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Planli Finansman igin isbirligi Zamani

Klresel iktisat tarihi icerisinde onlarca yil boyunca anlatacagimiz bir dénemi yasiyoruz. Diinya ekonomisi,
gozlerimizin 6niinde ve son hizla biyilk bir degisimden geciyor. Haber akisi o denli hizli ki, bu degisimin

neresinde oldugumuzu ya da daha ne kadar devam edecegini 6ngdéremiyoruz.

Sadece ¢ ay 6nce, 189 lye llkesinden 160°inda kisi basina milli gelirin artmasini bekleyen Uluslararasi Para
Fonu (IMF), 14 Nisan’da yaptigi giincellemede ilk hasar tespitini yaparak keskin bir glincellemeyi bize duyurdu:
2020 igerisinde 170 IMF Uyesi lilkede, kisi basina milli gelirin daralmasi bekleniyor. Tek basina bu 6ncil bilango

bile, kiiresel hasarin ¢ok yiksek ve genele yaygin olacagini gosteriyor.

Uluslararasi Finans Enstitlisi’niin verilerine gore yilin ilk ceyreginde gelismekte olan (lkelerin sermaye
piyasalarindan 78 milyar dolar para ¢ikisi oldugunu goriiyoruz. Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiitii
(UNCTAD) tarafindan yapilan calismalar, diinya genelinde dogrudan yabanci sermaye girisinin de 2020-2021
doneminde %30-40 bandinda diisebilecegine isaret ediyor. Diger bir deyisle, COVID-19’un iktisadi aktivite

Gzerindeki etkileri 2020 ile sinirli kalmayacak, sonraki yillarda da hissedilecek.

Tiirkiye’de ABD Dolari bazindan kisi basina milli gelir, 2013’ten bu yana gerileme gosteriyor. Temel bir Hodrick-
Prescott hesabi ise, ekonominin 2018’in son ¢eyreginden bu yana potansiyelin altinda biyime sergiledigine
isaret ediyor. Ancak atilan ekonomik adimlarla birlikte, 2019’un son ¢eyregine dogru iktisadi aktivitede yesil
filizlerin ortaya ciktigini gozlemlemeye baslamistik. COVID-19’un kiiresel ekonomiye vurdugu darbe, Tirkiye

ekonomisinde tam da bu 6ncii toparlanma egilimlerinin basladigi zamana denk gelmesi agisindan kritik.

Yillik ortalama %1,2’lik nifus blylimesi ve isglicline katilim oraninin benzer (lkelerin seviyesine yaklasacagi
varsayimi ile birlikte distinildiglinde, istihdam yaratan ve istikrarl bir blylime performansina gegisin, Tirkiye

icin 6nemli oldugu ve olmaya devam edecegi goriilecektir.

Diger bir deyisle, kiiresel ekonomideki belirsizlikler yiksek olmakla birlikte, Tirkiye’nin ajandansinda nelerin
onemli olduguna dair aslinda bir belirsizlik yok. Bu nedenle, COVID-19’un kiiresel ekonomide getirdigi degisim
déneminin, bir planlama donemi olarak degerlendirilmesi, stire¢ sona erdiginde basarili sonuglar alinmasini da

saglayacaktr.

Uluslararasi kalkinma ve finans kuruluslari pek cok eylem plani agikladi. Diinyadaki pek ¢ok lilke de hem maliye
hem de para politikasi cephesinde adimlar attlar. Tirkiye ekonomisinde de alinan énlemler, agiklanan paketler,

atilan adimlar giincelligini koruyor.
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Bu adimlarin basarili olabilmesi icin, yarinin bugiinden kurgulanmasi ve simdiden temel prensiplerin
belirlenmesinin faydali olacagini dislinliyoruz. TSKB Ekonomik Arastirmalar olarak hazirladigimiz bu raporda,
COVID-19 6ncesi diinyanin gercgeklerinin, COVID-19 sonrasi diinyanin ihtiyaclari ile koordine edilmesine fayda

saglayacagini disiindlgiimiz 3 temel alani sizlere sunmayi amagladik:

= Deger zincirinin yasanan kiiresel sokun getirdigi olumsuz etkiden korunmasi
= lIsgiici piyasasinin korunmasi ve desteklenmesi

= Sanayi ve hizmetler sektorlerinin donisliminin kurgulanmasi

Siradisi ddnemlerde atilan adimlar da siradisi olur. icinden gectigimiz dénem de, bu kararhlikla yiritiildiginde
basarili yarinlarin insasi icin 6nemli bir sayfa olacaktir. Bu basarinin yakalanmasinda kalkinma temel

prensiplerine bagh kalinmasi ise stiphesiz 6nemli bir nokta olarak vurgulanmal.

Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi’nin misyon ve vizyonunu goz 6niine alarak, uluslararasi kalkinma literatiri
cercevesinde, yukarida belirttigimiz alanlarla uyumlu olarak 4 prensibin planlama siirecine katkisinin mutlaka

saglanmasi gerektigini dliistiniyoruz.

