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OZET

Covid-19 Pandemisi Tirkiye’”de Mart ayinin ortasindan itibaren ekonomik
faaliyetleri; dis ticaret, turizm ve i¢ talep kanallariyla etkilemeye baslamis, etkiler
Nisan ay1 itibariyla derinleserek tiim ekonomiye yansimistir. Bu ¢alismada Covid-19
salgininin  Tiirkiye ekonomisine etkilerinin makroekonomik bir yaklagimla
irdelenmesi amaglanmaktadir. Calismada ortaya ¢ikan sonuglar baglaminda, Covid-
19 krizinin Tiirkiye ekonomisinde; Uretim, Istihdam, Kisi ve Isletme Gelirleri,
Ihracat, Cari Acik, Biitce Acig1 ve Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Yiikiinii
pandeminin siiresine bagli olarak negatif etkileyerek durgunluga neden oldugu ve
pandemi siiresine bagl olarak GSYH’de yaklasik 400-675 milyar TL arasi kayip

olusturabilecegi degerlendirilmektedir.
Anahtar Kelimeler: Tiirkiye Ekonomisi, Covid-19, Makroekonomik Analiz

MACRO ECONOMIC ANALYSIS OF THE EFFECT OF THE COVID-19
PANDEMIC IN TURKEY

ABSTRACT

Covid-19 has begun to affect economic activities with the channels of foreign trade,
tourism and domestic demand from mid-march in Turkey and the effects were
deepened and reflected to the overall economy in April. In this study, the effects of
Covid-19 outbreak on Turkey’s economy is intended to examine with a
macroeconomic approach. In the context of the results of this study, it is observed that
Production, Employment, Person and Business Incomes, Exports, Current Account
Deficit, Budget Deficit and Central Government Total Debt affect negatively Turkish
economy depending on the duration of the pandemic causing a recession and creating
a loss of approximately 400-675 billion TL in GDP.
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1. GIRIS

Aralik 2019°da Cin’in Wuhan kentinde baslayan Korona viriis (Covid-19) salgini,
once Uzak-Dogu ekonomilerine, pesinden Amerika, Avrupa ve tim diinyaya hizla
yayildi. Mart aymin sonlarina dogru Diinya niifusunun yaklasik %25’ini risk altina
sokan Covid-19, kiiresel ekonomide basta turizm olmak {izere, sanayi, hizmetler
sektorlerinde tiretimin, i¢ ticaret ve dis ticaretin hizla gerilemesine neden oldu (Hale
vd. 2020). Tiiketici ve iiretici giiven endeksleri biiyiik diisiisler yasadi. Hiikiimetlerin
biitce gelirleri diistii, harcamalar artt1. Igsizlik yiikseldi. Bu baglamda Korona viriis
(Covid-19) salgminin diinya ¢apinda yayilmasi iretimi, tedarik zincirlerini ve
tilketimi etkilerken diinyadaki ekonomik faaliyetleri sert sekilde daraltmis, bazi
sektorleri durma noktasina getirmistir. Salginin gelisimiyle ilgili belirsizlikteki artig
problemi daha vahim hale getirmektedir. Finansal kosullardaki sikilagma, hane
halklarinin gelir kaybi ve firmalarin nakit akisindaki bozulma, talepte de belirgin bir
zayiflamaya yol agmaktadir. Salginin yayilmasina karsi uygulanan sosyal yalitim
tedbirleri hizmetler sektdrii faaliyetlerini biiylik oranda azaltmistir. Salginin
dogurdugu finansal sorunlar, igsizlik, talep azalmasi, tiretim gii¢liikleri ve belirsizlik
diinyadaki hemen her ekonomide az veya ¢ok olumsuz etkiler dogurmus, bir kriz
slirecine girilmistir.

Tiim diinyay: etkisi altina alan salginin 2008 kiiresel finans krizinden daha derin
ekonomik etkileri oldugu goriilmektedir. Istihdam, tedarik zincirleri ve iiretim
kapasitesi lizerinde meydana gelebilecek kalici bir tahribatin onlenmesi amaciyla
kiiresel c¢apta biiylik Olgekli parasal ve mali tedbirler uygulamaya konulmustur.
Parasal tedbirler kapsaminda gelismis ve gelismekte olan iilke merkez bankalarinda
faiz indirimleri, varlik alimlari, likidite artirimi ve kredi destek programlar gibi ¢esitli
uygulamalar 6ne ¢ikmaktadir.

Gelismekte olan iilkelere yonelen portfoy akimlarinda bir onceki yilin son
ceyregindeki toparlanma egilimi 2020 yili baginda da siirerken, salginin kiiresel bir
nitelik kazanmasim takiben bu iilkelerden biiylik 6lgekli sermaye ve fon cikislari
gerceklesmistir.  Mart ayinda, kiiresel finansal kriz donemi de dahil olmak {izere,
Gelismekte olan iilkelerin portfy piyasalarindan simdiye kadarki en yiiksek miktarlt
¢ikis gergeklesmistir. Normallesme siirecine iliskin belirsizlikler halen yiiksek
seyretmekle birlikte agiklanan para ve maliye politikasi dnlemlerinin de etkisiyle s6z
konusu iilkelerin portfdy piyasalarina akimlarin 2020 yilinin ikinci yarisinda bir
miktar toparlanmasi beklenmektedir.

Diger taraftan, seyahat kisitlamalari, sokaga ¢ikma yasag1 uygulamalari, iicretsiz izin
uygulamalar1 ve ¢aligma saati diizenlemeleriyle hane gelirinin azalmasi, salginin
psikolojik etkileri ve arzdaki kisitlamalar dogal olarak sektorel talep degisikleri
olusturmus ve dolayistyla salgin hem {iretimi hem de iiretime olan talebi etkileyen bir
boyut kazanmustir. Talepteki ve arzdaki bu daralmalar, diinya capinda milli gelir
tahminlerini etkilemis; hatta uluslararasi kuruluslar diinyanin Bityiik Buhrandan beri
en ciddi ekonomik krizi yasayacagi konusunda uyarilar yapmugtir (Deloitte,2020).

Salgina bagli gelismeler Tirkiye’de de Mart aymin ortasindan itibaren ekonomik
faaliyetleri dis ticaret, turizm ve i¢ talep kanallariyla etkilemeye baslamis, etkiler
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Nisan ay1 itibartyla derinleserek tiim ekonomiye yansimigtir. Tiirkiye’de de ikinci
ceyrekte yavaslamanin arttig1 gézlenmektedir. Tiirkiye’de salgina kars: tedbir olarak
Aligveris merkezleri kapanmig, hizmet sektoriindeki; kafe-kahvehane, berber, kuafor
gibi faaliyetlere tiimiiyle ara verilmis, restoran, pasta hane gibi iskollarinda faaliyetler
siirlandirilmistir. Tekstil- hazir giyimden, otomotiv sanayiindeki ¢ok sayidaki
iskolunda i¢ ve dis talebin diismesiyle iiretim durma noktasina gelmistir.

Bu ¢alismada Covid-19 salgininin Tiirkiye ekonomisine etkilerini makroekonomik bir
yaklagimla belirlenmesi ve olumsuz etkilerin azaltilmasina ydnelik Onerilerin
geligtirilmesi amaglanmaktadir. Calisma dort boliimden olusmaktadir. Giris
boliimiinden sonraki ikinci boliimde salgin baglamadan 6nce 2019 yil1 sonu itibariyle
Tiirkiye Ekonomisinin Genel Durumu irdelenmektedir. Ugiincii béliimde Covid-19
Pandemisinin Tiirkiye ekonomisine etkileri makro diizeyde degerlendirilmektedir.
Dordiincti bolimde Sonu¢ ve Degerlendirme yer almaktadir. Calisma, Tirkiye
ekonomisi ile ilgili ¢gesitli veri kaynaklart ve konu ile ilgili bilimsel literatiir kapsami
dahilinde gergeklestirilmistir.

2.2019 SONU iTIBARIYLA TURKIYE EKONOMIiSINiN GENEL DURUMU

Tirkiye ekonomisinin 2015-2019 yillar1 genel dengesi Tablo 1°de yer almakta
olup, Tiirkiye’nin GSYH’si, 2019 yilinda 754 milyar dolar olarak gerg¢eklesmistir.
2019 yilinda GSY1H, 2018 doviz krizinin etkisi ile % 0,9 biiyiimiistiir. Enflasyon
2018 de % 20,30 olurken 2019 yilinda % 11,84 ile 2017 y1l1 seviyesine inmistir.
Issizlik Oran1 % 13,0, Isgiiciine Katilim Oram1 % 52,3 olarak gerceklesmistir. TL bu
donemde reel olarak % 23,3 deger kaybederek TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
endeksi 2015 yilindaki 99,2 seviyesinden 76,1°e gerilemistir. 2019 yil1 sonu itibariyle
1 USD = 5,95 TL, EUR= 6,68 TL olmustur. Dis ticaretteki rakamlar, 2019 yilinda
2018 yilina gore; ihracat % artarak 180,8 milyar dolar, ithalat % azalarak 210,3
milyar dolar olarak gerc¢eklesmistir. Dig ticaret agigt 29,5 milyar dolar, ihracatin
ithalati karsilama oran1 % 86, cari iglemler fazlasi 8,7 milyar dolar, cari islemler
fazlasinin GSYIH igindeki payi, % 1,2 olmustur. Net Dogrudan Yatirimlar 5,6
milyar dolar olmustur. Kamu Biitgesi baglaminda biit¢e gelirleri; 875,8 milyar TL,
harcamalar 999,5 milyar TL, biit¢e acig1 123,7 milyar TL olarak GSYH’nin % 2,9’u
olarak gergeklesmistir. Faiz giderleri 99 milyar TL ile biitcenin %10’u diizeyinde
gerceklesmistir. Merkezi yonetim toplam borg stoku 2015 yilinda 678,2 milyar TL
iken 2019 yilinda % 96 artigla 1.328,8 milyar olarak ger¢eklesmistir. Bu donemde
enflasyon oraninin %78 oldugu gz oniine alindiginda borg stokunun reel olarak %10
civarinda arttig1 goriilmektedir.

