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% 2008 kuresel finans krizinden 6nemli élgtide etkilenen Avrupa

Birligi (AB) kriz sonrasi slreci yonetmek, maliye ile para
politikalari arasindaki es gudimi guglendirmek,
makroekonomik politikalari izlemek ve bu politikalarin
gOzetimini gelistirmek Uzere Altih Mevzuat Paketi (Six-Pack
Legislation) adi altinda bazi dliizenlemeleri hayata gegirmigtir.
2011 yih sonunda yururlige giren s6z konusu uygulamayla
Uye ulkelerin ekonomik durumlari yakin takibe alinmistir. Bu
kapsamda c¢esitli makroekonomik  buyukliklerin  esik
degerlerini iceren bir izleme cizelgesi gelistirilerek i¢c ve dis
dengelerin  surdurllebilirligi  gdzetim  altina  alinmistir.
Makroekonomik  Dengesizlik Proseduri. - MDP
(Macroeconomic Imbalance Procedure — MIP) olarak
adlandirilan bu gerceve ile Uye Ulkelerin i¢ ve dis kosullardan
kaynakli ekonomik risklerinin duzenli olarak takip edildigi
MDP Puan Tablosu (MIP Scoreboard) olusturulmustur. MDP
kapsaminda kayda deger dengesizliklerin tespit edilmesi
durumunda ilgili Glkenin belli bir takvim dahilinde dulzeltici
tedbirler uygulamasi beklenmektedir. ilgili AB mevzuat,
duzeltici tedbir uygulamasi gereken Ulkenin basarisiz olmasi
durumunda yaptirimlar uygulanmasini duzenlemektedir.

Bu calismada, makroekonomik dengesizliklerin tespiti ve
gerekli politika tedbirlerinin olugturularak hayata gegcirilmesini
teminen AB tarafindan 2011 yilindan bu yana uretilen MDP
Puan Tablosu, aday Ulke statusindeki Turkiye igin kamuya
aclk resmi istatistikler baz alinarak olusturuimus ve AB
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AVRUPA BIRLIGI MAKROEKONOMIK DENGESIZLIK PROSEDURU (MDP) VE TURKIYE
DEGERLENDIRMESI

ulkeleri icin yayinlanan en glincel gostergeler olan 2019 verileri ile karsilastiriimistir. MDP’ye
iliskin resmi istatistikler, 2017-2021 Resmi istatistik Programrnda “Makroekonomik izleme
istatistikleri” basligi altinda yer almakta olup, TUIK tarafindan paydas kurumlarla ¢aligmalarin
koordine edilerek ilgili istatistiklerin Uretilmesi ve kamuoyu ile paylasiimasi hedeflenmektedir.
S0z konusu cgalismalarin tamamlanmasi 6ncesinde, AB tarafindan yillik olarak yayinlanan
MDP Puan Tablosunun Turkiye i¢in G¢ aylik periyodlarda gincellenerek TEPAV internet
sayfasinda yayinlanmasi o6ngoérilmekte ve ilgili verilerin gdsterge niteliginde takip
edilebilecegi degerlendiriimektedir.

I. 2008 Kiiresel Finans Krizi ve MDP Yapilanmasi

Avrupa Para Birligi'nin kurulusundan itibaren birlige Uye Ulkelerin blyime, enflasyon ve
rekabet gostergeleri ile ddemeler dengesine iligkin riskleri, Avrupa Komisyonu tarafindan
duzenli olarak izlenmektedir. 2000’li yillarin ikinci yarisinda, basta yeni Uye Ulkelerde olmak
Uzere, konut piyasasi ile cari islemlere yonelik kirilganliklar gézlenmistir. Takiben, 2008
kiresel finans krizi ile sermaye girigleri zayiflamig, kredi arzi kisintiya ugramis ve oncelikle
dis finansmana baglih§i gorece ylksek olan Uye Ulkeler dar boJaza girmistir. Bu surecte
konut piyasasina yoénelik kredi geri donUslerinde yasanan aksamalarla finans krizi
yayginlasmis ve derinlesmis, bu durum banka bilangolarinda tahribat yaratarak acil
mudahaleleri gerekli kilmistir. Krize karsi alinan tedbirler kapsaminda uygulanan genigletici
mali politikalarin sonucu olarak butge aciklari ve kamu borcu 6nemli dlciide artmistir.

Kuresel finans krizinin bolgedeki etkisi, AB gatisindaki makroekonomik izleme ve gdzetim
cercevesinin yeterli olmadigini géstermistir. Bunun bir sonucu olarak AB gbzetim ve denetim
yapisinin guglendiriimesine yoénelik adimlar atmistir. Bu kapsamda; ekonomik ydnetisim
sistemi yeniden organize edilmis, makroekonomik politikalarin esgidim ve gézetimini yillik
dongllere baglayan Avrupa Dénemi (European Semester) uygulamasi gelistiriimis, Altih
Mevzuat Paketi hayata gegiriimis ve i¢c ve dis kirilganlklar temsil eden cesitli
makroekonomik gdéstergeler icin belirlenen esik degerleri dikkate alan MDP ile tye ulkeler
yillik bazda denetlenmeye baglamistir.