Her sektor ve sektdr oyuncusu icin strdirilebilir yatirnm durusunun desteklenmesi

=
= Kapsayicilik prensibi geregi en ¢ok ihtiyaci olan gruplara, en ¢ok ihtiyaclari olan donemde destek verilmesi
= Toplumsal cinsiyet dengesini gozeten ve iyilestiren adimlarin atilmasi

=

Proaktif bir sekilde, iklim risklerini dikkate alan bir durusla planlamalarin yapilmasi

Sert esen kiresel rizgarlarin kisa vadede dinmesini beklemiyoruz. COVID-19 sonrasi saglikl ginlerin 6zlemini
duyarken, iktisadi dengelerin de saglikh bir yapida olmasi icin bugiinden sorumlu bir planlama yapilmasi her
tilke icin son derece dnemli. icinden gecilen dénemin siradisiligl, uluslararasi isbirliklerinin ve disiplinlerarasi
calismalarin artmasi gerektigini gosteriyor. Bu donemde yapilacak olan iktisadi arastirma calismalari da
niceliksel ve niteliksel bakisi bir potada eriten, cok yonli calismalar oldugu sirece planlama siirecine katki

verecektir. Raporumuzun bu bakis agisina hizmet edecegini umuyoruz.
Burcu Uniivar

Bas Ekonomist — Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Bakis

Kiliresel Goriinim

IMF’nin yilin basinda kiresel biyimede disik hizda ve belirsiz bir toparlanmanin isaretleri oldugunu belirtmesine
karsin, COVID-19 kaynakh gelismeler 2020 ilk ceyrekte goérinimi oldukca olumsuz etkiledi. Cin’den baslayarak
diinyanin geri kalanina yayilan viris kiresel bir salgin haline gelirken, salginin yayillmasini sinirlamaya doénik adimlar
bircok isin kapanmasina yol act. Seyahat ve giimriklerdeki kisitlamalar kiiresel ekonomik aktivitenin sert bir sekilde

daralmasina neden oldu.

Merkez bankalari ve mali otoriteler genislemeci pek ¢ok adim atsa da finansal piyasalardaki yiiksek oynaklik ve bozu-
lan giliven reel ekonomiye gelen sokun boyutu konusundaki belirsizligi artirdi. Tum ekonomilerde iktisadi faaliyetteki
daralma blyiik 6l¢lide perakende, toptan ticaret ve hizmetlerden geldi. Ayni zamanda, devam eden belirsizliklerden
dolayi KOB/'ler iilkelerin ¢cogunda en ¢ok sikintiya diisen gruplar arasinda yer aliyor.

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiiti’ne (OECD) gore, zayiflamanin boyutu ve kompozisyonunda farkliliklar olmakla
birlikte, COVID-19 kaynakli kisitlamalar gayri safi yurtici hasilada (GSYH) kisa vadede 6nemli disUslere yol acabilecek
ve c¢ok sayida Ulke resesyona girebilecek. OECD’nin 6ncli hesaplamalarina gore, kisitlamalar kaynakli ilk etkilerle
ortalama bir ekonomide ¢ikt1 %25 oraninda kiigilebilecek ve kisitlayici tedbirlerin her bir aylik siirede uzatilmasi GSYH
blylimesinde 2 ylizde puan kayba yol agabilecek.

Bununla birlikte, OECD ve IMF llkeleri koordineli ve ivedi bir sekilde, virlisten dogan ekonomik hasari sinirlamaya do-
nik ekonomi politikalari uygulamalari konusunda tesvik ediyor. Ayni zamanda bu kuruluslar, kiresel ekonomide giive-
ni tesis edebilmek i¢in alinacak bu 6nlemlerin zamanlamasi ve iletisiminin de kritik 6neme sahip oldugunun altini

giziyor.

COVID-19 Kaynakli Kisitlama Adimlarinin ilk Etkileri (GSYH igindeki payi)

Gliney Birlesik
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Kaynak: OECD, TSKB Ekonomik Arastirmalar



TSKB

Makroekonomik Bakis

Tiirkiye’nin Makroekonomik Kosullari

Tirkiye ekonomisi 2008-2009 Kiresel Finansal Krizi-
nin ardindan hizli bir toparlanma yakalamis olsa da
potansiyel bliylime oraninin bir siiredir yavaslama
egiliminde oldugu goriliyor. Trend biliyiime orani
%6’nin Uzerindeki seviyesinden 2019 itibariyla %4’ln
altina inerken, dolar bazinda kisi basina GSYH
2013'teki 12.395 dolardan 2019 itibariyla 9.127

dolara disti.

Bu nedenle isglici piyasasi kosullarinda iyilesmenin
kismen yavasladigi goriliyor. 2019 itibariyla Glkede
istihdam orani %45,5 olarak gergeklesirken, genel
issizlik orani %13,1 olarak gergeklesti. Geng niifusta
issizlik orani ise 2019 sonu itibariyla %24,0’a ulast.

Tirkiye’nin Gerceklesen ve Potansiyel GSYH Biiyiime Orani
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Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

Tiirkiye Ekonomisinde Talebin Kompozisyonu

Dis Talep mi¢ Talep
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76.2%
77.0%
78.3%
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Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

70.6%

68.7%

2019

Bununla birlikte, toplam talebin bilesiminde de
gectigimiz birkag yilda bazi degisimler meydana
geldi. i¢ talebin payr 2011 yilindaki %77’den
2019'da %68,7'ye gerileyerek bir miktar diistd.
Stok harig¢ GSYH icindeki dis talebin pay! ise ayni
donemde %23,0’dan %31,3’e ylkseldi.
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Makroekonomik Bakis

Tiirkiye’nin Makroekonomik Kosullari

Ayni zamanda, ekonominin arz tarafinda da dis talebin ve turizm faaliyetlerinin artan dnemiyle uyumlu olarak degisim-
ler oldu. Sanayinin payl 2011’'deki %22,5’ten 2019'da %24,8’e ¢ikarken, finans, bilisim, destek ve diger hizmetler dahil
hizmet sektori payl %37,3'ten %41,0’a yikseldi.

