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Avrupa Birligi'ne tye Ulkeler arasinda maliye ile para politikalari arasindaki es gidimi glglendirmek,
makroekonomik politikalari izlemek ve bu politikalarin gézetimini gelistirmek amaciyla olusturulan
Makroekonomik Dengesizlik Gostergeleri (MDG) cercevesi ve MDG Puan Tablosu, TEPAV tarafindan
Turkiye icin kamuya acik resmi istatistikler esas alinarak gosterge niteliginde olusturulmakta ve tg aylk
bazda giincellenmektedir.?

2021 yihnin dordiinci c¢eyregine ait resmi istatistiklerin aciklanmasini takiben MDG Puan Tablosu
glncellenmistir. Gostergeler bu ceyrekte Tirk lirasindaki deger kaybinin hizlandigini ve birim isglci
maliyetinin daha da distiglni ancak, rekabet giiciini destekleyen bu gelismelere ragmen cari islemler
dengesi ve diinya ihracat payina iliskin gostergelerin geriledigini gostermektedir. Diger taraftan, 6zel sektor
ve genel hiikiimet borgluluklari 6nemli oranda artmis, varlik fiyatlarinin géstergesi olan konut fiyatlarinin
artis egilimi hizlanmistir. ilgili gdstergelerin bu ceyrekte son 11 yilin en yiiksek degerlerine ulasmasi dikkat
cekmektedir. istihdam goériiniimiindeki olumsuz gidisat devam etmekte; isgiiciine katilim oranina bagh
aktivite gostergesi gerilerken, uzun donem ile gencg issizlik oranlari artis egilimlerini korumaktadir.

I Dis Dengesizlik ve Rekabetgilik Gostergeleri

2021 yilinin dordiincii ¢ceyregine ait gostergeler, Tiirk lirasinda tarihi deger kaybina ve cari islemler
aciginda artis egilimine isaret etmektedir. Rekabetcilik gostergelerinden reel efektif doviz kuru
gostergesinde 2017 yilindan itibaren gozlenen diisls egilimi, hizlanarak devam etmis ve 2021 yili sonu
itibariyla ilgili gosterge son 11 yilin en disik dizeyine gerilemistir. Benzer egilim diger bir rekabetgilik
gostergesi olan birim isgiicii maliyetinde de gézlenmektedir: 2019 yilinda baslayan gerileme egilimi, 2021
yilinda hizlanmig ve dérdiinci geyrekte Ug yillik degisim orani ile ifade edilen gosterge yilizde -10,0 ile
analiz déneminin en dislk degerine gerilemistir. 2013 yilindan itibaren iyilesme gosteren cari islemler
dengesine iliskin dis dengesizlik gdstergesi ise s6z konusu uzun dénemli iyilesme egiliminin 2021 yilinin
Uglnci ceyreginden baslayarak tersine dondigiline isaret etmektedir. Tirkiye'nin ihracat gelirlerinin
diinya ihracatindaki payina ait gosterge 2021 yilinda COVID-19 6ncesindeki seviyeye ulasmis olmakla
beraber ceyrekler itibariyle degerlendirildiginde, s6z konusu artisin son ceyrekte hiz kestigi
goritlmektedir. 2021 yili son ¢eyreginde olumlu gelisme gosteren tek dis dengesizlik gostergesi olan net
uluslararasi yatirim pozisyonu ilk defa yiizde -35 olan esik degerin tizerine ¢ikmistir (Sekil 1, Tablo 1).2

1Detayl galisma igin bakiniz: Cangéz, C., Sahinbeyoglu, G., Kurt, T. ve E. Yilmaz (2021). “Avrupa Birligi Makroekonomik
Dengesizlik Proseduri (MDP) ve Turkiye Degerlendirmesi,” TEPAV Degerlendirme Notu, No. 202105
(https://www.tepav.org.tr/upload/mce/2021/degerlendirme notu/avrupa birligi makroekonomik dengesizlik pros
eduru mdp ve turkiye degerlendirmesi.pdf)

2TCMB tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatirim Pozisyonu istatistikleri, 19 Agustos 2021 tarihli yayinla birlikte
revize edilmis ve veriler 1998 yilina dek giincellenmis, giincelleme ile birlikte net UYP agik pozisyonunda iyilesme
kaydedilmistir. Revizyon ¢alismasi icin bakiniz: https://www,tcmb,gov,tr/wps/wcm/connect/03c3fabl-c4dd-416a-
a717-b964c41c61c6/en2103,pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-03c3fabl-c4dd-416a-a717-
b964c41c61c6-nJtds9E

