: IHS Markit, TCMB.
* Ocak dénemi itibariyla. * YA gostergesi PMI ile uyumlu olarak nétr seviyesi 50 olacak sekilde

ayarlanmistir. Son veri iYA igin Nisan, PMI igin Mart ayidir.

ik ceyrekte ic talepte gorilen kismi toparlanmanin isglicii piyasasina olumlu yansimalari olmustur. Nisan
ayina iliskin veriler, insaat, ticaret ve hizmetler sektori istihdam beklentilerinde ilimli artislara isaret
etmektedir (Grafik 4.3.7). Tarim disi issizlik oraniyla beraber hareket eden Kariyer.net ilan basina basvuru
sayisinda son donemde gorilen yatay seyir dikkat cekmektedir (Grafik 4.3.8).

Grafik 4.3.7: Ontimizdeki Ug Ayda Sektérler Bazinda Grafik 4.3.8: Kariyer.net ilan Bagina Bagvuru ve Tarim Disi
Calisan Sayisi Beklentisi (Mevsimsellikten Arindiriimis, issizlik Orani* (Mevsimsellikten Arindirilmis)
Seviye)

= Tarim Dis issizlik Orani (sag eksen)

——— Perakende - Ticaret ingaat === Hizmet

Kariyer.Net Toplam ilan Basina Basvuru Sayisi
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Kaynak: TUIK. Kaynak: Kariyer.net, TCMB, TUIK.
* Nisan ay! itibariyla. * Kariyer.net Mart ayi, issizlik orani Ocak donemi itibariyla.
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4.4 Ucretler ve Verimlilik

Issizlik oranlarindaki artigin stirdigii 2018 yilinin son ¢eyreginde nominal (icretlerdeki yillik artis orani
ylzde 12 olarak gerceklesmis, ancak bu oran enflasyon oraninin altinda kaldigi icin reel Gcretler yillik
bazda gerilemistir (Grafik 4.4.1). Enflasyondaki hizl yikselisle Gglincl ¢eyrekte mevsimsellikten
arindiriimis reel kazang endeksinde gorilen gerileme son ceyrekte de sirmdistir (Grafik 4.4.2).

Grafik 4.4.1: Tarim Disi Ucret Endeksi ve Net Asgari Ucret Grafik 4.4.2: Tanim Digi Sektérlerde Saatlik Kazang

(Nominal, 2015=100, Yillik % Degisim) Endeksi* (Mevsimsellikten Arindiriimis, 2015=100, Reel)
——— Net Asgari Ucret = Reel Kazang Endeksi (mevsimsellikten arindiriimis)
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Kaynak: CSGB, TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

* Reellestirmede TUFE kullanilmistir.

iktisadi faaliyetin daraldig dénemlerde tretimin istihdama kiyasla daha hizli tepki vermesinden dolayi
kismi isglcU verimliliginde azahs gorilebilmektedir. Nitekim, 2018 yilinin Gglncl ceyreginde kismi isglcl
verimliliginde gecen yilin ayni donemine gore ylizde 1,4 oraninda azalig goriltrken, son geyrekte disls
orani ylzde 3,5"e yikselmistir. Ancak, ayni donemde kisi basi reel Ucretler daha dusik oranda
gerilediginden, reel birim Ucretler (kisi basi reel tcret/verimlilik) gecen yilin ayni dénemine gére sinirl bir
oranda artmistir (Grafik 4.4.3).

Grafik 4.4.3: Kismi Isglicti Verimliligi*, Kisi Basi Reel Ucret Grafik 4.4.4: Sektérel Reel Birim Isgiicli Maliyeti*

ve Reel Birim Ucret** (Tarim Digl, Yillik Katki) (Mevsimsellikten Arindiriimis, 2015=100)
mmm Kisi Basi Reel Ucret mmmmm Verimlilik == Reel Birim Ucret e Hizmetler insaat === Sanayi (sol eksen)
15 110 120
10 115
104 110
5
105
0
98 100
-5
95
-10 92 90
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.
* Tarim disi katma deger/tarim disi istihdam (HIA). Grafikte verimlilik * Reel isgict maliyeti/verimlilik (katma deger/HIA istihdam).

serisinin tersi alinmistir.
** Kisi basi reel icret x istihdam/katma deger.
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2018 yilinin son ¢eyreginde mevsimsellikten arindiriimis saatlik reel isglici maliyet endeksi hizmetler ve
insaat sektdrlerinde gerilerken sanayi sektoriinde yatay seyretmistir. Sektorel verimliliklere bakildiginda
ise hizmetler ve sanayi sektorlerinde verimlilik kayiplarinin devam ettigi, insaat sektorindeki derin
istihdam kayiplarinin ise sektorin kismi isglict verimliliginde artisa neden oldugu gérilmektedir. Son
ceyrekte reel birim isglici maliyeti, sanayi sektoriinde isglicii maliyetinin yatay seyretmesi sonucunda
artarken, diger sektorlerde gerilemeye devam etmistir (Grafik 4.4.4).

Ucret artislarinda asgari Ucret, iktisadi faaliyet ve enflasyon gelismeleri belirleyici olmaktadir. 2019 yili icin
degerlendirildiginde asgari Ucrette gerceklesen ylzde 26 oranindaki artisin ekonomi geneli Ucret artisina
yukari yonli etkisine karsilik ¢ikti agigl gdoriniminin ve isglct piyasasindaki zayif seyrin sinirlayici olmasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, enflasyondaki yiiksek seviyelerin endeksleme kanaliyla lcretlere
yansimalarinin strecegi distintlmektedir. Sonug olarak, asgari tGcret ayarlamasi ve gecmis enflasyona
endeksleme davranisi nedeniyle 2019 yilinda Ucret artis oraninin bir dnceki yila gore artmasi beklenmekle
birlikte, iktisadi faaliyet ve istihdam piyasasi gérinimundn bu artisi kismen sinirlayacagi dngorulmektedir.

