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Abstract

This note analyzes the share of sustainable components in Turkiye's growth composition and the
course of machinery-equipment investments in the recent period. Turkiye exhibited a strong growth
performance in the post-pandemic period and provided employment gains in line with this. In
addition to higher growth rates compared to other countries, it is noteworthy that the share of
sustainable components in the growth composition has also increased. The total shares of
machinery-equipment investments that increase the potential output and net exports that support
the current account balance in GDP are above the long-term averages. In recent years, with the
effect of both the cumulative real exchange rate developments and the advantage of Turkiye's
geographic position, the tendency of companies to export has increased, and the number of
exported products and partner countries has expanded. Thus, the production and investment
expectations of exporting companies remained strong and supported the outlook in the growth
composition. Moreover, the need for capacity increase in connection with the investment gap in the
past has also encouraged new machinery-equipment investments.

Ozet

Bu notta, son donemde Turkiye'nin bliylme kompozisyonunda surdurulebilir bilesenlerin payi ile
makine-techizat yatirnmlarinin gelisimi incelenmistir. Turkiye pandemi sonrasi dénemde gu¢lu bir
blylume performansi sergilemis ve bununla uyumlu olarak istihdam kazanclari saglamistir. Diger
Ulkelerle karsilastinldiginda buyime oranlarinin daha ytksek olmasinin yani sira biyime
kompozisyonunda strdirilebilir bilesenlerin payinin da arttigi dikkat cekmektedir. Uretim
potansiyelini artiran makine-techizat yatirimlari ile cari dengeyi destekleyen net ihracatin GSYiH'deki
toplam paylari uzun dénem ortalamalarinin Gzerinde seyretmektedir. Son yillarda hem birikimli reel
kur gelismelerinin hem de pandemi sonrasi Turkiye'nin konumu itibariyla sagladigl avantajin
etkisiyle firmalarin ihracat yapma egilimi artmis, ihracat yapilan Urin ve Ulke sayisi genislemistir.
Boylece, ihracatgi firmalarin Uretim ve yatirim beklentileri glicli seyretmis ve bu durum bldyUme
kompozisyonundaki séz konusu gériinimu desteklemistir. Ote yandan, gecmis dénemlerde olusan
yatirim acigi ile baglantili kapasite artirim ihtiyaci da yeni makine-techizat yatirimlarini tesvik etmistir.

Ekonomi Notlari, TCMB bunyesinde Turkiye ekonomisi ve para politikasi Uzerine yapilan ¢alismalarin sonuglarini kamuoyuyla
paylasmak ve ekonomik gelismelere dair tartismalara zamanli bir katkida bulunmak amaciyla hazirlanan bir yayindir. Burada
sunulan gérusler tamamiyla yazarlara aittir ve dogrudan TCMB'nin ya da calisanlarinin gérislerini temsil etmeyebilir. Metnin
tamaminin baska bir yerde yayimlanabilmesi icin TCMB'den yazili izin alinmasi gerekmektedir.
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1. Giris

Ekonomilerin tretim potansiyelleri veya buylime hizlari Gzerinde Uretim fonksiyonundaki fiziki ve
beseri sermaye ile verimlilik faktorleri temel belirleyicilerdir. Bu ¢ercevede, bir Glke ekonomisinin
Uretim potansiyelinin ve buyime hizinin artiriimas; i) toplam faktér verimliligi olarak da adlandirilan
genel verimlilik dizeyinin yukseltilmesi, ii) sermaye birikiminin ya da yatirim oraninin artirilmasi veya
iii) mevcut kaynaklarin ve/veya yatirimlarin hem sektorler arasinda hem de her bir sektor icerisinde
en yuksek verimliligi saglayacak sekilde dagitilmasi yoluyla mimkun olmaktadir (Poirson, 2000;
Jaumotte ve Spatafora, 2007).