Tablo 1’de yer alan Tiirkiye Ekonomisinin Genel Dengesi (2015-2019) rakamlar1
irdelendiginde, 0zetle artan ve kronik hale gelen issizlik, 2018 krizinin etkisiyle
diisiik biiylime oranit ve bunun diisiirdligii dis ticaret agiginin etkisiyle uzun
yillardan sonra verilen ve konjonktiirel oldugu goriilen cari fazla enflasyonist bir
ekonomi, doviz kurunun son bes yilda % 23 oraninda reel deger kaybi, vergi
gelirlerinin diismesi ve askeri harcamalardaki artisin getirdigi biit¢ce aciginin
artmasi ve bunun birikimli olarak toplam bor¢ stokunu 5 yilda reel olarak % 10
arttirdig1 goriilmektedir.
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Tablo 1. Tiirkiye Ekonomisinin Genel Dengesi (2015-2019)

Biiyiime 2015 2016 2017 2018 2019
GSYH (milyar USD) 862 863 853 789 754
GSYH (milyar TL) 2339 2609 3.111 3.724 4.280
Biiylime Orani (%) 6,1 3,2 7,5 2,8 0,9

Enflasyon ( %)

TUFE (yillik) 8,81 8,53 11,92 20,30 11,84
Yurt I¢i UFE (yillik) 571 9,94 15,47 33,64 7,36

Isgiicii Piyasas1 Verileri Mevsim sellikten Arindirilmis
Issizlik Orani (%) 10,2 12,0 9,9 12,8 13,0
Isgiiciine Katilim Orani (%) 51,7 52,4 53,1 53,0 52,3

Doviz Kurlari
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru 99,2 93,6 86,3 76,4 76,1
USD/TL 2,92 3,52 3,795, 32 5,95
EUR/TL 3,17 3,71 4,55 6,08 6,68
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 3,04 3,61 4,17 5,70 6,32
Dis Ticaret Dengesi (1 ) ( milyar USD)

fhracat 151,0 149,2 1645 177,2 1808
Ithalat 2136 2022 238,7 2312 2103
Dis Ticaret Dengesi -62,6 -529 -742 540 -295

Thracatin ithalat1 Karsilama Oram (%) 70,7 73,8 68,9 76,6 86,0
Odemeler Dengesi (1 ) ( milyar USD)

Cari Islemler Dengesi -27,3 -26,8 -40,6 -20,7 8,7
Finans Hesabi -21,2 -21,7 -46,8 -10,9 1,8
Dogrudan Yatirimlar (net) -14,2 -10,8 -8,4 -9,4 -5,6
Portfoy Yatirimlari (net) 15,3 -6,4 -24,1 3,1 1,2
Diger Yatirimlar (net) -10,6 -5,3 -6,2 5,7 -0,2
Rezerv Varliklar (net) -11,8 08 -8,2 -104 6,3
Net Hata ve Noksan 6,1 51 -6,3 9,8 -6,9
Cari Islemler A¢131/GSYH ( %) -3,2 -3,1 -4,8 -2,6 1,2
Biitge Gergeklesmeleri (2 )(3 ) ( milyar TL)
Harcamalar 506,3 584,1 6783 8305 9995
Faiz Harcamalari 53,0 50,2 56,7 74,0 99,9
Faiz Dig1 Harcamalar 4533 5338 6216 7565 8995
Gelirler 482,8 5541 6305 757,8 875,8
Vergi Gelirleri 407,8 459,0 536,6 6213 6733
Biitce Dengesi -235 -299 478 -72,8 -123/7
Faiz Dis1 Denge 29,5 20,3 8,9 1,3 -23,8
Biitce Dengesi/GSYH% -1,0 -1,1 -1,5 -2,0 -2,9
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku ( milyar TL)
I¢ Borg Stoku 440,1 4686 5354 586,1 7551
Dis Borg Stoku 238,1 291,3 3410 4810 573,77
Toplam Borg Stoku 678,2 760,0 8765 1.067,1 1.328,8

Kaynak: TUIK, TCMB, T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1,T.C.Ticaret Bakanlig1
verileriyle hazirlanmustir.
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3. COViD 19 PANDEMISININ TURKiYE EKONOMISINE ETKiLERININ
MAKRO DEGERLENDIRMESI

Covid-19 pandemisinin Tirkiye ekonomisine etkilerini makro baglamda
degerlendirmek i¢in, biiylime, enflasyon, kamu maliyesi, istihdam, dis ticaret ve cari
acik, faiz, doviz kuru, iiretim, finansal sektdr gibi makro biiyiiklikler {izerindeki
etkilerin irdelenmesini gerektirmektedir.

3.1. Biiyiime

2019 yilinin son g¢eyreginde %6, yilin tamaminda %0,9 oraninda biiyiiyen ve Orta
Vadeli Program’a gore bu yil i¢in biiyiime tahmini yiizde 5 olan Tiirkiye ekonomisi,
salgin nedeniyle gesitli tahminlere gore 2020 yilini kiiglilerek tamamlayacak, 2021
yilinda biiyiimeye gegecektir.

Tiirkiye’de 10 Mart’ta ilk korona vakasinin belirlenmesinden sonra alinan tedbirler ve
tecrit dnlemleri ekonomiyi yavaslatmistir. Isletmelerin kendi aldig1 veya kamunun
uyguladig tedbirler kapsaminda dncelikle ekonominin arz tarafina ¢esitli kisitlamalar
getirilmistir. Bazi tesislerde tretimin durdurulmasi veya kapasite sinirlamasi
getirilmesi ile 6zellikle hizmet ve perakende sektorlerinde yer alan ¢esitli isletmelerin
kapatilmasi gibi tedbirler, tiretkenligin azalmasina neden olmustur.

Bu baglamda, AB Komisyonu, Tiirkiye ekonomisinin 2020 yilinda yiizde 5.4
daralacagini 2021 yilinda ise yiizde 4.4 biiyiiyecegini dngérmektedir. Fitch Solutions,
bu yil Tirkiye'de ylizde 3.4 daralma beklediklerini, gelecek yillarda ise 1limli bir
toparlanma olacagini agiklamistir. IMF, 2020 yilinda Tiirkiye igin de yiizde 5 kii¢iilme
ongormektedir. Moody’s Investors Service yayinladigi Global Makro Goériiniim 2020-
2021 raporunda, G20 iilkeleri i¢in 2020 ve 2021 yil1 biiyiime tahminlerini revize etmis
ve Tirkiye ekonomisinin 2020 yilinda yiizde 5 daralacagini, 2021 yilinda ise yiizde
3,5 biiylime yasanacagin1 6ngérmektedir (Moody’s Investors Service,2020).

Diinya Bankasi (DB), 9 Nisan 2020 tarihli raporunda Tiirkiye i¢in 2020 biiyiime
tahminini ylizde 0,5'e indirmigtir. DB, 2021 yilinda Tiirkiye ekonomisinin yiizde 4
2022 yilinda yiizde 4.0 biiyiiyecegini ongérmektedir (World Bank,2020). Reuters
anketine katilan yaklagik 40 ekonomistin tahminlerinin medyan (ortanca) degerine
gore, Tiirkiye Gayr1 Safi Yurti¢i Hastlasi’nin (GSYH) bu yilin tamaminda yiizde 1.4
daralmasi beklenirken, ikinci ve ii¢iincii geyrekte bir onceki yilin ayni donemine gore
sirastyla ylizde 8.6 ve yiizde 5.3 daralma yasanacagi tahmin edilmektedir
(Reuters,2020).

Deloitte’in farkli senaryolar ve politikalara gore hesaplamalar yaptigi caligsmada,
Tirkiye igin senaryolara gore yiizde 0,6 ile yiizde 8 gibi genis bir aralikta daralma
tahmini yapilmistir (Deloitte,2020). Tablo 2°’de Senaryo 1’in ii¢ aylik toparlanma
stireci 6ngoren sonuglart sunulmaktadir. Senaryolara gore; Tiirkiye ekonomisinin
salginin olumsuz etkilerinden asgari diizeyde hasarla kurtulabilmesi i¢in May1s sonu
itibariyle aktif vaka sayisinin kontrol edilebilir seviyede tutulabilmesi, Haziran’da
tedbirlerin kademeli olarak gevsetilmeye baslamasiyla beraber Haziran sonu itibariyle
ekonominin normale donebilmesi gerekmektedir. Tablo 2’de kurumlarin giincellenen
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biliyime tahminleri ve bu ¢alismadaki IMF’nin salgin sonrasi biiyiime beklentisi en
biiyiik daralmay1 dngérmektedir.

Tablo 2. Covid-19 Salgim Sonrasinda Tiirkiye i¢in Degisen Biiyiime
Tahminleri,%

Kurum Covid-19 oncesi Covid-19 sonras1  Fark
IMF 3,0 -5,0 8,0
Diinya Bankasi 3,5 0,5 3,0
EIU 3,8 -3,5 7,3
Ortalama 3,4 -2,7 6,1
Deloitte Tiirkiye 3,5 -1,9 5,4

Kaynak: Deloitte Tiirkiye. (Nisan 2020).

