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4. Arz ve Talep Gelismeleri

2015 yili ik ceyredine iliskin Gayri Safi Yurt ici Haslla (GSYIH) verilerine gére iktisadi faaliyet Nisan
Enflasyon Raporu’'nda ortaya konulan gérinUme kiyasla daha giclU bir seyir izlemis ve milli gelir
dénemlik bazda yUzde 1,3, yillk bazda ise yizde 2,3 oraninda artmigtir. Milli gelirdeki dénemlik artista
tanm ve net vergi kalemleri 6ne cikarken, sanayi, insaat ve hizmet kalemleri toplami iimli artis egilimini
korumustur. Ilk ceyrek gelismeleri mevsimsellikten anndinimis  verilerle  harcama  tarafindan
degerlendirildiginde, nihai yurt ici talebin tUketim harcamalan kaynakli artis gdsterdigi gérilmektedir.
Yatinm harcamalar ise gerek kamu gerekse &zel kesimde bir dnceki ceyrege gdre daralmistir. Mal ve
hizmet ihracati dénemlik bazda artarken ithalat gerilemis, bdylece net ihracat dénemlik bUyUmeye
pozitif katki yapmigstir.

2015 yili ikinci ceyregine iliskin aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki ihmli artisin devam ettigine
isaret etmektedir. Sanayi Uretimi Nisan-Mayis déneminde bir énceki ceyrege gdre yUzde 1,0 oraninda
artis kaydetmistir. ic talebe iliskin satis, Uretim ve ithalat géstergelerine gére nihai yurt ici talep dénemlik
bazda artmaya devam etmektedir. Altin hari¢ ihracat miktar endeksinin, ilk ceyrekteki sert daralmanin
ardindan Nisan-Mayis déneminde dnceki ceyrege gére dustk oranda artmasi, dis talebin bUyimeye

katkisinin ikinci ceyrekte sinirl kalabilecegine isaret etmektedir.

OnUmizdeki ddénemde, ikfisadi faaliyetteki toparlanmanin devam edecedi éngériimekle
birlikte, bUyUmenin gUcUne dair asadi yonlU risklerin gecerliligini korudugu dusunUimektedir. Given
endekslerindeki zayif seyir sonucunda yilin ikinci yansina iliskin belirsizlikler cer¢cevesinde given kanalinin
destedi bir sUre daha zayif kalabilecektir. Yakin dénemde finansal kosullarda da bir miktar sikilasma
yasanmistir. Dis talebe iliskin gerek jeopolitik gelismeler gerekse kuresel para politikasindaki belirsizlikler
ve Avrupa'daki sorunlar kaynakl asagi yonlU riskler devam etmektedir. Asadi yonlU riskleri canli futan bu
faktorlere karsin, kUresel kriz sonrasi gézlenen guclu istihdam performansi ile cari acik ve enflasyonda
6ngorilen dUsuslerin ekonomi politikalar acgisindan  alan olusturmasinin yani sira tfanm katma degerinde

beklenen dUzeltme bUyUmeyi destekleyebilecek faktérler olarak degerlendiriimektedir.

Cikti acigina iliskin gostergeler 2015 yili ikinci ceyreginde talep kosullarinin enflasyona dusUs
yéninde verdidi destedin sirdigUne isaret etmektedir. imalat sanayi kapasite kullanim orani ikinci
ceyrekte sinirh bir toparlanma gdsterirken, halen dusUk dizeylerde seyretmeye devam etmektedir.
issizlik orani yakin dénemde dusme egdiliminde olsa da bir yil éncesine gére daha yUksek seviyelerde
seyretmektedir. Sonu¢ olarak, 2015 yilinda toplam talep kosullannin enflasyondaki diUsUs surecini
desteklemeye devam edecegdi dngodrUimektedir. Dis ticaret hadlerindeki iyilesmenin ve mevcut

makroihtiyati cercevenin de cari islemler dengesindeki iyilesmeyi destekleyecegdi tahmin edilmektedir.
4.1. Arz Gelismeleri

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére, GSYIH 2015 yilinin ilk ceyredinde bir énceki yilin ayni
ceyredine gore yizde 2,3 oraninda artmistir (Grafik 4.1.1). Uretim yéninden incelendiginde, yilik bazda
ilk ceyrekte insaat haricindeki sektérlerin katma degeri artarken, insaat katma degeri yuzde 3.5
oraninda gerilemistir. Mevsim ve takvim etkilerinden anndinimis verilere gére ise GSYIH bir dnceki

ceyrege kiyasla yUzde 1,3 oraninda artis kaydetmistir. Bu dénemde, tarnm katma dederi gectigimiz yilin
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son ¢ceyregine gore yuzde 5,3 artarak ceyreklik bUyUmeye en yUksek katki yapan sektér olmustur (Grafik
4.1.2). Net vergi ise ¢ceyreklik bazda yUzde 3,9 artarak tanmdan sonra bUyUmeye en yUksek katki yapan
kalem olmustur. Diger taraftan, sanayi ve hizmet katma degerleri bir 6nceki ceyrege gdre sirasiyla

yUzde 0,4 ve yUzde 0,8 oranlarinda artmistir. insaat katma dederi ise yUzde 0,2 oraninda gerilemistir.

Grafik 4.1.1. Grafik 4.1.2.
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Sanayi Uretimi yillik artis hizndaki 2014 yili dérdUncU ¢eyredinde gdzlenen yavaslama 2015 yilinin
ilk ceyreginde de devam etmistir. Nisan ve Mayis ayl verileri ortalamasi ise bir énceki yilin ayni
déneminin yUzde 2,2 oraninda Uzerinde kalmis; bdylece sanayi Uretiminin yillik artis hiznda iki ¢ceyrektir
sUregelen yavaslama bu dénemde yerini artisa birakmistir (Grafik 4.1.3). Mevsim ve takvim eftkilerinden
anndinimis verilere gére Nisan-Mayis déneminde sanayi Uretimi, Mayis ayinda otomotiv sektérinde
gerceklesen grevlere ragmen ilkk ceyrege kiyasla artis kaydetmistir (Grafik 4.1.4). Mayis ayindaki grevlerin
otomotiv sektdrd Uzerinden vyillk sanayi Uretimi bUyUmesine yaklasik 1,7 puan, aylik sanayi Uretimi

bUyUmesine ise yaklasik 1,0 puan dUsiricU etkisi oldugu tahmin edilmektedir.

Grafik 4.1.3. Grafik 4.1.4.
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Haziran ayinda, tasit sektérlnde Mayis ayindaki Uretim dUsUsGnUn 6nemli oranda geri
alinabilecegi bodylece Uretimde OIcUI0 bir toparlanma godzlenebilecegdi duUsunUlmektedir. Nitekim
Otomotiv Sanayicileri Dernegi (OSD) tarafindan aciklanan verilere gbre, Haziran ayinda tasit Uretimi
mevsimsellikten arindinimis olarak Nisan ayr seviyesine yaklasmistir. Ote yandan, anket géstergelerinde
belirgin bir iyilesme gbéze ¢carpmamaktadir. PMI ve PMI Uretim endeksi gbstergeleri 50 seviyesinin belirgin

olarak altinda kalmistir. IYA son O¢ ay Oretim hacmi ve gelecek Uc ay Uretim beklentisi sorulari ise bir
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miktar iyilesme gosterse de dUsUk seviyelerdeki seyrini surdirmektedir (Grafik 4.1.5 ve 4.1.6). Dolayisiyla

dnUimuUzdeki dénemde sanayi Uretimindeki gidisatin iimli olmasi beklenmektedir. Ayrica, kiresel para

politikalanna yodnelik belirsizlik ile birlikte &zellikle ddviz kurunda gdzlenen oynakligin yurt ici talep

Uzerindeki olumsuz eftkilerinin yani sira, parite etkisi ve yurt disi talepte bir canlanma olmamasi

sonucunda zayif seyreden ihracat yilin geri kalaninda sanayi Uretimindeki artislann iliml seviyelerde

seyretmesi beklentisini desteklemektedir.