4.5 Cikt1 Agigi

Ekonominin ¢evrimsel durumu ve enflasyon Gzerindeki talep yonli baskilarin degerlendirilmesine yonelik
olarak TCMB biinyesinde cesitli yontemlerle tiretilen cikti acigl gdstergeleri takip edilmektedir.t Mevcut
gorinlim altinda gikti agiginin bilesenleri incelendiginde, 2019 yilinin ilk ¢eyreginde ihracatin bir miktar
yavaslamayla birlikte uzun donem egiliminin Uzerinde seyrettigi tahmin edilmektedir (Grafik 4.5.1). Buna
karsilik, yurt ici talepteki zayif seyrin slirmesiyle toplam talep kosullarinin enflasyona disus yonli
katkisinin 2018 yilinin son ceyreginde belirginlestigi degerlendirilmektedir. Nitekim, cesitli gdstergelerle
olusturulan cikti agigi bandi, 2019 yilinin ilk ceyregindeki toparlanmaya ragmen, iktisadi faaliyetin
potansiyelinin oldukca altinda seyrettigine isaret etmektedir (Grafik 4.5.2).

Grafik 4.5.1: Talep Bilesenlerine Gore Aynstirilmis Cikt Grafik 4.5.2: Cikt1 Agig1 Gostergeleri (Ortalama ve
Acig* Minimum-Maksimum Band)
= Yurt Ici Talep Agigl ihracat Agig
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Kaynak: TCMB Hesaplamalari. Kaynak: TCMB Hesaplamalari.
* Talep bilesenlerine gore olusturulmus cikti agigi serisi (bk. Enflasyon
Raporu 2018-1Il Kutu 4.1).

1 Bkz. Enflasyon Raporu 2017-1, Kutu 4.2, “Alternatif Gostergelerle Cikti Acigina Bakis”, sf. 55-59.
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Kutu 4.1.

Cari Dengedeki Hizli lyilesme ve Kaynaklari

Cari islemler dengesinde 2018 yilinin Ug¢lncl ceyreginde baslayan iyilesme egilimi mal ve hizmet
ihracatindaki gliclU seyir ve iktisadi faaliyetin yavaslamasi ile beraber 2019 yilinin ilk ceyreginde
de devam etmektedir. Bu gelismede nispeten giiclini koruyan dis talep kosullarinin da etkisi
oldugu dislinilmektedir. Nitekim 2018 yili ikinci ceyreginde milli gelire oran olarak ylzde 6,6
seviyesine ulasan cari acigin, 2019 vyili ilk ceyregi itibariyla ylizde 2’nin altina distigu tahmin
edilmektedir. Tlrkiye’de tarihsel olarak cari aciktaki dizelmeler genelde iktisadi faaliyetin ylksek
oranda daraldigi donemlerde gerceklesmektedir. Ancak, son donemde cari acikta gézlenen
iyilesme diger dénemler ile karsilastirildiginda farkli 6zellikleri biinyesinde barindirmaktadir: ilki,
gecmis donemler ile kiyaslandiginda s6z konusu diizelmenin gerek hiz gerekse blyuklik agisindan
tarihsel olarak en yiiksek seviyede olmasidir. ikincisi, cari dengedeki hizli iyilesmenin ekonominin
dengelenme slrecinde oldugu ve milli gelirdeki yavaslamanin tedrici ve ihmli seviyelerde
gerceklestigi bir donemde yasanmis olmasidir (Grafik 1).

Grafik 1: Cari islemler Dengesindeki lyilesme Hizi ve GSYiH
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Kaynak: TCMB hesaplamalari.

2018 yilinda cari dengede gozlemlenen iyilesmenin boyutu ve kaynaklari agisindan 2008 kiresel
kriz ve 2011 Euro bolgesi borg krizi donemleri ile karsilastirildiginda énemli farkhliklar dikkat
cekmektedir (Grafik 2 ve 3). Grafik 2, 2008, 2011 ve 2018 yillarinda cari dengede gbzlenen
dizeltmenin milli gelir cinsinden oranini takip eden (g ¢eyrek icin gostermektedir. Bu cercevede,
2018 yili cari denge acisindan hem boyut hem de hiz olarak diger donemlerin dtesinde bir
iyilesmeye isaret etmektedir. Grafik 3 ise her U¢ dénem icin cari acgiktaki iyilesmenin boyutunu ve
kompozisyonunu gostermektedir. Bunun icin asagidaki denklemden faydalaniimistir:

Cidi-Cide1 = (Xt - Xe-1) = (Me- Me1) + (re- rea) (1)
1 no’lu denklemde cid cari islemler dengesini, x ve m sirasiyla mal ve hizmet ihracati ve ithalatini,

rise cari islemler dengesinin diger kalemlerini gostermektedir. Degiskenlerin hepsi ABD dolari
cinsinden olup milli gelire oran seklinde gosterilmistir.
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Grafik 2: Cari islemler Dengesindeki lyilesme Hizi Grafik 3: Cari Islemler Dengesindeki lyilesmeye Katkilar
(Yillik Cari Agigin GSYiH’ye Oranin Bir Onceki (Yilliklandirilmis, GSYiH’ye Oran)
Ceyrege Gore Farki)
—008 2011 —_018 B Vial ve Hizmet ihracati B Mal ve Hizmet ithalat
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Kaynak: TCMB hesaplamalari. * 2018 G2 degeri olarak Mayis ayi, 2019 C1 degeri olarak Subat ayi temel

alinmistir. 2019 yili Subat ayr milli gelire oran hesaplanirken 2018 yil sonu milli

geliri kullanilmistir.
Buna gore, cari dengenin milli gelire orani 2008 ve 2011 donemlerinde yaklasik 3,5 ylzde puan
iyilesirken, 2018 yili ikinci ceyregi ile 2019 yili ilk ceyregini kapsayan donemde yaklasik 4,5 ylizde
puan iyilesme gostermistir. Diger taraftan, iyilesmenin kompozisyonunda da keskin ayrisma goze
carpmaktadir. Dis talep kosullarinin olumsuz ve Turk lirasinin reel bazda nispeten degerli oldugu
2008 kiresel kriz ve 2011 Euro bolgesi borg krizi donemlerinde cari agiktaki iyilesme agirlkli
olarak mal ve hizmet ithalatindaki disUs kanali ile saglanirken, 6zellikle kiresel kriz doneminde
mal ve hizmet ihracati kanali cari dengeye olumlu katki vermemistir. Son dénemdeki hizli
ivilesmede ise diger donemlerden farkli olarak 6zellikle mal ve hizmet ihracati temel belirleyici
kalem olmustur.