MDP kapsamindaki ilk degerlendirmeler, 14 géstergenin yer aldigi bir puan tablosuna gore
yapiimaktadir. S6z konusu tablo kapsaminda ekonomik gelismelerin degerlendirildigi Uyari
Mekanizmasi Raporlamasi - UMR (Alert Mechanism Reporting - ARM) ile riskliliginin yuksek
oldugu tespit edilen Ulkeler, Detayli inceleme Siirecine - DIiS (In-Depth Review - IDR) tabi
tutulmaktadir. ilgili Glkeler igin risklilik durumlarina gére onleyici ya da duzeltici politika
Onerileri tanimlanmakta; Glkelerin bu politika 6nerilerini  belirli  bir takvim dahilinde
uygulamalari ve sonuglandirmalari beklenmektedir. Duzeltici politikalarin uygulanmasi ve
sonuglandirilmasinda basarisiz olan Ulkelerin GSYH’nin ytzde 0,1’i oraninda yaptirima tabi
olacagi ilgili mevzuatla belirlenmistir (Sekil 1).°

5 Avrupa Komisyonu (2016)
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Sekil 1 - Makroekonomik Dengesizlik Prosediiriiniin Temel Agamalar

Tarama
Tiam bolge ulkelerini kapsamaktadir.
Euro Bolgesi'ne dahil olmayan ulkeler, finansal destek paketi ya da uyum programlari disindadir.
Komisyon tarafindan Uyari Mekanizmasi Raporlari sunulmakta ve riskli tlkeler tespit edilerek
Detayli inceleme Siirecine ydnlendiriimektedir.

Detayli inceleme ve Dengesizliklerin Tespiti
Komisyon tarafindan politika dnerileri igeren Detayli inceleme Raporlari
sunulmaktadir.

Oneriler, Gozetim ve Yaptirimlar

Diizeltici Tedbirler
Avrupa Para Birligi'ni ve ekonomik isleyisi
tehdit boyutunda risklilige sahip Ulkeler Asiri
Dengesizlik Prosediirii kapsamina
girmekte ve belirlenen dizeltici tedbirleri
uygulamasi gerekmektedir. Basarisizlik
durumunda yaptirimlar tanimlanmigtir.

Onleyici Tedbirler
Ekonomik risk alanlari tespit edilen her Ulke

icin Ulke Onerileri Raporu
yayinlanmaktadir.

Kaynak: Avrupa Komisyonu ve TEPAV gorsellestirmesi

. MDP Puan Tablosu ve Esik Degerler

MDP puan tablosu, ekonomide i¢ ve disg kirilganliklara neden olabilecek potansiyel
makroekonomik ve finansal risk kanallari gézetilerek belirlenen gostergelerden olusmaktadir.
Secilen degiskenler biriken risklerin dogru analizine ve zamanl tespitine elverecek sekilde,
birbirini tamamlayan akim ve stok degerler GUzerinden tanimlanmaktadir. Ayrica, puan
tablosunda uzun déneme dair destekleyici gostergeler yer almaktadir (6rnegin; cari iglemler
dengesi, uluslararasi yatirnrm pozisyonu ve ihracat payi). AB tarafindan puan tablosunda yer
alan her bir gostergenin normal disi gelisiminin tespit edilmesini teminen, Uye Ulkelerin
gecmis doneme iligkin istatistikleri ve dagilimlari incelenerek esik degerler belirlenmigtir.
Dolayisiyla, aykiri degerler normal disi gelisimi belirten uyari dizeylerini ifade etmektedir.
S6z konusu yaklasimla belirlenen 14 degisken, G¢ ana grup - Dis Dengesizlik ve
Rekabetgilik Géstergeleri, ic Dengesizlik Gostergeleri ve istihdam Géstergeleri - altinda
siniflandiriimakta ve veriye dayali, sade ve seffaf bir gergceve sunarak etkin iletisime de
imkan tanimaktadir (Tablo 1).

www.tepav.org.tr 3



AVRUPA BIRLIGI MAKROEKONOMIK DENGESIZLIK PROSEDURU (MDP) VE TURKIYE
DEGERLENDIRMESI

Tablo 1 - MDP Puan Tablosu: Esik Degerler ve Agiklamalari*

Gostergeler Esik Degerler Aciklamalar (Euro Bdlgesi igin)

Cari islemler Dengesi o ) .
GS§YH’ye oran 0/? I -4/6% Dis borg yukinin ve 6demeler dengesi finansmaninin

3 yillik ortalama surdurilebilirliginin denetlenmesi kapsaminda dis
yukumlultkler ve ani sermaye hareketlerindeki
degisimler takip edilmektedir. Belli dizeyin Uzerinde cari
islemler agidi veren ulkelerin yani sira fazla veren ulkeler
Net Uluslararasi Yatirnim de diger ekonomilerde neden olabilecekleri olasi
Pozisyonu -35% pozisyon aciklari dikkate alinarak izlenmektedir. Bu
GSYH'ye oran, % kapsamda hem cari islemler agig hem de fazlasi igin
esik deger tanimlanmigtir.

5/11% (Euro Bolgesi)

Reel Efektif Doviz Kuru -5/-11% (Euro Bélgesi

TUFE bazli, 3 yillik degisim, % Uzun dénemli ve yapisal dis ticaret aciklarinin varligi,

CIRITEED) net dis yukumliliklerin birikmesine ve finansman
ihracat Payi zorluguna yol agabilmektedir. Ayrica, rekabet guiciiniin
Diinya ihracatina oran, % -6% gerilemesi, potansiyel bliyiimeyi olumsuz etkileyerek
5 yillik degisim, % tilkenin bor¢c 6deme kapasitesini diistirmektedir. Ilgili

Dis dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri

gostergelere iligkin esik degerler Euro boélgesine dahil

Nominal Birim Isgiicti Maliyeti OO LX) olan ulkeler icin daha siki tanimlanmistir.