Grafik 4.1.5.
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4.2. Talep Gelismeleri

Grafik 4.1.6.
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2015 yil birinci ceyregine iliskin GSYIH verileri harcama yéninden dederlendiridiginde, net

ihracatin yillik boyUmeye yaptigi negatif katkinin bir &nceki ceyrege gdre yUkseldigi, nihai yurt ici talebin

katkisinin ise &zellikle ©zel tUketim kaynakl olarak o6nceki iki ceyrege kiyasla artis kaydettigi

goérbimektedir (Grafik 4.2.1).

Bu dénemde Ozellikle tasit olmak Uzere dayanikll mallara yapilan

harcamalar 6zel tUketimi arfiran baslica kalem olmustur. Mevsimsellikien arnndirimis verilere goére ise

hem net ihracat hem de nihai yurt ici talep dénemlik bUyUmeye pozitif katki yapmistir.

Grafik 4.2.1.
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Grafik 4.2.2.

Yurt ici Ozel Tuketim ve Alt Kalemleri
(Mevsimsellikten Arindinimig, 2011C1=100)
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Ozel tiketim, 2014 yilinin ikinci yansinda belirsiziiklerin azalmasi ve finansal kosullardaki gevseme
sonucunda basladigr iimli artis egilimini ik ¢eyrekte ivmesi sinif oranda azalsa da korumustur. Bu artista,
onceki iki ceyrekteki yUksek oranli artislara ragmen dayanikl mallara yapilan harcamalarin yukarn yénli
seyrini sUrdUrmesi dnemli bir rol oynamistir (Grafik 4.2.2). Dayanikll mal haricinde kalan tUketim
mallanndaki ¢ceyreklik artis orani ise daha dUstk seviyede gerceklesmistir. 2014 yili ikinci yansinda
toparlanmaya baslayan 6zel makine-techizat yatinmlannin yilin ilkk ceyreginde bir &nceki ceyrege gore
dUsUs kaydettigi gérUimektedir. Diger taraftan, 6zel insaat yatinmlannda ilk ceyrekte artis gerceklesse
de bu artis orani dnceki ceyrekte hava kosullarnin da olumsuz etkisiyle gergeklesen dUsUsU telafi
edecek dizeyde degildir (Grafik 4.2.3). Boylelikle toplamda &zel yatinmlar yilin ik ceyredinde gerileme
kaydetmistir. Kamu kesimi tarafinda, tUketim harcamalarinda mal ve hizmet alimlari kaynakl ¢ceyreklik
bazda belirgin bir artis yasanirken; yatinm harcamalan blyUk oranda makine-techizat yatinmlarndaki
dUsUse bagl olarak 2014 yili son ¢eyregine goére gerilemistir. Toplamda ise mevsimsellikten anndinlimig
kamu harcamalan yUzde 2,1 oraninda artarak dénemlik biyUimeye katki saglamistir (Grafik 4.2.4).

Grafik 4.2.3. Grafik 4.2.4.
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2015 vyili ikinci ceyregine iliskin veriler yurt ici talepte gecen yilin ikinci yansinda baslayan
toparlanma egdiliminin ikinci ceyrekte daha ¢ok tUketim kaynakl olarak devam edebilecedine isaret
etmektedir. Nisan-Mayis déneminde tUketim mallarinin gerek Uretimi gerekse de ithalati artmaktadir.
Yilin ilkk ceyredinde 6zel tUketim bUyUmesini destekleyen otomobil satislannin ikinci ceyrekte de gUglu
seyrettigi gorUlmektedir (Grafik 4.2.5). Bu dénemde tUketici gUvenindeki zayif seyir tUketim talebi
Uzerinde dnemli bir risk unsuru olarak belirmektedir. Diger taraftan, yatinmlara iliskin géstergeler tUketim
kadar olumlu dedildir. Hafif ficari arac satslanndaki hizli artis egiliminin bu dénemde durakladigi
go6rulmektedir (Grafik 4.2.6). Makine-techizat Urefimi ve ithalatinda da bu ddnemde duUsus
gézlenmektedir (Grafik 4.2.7). insaata iliskin géstergelerden mineral maddeler Uretim ve ithalat ise

ingsaat yatinmlannda kuvvetli bir artisa isaret etmemektedir (Grafik 4.2.8).
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Grafik 4.2.5.
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2014 yil ikinci yansinda kUresel ekonomideki yavaslama ve jeopolitik gelismeler kaynakl olarak
baslayan zayiflamanin dis talep Uzerindeki etkileri 2015 yili ik ceyregi itibarnyla sirmUstir. Bu dénemde
her ne kadar mal ve hizmet inracatinda U¢ ¢eyrek aranin ardindan artis gézlense de, bu artisin yogun
bir sekilde gerceklesen altin ihracatindan kaynaklandigr gériimektedir. Mal ve hizmet ithalatinda ise
dUsUs gdzlenirken, bu dUsUste de altin ithalatinin bir dnceki ddneme kiyasla belirgin oranda azalmasi
etkilidir (Grafik 4.2.9).

go6zlemleyebilmek icin mal bazinda altin hari¢ dis ticaret miktar endeksleri incelendiginde, ilk ceyrekte

KUresel ekonomideki gelismelerin ihracat Uzerindeki etkisini daha net

inracatin geriledigi, ithalatin ise arthdr gérGimektedir (Grafik 4.2.10). Boylelikle, 2014 yili ikinci yansindan
itibaren gézlenen alfin haric mal bazinda dengelenme sUrecindeki bozulma ik ceyrekte devam etmistir.

Bu bozulmanin Mayis ayi itibaryla 2015 yili ikinci ceyreginde bir miktar sinrlandigi gérUlse de, ihracatin

bu dénemde dUsUk oranda artmasi dis talebin bUyUmeye katkisinin sinirl kaldigina isaret etmektedir.
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Grafik 4.2.9. Grafik 4.2.10.
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Ozetle, 2015 yili ilk ceyredinde iktisadi faaliyet tUketimdeki olumlu seyir ile birlikte dngérilenden
daha guclu bir blyUme sergilemistir. Finansal kosullardaki sikilasma ile belirsizlik algisinda son dénemde
bir azalma olmamasi bUyUimeyi hem tUketim hem de yatinmlar yoluyla sinrlamaktadir. Diger taraftan,
euro/ABD dolarn paritesindeki gelismeler, dnemli dis ticaret ortaklarmizda yavaslayan bUyime ve
jeopolitik gelismeler bu dénemde bUyUmeyi sinilayan dis talep kaynakll diger unsurlar olarak én plana
cikmaktadir.

2015 goértnimu

2015 yiinda bUyUmenin i¢ talep kaynakll olacagina dair Nisan Enflasyon Raporu’nda ¢izilen
gérondim korunmaktadir. ihracatin, dis ticaret ortaklarnda yavaslayan biyimeye, parite kaynakli artan
maliyete ve jeopolitik risklere badl olarak zayif seyredecegdi dusinUimektedir. Bununla birlikte, bUyime
Uzerindeki risklerin bir dnceki ddneme kiyasla daha dengeli oldugu dUsinUlmektedir.