Sonug olarak, bulundugumuz dénemde 2008 ve 2011 donemlerinden farkli olarak gorece giicli
dis talep kosullari ve reel kurun geldigi tarihsel disik seviye mal ve hizmet ihracatina olumlu
destek vermektedir. Bu durum son dénemde cari aciktaki yasanan iyilesmenin daha hacimli,
bilesim olarak da daha dengeli ve saglikli olmasina 6nemli bir katki saglamaktadir. Bu cercevede,
2019 yilinin ilk yarisinda cari agiktaki iyilesmenin devam etmesi ve ekonomideki dengelenme
strecine daha fazla katki vermesi beklenmektedir.
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Kutu 4.2
Yurt ici Talep Kisa Donemli Tahminleri

GSYiH yillik biiyiimesine harcama bilesenlerinin katkilari incelendiginde, biiyiimenin temel
surtkleyicisinin genellikle nihai yurt ici talep oldugu gorilmektedir (Grafik 1). Net ihracatin goreli
katkisi ise yillara gore degismektedir. Blylme hizi kadar blylUmenin yurt ici ve dis talep
kompozisyonu da enflasyon ve cari denge gibi politika yapicilarin karar alirken dikkate aldiklari
temel makroekonomik degiskenler Gzerinde etkili olmaktadir (Grafik 2). Bu cercevede, harcama
bilesenlerinin seyrine dair bilgi degeri olan gostergelerin tespit edilmesi 6nem kazanmaktadir.

Grafik 1: GSYIH Yillik Biiylimesine Katkilar (% Puan) Grafik 2: Nihai Yurt ici Talep ve Cari Denge’nin

GSYiH’ye Oranlari (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

Kaynak: TCMB, TUIK.

* [statistiki hatay! da icermektedir.

Milli gelir verileri kapsaminda geyreklik siklikta yayimlanan mal ve hizmet ihracati ile ithalatindaki
gelismeleri zamanli olarak takip edebilmek icin bu bilesenlerle dogrudan iliskili olan ve aylik olarak
yayimlanan gostergeler bulunmaktadir. Ornegin, TUIK tarafindan aylk siklikta ilgili ayi takip eden
40-45 gln icinde aciklanan ithalat miktar endeksi ile harcama yonlt milli gelir verilerinden mal ve
hizmet ithalati benzer hareketler sergilemektedir (Grafik 3).

Grafik 3: Mal ve Hizmet ithalati ve ithalat Miktar Grafik 4: Mal ve Hizmet ihracati ve ihracat Miktar
Endeksi (Yillik % Degisim) Endeksi (Yillik % Degisim)2
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Kaynak: TCMB, TUIK.

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 |18
Kaynak: TUIK.

1 Nihai yurt ici talep, tiketim ve yatirim harcamalarinin toplamindan olusmaktadir.
2 Odemeler dengesi kapsaminda ABD dolari olarak agiklanan hizmet gelirleri ve mal ihracati 6nce Tiirk lirasina gevrilmistir. Ardindan, hizmet gelirleri
TUFE, mal ihracati ise yurt disi-UFE verileri ile reellestirilerek toplanmis ve 6demeler dengesi tanimli reel mal ve hizmet ihracati elde edilmistir.
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Ihracat icin miktar endeksi ve milli gelir altindaki mal ve hizmet ihracati arasindaki iliski ise daha
zayiftir (Grafik 4). Bunun sebebi, hizmet ihracati kapsaminda degerlendirilen turizm ve tasimacilik
gelirlerinin mal ve hizmet ihracati icinde dnemli bir paya sahip olmasidir. Odemeler dengesi
verileri kapsamindaki mal ihracati ve hizmet gelirleri birlikte kullanildiginda, milli gelir tanimh mal
ve hizmet ihracati ile glcld bir iliski kurulabilmekte, bdylece net ihracat gelismelerine iliskin
zamanli bilgi edinilebilmektedir.

Yurt ici reel ciro, sanayi tretimi, reel vergi gelirleri ve ithalat miktar endeksi gibi gostergelerin i¢
talep ile iliskili olmasi beklenmektedir. Nihai yurt ici talep blyimesi ile bu gostergeler arasindaki
iliskinin, dis ticarete iliskin harcama bilesenleri ve ilgili gostergeleri arasindaki kadar glcli
olmadigl gortulmektedir (Grafik 5 ve Grafik 6). Bu dogrultuda, yurt ici talebin seyrine dair
gelismeleri takip etmekte hangi gostergelerin bilgi degerinin daha yiksek oldugunun incelenerek
tespit edilmesi ve tahmin modelleri gelistirilmesi 6nem kazanmaktadir. Bu kutuda, nihai yurt ici
talep blytimesini izlemekte faydali olabilecek degiskenleri belirlemek tzere 2011-2018
donemindeki tahmin performansina dayali analizin sonuglari sunulmaktadir (Glinay, 2019).

Grafik 5: Nihai Yurt igi Talep, Yurt ici Reel Ciro ve Grafik 6: Nihai Yurt ici Talep, Reel Vergi Gelirleri ve
Sanayi Uretimi (Yillik % Degisim) ithalat Miktar Endeksi (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: HMB, TCMB, TUIK.

Nihai yurt ici talep tahmininde kullanilmak Uzere aday gostergeler olarak sanayi Uretim endeksi,
reel yurt ici sanayi ciro endeksi, ithalat miktar endeksi, tasit ve beyaz esya satislari, reel vergi
gelirleri, merkezi yonetim reel bitce harcamalari ve reel kredi veri gruplarindan secilen
gostergeler kullaniimistir. Sonuclarin iktisadi olarak da anlamli sekilde yorumlanabilmesi icin her
bir grupta nihai yurt ici talep bilesenleri ile dogrudan iliskili olmasi beklenen toplam 50 gosterge
secilmistir.

