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Zimriit imamoglu®, Barig Soybilgen**

Yoénetici Ozeti

2011-2013 yillar1 arasinda altin ithalat ve ihracatinda gorulen yuksek inis-cikiglar cari agik ve dig
ticaret agiginda 6nemli dalgalanmalara neden oldu. Cari agik 2012 yilinda gergekte oldugundan
dustk, 2013 yilinda ise oldugundan yiksek seviyelerde seyretti ve artis egilimi gosterdi. Oysa altin
hari¢ cari acik 2011 ortasindan bu yana duzenli olarak dismeye devam ediyor. Altin ve enerji haric
cari agik rakami ise 2013 basindan bu yana yatay ve sifira yakin diizeyde seyrediyor. ilk sekiz aylik
ticaret verilerine bakildiginda, 2013 yilinda ekonomide gérilen canlanmanin, altin ve enerji hari¢
ithalat talebinde sinirli bir artisa neden oldugu, bunun artan ihracat ile dengelendigi ve bdylece cari
acigr artirmadan buyimenin basarildigi goéraliyor. Ancak bu dengeli tablonun ardinda Tirkiye'nin
potansiyelinin altinda kalan bir blylime rejimi oldugunun altini gizmek gerekiyor.

Altin hari¢ dis ticaret agig1 azaliyor

2011-2013 yillarinda altin ticaretinde yagsanan dalgalanmalar dis ticaret acidi1 ve cari acik Uzerindeki
etkileri nedeniyle giindeme oturdu. Amerika’'nin iran’a siyasi nedenlerle baslattigi yaptinmlar bankalar
ve finansal sirketler araciigiyla édemeler kousunda sikintilara neden olunca Tiirkiye'nin iran ve
zamanla Birlesi Arap Emirlikleriyle yaptigi altin ticareti 6nem kazandi. Sekil 1 altin ticaretinin seyrini
2006-2013 yillari igin gostermekte. 2011 sonunda altin ihracatinda baslayan artis 2012 yilinda
hizlanarak yillik (12 aylik toplam) yaklasik 1 milyar dolardan 13,5 milyar dolara kadar yikseldi. 2013'te
ise yillik 7 milyar dolar civarina dustd. Altin ithalati ise 2010 yilinin sonundan itibaren dalgali bir seyir
izlese de yilda yaklasik 2 milyar dolar'dan, 2013 Agustos ayi itibariyle, 13 milyar dolara kadar artti.

Altin ithalat ve ihracatindaki dalgalanmalar tam anlamiyla es zamanl olmadidi i¢in cari acik ve dis
ticaret agiginda da énemli dalgalanmalara neden oldu. Sekil 2, 2011 yilindan itibaren altin ticaretinin
dig ticaret acigi Uzerindeki etkisini gostermekte. Ocak 2011-Adustos 2013 araliginda 12 aylik dis
ticaret acigi net altin ticaretindeki dalgalanma nedeniyle normalde oldugundan daha dalgali bir seyir
izledi. 2011 yazinda net altin ticaretinin negatif omasi dis ticaret acigini artirirken, 2012'de altin
ihracatinda gorilen anormal artis dis ticaret agigini azaltici rol oynadi. 2013’te ise altin ithalatinin
yeniden artmis olmasi dis ticaret agigini tekrar artirdi.

Altin ticareti hari¢ tutuldugunda dis ticaret agiginin 2011 sonbaharindan itibaren dizenli olarak
azaldi§i1 goruluyor. Ekonominin 2013 yili basindan itibaren i¢ talep artisi ile canlanmasi dig ticaret
aciginda artis yaratmis gérinmuyor, yalnizca daha ihimh bir azalma géze garpiyor.

* Dr. Zamrit imamoglu, Betam, Uzman Arastirmaci, zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr
Baris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi, baris.soybilgen@bahcesehir.edu.tr
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Sekil 1. Altin ticareti 2005-2011 (12 aylik toplam)
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=== Altin ihracati (12 aylik toplam) == Altin ithalati (12 Aylik toplam)

Kaynak: TUIK, Betam.

Sekil 2. Dig Ticaret acigi (12 aylik toplam)
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=== Altin Harig¢ Dis Ticaret A¢igi (12 aylik toplam) == D)5 Ticaret Agig1 (12 aylk toplam)

Kaynak: TUIK, Betam.
Altin ticaretinin cari agik etkisi

Tablo 1'de cari agik oranlari altin dahil ve hari¢ olarak gdsterilmekte. Altin ticareti 2011°’den 2012 yil
ortasina kadar cari acigi artirici bir rol oynuyor. Ornegin 2010 yili sonunda yiizde 6,2 olan cari agik
2011 sonunda ylizde 9,7'ye cikarken, altin hari¢ cari agik yalnizca yizde 9,1’e cikiyor. 2012 yili
ortasindan itibaren ise altin ticareti cari agigi azaltici rol oynuyor. 2013 ilk ¢ceyredinde cari agik kriz
sonrasi en dusuk degeri olan 5,9'a inerken, altin hari¢ cari acik halen yizde 6,4’de seyrediyor.