Turkiye Ekonomisinde Arzin Kompozisyonu

B Hizmetler ™ Sanayi Kamusal Hizmetler insaat ve Gayrimenkul M Tarim

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kaynak:TUiK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Gegtigimiz glinlerde COVID-19 kaynakli olumsuz etkileri sinirlamak {izere, Tiirkiye’de de TCMB ve Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurulu (BDDK) birgok tedbir aldi. TCMB politika faizini 100 baz puan indirirken, piyasalara 5,1 milyar ABD
dolar tutarinda déviz ve/veya altin karsiligi likidite sunacak sekilde yabanci para zorunlu karsiliklari 500 baz puan
distrdl. Buna ek olarak, TCMB piyasadan gergeklestirdigi Hazine tahvil alim programini énde ylklemeli olarak yapma
karari alirken, bankacilik sektoriiniin kredi verme kapasitesini artiracak yeni likidite imkanlari uygulamaya basladi. Ayni
zamanda, BDDK gecici bir siireligine bankacilik sektériinde takipteki alacaklarin siniflamasina yonelik birtakim ko-

layliklar getirdi.

Sonug olarak, Turkiye ekonomisinin, dis talep ve turizm faaliyetlerine olan duyarliigi artarken, COVID-19 kaynakli
gelismelerin blylime gorinimi Gzerindeki asagi yonli riskleri artirdigi géraliyor. Bununla birlikte, uygun fonlama im-

kanlariyla finansal kanallarin giiglendirilmesi suretiyle bu risklerin sinirlanabilecegine inaniyoruz.
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Sektorel Goriinim - Dilinya

Diinya’da Sektorlere Yonelik Tedbirler

Pandeminin dogrudan ve dolayli etkileri karsisinda, hilkimetlerin sirketlere destek olmak icin athgl adimlar ¢ baslik
altinda toplanabilir. Firmalarin nakit akimlarini iyilestirmek adina, hikiimetlerin %65’i finansal kosullarda gevsemeye
giderken, %26’si firmalarin mal ve hizmetlerine talebi canlandirdi. Hiklmetlerin %53’U ise istihdam ve maaglara

yonelik destek paketleri acikladi ve devlete iliskin 6demelerde azaltima ya da iptale gitti (McKinsey, 2020).

. Baslica (lkeler tarafindan 23 Mart itibaryla
Ulkelerin Sektérlere Yonelik Tedbirlerinin Yiizdesel Dagilimi

(Calisilan 34 Ulke icin) yapilan sektorel o©nlemlerin  dagilimi  yandaki

grafikte gosterilmekte.

ilk iki grup, dogrudan kapanma ile karsi karsiya

kalan sektorler. Bankacilik sektortine iliskin alinan
Oonlemler finans  sektorinin  dayaniklihgini
arthrarak  ekonomik  aktivitenin  tamamini
desteklemekte. Saglkli bir finans sektori tim fi-
nans digi paydaslara olumlu katki verebiliyor. Bu
nedenle, bankacilik sektériine sunulan destekler,

0,
- finansal oynakligin reel ekonomi lzerindeki etkile-
rinin sinirh olmasini saglayacak. Ote yandan,
Ulkelerin besin ihtiyacini karsilamak lizere, gida ve
Perakendeve  Turizm,Ulagim,  Bankacilik  Gidave Tanm imalat tarm  sektorine  cesitli  destekler verildi.
Eglence Gezi Kiresel deger zincirindeki bozulmadan olumsuz

Kaynak: McKinsey (2020), COVID-19 salginina karsi hazirlanan ekonomik tesvik paketlerininkiiresel kistasi etkilenen imalat Sanayi §irket|erine yéne“k de
cesitli adimlar atildi.

Aciklanan 6nlemlerin bazilari firmalarin isletme sermayesi ihtiyaclarini gbzetmekte. S6z konusu 6nlemler dogrudan
finansmana erisimde bu dénemlerde daha fazla giiglik ceken KOBI’leri hedeflemekte. Fransa KOBI’leri desteklemek
icin 2 milyar euroluk bir paket agikladi. ingiltere, KOBI’lere yonelik, orta vadeli, diisiik maliyetli bir kredi programi
baslath. Avrupa Yatirim Bankasi, KOBI’lere ilave isletme sermaye destegi vermek adina bankalar icin likidite hatlar
olusturdu. S6z konusu finansal destekler sirketlerin mevcut istihdam seviyelerini korumasi kosuluyla verildi.

Diinya gapinda COVID-19’un etkilerini azaltmaya yonelik ¢ok sayida finansman firsatlari sunuldu. Bu firsatlar, genel
olarak isglicliniin korunmasina ve desteklenmesine ve kiresel deger zincirindeki bozulmanin olumsuz etkilerinden

sakinilmasina odaklaniyor.
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Sektorel Gorunum—Tirkiye

Tirkiye’nin Sektérel Pozisyonu

COVID-19'un imalat sanayi lizerindeki etkisi kiiresel deger zinciri izerinden yayilim gosterdi. Cin’in salgini ¢cevreleme
politikalarinin sonucunda ulkenin Gretim miktari 6nemli 6lclide diserken, Cin’den gelen girdileri kullanan Ulkeler bu
durumdan olumsuz etkilendi.

Cin’deki Gretim durusu, kiiresel deger zinciri yoluyla yansiyan bir arz soku yaratirken, ayni zamanda ithalattaki diisis
bir talep soku olusturdu. Ulkeler arasi girdi-cikt1 tablolarina dayanan, Baldwin'in (2020) hesaplamalari Cin’in diger
tUlkelerin imalat sanayi katma degerindeki payini gosteriyor. Gliney Kore’nin imalat sanayi tretiminin %16,4’G Cin’den
gelen girdilere bagli iken, bu oran ABD icin %6,5, Almanya icin %4,6 ve ingiltere icin %4,8. Kiiresel deger zincirindeki

bozulmanin Avrupa (lkeleri Gizerindeki etkisi kayda deger seviyede.