Analizlerde, Glinay ve Yavuz (2017) calismasina benzer sekilde, gdstergelerin milli gelir
verilerinden erken acgiklanma avantajindan faydalaniimaktadir. Tahmin edilmek istenilen ceyrege
iliskin aylik veriler tamamlandiktan sonraki bilgi seti ile nihai yurt ici talebin ceyreklik frekanstaki
yilhk bayUmesi koprt denklemleriyle tahmin edilmektedir. Aday gdstergelerin nihai yurt ici talebi
tahmin performanslarini degerlendirebilmek icin Denklem 1’deki gibi regresyonlar kullaniimistir.
Milli gelir verileri ceyreklik frekansta yayimlandigi icin ayhk gostergelerin ceyreklik ortalamalari
alinarak yillik yizde degisimleri hesaplanmistir:

NYIT, = By + B, Aday Gosterge, ; + B,Aday Gosterge, . + -+ + u; (1)
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Analizlerde kullanilan 50 gdsterge icin bir, iki, U¢ ve dort degiskenli tim kombinasyonlarin tahmin
performansi érneklem-digi tahmin analizi ile incelenmistir. Orneklem digi tahmin performansina
2011C1-2013C4, 2014C1-2018C2 ve 2011C1-2018C2 olarak ayri ayri bakilmistir. Boylece, tahmin
performansinin zaman iginde istikrarl olup olmadigi degerlendirilebilmektedir. Sonuclar, en
dusik tahmin hatasinin, bireysel modeller yerine en iyi performans gosteren ilk 10 modelin
tahminlerinin ortalamasinin kullanilmasiyla elde edildigini gostermektedir (Tablo 1). Bu sonug,
tahmin birlestirmesinin (forecast combination) bireysel modellerden daha iyi sonuc verdigi
seklinde yazinda sikca elde edilen sonug ile uyumludur (Stock ve Watson, 2004).

Tablo 1: 2014CG1-2018C2 Dénemi icin En fyi Tahmin Sonucu Veren Modeller

2014¢1-2018¢2 Donemindeki Tahmin

Degisken Sayisi Model Hatas! (RMSE*)
Ug Ortalama-2014C1-2018C2 donemine gore en iyi 10 model 0,85
Dort Ortalama-2014C1-2018C2 donemine gore en iyi 10 model 0,87
iki Ortalama-2014C1-2018C2 donemine gore en iyi 10 model 0,89
Ug 2014C1-2018C2 donemine gore en iyi Ugll 0,92
Ucg Ortalama-2011C1-2018C2 dénemine gore en iyi 10 model 0,94

*RMSE: Root Mean Squared Error.

Donem ortalamalarina iliskin Tablo 1’de sunulan analize ek olarak grafiklerle gerceklesme ve
tahminlerin karsilastiriimasi belirli donemlerde tahmin hatalarinin ¢ok yUkselip yikselmedigine
dair bilgi verebilecektir. Bu cercevede, tahminler ve gerceklesmelere iliskin grafikler asagida
degerlendirilmektedir:

e Modellerde kullanilan degisken sayisina gore tahmin performansinin nasil degistigine
bakildiginda, iki ve daha fazla degisken kullanilarak tahmin edilen modellerin
tahminlerinin ortalamasinin birbirine yakin oldugu gorilmektedir (Grafik 7).

e Glinay ve Yavuz (2017) calismasinda GSYiH blyimesi icin 2011C1-2013C4 ve 2014C1-
2017C1 donemleriicin secilen en iyi 10 modelin performanslari donemlere gore
oldukca farkhlasmaktadir. Nihai yurt ici talep icin ise modellerin performansinda zaman
zaman farklilasmalar olsa da (2013 yili ve 2018 ilk yarisi gibi), donem geneli
degerlendirildiginde performansin gorece istikrarli oldugu gorilmektedir (Grafik 8).

Grafik 7: 2014C1-2018C2 D6nemi Performansina Grafik 8: Ug Degiskenli Modellerin Dénemlere Gére
Gore ilk 10 Modelin Tahminleri ve Gerceklesme Tahmin Performansi ve Gergeklesme (Yillik %
(Yillik % Degisim) Degisim)
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Son olarak, bir, iki, U¢ ve dort degisken kullanan modellerden 2014C1-2018C2 doneminde en
distk tahmin hatasi yapan ilk 100 modelde en sik tekrar eden degiskenler incelenmistir (Tablo 2):

e Yurticiciro gostergeleri, nihai yurt ici talebi takip ve tahminde 6ne ¢ikmaktadir. Toplam
yurt ici cironun yaninda fabrikasyon metal, elektrikli techizat, sermaye mallari ve tasit
sektorlerindeki yurt ici cironun en iyi denklemlerde en sik tekrar eden degiskenlerden
oldugu gorulmektedir. S6z konusu gostergelerin yatirim ve dayanikl tiketim
harcamalari ile iligkili olmasi, GSYiH’nin cevrimsel hareketlerini yakalamakta fayda

saglamaktadir.

e Sanayi Uretimi, vergi gostergeleri ve konut kredisi tahmin performansi en iyi olan
denklemlerde yer almaktadir.

Tablo 2: En lyi 100 Modelde En Sik Kullanilan ilk 10 Degisken*

Tek Degiskenli

SUE-Toplam Sanayi
SUE-Elektrikli Teghizat
SUE-Makine ve Ekipman
SUE-Motorlu Kara Tasiti
YICIRO-Toplam Sanayi
YICIRO-Dayanikli Tiketim
YICIRO-Dayaniksiz Tuketim
YICIRO-Sermaye Mali
YICIRO-Mineral Maddeler

YICIRO-Fabrikasyon Metal

iki Degiskenli Modeller

YICIRO-Elektrikli Techizat
YICIRO-Fabrikasyon Metal
YICIRO-Sermaye Mali
YICIRO-Toplam Sanayi
SUE-Toplam Sanayi
VER-Toplam Vergi Gelirleri
YICIRO-Makine ve Ekipman
SUE-Makine ve Ekipman
SUE-Sermaye Mali