Tiirkiye ekonomisi, salginin etkilerinin yogun hissedilmedigi 2020 yilinin ilk
ceyreginde %4,5 bilylimiistiir. Bir onceki ¢eyrege gore ise mevsim ve takvim
etkisinden arindirtlmis verilerle biiylime %0,6 artmustir. Cari fiyatlarla GSYH 4,3
trilyon TL'den 4,4 trilyon TL'ye, dolar cinsinden ise 754 milyar dolardan 758 milyar
dolara yiikselmistir.

2020 yilinin ilk ¢eyreginde %4,5 biiylimenin 4 puanini tiiketim kalemi, 5,3 puanini
stoklar olusturmustur. Son 7 ¢eyrektir yatirimlar biiyiimeye negatif katki saglarken,
bu ¢eyrekte de biiylimeye -0,4 puan negatif etkisi olmustur. Net ihracat ilk ¢eyrekte
net ihracatin biiyiimeye -4,3 puan negatif etkisi olmustur. Biiyiimeye iiretim yoniiyle
baktigimizda, %4,5’lik biliyiimeye en biiyiik katkiyr 1,3 puanla sanayi sektorii
vermistir. Bunu 0,8 puanla hizmet sektorii takip etmistir. Kamu yonetimi, egitim,
insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri biiyiimeye 0,5 puan, bilgi ve iletisim sektorii
0,3 puan, tarim sektorii ise 0,1 puan katkida bulunmustur. Insaat sektorii ise son 7
ceyrektir negatif katkida bulunmakta olup bu ¢eyrek -0,1 puanlik negatif katki
saglamistir.

3.2. Enflasyon

2019 sonunda %11,84 olarak gerceklesen Tiiketici Fiyatlar1 Enflasyonu (TUFE);
Subat 2020°de 12,37; Mart aymnda % 11,87 ve 2020 yilinin ilk ¢eyreginde yiizde
11,86 olmustur. Nisan ve May1s aylarinda sirasiyla aylik TUFE artis1 %0,85 ve %1,36
olurken yillik TUFE enflasyonu Mayis ayi itibariyle %11,39 olmustur.

Tablo 3. Tiirkiye Aylik Enflasyon Rakamlari, Ocak-Mayis 2020

TUFE (%) UFE (%)
2020 Yih
Ay Aylik Yilik Ay Aylik Yillik
Ocak 1,35 12,15 Ocak 1,84 8,84
Subat 0,35 12,37 Subat 0,48 9,26
Mart 0,57 11,86 Mart 0,87 8,50
Nisan 0,85 10,94 Nisan 1,28 6,71
Mayis 1,36 11,39 Mayis 1,54 5,53
Kaynak: TUIK
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Nisan 2020 de aylik yurt i¢i UFE (YI-UFE) artis1 %1,28, May1s 2020°de % 1,54
olarak gergeklesmis ve yillik YI-UFE artis1 da yiiksek baz etkisinin destegiyle Sekil
1’de goriildiigii gibi Mayis ayinda % 5,53 ile 12 ayin en diigiik seviyesine inmistir.
Déviz kurlarindaki yiikselise karsilik enerji fiyatlarindaki diisiis YI-UFE’deki artist
siirlandirmugtir.

(2)

¥I-JFE e TJFE

LA
LA
L

May.18 Kas.18 May.19 Kas.19 May 20

Sekil 1.Yilik Enflasyonun Gelisimi
Kaynak: Isbank (2020/a)

Tiirk Lirasi’nda son aylardaki hizli deger kayb1 enflasyonist bir etki yaratsa da diinya
piyasalarinda petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme ve taleplerdeki diisiisiin bu etkiyi
biiyiik 6lgiide azalttig1 goriilmektedir (isbank,2020/a). Bu cercevede, TCMB 30
Nisan’da yayimladigi Enflasyon Raporu’nda 2020 yilsonu enflasyon tahminini, yillik
ortalama petrol fiyatt tahmininin 60 USD’den 32,6 USD’ye c¢ekilmesi, gida
enflasyonu ongoriisiiniin %11’°den %9,5’e indirilmesi ve ¢ikt1 agiginda yapilan asagi
yonlii giincelleme nedenleriyle %8,2’den %7,4’e ¢ekerken 2021 yilsonu enflasyon
tahminini olan %5,4’1 degistirmedi (TCMB,2020/a).

Diinya Bankasi, korona viriis salginimin kontrol altina alimmasma bagli olarak
Banka'nin Tiirkiye i¢in 2020 yili enflasyon tahmini yilizde 11 olurken, enflasyonun
2021'de yiizde 9,0'a ve 2022'de yiizde 8,5'e gerileyecegi dngoriisiinde bulunmustur
(Worldbank,2020). IMF Tiirkiye’de enflasyonun 2020 yilinda yiizde 11.4, 2021'de ise
yiizde 11.7 olarak gergeklesecegi tahmininde bulunmustur (IMF,2020/a).

3.3. D1s Ticaret ve Cari islemler Bilancosu

TUIK verilerine gére Mart ayinda ihracat hacmi gegen yilin aym ayina kiyasla %17,8
azalarak 13,4 milyar USD olurken, ithalat %3,1 artigla 18,8 milyar dolar diizeyinde
gerceklesmistir. Boylece, dis ticaret a¢ig1 %181,6 genisleyerek 5,4 milyar dolara
yiikselmigtir. Dig ticaret agigindaki genigleme yilin birinci ¢eyreginde Ocak-Mart
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2020 doneminde %117,3 olmustur. Bu donemde ihracatin ithalati karsilama oram
2019°daki %88,2 seviyesinden %76,8'e gerilemistir. Korona viriis salgininin yarattigi
olumsuzluklar nedeniyle ihracatta Mart’ta baslayan yillik bazdaki diigiis Nisan ayinda
devam etmistir. TUIK verilerine gére Nisan ayinda ihracat hacmi gegen yilin ayni
ayina kiyasla %41,4 azalarak 9 milyar USD olurken, ithalat %25 daralarak 13,6 milyar
USD diizeyinde gerceklesmistir. Boylece, dis ticaret acigt % 67 genisleyerek 4,6
milyar USD’ye yiikselmistir. Dis ticaret agigindaki genisleme Ocak-Nisan 2020
doneminde %102,3 olmustur. Bu donemde ihracatin ithalati karsilama orani
2019’daki %87,4 seviyesinden %74,7'ye gerilemistir. Dig satm may1s ayinda bir
onceki aya gore ylizde 10,84 artmustir.

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000

0
-5.000 Oca.20 Sub.20 Mar.20 Nis.20

-10.000
Oca.20 Sub.20 Mar.20 Nis.20
m ihracat 14.765 13.927 13.426 8.993
m ithalat 19.229 17.030 18.821 12.957
Dig Tic. Dengesi -4.469 -3.076 -5.395 -3.964

Sekil 2. Aylik Dig Ticaret Rakamlari, Ocak-Nisan 2020,milyar Dolar
Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlig1 verileriyle olugturulmustur.

Gegtigimiz yilin Mart ayinda 120 milyon USD seviyesinde olan cari agik Mart
2020’de 4,92 milyar USD olmustur. Gegtigimiz yilin ilk ¢eyreginde ekonomik
aktivitedeki zayifliga bagli olarak sinirhi diizeyde gergeklesen cari agik, ithalat
hacminde 6zellikle yilin ilk iki ayinda kaydedilen yiikselis ve Mart ayinda yasanan
belirgin artigin da etkisiyle bu yilin ayn1 déneminde 7,6 milyar USD olmustur. Cari
aciktaki bu hizli genislemede dis ticaret aciginin yillik bazda yaklagik 6 katina
¢ikmasinin yani sira viriis salgini nedeniyle hizmet gelirlerinde yasanan diisiis de
onemli rol oynamustir. 12 aylik cari fazla da azalarak Mart ayinda 1,5 milyar USD
olmustur. Nisan 2020’de Cari agik 5.062 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bunun
sonucunda on iki aylik cari iglemler agigi 3.291 milyon ABD dolar1 olmustur
(TCMB/b).
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Sekil 3. Aylik Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar)
Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlhg verileriyle olusturulmustur.

Pandeminin etkisiyle o6nceki yila gore Nisan 2020’de ihracatimiz; Fransa’ya %66;
Ispanya’ya %59; ingiltere’ye % 57,7;Italya’ya %51; Belgika’ya %48,8; Almanya’ya
%35,9; Irak’a %34,4 ve ABD’ye %25,1 oraninda diigmiistiir. Nisan 2020°de AB
iilkelerine ihracatimiz 2019 Nisan ayina gore % 49 azalisla 3 milyar 739 milyon dolar
olurken bu bolgeye yapilan ihracat toplam ihracatimizin %41,9’unu teskil etmistir.
(T.C.Ticaret Bakanl1§1,2020).

3.4. Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Stoku

Tiirkiye ekonomisinde 2003-2020 yillar1 arasindaki Merkezi Yonetim Toplam Borg
Stoku Sekil 4’de goriilmektedir. 2019 yilinda toplam borg 1.328,8 TL, GSYIH miktar
4.280 milyar TL olup Toplam Bor¢/GSYIH Orant %31 olmustur. 2020 yilinin birinci
ceyregi (31 Mart 2020) itibariyle bu oran %33 olarak gerceklesmistir. Ikinci ceyrekte
ekonominin kiigiilmesi, biitce harcamalarinin artmasi ve biitge gelirlerinin azalmast
ile Toplam Bor¢/GSYIH Oranimin yiikselebilecegi ongoriilmektedir.
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Sekil 4. Merkezi Yonetim Toplam Borcu, 2003-2020, milyon TL
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig: verileriyle olugturulmustur

Tablo 4’te yer aldig1 gibi merkezi yonetim briit borg stoku 6zellikle déviz kurundaki
artis nedeniyle 30 Nisan 2020 tarihi itibariyla 1.575,6 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Borg stokunun 739,5 milyar TL tutarindaki kism1 Tiirk Lirasi cinsi,
836,1 milyar TL tutarindaki kismi doviz cinsi borglardan olusmaktadir (Hazine ve
Maliye Bakanligi, 2020).