iktisat yazininda sektorler arasi verimlilik farklilasmasi ve yatinm harcamalarinin alt kirilimlariyla
baglantili olarak makine-techizat yatirimlari daha yuksek verimlilik dizeyine sahip olmasi ile 6n
plana ¢ikmaktadir (De Long ve Summers, 1991; Luo, 2020). Uretici sektérler arasinda ise élcek
ekonomileri ya da 6lgegin artan verimi, yaparak 6grenme, teknolojik gelisme ve yayilim, olumlu
dissalliklar, uluslararasi ticarete konu olmasi gibi hususlarin etkisiyle sanayi sektdri hizmet ve tarim
sektorlerine kiyasla daha yUksek verimlilik dizeyine sahiptir. Bunun yaninda, ihracatin da ihracat
yaparken 6grenme hipotezine dayali olarak (learning-by-exporting hypothesis) ekonomik biyumeyi,
piyasa 6lcegini genisletmek, teknolojik gelismeyi tesvik etmek ve verimliligi artirmak suretiyle olumlu
yonde etkiledigi iktisat yazininda 6teden beri ileri sirtlmustur (Balassa,1989; Falvey ve Yu, 2005).

Bu baglamda, bu notta, son dénemde Turkiye ihracatindaki giiclt performansla birlikte 6zellikle
ihracatgl sektorlerde sanayi Uretimindeki artis, kapasite kullanimlarindaki yiksek seviyeler ve
bunlarin bir yansimasi olarak makine-techizat yatirirmlarindaki gu¢lu seyir buytme
kompozisyonundaki farklilasma cercevesinde incelenmektedir.

2. Bilyiime, istihdam ve ihracat Gelismeleri

2020 yilinda pandemi nedeniyle yavaslayan tlke ekonomileri, destekleyici politikalar ve asilama
surecindeki olumlu gelismelerin etkisiyle 2021 yilinda énemli l¢ide toparlanma kaydetmistir.
Bununla birlikte, tlkelere 6zgu kosullar ve pandemiye karsi uygulanan tedbirler blyime
gorunumlerinde farklilasmaya neden olmustur. Turkiye ekonomisi, 2020 yilinda yUzde 1,9 oraninda
blyUyerek pandemi déneminde pozitif bUylme kaydeden az sayidaki ekonomiler arasinda yer
almistir. 2021 yilinda ise iktisadi faaliyetin gliclenmesiyle yizde 11,4 oraninda blyUyen Turkiye,
OECD ve G20 Ulkeleri arasinda en Ust siralarda yer almistir (Grafik 1).

Grafik 1: Yil Geneli Bliyiimeleri (2020 ve 2021, %)
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iktisadi faaliyetteki gliclii gérinim istihdam piyasasinda kuvvetli toparlanmayi beraberinde
getirmistir. Turkiye, 2022 yilinin ilk ¢eyregi itibariyla OECD ulkeleri arasinda pandemi dncesi déneme
gore istihdamini en ¢ok artiran Ulke olmustur (Grafik 2). Bu ddnemde mevsimsellikten arindiriimis
istihdam artisi 1,8 milyonun Gzerinde gerceklesirken; istihdam kazanglari sektérlerin geneline
yayillmistir. 2022 yilinin ikinci ¢eyregi itibariyla mevsimsellikten arindiriimis sanayi istihdami ytzde 17
civarinda artis goéstererek pandemi 6ncesi doneme gore 991 bin kisi yukselmis ve tarihsel olarak en
yuksek seviyeye ulasmistir (Grafik 3 ve 4). Buna ek olarak, sanayi istihdaminin tarim disi istihdam ve
toplam istihdam icindeki payl bu dénemde artmistir. Ayrica bu dénemde istihdam orani 2,1 puan
ylkselirken, issiz sayisi 699 bin kisi gerilemistir. Katihm oranindaki yUkselise ragmen istihdamdaki
artisin etkisiyle issizlik orani pandemi dncesine kiyasla 2,8 puan azalarak yuzde 13,4'ten yUzde
10,6'ya gerilemistir.