Endeksi 12% (Euro Bolgesi
3 yillik degisim, % disinda)
Konut Fiyat Endeksi Konut piyasasindaki hizli ve yiiksek fiyat degisimleri
(2005=100) 6% sektor bilangolarina etkisi yoluyla finansal istikrari
Reel yillik degisim, % olumsuz etkileyebilmektedir. Varlik fiyatlarinin bir
GSYH'ye oran, % gostergesi olarak takip edilmektedir.

Ozel Sektor Kredi Degigimi

Konsolide GSYH'ye oran, % 14% Firma ve hane halkindan olusan 6zel sektdr borglulugu
, Y0

yuksek seviyelere gikarak banka bilangolarinda tahribata
" . neden olmakta ve diger sektorleri olumsuz etkileme riski
Ozel Sektor Borg Stoku 133% tasimaktadir. Birbirini tamamlayici akim ve stok degerler

S
i NERSEIEE EIA R @I, tizerinden takip edilmektedir.
g
3 Pek cok lye ulkede Genel Hikiumet en cok borgclu olan
2 Genel Hikiumet Briit Borg 60% sektor konumundadir. Kamunun gerek yurt igindeki diger
N Stoku sektorlerden gerekse yurt digi kreditérlerden borglaniyor
'g GSYH'ye oran, % olmasi nedeniyle kapsamli makro-finansal risk analizini
g yapabilmek amagl takip edilmektedir.
(=
L issizlik, tespit edilen makroekonomik dengesizliklerin ve
issizlik Orani 10% alinan tedbirlerin sonuglarinin izlenecegi, analizlere
3 yillik degisim, % sosyal ve niceliksel boyut katan bir degisken olarak takip
edilmektedir.
Finansal Sektdr Toplam Farkli sektorlerde gergeklesen finansman zorluklarinin
Yikiimlalikleri 16.5% bilanco kanaliyla reel sektore gegis riski bulunmaktadir.
Konsolide olmayan Finansal sektor, aracilik fonksiyonu kapsaminda takip
Yilik degisim, % edilmektedir.

Aktivite Orani

. . amagclanmaktadir.
Geng Issizlik Orani 2 ylzde puan

15-24 yas aktif nifusa oran, %

3 yillik degisim, yuzde puan
Kaynak: Eurostat ve TEPAV
* Finansal sektor toplam yikamldlikleri 2012 yilinda, istihdam gostergeleri ise 2015 yilinda eklenerek kapsam
zaman i¢inde genisletilmistir. Ayrica, 6zel sektdr gostergelerine ait esik degerler de konsolide hesaplar dikkate
alinarak kredi degisimi icin ylizde 15’ten ylizde 14’e, borg stoku igin de ylizde 160’tan ylizde 133’e dusUriimugtir.

E 15-64 yas nufusa oran, % -0.2 ylizde puan

g 3 yillik degisim, yuzde puan

S

-g Uzun Ddnem issizlik Orani Tespitler ile uygulanan uyum programlarinin sosyal ve
8 15-74 yas aktif niifusa oran, % 0.5 ylizde puan nicelik boyutunu temsil eden igsizlik géstergesine ait alt
£ 3 yillik degisim, ylizde puan kinmlarda destekleyici bilgilerin sunulmasi

S

=

7]
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[ll. MDP Tirkiye Gostergeleri

Avrupa Konseyi tarafindan makroekonomik izleme ve gbzetim kapsaminda olusturulan ve 14
goOstergenin yer aldigi MDP Puan Tablosu, AB uygulamasinin basladigi 2011 yilindan
baglayarak Turkiye i¢in olusturulmustur. Bu kapsamda, 2011 — 2019 déneminde ekonomi igin
risk olusturan i¢ ve disg faktorlerin dederlendiriimesi ve risklilik seviyesinin AB Ulkeleri ile
karsilastirilmasi1 amaglanmaktadir.

Tablo 2 — Turkiye MDP Puan Tablosu
Dis Dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri

Cari Hesaplar Net Uluslararasi | Reel Efektif Doviz ; .Norm.r_]al B'.”m.
. . lhracat Payi Isg Maliyeti
Irm Pozisyonu Kuru Endeksi

, . Dunya ihracatina
3GS|II\|(I|(—|<§/:a(IJari1na GSYH'ye oran 3 T|LIJI|II:(Ed2?iZ|iIm oran 3 yilhk degisim
y y 91 5 yillik degisim
-5,22 -37,6 -7,0 2,4 31
-6,37 -48,4 2.4 9,1 38
-6,25 -41,7 -16,0 21 3.2
-5,09 -47,5 2.3 1,7 8,7
-4,73 -44.4 -10,8 13,5 4,9
-3,59 -42,3 7.3 10,2 15,2
-3,70 -53,8 -18,4 1,5 5,2
-3,85 -47,3 22,9 0,3 33
-2,44 -45,4 -18,5 3,6 -2,0
% -/+5 %9
AB iilkeleri igin esik (Euro Bolgesi) (Euro Bolgesi)
degerler R S % -/+11 B9 % 12
(Euro Bolgesi Digi) (Euro Bolgesi Disi)

ic Dengesizlik Gostergeleri

Konut Fiyati | Ozel Sektér Kredi | Ozel sektdr Borg | Genel Hiikiimet Flna_rF:aII:]:ektor
Endeksi Akisi Stoku Borg Stoku | opaar .
Yikumliliikleri

Rde%é;:qlk GSYH'ye oran GSYH'ye oran GSYH'ye oran 3 yillk degisim Yillik degisim
-6,1