Tablo 4. Merkezi Yonetim Toplam Borg¢ Stoku,Ara.2019-Nis. 2020(milyar TL)

Merkezi Yonetim Top. Bor¢ Stoku  Ara.19 Oca.20  Sub.20 Mar.20 30 Nisan.20

i¢ Bor¢ Stoku 755,1 7619 786,0 808,8 739,5
Dis Bor¢ Stoku 573,3 574,3 623,5 653,3 836,1
Toplam Borg Stoku 1.328,8 1.336,2 1.409,5 1.462,0 1.575,6

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileriyle olusturulmustur

Sekil 5 ve Sekil 6°da Merkezi Yonetim sirasiyla I¢ Bor¢ ve Dis Bor¢ Odeme
Projeksiyonlar1 yer almaktadir. I¢c bor¢ 6demesi; Ekim 2020, Subat 2021 ve Nisan
2021 aylarinda 40 milyar TL {izerindedir. D1 bor¢ 6demelerinde Mayis ve Haziran
2020’deki 6demeler disinda aylik 800 milyon dolarin altindadir. 2020 yili i¢ borg
Odemesi 178.660 milyon TL Anapara olmak tizere Toplam 263,680 milyon TL olup
Mayis 2020-Nisan 2021 dénemindeki i¢ bor¢ ddemesi 322.212 milyon TL oldugu
goriilmektedir.
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Sekil 5. Merkezi Yonetim i¢c Bor¢ Odeme Projeksiyonlar

Kaynak:T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig: verileri ile olusturulmustur
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Sekil 6. Merkezi Yonetim Dis Bor¢ Odeme Projeksiyonlar
Kaynak:T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileri ile olugturulmustur
3.5. Biitce Dengesi

Tablo 5’te goriildigii gibi merkezi yonetim biit¢e dengesi Ocak 2020°de 21,5 milyar
TL, Subat 2020 ayinda 14,1 milyar TL fazla verirken Tiirkiye’ nin viriis salginindan
etkilenmesiyle birlikte Mart 2020°de -29,6 milyar TL a¢ik vermistir. Ocak-Subat
doneminde sergilenen gorece olumlu biitce performansmnin etkisiyle ve OTV
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gelirlerinin Mart ayinda diisiik bazin da etkisiyle gecen yilin ayn1 ayina gore %43,4
oraninda geniglemesi biitge gelirlerindeki diisiisii sinirlandirmus biit¢e agigt yilin ilk
ceyreginde gecen yilin ayni donemine kiyasla 6,6 milyar TL (%18,2) azalarak 29,6
milyar TL diizeyine inmigtir. Mart ayindaki olumsuz performansina karsin, vergi
gelirleri, yilin ilk ¢eyreginde %14,2 oraninda genislemistir. Faiz dig1 denge ise,
2019’un ilk ¢eyreginde 2,8 milyar TL agik verirken bu yilin aym déneminde 8,7
milyar TL fazla vermistir. Korona viriis baglaminda biitge harcamalarinin artmasi
gelirlerin azalmasi ile Merkezi Biit¢e Nisan 2020°de -72,8 milyar TL agik vermistir.

Tablo 5. Merkezi Yonetim Biitcesi Ocak-Nisan 2020
Biitce Gergeklesmeleri (milyar TL) Oca.20 Sub.20 Mar.20 Nisan 19 Nisan 20

Harcamalar 100,7 1942 2853 3304 393,8
Gelirler 122,2 208,3 255,7 276,0 321,0
Biitce Dengesi 21,5 14,1 -29,6 -54,5 -72,8

Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi

Pandemi nedeniyle vergi tahsilatlarimin ertelenmesi vergi gelirlerinin Mart 2020°de
onceki yilin aym donemine gore %10,1 diismesine sebep olmustur. Dahilde alinan
KDV, 4,9 milyar TL azalmistir. Bunun yani sira gelir vergisi ile diger gelirlerde
yasanan diisiisler de biitce gelirlerini olumsuz etkilemistir. OTV gelirlerinin %43,4
oraninda artmasi biitge gelirlerini olumlu etkilemistir. TL’deki deger kaybinin da
etkisiyle ithalde alinan KDV ’nin biitge gelirlerindeki artiga katkida bulunmustur. Mart
ayimdaki olumsuz performansina karsin, vergi gelirleri 2020’nin ilk ¢eyreginde %14,2
oraninda geniglemistir (T.C. Hazine ve Maliye Bakanl1§1,2020) .

Vergi Gelirleri (Milyar TL)
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Gelir Vergisi Kurumlar Vergisi KDV oTvV KDV
W Mar.19 11,5 1,4 1,6 9,3 10,4
Mar.20 9,6 0,9 -4,9 13,4 9,6
Nis.19 14,2 2 4,2 10,5 10,3
Nis.20 12,1 0,9 9,1 12,9 7,7

Sekil 7. Vergi Gelirleri Karsilastirmasi, Mart-Nisan,2019 ve 2020 (Milyar TL)
Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileriyle olusturulmustur.
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Yilin ilk ¢eyreginde biitce harcamalarindaki hizli arti sirmiistiir. Mart ayinda cari
transferler ile personel giderlerindeki artislar biitge giderlerinin hizli yiikselmesine
sebep olmustur. Cari transferler altinda yer alan diger Hazine yardimlarindaki 2,6
milyar TL artig biitce harcamalarindaki %15,6’lik yiikselise 3,3 puan katkida
bulunmustur. Gayrimenkul sermaye ve iiretim giderlerinin yillik 1,6 milyar TL
(%35,9) diigmesi biitge harcamalarindaki yiikseligi 2 puan azaltmistir.

Hazine ve Maliye Bakanlig1 verilerine gore, Ocak-Mart 2020 doneminde 63,3 milyar
TL olan Hazine'nin net bor¢lanmasina, pandemi harcamalari nedeniyle Nisan ayinda
rekor bir artigla 59,7 milyar TL ilave olmustur. Ocak-Nisan 2020’deki dort aylik
stirecte, Hazine, gegmis yilda yaptig1 56,1 milyar TL bor¢lanmaya gore % 119 artigla
123 milyar TL net bor¢glanmistir. Hazine, 2020'in ilk {i¢ ayinda 26,4 milyar TL nakit
ac181 verirken Mart ayinda bu rakam 40,4 milyar TL olmustur (T.C. Hazine ve Maliye
Bakanligi) .

Biit¢e Harcamalari, (Milyar TL)

n
-
n n
[ [*)]
] oo =
© ~ o %) ™
IS ) ,c\i )
g  a~Ngd <N
© — ~
T Qoo NN AR © <0
AN Y n NN
[ | I -
K Devl
Personel Giderleri Sermaye Giderleri Faiz Giderleri Cari Transferler 56 . v .et
Primleri
W Mar.19 19,8 5,6 11,4 31,9 3,6
Mar.20 23,7 3,8 11,3 39,5 4
Nis.19 20,7 4,2 5,1 33,4 3,4
Nis.20 23,9 3,7 17 51,5 3,8

Sekil 8. Biitce Harcamalari, Mart-Nisan,2019 ve 2020 (Milyar TL)
Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileriyle olusturulmustur.

3.6. Doviz Kurlan

2020 y1il1 baginda 1 Dolar= 5,95 TL, 1 Euro= 6,65 TL olmustur. Pandeminin etkisiyle
Gelismekte Olan Ulkelerden (GOU) kagan yabanci sermaye ve fonlar Tiirkiye’den
de hizla cikmustir. Sekil “‘de goriildiigii gibi sermaye ¢ikisiyla paralel bir sekilde Doviz
kurlarinda yiikselis ve Tirk Lirasinda deger kaybi yasanmistir. Merkez Bankasi
verilerine gore, yabanci yatirnmcilar yilin ilk dort ayinda yaklasik 3 milyar dolarlik
hisse senedi satmustir.
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Sekil 9. Doviz Cikis1 ve Dolar Kuru
Kaynak: Alaattin AKTAS (2020),

Devlet i¢ bor¢lanma senedindeki satis ise 5.5 milyar dolara ulagmistir. 2015 yilinin
timiinde 8.8 milyar dolarlik satis yapan yabancilarm 2020 yili ilk dort ayda
gerceklestirdikleri satis 8.4 milyar dolar gibi rekor bir diizeye erismistir. 2020 yilinda
dolar kuru en yiiksek Mayis ayi1 iginde 7,23 TL olmus ve daha sonra gerileyerek halen
6,70-6,90 TL araliginda dalgalanmaktadir.

TUFE Bazli Reel Déviz Kuru Endeksi, 2003=100
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Sekil 10. TUFE Bazh Reel Déviz Kuru, 2003=100
Kaynak: TCMB Verileriyle olusturulmustur.

Aralik 2019 da 76,22 olan TUFE bazli (2003=100) reel déviz kuru, Ocak 2020’de
75,77; Subat ayinda 75,34; Mart’ta 73,06;Nisan’da 69,18;Mayis 2020 de 68,60
olmustur. Ozetle Sekil 10°da goriildiigii gibi 2020 yilimin ilk bes ayinda Tiirk Lirast
yiizde 10 reel kayip yasamustir.

