2022 YILI EKONOMIiK GORUNUM

Turkiye ekonomisi 2013 yilindan bu yana dalgalanmalar, krizler yasamakta. Kirilmanin
basladig s6z konusu yilda ekonomik biyiklGglimiiz 957.5 milyar dolara ulasmigti. Diinyanin en biiyik
16. ekonomisi konumuna yikselen tlkemiz bu konumunu 2014 ve 2015 yillarinda da korudu. 2001
krizinde diinyada 23.lGge kadar diisen ekonomik biiyukligimiiz 2018 kur krizine kadar 17.ligini
muhafaza etmis, 2021 yilinda ise 806.8 milyar dolarla diinyanin en biyiik 21. ekonomisi konumuna
gelmistir. (IMF Dinya Ekonomik Goriiniim Raporu) . Tlrkiye'nin diinya ekonomisindeki payi son 10
yilda surekli diigiiyor. 2013 yilinda %1.24 olan diinya ekonomisindeki payl 2022’deki son rakamlara
gore %0.67’ye diistl. 2001 krizinden bu yana en disik pay. 2001’de bu oran yiizde 0.60’t1. 2022
yilina girerken 31.12.2021 tarihli makroekonomik biiyime, enflasyon, istihdam, biitce, dis ticaret ve
cari acik gostergelerini hatirlayalim.
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2022 yil makroekonomik gériinimdn seyrini 6zetlemeden dnce kiresel ekonomimizin 2022
yili ilk sekiz ayindaki 6zellik arz eden gelismelerini ana hatlariyla 6zetleyelim.
Jeopolitik riskler devam ediyor. Rusya-Ukrayna savasinda heniiz sonuglanma emareleri yok. Pandemi
tamamen sona ermedi. Hatta yilsonuna dogru bir baska varyantin etkili olacagi agiklamalari var. Cin-
Tayvan-A.B.D gerginligi potansiyelini koruyor. iste bu nedenlerle Euro bélgesi basta olmak iizere
enerji, arz kisitlari ve tedarik zinciri aksamalari etkinligini koruyor. Bu riskler hem kiiresel blylimeyi
hem de kiiresel enflasyonu olumsuz etkileyen faktorler. Kiiresel ekonomide yiiksek enflasyon ve



ekonomik yavaslama beklentileri cogaliyor. Eneriji fiyatlarinin yliksek seyrini korumasi, fiyatlardaki
oynakliginin devami fiyatlar tizerinde baskiyi devam ettiriyor. Gelismis ve gelismekte olan tlkelerde
enflasyon son yilin en yiikseginde. Enflasyon ve bliyiimedeki yavaslamanin kalicihgl konusunda
endiseler var. FED’in sikilastirma politikasindaki teredditleri gogaliyor.

Tirk ekonomisinin 2022 yili ilk sekiz ayindaki gelisimini 6zetlemeye gelince;