10.8 60.7 36,2 11,1 14,0
7,5 9.7 62.2 32,4 9,6 15,6
5,4 13.2 71.2 31,2 8,9 222
8,1 10.2 74.2 28,5 9,1 17,3
9,4 10.8 79.0 27,4 9,7 14,5
2,1 6.9 84.2 28,0 10,4 19,4
5,5 9.8 84.5 28,0 10,7 19,4
21,8 2.4 83.0 30,2 10,9 23,6
2,5 42 79.7 32,5 11,9 235
% 6 % 14 % 133 % 60 % 10 % 16,5
degerler

istihdam Gostergeleri

15-64 yas nifusa oran 15-74 yas aktif nifusa oran 15-24 yas aktif nifusa oran
2011 2,7 -0,3 -2,1

2012 3,8 -1,3 -7.8

2013 2,6 -1,0 -3

2014 2,4 -0,5 -0,5

2015 2,4 -0,1 1

2016 2,4 -0,1 0,9

2017 1,6 0,3 2,9

2018 1,4 0,3 1,8

2019 -0,6 1,0 5,8

AB iilkeleri icin esik

degerler -0,2 puan 0,5 puan 2 puan

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi, TCMB, TUIK, Diinya Bankasi ve TEPAV hesaplamalari
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[ll. 1. Dig Dengesizlik ve Rekabetgcilik Gostergeleri

MDP Puan Tablosunda dis dengesizlik ve rekabetcilik alanindaki riskin élgiimu i¢in kullanilan
bes kirilganlik gdéstergesinin doérdl, degerlendirmenin yapildigi 2011-2019 dénemindeki
cesitli yillarda Turkiye icin esik degerin Uzerinde gergeklesmistir. Bu kapsamda net
uluslararasi yatirnm pozisyonu, degerlendirmenin yapildigi dénem boyunca riskli seviyelere
isaret eden ylzde 35’in Uzerinde borglulugu gdsterirken, 2017 yilina kadar izledigi artis
egilimi dikkat cekmektedir. Cari iglemler dengesi de 2011 - 2015 déneminde % -4 olan esik
degeri agmigtir. Sonraki yillarda cari islemler dengesinin GSYH’ye orani, esik degerin altina
inmistir. Bu durum blyUk élgtde dis ticaret dengesindeki iyilesmeden kaynaklanmigtir.

Disg dengesizlik ve rekabetciligin bir diger gostergesi olan ve reel efektif doviz kurunun
degisimi ile gosterilen Turk lirasindaki reel deger kaybi, 2012 ve 2014 yillari hari¢ incelenen
tim dénem boyunca AB llkeleri igin belirlenen esik degerin Gzerine ¢ikmistir. 2017 yilindan
itibaren reel efektif doviz kurundaki gerileme, her ne kadar dis ticarette bir rekabet avantaji
sagliyor olsa da esik degerin iki katina ulasan seviyesi ile digsal dengesizlige isaret
etmektedir.

Uluslararasi ticarette rekabetciligin bir gostergesi niteligindeki ihracatin diinya ihracat
pazarindaki payi, 2011-2019 doneminde her yil artis gostermistir. Bununla beraber, Turk
lirasindaki yiksek reel deder kaybina ragmen 2017 yilindan sonraki artiglar gérece disuktir.

Rekabetciligin bir bagka gdstergesi olarak birim isglici maliyetindeki artislar Gger yillik
donemlerle Ol¢limektedir. Bu kapsamda birim isglcu maliyeti, dederlendirmenin yapildigi
2011-2019 doéneminde -2016 yih harig- Euro Bolgesi digindaki Ulkeler igin belirlenmis olan
esik degerin altinda kalmistir. 2017-2019 yillarini kapsayan son ug¢ yillik donemde ise birim
iscilik maliyetlerinde gerileme gbézlenmistir.

Ozetle, degerlendirme kapsamindaki gostergeler uzun yillardir siiregelen ve yapisal nitelik
kazanmis dis dengesizliklerin kontrol altina alinmasi ve riskliligin dusurtlmesi gerekliligine
isaret etmektedir. Cari islemler agiginda son dénem saglanan iyilesmelerin devamliligi
onemlidir. TUrk lirasindaki dalgal seyir ve artan deger kaybi 6nemli belirsizlik unsuru
yaratmakta, yuksek yabanci para borgluluklari nedeniyle finansal istikrar Uzerinde baski
olusturmaktadir. Ote yandan, diger uluslararasi rekabetcilik gdstergeleri baglaminda
Tarkiye'nin genel olarak belirlenen esik degerlerin altinda kalmayan bir performans
sergiledigi gértulmektedir.

l1I. l. i¢ Dengesizlik Géstergeleri

Varlik fiyatlarinin bir géstergesi olarak konut piyasasindaki reel fiyat degisimini 6lgen konut
fiyat endeksindeki dedisim, 2012, 2014 ve 2015 yillari hari¢, AB Ulkeleri i¢in belirlenmis esik
degeri olan yizde 6’nin altinda gerceklesmistir. Ote yandan, konut fiyat endeksi 2017 ve
2018 yillarinda sirasiyla yluzde 6 ve yuzde 22 seviyesinde dusus gostermistir. Endeks degeri,
2019 yilinda bir énceki yila gore yizde 3 oraninda ylkselmistir.