3.7. istihdam

Tiirkiye ekonomisinde Sekil 11°de yer aldigi gibi Ocak 2018’de 28 milyon 29 bin
olan mevsim etkisinden armndirilmamis istthdam, 2018 Agustos ayinda 29 milyon
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318’e yiikselmistir. Bu tarihten Subat 2019’a kadar azalis gosteren istihdam sayisi
Subat 2019°da artis, Temmuz 2019’dan sonra ise azalmaya baslamistir. 2020 Ocak
ayinda istihdam rakamlar1 Agustos 2018 itibariyle 2 milyon 52 bin azalarak 27 milyon
266 bine gerilemistir. Mart 2020’de istihdam edilenlerin sayis1 26 milyon 133 bine,
istihdam orani ise yiizde 42 ile 2018 krizinden bu yana en diisiik rakamlara diismiistir.
Istihdam edilenlerin %16,4’ii tarim, %21,1°i sanayi, %4,9’u insaat, %57,6’s1 ise
hizmet sektoriinde yer almaktadir. Tiirkiye’de isgiiciine katilim oramt % 50-54
araligindadir.

Bin
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29.000 28-87208314 28199 28512, §8-5229 28383
. 193 28.169
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u istihdam Say1s1,Bin

Sekil 11. Tiirkiye Ekonomisinde istihdam Rakamlari, Haz.2018-Mar.2020
Kaynak: TUIK verileriyle olusturulmustur

Issizlik oram ise, 2019 yilinda 2018’e gére 2,7 puan artarak %13,7 olmustur. 2019
yilinda geng igsizlik oran1 %25,4 olmustur.

TUIK tarafindan 11 Mayis 2020 tarihinde agiklanan (Ocak-Subat-Mart) verilerinde
Covid-19’un yarattig1 ekonomik krizin sonuglari, issizlik ve istihdama etkileri heniiz
goriilmemektedir. TUIK verilerine gére isgiicii ve istihdamin birlikte diistiigii
goriiliiyor. Isgiicii, 2019 Subat ayina gére 1 milyon 102 bin azalarak 30 milyon 982
bine gerilerken, isgiiciine katilma orani ise 2.6 puanlik azalig ile %49.9 olarak
gerceklesmistir. Istihdam son bir yilda 602 bin azalmigtir. Toplam istihdam uzun bir
siireden sonra ilk kez 27 milyonun altinda gergekleserek Subat 2020’de 26 milyon
753 bin, Mart 2020°de 26 milyon 133 bin olmustur. Istihdam 2018 krizi &éncesine gére
(Agustos 2018) 3 milyon 185 bin azalmustir.
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Sekil 12: Issizlik Oranlar1 (1999-2020),%
Kaynak: TUIK verileriyle olusturulmustur

Isgiiciine katilim oran1 Mart 2020 déneminde Mart 2019 donemine gore 2 milyon 235
bin kisi azalarak 30 milyon 104 bine diismiistiir. Isgiiciine katilma oram ise % 48,4
olmustur. Mart 2020 déneminde herhangi bir sosyal giivenlik kurulusuna bagh
olmadan caliganlarin toplam ¢aliganlar i¢indeki pay1 olan kayit dis1 ¢alisanlarin orant,
% 29,1 olmustur. Tarim dis1 sektérde de kayit dis1 ¢aliganlarin orant % 8,6 olmustur
(TUIK).

Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce Bagkanligi’nin derledigi verilere gore, 2020 yili
I. déneminde toplam kamu istihdami 2019 yilinin ayn1 donemine gore %4,0 oraninda
artarak 4 milyon 699 bin kisi olmustur.

Covid-19 nedeniyle ortaya ¢ikabilecek igsizlik konusunda yapilan bir ¢alismaya gore,
dar tamimli is ve istihdam kaybinim 12 milyona, genis tanimli igsizligin 15-16 milyon
civarina ulasabilecegini tahmin edilmektedir (DISK-AR,2020).

ISKUR Nisan 2020 verilerine gore Mart 2020°de 167 bin 306 olan agik is say1s1 Nisan
2020’de 52 bin 418’¢ diigmiistiir. Gegen yilin ayni donemine goére ise Nisan ayinda
200 bin 468 olan agik is sayis1 52 bin 428’e gerilemistir. Boylece son 1 yilda agik is
sayis1 korona nedeniyle yiizde 73,8 oraninda azalmistir (ISKUR).

3.8. Di1s Borg

Sekil 13°te goriildigii gibi, 2003 yilinda 129 milyar ABD dolar olan Tiirkiye nin
briit dis borg stoku 17 yilda yaklagik 3.5 kat artarak Haziran 2019 itibariyle 447
milyar ABD dolara ulagsmustir. Bu siirede kamunun dis borcu 2.3 kat; 6zel sektoriin
dis borcu ise 6.8 kat artmis, toplam dis borcun milli gelire oran1 ise 61.9 ile 2001
krizi seviyesinin (54.8) bes puan iizerine ¢ikmugtir.

206



Istanbul Ticaret Univerfitesi Sosyal Bilimler Dergisi Covid-19 Sosyal Bilimler Ozel Sayist
Yil:19 Sayi1:37 Bahar (Ozel Ek)

500
450
400
ke 350
o
K 300
t 250
@©
> 200
S 150
100
50
o B
2001 2 9 20101112 13 14 15 16 17|18 2012020/1
M Toplam Dis Borg 114 130 144 161 171208 250 281 269 292 305|342 392 405 399 408 453|444 437
B Kamu 71 87 95 97 86 87 89 92 97 101 105 113 124 124 118 124137 137 146
m Ozel 42 43149 64 85 121161 188 172 191 200 229 268 281 282 284 316 306 291

T.D.Borg/GSYH 57 55 46|40 34 38 37 36 42 38 37 39 41 43|46 47 53 57 58

Sekil 13. Tiirkiye’nin Briit Dis Bor¢ Stoku ve Dagilimi
Kaynak: TCMB Verileriyle olusturulmustur.

Sekil 14’de Tiirkiye’nin Uluslararast Yatirim Pozisyonu yer almakta olup 2020°nin
ilk ¢eyreginde uluslararasi; ylikiimliilikkler 548,5 milyar dolar, varliklar 233,8 ve net
yiikiimliiliikler -314,7 milyar dolar seviyesindedir (TCMB). Bu donemde her iig
kaleminde 2019 yilina gore azaldig1 gortilmektedir.
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Sekil 14. Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (milyar dolar)
Kaynak: TCMB

Tiirkiye’ye yonelik risk algisi ise Pandemi ile birlikte artmigtir. Sekil 15°te goriildigi
gibi Tiirkiye’nin 5 yil vadeli CDS primi Ocak 2020°de 250 civarinda gergeklesmistir.
Nisan’da dalgali seyretmis, 7 Nisan’da 652 puana yiikselmis 10 Nisan’da 414 baz

207



Muhittin ADIGUZEL

puan diizeyine kadar gerilemis, bu ay1 571 baz puanda tamamlamistir. 8 Mayis
20020’de 643’¢ yiikselen CDS primi, daha sonra diisiisiinii siirdiirerek Haziran ay1
ikinci haftasi itibariyle 420-450 puan araliginda seyretmektedir.

Baz Puan
650 . i
— Tirkiye Brezilya
— @G, Afrika Rusya
500 .~
||l 1
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350 =
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Sekil 15. 5 Y1l Vadeli CDS Primleri
Kaynak: Isbank,2020/b
Tiirkiye kisa vadeli dis borg stoku Mart sonu itibariyla, 2019 yilsonuna goére % 4,0
oraninda azaligla 118,7 milyar dolar olarak ger¢eklesmistir. Borg¢lu bazinda
incelendiginde, tamami kamu bankalarindan olusan kamu sektoriiniin kisa vadeli
borcu 2019 yilsonuna gore % 3,4 oraninda artarak 25,9 milyar dolar olurken, 6zel

sektoriin kisa vadeli dis borcu % 6,3 oraninda azalarak 84,5 milyar dolar olmustur
(TCMB).

3.9. Uretim

Yurt i¢inde korona viriis salgiinin etkilerinin heniiz gézlenmedigi Subat ayinda
sanayi Uretimindeki toparlanma devam etmis ve bu dénemde takvim etkisinden
armdirilmig  verilere gore yillik bazda %7,5 oraninda artmustir. Ocak-Subat
doneminde endeksteki yillik yiikselis %7,6 olmustur.

Covid-19 salgimt nedeniyle giiven endekslerinde Nisan 2020’de sert distisler
yagsamustir. Reel kesim giiven endeksi Nisan’da 62,3 ile 2009’dan bu yana en diisiik
seviyeye gerilemistir. Bu donemde sektorel giiven endeksleri hesaplanmaya
baglandig1 2011 yilindan bu yana en diisiik seviyelerinde gergeklesirken, tiiketici
giiven endeksi de 54,9 ile hesaplanmaya baslandigr 2004 yilindan bu yana dip
seviyesine indi (Isbank,2020/b)
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Elektrik Tiiketim (Ortalama kWh/Giin)
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Sekil 16. Elektrik Tiiketim Miktarlari,13.Mart.2020-12.May1s.2020
Kaynak: ALKAN (2020).

Elektrik talebi ve tiiketimi ekonomik faaliyetlerde bir gosterge olarak
kullanilabilmektedir (Cicala,2020). Bu baglamda Tiirkiye’de elektrik tiiketiminin 90
giinliik gelisimi Sekil 16°da goriilmektedir. Grafik Nisanin ilk giinlerinden baslayan
keskin bir diisiisii gosterirken. 3 aylik ortalama elektrik harcamalarinin ivme kaybi
%15°tir. Diger taraftan haftalik tiiketimin Mayis ay1 ikinci haftasindan sonra ¢ikisa
yoneldigi goriilmektedir.