Otomobil, beyaz esya ve konut satislanndaki olumlu gérinUmle uyumlu olarak ikinci ceyrekte
TUIK-TCMB given endeksi gostergelerinden dayanikli tUketim mallanna yénelik harcama yapma
beklentisi artmistir (Grafik 4.2.11). Bununla birlikte, hanehalki enflasyon beklentisi azalmistir. Bu dénemde
finansal kosullarda bir miktar siklasma gézlenmistir. Nitekim, yilin ikinci ceyreginde tUketici kredisi faiz
orani arhisini sUrdirmUstUr (Grafik 4.2.12). Buna ek olarak, firmalann istihdam beklentilerinde zayiflama
gbzlenmektedir. Bu cercevede, yilin ikinci ceyreginde &zel tUketim harcamalarnnin artacad ancak séz
konusu artisi finansal kosullarin ve tUketici gUveninin siniMayabilecedi dUsunudlmektedir. Dolayisiyla, ikinci
ceyrekte 6zel tUketim harcamalarindaki artisin bir miktar yavaslayacagi, yilin ikinci yansinda ise séz

konusu sinirlayici faktérlerdeki seyre bagdl olarak iImli seyredecedi tahmin ediimektedir.
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Grafik 4.2.11. Grafik 4.2.12.
TUketici GUven Endeksi Kredi Kartt Harcamalar ve TUketici Kredisi Faiz Orani
--------- Dayanikh Tiiketim Mallarina Yénelik ———— Kredi Karti (Milyar TL)
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*Konut, tasit ve ihtiyag kredisi faizi ortalamasidir.
Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: BDDK, TCMB.

Yilin ikinci ceyreginde TUrk lirasinda gdzlenen deger kaybi sirmUstUr. Boylelikle, TUrk lirasindaki
seyir hem bilanco hem de yatinm mallan fiyatlan kanallarindan yatinm talebini sinlamaya devam
etmistir. Bu dénemde kur oynakliginda gbdzlenen artis da, kapasite kullanimindaki dustk seviye gdz
6nUne alindiginda, &zel yatnmlan olumsuz yénde etkilemeyi sOrdUrmUstOr. Kurun seviyesi ve
oynakligindaki seyrin de efkisiyle yatinm egilimi yilin ikinci ceyreginde gerilemistir (4.2.13). Buna ek olarak,
euro/dolar paritesindeki azalis edilimi ihracat yapan firmalarda karliidi azaltmasi sebebiyle yatinmlarn
sinilayabilmektedir. Ozel yatinmlann ikinci ceyrekte zayiflayacadr disinilmekte, yilin ikinci yansinda ise

finansal kosullarda ek bir siklasma olmamasi durumunda imli seyredebilecegdi tahmin edilimektedir.

Grafik 4.2.13. Grafik 4.2.14.
Yatinm ve istihdam Egilimi Kiresel PMI
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Kaynak: TUIK, TCMB. Kaynak: MARKIT.

Avrupa ekonomisinde 2014 yili son geyredi ve 2015 yill ik ¢ceyreginde gdézlenen toparlanma
egdilimi yiin ikinci ceyreginde bir miktar gic kaybetmistir (Grafik 4.2.14). Euro Bdlgesi disindaki dnemli dig
ficaret ortaklanmizin 2015 yil bUyUme hizlanna iliskin beklentileri, jeopolitik gelismelerin de etkisiyle asadi
yonli revize edilmektedir (Grafik 4.2.15). Buna ek olarak, euro/ABD dolan paritesindeki asagr yénlu
edilim baz sektdrlerde rekabet glcUnU olumsuz yonde etkileyerek ihracat siniayabilmektedir. BUtUn
bu gelismeler cercevesinde, kisa vadede ihracatin blyUmeye katkisinin sinirli kalmaya devam edecegi

tahmin edilmektedir.
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Grafik 4.2.15. Grafik 4.2.16.
2015 Yil BUyUme Tahminleri* Cikt Acigi
(Yilik YUzde Degisim) (YUzde)
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Kaynak: Consensus Forecasts. Kaynak: TCMB.

KUresel ekonomiye iliskin azalan &ngérUlebilirik ve gelismis Ulkelerin para  politikalanndaki
farkllasma ile artan belirsizlikler sonucunda risk istahi ve sermaye akimlarndaki oynaklik sirmektedir. S6z
konusu durum, 2015 yill bOyUmesi Uzerinde asagdi yonlU bir risk unsuru olarak énemini korumaktadir. Buna
ek olarak, yurt ici belirsizliklerin sirmesi de firmalann yatinm ve istihdam kararlan ile tUketici gUvenini
olumsuz yénde etkileyerek biyime Uzerinde asad yonlo risk olusturmaktadir. Ote yandan, kiresel kriz
sonrasi gézlenen guclu istihdam performansi ile cari acik ve enflasyonda éngdrilen dususlerin ekonomi
politikalan acgisindan alan olusturmasinin yani sira fanm katma dederinde beklenen dizeltme bUyUmeyi
destekleyebilecek faktdrler olarak degerlendiriimektedir.

Sonug olarak, 2015 yilinda talep kosullannin enflasyona duUsUs yonUinde katki verecedi
éngdrilmektedir (Grafik 4.2.16). Dis ticaret hadlerindeki olumlu gelismelerin ve tUketici kredilerindeki ihmli
seyrin etkisiyle cari dengenin 6nUmuUzdeki dénemde iyilesme egilimi sergileyecegdi ancak ihracattaki
gbrece goérunUmun bu iyilesmeyi siniMayabilecegdi tahmin ediimektedir (Grafik 4.2.17).

Grafik 4.2.17.

Cari islemler Dengesi (CID)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
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4.3. Emek Piyasasi

2014 yilinda artis kaydeden toplam ve tanm digi issizlik oranlan 2015 yilinin ilk ceyreginde, isglcU
arzina iliskin géronUmuon degismesinin etkisiyle gerilemistir (Grafik 4.3.1). 2014 yilinin Kasim dénemine
kadar hizli bir sekilde artan tanm digi isglcU, bu dénemden sonra yatay bir seyir iziemistir (Grafik 4.3.2).
Bu durum, istihdam artislannda 2014 yili son ¢ceyregine kiyasla birivmelenme olmamasina ragmen issizlik
oranlarnnin gerilemesine neden olmustur. Mart-Nisan déneminde ise tarm disi istihdam artisi gUclU
olmamasina karsin isgbcU arzindaki zayif gérGnimUn devam etmesinin etkisiyle issizlik oranlarn azalmaya

devam etmistir.

Grafik 4.3.1. Grafik 4.3.2.
Issizlik Oranlar Tanm Disi Istihdam ve IsgicUnUn Calisabilir Yastaki
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

Tanm disi istihdam gelismeleri incelendiginde, hizmetler sektérinin tanm disi istihdamdaki artisi
sUrUklemeye devam ettigi gérUimektedir (Grafik 4.3.3). Ancak, hizmet sektérd altinda istihdam artisi tim
sektorlere yayllmamaktadir. Nisan dénemi itibarnyla 2015 yilinda ficaret, lokanta-otel, idari hizmetler ve
kamu ydnetiminin de vyer aldigi toplum hizmetleri sektdrleri hizmet istihdamindaki artisa  katk
yapmaktadir. Diger taraftan teknik hizmetler, bilgi-ilefisim, gayrimenkul ve finansal faaliyetler
sektoérlerinde istihdam kayiplarn yasanmaktadir. Jeopolitik gelismelere bagdli olarak turizm sektérinde son
dénemde gbzlenen duraganlik, lokanta-oteller sektéri basta olmak Uzere, ticaret ve ulastirma
sektorlerindeki istihdam acisindan risk unsuru olarak degerlendiriimektedir. Sanayi sektérd istihdami,
Uretim artisindaki ivme kaybina paralel olarak, 2014 yilinin ikinci yansindan itibaren yatay bir seviye
etrafinda dalgalanmaktadir (Grafik 4.3.4). Yaklasik son bir yillk ddnemde sanayi istihdaminda birikimli
olarak bir artis yasanmamistir. Onct géstergeler sanayi istihdamindaki gérinimin yilin ikinci ceyredinde
iyilesecegdi yonunde belirgin bir sinyal Uretmemektedir. Her ne kadar sanayi Uretimi artmaya devam
etse de anket gostergeleri istihdam artisi ydnUnde beklentiyi sinilandirmaktadir. Sanayi Uretimi, Mayis
ayinda otomotiv sektérindeki grevlerin de efkisiyle gerilemekle birlikte, Nisan-Mayis dénemi ortalamasi
itibanyla, ilk ceyrek ortalamasinin Uzerindedir. Bununla birlikte, PMI istihdam degeri, Haziran ayi itibaryla
son U¢ aydrr, istihdam artisi ve azalisina giden firmalann oranlannin ayni oldugunu ifade eden notr

degerine yakin bir seviyede bulunmakta ve istihdamda yatay bir gérinUme isaret etmektedir.
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Grafik 4.3.3. Grafik 4.3.4.
Tanm Digt istihdamdaki Uc Aylik YUzde Degisime Sanayi Uretimi, istihdami (2010=100) ve PM!I isthdam
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK, Markit.

