BLOGI

Turkin talous on elpynyt
koronakriisista nopeasti, mutta
riskit lisaantyvat

—

KIRJOITTAJA

Vanhempi ekonomisti

Turkin talous oli koronakriisin alkaessa vasta toipumassa vuoden 2018 lopulla
alkaneesta taantumasta. Vuonna 2019 bruttokansantuote (BKT) kasvoi vain 0,9 %.
Aiempien vuosien ulkomaiseen rahoitukseen nojaava talouskasvu ja taantumasta
toipumiseksi tehdyt tukitoimet olivat myos heikentidneet Turkin talouden vakautta
entisestdan. Monilla mittareilla tarkasteltuna Turkin talous oli koronakriisin kynnyksella
haavoittuvammassa asemassa kuin vuosikymmenti aiemmin kansainvélisen

finanssikriisin alla.

Kevailla 2020 koronakriisi iskikin voimakkaasti Turkin talouteen. BKT supistui
huhti-kesdkuussa 10 % vuotta aiemmasta ja ty6llisyys vaheni historiallisen jyrkasti.
Kotimaista tuotantoa ja kysyntda viahensivit koronaepidemian levidmisen hillitsemiseksi
asetetut tiukat rajoitustoimet. Vientia leikkasi maailmantalouden kysynnén ja erityisesti
matkailun hyytyminen. Matkailuvientitulot vastasivat noin 4 % Turkin BKT:sti vuosina
2018-2019. Turkin talous kuitenkin elpyi kriisistd himmastyttdvan vauhdikkaasti, ja
BKT ylitti kriisid edeltdneen tasonsa jo syksylla 2020 (Kuvio 1). Koko vuoden 2020
aikana BKT kasvoi 2 %.
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Kuvio 1.

Turkin BKT
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Lahde: Macrobond.

Elpymisti edistivat etenkin julkisen sektorin tukitoimet. Talouteen pumpattiin rahaa
keskuspankin kautta, valtion omistamien pankkien tarjoamilla edullisilla luotoilla ja
valtiontakuilla. Kansainvalisen valuuttarahasto IMF:n arvion mukaan Turkin valtion
likviditeettia tukevat toimet vastasivat jopa 10 % BKT:st4, eli ne olivat selvisti suurempia
kuin muissa nousevissa talouksissa. Taloutta tuettiin myos lisaamaélla budjettimenoja,
mutta selvasti maltillisemmin. IMF:n arvion mukaan Turkin finanssipoliittiset
tukitoimet vastasivat noin 3 % BKT:sti. Valtiontalouden alijadma oli 3,5 % BKT:sta
vuonna 2020, ja se rahoitettiin pitkalti lisddmalla valtion velkaa. Velka on kuitenkin yha
suhteellisen matalalla tasolla (40 % BKT:sta). Valtiontalouden alijidmé&& aiotaan supistaa
lahivuosina vihitellen vajaaseen kolmeen prosenttiin BKT:std vuonna 2024.

Talouden elvyttya ripeisti kevaan kuopastaan Turkin keskuspankki alkoi kiristda
rahapolitiikkaa jo vuoden 2020 loppupuolella mittavasta lisalikviditeetista aiheutuvien
inflaatio- ja valuuttakurssin heikentymispaineiden hillitsemiseksi. Tilanne alkoikin
tasaantua, mutta markkinoiden tyrmistykseksi presidentti Erdogan erotti keskuspankin
padjohtajan maaliskuussa 2021. Vastoin taloustieteen yleista ndkemysta presidentti
Erdogan katsoo korkean korkotason kiihdyttdvin inflaatiota.

Turkin keskuspankki onkin viime kuukausina laskenut ohjauskorkoaan reippaasti,
vaikka inflaatio on kiihtynyt vauhdilla. Syyskuussa kuluttajahinnat nousivat jo 20 %
vuotta aiemmasta ja elintarvikkeiden hinnat lihes 30 %. Keskuspankin ohjauskorko on
nyt 16 %, joten reaalikorko on selvisti negatiivinen. Inflaatiota ovat viime kuukausina
osittain kiihdyttineet viliaikaisina pidetyt tekijat, kuten raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintojen nousu ja kuivuuden kotimaiselle maataloudelle aiheuttamat
ongelmat. Nopea inflaatio heijastaa kuitenkin my6s kevyen rahapolitiikan kaantopuolta,
kun rahan maara taloudessa on kasvanut tuntuvasti ja liira on heikentynyt.