Grafik 2: istihdam Degisimi (Mevsimsellikten Arindiriimis, 2022C1-2019C4 Farki, Bin Kisi)

1820 2000
1500
1000
500
0
-500
-1000
-1500
N R A R - Y- - N NS - S-  N-]
fE 585 T 5585850555253 558565552888 §8225
S @8z o8Scxzs =8 EST  BESZzNBIBcL2E oY EXE o
Ll N 5 0 g X © S N c ¢ oo 22— 2435 I} = x O ko
S I c o = ® c > n [V} 0 o) << 7 O
< S = o <3 < g
> | =
om
Kaynak: OECD, TUIK Son Gozlem: 2022C1
Grafik 3: Sanayi ve insaat istihdami Grafik 4: Hizmet istihdami (Mevsimsellikten
(Mevsimsellikten Arindiriimig, Milyon Kisi) Arindiriimig, Milyon Kisi)
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YUksek katma degerli Uretim yoluyla ekonomiyi yapisal olarak gliclendirebilmek, rekabet avantaji
kazanabilmek ve surduarulebilir bir blyime patikasina ulasabilmek icin buyUime kompozisyonunda
yatirimlar gibi potansiyel blylmeyi artiran ve net ihracat gibi cari dengeyi destekleyen faaliyetlerin
agirhiginin ve katkisinin artmasi 6nem arz etmektedir.

2020 yilinda salgin hastaligin hizini yavaslatmaya ve pandemiyi kontrol altina almaya yonelik
tedbirlere ve kisitlamalara bagli olarak azalan dis talep neticesinde belirgin bir disus kaydeden net
ihracatin milli gelir icindeki payi, takip eden dénemde ticaret ortaklarindaki normallesme adimlari ve
ihracatgi firmalarin rekabet glicinln ve pazar ¢esitlendirme esnekliklerinin etkisiyle pandemi dncesi
diuzeylerine yakinsamistir. Ayrica, son dénemlerde strdUrulebilir blyimeye katki veren makine-
techizat yatirimlari ile cari dengeyi destekleyen net ihracatin GSYiH'deki toplam payi uzun dénem
ortalamasinin Uzerinde seyretmektedir (Grafik 5). Uzun bir dénem boyunca toplam yatirimlar icinde
ikinci sirada yer alan makine-techizat yatirimlarinin payi ise 2020 yilinin son ¢eyregi itibariyla insaat
yatirimlarinin payini agsmis, 2021 yili son ¢eyreginde ise yuzde 50'yi ge¢mistir. Makine-techizat
yatirimlarinin 2019 yilinin son ¢eyreginden bu yana Ust Uste artis sergilemesinin strdurtlebilir
bUylume agisindan 6nemli oldugu degerlendirilmektedir (Grafik 6).

Grafik 5: Makine-Techizat Yatirimlarinin ve Grafik 6: Makine-Techizat Yatirimlari (Yillik %
Net ihracatin GSYiH igindeki Payi (%) Degisim)
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Son yillarda biyume kompozisyonunda sirduralebilir bilesenlerin payinin artmasinin arkasindaki
cesitli faktorler arasinda reel kurdaki birikimli disistin de destekledigi rekabetgilik kazanimlarinin
etkisiyle firmalarin ihracata yénelimlerindeki artisin da yer aldigi degerlendirilmektedir. ihracatci ve
ithalatci firma sayilarinin yillar itibariyla seyrine bakildiginda, 2018 sonrasi donemde ihracatgi firma
sayisinin ithalatci firma sayisini gectigi gdézlenmektedir (Grafik 7). Yakin donemde ithalatgi firma
saylisl nispeten yataya yakin seyrederken, ihracatgi firma sayisi artisini sirddrmustur.