Degerlendirme doneminde Turkiye'nin AB tanimhli genel yonetim borg stoku verileri, AB
ulkeleri icin belirlenmis olan ylizde 60 seviyesindeki esik dederin oldukga altinda seyretmistir.
Ancak Turkiye’nin 2002-2018 arasinda kamu bor¢ stokunun GSYH igindeki payini ylizde
80’lerden ylzde 30’lara dogru indirmis olmasi nedeniyle maliye politikasi manevra alaninin
genis oldugu kanaati bulunsa da o6zellikle Kamu Ozel isbirligi (KOIi) kapsamindaki
yukumlulGklerin ve diger butge digi risklerin mali boyutunun tam olarak bilinmemesi ve
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Hazine’'nin doéviz cinsi yukumlalUklerinin hizli bir sekilde artiyor olmasi gercek manevra
alanini 6nemli élgiide daraltmaktadir.

Ozel sektore iliskin ic dengesizlik gostergeleri, degerlendirme ddnemi boyunca esik
degerlerin altinda seyretmistir. Bu kapsamda, finansal olmayan sektor ve hane halki
tarafindan kullanilan akim kredilerin GSYH’ye orani 2012-2017 yillari arasinda yizde
10’lar duzeyinde iken, son iki yilda artis orani gerilemistir. YUksek kredi kullaniminin sonucu
olarak ©zel sektor bor¢ stokunun GSYH’ye orani da degerlendirme dénemi boyunca
yuzde 60’lardan yluzde 80’lere yukselmistir. S6z konusu degerler, AB icin tanimlanmis risklilik
dizeyinin altinda gergeklesmis olsa da degerlendirme déneminde 6zel sektdriin yabanci
para yukumlultkleri 176 milyar dolardan 303 milyar dolara, déviz agik pozisyonu ise 88
milyar dolardan 180 milyar dolara gikarak sektoriin kur riskliligi 6nemli 6lglide artirmistir.®’

Ozel sektére kaynak kullandiran finansal sektér toplam yiikiimliliiklerinin yillar itibariyla
degisimine iliskin gosterge, degerlendirme dénemi boyunca esik degeri olan ylizde 16,5'in
Uzerinde ya da bu degere oldukca yakin bir seviyede seyretmistir. 2013 yilindan itibaren,
2015 yili hari¢ olmak Uzere, finansal sektorun yukumlalukleri her yil, bir onceki yila goére
ortalama yuzde 20 oraninda artmistir.

Yuksek ve devamlilik gbsteren issizlik oranlari nedeniyle ortaya cikabilecek makroekonomik
dengesizliklerin buyukligunun degerlendirilebilmesine yonelik bir gosterge olarak igsizlik
oranindaki U¢ yillik degisim orani, 2016 yilindan baglayarak AB tarafindan belirlenen esik
deger olan ylzde 10’un Uzerinde seyretmektedir.

ic dengesizlik gostergeleri biitiin olarak degerlendirildiginde, alti géstergeden ikisinin son
yillarda devamlilik goésteren bir sekilde esik dederin (zerinde gerceklestigi dikkat
cekmektedir. Konut piyasasindaki dalgali seyir, finansal sektérin artan ylikumlutkleri, 6zel
sektor borglulugundaki ylkselis ile artan yabanci para agik pozisyonu ulke riskliligi agisindan
one cikan konulardir. Ote yandan, diisiik kamu borcu, 6zel kesim kaynakli olarak ortaya
cikabilecek makroekonomik dengesizliklere kargi sinirl da olsa bir sigorta saglamaktadir.
Ozel kesim ve finansal sektor kaynakl risklerin kalici olarak dusirme konusunda makro
intiyati tedbirlerin kapsandigi es gidumli para ve maliye politikalarinin uygulanmasi buyuk
onem tasimaktadir.

1. 111. istihdam Gostergeleri

15-64 yas arasindaki ekonomik olarak faal ntufusun son Ug yillik gelisimini gosteren aktivite
orani, 2019 yili hari¢, degerlendirme dénemi boyunca AB Ulkeleri igin belirlenen esik degerin
Uzerinde gergeklesmistir. S6z konusu oran, 2012 yilinda 3,8 yUzde puan ile en ylksek
seviyesinde gerceklesirken takip eden yillarda devamlilik gdsteren bir disus gdstermis ve
2019 yihnda -0,6 yuzde puan ile esik degerin altina inmigtir.

Uzun doénem issizlik oranindaki gelisimin devamliligini goésteren U¢ yillk degisim orani,
2011-2013 déneminde igsizligin geriledigine isaret ederken 2014 yilinda sifira yakinsamis;
2015 yilindan baslayarak ise faal igsglclindeki azalmaya ragmen AB tarafindan belirlenen
esik degerin Uzerinde gergeklesmistir.

6 BakinizzZTCMB, “Finansal Kesim Disindaki Firmalarin Déviz  Varlik ve Yukimlilikleri (Milyon ABD dolar)” tablosu,
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/3ab9a993-a0b5-47f4-83b3-59c3caf27f2d/FKDFDVY2020-
09.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-3ab9a993-a0b5-47f4-83b3-59c3caf27f2d-nozdSm2
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DEGERLENDIRMESI

Geng igsizlik orani da uzun dénem igsizlik oranindaki dedisime benzer sekilde, 2011-2014
doéneminde gerileme gosterirken 2015 yilindan itibaren artis egilimine girmistir. Nitekim, 2019
yilinda 5,8 ylzde puan olarak gergeklesen geng issizlik oraninin Gg yillik degisimi, AB igin
belirlenen esik deger olan 2 ylzde puani oldukga asmistir.

istihdam gdstergeleri faal isguiciinin sireklilik goésteren bir yapida azaldigina, 2013-2014
déneminden baglayarak uzun doénemli issizlik oraniyla birlikte geng issizlik oraninin da
arttigina ve isglcu piyasasinda dengesizliklere isaret etmektedir.