VER-Damga Vergisi

Ug Degiskenli Modeller

YICIRO-Elektrikli Teghizat
VER-Toplam Vergi Gelirleri
YICIRO-Fabrikasyon Metal
YICIRO-Sermaye Mali
YICIRO-Toplam Sanayi
YICIRO-Motorlu Kara Tasiti
QM-Motorlu Kara Tasiti
SUE-Sermaye Mali
SUE-Toplam Sanayi
KR-Konut

Dort Degiskenli Modeller

YICIRO-Elektrikli Teghizat
YICIRO-Fabrikasyon Metal
YICIRO-Toplam Sanayi
VER-Gelir Vergisi
YICIRO-Sermaye Mali
YICIRO-Motorlu Kara Tasiti
VER-Toplam Vergi Gelirleri
SUE-Sermaye Mali
KR-Konut

SUE-Toplam Sanayi

* Tek degiskenli modeller icin 50 model dikkate alinmistir. Tablodaki siralamalar degiskenlerin tekrar etme sikligina gore yapiimistir. YI-
CIRO: Yurt igi reel ciro, SUE: Sanayi tiretim endeksi, VER: Vergi gelirleri. QM: ithalat miktar endeksi, KR: Kredi.

Bu analiz sonucunda 6ne cikan degiskenlerden olusturulan bilesik gdsterge, 2019 yili ilk
ceyreginde nihai yurt ici talebin yillik olarak daraldigina, ancak donemlik bazda arttigina isaret

etmektedir (Grafik 4.2.11).
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Kutu 4.3
Turkiye’de iktisadi Faaliyet icin Isi Haritasi

iktisadi faaliyetin mevcut seyrini anlamaya iliskin zamanli gdstergelerin tiretilmesi ekonomi
politikalarinin daha etkin uygulanabilmesi adina 6nem tasimaktadir. Bu kutuda, Tarkiye icin bu
amacla hazirlanan isi haritasi gésterimi tanitiimaktadir.

Isi Haritasi Nedir?

Isi haritasi, degiskenlerin tablo biciminde satir ve sttunlara yerlestiriimesi ve hiicrelerdeki
degerlerin bir renk yelpazesi cercevesinde renklendirilmesiyle olusturulan iki boyutlu bir
gosterimdir. Isi haritalari, birden fazla degiskenin ayni anda gosterilebilmesi, bu sayede veriler
arasinda iliskilerin daha rahat anlasiimasi ve kapsamli veri setlerinin icerigine iliskin bilgiyi gorsel
olarak 6zetleyebilmesi nedeniyle tercih edilmektedir.

Turkiye’de iktisadi Faaliyet icin Isi Haritasi

Iktisadi faaliyet icin isi haritasi hazirlanmasinin en énemli avantajlarindan biri ekonominin farkli
alanlari hakkindaki gidisati ve egilimleri tek bir grafikte toplu sekilde gorebilme olanagi
tanimasidir. Isi haritalari, degiskenlerin ve faaliyetin yontyle ilgili bilgi verirken, iktisadi faaliyetteki
degisimin boyutu hakkinda daha sinirli bir bilgi sunmaktadir.

Iktisadi faaliyet icin Isi haritasi hazirlanirken, siitunlara zaman araliklari; satirlara ise degiskenin
seviyesi, egiliminden ylzdesel sapmasi, ceyreklik yizde degisimi veya standardize edilmis
ceyreklik yizde degisimi degerlerinin (z-skoru yaklasimi) yerlestirilmesi gibi farkli yaklasimlar
benimsenmektedir.

Turkiye’'de iktisadi faaliyetin seyri icin olusturulan isi haritasinda z-skoru yaklasimi tercih
edilmistir. Buna gore, hazirlanan isi haritasinda renklendirilen her bir hiicre, belirtilen degiskenin
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ceyreklik yiizde degisiminin standardize edilmis
degerinin yer aldig aralig| gostermektedir. Hesaplanan z-skoru, gerceklesen ceyreklik yizde
degisimin kendi tarihsel ortalamasinin kac¢ standart sapma asagisinda veya yukarisinda oldugunu
gostermektedir.

Isi haritasi, gerceklesmelere ait 20 ana baslikta 85 farkli seri kullanilarak olusturulmustur

(Tablo 1). Degisken seciminde ekonomik faaliyeti olusturan ana harcama kalemlerinin (6zel
tlketim, kamu tiketimi, yatirimlar, ihracat ve ithalat) hepsinin temsil edilebilmesi amaclanmistir.
Verilerin tamami fiyat etkilerinden arindirilmis olarak derlenmistir. Kaynaginda cari fiyatlarla
yayimlanan verilerin, Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Yurt ici ve Yurt Disi UFE (Yi-UFE ve YD-UFE)
gibi ilgili fiyat endekslerine bollinerek reellestirilmis halleri kullanilmistir. Ayrica, degisken
seciminde verilerin genel toplamlari yerine, genel toplami olusturan sektorel kirilimlar tercih
edilmistir. Ornegin, I1si haritasina sanayi Uretim endeksi (SUE) yerine MIGs siniflamasina gore
SUE’nin 5 ana sektdri dahil edilmistir. Buradaki amag, konjonktiir geregi birbirinden farkli
yonlerde hareket edebilen alt kalemlerdeki farklilasmayi yansitmak ve faaliyete iliskin daha dogru
bir goriinim ortaya koymaktir.

Tablo 1'de listelenen degiskenler kullanilarak hazirlanan isi haritasi Grafik 1'de gosterilmektedir.
Haritadaki hiicrelerde her bir degisken icin hesaplanan z-skorlari kirmizi ve yesilin tonlariyla
renklendirilmistir. Kirmizi renkler negatif degerleri, yesil renkler ise pozitif degerleri
gostermektedir. Renklerin her bir tonu 0,5 puanlik z-skoru araliklarina gore belirlenmistir.
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Renklerin tonlarindaki koyulasma z-skorunun her iki yonde daha blyik deger aldigina isaret
etmektedir. Bir baska deyisle, kirmizi rengin koyulasmasi degiskendeki yavaslamanin daha
kuvvetli olduguna, yesil rengin koyulasmasi ise degiskenin artis hizinin giiclendigine isaret

etmektedir.

