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TL mi Degerli, Rakip mi Ucuz?

Neden Bu Konu, Neden Simdi?

Her makro politika cercevesinin en popiiler tartisma konularindan biri para biriminin “asiri
degerli” ya da “asin degersiz” oldugu lzerinedir. icinde bulundugumuz dénemde de TL’nin reel olarak
degerlendigi vurgular 6n planda. Ancak hangi gostergeye baktigimiz, bu degerlendirmeyi 6nemli 6l¢lide
degistirebiliyor.

TL’nin degerini aylik olarak Reel Efektif DOviz Kuru’ndan (REDK) izleyebiliyoruz. REDK, TL’nin
ticaret ortaklarinin para birimlerine karsi agirlikli degerini, lilkeler arasindaki goreli fiyat veya maliyet
hareketlerini dikkate alarak olcliyor. Fiyat hareketi olarak tiiketici enflasyonu da uretici enflasyonu da
alinabilir. Hangi gostergeye bakacagimizise hangi soruya cevap aradigimiza gore degisiyor.

Tiketici ve Uretici enflasyonlariyla hesaplanan

Reel Kur Degisimi (12 aylik har. ort.)
REDK serilerinin degisimi tabloda

son yillardaki

Tlfe Bazli REDK

Ufe Bazli REDK

goruluyor. Son bir yilda reel degerlenme sadece TUFE
bazli seride ve oldukga sinirli. Son (g yila bakildiginda

Son 1yl %3.4 -%0.2 . o . . .
ise kayda deger olclide degerlenme yine TUFE bazli
Son 2yil %17.0 %3.9 seride goriluyor. Uretici fiyatlariyla hesaplanan
gosterge, TL’nin son (¢ yilda kiimilatif olarak sadece
Son 3Yil %24.6 %3.5

%3,5 degerlendigini gosteriyor.

Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Temel soru su:

Uretici fiyatlari bazinda TL’de sinirli bir reel degerlenme varsa, sanayicilerin
son birkag yilda karsilastigi rekabet glicti baskisinin kaynagi ne?

Bir Hesap

REDK, Tiirkiye’nin ticaret ortaklarinin neredeyse tamamiyla goreli fiyatlari dikkate alarak
hesaplaniyor. Buna karsin son donemlerde Tiirkiye, AB’ye gerceklestirdigi ihracatta 97 {iriin grubunun
44’uinde Cin’e pazar pay! kaybediyor (Bir Veri Bir Yorum #1). Dolayisiyla Turkiye’nin Cin karsisindaki goreli
fiyat pozisyonuna ayrica bakmak, soruya cevap vermemize yardimci olabilir. Baska bir ifadeyle, ticaret
ortaklarinin geneline karsi sinirli bir reel degerlenme, belirli bir rakibe karsi ciddi bir goreli fiyat kaybi
yasanmadigl anlamina gelmiyor. Bu amacla Tiirkiye ve Cin’in Uretici fiyat endeksleri dolara cevrilerek

birbirine oranlandi.
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Tirkiye’nin Cin karsisindaki goreli uretici
o fiyati dezavantajinin arttigina isaret ediyor.

90 3yillik ort.
g0 < Turkiye’nin Cin karsisindaki goreli uretici
. fiyat dezavantaji 2022-2023 doneminde
kayda deger ol¢iide artiyor, 2023 sonrasinda

? ise dalgalansa da gorece yatay seyrediyor.
I R

8 R R &« R R 8 R & KW RS KSSK % Cin karsisinda olusan bu dezavantaj son 14

Kaynak: TCMB, Reuters, TSKB EkonomikArastirmalar ayda ilimli da olsa geriliyor (%4,7).