IV. MDP Puan Tablosu 2019 — Euro Bdlgesi, Euro Bolgesi Digi ve Tiirkiye

AB lyesi Ulkelerdeki makroekonomik kirilganliklari izlemek ve Uye Ulkeleri s6z konusu
kirilganliklari kontrol altina almasi konusunda denetlemek amaciyla 2011 yilinda olusturulan
MDP, bu tarihten itibaren her yil Avrupa Komisyonu tarafindan hazirlanan Uyari
Mekanizmasi Raporu (UMR) esliginde Avrupa Parlamentosu’na sunulmaktadir. Avrupa
Komisyonu tarafindan hazirlanan son rapor 2019 yilina iligkindir. Rapor, lGye devletlerde
ekonomik ve parasal birligin sorunsuz igleyisini saglamak icin MDP kapsaminda tespit edilen
dengesizliklere dikkat cekmektedir. Ayrica, UMR ile AB icin yillik sirduralebilir buyime
stratejisine yonelik girdi saglanmakta, Avrupa'nin ekonomik ve sosyal durumu
degerlendiriimekte ve AB icin genis politika dnceliklerine yer verilmektedir.

Aday lUlke statlsindeki Turkiye’'nin AB Ulkeleri igin olusturuimakta olan MDP puan
tablosundaki yeri, gerek potansiyel makroekonomik dengesizliklerle ilgili olarak bir 6ncu
goOsterge niteliginde olmasi gerekse AB Uyesi Ulkelerle is birligi ve rekabet igindeki
Tarkiye’nin goéreli pozisyonunun degerlendiriimesine imkan vermesi bakimindan &6nem
tasimaktadir.
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AVRUPA BIRLIGI MAKROEKONOMIK DENGESIZLIK PROSEDURU (MDP) VE TURKIYE
DEGERLENDIRMESI

Tablo 3.1 — AB ve Turkiye MDP Puan Tablosu: Dig Dengesizlik ve Rekabetgilik
Gostergeleri

Nominal Birim
ihracat Payi isgiicii Maliyeti
Endeksi

- Dinya ihracatina

5 yilhk degisim

24 45,4 -18,5 3,6 2,0

01 50,6 2,6 3,08 53
25 31,2 45 15,43 19,5
0,6 20,3 8,7 5,09 14,4
8,0 76,9 0,2 2,6 1,4
7.4 71,7 2,1 1,11 7,9
1,7 -21,4 6.2 1,99 19,9
-16 -174,0 -1,4 71,02 4,4
2,1 -155,9 03 3,65 1,7
23 739 1,7 2,64 4,0
07 22,9 1,6 -0,45 13
2,6 50,3 15 22,52 4,7
2,7 15 02 2,63 32
5,2 1223 0,1 13,67 5,2
01 41,7 3,7 3,57 17,0
1,4 24,1 3,7 16,75 16,4
4,7 56,2 2,0 10,27 11,9
0,7 43,7 03 5,9 10,0
5,1 54,6 13 18,11 8,5
10,5 90,0 2,4 0,73 5,9
18 12,1 2,1 1,39 5,5
0,4 49,4 2,8 25,07 9,2
05 -100,3 0,4 8,52 7,6
-4,0 -435 02 17,89 245
5,9 -15,4 1,0 15,95 8,4
23 66,3 2,6 1,89 145
0,9 3,6 02 4,57 08
33 18,2 8,3 5,07 8,2
3,9 26,2 2,9 -1,35 8,8

0, H
SRl ELS % 9 (Euro Bélgesi)

Cari Hesaplar Net Uluslararasi | Reel Efektif Doviz
Dengesi Yatirnm Pozisyonu Kuru

AB iilkeleri igin % 4/6 % 35 Bélgesi) % 6
esik degerler % +/-11 (Euro % 12 (Euro Bélgesi
Bolgesi Disi) Disi)

Kaynak: Eurostat ve TEPAV hesaplamalari
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Tablo 3.2 — AB ve Tiirkiye MDP Puan Tablosu: i¢ Dengesizlik Gostergeleri
Finansal Sektor

Toplam
Yikiamlilikleri

. . Konsolide
Reel yilhk Konsolide Konsolide . L
degisim GSYH'ye oran | GSYH'ye oran ESREerE | elliseelEm olmayva_m_
yillik degisim
2,5 4,2

79,7 32,5 11,9 23,5

Konut Fiyati Ozel Sektor Ozel Sektér | Genel Hiikiimet
Endeksi Kredi Akisi Borg Stoku Borg Stoku

Tiirkiye

[ Turkye |

2,5 38 179,1 98,1 6,2 4,6
4 5,6 91,8 20,2 5,2 58
6.2 3.1 80,8 30,2 24 56
15 11,4 2212 33,3 5,3 131
4,3 5,4 105,4 59,6 3.4 73
4,4 3,8 97,8 8,4 5,2 12,5
0 9,1 202,4 57,4 58 155
6,5 08 109,9 180,5 19,4 11,5
41 13 129,4 95,5 155 0,9
23 8 1533 98,1 9.0 75
8,1 17 91,2 72,8 8,8 6,8
-0,6 0.2 106,6 1347 10,6 38
2,6 2,7 259,1 94 8,9 3,9
58 15 67,1 36,9 75 4,6
4,9 3 55,1 35,9 6,5 41
8 38 318,7 22 56 33
12,8 3,2 66,6 65,4 38 17,8
4 8,5 123,7 42,6 3,8 4,4
48 0 234 48,7 4,0 6,1
3.9 45 120,1 70,5 5,0 43
6,7 33 74 45,7 4,0 4,2
8,7 2,2 149,2 17,2 7,5 0,0
1,7 2 46,7 35,3 4,3 10,4
48 08 68,7 65,6 54 9,9
6.2 5 91,6 48,5 6.8 4,9
0 7,6 147,5 59,3 7,6 7,6
05 9.8 203,9 351 6,6 10,6
-0,3 2,8 154,7 85,4 4,0 33
%6 % 14 % 133 % 60 % 10 % 16,5
Kaynak: Eurostat ve TEPAV hesaplamalari
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AVRUPA BIRLIGI MAKROEKONOMIK DENGESIZLIK PROSEDURU (MDP) VE TURKIYE
DEGERLENDIRMESI