BUYUME

2022 yilindaki son agiklanan biyime rakamlari ilk ceyrege ait. Tirk ekonomisi ilk geyrekte ylizde 7.3
oraninda biiylidii. insaat yiizde 7.2 oraninda kiigiildii. Sanayi bilyiimeye 7.4 oraninda, hizmetler
sektori ise ylzde 14.9 oraninda katki verdi. Tarimin katkisi ise sadece yiizde 0.9 oldu. Sanayi lretim
endeksi 2022 yilinin ilk ceyreginde 10.35, ikinci ¢ceyrekte yiizde 10.55 oraninda biyidi. Yakinda
actklanacak ikinci gceyrek bliylime orani birinci ceyrege yakin gelebilir. Ancak Gglincii ¢ceyrek bliyiime
hiz kesebilir. OECD haftalik biyime tahmini birinci ceyrek ylizde 6.8, ikinci ceyrek ylizde 7.7 olmasina
karsin Temmuz ayinda yiizde 3.1’e indi. izlenen ekonomi modelinde, enflasyon ne olursa olsun, gelir
dagihmi bozulmasi ne kadar artarsa artsin segime dogru sadece ihracat odakli bliylime esas aliniyor.
Enflasyon icin para politikasi bir yana birakildi. Sadece makro ihtiyati dnlemlerle bir yere varilmaya
cahsiliyor. Diinyada para politikasini tamamen birakip sadece makro ihtiyati dnlemlerle fiyat istikrari
saglayan bir tlke 6rnegi yok. Sanayi tUretimindeki aylik degisimlerde bir diisls trendi izleniyor. Bu
nedenle faiz diislistine tekrar baslandi. Yizde 13 politika faizi ile TL'nin negatif reel faizi daha da
arttirilmis oldu. Bliylimede sektdrlerin payi tamamen sanayi ve hizmet agirlikh. (ilk ceyrek yiizde 92.8)
isletmelerin yiiksek enflasyon nedeniyle isletme sermayesi ihtiyaglari artiyor. Déviz kithgi turizm
gelirlerinde olumlu artisa ragmen (-) net rezervler nedeniyle devam ediyor. Reel (icretlerde disls
sirliyor. Blylime devamli bir istihdam yaratamiyor. Her bes gencimizden biri issiz. Atil is gliclinde
anlamli distsler yok. Euro bolgesinde darama ihtimali var. Dolayisiyla Uglincli ceyrek bliyiimesinde
yavaslama bekleniyor. ihracat artisinin yavas, ithalat artisinin hizli olmasi biiyiime {izerinde handikap
yaratiyor. CDS'lerin ylksek olmasi, belirsizliklerin artisi, FED faiz arttirimi, bilango kigtltmesi
yatirnmlardaki azalma, satin alma endeksleri ile siparislerin distisi biylimeyi olumsuz etkileyecek.
IMF, Diinya Bankasi ve OECD diinya ekonomisinin 2022 yilinda yizde 3 civarinda (ylzde 2.6-ylzde
3.2) buylyecegini tahmin ediyor. Tlrkiye i¢in yapilan tahmin ise IMF’'ye gore yiizde 4 Diinya
Bankasina gore yiizde 2.3 ve OECD ye gére ise yiizde 3.7. izlenen ekonomi politikasina gére yiizde
4'(in bile UstlUne gikabilir. Degerlendirme kurulusu FITCH’in 6ngoérisi ylizde 4.5, Moody’s in ylzde
3.5. Ancak neye ragmen, sirdurilebilir mi sonug bolimiinde bunu degerlendirmeye ¢alisacagiz.
ENFLASYON

Tliketicide ylzde 80’, Ureticide ylzde 145’e, cekirdek enflasyonda ylizde 61.99’a gelen
enflasyon siirekli rekor tistiine rekor kirtyor. TUFE son 24 yilin rekoru. UFE ise yasadigimiz hicbir
ekonomik krizde bu orana ulasmamisti. Ustelik bunlar TUIK rakamlari. TUFE ITO’da yiizde 99.1, ENAG
endeksinde ylzde 176. Politika faizinin ylzde 13’e indirilmesi sonrasi bu oranlar zirve bile degil.
Dordiinci ceyrekte cok daha yiiksek oranlar gérecegiz. Gelismis ve gelismekte olan tlkeler arasindan
diinyada politika faizi ile enflasyon iliskisinde negatif reel faizi en yiliksek tilke konumundayiz. Bu
nedenle risk primimiz de ¢ok yilksek. TL tasarruflar cezalandiriimis oluyor. TL'den kagis hizlaniyor.
Kisiler dogal olarak gayrimenkul, borsa ve dévize yoneliyor. Dolarizasyonun bu denli yliksek oldugu,
CDS’lerin 700’leri astigl ortamda enflasyon bekleyisleri, rasyonel fiyatlamalar bozuluyor. Enflasyonun
kontrolii de zorlasiyor hatta imkansizlasiyor.