Liiran kurssin luisu on viime kuukausina jatkunut edelleen jyrkkdna (Kuvio 2). Liira on
lokakuussa ollut noin kolmanneksen heikompi suhteessa Yhdysvaltain dollariin kuin
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ennen koronakriisin puhkeamista. Turkin talous on kuitenkin koronakriisin jaljilta
entistakin haavoittuvampi liiran heikkenemiselle ja kansainvilisen rahoituksen

saatavuuden tiukentumiselle esimerkiksi poliittisten riskien tai Yhdysvaltojen

]

rahapolitiikan vuoksi. Turkin lyhyen aikavilin ulkomaisen rahoituksen tarve™ on

noussut IMF:n arvion mukaan jo yli 200 miljardiin dollariin eli 1ihes 30 prosenttiin
BKT:sta.

Kuvio 2.
Turkin liiran kurssikehitys

—UusD EUR

TRL (kaant. ast., kdyran laskiessa liira heikkenee)

o

\"""\wu—*—v\

12

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Léhde: Macrobond.

My6s maan sisdiseen kehitykseen liittyy epavarmuutta. Turkissa on edelleen runsaasti
uusia koronatartuntoja ja -kuolemia. Virallisten tietojen mukaan 78 % yli 18-vuotiaista
turkkilaisista on kuitenkin jo saanut kaksi rokoteannosta. Ostovoimaa nakertava nopea
inflaatio ja etenkin ruuan hinnan huima nousu voivat aiheuttaa tyytymattomyytta kansan
keskuudessa. Koyhien maard kasvoi Turkissa jo koronakriisia edeltdvind vuosina ja

vuoden 2020 alussa maan viestosti 15 % eli koyhyysrajan alapuolella 2!, Turkin tilannetta
voivat kiristaa myos uudet pakolaisvirrat, joita saattaa saapua esimerkiksi Afganistanista.
Turkissa on jo entuudestaan maailman eniten, eli noin 4 miljoonaa pakolaista (vastaa
noin 5 % maan asukasluvusta).

Turkin talous on viimeisen vuosikymmenen aikana selvinnyt hammastyttavin hyvin
lukuisista mittavista shokeista, kuten naapurimaa Syyriassa riehuvasta sisillissodasta ja
sen aiheuttamasta pakolaistulvasta sekéd kotimaassa tehdysta vallankaappausyrityksesta.
Tamén vuoden ensimmadiselld puoliskolla Turkin BKT kasvoi 12 % vuotta aiemmasta
osittain heikon koronakevidan pohjavaikutuksen vuoksi. Kasvun ennakoidaan olevan
hitaampaa toisella puoliskolla. Koko vuoden BKT-kasvuksi odotetaan kuitenkin

1. Lyhyen aikavilin ulkomaisen rahoituksen tarve kattaa vaihtotaseen alijadman, lyhytaikaisen (alle 1 v.)
ulkomaisen velan ja pitkiaikaisen (yli 1 v.) ulkomaisen velan korot.
2. OECD:n kayttdiman maaritelmdn mukaan koyhyysraja on 50 % maan mediaanituloista. Turkin tuoreimmat

tilastot kéyhyydesté ovat perdisin vuoden 2019 tulotilannetta kartoittaneesta kyselytutkimuksesta.
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useimmissa ennusteissa jopa 9 %, vaikka BKT ei edes supistunut viime vuonna.
Seuraavina vuosina kasvun odotetaan hidastuvan 3—4 prosenttiin. Riskit huomattavasti
heikommasta talouskehityksestd ovat kuitenkin jilleen kasvaneet koronakriisin
seurauksena.
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