Altin etkisi, blyukliglu nedeniyle blyime-cari agik iliskisini sorgularken akilda tutulmasi gereken bir
etken haline gelmis durumda. Nitekim 2013 yilinda tekrar canlanmaya baslayan ekonominin cari agik
yaratip yaratmadidi, cari acidin tekrar artisa gecip gecmedigi finanasal kirilganhk &lgutu olarak
Onemini koruyor. Tablo 1 bize altin hari¢ cari agigin GSYH’a oraninin 2013 yilinda azalmaya devam
ettigini gdsteriyor. ikinci ceyrekte yiizde 5,9'dan 6,6’ya yiikselen cari agigin, altin etkisi ¢ikarildiginda
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yizde 6,4den 6,2'ye distigu goriliyor. ic talepteki canlanmanin heniiz cari agiga yansimadigi
gorultyor. Dolayisiyla ekonomide 2013 yilinda 2012’ye kiyasla daha hizli gergceklesen buyime heniiz
ne dis ticaret acigini ne de cari acigi artirici bir etki yaratmig degil.

Tablo 1. Cari acik orani, altin dahil ve harig (2011-2013)*

Altin Harig
Cari Acigdin | Cari Agigin
GSYH'a GSYH'a
Orani (%) Orani (%) Fark
2010Q4 6.2 6.2
2011Q1 7.6 7.4 0.2
2011Q2 9.0 8.6 0.4
2011Q3 9.6 8.9 0.6
2011Q4 9.7 9.1 0.6
2012Q1 9.1 8.6 0.4
2012Q2 8.0 7.8 0.2
2012Q3 7.0 7.5 -0.5
2012Q4 6.1 6.8 -0.7
2013Q1 5.9 6.4 -0.5
2013Q2 6.6 6.2 0.4

Kaynak: TUIK, TCMB, Betam.
*12 aylik toplam cari agigin, 4 ¢eyreklik toplam GSYH’a orani.

Altin ve enerji hari¢ cari acgik sifira yakin

Tuarkiye enerjide disariya bagimh bir tGlke oldugu igin enerjinin cari agik katkisi oldukga énemli. Sekil
3’'te net eneriji ithalatinin (ithalat-ihracat) 2006-2013 donemindeki seyri gosteriliyor. Kriz doneminde
gerek talep gerekse fiyattaki artisin azalmasiyla gerileyen eneriji ithalati, krizden sonraki dénemde
blylimeye paralel olarak artiyor. 2012 yilinda ekonomideki yavaslamayi takiben artis duruyor ve yatay
seyre geciyor. Goruldugu gibi cari agiktaki dists enerji ithalatindan kaynaklanmiyor. Enerji ve altin
disi cari agik kriz sonrasindaki hizli yikselisin ardindan ekonomideki yavaglamayi takiben 2011
yilindan itibaren sert bir sekilde distyor. 2013 yili boyunca da sifira yakin dizeyde yatay seyrediyor.
Burada da goérildigu gibi 2013 yihnin ilk yarisinda ekonomide gergeklesen canlanma henliz cari
acikta artisa neden olmus degil. Kriz sonrasinda olusan yuksek artisin da tamamen geri dondugua,
Isinan ekonominin yarattigi ithalat talebinin duruldugu gorulayor.
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Sekil 3. Altin ve enerji harig cari acik (12 aylik toplam)
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Kaynak: TUIK, TCMB, Betam.
2013’te ekonomi cari agigi artirmadan biyiidii

Cari acgiktaki hizli distsin tek nedeni ithalattaki gerileme degil. Sekil 4 altin ve enerji digi ithalat ve
ihracat seyrini gosteriyor (12 aylik toplam). Enerji ve altin hari¢ ithalat cari agigin dismeye
baslamasindan sonra dahi bir sure yikselmeye devam ediyor (Ocak-Haziran 2012). Bu dénemde cari
aciktaki azalis ihracat ve hizmet kalemlerindeki artistan ileri geliyor. 2012’nin ikinci yarisinda ise
azalan ithalat talebinin dususte etkili oldugunu gériyoruz. Ekonomik canlanmanin basladigi 2013
yilinda ise altin ve enerji hari¢ ithalat talebi artisa geciyor, ancak, ihracatin da ayni dénemde
ivmelenmesi ile cari agik 2013’te yatay seyrediyor. Nitekim 2013 yilinda, 12 aylik toplam altin ve enerji
hari¢ ihracat ylzde 3,9, ithalat ise yUzde 3,6 oraninda artiyor. Ihmh blyimenin yarattidi ithalat talebi,
ihmh dis talep artisi ile dengeleniyor. Béylece ekonomi 2013 yilinin ilk yarisinda cari agigi arttirmadan
blyumeyi basariyor.