Sayfa | 1


https://www.tepav.org.tr/upload/mce/2021/degerlendirme_notu/avrupa_birligi_makroekonomik_dengesizlik_proseduru_mdp_ve_turkiye_degerlendirmesi.pdf
https://www.tepav.org.tr/upload/mce/2021/degerlendirme_notu/avrupa_birligi_makroekonomik_dengesizlik_proseduru_mdp_ve_turkiye_degerlendirmesi.pdf
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6/en2103.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6-nJtds9E
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6/en2103.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6-nJtds9E
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6/en2103.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-03c3fab1-c4dd-416a-a717-b964c41c61c6-nJtds9E

te p av Makroekonomik Dengesizlik Gdstergeleri Blilteni

Sekil 1. Dis Dengesizlik ve Rekabetcilik Gostergeleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari

I ic Dengesizlik Gostergeleri

2021 yihinin dordiincii ceyreginde ozel sektor ve genel hiikiimet borgluluk géstergeleri olumsuz yonde
seyrederken, finansal sektériin yiikiimliiliikleri de énemli oranda artmistir. i¢ dengesizlik gostergeleri
arasindaki 6zel sektor kredi akisi, 6zel sektor borg stoku ve genel yonetim borg stoku 2021 yilinin dérdiinci
ceyreginde bir dnceki ceyrege kiyasla artmis olsa da diizey olarak esik degerlerin altinda kalmistir. Bu durum
genel olarak borgluluk seviyesinin arttigina ve mali alanin daraldigina isaret etmektedir. Ote yandan, finansal
sektoriin toplam yiikiimliliikleri de artmaya devam etmis ve bir dnceki ceyrege gore 32 puan yikselmistir.
Konut piyasasindaki reel fiyat degisimini 6l¢en konut fiyat endeksi i¢ dengesizliklerde artisi ima eden bir diger
oncl gosterge olup ylzde 6 olarak belirlenen esik degerin oldukga lizerinde bir deger almistir. Ayrica, 2016
yilindan baslayarak yiizde 10 esik degerinin lizerinde seyreden igsizlik orani gostergesi de COVID-19 salgininin
baslamasiyla 2020 yilinda 12,6 diizeyine yiikselmis ve bu egilimini 2021 yilinda da stirdiirmistir. Ozel sektér
kredi akisi disindaki tim gostergelerinin analiz donemindeki en yilksek degerlere ulasmis olmasi ig
dengesizliklerin 2011 yilindan bu yana en Ust seviyeye ciktigini géstermektedir (Sekil 2, Tablo 1).

Sekil 2. i¢ Dengesizlik Géstergeleri
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalar
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1. istihdam Gostergeleri

2021 yilinin dordiincii ¢ceyreginde, hiz kesmekle birlikte, isgiiciine katihm oranlarindaki gerileme ve
geng issizlik oranlarindaki artis devam etmekte, uzun donemli issizlik géstergesi ise yiiksek seviyelerini
korumaktadir. 15 yas ve (izerindeki ekonomik olarak faal nifusun isgliciine katilimini gésteren aktivite
orani 2020 yil 6ncesinde artis egiliminde iken, salginla beraber tersine donmis ve 3 puanin lzerinde
gerilemistir. S6z konusu gerileme egilimi, 2021 yilinin tim ¢eyreklerinde hiz kesmekle birlikte devam
etmektedir. Diger taraftan, 12 ay veya daha uzun slredir issiz olan kisilerin isglicine oranini gésteren
uzun dénem issizlik orani, 2019 yilindan itibaren artmaya baslamis ve 2021 yilinda hesaplama déneminin
en yiksek degerine ulagsmistir. Benzer sekilde 15-24 yas grubu issizlik oranlarinin Gg yillik gelisimine dayali
olarak hesaplanan geng issizlik oraninda 2019 yilinda baslayan artis 2021 yili genelinde de devam etmis
ve 2 yiizde puanlik esik degerin lzerinde gerceklesmistir. istihdam gdstergeleri bir biitiin olarak
degerlendirildiginde verilerdeki bozulma egiliminin 2021 yili son ¢eyreginde azaldigi ancak esik degerlerin
Gzerinde kalmaya ve makroekonomik dengesizlik unsuru olmaya devam ettigi gérilmektedir (Sekil 3,
Tablo 1).

Sekil 3. istihdam Gostergeleri
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Tablo 1. Tiirkiye MDG Puan Tablosu (2011 — 2021)
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Kaynak: TUIK, TCMB, HMB, WTO ve TEPAV hesaplamalari
*Diinya Ticaret Orgiitli (WTO) yillik verileri 281, i aylik veriler ise 103 iilkeyi kapsamaktadir.
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