Uretimde bir dl¢iide Kapasite Kullanim Oran1 (KKO) olup Sekil 17°de gériildiigii
gibi Imalat sanayi KKO Nisan ayinda %61,6 olarak gergeklesmistir. 2009 yili
icerisinde sirastyla en diisiik %63,8 ve %65,3 olan dayanikli ve dayaniksiz tiiketim
mali KKO Nisan 2020°de sirastyla %51,2 ve %59,8 olmustur (TCMB,2020/c). imalat
sanayi genelinde kapasite kullanim oran1 (KKO), mayista bir 6nceki aya gore 1 puan
artarak yiizde 62,6 seviyesinde gergeklesmistir.

Pandemi etkisinin yogun yasandigi Nisan 2020°de, Tablo *da goriildiigii gibi Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore sanayi iiretimi aylik yiizde 30.4 ve yillik
yiizde 31.4 geriledi. Sanayinin alt sektorlerinde; madencilik ve tas ocak¢iliginda %
14,5, imalat sanayiinde % 33,3 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve
dagitimi sektoriinde % 14,9 azalma yasandi.
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Sekil 17. imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oram
Kaynak: TCMB (2020). imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oran1 May1s 2020

61,6 626

Mart 2020°de 48,1 olarak &lgiilen Imalat PMI, Nisan’da 33,4’e gerileyerek imalat
sektoriinde belirgin bir yavaglamaya isaret etti. S6z konusu yavasglama, kiiresel
finansal krizden beri en yiiksek oranda gergeklesti (1SO,2020). Mayis ayinda ise
40,9’a yiikselmistir.

Tablo 6. Sanayi Uretim Endeksleri Takvim Etkisinden Arindirilms 2017-2020,
Yillik Degisim Oranlari, %

2017

2018

2019

2020

Ocak

35

11,7

Sub.

4

9,5

Mart

6,5

-1,7

Nisan May. Haz. Tem. Agus. Eyl. Ekim Kasim Aralik Yillik Ort.

87 53 69 14896 145 88 99 139
57 59 22 52 13 -35 -62 -7 -9,9
-38 -15 -37 -11 -38 34 38 49 9

-314

Kaynak: TUIK (2020)
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Otomotiv Sanayii Dernegi’nin verilerine gore otomotiv iiretimi Nisan 2020’de %91
oraninda gerilemistir. Ocak-Nisan déneminde otomotiv iretimi 2019’a gore %28
diisiisle 352.309 adet olmustur (OSD,2020). Otomotiv Thracatgilar Birligince, Nisan
aymnda tiim fabrikalarin kapali olmasi nedeniyle yiizde 77’lik gerileme yasandigini,
32 milyar dolar olan ihracat hedefinde yilsonunda yiizde 20 ila 30 arasinda bir
daralmayla karsi karsiya kalinacagi ve bununda 6-7 milyar dolarlik bir daralma
anlamma geldigi degerlendirilmektedir (O1B,2020).

Tekstil ve Hazir giyim sektorii iretiminde, Mart ayinda baslayan gerileme, Nisan
ayinda artarak yillik bazda % 60 seviyesini ge¢mistir. Perakende satig hacim endeksi
Nisan ayinda %19,3 azalmistir. Bu dénemde gida satislar1 %12,5 artarken, gida dist
satiglar %36,7 oraninda azalmistir. Beyaz esya sektoriinlin toplam iiretimi Nisan
aymda adet bazinda 2019’a gore %52,3 oraninda gerilerken, yurt i¢i satiglar %11,4
oraninda azalmistir. Turizm sektoriinde diisiis ¢ok keskin olmustur. Nisan ayinda
yabanci ziyaretci sayisi yillik bazda %99,3 oraninda diigserek 24,2 bin kisi seviyesine
inmistir. . Turizm sektdriinde 2020 birinci ¢eyreginde, 2019’un ayni1 ¢eyregine gore
gelirler %11,4 diiserek 4,1 milyar dolara gerilemistir..

3.10. Finans Sektorii

Tablo 7°de TCMB’nin 2019 yilsonu, pandeminin Tirkiye’deki baglangici
sayilabilecek 13.Mart.2020 ve bundan ii¢ ay sonraki 15.Haziran.2020 tarihlerindeki
analitik Bilangosu goriilmektedir. Banka Bilangosu karsilastirilmali olarak
incelendiginde Bilango bilyiikliigiiniin pandemi siireci olan 13.Mart-15.Haziran 2020
arasinda % 7 oraninda genisledigi, Bu siirecte Dig Varliklar 22,7 milyar dolar
azalirken I¢ Varhiklarin 81,8 milyar artig1 goriilmektedir. Bu artisin Hazineye ait
menkul kiymetlerdeki ve bankalara agilan kredilerden kaynaklandigi goriilmektedir.

Bankanin pasiflerinde gorillen oOnemli degisimler olarak bankanin doviz
yiikiimliiliiklerinin 517,1 milyar TL’den 472,7 milyar TL’ye gerilemesi, Merkez
Bankasi parasindaki 95,6 milyar TL artisinin ana kaynaklari; kriz siirecinde nakit
talebinin artmasi nedeniyle Emisyonun 164,7 milyar TL’den 220 milyar TL’ye
¢ikmasi ve Bankalar Mevduatinin 62,7 milyar TL’den 137,8 milyar TL’ye yiikselmesi
arttirirken, Acik Piyasa Islemleri ile piyasay1 fonlamasi azaltmaktadir. Ug aylik bu
stiregte Merkez Bankas1 parast 182 milyar TL’den 275,6 milyar tl ye yiikselmistir.
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Tablo 7. TCMB Farkh Tarihli Analitik Bilancolar:

A.AKTIF(Bin TL)

A.1-DIS VARLIKLAR(Bin TL)

A.2-IC VARLIKLAR(Bin TL)

A.2A-Nakit Islemler(Bin TL)

A.2Aa-Hazine Borglari(Bin TL)

A.2Aal-Menkul Kiymetler(Bin TL)

A.2Aala-5 Kasim 2001 Oncesi DIBS(Bin TL)
A.2Aalb-ikincil Piyasadan Alman DiBS(Bin TL)
A.2Aa2-Diger(Bin TL)

A.2Ab-Banka Sektoriine Agilan Nakit Krediler(Bin TL)
A.2Ac-TMSF'ye Kullandirilan Krediler(Bin TL)
A.2Ad-Diger Kalemler(Bin TL)
A.3-DEGERLEME HESABI(BIN TL)

A.2B-IMF Acil Yar. Tak. Hes.(Hazine)(Bin TL)
P.PASIF(Bin TL)

P.1-TOPLAM DOViZ YUKUMLULUKLERI(Bin TL)
P.1a-D1s Yiikiimliliikler(Bin TL)

P.1b-i¢ Yiikiimliiliikler(Bin TL)

P.1ba-Kamu ve Diger Déviz Mevduati(Bin TL)
P.1bb-Bankalar Déviz Mevduati(Bin TL)
P.2-MERKEZ BANKASI PARASI(Bin TL)
P.2A-Rezerv Para(Bin TL)

P.2Aa-Emisyon(Bin TL)

P.2Ab-Bankalar Mevduati(Bin TL)
P.2Aba-Zorunlu Karsiliklar Bloke Hesabi(Bin TL)
P.2Abb-Serbest Mevduat(Bin TL)

P.2Ac-Fon hesaplari(Bin TL)

P.2Ad-Banka Dis1 Kesim Mevduati(Bin TL)
P.2B-Diger Merkez Bankas1 Parasi(Bin TL)
P.2Ba-Agik Piyasa Islemleri(Bin TL)

P.2Bb-Kamu Mevduati(Bin TL)

15-06-2020
748.440.050,00
638.311.256,00
181.665.216,00

79.892.882,00
80.206.804,00

-313.922,00
134.098.766,00
0,00
-32.326.431,00
-71.536.423,00

748.440.050,00
472.753.747,00
29.172.543,00
443.581.203,00
58.584.384,00
384.996.820,00
275.686.303,00
360.248.085,00
222.040.043,00
137.886.908,00
0,00
137.886.908,00
167.259,00
153.875,00
-84.561.781,00
-154.835.523,00
70.273.742,00

Kaynak: TCMB
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13-03-2020
699.202.919,00
661.047.777,00
93.477.327,00

8.119.132,00
19.554.352,00

-11.435.221,00
101.133.715,00
0,00

-15.775.520,00
-55.322.185,00

699.202.919,00
517.119.789,00
29.739.598,00
487.380.191,00
75.674.000,00
411.706.191,00
182.083.130,00
227.772.402,00
164.751.446,00
62.725.651,00
0,00
62.725.651,00
156.768,00
138.537,00
-45.689.272,00
-84.908.800,00
39.219.527,00

31-12-2019
646.509.164,00
638.127.694,00
58.132.245,00

19.255.635,00
19.407.464,00

-151.830,00
102.586.379,00
0,00
-63.709.769,00
-49.750.775,00

646.509.164,00
419.807.496,00
24.700.325,00
395.107.171,00
32.914.182,00
362.192.989,00
226.701.668,00
203.771.047,00
153.362.376,00
50.094.192,00
0,00
50.094.192,00
175.830,00
138.649,00
22.930.622,00
-9.929.387,00
32.860.010,00
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Tablo 8. Bankacilik Sektorii Toplam Kredileri