insaat istihdami 2015 yilinin ilk ceyregdindeki gerilemeden sonra Mart-Nisan déneminde sinirli bir
oranda toparlanmistr (Grafik 4.3.5). Insaat istihdamiyla yakindan iliskili olan metalik olmayan mineral
maddeler Uretimi incelendiginde, Mayis ayi itibanyla, yukan yénli bir edilim gdzlenmektedir. Uretimdeki
bu gbérinim, ¢cok gucli olmasa da insaat istihdamindaki artisi destekler niteliktedir. Bir diger éncu
g6sterge olarak izZienen Kariyer.net firmasindan saglanan toplam is ilani sayisi Haziran ayinda bir miktar
artis gdstermistir. Bu veri iimli istihdam artisi ydénUnde sinyal vermeye devam etmektedir (Grafik 4.3.6).
Ote yandan, basvuru sayisinda Haziran ayinda gézlenen hizl artis neticesinde tanm digi issizlik orani ile

yakindan iliskisi bulunan ilan basina basvuru sayisinda yUkselis gdzlenmektedir.

Grafik 4.3.5. Grafik 4.3.6.
Insaat Sektory istihdami ve Metalik Olmayan Mineral Kariyer.net Toplam ilan (2010=100), Basvuru (2010=100)
Madde Uretimi* (Mevsimsellikten Anindirilmig, 2010=100) ve llan Basina Basvuru (Mevsimsellikten Anndinimig)
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*istihdam verisi Nisan, Uretim verisi Mayis ayi itibanyladir. Uretim verisi U
aylik ortalama olarak hesaplanmistir. )
Kaynak: TCMB, Kariyer.net, TCMB.

Kaynak: TUIK.

2015 yil ilk ceyredinde gdzlenen zayif istihdam gérinimUine karsin saatlik Ocretler artig egilimini
korumustur. 2014 yilindan sonra 2015 yilinin ik ceyreginde de Ucret artislan firma maliyetlerini yukan
ceken bir unsur olmaya devam etmektedir. 2014 yilinda yillik TUFE enflasyonunun Uzerinde, yizde 11,4
oraninda artis gésteren saatlik Gcretler 2015 yil ik ceyredinde de reel olarak arfmaya devam etmistir

(Grafik 4.3.7). Saatlik Ucretlerdeki bu artis asgari Ucret artisiyla uyumlu hareket etmistir. 2015 yili icin
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gecerli olacak asgari Ucret tutarlan, 6ngdrilen enflasyon esas alindiginda, yil genelinde de Ucretlerde
reel artisa isaret etmektedir.

2014 yilinda verimlilik artisi yasanmamis, saatlik Ucretlerdeki artis dogrudan birim Ucretlere
yansimisti. 2015 yilinin ik ¢eyreginde sanayi sektérinde bir miktar verimlilik artisi gdzlenirken, iktisadi
faaliyetteki yavaslamaya paralel olarak, ficaret-hizmet sektérinde 2014 yili ikinci ceyredinden ifibaren
sUregelen verimlilik kayiplan devam etmistir. Verimlilik gelismeleri sanayi sektérinde birim isglcU
maliyetindeki artisi az da olsa sinirlarken, ticaret-hizmet sektérinde birim isglcU maliyetindeki arfisa ivme
kazandiran bir faktér olmustur (Grafik 4.3.8). Ucret artislannin asgari Ucret artisina paralel hareket ettigi
ve mevcut verimlilik egiliminin korundugu varsayimi altinda birim isgUcU maliyetindeki yillik artisin yizde
10'un altina gerilemesi beklenmemektedir. Bu gérinim isgicU maliyetinin ézellikle emek yogun hizmet

sektérinde enflasyon katiligini artiran bir unsur olabilecedine isaret etmektedir.

Grafik 4.3.7.

Tanm Disi Sektdrlerde Saatlik isgict Maliyeti
(Mevsimsellikten Arindinlmis, 2010=100)

Grafik 4.3.8.
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Kaynak: TUIK, TCMB.

* Reellestirilirken TUFE kullanilmistir.
Kaynak: TUIK, CSGB, TCMB.

Ozetle, 2015 yilinin ilk ceyredinde, issizik orani, tarm digi istihdam artisinda bir hizlanma
olmamasina karsin, isgucU arzindaki yavaslamanin katkisiyla gerilemistir. Hizmetler sektéro tanm disi
istihdam artisinin belirleyicisi olmus, sanayi sektérinden de sinirli bir katki gelmistir. Mart-Nisan déneminde
hizmet sektérl tanm disi istihdam artisini sUrUklemeye devam etmektedir. Bu dénemde issizlik oranlarn
hem tarm disi istihdam artisi hem de isgicU arzinin zayif olmasinin etkisiyle gerilemeye devam etmistir.
Onimizdeki ddnemde, ekonomik aktivitede imli toparlanma varsayimi altinda, sanayi ve insaat
sektoérleri istihdaminda da siniri miktarda artislar olabilecektir. Buna karsin, hizmetler istihdaminin
arfisinda, jeopolitik gelismelere tepki veren turizm sektérlnUn de efkisiyle, bir miktar yavaslama
olabilecedi dUsUnUlmektedir. Diger taraftan yatinm edilimindeki zayiflik istihdam Uzerinde asadi yonlU risk
olusturmaktadir. Bu dogrultuda, kalaninda ciddi bir

issizik oranlannda yilin  geri gerileme

beklenmemektedir.
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Anket Verilerinin Yakin Donemli Milli Gelir Tahminlerinde Kullanimi

Miti gelir verileri ikfisadi faaliyetin seyrine iliskin gérinUmU en kapsamli sunan gdstergelerdendir. Bununla
birlikte, bir ceyrege liskin milli gelir verilerinin  yayimlanmasi ¢eyrek bittikten 70/90 gin sonra
gerceklesmektedir. Bu durum, yakin déneme iliskin boyUme tahminlerinin dnemini arirmaktadir. Milli gelir
verileriyle yakindan iliskili olan ve aylik bazda yayimlanan sanayi Uretim endeksi ve dis ticaret verileri kisa
dénemli tahminlerde énemli rol oynamaktadir. Ancak, bu verilerin de ilgili ay bittikten yaklasik 40 gin sonra
aciklanmasi nedeniyle sadece bu gbstergelerin tahmin Uretmede kullaniimasi halinde tahmin hatalarn

ancak ceyrek bittikten sonra belirgin dUsUsler kaydedebilmektedir.

Mii gelir ve Uretim/ticaret verilerinin aksine anket verileri oldukca zamanl bilgi vermektedir. Ornegdin, bir
aya iliskin IYA verileri o ay bitmeden énce, PMI verileri ise o ay bittikten sonraki is ginG yayimlanmaktadir. Bu
baglamda, daha zamanl olan ve sadece gecmise dair dedil gelecege ydnelik de sinyaller iceren anket
verilerinin tahmin olusturma sUrecine entegre edilmesi énem arz etmektedir. PMI ve IYA géstergeleri ile milli
gelir doénemlik degisimi arasinda pozitif bir korelasyon olmasi, bu ankeflerin  tahmin siUrecinde

kullanilabileceklerine isaret etmektedir (Tablo 1).