Tirkiye’de para politikasinin etkisizlestirilmesi sonrasi enflasyon dinamikleri bozuldu. Ustelik
bu bozulma daha 6nceki enflasyonist donemlerden cok farkli. Atalet kirllamiyor. 2004-2015 arasinda
ylzde 8'ler civarinda olan ortalama enflasyon; 2016-2020 arasinda ylizde 13.29 civarinda, 2021 Arahk
ay itibariyla ylizde 36.8, Temmuz/2022’de yiizde 79.60 TUFE yiizde 144.61, UFE ve cekirdek
enflasyonda yiizde 61.99 oranlarina oturdu. Yilsonuna dogru daha da zirve yapacak. Clinkd, kur
geciskenligi devam ediyor, enflasyon bekleyisleri diismiyor, fiyatlamalardaki irrasyonellik azalmiyor.
ISTIHDAM

Ulkemizde uygulanan ekonomi politikalarinin istihdam sorununu radikal olarak ¢6zemedigini
gorlyoruz. Kuskusuz bunda en 6nemli rol biiylime, lretim modellerimizdeki problemler. 2019 yilinda
ylzde 13,7 ye kadar ylikselen issizlik oranimiz 2020 yilindan itibaren diismeye baslasa da Haziran



itibariyla geldigi seviye 10.3. 2012 yilinda yizde 9.2 olmustu. Genis tanimli issizlik (Atil) ylizde 20.4.
Kadinlarimizin issizlik orani daha ylksek ylizde 13, erkeklerde bu oran ylizde 8.5, is glicline katilim
orani ylizde 50.7. Geng niifus igsizlik mevsimsellikten arindirilmis orani yiizde 20.3.Her bes
gencimizden birisinin issiz olmasi gelecegimiz agisindan korkutucu.

Gelismekte olan iilkelerde Yunanistan (yiizde 12.5) harig en yiiksek issizlik oranina sahibiz. is
glcine katilim oranini ve istihdam oranini yikseltmemiz gerekiyor. Bunun igin baslica yapmamiz
gereken kadinlarimizin is glictine katilimini arttirmak. Ayrica tretim yapimizi istihdam yaratici hale
getirmeliyiz. Kayitdisi istihdamin azalma trendi olumlu. Ancak hala yiizde 25 kayitsiz istihdam ve
miltecilerin de cogunlugunun kayitsiz oldugunu disinirsek bu konuda daha cok gayret sarf
etmeliyiz.

BUTCE-IC DENGE

2022 biitcesi gelisen ekonomik stirecte fonksiyonunu yitirmis ve bunun (zerine ek bitce
¢ikarilmak zorunda kalinmistir. Merkezi yonetim blit¢ce dengesi Temmuz ayinda 64 milyar TL acik
verdi. Faiz disi acik ise 47.3 milyar TL oldu. Ocak-Temmuz déneminde biitce 29.5 milyar TL fazla verdi.
Kamu maliyesi ylksek enflasyon ve bliyimeden olumlu etkileniyor. Yil sonuna dogru olasi bitce
baskilari artacak. Zira K.K.M 65 milyar dolari gecti. Bu mevduata ilk 5 ayda biitce 6denegi olmaksizin
yapilan 6deme hukuken oldukga tartismali. Faiz disi agigin ylizde 113.5 oraninda artmasi endise
verici. Ancak asil blylk kalem déviz cinsi enstriiman olan “Kur Korumali Mevduat” uygulamasindan
gelecek. Bu uygulamanin maliyeti ilk yedi ayda 60 milyar TL'yi gecti. Bir nevi faiz olan bu tutari da faiz
diye niteleyecek olursak ilk yedi aydaki toplam faiz gideri 211.9 milyar TL’ye ulasiyor ki bir énceki yilin
ayni donemine gore ylizde 85.1 oraninda artisi ifade ediyor.

67.6 milyar dolara ulasan bu hesaplarin (mevduatin ylizde 15.6’s1) yil sonunda olusacak kura gére
maliyeti yaklasik 300 milyar TL’yi asacak, muhtemelen butce biiylkliginin ylizde 2.2'sini gececek.
Uygulamanin ¢ok kicik bir azinliga biylk bir kesimden servet transferi niteliginin yaninda doéviz
kurunun tekrar baslangi¢c noktasina dénmesi para politikasinin etkisizlestirme maliyetini gosteriyor. i¢
borglarin yiizde 80’inin déviz ve TUFE’ye endekslenmesinin yil sonu biitcesine getirecegi yiikler de
bltce agigini arttiracak. K.K.M bir parasal bomba gibi potansiyelini koruyor. Hesaplarin
kapatildigindaki muhtemel déviz talebi konusunda ekonomi yonetiminin ne gibi dnlemleri olacak,
oldukca merak konusu.