Sol taraftaki grafik Turkiye’nin biyik ticari ortaklarina bagimliligini géstermekte. Tirkiye imalat sanayi katma dege-
rinin %5’i Cin’den gelen girdilerle yaratilmakta. AB (lkelerinin imalat sanayi sektdriindeki payr %6 dolayinda. Bu
nedenle, 6nimizdeki donemde imalat sanayinin %10’undan fazlasi i¢in kullanilan girdilerin arzinda sorun yasama
riskiyle karsi karsiya kalindigi gorullyor.

Ancak olumsuz etkinin o6lgist, sektorlerin kiresel deger zincirine entegrasyonuna bagh olarak degisecek. UNCTAD’a
(2020) gore Cin’den (irlin tedarikinde sorun yasanmasi durumunda Tirkiye’de en ¢ok etkilenecek sektorlerin tekstil,
giyim ve otomotiv oldugu gorilmekte.

Kiresel deger zincirindeki bozulma dolayisiyla arz ve talep tarafinda gorilen etkiler, sirketler agisindan baski unsuru

olmaya devam edecek.

Tiirkiye imalat Sanayi Katma Degerinde Diger Ulkelerin Cin’den gerceklesen ara mali ihracatinda %2’lik bir
Katkisi — Kiiresel Deger Zinciri Yaklagimi azalisin Turkiye’deki sektorlere etkisi (milyon dolar)
164

28 27
Gin  Amanya Rusya G.Kore talya ~ ABD Hindistan Fransa lspanya Ingiltere Tekstilve ~ Otomotiv  Metalve Metal Makineve  Agag Uriinleri  Kauguk ve
Giyim Uriinleri Ekipman ve Mobilya Plastik
Kaynak: Supply chain contagion waves: Thinkingahead on manufacturing ‘contagion and reinfection’ from the Kaynak: UNCTAD, Global trade impactof the coronavirus (Covid-19) epidemic, Mart 2020

COVID concussion, April 2020, Voxeu
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Sektorel Gorunum—Tirkiye

Mevcut Goriiniim—isletme Sermayesi ihtiyaci

Oniimiizdeki dénemde, sirketler arz ve talep tarafli sorunlarin yani sira kiiresel deger zincirindeki bozulma dolayisiyla
da sorunlarla karsilacak. Talep tarafindaki sorunlar sirketlerin finansman ihtiyaglarini artiracak. Bu nedenle sirketlerin
mevcut isglcl ve Uretimlerini korumasi, isletme sermayesi ihtiyaclarini makul maliyetlerle karsilayabilme

kabiliyetlerine bagh olacak.

Tirkiye’de Nakit Doniistim Siresi (giin) isletme sermayesi ihtiyaclari, hem miktar hem de
0 >0 100 120 200 % vade anlaminda dikkate alinmalidir. Miktarin Olglim-
insaat | N -2 lenmesinde kisa vadeli krediler, isletme sermayesi
e | -: ihtiyacinin gostergesi olabilir. Subat 2020 itibariyla
imalat || T o Tirkiye’de kisa vadeli krediler 550 milyar TL (80 mi-
vadenciic || T lyar dolar) seviyesinde bulunuyor.
Toptan ve Perakende Ticaret 63 Ote yandan nakit déniisiim siiresi, sirketlerin isletme
Konaklama ve Gida 56 sermayesi ihtiyaclarinin vadesi icin bir gosterge

saylilabilir. Kriz donemlerinde bu siirenin uzamasi sir-

Ulagim ve Depolama

ketlerin finansman ihtiyaglarinin artmasinda rol

=
wn N
=

Bilgi ve iletisim Teknolojileri

oynamakta.

Elektrik-Gaz I 5

Kaynak:Sanayi ve Teknoloji Bakanligl, yazarlarnn kendi hesaplamalari

imalat Sanayi Sektérlerinde Nakit Doniisiim Siireleri

iin
Finansal kriz dénemlerinde, sirketler isletme sermaye- (iin)

si yonetimlerini iyilestirerek, bilangolarinda kilitli kal-
mis nakdi ¢ikarmaya ve dis finansman ihtiyaglarini 480
azaltmaya calisirlar. Ancak COVID-19 salgininin tim

sektorlere yaygin bicimde olumsuz etki etmesi, islet-
278
222

teskil etmekte. Bu nedenle, sirketlerin somut bir 171 163 159 14

me sermayesi yonetimindeki hedeflerin 6niinde engel

133
120 118 116 119 109 108 104 101 8 86 85 g1

42

ekonomik toparlanma gerceklesene kadar likidite so-

runlarinin ¢ézimiinde dis finansmana basvurmalari

olast S rEFEITEIIIEIIBIIgEL:
. T, . . S0 g T8 808 8°0EsxxeELGFEw
Finansmana hizli erisimi mimkin kilan énlemler, sir- > % §2rFss- = > % > g
= 2K : e} >

. 5 @ 0 =
ketlerin hayatta kalmalarina yardimci olacak. = e & £ S
o

s

Kaynak:Sanayi ve Teknoloji Bakanlig|, yazarlarin kendi hesaplamalari
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Sektorel Gorunum—Tirkiye

Mevcut Goriiniim — Olasi istihdam Kayiplan

Turkiye’nin genc¢ nifusunun potansiyel avantajina karsin
son vyillarda issizlik orani ¢ift haneli seviyelerde seyret-
mekte. COVID-19 salgininin yaratabilecegi ilave istihdam
kayiplari hem sosyal agidan hem de talep cephesinden
olumsuz etkiler yaratma potansiyeline sahip. Potansiyel
istihdam kayiplarina iliskin bir fikir olusmasi adina iki farkl
¢alismadan faydalanabiliriz.