1 Gegmis calismalar, Turkiye'nin ihracatinin temel belirleyicisinin kiiresel talep oldugunu ortaya koyarken, reel kurun etkisinin
gorece daha sinirli oldugunu gdéstermektedir. Bununla birlikte yakin dénem gelismeleri de kapsayan Gul ve Kazdal (2021)
¢alismasinda, Turk lirasinda 2017 ve 2018 yillarindaki birikimli deger kaybinin ardindan ihracatin reel kur esnekliginin artis
kaydettigi bulgulanmistir.
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Grafik 7: ihracatgi ve ithalatgi Firma Sayisi* (Bin Adet)
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Kaynak: Ticaret Bakanlig Son Gozlem: 2021

* Ozel Ticaret Sistemine gore hesaplanmustir.

ihracat yapan firma sayisindaki artisin yani sira firmalarin pazar cesitlendirme esnekligi ve ihrag
edilen Urun sayisini zenginlestirmeleri Uran/bélge bazindaki yogunlagsmayi azaltarak daha direngli bir
ihracat yapisina isaret etmektedir. Nitekim, imalat sanayi Grtnleri Turkiye'nin ihracatinda, diger
akran ve cevre ulkelerin ¢coguna kiyasla yuzde 78,1 gibi gérece ytksek bir paya sahiptir (Grafik 8).
Buna ek olarak, Turkiye 226 farkh Ulke ve bdlgeye 4308 cesit Grlin satarak benzer ulkelere kiyasla
daha ytiksek bir pazar ve Grin cesitlenmesine ulasmistir (Grafik 9 ve 10). iki haneli siniflandirmada
incelendiginde en fazla ihracati yapilan U¢ Grinin toplamdaki payinin yizde 29,3 gibi gorece dusuk
oranlarda olmasi ise ihracatinin belli Grinlerde yogunlagsmadigina isaret etmektedir (Grafik 11).
Ayrica, pandemi dénemiyle birlikte baslayip devam eden kiresel tedarik sorunlari ve tasima
maliyetlerindeki artis, TUrkiye'nin jeopolitik konumunun sagladigl avantaj sayesinde 6zellikle Avrupa
Bolgesi gibi yakin bolgelerdeki ihracat performansini desteklemektedir.

Grafik 8: imalat Sanayinin ihracattaki Pay1*  Grafik 9: ihracat Yapilan Ulke Sayisi* (2019)
(2018-2020 Ortalamasi, %)
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Grafik 10: ihrag Edilen Uriin Sayisi* (2019)
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Grafik 11: En Fazla ihrag Edilen Ug Uriiniin
Payi* (2020, %)
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Kaynak: Birlesmis Milletler Comtrade, Son Gdézlem: 2019
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Kaynak: Birlesmis Milletler Comtrade, Son Gézlem: 2020
Dulnya Bankasi, Diinya Ticaret Orgiti

* Birlesmis Milletler'e Uye Ulkeler ve 6zerk yapiya/dzel stattye sahip Ulkeler dahildir.

ihracata yénelim ile Gretim ve yatirim faaliyetleri arasindaki iliski son dénemde daha belirgin hale
gelmistir. Nitekim, ihracati yogun olan sektdrlerin sanayi Gretimi, 6zellikle pandemi dénemi ve
sonrasinda ihracat¢l olmayan sektorlere kiyasla pozitif bir ayrisma gostermistir (Grafik 12). Bununla
birlikte, ihracatci sektorlerdeki firmalarin yatirim egilimleri de diger sektorlere kiyasla daha
kuvvetlidir (Grafik 13). Bu ¢ercevede, ihracatci firmalarin Gretim performanslari ve yatirm
beklentileri blyime kompozisyonunda surdurulebilir bilesenlerin payinin artmasini desteklemistir.