Tablo 1. Milli Gelir Ceyreklik YUzde Degisimi ile Korelasyonlar

Sanayi Uretim Altin Harig ithalat

P.MI \_(enl IYA-KayltI|"S|par|$I.er|n. Endeksi Miktar Endeksi
Siparigler Normale Goére Seviyesi . o . o
(Seviye) (Dénemlik Fark) (Dénemlik Yliizde  (Dénemlik Yizde
Y Degisim) Degisim)
2008C1-2009C4 0,93 0,95 0,96 0,96
2010G1-2012C4 0,78 0,70 0,80 0,64
2013G1-2015G1 0,30 0,34 0,52 0,48

2015 yili ilk ceyreginde milli gelir verileri anket verilerinin ima ettiginin 6tesinde bir artis sergilemistir. Onceki
dénemlerdeki hareketler degerlendirildiginde, baz ceyreklerde bUyUme ve anket verilerinin farkl sinyaller
verse de takip eden dénemlerde bu serilerin uyumlu hareket ettikleri gérilmektedir (Grafik 1 ve Grafik 2).
Ozellikle, ekonomide sert ve vyiksek oranli dalgalanma ddnemlerinde anketlerin bilgi  potansiyeli
artabilmektedir. Diger yandan, milli gelir bGyUmesi ile anket verilerinin korelasyonu son dénemde zayiflarken,
benzer bir durumun sanayi Uretimi ve altin hari¢ ithalat miktar endeksi icin de gecerli oldugu not edilmelidir.
Bu gelismede, tarnm katma degerinin milli gelir bUyUmesinde meydana getirdigi dalgalanma da rol
oynamaktadir. Ozetle, sadece anket gdstergelerini kullanarak yapilan tahminler yaniltici olabilecekdir.
Ancak, anket gostergeleri gincel bilgiler icerebileceginden Uretim/ticaret verilerinin yaninda, anketlerin de
tahmin sUrecine dahil edilmesi faydall olabilecektir. Bu kutuda, anketlerin zamanliik avantajini etkin sekilde

tahminlerde kullanimina imkan veren bir ydntemin sonuclar incelenmektedir.
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Grafik 1. Milli Gelir Dénemlik BUyUmesi ve PMI Yeni  Grafik 2. Milli Gelir D&nemlik BiyUmesi ve 1YA-Kayith
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Kaynak: TUIK, MARKIT. Kaynak: TUIK, TMCB.

Anket verilerinin mill gelir tahmin sUrecinde sanayi Uretimi ve dis ficaret verileriyle birlikte kullaniimasinda
cesitli sorunlar ortaya cikmaktadir. ik olarak, milli gelir verileri ceyreklik olarak yaymlanirken, Gretim, dis
ticaret ve anket verileri aylik olarak yayimlanmaktadir. ikinci olarak, bir tarihte elde bulunan veriler farkli
aylara ait olacaktir. Ornegdin, bir aya iliskin sanayi Uretimi verisi genel olarak, bu ay takip eden ikinci ayin
8'inde, PMI verisi ise bir sonraki ayin ilk is gunu aciklanmaktadir. Bu durumda, 1 Ocak’ta Aralik ayr PMI verileri,
8 Ocak'ta ise Kasim ayi sanayi Uretimi verileri agiklanmaktadir. Milli gelir verileri ceyreklik olarak yayinlandigi
icin aylik verileri de ceyreklik orfalama olarak kullanma yoluna gidilse bile, Ocak ayindaki bilgi setinde sanayi
Uretfimi igin Aralik ayi verisi eksik olacaktir. Son olarak, milli gelir ve sanayi Uretimi verileri cok eski donemlere
kadar yayimlaniyorken, PMI verileri Mayis 2005'ten, yeni IYA verileri ise Ocak 2007'den bu yana
yayimlanmaktadir. Bu durumda, hali hazrda yayimlanmakta olan 1998 bazl milli gelir verileri tahmininde
sanayi Uretimi verileri 1998'den ifibaren kullanilabilecekken PMI verilerinin de yer aldigi bir En KUgUk Kareler
modeli ancak 2005 yilindan baslayacaktir. Bu durum, PMI kullanildiginda, 2005 éncesi baz bilgilerin (2005
éncesi GSYIH-SUE iliskisi gibi) tahmin sirecine dahil ediimemesi anlamina gelebilecektir. Ozetle, anket verileri
zamanl bilgi sunma potansiyeline sahip olsa da milli gelir ile farkl frekansta aciklanmasi (mixed frequency),
sanayi Uretimi gibi verilere gére daha ge¢ yaymlanmaya basladigr icin érneklemin basinda eksik veri
bulunmasi (missing data) ve anket verileri zamanl agiklandigr igin Uretim ve dis ticaret verilerinde drneklem
sonunda eksik veri bulunmasi (ragged ends), tahmin surecinde bilginin etkin kullanimasi i¢in ¢cézbimesi

gereken konular olarak éne ¢ikmaktadir.

Akkoyun ve GUnay (2013) farkl frekansta yayimlanan, farkl baslangic ve farkl bitis tarihlerine sahip verileri
isleyebilen bir dinamik faktér modeli kullanarak yakin dénemli milli gelir tahmininde PMI ve IYA
gostergelerinin bilgi degerini incelemislerdir. Yazarlann kullandigr faktér modeli yonteminde, seriler ortak bir
bilesen (common factor) kaynakl hareket ile seriye 6zgU hareketler (idiosyncratic) olarak ikiye aynimaktadir.
Kalman filtresi yardimiyla faktér elde edilmekte ve bu faktér tahminlerde kullanimaktadir. Yontemin daha

detayl hali Akkoyun ve GUnay (2012) calismasinda bulunmaktadir.

Bu kutuda, mevsimsellikten anndinimis verilerle, milli gelir verileri ceyreklik degisim olarak, sanayi Uretimi ve
altin haric ithalat miktar endeksi verileri aylik degisim olarak 1998'den itibaren, PMI verileri ise Mayis 2005'ten
ifitbaren aylik seviye olarak kullanilarak dinamik faktér modeli ile 6rneklem disi tahminler incelenmistir

(pseudo-out of sample forecasting). Bu uygulamada, bir tarinte veri yayimlanma takvimi dikkate alinarak
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tahminler olusturuimakta, daha sonra érmeklem genislefilerek yeni tahminler elde edimektedir. Omegin,
Grafik 3'te sunulan tahminlerde, ilk olarak Mayis 2008 itibaryla elde olan verilerle faktoér elde edilerek 2008 yili
ilk ceyregine iliskin tahminler olusturulmus, daha sonra Agustos 2008'e kadar olan verilerle yeniden faktor

elde edilmis ve 2008 yili ikinci ceyregi tahmin edilmistir.

Anket verilerinin tahmin strecine etkisini goérmek icin ilk olarak tahmin edilmek istenilen ¢ceyregin bitiminden
iki ay sonra yapilan tahminler degerlendirimektedir (Grafik 3). Grafikten de goérllecegdi Uzere milli gelir
doénemlik bUyUmesi, sanayi Uretimi ve altin haric ithalat miktar endeksi verilerinden olusan baz modele anket
verisinin dahil edilmesi tahminleri sinirli sekilde etkilemektedir. Bu beklenen bir durumdur, zira sanayi Gretimi ve
dis ticaret verileri milli gelir bOyUmesinin hesaplanmasinda dogrudan  kullaniimaktadir. Tahmin edilmek
istenilen ceyrek icin bu degiskenlerin tUm aylara iliskin verileri aciklandiginda, anket gostergelerinin ek bilgi
degeri sinirh olmaktadir.