ilk calisma (Taymaz, 2020) TUiK’in yayinladigi girdi-gikt

tablolarini  kullaniyor. Taymaz istihdam kayiplarinin
krizden yogun olglide etkilenecek sektorlerde %60’a, daha
hafif etkilenebilecek sektorlerde ise %30’a ulasabilecegi
varsayimindan yola ¢ikiyor. Dogrudan ve dolayli etkilerin
dahil edildigi ¢alismada istihdamin %10,7 kadar azala-
istihdam

kaybinin 3 milyon kisiye kadar gikabilecegine isaret et-

bilecegi sonucuna ulasihyor. Bu hesaplama

mekte.

istihdama Potansiyel Etki (OECD Yaklasimi)

COVID-19 Onlemlerinin istthdamdaki Degisime
Potansiyel Etkisi (%)

-4.38

Kultiirel
Hizmetler

Perakende
Ticaret

Konaklama ve
Gida

Tekstil ve Giyim  Hava Ulasimi Seyahat

Acenteleri

Kaynak: Taymaz, E. (Mart, 2020), Covid-19 Tedbirlerinin Ekonomik Etkileri ve Politika Onerileri,
www.sarkac.org

Potansiyel istihdam kayiplarina iliskin alternatif bir
degerlendirme icin OECD’nin (2020) yaklasimi ve
varsayimlarina  dayanarak  Tirkiye’'nin  isglci
piyasasina yonelik basit bir similasyon yaptik. OECD
herhangi bir tedbirin alinmadigi duruma iliskin bir
bu cercevenin en

perspektif benimsedigi icin,

Toptan ve Perakende Ticaret

Konaklama, Restoran ve Hava Ulagimi

insaat

Prefesyonel ve Gayrimenkul Hizmetleri

Diger Kisisel Hizmetler

Ulastirma Araglari imalati

olumsuz senaryoya isaret ettigi duslnilebilir. Bu
istihdam
ulasabilecegine

yaptigimiz  hesaplamalar

%28,7'ye kadar

varsayimla
kaybinin isaret

ediyor.

Belirsizligin yiksek oldugu dénemlerde buna benzer
similasyonlarin hata payinin da ylksek olacagl goz
Ancak istihdam

kayiplarina iliskin her iki ¢alisma da konunun 6nemi-

oniine  alinmal. potansiyel
ni ve ciddiyetini ortaya koyuyor. Bu nedenle isti-

hdami korumak ve desteklemek, salginin etkileriyle

Kaynak:Sosyal Glivenlik Kurumu, OECD varsayimlari dahilindeyazarlarin kendi hesaplamalari

micadeleye iliskin glindem maddelerinin Ust

siralarinda yer almali.
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Sektorel Gorunum—Tirkiye

Mevcut Goriiniim - Tiirkiye’de KOBI’ler

istihdam Uizerindeki baskiyi izleyebilmek igin, kriz ddnem-
lerinde finansmana erisimde daha fazla zorluk yasayan

KOBI segmentinin yakindan incelenmesi gerekmekte.

KOBI'ler Tiirkiye ekonomisinin bel kemigi konumunda.
Tim sirketlerin %99’unu temsil eden KOB/’ler, istihdamin
%74,4’Gn0, Uretimin %56’sin1, ihracatin %55,4’Un0  ve
ithalatin %35’ini gerceklestirmekte. KOBi’'ler katma deger
ve istihdamin 6nemli boliminl yaratirken, zaman zaman
yukari ¢ekme

ekonomik buylmeyi itme veya geri

potansiyeline sahip.
Blyiik isletmeler ve KOBi’'ler arasindaki temel farklardan

biri, KOBI’lerin yiiksek belirsizlik dénemlerinde banka fi-

nansmanina erisimde daha biyik zorluklar yasamasi.

KOBI’lerin Uretimdeki Payi - imalat Sanayi Alt
Sektorleri

86%
84%
83%

Dig. imalat

Deri

Medya

Mobilya

Fabr. Metal

Giyim

Dig. Makine ve Ekipman
Kauguk ve Plastik

Dig. Metalik Olm. Min.
Tekstil

Kimya

Kagit

Diger Ulagim Araglan
icecek

Elektrikli Teghizat

Gida

Ana Metal

Bilgisayar Elektronik Optik
Motorlu Kara Tagiti

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

KOB/#’lerin Uretimdeki Payi

Diger hizmet faaliyetleri

Gayrimenkul faaliyetleri

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler
insaat

Toptan ve perakende ticaret

idari ve destek hizmet faaliyetleri
Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri
Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Gretimi
Tiirkiye

Ulagtirma ve depolama

insan saglig ve sosyal hizmet faaliyetleri
Egitim

Kultdr, sanat, eglence, dinlence ve spor
Bilgi ve iletisim

Madencilik ve tagocakgiligi

I 96%
— 9%
I——— 0%

— 7T%
I— 73%
I— 65%
I— 64%
I— 62%
I 56%
I— 56%
I—— 5%
I—— 52%
I—— 50%
I— 7%
I 14%

imalat | /)%

Su temini; Kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme  E———— /)%

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

KOBI’lerin
Uretimdeki payinin %13 ila %86 arasinda degistigi gozlen-

imalat sanayi alt sektorlerine bakildiginda,

mekte. Dikkat cekici bicimde, KOBi’lerin diisiik paya sahip
oldugu sektorler, sermaye yogun veya insan sermayesi
yogun sektorler. Bu durum, KOB/i’lerin finansmana erisim
sorununa ya da Olgek avantajlarinin olmamasina baglana-
bilir.