Sektor / Krediler (Milyon TL) TOPLAM TOPLAM TOPLAM
3.01.2020 13.03.2020 12.06.2020

1 Toplam Krediler (2+10) 2.646.894,14  2.808.500,94  3.204.920
2 Tiiketici Kredi. ve Bir. Kredi Kart(3+7) 584.171,88 623.717,21 664.515
3 Tiiketici Kredileri (4+5+6) 467.380,74 507.299,04 555.073
4 a)Konut 199.268,23 209.855,12 216.143
5  b) Tasit 7.050,85 7.061,17 7.658
6 ) Ihtiyag 261.061,66 290.382,75 331.272
7 Bireysel Kredi Kartlar1 (8+9) 116.791,14 116.418,17 109.442
8  a) Taksitli 52.015,69 50.179,90 45.744
9 b) Taksitsiz 64.775,45 66.238,26 63.698
10  Ticari ve Diger Krediler 2.062.722,26 2.184.783,73 2.540.404
12 Taksitli Ticari Krediler (13+14+15) 396.564,72 424.395,65 541.200
13 a) Igyeri 8.006,09 8.369,15 8.051
14 b) Tasit 14.377,89 15.659,07 16.488
15  c¢) Ihtiyag 374.180,74 400.367,44 516.660
16 Kurumsal Kredi Kartlar1 (17+18) (Bilgi) 37.846,44 38.018,60 38.717
17  a) Taksitli 15.652,04 16.788,31 18.014
18  b) Taksitsiz 22.194,40 21.230,30 20.703
19 KOBI Kredileri (Bilgi) 611.734,70 648.161,52 800.348
20 Dov. Endeksli Krediler (Bilgi) 11.808,19 10.438,46 8.811

Diger taraftan 13 Mart-12 Haziran 2020 doneminde Bankalarin Toplam kredilerinin
yer aldig1 Tablo irdelendiginde Toplam krediler 2.808 milyar TL’den 3.204 milyar
TL’ ye ¢iktig1 goriilmektedir. Bankacilik sektoriindeki toplam mevduat (bankalar
aras1 dahil), 12 Haziran ile biten haftada, 3 trilyon 28 milyar 551 milyon lira olmugtur

Kaynak: BDDK,2020/a

(BDDK,2020/b). Toplam mevduatlarin gelisimi Sekil 18’de goriillmektedir.
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Sekil 18. Toplam mevduatlarin gelisimi,20.3.2020-12.6.2020
Kaynak: BDDK,2020/b

Sekil 19°da Takipteki Krediler/Toplam Krediler orani yer almaktadir. Takipteki
kredilerin toplam kredilere oran1 2019 yili basinda %4,02 iken 2020 yili baginda 5,69
oranmma ¢iktig1 goriilmektedir. Nisan ay1 sonu itibariyle % 5,4’e gerilemistir. Tiiketici
kredilerindeki takip orani genel takip oraninin yaklasik yar1 diizeyindedir.

6
5,69

4 4,02

3,2 3,32 3,03
- 2,96

Yiuzde
w

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Ocak ilk Hafta itibariyle

Sekil 19. Takipteki Krediler/Toplam Krediler 2014-2020 (%)
Kaynak:TBB Verileriyle hesaplanmis ve olusturulmustur.
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Sekil 20. Kredi ve Mevduatlara Uygulanan Agirlikh Ortalama Faiz Oranlari
(4Haftalik Hareketli Ortalama,%)

Kaynak: TCMB

Kredi ve Mevduatlara Uygulanan Agirlikli Ortalama Faiz Oranlart (4Haftalik
Hareketli Ortalama,%) Sekil 20°de goriilmekte olup Mayis 2020 ilk haftasi itibariyle
TL mevduatlara uygulanan faiz orant % 8,1°e, ticari kredilerin faiz oran1 % 9,7 ve
konut ve tasit kredilerini kapsayan tiiketici kredi faiz oranlar1 % 11,4’e diismiistiir
(TCMB). Haziran ayi1 basinda ii¢ kamu bankas1 yeni konutlarda faiz oranini % 0,64’¢
kullanilmis konutlarda % 0,74’e indirmistir.

=—=Verilen Krediler  ==Tiketici Kredileri+Kredi Kartlan
40
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Sekil 21. M3 Para Arz1-Verilen Krediler-Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlar:

(Yillik % Degisim)
Kaynak: TCMB
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Sekil 21°de Para Arzi, Verilen Krediler ve Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlar
harcamalarindaki yillik bazda yiizde degisim yer almaktadir. Agustos 2018-Eyliil
2019 doneminde her ii¢ degiskenin artis hiz1 azalarak devam ederken Eyliil 2019’larda
artis hiz1 hizla yiikselmis ve pandemi siirecinde de bu egilim devam etmistir.

22 Mayis 2020 itibartyla %33,4 ile 2011°den bu yana en hizli yillik yiikselisini
kaydeden TP kredi hacmi yillik bazda % 33,4 oraninda genisledi ve 2 trilyon TL oldu.
2019 yili basindan bu yana yillik bazda daralan USD cinsi YP kredi hacmi ise s6z
konusu goriintimiinii korudu. YP kredi hacmi 22 Mayzis itibariyla 167,2 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. Kur etkisinden arindirilmis toplam kredi hacmindeki yillik
yiikselis Sekil 22°de goriildiigi gibi 22 Mayis 2020 itibariyla % 16,6 olmustur. 22
Mayzs itibartyla tiiketici kredi hacmi yilsonuna kiyasla % 15,8 oraninda genislerken,
bireysel kredi kart1 bakiyesi ayn1 donemde % 10,5 oraninda azalmustir.

24
20
16
12

8

4

0 —
4
-8

Oca Sub Mar Nis

Sekil 21. Tiirk Paras1 Mevduat ve Kredi Artis Orani, Ocak-Mayis 2020,%

—— TP Mevduat
——— TP Kredi

Kaynak: Isbank (2020). Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler, Mayis 2020

2019’un ikinci yarisinda baglayan faiz indirimini siirdiiren Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi ( TCMB ) Para Politikas1 Kurulu ( PPK ), bir hafta vadeli repo ihale
faiz oranini (politika faizi) Nisanda % 9,75'ten % 8,75'e, mayista da %8,75'ten
%8,25'e indirmistir. Hazine ihalelerinde olusan ortalama faiz oran1 Mayis ayinda
%9,3 olmustur. Devlet i¢ Borglanma Senetlerinin Mayis ay1 reel getirisi % - 0,7
olmustur.

4.SONUCLAR VE DEGERLENDIRME

COVID-19 salgini, yasam belleginde emsali olmayan kiiresel bir saglik
krizidir. Yaklagik bir asirdir en ciddi ekonomik durgunlugu tetiklemis ve insanlarin
sagligina, islerine ve refahina biiyiik zarar vermektedir. Kiiresel ekonominin 2020'de
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% 6 oraninda kiigiilecegini ve OECD bdlgesinde issizlik oraninin 2019'daki % 5,4'ten
2020°de % 9,2'ye ¢ikacagim ongoren OECD’ye gore Ikinci bir salgn olsun ya da
olmasin, krizin sonuglar1 ciddi ve uzun stireli olacaktir (OECD,2020).

Tiirkiye olarak Agustos 2018°ta yasadigimiz doviz kurundan kaynaklanan ekonomik
kriz, yilin son ¢eyreginde ekonominin % 3 kiigiilmesine neden olurken 2019 yilinin
da %0,9 biiyime ile orta vadeli planin ¢ok altinda kalmasina neden olmustur. Bu
krizin etkisiyle, 2017 yil1 sonu itibari ile Tiirkiye’de Kisi Basina Gelir 10.616 dolar
iken 2019 sonunda 9.127 dolara gerilemistir. 2018 krizinin Ttrkiye Ekonomisine milli
gelir kaybi olarak reel maliyeti 200 milyar dolar civarindadir. Bu denli biyiikliikteki
krizden 2019 yili dordiincii ¢eyreginde yasanan %6°lik biiyiime ile ¢ikmakta olan
Tiirkiye ekonomisinin Covid-19 krizi ile bas basa kalmasi biiylik bir talihsizliktir.
Covid-19 krizinin kiiresel bazda olmasi durumu daha da kétiilestiren bir durumdur.
Tiirkiye bu krize 2018 krizinin nekahet devresinde yakalanmistir. Bu galismada
Covid-19 krizinin Tiirkiye ekonomisine etkileri bu siirecte yayinlanan ve elde edilen
veriler 15181nda makro bazda irdelenmistir. Calismanin sonuglarina gore;

- Krizin baslangicinin Mart ay1 ortalarinda olmasi nedeniyle 2020°nin ilk
ceyreginde etkisi ¢ok smirlt olmus ilk ¢eyrekteki biiylime % 4,6 olmustur.
Krizin yogun hissedildigi Nisan ayinda Sanayi Kapasite Kullanim Oraninin
% 61,6 diizeyine inmesi, sanayi iiretiminin % 31,4 oraninda diismesi,
hizmetler sektériinde bircok faaliyet alaninda alinan tedbirler baglaminda
faaliyetlerin yasaklanmasi, ulagtirma, turizm, lokanta vb. birgok sektorde
talebin nerdeyse durma noktasina geldigi degerlendirildiginde ikinci
ceyrekte biiyiik bir diisiisle negatif biiyiimenin yasanacagi agiktir.