Y ukanda da vurgulandigi Uzere anket gdéstergelerinin tahmin surcine asil katkisi zamanlilik avantajlanndan
gelmektedir. Grafik 4'te gdsterlen ve tahmin edilmek istenilen ¢eyregin ortasindaki verilerle Uretilen
tfahminlerde anket gostergesi kullanimadigli durumdaki baz modelde tahmin performansi, 6zellikle kriz
déneminde, oldukca zayiftir. Baz modele, PMI verisinin eklenmesi ile tahmin hatalan azalmaktadir. Grafik
4'teki fahminlerin olusturulmasinda ¢eyregin ortasindaki aydaki bilgilerin kullaniimasi, o ¢eyregin ik ayina
iliskin PMI verisinin bilgi setinde yer alirken o ¢eyrege iliskin sanayi Uretimi ve ithalat miktar endekslerine ait
verilerin yer almadidi bir durumu ortaya cikarmaktadir. Ozellikle 2008-2009 kiUresel kriz déneminde anket
verilerinin kullaniimasinin ikfisadi faaliyetin seyri konusunda olduk¢ca zamanl bilgi verdigi gérUimektedir.
Nitekim, gerek 2008 yili son ceyregdi ve 2009 yili ik ceyregindeki sert daralmalar, gerekse 2009 yili ikinci
ceyregindeki gucli toparlanma daha o c¢eyreklerin ortasinda anket verileri  kullanilarak  fahmin
edilebilmektedir.

Grafik 3. Ceyrek Bittikten Iki Ay Sonra Mevcut Olan  Grafik 4. Ceyregin Ikinci Ay Itibanyla Mevcut Olan
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Akkoyun ve GUnay (2012) calismasinda detaylar anlatilan yontemin bir avantajl da tahminlerin veriler
aciklandikca guncellenebilmesidir. Bu durumun yakin dénemli bUyUme tahmini Uretme sUrecinde nasil
kullanilabilecedi asagidaki drmeklerle gdsterilmektedir. Ik olarak kriz dénemindeki bir ceyrek incelenmis,
daha sonra yakin déneme iliskin bir drnek sunulmustur. Grafik 5'te 2008 yili son ¢eyredi igin 30 EylUl itibanyla

(ceyrek baslamadan énceki gin) elde bulunan verilerle olusturulan tahminden, o ceyrege iliskin Uc ayin da
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sanayi Uretimi ve ithalat miktar verilerinin yayimlandigr 10 Subat farihine kadar olan zaman diliminde veri
aciklanmalarn sonrasi tahminlerin nasil degistigi gdsteriimektedir. Buna gore, kiresel ekonomik krizin etkisiyle
dénemlik bazda yizde 5,9 daralan milli gelire iliskin ceyrek baslamadan yapilan tahminler pozitif bUyUmeye
isaret etmektedir. 1 Ekim'de EylUl ayina iliskin PMI verileri sonrasi modelin yeniden calistinimasiyla tahminler
yUzde 2 civannda dénemlik daralmaya isaret etmektedir. Bu noktada, 1 Ekim itibanyla tahmin etmeye
calishigimiz son geyrege iliskin elimizde veri bulunmadigi, sanayi Uretimi ve ithalat miktanna dair en son
Temmuz ayi verilerinin oldugu not edilmelidir. Ancak, PMI Yeni Siparisler endeksinin EylUl ayinda cok sert
sekilde dUsmesi model tarafindan son ¢ceyrek tahminlerine de yansitiimaktadir. 8 Ekim ve 10 Ekim’de UgUncU
ceyrege iliskin bir veri olan Agustos ayi Uretim ve ithalat miktar verisi sonrasi tahminler énemli oranda
guncellenmemistir. Ancak, 1 Kasim’da son ¢eyrege iliskin ilk veri olan Ekim ayi PMI Yeni Siparisler verisi bilgi
setine dahil oldugunda model ikfisadi faaliyetteki daralmanin Ekim ayinda elde bulunan verilerle yapilan
tfahmine goére cok daha sert olacagina isaret etmektedir. Takip eden veri aksi ile birlikte tahminlerde bir
miktar gincelleme olmustur. Tahminleri gésterilen 2008 yill dérdincU ¢geyrek verilerinin 31 Mart 2009 farihinde
aciklanacagi dikkate alindiginda, daha ¢eyregin icinde ve Urefim ile dis ficaret verilerini gérmeden 6nce

iktisadi faaliyetteki daralmaya iliskin net sinyaller alindigi vurgulanmalidir.

ikinci ornek ise daha yakin dénemden alinmistir (Grafik 6). Yukanda da vurgulandigi Uzere bazi dénemlerde
anket gostergeleri ile milli gelir arasindaki iliski zayiflamaktadir. Bu da tahminlerin performansini olumsuz
yonde efkileyebilmektedir. Nitekim, 2015 yili ilk ceyregine iliskin veriler aciklandikca modelin verdigi fahminler
incelendiginde, 1 Subat'ta Ocak Ayl PMI verileri sonrasi dénemlik bUyUme tahmininin negatife guncellendigi
gorilmektedir. Bu durum, Ocak ayinda PMI Yeni Siparisler gdstergesinin 50 seviyesinin alfina dismesinin bir
yansimasidir. Takip eden dénemde, Aralik ayi sanayi Uretimi ve ithalat miktar endeksi verileri sonrasi bUyUime
tfahmini bir miktar yukan gincellenmistir. Ancak, 1 Nisan’da Mart ayi PMI verileri agiklandiktan sonra modelin
bUyUme tahmininin tekrar dénemlik bazda daralma olarak guncellendigi gérbimektedir. Bununla birlikte,
takip eden dénemde aciklanan gUglu sanayi Uretimi verilerinin bilgi sefine dahil olmasi ile birlikte blyime

tahmini tekrar 10 Haziran'da aciklanan rakama yaklasmistir.

Grafik 5. 2008C4’e lliskin Tahminlerin Veri Aciklanma  Grafik 6. 2015C1'e lliskin  Tahminlerin  Veri Aciklanma
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Sonug olarak, anket verileri sanayi Uretimi ve dis ticaret verilerine gére daha erken aciklanmakta, aynca
gelecege dair de sinyaller icermektedir. Buna karsin, anket verilerinin daha kisa bir drneklem icin bulunmasi
bir kisit olustururken, anket verilerinin erken aciklanma avantajini tahmin strecine dahil etmek ¢ézilmesi
gereken bir sorun olarak ortaya cikmaktadir. Farkli frekansl, farkll baslangic ve farkli bitis tarihine sahip
verilerden olusan bir sistemi modellemeye imkan veren dinamik faktor modeli yaklasimi kullanilarak her bir
veri aciklandiktan sonra bu verilerin tahminlerle ilgili ima ettigi gérinim degerlendirilebilmektedir. Bu sistem
ofomatik oldugu icin tahmin Uretme sUrecinde yargisallk azalmakta, verilerin tahmin performansina etkisi
objekfif bir sekilde degerlendirilebilmektedir. Bazi ddnemlerde anketler ile milli gelir verileri arasindaki uyumun
azalmasi, tahmin performansini olumsuz etkileyebilmektedir. Ancak, anketler sanayi Uretimi ve dis ticaret
verileri ile birlikte degerlendirildiginde tahmin hatasi gecikmeli de olsa azalmaktadir. Bu kutudaki érnekleri
basit tutabilmek adina anket verisi olarak yalnizca PMI Yeni Siparisler verileri kullanilarak olusturulan bir
modelden tahminler elde edilmistir. Grafik 2'de sunuldugu Uzere lkfisadi Yonelim Anketi verileri de uygun
doénUsum ile birlikte milli gelir bUyUmesi tahmininde kullanilabilmektedir. Bu cercevede, farkl anketlerin ve
ihracat ile istihdam gibi gostergelerin tahmin strecine katkisinin incelenmesi ve zaman icindeki performansin

dinamik sekilde degerlendiriimesi yakin donemli tahminlerdeki hatanin azalmasina katki yapacaktir.