KOBI’ler ve buyiik isletmeler arasindaki giiglii ticari baglar,
iki grubun birbirinin dinamiklerinden etkilenmesini saglar.
Finansal kosullarda sikilasma donemlerinde biyik isletmel-
erin artan isletme sermayesi ihtiyaclari, KOBi’lere olan ti-
cari borglarini daha uzun vadede 6demelerine neden olur.
Yani Olgeginden bagimsiz olarak, sirketler isletme sermaye-
si sorunlarini birbirlerine yansitabilirler. Bu nedenle biiylk
ve orta blyuklulikteki sirketlere saglanan krediler, zor za-
manlarda kigiklerin de desteklenmesine katki sunar.
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Gelecege Bakis

Ekonomi Saati

Ekonomi saati yontemi bir sektorin Uretimini dort farkl is Dipten (}Ikl§
donglsi slreci tizerinden inceler.

Buna gore, dipten cikis bolgesi, ekonomik aktivitedeki
standardize edilmis yillik degisimin negatif, aylik degisimin
ise pozitif oldugu bolgeye tekabil eder. Ekonomik aktivitenin
tam aksi hareket gosterdigi durum ise yavaslama olarak
adlandirilir.

Durgunluk bolgesinde, hem yillk hem de aylk degisimin
negatif oldugu, yani ekonomik aktivitenin uzun vadeli

Durgunluk Yavaglama

trendinden ayristigl gézlenmekte.

Bu yontemde, sektér Gretiminin uzun vadeli biylime trendi ve kisa vadeli blylime performansi karsilastiriimakta.
Calismada, bu yontem Turkiye’de imalat sanayi alt sektorlerinin kendi is déngllerinde hangi fazda konumlandigini
tespit etmek igin kullaniimakta. Grafiklerdeki her bir nokta aylik sanayi Uretim endeksi verisi kullanilarak
olusturulurken, kirmizi renkle isaretlenmis son goézlem noktasi sektérin Ocak 2020 itibariyle hangi fazda
konumlandigini gostermekte.

Tutlin icecek Diger Ulasim Araglari

/7 4

. S
S

\ loes® Ocak 2020 Ocsk
Ocak 2020 2020

Durgunluktaki Sektorler

Deri Kagit Bilgisayar, Elektronik, Optik Gida

Ocak 2020 Ocak 2020

T e O N

Fabrikasyon Metal
Tekstil Giyim Temel Eczacihk

e
Ocak 2020

Genisleyen Sektorler

<

S —

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar, yazarlarin kendi hesaplamalari

~
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Gelecege Bakis

Ekonomi Saati

Dipten Cikis Bolgesindeki Sektorler

Agac Uriinleri Diger Metalik Olmayan Mineraller Elektrikli Techizat

7 K}/

Mobilya Ana Metal Kimya
Ocak 2020

Ocak z:zo/./
m £ Ocak 2020

Motorlu Tasitlar Kauguk ve Plastik Diger Makine ve Ekipman

N

o4

D

b

L/

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar, yazarlarin kendi hesaplamalari
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Gelecege Bakis

Avrupa Yesil Dizeni

Avrupa Yesil Duzeni (AYD), Avrupa Birligi'ndeki (AB) llkelerin ekonomilerini daha sirdirilebilir yapmak hedefiyle ortaya

koyduklari bir yol haritasi. 2050’ye kadar yiiriinecek uzun bir yolu gésteren bu harita, “iklim ve cevre ile ilgili risklerin her politika

alaninda firsata donulstiiriilmesi.” olarak da sunuluyor. Bu perspektiften bakildiginda, AB ile kuvvetli ticari iliskilere sahip Tirkiye

gibi Glkelerin, bu yol haritasindan kendi payina diisecek 6devler ve firsatlar olacagi da ¢ok acik.

Temiz ve dongusel ekonomiye gecisin kurgulandigi ve kaynaklarin verimli kullaniimasinin hedeflendigi bu perspektif igerisinde,

bazi sektorler 6nci etkilerle en hizh karsilasacak sektorler olarak 6n plana gikiyor.

Karbon vergisine tabi olabilecek sektorler ve Tiirkiye’nin bu sektorlerdeki ihracat

Motorlu Tasitlar

27,4 milyar $

Elektrikli

Techizat

11,5 milyar $

10,6 milyar $

AB Ulkelerinin Tiirkiye ihracatindaki Payi

70.4%

1B3.5% 9
2% ey,

34.3%

Motorlu Tasit Kaugukve  Elektrikli Tekstil Ana Metal
Plastik Teghizat

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

30.6%

Kimya

21.7%

Dig. Metalik
Olm. Min.

Ana Metal

16,7 milyar $ 7,7 milyar $

insaat

Malzemeleri

8,8 milyar $ 4,7 milyar $

Tirkiye'nin ihracatinin %42’si AB lkelerine gidiyor. Yukarida
belirtilen sektorlere yapilan ihracatin toplam degeri ise 41,4 milyar
dolar. Dolayisiyla, AB’nin yeni yol haritasi icerisinde Turkiye
acisindan dontisim gerektiren oldukga genis bir alan da mevcut.