Ekonomi yazininda blyime ve ithalat arasindaki gugli ve pozitif iligki iyi bilinmekte. Bu iliski Turkiye
icin de gecerli. Sekil 5, 2006-2013 arasinda yillik bliyime ve 12 aylik toplam ithalatta ¢ceyrekten
ceyrege artis oranlarini gosteriyor. Yiksek biylime hizlari, ithalat talebinde yilksek artislara neden
oluyor. Altin ve enerji hari¢ ithalat talebi igin de durum benzer. Bu durumda cari agidi artirmayan
blylime rejimi, ihracat ve ithalatin benzer oranlarda arttigi bir rejim ise, ihracatta distk artis oldugu
dénemlerde finansal istikrari gbzeten politikalarin bliyimeyi de sinirlandirmak zorunda kalacagi
ortada. Nitekim 2012 ve 2013 yilinda finansal istikrari saglamak amaciyla Merkez Bankasi'nin
uyguladigi politikalarin amaci da buydu. Bu politikalar sonucu blyime diserken cari agikta olusan
“sisme” de indi ve altin ve enerji hari¢ cari agik ylizde 0-0.2 araligina geriledi. Ancak mevcut denge
oldukga hassas ve yiiksek biiyiime oranlarina izin vermiyor. Ote yandan bliylimenin finansal istikrar
ugruna dis talep kosullarina bu kadar bagiml kalmak zorunda olmasi Turkiye'nin énimuzdeki 10 yil
icin koydugu hedeflere ulagsmasinin 6niinde buyuk bir engel teskil ediyor.

' Ihracat ve ithalat verilerinde en son ay Agustos, buytume igin ise yalnizca ilk iki gceyrege dair veri agiklanmis durumda.
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Sekil 4. Altin ve enerji harig ithalat ve ihracat (12 aylik toplamlar)
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=== Altin ve Enerji Hari¢ Cari Acik Altin ve Eneriji haric ithalat 12 ayhk
=== A|tin ve Enerji hari¢ ihracat 12 aylik

Kaynak: TUIK, TCMB, Betam.

Sekil 5. Buyume ve ithalat (yiizde degisim)*
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==Y ldan yila reel GSYH degisimi == Ceyrekten ceyrege ithalat degisimi

Ceyrekten geyrege altin ve enerji harig ithalat degisimi

Kaynak: TUIK, TCMB, Betam.
*12 aylik toplam ithalatin ceyrekten ¢eyrege degisimi.

Finansal risk yaratmayan, kaliteli yiksek biliyiime zor

ilk sekiz aylik ticaret verilerine bakildiginda, 2013 yilinda ekonomide gérilen canlanmanin altin ve
enerji harig ithalat talebinde sinirli bir artisa neden oldugu ancak bunun artan ihracat ile dengelendigi
ve bdylece cari agigi artirmadan blylUmenin basarildigi gériliyor. Ancak bu dengeli tablonun ardinda
Tarkiye’nin potansiyelinin altinda kalan bir blylime rejimi oldugunun altini gcizmek gerekiyor.

Yilin ilkk yarisinda GSYH sadece yilzde 3,7 oraninda blyudu. Ustelik bu biyimenin énemli bir kismi
kamu harcamalarindaki artigstan kaynaklandi. Ozel yatirimlar oldukga zayif seyretti. Bu “kalitesiz” ve
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disUk buyime uzun zamandir kuvvetli artiglar gosteren isgucinu istihdam etmek ve issizlik oraninin
yukselmesini engellemek icin de yeterli degil. Tarim dis! igsizlik orani neredeyse yilin basindan bu
yana yikseliyor.” Mevcut iktisadi yapida Turkiye'nin cari agik riski yaratmamak igin disik bluyimeye
razi olmasi gerekiyor, ancak disik blylime igsizlik sorununu beraberinde getiriyor. Ote yandan
Turkiye igin finansal risk yaratmayan, kaliteli yiksek biylmeyi saglamak gittikge zorlagiyor. Orta gelir
diizeyine yaklasan Turkiye icin sermaye birikimi ve istihdamin bliylimeye katkisi bundan bdyle giderek
azalacak. Verimlilik artiglarinin saglanamadigi durumda Turkiye’nin gelecede yonelik biyime
potansiyeli de giderek azalma tehlikesi altinda.®

2 Subat 2013 déneminde 11,6 olan tarimdisi issizlik orani Temmuz 2013 déneminde 12,5'e yiikseldi (mevsimsellikten
arindiriimig).
® Girsel ve Soybilgen 2013, “Turkiye Orta Gelir Tuzaginin Esiginde” Betam Arastirma Notu 13/152.
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