Cesitli uluslararast kuruluslarin Tiirkiye icin farkli senaryolarda farkli
bliyiime tahminleri ¢aligmada verilmigtir. Bu baglamda iyimser bakigla
ortalama % -3 civarinda bir kii¢iilme 6ngoriilmektedir. Ancak bu tahmin
pandeminin 2-3 aylik bir zaman igerisinde inise gegerek normalizasyon
slirecinin baglayacagi varsayimi altindadir. Pandeminin azalma siireci iginde
olsa dahi arz ve talep tlizerindeki etkisinin gegis siireci igerisinde devam
edecegi, i¢ talebin yani sira dis talepteki diisiislerde géz 6niine alindiginda
Tiirkiye ekonomisinde IMF tahmini olan % -5 daralmanin daha gercekgi bir
tahmin oldugu degerlendirilmektedir. Pandeminin kontrol altina alinmasi
geciktik¢e veya ikinci bir dalganin olmast durumunda bu rakam kétiimser
tahminlere dogru evirilecek ve %- (8-10) rakamlarina ulasabilecektir.

Orta vadeli planda %S5 biiylime 6ngoriildiigii g6z Oniine alinarak yapilan
hesaplama ile GSYH olarak Tirkiye ekonomisine maliyeti iyimser bir
tahminle yaklagik rakamlarla 400-450 milyar TL, kdtiimser senaryoda 600-
675 milyar TL olacaktir.

- Yasanan kriz hem arz hem talep soku yaratmis olup bu nedenle enflasyon
tizerindeki etkisi biiyilik oranda bunlarla birlikte doviz kuru, petrol, emtia ve
ara mali fiyatlariin gelisimi ile belirlenecektir. Enflasyonun bu baglamda
mevcut seviyelerini muhafaza edecegi degerlendirilmektedir.

217



Mubhittin ADIGUZEL

- Dais Ticarette, dis talebin diigmesi ile ihracatin gerileyecegi, yine ithalata
getirilen ek vergiler, liretim ve tiiketimin diigmesi nedenleriyle ithalatin
azalacagl degerlendirilmektedir. Pandeminin yaratabilecegi uluslararasi
talep kaymalar1 ve tedarik zincirlerindeki degisimden Tiirkiye igin firsatlar
olugmasi Dig Ticaret Dengemizi olumlu etkileyecektir. Cari Denge, Mart ve
Nisan aylarinda 5’er milyar dolarlik agik vermistir. Turizm gelirlerindeki
biiyiik kayip Cari Dengeyi olumsuz etkileyecektir. Bu kaybin bir kismi petrol
ve emtia fiyatlarinda Diinya ekonomisinde yasanan durgunluk nedeniyle
olabilecek diisme nedeniyle telafi edilmesi ihtimal dahilindedir. Cari
dengenin 2019 yilindaki gibi fazla vermesi 6ngériilmemekle birlikte Tiirkiye
ekonomisindeki kii¢iilme nedeniyle son yillardaki diizeyine ulagsmayacagi
degerlendirilmektedir.

- Covid-19 krizinin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki bir diger olumsuz etkisi,
Merkezi Yonetimin vergi gelirlerinin ekonomideki durgunluk yiiziinden
dismesine karsilik devletin giderlerinin 6zellikle sosyal harcamalarin
artmast nedeniyle biitce ac¢igini arttirmakta olmasidir. 2019 yilinda 123
milyar TL olarak gergeklesen bu agigin yilin ilk dort ayinda 72,8 milyara
ulagmasi bunun gostergesidir. Bu nedenle Merkezi Y 6netimin borg stokunun
Ve biitge agiginin artacagi goriilmektedir.

- Krizin tetiklemesiyle diger gelismekte olan iilkelerden oldugu gibi
Tiirkiye’den de hizli yabanci sermaye ¢ikist yaganmis ve 2020°nin ilk dort
ayinda 8,4 milyar dolarlik hisse senedi ve DIBS satis1 yapilarak cikis
yapilmistir. Bunun déviz kurunu yiikselterek yilbaginda 5.95 TL olan dolarin
7.23 TL diizeyine yiikselmesine neden olmustur. Pandemi nedeniyle reel kur
endeksinde %10’luk bir diisiis yaganmustir.

- Tirkiye ekonomisinde 2018 Agustos ayinda 29 milyon 318 olan istihdam
Mart 2020°de 26 milyon 133 bin diizeyine inmigtir. Subat 2020’ye gore
istihdam miktarinin azalmasina ragmen Mart 2020’de issizlik %0,4 oraninda
gerilemistir. Bunun nedenlerinin basinda is bulma timidinin yitirilmesi ile is
aramaktan vazgecilmesidir. Ik ¢eyrekte pandemi etkisinin az oldugu goz
ontine alindiginda, kisa calisma ddeneginin ve isten c¢ikarma yasaginin
sonlanmasi ile uzun bir siiredir istihdam yaratma kapasitesini kaybetmis
durumda olan Tiirkiye ekonomisinde issizlik oraninin yiikselecegi, istihdam
edilen sayisinin daha da diisecegi degerlendirilmektedir.

- Son iki yildir sinirhida olsa diisiis gosteren dis borg stokunun gelisimi;
uluslararasi piyasalarin ~ konjonktiirel durumu ve bu piyasalardan
bor¢lanmanin maliyeti, cari agik, biitce agiginin i¢ veya dis borglanma ile
finanse edilmesi, dogrudan yabanci yatirimlarin durumu, faiz, enflasyon ve
kur diizeylerindeki beklentiler gibi birgok faktoriin bileskesi olarak ortaya
cikacaktir.
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- Sanayi Uretim Endeksi Nisan ayinda %31,4 oraninda diismiistiir. Ocak-
Nisan 2020 doneminde otomotiv iiretiminde 2019’a gore %28 diisiis
yagsanmigtir. Sanayi sektoril kapasite kullanim orani Subat aymdaki %76
diizeyinden Nisan ve Mayis aylarinda sirasiyla % 61,6 ve %62,6 diizeyine
diismiistiir. Mart 2020°de 48,1 olarak dlciilen imalat PMI, Nisan’da 33,4’¢
inmis, Mayis ayinda ise 40,9’a yiikselmistir.

- 13.Mart.2020°den bugiine finansal kesimdeki degisimler baglaminda
Merkez Bankasinin Banka Bilangosu karsilastirilmali olarak incelendiginde;
Bilango biyiikliigliniin pandemi siireci olan 13.Mart-15.Haziran 2020
arasinda % 7 oraninda genisledigi, Emisyonun 164,7 milyar TL’den 220
milyar TL’ye ¢iktigimi, Acik Piyasa Islemleri ve Bankalara verilen kredilerle
piyasanin fonlandig1 goriilmektedir. 13 Mart-12 Haziran 2020 doneminde
kredilerin 2.808 milyar TL’den 3.204 milyar TL’ye yiikseldigi,
mevduatlarinda aynt donem 2.728 milyar TL’den 3.028 milyar TL ye ¢iktig
goriilmektedir. Bankacilik sisteminin mevduat ve kredilerinde 6nemli
artiglar olmugtur. TCMB, bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini (politika
faizi) Nisanda % 9,75'ten % 8,75'¢, mayis tada %8,75'ten %8,25'e
indirmistir. Hazine ihalelerinde olusan ortalama faiz orani Mayis ayinda
%9,3 olmustur. Devlet I¢ Borglanma Senetlerinin Mayis ay1 reel getirisi % -
0,7 olmustur.
Caligmada ortaya c¢ikan bu sonuglar baglaminda, Covid-19 krizinin Tirkiye
ekonomisinde; Uretim, Istihdam, Kisi ve Isletme Gelirleri, [hracat, Cari A¢ik, Biitce
Ac¢1g1 ve Merkezi Yonetim Toplam Borg Yiikiinii, olumsuz etkileyerek durgunluga
neden oldugu ve GSYH’de kaba hesaplarla pandeminin siiresine bagli olarak 400-675
milyar TL kayip olusturacagi 6ngoriilmektedir. Pandeminin gegmesi ile ekonominin
hemen diizelerek saglikli islemeye baslamasinin 6niinde ¢esitli engeller vardir. Bu
cercevede dis ve i¢ talebin daralmasi ile tiretimin azalmasi zaten yiiksek olan igsizligi
arttiracaktir. 2018 krizinden yara alarak ¢ikan ve borglari yapilandirilan sirketler ile
pandemi krizinin ve doéviz kurundaki artisin olumsuz etkiledigi yeni sirketlerin
durumunun 6nemli bir sorun olarak giindeme gelecegi degerlendirilmektedir. Biitce
aciginin bu yil daha da artacagi ortadadir. Bunun borgla veya vergilerdeki artisla
kapatilmasinin farkli da olsa ekonomiye olumsuz etkileri olacaktir.

Doviz agi1g1 Tiirkiye ekonomisinde “Asil’in Topugu “dur. Tiirkiye ekonomisi ne yazik
ki, “Biitge A¢i1g1”, “Cari A¢ik” ve “Tasarruf A¢ig1” ii¢iiz a¢ig1 igerisindedir. Bu durum
jeopolitik durumdan kaynaklanan politik ve askeri risklerle birlikte ekonomiyi
kirtlgan ve riskli hale getirmektedir. Dévize uyusturucu bagimlilig: gibi hastalikli bir
sekilde bagli olan Tiirkiye Ekonomisinde bu kirilganliklar ve riskler, basta dig kaynak
tedarikinde CDS primlerinin yiiksekligi olmak iizere biiyiime, istihdam, enflasyon,
yatirim ve diger makro degiskenlerde olumsuz etkilerde bulunmaktadir. Tiirkiye
Ekonomisinde bu sorunlarin ¢oziimil ise kolay degildir. Disa bagiml, diisiik
teknolojili, diisiik katma degerli liretim yapisinin mutlaka yapisal doniisiimle saglikli
bir duruma getirilmesi gerekmektedir.
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