AB, AYD icerisinde asagidaki alanlarda ve sektorlerde iyilesme ve
ilerleme noktalarina isaret ediyor:

= Cevre dostu teknolojilere yatirm
= Sanayilerin yenilik¢i yapilarinin desteklenmesi

= Ozel ve kamu tasimaciliginda daha temiz, daha ucuz ve daha
saglikli sistemlerin 6ne ¢ikartilmasi

= Enerji sektorinin karbonsuzlastiriimasi
= Binalarda eneriji verimliliginin saglanmasi

= Kiresel ¢evre standartlarinin iyilestirilmesi igin uluslararasi
isbirlikleri yapilmasi

Klresel COVID-19 Krizi sonrasinda, tim politika dncelikleri iktisadi iyilesmenin bir an 6nce saglanmasina yonelmis olsa

da, bu durus iklim hassasiyeti ile ¢celismek zorunda degil. AYD’'nin belirledigi orta vadeli hedefler yolu aydinlatmaya

devam etmeli. Buglinden atilan tohumlar, COVID-19 sonrasi dénemde meyvelerini verecektir.

iklim sorumlu bu perspektif, kalkinma bankalarinin COVID-19 sonrasi dénemin kurgulanmasinda daha fazla 6n plana

cikacagini da gosteriyor. Ayni bakis agisi, yerel ve uluslararasi kalkinma kuruluslari isbirligi ile, pek ¢ok sektérde yesil
patika ile uyumlu yeniden yatirim ihtiyacinin varolduguna da isaret ediyor.

Tiirkiye ekonomisinin strdirtlebilir blylime onceligi, AYD’'nin cizdigi yesil patikanin gerektirdigi yatirrm ve donlisim

ihtiyaci ile birlikte disinildiginde, Tirkiye icin dnemli bir firsat penceresinin yakalanabilecegi goriliyor. Bu firsatin

degerlendirilebilmesinin yolu ise, iyi belirlenmis hedefler ve kalkinma odakl finansmandan gegiyor.

15



TSKB

Gelecege Bakis

Yapisal Doniisiim

COVID-19 Krizi'nin daha 6nce gordigimiz krizlere benzemedigi konusunda pek ¢ok iktisatgl ve uzman hemfikir. Bu

acidan bakildiginda, yarinin diin gibi olmayacagini séylemek de abartili olmayacaktir.

Tum iktisadi oyuncularin is yapis sekillerini ve karar alma mekanizmalarini yeniden gozden gecirecegi bu dénemde,
sektorler icin de donlisiim kaginilmaz olacak. Bu donisiimi distintirken, iki nokta dncelikli olarak karsimiza cikiyor:

Firmalarin,

= Yeni doneme uyum saglamak icin yelpazelerini genisletmeleri

= Buglne kadar uyguladiklari is pratiklerini dondstirmeleri

Saglik malzemeleri, hijyen iriinleri ve hastane makineleri konusunda diinyadaki talep yiikselisi son derece agik. Uriin
yelpazelerini ve bilgi birikimlerini bu alana cevirebilecek sektorler, bu hareketi gerceklestirecekler. Nitekim
Turkiye’de petrokimya sektériinde bu tarz bir hareketin dnciist olabilecek haber akislarini gozlemledik. Ayni sekilde
yiksek teknoloji Grini makineler, t¢ boyutlu yazicilar, tekstil ve giyim, kimya gibi sektor ve Griin gruplari da bu

genisleyici donlisime dabhil olacak sektorler arasinda yer alacak.

Oniimiizdeki ddbnemde COVID-19 vakalari azalacak olsa da, diinya genelinde sosyal mesafe ve hijyen dnemli olmaya
devam edecek. Belli sektérler de bu éncelige gore kendini yeniden konumlandirmak zorunda kalabilir. Ornegin,
sosyal mesafenin zor saglandigi otel yerleskelerinin daha mesafeli olacak sekilde yeniden tasarlandigini gorebiliriz.
Her sey dahil turizm yaklasimi da yine bu nedenle bireysel tercihlerin 6n plana c¢iktigi bir sisteme evrilebilir. Gida
paketleme ve dagitiminda yeni bir donemin basladigini gérmek de sasirtici olmayacak. Sektérel donlisim, kisa

vadenin konusu gibi durmamakla birlikte, planlamaya baslamak icin buglin iyi bir zaman gibi gériintyor!
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Gelecege Bakis

Etkili Finansmanin Yapitaslan
COVID-19 salgininin olumsuz etkilerini hafifletirken alinacak tedbirlerin COVID-19 sonrasi olusacak ihtiyaclarla da

uyumlu olabilmesi icin 3 temel noktaya dikkat edilmesi gerektigini disiinlyoruz:

= Deger zincirinin yasanan kiiresel sokun getirdigi olumsuz etkiden korunmasi
= lsgilicii piyasasinin korunmasi ve desteklenmesi

= Sanayi ve hizmetler sektérlerinin donlisiminin kurgulanmasi.

Her bir sektortin COVID-19'un etkilerini bertaraf etmek icin bu li¢ alanda da destege ihtiya¢ duydugu soylenebilir.
Ancak bu ihtiyacin sektorler arasinda onceliklendirilmesi mimkin. Biz bu dnceliklendirmeyi yapabilmek icin ilk iki
noktada veri temelli bir yaklasim benimsedik. Deger zincirinin korunmasinda sektérler arasinda bir 6nceliklendirme
yapmak icin nakit yaratim siirelerini dikkate aldik. isgiicii piyasasinin korunmasina iliskin ise her bir sektériin
isithdamdan aldigi pay! hesaplamalarimiza dahil ettik. Yapisal dontisim parametresine yonelik bir 6nceliklendirme

yapmak icin ise klresel salginla birlikte sektorlerin is yapis sekillerine iliskin degisim beklentilerini dikkate aldik.

Her bir temel noktada sektorleri kendi aralarinda &nceliklendirdik. Ornegin isgiicii piyasasinin korunmasi konusunda
en yliksek 6ncelige imalat sanayi sahipken, deger zinciri alaninda en yiksek oncelige sahip sektor insaat. Sektorel
ayrimdan bagimsiz olarak orta olgekli firmalarin bu l¢ temel noktada da en yiksek 6ncelige sahip oldugunu
degerlendiriyoruz. Bunun en 6nemli sebebi bu firma grubunun finansmana erisimde biyulk o6lgekli firmalara gore
dezavantajli durumda olabilmeleri. Ancak tim firma Olcekleri arasinda deger zinciri temelindeki organik bag
disindldiginde, biyik firmalara dogrudan finansman verilmesi, deger zincirinde yer alan tiim firmalarin isletme
sermayesi ihtiyaglarini dolayl yoldan destekleyerek, bu alandaki sikintilarin hafifletiilmesine yonelik uygulanabilir bir

yol olarak degerlendirilebilir.