Bir Yorum

2022-2023 doneminde Tirkiye’nin Cin’e karsi yasadigl rekabet glicli kaybini besleyen
unsurlardan biri, Turkiye’deki dolar cinsi Uretici fiyatlarindaki artis. Burada giigli cift haneli artislar
s6z konusu. Ornegin 2022 yilinin sonunda Tiirkiye’de dolar bazinda Uretici fiyatlar yillik %43,5 artt.
Ayni donemde Cin’de ise %17 gerileme s6z konusu. Yani Tiirkiye’de ¢ok gliclu Giretici fiyati artislaryla
Cin’de dolar bazinda giiclu ¢ift haneli fiyat dlsiislerinin ayni anda yasanmasi, Tiirkiye agisindan ¢ok
gliclui bir goreli Uretici fiyati soku yaratmis oluyor.

Burada alti ¢izilmesi 6nemli olan bir nokta, Cin’de Uretici fiyatlarinin yillik olarak Mayis 2022-
Mart 2024 doéneminde araliksiz sekilde gerilemis olmasi. Uretici fiyatlarindaki bu diisiise ayni
donemde yuanin dolar karsisinda deger kaybetmesi de eslik ediyor. Boylece Cin’deki uretici fiyat
deflasyonu kur hareketiyle birleserek dolar cinsinden goreli fiyat avantajini daha da gliclendiriyor.

Elbette bu durum sadece Tiirkiye ile ticarette etkili degil. Cin’in o donemde kuresel ticarette
kazandig1 goreli fiyat avantajinin izlerini ve sonuglarini bugiin hald tim diinyada yasiyor ve
tartisiyoruz.

Son donemde ise bu iki dinamikte de bir miktar degisim var. Son bir yilda yuan dolar
karsisinda nominal olarak degerlenirken Cin’de Uretici fiyatlar yiikseliyor. Bu iki hareket Cin’in dolar
cinsinden Uretici fiyatlarini yukar cekerken, Turkiye’nin Cin karsisindaki goreli fiyat dezavantajini da
bir miktar azaltiyor. Grafikte son 14 ayda gorilen %4,7’lik gerilemeyi bu ¢ercevede okumak mimkdn.

Ancak 2022-2023 doneminde yasanan sokun izlerini Turkiye’de, ozellikle Cin’le rekabetin
yogun oldugu sanayi kollari hissetmeye devam ediyor. Ustelik bu soku biyiiten Cin’deki tretici fiyat
deflasyonu ve yuanin deger kaybi Tiirkiye’nin dogrudan yonetebilecegi unsurlar degil.

Yonetebilecegimiz kisim ise kendi fiyat dinamiklerimiz. Tiirkiye’nin goreli iiretici fiyati
pozisyonunu koruyabilmesi icin kendi iiretici fiyatlarindaki artisi kontrol altina almasi
gerekiyor. Dolayisiyla enflasyonu diigsiirmek yalnizca makroekonomik istikrar meselesi degil;

TSiB

sanayinin uluslararasi rekabet giiciinii korumanin da temel kosullarindan biri.
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TSKB Ekonomik Arastirmalar diriinlerine ulasmak icin asagidaki karekodu kullanabilirsiniz:

2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amacl olarak
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir.
Belirtilen gorisler sadece bizim gilincel gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak
glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak
saglanamamis olabilir.

Raporda, Uretken yapay zekd araglari yalnizca literatir derleme, galisma konusu ile ilgili 6n arastirma
yapma, dil ve yazim denetleme, cgeviri, yazim dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullaniimis
olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gergek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir. S6z konusu {iretken yapay
zeka araglari elestirel diisiince, uzman gorisi veya degerlendirmesi yerine gececek sekilde kullanilmamistir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag
edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tGzerinde
opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanhk
yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin
yatirim bankaciligi da dahil olmak (izere 6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirnm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatirimcilarin menfaatlerine
ters dusebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatirmdan
saglanan gelir Uzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin
kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya agik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor
s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya
bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili
pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankacihigi
hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler
herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip raporda yer alan firmalara yatirm yapilmasindan o6tiru Turkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.S. higbir sorumluluk kabul etmez.


https://www.tskb.com.tr/uploads/file/bir-veri-bir-yorum-ab-pazarinda-gorunmeyen-baski.pdf
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