Tablo 1: Isi Haritasinda Kullanilan Degisken Seti

Veri Seti
AVM Ciro Endeksi*
Beyaz Esya
Sanayi Yurt igi Ciro**
Sanayi Yurt Digl Ciro***
ihracat Miktar Endeksi
ithalat Miktar Endeksi
Ercan Turkan Tuketim Endeksi
Biltce Harcamalari®
Konut Satislari
Kredi Stoku*
Kurulan Sirket Adedi
Kapanan Sirket Adedi
Perakende Satis Hacim Endeksi
Perakende Odeme Sistemi*
Sanayi Uretim Endeksi
Havayolu istatistikleri
Denizyolu Yik Istatistikleri
Tasit
Yabanci Ziyaretgi Sayisi
Vergi Gelirleri*

Seriler
Teknoloji, Giyim, Ayakkabi, Hipermarket, Yiyecek, Diger
ic Satis, Uretim, ihracat, ithalat
Ara Mali, Dayanikli Mal, Dayaniksiz Mal, Sermaye Mali, Enerji
Ara Mali, Dayanikli Mal, Dayaniksiz Mal, Sermaye Mali, Enerji
Ara Mali, Tiketim Mali, Sermaye Mali
Ara Mali, Tiketim Mali, Sermaye Mali
Gida, Gida Disl, Toplam, Toplam (Tasit dahil)
Personel, SGK Prim, Mal ve Hizmet Alimi, Sermaye Giderleri
ipotekli ilk El, ipotekli ikinci El, Diger ilk El, Diger ikinci El
Firma (TP), Firma (YP, KEA), ihtiyag, Konut, Tasit, Kredi Kart
Sanayi, insaat, Hizmet
Sanayi, insaat, Hizmet
Gida, Gida DisI (Otomotiv yakiti harig), Otomotiv Yakiti
Toplam
Ara Mali, Dayanikli Mal, Dayaniksiz Mal, Sermaye Mali, Enerji
Ticari Ucak (i¢ hat ve Dis hat), Yik (i¢ hat ve Dis hat)
Toplam ihracat-ithalat, Toplam Kabotaj, Toplam Transit
ic Satis, Uretim ve ihracat (Otomobil, hafif ve agir ticari arag)
Avrupa, BDT, Asya, Amerika, Afrika
Dahilde ve ithalde Alinan KDV, OTV, Damga ve Gelir Vergisi

* TUFE veya ilgili TUFE kalemleri kullanilarak reellestirilmistir.

** Yurt igi UFE kullanilarak reellegtirilmistir.

**% yurt Digi UFE kullanilarak reellestirilmistir.

Seri Adedi  Kaynak
6 AYD

4 TURKBESD

5 TUIK

5 TUIK

3 TUIK

3 TUIK

4 ETTE

4 HMB

4 TUIK

6 BDDK

3 TOBB

3 TOBB

3 TUIK

1 TCMB

5 TUIK

4 DHMI

3 DTGM

9 ODD, OSD

5 TCMB

5 HMB

Harita genelinde kirmizi veya yesil renklerin yogunlasmasi iktisadi faaliyetin daralma veya
genisleme doneminde olup olmadigina ve faaliyetteki daralma/genislemenin sektorler geneline
yayginligina dair bilgi icermektedir. Ornegin, GSYIH’nin mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
olarak ceyreklik bazda ytizde 2,8 oraninda daraldig| 2016 yili 3. ceyreginde kirmizi renklerin
yogunlugu belirgin oranda artmistir. Ancak bu daralmanin ardindan gelen ceyrekteki

hizli(ylzde 5,5) toparlanmada yesil renkler yogunluktadir.

Ist Haritas1 2019 ilk Ceyrek Biiylimesine iliskin Ne Séyliiyor?

Daha once belirtildigi Gzere 1si haritalarinin iktisadi faaliyetin yonine dair aciklayici glicy, iktisadi
faaliyetin degisiminin boyutuna dair aciklayici glicinden daha fazladir. Yine de, isi haritasindaki z-
skoru bilgisinin yizdesel dagilim olarak sunulmasi iktisadi faaliyetteki degisimin boyutu ile ilgili
daha iyi bir gdsterim sunabilmektedir.

Isi haritasinin ceyrekler bazinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYiH ceyreklik
degisim oraniyla iliskisini ortaya koyabilmek adina, 1si haritasindaki renklerin belirlenen z-skoru
araliklarindaki ylzdesel dagihmi hesaplanarak bir ylzdesel dagilim grafigi olusturulmus ve
GSYiH’nin ceyreklik yizde degisim oraniyla birlikte cizdirilmistir (Grafik 2). Buna gore, iktisadi
faaliyetin belirgin oranda daraldigi donemlerde isi haritasindaki z-skorlarinin negatif degerlerinde
de belirgin oranda artis gézlenmektedir. Benzer sekilde, negatif z-skorlarinda artis oldugunda
doénemlik blyldme hizinda yavaslama, pozitif z-skorlarinda artis oldugunda ise donemlik bldylime
hizinda bir toparlanma gézlenmektedir.
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Grafik 1. Tiirkiye iktisadi Faaliyet Isi Haritasi
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Tasit Ic Satis - Agir Ticari

Tasit Uretimi - Otomobil

Tasit Uretimi - Hafif Ticari

Tasit Uretimi - Agir Ticari

Tasit ihracati - Otomobil I

Tasit ihracati - Hafif Ticari

Tasit ihracati - Agir Ticari

Turist Savisi - Avrupa

Turist Sayisi - BDT _

Turist Savisi - Amerika

Turist Savisi - Afrika

Turist Sayisi - Asya

Vergi - Dahilde alinan KDV

Vergi - OTV

Vergi - ithalde Alinan KDV

Vergi - Gelir Vergisi

Vergi - Damga Vergisi .
14-1  14-2 14-3 144 15-1 15-2 15-3 154 16-1 16-2 16-3 16-4 17-1 17-2 17-3 17-4 181 18-2 183 18-4 19-1

Daralma [ D - I Genisleme
<-2,5 Z-skorlari >2,5
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Bu cerceveden bakildiginda, degiskenlerin z-skoruna gore dagilimi ile GSYiH’nin ceyreklik biyime
oranlari arasindaki baginti isi haritasi gdsterimine gore daha net gorilmektedir. Tarihsel olarak
daralma dénemlerinin hepsinde kirmizi tonlarin daha yaygin oldugu géze carpmaktadir. Benzer
sekilde, 2017 genelindeki glicli bluylime déneminde yesil renkli hiicreler daha yogunluktayken,
2018 yili ikinci ceyreginde baslayan dengelenme slireci ve faaliyetteki yavaslama ile birlikte
kirmizi renklerin sayisinda artis gozlenmistir. Ancak, bu durumun 2019 yili ilk ceyreginde sekteye
ugradigl, disls yoninde sinyal veren gostergelerin sayisinda dnceki donemlere kiyasla belirgin
bir gerileme oldugu dikkat cekmektedir. Bu gériiniim, 2019 yili ilk geyreginde ilimli bir toparlanma
gozlenebilecegine dair sinyal icermektedir.