Biitge konusunda son olarak sdylenecek bir husus daha var. ilk 6 ayda saglk, emeklilik ve
sosyal yardim giderleri 174. 7 milyar TL ile toplam bitce giderinin ylzde 15.3'nl asmis durumda.
Sosyal glivenlik agiklari konusunda aktlierya dengesinin gézetilmemesi, popiilist uygulamalardan
vazgecilmemesi aciklarin kartopu gibi bliyimesine neden oluyor. Bu problem 6teden beri var olan bir
sorun.

DIS TICARET DENGESI DIS DENGE

2022 Temmuz ayinda dis ticaret agigi (ihracat-ithalat) (-) 10.6 milyar dolar oldu. Ocak-Temmuz dénem
acigi (-) 62 milyar dolar. Bir 6nceki yil ayni donemde acik (-)25.5 milyar dolardi. Artis orani ylizde 143.
ihracat miktar endeksi ilk 6 ayda yiizde 8.9 artarken ithalat miktar endeksi yiizde 2.9 artt. Fiyat
endeksine gelince ihracatta ayni donemde yiizde 10.6 artarken ithalatta 6zellikle eneriji fiyatlarina
bagli olarak ylizde 36,8 artti. Haziran’da cari agik 3.5 milyar dolar oldu. Portféy, dogrudan ve diger
yatirimlardan ¢ikis, net hata ve noksandan ise 4 milyar dolar giris var. Rezerv varliklar 2 milyar dolar
azaldi. Ocak-Haziran cari agig1 32.4 milyar dolar oldu. Net hata ve noksandan 17.5 milyar dolar giris
varken rezerv varliklar 12.3 milyar dolar azaldi. Buradan sunu anliyoruz. Cari agigin finansmani net
hata ve noksan girisleri ve rezerv varliklarin azalisi ile karsilaniyor. Yilin ilk yarisinda net enerji ithalati
40.5 milyar dolar, altin ve enerji harig cari fazla 12.8 milyar dolar oldu. Turizm gelirlerinin dnceki
yillara gore artis gostermesi 6zellikle 3 ¢eyrege yakin cari agigi olumlu etkileyecek.

Blitce agig ve cari acik ikisi birden bir Glke ekonomisinde olusursa buna ikiz aciklar diyoruz.
Bu agiklarin yaninda eger yiiksek enflasyon, yliksek dis borgluluk varsa ve i¢ borcun biiyiik cogunlugu
dovize endeksli ise, dolarizasyon orani yiiksekse, risk primleri yliksek seyrediyorsa, net rezervler bir
turlG artiya gecemiyor hatta negatif seyrediyorsa bu takdirde 6demeler dengesi kirilganligindan
bahsedebiliriz. Nitekim degerleme kuruluslari bu gerekgelerle notumuzu yatirim yapilabilir seviyesinin




4-6 basamak altina disiriyorlar. K.K.M uygulamasinin cokmesi halinde dis 6demeler dengesi ile
biitce dengesi daha da olumsuz etkilenecek.
GENEL DEGERLENDIRME