Tablo 3.3 — AB ve Tiirkiye MDP Puan Tablosu: istihdam Gostergeleri

Aktivite Orani Uzun Dénem lgsizlik Orani Geng lgsizlik Orani

15-64 yas nifusa oran 3 yillik | 15-74 yas aktif ntfusa oran 15-24 yas aktif niifusa oran
degisim 3 yillik degisim 3 yillik degisim

Belgika

Finlandiya

AB iilkeleri icin esik degerler

Kaynak: Eurostat ve TEPAV hesaplamalari

2019 yilina iliskin MDP Puan Tablosu verileri incelendiginde AB ve Tirkiye ekonomileri
arasinda bir ayrigsma oldugu degerlendirilmektedir:

e AB Uyesi ulkelerde kriz sonrasinda ortaya c¢ikan makroekonomik dengesizliklerin
kademeli olarak duzeldigi ve o6zellikle cari islemler dengesinde, konut fiyatlarini
besleyen kredi blylmesinde, rekabet guiclnli etkileyen ylksek isgucl birim
maliyetlerinde iyilesmeler oldugu gozlenmektedir. Buna karsilik, ayni donemde
Tuarkiye'nin net uluslararasi yatirrm pozisyon agigi artarken Turk lirasinda ylksek
oranda reel deger kaybi yasanmis ve 2017 yilindan sonra belirginlesen kirilganliklar
2019 yihinda da devam etmisgtir.

o AB Uyesi Ulkelerdeki stok bazli 6zel sektér ve genel hikimet borglarina iligkin
dengesizliklerle iligkili kirilganliklar disik faiz oranlariyla dengelenmesine ragmen
yuksek seyretmektedir. Bununla beraber, buyime oranlarinin diseceg@i yonundeki
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AVRUPA BIRLIGI MAKROEKONOMIK DENGESIZLIK PROSEDURU (MDP) VE TURKIYE
DEGERLENDIRMESI

beklentiler, bor¢ seviyesindeki gerileme ve bor¢ kaynakli dengesizliklerin azalmasi
icin uygun sartlarin olusacadina isaret etmemektedir. Turkiye'nin verileri ise 0Ozel
sektor ve genel hukimet bor¢ seviyeleri bakimindan risklilige isaret etmemekle birlikte
doéviz cinsi yukimliliklerin ylksekligi kur soklarina karsi duyarlihdi artirmaktadir.
Bunun yanisira ekonomik aktivitenin glglendiriimesi igin kredi genislemesi yoluyla
Ozel sektorun desteklenmesi finansal sektor yukumlulUklerini artirarak kirilganhk
unsuru olusturmustur. Ote yandan, ayni dénemde enflasyon goriinimi de olumsuz
yonde ayrismistir.

o Makroekonomik kirilganliklarin gbrece azalmasina ve ekonomik kosullarin
iyilesmesine paralel olarak; isglcu piyasasina iliskin géstergeler, hemen hemen bitin
AB Gyesi Ulkelerde esik degerin altinda gergeklesmistir. Uzun dénemli igsizlik ve geng
issizlik oranindaki gerilemenin bir sonucu olarak, 2017 vyilina kadar isgucu
verimliliginin altinda kalan reel Gcret artiglari 2018 ve 2019 yillarinda tersine dénmus
ve i¢ talebin genislemesine katki saglamistir. Ancak, ayni dénemde Turkiye'de issizlik
oranlari artig gbstermeye devam etmis ve nominal birim isglici maliyetleri de
dusmaustar.
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EK 1 - Tiirkiye MDP Puan Tablosuna iliskin Agiklamalar ve Veri Kaynaklar

Dis Dengesizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri

GSYH'ye oran (1) TCMB Odemeler Dengesi ve llgili istatistikleri, 2) TUIK Dénemsel
3yillik ortalama  Hesaplar, GSYH Cari Fiyatlarla (2009 bazli); (3) TEPAV hesaplamalari

(1) TCMB Odemeler Dengesi ve ilgili istatistikleri, Uluslararasi Yatirm

GSYH'ye oran Pozisyonu, Net, Yillik; (2) TUIK Dénemsel Hesaplar, GSYH Cari
Fiyatlarla (2009 bazli); (3) TEPAV hesaplamalari
Reel Efektif TUFE bazli (1) TCMB EVDS, Reel Efektif Déviz Kuru (TUFE Bazli, 2003=100);
Doviz Kuru 3 yillik degisim (2) TEPAV hesaplamalari
; PPET (1) Dinya Bankasi, Dinya Geligsmiglik Gostergeleri, Mal ve hizmet
Ilhracat Payi oran ) o,
L ihracati (Cari $); (2) TEPAV hesaplamalari