Grafik 2: Tirkiye iktisadi Faaliyet Isi Haritas! Yiizdesel Dagilimi ve GSYiH Dénemlik

Blylmesi
e GSY|H Ceyreklik % Degisim (sol eksen)
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112|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|3|4]1|2|3|4|1|2|3|4|1|2|3]|4|1|2|3 4]
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 119

* Isi haritasl, 25 Nisan itibariyla olan mevcut verilerle hesaplanmistir. Buna gore, 85 serinin 50’sine ait
ilk ceyrek verileri tamamlanmisken, diger degiskenlerin Ocak-Subat aylari ortalamalari kullanilmistir.
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Kutu 4.4.

Ihracatin Belirleyicilerinin Bolgesel Ayrimda incelenmesi

Ihracat dinamiklerinin anlasilmasi 6zellikle biiyiime ve cari acik dngorileri acisindan biyik dnem
tasimaktadir. ihracat talebini temel olarak ticaret ortaklarinin gelir diizeyi ve reel kur (rekabet
glict) gelismelerinin belirledigi sdylenebilir. Bu cercevede talep ve kur esnekliklerinin tahmin
edilerek ihracatin strtkleyicilerinin belirlenmesi, durum tespiti ve 6ngori olusturmada temel bir
gereklilik olarak ortaya ¢cikmaktadir. Bununla birlikte, Trkiye’de ihracata iliskin calismalarin genel
olarak toplam ihracata odaklandigi ve bélgesel ayrima gore yapilan ¢alismalarin daha sinirl kaldigi
gorllmektedir. Oysa Turkiye'nin ihracat yaptigi tGlkeler gelismislik diizeylerine ve cografi
konumlarina gore cesitlilik gdstermekte ve farkli Glke gruplarina yapilan ihracatin dinamikleri de
onemli olclide farklilasabilmektedir. Dolayisiyla, tlke gruplari 6zelinde bir ayrim yapildiginda
yukarida bahsedilen esnekliklerin farklilasmasi da olasidir. Boyle bir durumda makro yaklasimla
toplam ihracatin modellenmesiyle tahmin edilen esneklikler toplulastirma yanliligi icerebilecektir.

Bu kutudat ihracat dinamikleri, Avrupa Birligi(AB), Diger Gelismis Ulkeler (DGU) ve Orta Dogu
Afrika ve Bagimsiz Devletler Toplulugu (ODAB) tlkeleri olmak tGzere ¢ bolge ayriminda
incelenmektedir. Bu amacla bolgesel ihracat miktar endeksleri, TUIK tarafindan yayimlanan
sektorlere iliskin nominal ihracat verileri ve birim deger endeksleri kullanilarak elde edilmistir.?
ilgili endeksler olusturulurken parasal olmayan altin ihracati disarida birakilmistir. Bolgesel talep
degisimlerini yakalamak icin her bir bolgedeki tlkelerin gayri safi yurt ici hasilalari ile ihracat
paylari kullanilarak hesaplanan ihracat agirlikh bolgesel gelir endeksleri kullaniimistir. Goreli fiyat
degisimleri icin ise TCMB tarafindan yayimlanan TUFE bazli reel kur endekslerindeki ydntem ve
tlke seti kullanilarak olusturulan, Gglinct Glke etkilerini de dikkate alan, bolgesel reel kur
endeksleri tercih edilmistir. Analiz donemi 2003 yilinin birinci geyregi (2003C1) ile 2018 yilinin son
ceyregini (2018C4) kapsamaktadir.?

Grafik 1: Toplam ihracatta Bélgesel Paylar (Altin Grafik 2: Bélgesel Ihracat Miktar Endeksleri (Mevsim
Haric, % Pay) ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis, 2010=100)
mAB = ODAB m DGU —— AB ~—— ODAB —DGU
100 240
90
80
0 200
60
50 160
40
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20 120
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0 80
Kaynak: TUIK ve yazarlarin hesaplamalari. Kaynak: TUIK ve yazarlarin hesaplamalari.

1 Bu kutu devam eden Eren, Kalafatcilar, ve Yavuz (2019) calismasinin ilk bulgularini icermektedir.

2TUIK, ihracat rakamlarini Glkeler 6zelinde ABD dolari cinsinden yayimlarken miktar ve birim deger endekslerini tilke ayriminda yayimlamamaktadir.
Altin haric bolgesel miktar endeksleri olusturulurken SITC3 birinci ve ikinci diizey olmak lGzere toplam 32 farkli sektore iliskin fiyat endeksleri
kullaniimistir. ilk asamada, her bir bélge icin secili sektérler ayriminda ABD dolari cinsinden ihracat ve birim deger endeksleri kullanilarak reel ihracat
rakamlari elde edilmistir. Daha sonra sektor ayriminda olusturulan reel ihracat rakamlari birlestirilerek bolgesel miktar endeksleri tahmin edilmistir.
3 ODAB iilkeleri igin yapilan analizler 2005C1-2018C4 dénemini kapsamaktadir.
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Bolgelerin Turkiye'nin altin hari¢ toplam ihracatindaki paylari incelendiginde ODAB’In payinin
2010C1-2018C4 déneminde yaklasik 3 puan kadar azaldigi, DGU’niin payinin ise 3 puan kadar
yukseldigi gorilmektedir (Grafik 1). Diger taraftan, donem icerisinde artis ve azalislar sergilese de
AB’nin payi ylizde 49’lar civarinda kalmistir. ihracat miktari, 2014 yilinin sonuna kadar her (¢
bolgede de belirgin artis egilimi sergilerken, takip eden yillarda bolgeler arasinda farkliliklar
olusmustur (Grafik 2). 2014 sonrasi donemde AB’ye yapilan ihracat kesintisiz artis egilimi
gosterirken DGU’ye yapilan ihracat 2017 yilinin ikinci yarisina kadar hizli bir bicimde artmis; daha
sonraki donemlerde ise dnemli bir degislik gdstermemis ve bir plato olusturmustur. ODAB’a
yapilan ihracat ise 2015C1-2016C2 doneminde bir miktar dismus ve 2018 yilinin ikinci yarisina
kadar neredeyse ayni miktarlarda kalmis ve sonrasinda sinirli bir yikselis gerceklestirmistir.