Tirk ekonomisinin baslica 3 kronik ana sorunu var. Yiiksek doviz ihtiyaci ve bunlara bagh
olarak yiiksek cari agik ve biitce acigi (ikiz agiklar) ile yiiksek enflasyon. Yeni belirlenen iktisadi cergeve
(para politikasini etkisizlestirme, yiksek kur, diisiik faiz ve sadece makro ihtiyati 6nlemler) kur- faiz-
enflasyon sarmalini her gegen glin derinlestiriyor. Yiizde 100’leri asan kur farki, ylizde 80’lere gelen
TUFE ve yiizde 144 UFE enflasyonu ne ugruna sadece biiyiime sorusunu aklimiza getiriyor. Bu tiir
bilyiimenin siirdiriilebilmesi cok zor. Ustelik issizligi de radikal él¢iide azaltmayan, servet ve gelir
dagihimini daha da bozan, alt gelir gruplarini hayat pahaliligi altinda ezen biylime modeli. Son 50
yildaki doviz krizlerinin akabinde siirekli asagi yukari ayni orandaki kur kaybi nedenleriyle yiiksek
enflasyonlar yasadik. Bu yil yaklasik 40-50 milyar dolar civarinda cari acgik verecegiz. 180 milyar dolari
gecen Ozel sektor dis borcu var. Net rezervler eksi 50 milyar dolar civarinda. Kiiresel enflasyon ve
hatta stagflasyon tehlikeleri var. Jeopolitik riskler devam ediyor. Secimler nedeniyle popiilist
politikalar her gecen gilin artacak. Yurutiilen ekonomik politikalari o kadar birbiriyle uyumsuz ki son
makro ihtiyati kararlarin (bankalarin kredi ve zorunlu karsilik uygulamalari) bir kismi daraltici bir kismi
genisletici 6zellikler iceriyor. Kur garantili mevduat uygulamasina iliskin T.C.M.B ce 6denen rakamlar
actklanmiyor. Hazine yoluyla bitce, T.C.M.B yoluyla para arzi olduk¢a olumsuz etkilenecek.

Dis ticaret dengesinde sikinti var. ihracat artis hizi ithalat artis hizindan disiik. Uretim
yapimiz, ihracat odakl Giretim dahil disa bagimli. Tirkiye'nin diinya ekonomisindeki payi son 10 yilda
surekli dustiyor. 2013 yilinda %1.24 olan diinya ekonomisindeki pay1 2022'deki son rakamlara gore
%0.67’ye distii. 2013 yilinda kisi basina diisen G.S.Y.i.H. 12.582 dolarken 2014 yilindan itibaren
dismeye baslamis en son 2020 yilinda 8.577 dolara dismisken 2021 yilinda 9.481 dolara
yikselmistir. 2022 yili yilsonu tahmini ise yaklasik 8.889 dolar. 2020 yili itibari ile kisi basi G.S.Y.i.H da
27 Avrupa Ulkesinden sadece Bulgaristan, Karadag, Sirbistan, Kuzey Makedonya, Bosna Hersek,
Arnavutluk’tan yiksek durumdayiz. Tirkiye nifusu yaklasik 84 milyon. Bu niifusta yer almayan kayitli,
kayitsiz milteci sayisi yaklasik 8 milyon. Yarattiklari katma degerler milli gelir rakamlarina dahil
olmasina ragmen kisi basi milli gelir rakamlarina dahil olmadiklarindan kisi basi gelir oldugundan da
yiksek gosteriliyor. Enflasyon ve issizlik toplamindan olusan sefalet endeksi oraninda ise 2020 yilinda

37.8 olan rakam 2021 yilinda 60.7 olmus glincel durumda ise 99.5’a ylkselmistir. Her gecen yil sefalet
endeksi degeri ylkseliyor. Gelismekte olan ekonomiler arasinda en yiiksek degere sahibiz. Bilindigi
Gzere sefalet endeksiyle blyime orani arasinda yiiksek korelasyon var. Yiiksek sefalet endeksini
izleyen donemlerde biylime asagi disliyor. Buradan da orta vadede bliyimemizin disecegini
soylemek kehanet olmaz.

Ne yapilmali? Oncelikle evrensel standartlarda hukuk ve demokrasi ortami yaratilmal.
Kuvvetler ayriligina dayali denge ve denetim mekanizmalari olusturulmali. Seffaflik, hesap verebilirlik,
liyakat ve ehliyet ilkeleri esas alinmali. Kuralli ve kurumsal ekonomi politikasi yeniden dizayn edilmeli.
T.C.M.B, B.D.D.K, S.P.K, E.P.D.K, Rekabet Kurumu gibi kurumlarin islevsel bagimsizligi acilen
yaratiimali. Yapisal reformlar orta, uzun vadede ele alinmali. Sanayide donlisiim, tarim, gida,
yenilenebilir enerji, dijital gelismeler, vergi ve yatirim ortamina iliskin diizenlemelere bir an 6nce
baslanmali ve fiyat istikrari icinde strdirdlebilir biylme kosullari olusturulmali.