Kaynakga
Akkoyun, H.C. ve GUnay, M. (2012), “*Nowcasting Turkish GDP Growth”, TCMB Calisma Tebligi, 12-33.

Akkoyun, H.C. ve GUnay, M. (2013) “Milli Gelir BoyUmesi Tahmini: PMI ve IYA Géstergelerinin RolU”, TCMB
Ekonomi Notu, No: 13-31.
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Petrol Fiyatlarinin inracat Uzerindeki Etkisi

Petrol fiyatlannin 2014 yilinin ikinci yansindan itibaren hizla dUsmesi, dis denge Uzerindeki etkilerine iliskin
tarismalan da gindeme getirmistir. Bu konuda daha c¢ok dis ticaret kanall ile olusacak etkiler Uzerinde
durulmakta, TUrkiye'nin ithalat faturasinin yaklasik ortalama yizde 20-25'ini enerji kalemlerinin olusturdugu
dikkate alinarak, cari islemler dengesi Uzerindeki olumlu etkilere vurgu yapilmaktadir.! Ancak, petrol
fiyatflanndaki dusUs bir gelir etkisi yaratarak TUrkiye'nin ihracati Uzerinde ki yonlU bir etkide de
bulunabilecektir. Bir yandan, petrol fiyatlannin dUsmesi ile reel gelirleri azalan petrol ihrac eden Ulkelere
yapllan ihracat azalabilecekken diger yandan géreli alim gucu artan petrol ithal eden Ulkelerin talep artigi
bu olumsuz etkileri bir dlcide felafi edilebilecektir. Bu noktadan hareketle, bu kutuda, dinya pefrol
fiyatlanndaki degisimin gelir etkisi kanaliyla TUrkiye'nin ihracat Uzerine dogrudan eftkisi incelenmektedir. Bu
amagcla, ik asamada petrol fiyatlannin TGrkiye'nin ihracat yaphd petrol ihrac/ithal eden Ulkelerin
bUyUmelerine etkisi analiz edilmis; ikinci asamada ise bu Ulke gruplarn icin bUuyUmenin ihracat nasil etkiledigi
ihracat talep fonksiyonu araciligiyla tahmin edilmistir. Son asamada tahmin edilen petrol fiyati-bUyime ve
bUyUme-ihracat esneklikleri kullanilarak petrol fiyatlannin inracat Uzerine etkisi hesaplanmistir.

T(Jrkiye’nin ihracatinin yaklasik U¢te biri petfrol ihrac eden Ulkelere yapilmaktadir (Grafik 1). Ayrica, petrol
fiyatlannin daha ¢ok talep kaynakl olarak yUkseldigi 2000'li yillarda, petrol ihrac eden Ulkelere yapilan
ihracatin toplam ihracattaki payinin zaman icinde arthgr gézlenmektedir. Boylece petrol gelirlerine duyarli
bu Ulkeler, diger Ulkelerden, érmegdin petrol ithalatcisi AB Ulkelerinden, aynsmaktadir (Grafik 2). Dolayisiyla,
pefrol fiyatlanndaki degisimlerin  TUrkiye'nin ihracatini hangi yénde etkileyecegdi arastinlirken petrol
fiyatlanndaki hareketlerin petrol ihrac ve ithal eden Ulkelerin bUyUmeleri Uzerindeki farklilasan etkilerinin de

dikkate alinmasi gerektigi disinUimektedir.?

Grafik 1. Turkiye'nin ihracati icindeki Paylar (2013 Yili, YUzde) Grafik 2. TUrkiye'nin ihracati icindeki Paylar (Son 10 Yil, YUzde)
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Kaynak: TUIK, Yazarlann hesaplamalan. Veriler, Turkiye'nin inracat pazarnnin yaklasik yizde 90'ini olusturan 67 Ulkeye yapilan toplam
ihracat icindeki paylar géstermektedir.

! Bakiniz DUnya Bankasi (2014), Baffes ve dig. (2015).
2 jhracat talep modellerinde bélgesel farkliiklan icin bakiniz Culha ve Kalafatcilar (2014) ve Bozok ve dig. (2015).
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Analiz 2003-2013 dénemini kapsayan yilik veriler kullanilarak yapilmistir. inceleme ddénemi boyunca
TUrkiye'nin ihracatinin yaklasik yUzde 90'ini olusturan 67 Ulke analize dahil edilmistir. Bunlar arasindan 27 Ulke
“petrol ihrac eden Ulke” olarak siniflandinimistir.3 Geriye kalan petrol ithal eden Ulkelerden 28'i “petrol ithal
eden gelismis Ulke”, 12'si ise “petrol ithal eden gelismekte olan Ulke"” olarak siniflandinimistir.

Ulkelerin bUyUme oranlannin petrol fiyat esnekliginin 8lctldigo ik asamada Rasmussen ve Roitman (2011)
calismasindan yola cikarak asagidaki denklem dinamik panel ydntemleri ile tahmin edilmistir.
9g_GSYIH;; = c + a * g_GSYIH;,_ + B x g_Petrol, + B, x g_Petrol,_, + y x g_Dinya, + €;,

burada, g_GSYiH;,, i Ulkesinin t yiindaki bdyime oranini; g_Petrol,, t yilinda ortalama petrol fiyatinin -1 yili
ortalamasina kiyasla yUzde degdisimini; g_Dinya, ise t ylinda kiresel bUyime oranini géstermektedir. Bu
denklemde analiz acisindan énemli olan katsaylar bUyimenin pefrol fiyat esnekligini gdsteren B, ve B,
katsaylandir.4

[kinci asamada Turkiye icin dis talep ve goreli fiyatlan iceren standart bir ihracat talep fonksiyonu sabit
etkiler panel yontemi ile tahmin edilmistir:>

g_lhracat;, = ¢ + a x g_GSYIH;, + B * g_ReelKur;, + ¢;,

burada, g_lhracat;,, Tirkiye'nin i Ulkesine yaptdi (altin hari¢) reel ihracatin yillk bUyUme oranini; g_GSYiH;,, i
Ulkesinin t yilindaki bOyUme oranini; g_ReelKur;, ise i Ulkesi ile TUrkiye arasindaki ikili reel kurdaki yilik degisimi
gbstermektedir. Denklemin katsayilan Glkelere yapilan ihnracat miktanna gére agirliklandinlmigtir.é

[k asamadan elde edilen sonuclar,

Tablo1. Petrol Fiyati — BUyUme lliskisi (Dinamik Panel Tahmin Sonuclar)

petrol fiyatlannin gecikmeli
_ .. . . q Bagimh Degisken: Yillik BuyUme Orani (Yizde
degerlerinin bUyUme Uzerinde 9 ¢ ) Y ! !
. . . C Ulke Gruplan
istafistiksel olarak anlamli bir etkisinin Petrol ithalatcisi
.~ .. . Petrol ihracatcisi Petrol ithalatcisi Gelismi Gelismekte Olan
oldugunu gdstermektedir (Tablo 1). Ulkeler ¢ Ulke(l;er e 5U|ke|e,
= i B i b) (a) (b) (a) (b)
Beklendigi gibi, petrol fiyatlanndaki (@) (
. ) . 9.GSYIH,, . 00299  -0,145  0,344%** 0,482%** 0,502***  0,579**
arts - pefrol ihracatcisi  Glkelerin 0015 00085 00010 0008 | 0005 00250
bUyUme oranini  artinrken  petrol  9-7ek (0,0375) (0,0412)  (0,0069) (0,0074) (0.0165)  (0,0177)
. N . - et 0,0560** 0,0703** -0,0160**  -0,0280***  -0,0115  -0,0147
ithalatgisi - gelismis  Olkelerin bOyOme  9-F€frot (0,0252) (0,0290)  (0,0068) (0,0078) (0.0146)  (0,0147)
ltmaktadir. A K Hak o 1,374%%  1,408*** 1,091 1,105%* 0,901**  0,936%*
oraninin azaltmaktadir. Ancak, mutlak  g-Dinya, 0.401)  (0422)  (00834) (0,0853) (0,280) (0.264)
deder olarak pefrol  ihracatcisi  sabie “2';35) ?]'02823 ’}(‘)635]2;* "((‘)6;;;;* (8'2(])5) ’(8'%2())
Ulkelerin ~ bUyUme  orani  petrol  Gézem sayisi 269 269 280 280 120 120
Ulke sayisi 27 27 28 28 12 12

fiyatlanna ¢ok daha fazla duyarlidir.