Elde edilen miktar endeksleri kullanilarak, her bolge icin ihracat talep denklemleri g farkl
yontem araciligiyla tahmin edilmis; gelir ve goreli fiyat esnekliklerinin ne dlgtide farkllastig
incelenmistir. Tum degiskenler modellerde logaritmik degerleriyle kullaniimistir. Tablo 1 ve Tablo
2’de gelir ve goreli fiyat esnekliklerine iliskin tahminler sunulmaktadir. Tahminlerde kullanilan
alternatif modeller: (i) Vektér Oz Gecikmeli Model (VAR), (ii) Hata Dizeltme Modeli ve (iii) En
Kuclk Kareler (EKK) seklindedir. VAR ve EKK yontemlerinde tahminler degiskenlerin ¢ceyreklik
degisimleri ile yapiimistir. EKK yonteminde tahminden énce bagimli degiskene bir diizlestirme
filtresi uygulanmis ve bolgesel miktar endeksleri giirdltiden arindirilmistir.4 Ayrica, bolgesel
tahminlerle elde edilen sonuglar, toplam ihracata yonelik modelleme sonuglariyla
karsilastiriimistir.

Tablo 1: Gelir Esnekligi

VAR? Hata Diizeltme EKK?
Kisa Uzun Kisa Uzun Kisa Uzun
AB 5,13** 3,80** 5,76%** 3,31%** 4,53%** 3,61%**
DGU 2,60* 3,36* 3,89* 1,39*** 2,70%** 3,06%**
ODAB 1,94* 3,64* 2,17%** 1,69*** 1,59*** 2,09%**
Toplam 3,87** 3,33*%* 2,58*** 2,16%** 4,23%** 3,03***

*** ylzde 1, ** yuzde 5, * ylzde 10 istatistiki anlamlilik diizeyine karsilik gelmektedir.

! Esneklikler birikimli etki-tepki fonksiyonlarindan hesaplanmistir. Kisa donem esnekligi ilk dort ceyrek
ortalamasindan, uzun dénem esnekligi ise dort yil (on alti geyrek) sonundaki degerden hesaplanmistir.

2 Uzun dénemli esneklik, kisa donemli esnekliklerin agiklayici degisken olarak kullanilan bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin katsayilari ile duzeltilmesiyle elde edilmistir.

4 Guriltiden arindirma islemi, serilerin kesikli dalgacik (wavelet) yéntemiyle farkli frekans bilesenlerine ayrildiktan sonra 2-4 ceyrekte tamamlanan
frekans bileseninin diglanmasiyla gerceklestirilmistir.
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Tablo 2: Goreli Fiyat Esnekligi

VAR! Hata Diizeltme EKK?
Kisa Uzun Kisa Uzun Kisa Uzun
AB -0,18 -0,18 -0,15%* -0,18%*x* -0,17%** -0,13%*x*
DGU -0,37* -0,48* -0,36** -0,97*** -0,22%** -0,25%**
ODAB -0,42* -0,48* -0,21* -0,02 -0,45%* -0,59**
Toplam -0,15 -0,12 -0,07 0,06 -0,15%** -0,11%**

* %k %k

yuzde 1, ** ylzde 5, * ylizde 10 istatistiki anlamlilik diizeyine karsilik gelmektedir.

L Esneklikler birikimli etki-tepki fonksiyonlarindan hesaplanmistir. Kisa dénem esnekligi ilk dort ceyrek
ortalamasindan, uzun donem esnekligi ise dort yil (on alti geyrek) sonundaki degerden hesaplanmistir.

2 Uzun donemli esneklik, kisa donemli esnekliklerin agiklayici degisken olarak kullanilan bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin katsayilari ile duizeltiimesiyle elde edilmistir.

Ucg bolge ve toplam verilerle yapilan t¢ farkli tahmin yénteminden elde edilen bulgular
Ozetlenecek olursa, gelir esnekliginin goreli fiyat esnekligine kiyasla yiksek olusu ilk vurgulanmasi
gereken husustur. Gelir esnekliginin, AB’de daha belirgin olmak tzere, gelismis llkelerde daha
ylksek oldugu dikkat ceken bir diger unsurdur. S6z konusu bulgu gerek uzun gerekse kisa
donemde gecerlidir. Dikkat ¢eken bir diger nokta ise toplam degiskenlerle calisildiginda istatistiki
anlamliligina yonelik zayif kanit bulunan reel kur esnekliginin, bolgesel verilerle yapilan
tahminlerde farkli bir resim ortaya koymasidir. Tlrkiye ihracatinin yaklasik yarisini olusturan AB
icin tahmin edilen modellerde reel kur katsayisinin disiik oldugu ve bazi modellerde istatistiki
olarak da anlamli bulunmadigi gbzlenmektedir. Diger bdlgeler icin yapilan tahminlerde ise reel
kur esnekligi icin istatistiki olarak anlamli ve daha blyuk katsayilara ulasilmaktadir. Bir diger
deyisle, bolgesel detay yerine makro bir yaklasimla toplam ihracata odaklanildiginda,
toplulastirma yanhligi nedeniyle reel kurun ihracat Gzerindeki etkisinin tam olarak olcilemedigi
degerlendirilmektedir.
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