Grafik 12: Sanayi Uretim Endeksi* (Mevsim ve
Takvim Etkilerinden Arindirilmig, 2015=100)

Grafik 13: iktisadi Yonelim Anketi Yatirim
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Ote yandan, makine-techizat yatirimlarindaki son yillardaki olumlu performansin gecmis
donemlerde olusan yatirm a¢igiyla da iliskilendirilebilecegi degerlendirilmektedir. Grafik 14'te, 2009
yllindan ginimuze makine-techizat yatirimlari, ihracat ve ihracat payi yuzde 35'in Gzerinde olan
sektorlerin sanayi Uretimi ve Grafik 15'te ise ayni donemde olusan makine-techizat yatirim agig
incelenmektedir. Bu kapsamda, 2018 yilinin ikinci yarisinda, finansal soklar, déviz kuru oynakligi ve
kredilerdeki yavaslama ile birlikte makine-techizat yatirimlarinin olduk¢a azaldigi ve bu dénemde
yatirim acigl olustugu goérulmektedir. Takip eden dénemde ise dtelenen yatirim talebinin etkisiyle
makine-techizat yatirnmlari kademeli bir sekilde dnceki artis egilimine yakinsamistir. Pandemi sonrasi
donemde ise gliclt seyreden ihracat ile birlikte 6zellikle ihracatci sektorlerde sanayi tretimin glclu
seyretmesi, makine-techizat yatirnrmlarinin belirgin bir toparlanma kaydetmesini saglamistir

(Grafik 14 ve 15).

Grafik 14: Makine-Techizat Yatirimlari, ihracat ve Sanayi Uretimi*
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 2017=100)
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* Tarali alanlar, sirasiyla, yatirim agiginin olustugu 2018¢3-2018C4 dénemini, makine-techizat
yatirnmlarinin kademeli bir sekilde toparlandigi 2019¢1-20202C1 dénemini ve pandemi sonrasinda
makine-techizat yatirimlarinin hizla arttigi 2020C3 ve sonrasini gostermektedir.

Grafik 15: Makine-Techizat Yatirim A¢igi*(%)
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* Makine-techizat yatirrmlarinin uzun dénemli egiliminden sapmasini géstermektedir. Uzun dénem
egilimi Hodrick-Prescott filtresi ile hesaplanmustir.
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3. Sonuc

Sonug olarak, Turkiye pandemi sonrasi ddénemde gliclu bir blylme performansi sergilemis ve
bununla uyumlu olarak istihdam kazanclari saglamistir. Diger Ulkelerle karsilastirildiginda, Turkiye
ekonomisinde daha ytksek buytime oranlari kaydedilmesinin yani sira blylime kompozisyonunda
surdurulebilir bilesenlerin payinin da arttigl dikkat cekmektedir. Potansiyel bliylimeye katki saglayan
makine-techizat yatirimlari ile cari dengeyi destekleyen net ihracatin GSYiH'deki toplam payi uzun
ddénem ortalamasinin Uzerinde seyretmektedir. Son yillarda hem birikimli reel kur gelismelerinin
hem de pandemi sonrasi Turkiye'nin konumu itibariyla sagladigi avantajin etkisiyle firmalarin ihracat
yapma egilimi artmis, ihracat yapilan Grin ve Ulke sayisi genislemistir. Boylece, ihracatgi firmalarin
Uretim ve yatinm beklentileri gliclt seyretmis ve bu durum biyime kompozisyonundaki olumlu
gérunumu desteklemistir. Ote yandan, gecmis dénemlerde olusan yatirim acigi ile baglantili kapasite
artinm ihtiyaci da yeni makine-techizat yatirimlarini tesvik etmistir.

Yatirimlarin ve Uretim kapasitesinin artmasi hem surdurulebilir blytmenin saglanmasina hem de
cari islemler dengesine olumlu katki verecektir. Bunun yani sira, ekonomideki arz kapasitesini
blyuterek kalci fiyat istikrarina da katki saglayacaktir. Bu ¢ercevede, blyime kompozisyonunda
surdurulebilir bilesenlerin payi politika yapicilar tarafindan da yakindan takip edilmektedir.
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