Notlar: Dinamik panel tahminlerinde drneklem boyutu icin dUzeltiimis standart hatalar parantez icinde
gosterilmistir. ***; **; * sirasiyla %1; %5 ve %10 duzeyinde istatistiksel anlamiiigi ifade etmektedir.

Dlger TorofTGn, peTrOI flyOT (a) kolonlarindaki sonuglar tUm olasi gecikme degerlerinin enstrman olarak kullaniimasi ile elde edilmis
e P . tahminleri gostermektedir. (b) kolonlar ise sinrlandinlmis sayida gecikme degerinin enstriman olarak
deg|§|m|enn|n' peTrOI lThOthC’Is' kullanimasi ile elde edilmis tahminleri g&stermektedir. Dolayisiyla, tahmin edilen katsayinin (a) ve (b)

. . . e kolonlanndaki aralikta oldugu degerlendirimektedir.
gelismekte olan Ulkelerin  bUyUme

oranlan Uzerindeki eftkisi istatistiksel olarak anlamli degildir.

3 IMF-World Economic Outlook siniflamasi dikkate alinmistir. Her grupta yer alan Glkeleim listesi icin bknz. Culha, Ozmen ve Yimaz (2015).

4 Ulkeler ve dinya geneli icin gelir/talep degdiskeni olarak UNCTAD tarafindan 2005 yili fiyat ve kurlan kullanilarak hesaplanan ABD dolar cinsinden
GSYiH verileri kullaniimistir. Petrol fiyat olarak ABD tiketici fiyati endeksine gére reellestirimis ABD dolari cinsinden Brent petrol fiyati kullanilmistir.

5 Bu konuda kavramsal bir arka plan icin bakiniz Goldstein ve Khan (1985).

6 Her Ulkeye yapllan reel inracat verisi, ABD dolan cinsinden (bir basamakli dUzeyde) sektorel inracatin her bir sektére iliskin birim deger endeksine
bslinmesi ile elde edilmis ve 2005 bazli olarak hazilanmistr. ihracat verisi TUIK veri tabanindan alinmistir. Fiyat géstergesi olarak Tirkiye'nin her bir
Ulke ile karsilikli tOketici fiyatlan bazl hesaplanmis reel kur serisi kullanilmistir. Hesaplamada kullanilan fiyat endeksleri UNCTAD' dan alinmistir. Reel kur
endeksindeki arfislar TUrk Lirasinin degerlendigi anlamina gelmektedir.
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[kinci asamadan elde edilen sonuglar, beklendigi

Tablo 2. BUyUme - ihracat lliskisi (Sabit Etkiler Panel Tahmin Sonuclar)

sekilde, Ulkelerin bUyUme oranlan ile TUrkiye'nin "
. - o Bagimh Degisken: Yillik Reel Ihracat Biyime Orani (Yizde)
inracatl arasinda es anli ve poztif bir iliskiyi

. Ulke Gruplan
gostermektedir  (Tablo  2). lhracafin  bUyUme Petrol Petrol ithalatgisi
. . ihracatcisi Petrol ithalatgisi  Gelismekte Olan
esnekligi Ulke gruplanna goére farkllasmaktadir. Ulkeler Gelismis Ulkeler Ulkeler
Petrol ithalatcisi gelismis Ulkelerin gelir esnekligi, S esvin 15105 35554 1,632
petrol ihracatgisi  Ulkelere kiyasla c¢ok daha . (0.162) (0.375) (1.360)
tksektir g ReelKur,, 0,0656 0,176 -0,169
Y ° ’ (0,230) (0,107) (0,396)
. 7,565% 1,597+ 14,42
Petrol fiyatinin TUrkiye'nin ihracat (reel ihracat- (3.635) (0,424) (7.284)
. R, . . e Gozlem sayisi 293 308 132
petrol fiyah esnekligi) Uzerindeki etkisi iki farkl Ulke Sayis = " 1z

eSnek”gin (pefl’O| ﬁyGﬂOl’InIn bUyUmeye etkisi ve Notlar: DUzeltilmis standart hatalar parantez icinde gosterilmistir. ***; **; * srasiyla %1;
%5 ve %10 dizeyinde istatistiksel anlamiiidr ifade etmektedir.

bUyUmenin ihracat Uzerine eﬂ(|$|) carpimi ile elde  penkiemierde kontrol degiskeni olarak petrol fiyatianndaki dedisim de  yer
almaktadir. Tahminler, dénem boyunca Ulkelere yapilan ortalama ihracat
edilebilir: Petrol ihracatcisi Ulkeler icin bu esneklik  boyokioguyle agrlikiandrimistr.
0,08 (0,056*1,510) ile 0,11 (0,070*1,510) araligindadir. Petrol ithalatcisi gelismis Glkeler icinse bu esneklik -0,06 (-
0,016*3,555) ile -0,10 (-0,028*3,555) araligindadir. Ornedin, tahminlere gére, petrol fiyatlarnin yizde 10 arthg
bir durumda, TUrkiye'nin petrol inracatcisi Glkelere yaptigi reel ihracat yuzde 0,8-yUzde 1,1 oraninda artarken
pefrol ithalatcisi gelismis Ulkelere yaphdi reel ihracat yizde 0,6- yizde 1,0 oraninda azalacaktir. S6z konusu
esnekliklerde bir asimetri olmadigi varsayimiyla, petrol fiyatlanndaki ybzde 10'luk bir diUsUs de benzer

oranlarda fakat ters ydnde bir etki yapacaktir.

Séz konusu iki etkinin TUrkiye'nin ihracatina nihai etkisinin ne olacagi ise iki Ulke grubunun toplam ihracat
icindeki géreli payina bagl olacaktir. Grafik 1'de gérbldigu Uzere, 2013 yilinda, érneklemde bulunan 67
Ulkeye yapilan toplam ihracatin yUzde 32'si petrol ihrac eden Ulkelere, yUzde 55'i ise petrol ithal eden
gelismis Ulkelere yapilmistir. Bu paylar dikkate alindiginda, petrol fiyatlarnnin reel inracat Uzerinde gelir kanali
yoluyla belirgin bir etkisinin olmadigi sonucuna varimaktadir.

Col@momn sonuglarindan petrol fiyatlannin hizli dUst0gu dénemlere iliskin ¢gikanm yaparken gdz énUnde
bulundurulmasi gereken bazi noktalar bulunmaktadrr. ik olarak, genelde petrol fiyatlannin arthd bir
dénemden tahmin edilen katsaylar disis dénemlerinde farkliik gdsterebilecekdir. Ikincisi, calismada
raporlanan katsayilar petrol fiyatlannin inracat Uzerinde yalnizca gelir kanallyla gdézlenen dogrudan etkilerini
olcmektedir. Dolayisiyla bu élcim diger makroekonomik degiskenler veya 6zellikle petrol ihnracatcisi Ulkelerin
finansal istikranna yoénelik kaygilar sebebiyle ortaya cikabilecek dolayl etkileri kapsamamaktadir.
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