Duistik Y Orta Yiiksek Cok Yuksek
Oncelikli Oncelikli Oncelikli Oncelikli

Onlemlerin Sektorler Bazinda Onceliklendirilmesi (Diisiik Oncelikliden Yiiksek Oncelikliye)

Orta Olgekli Toptan ve
Onlemler Firmalar ve isletme imalat Turizm ingaat Perakende
Sermayesi ihtiyaci Ticaret

isgiiciiniin Korunmasi

DI
" O

Tedarik Zincirinin
Korunmasi

Yapisal Doniigsiim

¢ 6
¢ 66
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Gelecege Bakis

imalat Sanayi Alt Sektérlerinin Duyarlihg

Buraya kadar ortaya koydugumuz noktalari dikkate alarak imalat sanayi alt sekt6rlerinin bu stirece ne kadar duyarl
oldugunu belirtmek igin bir i1s1 haritasi hazirladik. Harita sektorlerin her bir baslik icinde diger sektorlere gore nasil bir
konumda oldugu dikkate alinarak renklendirildi. Bir kutucugun kirmizi ile renklendirilmis olmasi, satirdaki sektoriin
sutundaki degisken 6zelinde, diger imalat sanayi sektorlerine gére daha duyarli olduguna isaret ediyor.

Sektorlerin ihracatinda dis pazar yogunluklari igin Herfindahl Endeks hesaplanirken, isglicii piyasasindaki 6nemlerini
dikkate almak icin sektorlerin istihdam ve KOBI paylari dikkate alindi. isletme sermayesi ihtiyacina iliskin bir siralama
yapabilmek icin ise nakit donisiim sireleri calismada kullanildi.

Yiiksek

|
Diisiik

imalat Alt Sektorlerinin Géreli Duyarlihk Analizi

NACE Kodu NACE Sinifi ihrac?tm Puazar istihdam K?Bi'let:in isletnTe ?ermayesi
Yogunlugu Onemi lhtiyaci

10 Gida
u e e SR
13 Tekstl N
14 Gyim L
15 beri L e
16 P T e
17 gt b
18 vesya [
20 Kimya
21 rcaonk 0 BEEEEEEEREEEEERS  uor
22 Plastic b
23 big Met. Min. b
24 mavetar 0202 R
25 Fabr. Metal
26 Bilg optik o
27 ElekwikiTechizat
28 Makine [
29 MotorluTast [ T A
o o v s
31 Mobilya T
32 Dig. imalat

Kaynak: TUIK, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, Sosyal Giivenlik Kurumu, yazarlarin kendi hesaplamalari

*Mevcut Degil
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Sonug

Bir saglik sorunu olarak baslayan COVID-19, iktisadi, finansal ve sosyal yonleri olan ¢ok boyutlu bir
kiiresel krize evrildi. Sorunun bu ¢ok yonli yapisi, miicadelenin de ¢ok tarafli olmasini gerekli

kiliyor.

Krizin, kiresel iktisadi aktivite Uzerinde daha Once benzerini gérmedigimiz bir tahribat
birakmasinin beklendigi hatirlandiginda, alinacak 6nlemlerin de vyenilikler icermesi gerektigi
ortaya cikacaktir. Boylesi kuvvetli bir belirsizligi yonetmenin kilit noktasi ise, finansal kaynaklar

dahil, imkanlarin esnek bir sekilde kullanilmasindan geciyor.

Uluslararasi kalkinma ve finans kuruluglari neredeyse bir seferberlik igerisinde finansal
kaynaklarini kiiresel iyilesmenin hizmetine agtilar. istenen hedefe ulasabilmek icin bu sermaye

havuzunun “bugiini kurtarmak” igin degil, “yarini kurmak” igin kullanilmasi sart.

Bu sarti saglamak icin, hangi Ulkelerde, hangi sektorlerin, hangi temel prensipler dahilinde
desteklenmesi gerektigini ortaya ¢ikartan ¢alismalarin yapilmasi, planlama agisindan son derece
onemli. Ulkelerin kendi makro ve mikro gergeklerini, kiiresel ekonomik gériinimiin dinamikleri ve
kalkinma prensipleri ile birlestiren calismalarin sayisi arttikga, COVID-19 sonrasi donem igin

yapilan planlamanin basarisi da artacak.

Bu amaca hizmet edecegini umdugumuz raporumuz, uluslarasi koordinasyon icerisinde iki temel

prensip ile 6zetlenebilecek bir finansman patikasi dneriyor:

= Turkiye ekonomisinin Kiiresel COVID-19 Krizi nedeniyle daha acil hale gelen ihtiyaglarinin
giderilmesi ve kirilgan noktalarinin desteklenmesi

= COVID-19 sonrasi dlinya igin stratejik planlama ve hazirligin yapilmasi

Analitik bir calisma ile belirlenen stratejik yol haritasina dayali finansmanin, hem daha hizli bir
iktisadi iyilesme hem de orta vadede daha kalici bir basari getirecegine inancimiz tam.
Oniimiizdeki donemde bu tarz calismalarin artmasiyla birlikte, COVID-19 sonrasi déneme dair

belirsizliklerin azalmasi da olumlu bir gelisme olacaktir.
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