5 yillik degisim
Nominal Birim (1) TUIK Dénemsel Hesaplar, Gelir Yéntemi ile GSYH (2009 bazli);

3 yillik degisim (2) TUIK Merkezi Dagitim Sistemi, isglicii istatistikleri; (3) TEPAV

hesaplamalari

Reel yillik degisim (1) TCMB EVDS, Konut ve ingaat Istatistikleri, Konut Fiyat Endeksi; (2)
GSYH'ye oran  TUIK Enflasyon ve Fiyat, TUFE (2003=100); (3) TEPAV hesaplamalari

Konsolide olmayan (1) TCMB Parasal ve Finansal istatistikler, Finansal Hesaplar, Sektérel
GSYH'ye oran Finansal Hesaplar, Konsolide islem; (2) TEPAV hesaplamalari

Konsolide olmayan (1) TCMB Parasal ve Finansal istatistikler, Finansal Hesaplar, Sektorel
GSYH'ye oran Finansal Hesaplar, Konsolide, Stok; (2) TEPAV hesaplamalari

(1) Hazine ve Maliye Bakanhg Istatistikler, AB Tanimli Borg istatistikleri;
(2) TEPAV hesaplamalari

3 villik dedisim (1) TUIK Merkezi Dagitim Sistemi, isgiici Istatistikleri; (2) TEPAV
y g1s hesaplamalari

Konsolide olmayan (1) TCMB Parasal ve Finansal Istatistikler, Finansal Hesaplar, Sektérel
Yillik degisim Finansal Hesaplar, Konsolide Olmayan, Stok; (2) TEPAV hesaplamalari

GSYH'ye oran

tkimliiliikleri

istihdam Gostergeleri

- LR (1) TUIK Merkezi Dagitim Sistemi, isglicii istatistikleri;
Aktivite orani nufusa oran (2) TEPAV hesaplamalari
3 yillik degisim P

15-74 yas aktif

niifusa oran (1) TUIK Merkezi Dagitim Sistemi, Isgiicii istatistikleri;

Uzun donem

igsizlik orani 3 yillik degisim (2) TEPAV hesaplamalari
Geng Igsizlik e T EL (1) TUIK Merkezi Dagitim Sistemi, Isglicii istatistikleri;
nufusa oran
Orani o (2) TEPAV hesaplamalari
3 yillik degisim

*Ozel sektor tanimi finansal olmayan kuruluslar, hanehalki ve hanehalkina hizmet veren kar
amaci olmayan kuruluslari kapsamaktadir. Bor¢ stoku ve kredi akisi hesaplamalarinda kredi
ve borglanma senetleri esas alinmaktadir.

** Uzun dénem igsizlik orani, 1 yildan fazla siredir issiz olanlari kapsamaktadir.
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DEGERLENDIRMESI

EK 2 - MDP Puan Tablosu Gosterge Formiilleri

Dis Dengesizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri

GSYH'ye oran
3 yillhk ortalama

GSYH'ye oran

Reel Efektif TUFE bazli
Doviz Kuru 3 yillik degisim

Diinya ihracatina

ihracat Payi oran

5 yillik degisim
Nominal Birim

3 yillik degisim

Reel yillik degisim
GSYH'ye oran

Konsolide olmayan
GSYH'ye oran

Ozel Sektor Konsolide olmayan
Borg Stoku* GSYH'ye oran

GSYH'ye oran
3 yillhik degisim

Konsolide olmayan

o] ikdegisim

istihdam Gostergeleri

15-64 yas
Aktivite orani nifusa oran
3 yillik degisim

15-74 yas aktif
nifusa oran
3 yillik degisim

Geng issiziik [N AS R
nufusa oran

— 3 yillik degisim

Uzun donem

igsizlik orani**

[[(CA/GSYH) + (CA/ GSYH).. + (CA/ GSYH).»]/3]* 100

[UYP,/ GSYH,]* 100
[ [ (REDK); - (REDK)..3]/ (REDK).3 ] * 100

[ [ (ihracatrg / ihracatpgnya): - (Ihracatrr / Ihracatpinya)es ] / (ihracatrg /
ihracatpinya)ts ] * 100

[ (Birim Isgiicii Maliyeti), — (Birim Isgiicii Maliyeti)..s) / (Birim Isgicii
Maliyeti)..3 ] * 100

[ ((KFE./ TUFE,) — (KFEy1/ TUFE.1) ) / (KFE1 / TUFE.) ] * 100

[Ozel Sektor Toplam Krediler,/ GSYH{]*100

[Ozel Sektér Borglulugu;/ GSYH]*100

[Genel HUkumet Borg Stogu;/ GSYH;]*100

[ Issizlik Orani, + Issizlik Orani.; + Issizlik Orani., ]/ 3

[Finansal Sektor Toplam Yukumliltklerii/ GSYH]*100

[ Istihdam Orani, + istihdam Oraniy.; + Istihdam Orani., ]/ 3

[ UD lissizlik Orani, + UD issizlik Orani; + UD igsizlik Orani.» ]/ 3

[ Geng Issizlik Orani + Geng Igsizlik Orani; + Geng lgsizlik Orani, ]/ 3

*Ozel sektor tanimi finansal olmayan kuruluslar, hanehalki ve hanehalkina hizmet veren kar
amaci olmayan kuruluslari kapsamaktadir. Bor¢ stoku ve kredi akisi hesaplamalarinda kredi
ve borglanma senetleri esas alinmaktadir.

** Uzun dénem igsizlik orani, 1 yildan fazla siredir issiz olanlari kapsamaktadir.

www.tepav.org.tr 15



