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Gospodarka Turc;ji:
sukces z niepewnymi widokami na przyszlos¢

Aleksandra Jarosiewicz

W ciagu dekady rzadoéw Partii Sprawiedliwosci i Rozwoju (AKP) turecka gospodarka stata sie
synonimem sukcesu i dobrze przeprowadzonych reform. Rozwéj gospodarczy jest podstawa
zaréwno stabilizacji spoteczno-politycznej wewnatrz kraju, jak i ambitnej polityki zagranicznej
AKP. Coraz wyrazniej rysuje sie jednak ryzyko ptynace z nierozwigzanych probleméw: deficytu
na rachunku obrotéw biezacych i uzaleznienia od krétkoterminowego finansowania zewnetrz-
nego oraz niedokonczonych reform, np. edukacji.

Rodzi to niebezpieczna sytuacje zaleznosci Turcji od inwestoréw, gtéwnie zachodnich. Turcja
stata sie zaktadnikiem wtasnego wizerunku - kraju sukcesu gospodarczego o stabilnej sytu-
acji spoteczno-politycznej. Wszelkie korekty tego wizerunku beda powodowac¢ ucieczke ka-
pitatu, czego przyktadem byt odptyw inwestycji portfelowych' i wzrost kosztéw zadtuzenia
zewnetrznego? towarzyszacy ogoélnokrajowym protestom wywotanym przez prébe likwidacji
parku Gezi latem tego roku. Turcja pozostaje takze narazona na ryzyko zewnetrzne zwigzane

ze zmianami stosunku inwestoréw do rynkéw wschodzacych.

Sukces i jego korzenie

Ostatnia dekada to czas sukcesu gospodarcze-
go Turcji. W latach 2002-2007 gospodarka tego
kraju rozwijata sie w Sredniorocznym tempie
7,2%. Turcja stosunkowo dobrze zniosta takze
Swiatowy kryzys finansowy i po spowolnieniu
wzrostu PKB w 2008 roku do 0,6%, a nastepnie
recesji (spadek PKB o 4,6%) nastapito silne od-
bicie (w 2010 — wzrost o0 8,8%, w 2011 — wzrost
0 9,2%). Do sukcesu gospodarczego przyczynity
sie reformy zainicjowane przez ministra gospo-

' W czerwcu, w czasie trwania protestéw, odptyw inwestycji
portfelowych wyniést 3,2 mld USD wedtug danych Banku
Centralnego. W sierpniu inwestycje portfelowe znéw zacze-
ty naptywac (przyrost o 1,8 mld USD), ale wolniej niz w tym
samym miesigcu rok wczesniej (przyrost o 2,2 mld USD).

2 $rednie oprocentowanie obligacji tureckich wzrosto z rekor-
dowo niskiego poziomu 5,15% w maju do 6,98% w czerwcu
i 9,3% w sierpniu. We wrzesniu wysokos$¢ oprocentowania
spadta do 8,8% (zrodto: CEIC).
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darki Kemala Dervisa po kryzysie gospodarczym
w latach 1999-2001 i programy stabilizacyjne
MFW (2000-2001). Reformy te byty kontynu-
owane przez AKP, ktéra w wyborach 2002 roku
zdobyta wiekszos$¢ parlamentarng, co ustabili-
zowato sytuacje polityczna i stworzyto pozy-
tywny klimat dla wdrazania reform. Rzad AKP
rozpoczat prywatyzacje nierentownych przed-
siebiorstw panstwowych, czego efektem byt
m.in. bezprecedensowy naptyw inwestycji za-
granicznych® i dokonat udanej reformy syste-
mu bankowego, ktdéra zabezpieczyta go przed
skutkami kryzysu finansowego na Swiecie.
Turcja wprowadzita takze ptynny kurs waluto-
wy, zniosta ograniczenia dla naptywu kapitatu,

3 Naptyw skumulowanych bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych do Turcji wyniést 123,8 mld USD w okresie 2002—
2012, podczas gdy w latach 1991-2001 Turcja przyciagneta
zaledwie 11,3 mld USD (zrédto: Bank Centralny Turgji).
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zaostrzyta dyscypline budzetowa, zwiekszyta
niezalezno$¢ Banku Centralnego oraz ustabili-
zowata inflacje.

Turecka gospodarka korzystata takze z obiektyw-
nych uwarunkowan — potozenia geograficznego,
tj. bliskosci rynkéw UE i rosnacej populacji, ktérej
potencjat nie zostat jednak w petni wykorzysta-
ny (w latach 2001-2012 ludnos¢ kraju zwiekszyta
sie 0 10 min do 75 mln). Turcji sprzyjata takze
dobra koniunktura gospodarcza na Swiecie oraz
rozpoczecie negocjacji akcesyjnych z UE, ktére
byto dodatkowym impulsem do przeprowadze-
nia reform i wptywato pozytywnie na postrze-
ganie kraju przez inwestoréw zagranicznych.

Sukces gospodarczy stal sie takze pod-
stawa ambicji Turcji do odgrywania roli
lidera na Bliskim Wschodzie i r6wnorzed-
nego partnera UE.

Jednym z efektéw reform byto takze powstanie
wywodzacej sie ze srodkowej Anatolii alterna-
tywnej dla tradycyjnie zwigzanej ze Stambutem
klasy gospodarczej. Wtasciciele matych i srednich
przedsiebiorstw ze sSrodkowej Turcji (Ankara, Kay-
seri, Gaziantep), popierajacy AKP, stali sie moto-
rem polityki eksportowej Turcji ukierunkowanej
na kraje Bliskiego Wschodu i Afryki Pétnocnej.
Z czasem tzw. anatolijskie tygrysy wyrosty na
powazna konkurencje kapitatowa dla holdin-
goéw wywodzacych sie ze Stambutu* i stworzyty
alternatywna elite gospodarcza kraju.

Wzrost PKB, a w jeszcze wiekszym stopniu
wzrost sity nabywczej ludnosci® oraz przekona-
nie spoteczenstwa o znacznej poprawie sytuacji
gospodarcze] staty sig baza popularnosci AKP,
a takze podstawa ambitnej polityki zagranicznej
prowadzonej przez Ankare. Turecki model poli-

4 W latach 1997-2007 liczba przedsiebiorstw z Konii, Kay-
serii i Ankary na liscie 500 najwiekszych przedsiebiorstw
Stambulskiej 1zby Przemystowej wzrosta o 40, podczas
gdy liczba firm stambulskich spadta o 108.

> PKBpercapita w parytecie sity nabywczejwzrdstz 8,8 tys.
dolaréw miedzynarodowych w 2002 roku do 14 tys.
w 2007 i ponad 18 tys. w 2012.

tyczno-gospodarczy byt pozytywnie postrzega-
ny zarowno przez UE, jak i kraje Bliskiego Wscho-
du i miat stac sie towarem eksportowym Turcji.
Sukces gospodarczy stat sie takze podstawa am-
bicji Turcji do odgrywania roli lidera na Bliskim
Wschodzie i rownorzednego partnera UE.

Stabosci tureckiej gospodarki

O ile w wymiarze makroekonomicznym Turcja
przeprowadzita skuteczne reformy, ktére pozwo-
lity na stabilizacje systemu gospodarczego, o tyle
brak kompleksowej reformy panstwa powodu-
je, ze Turcja nie dotaczyta jeszcze do grona kra-
jéw rozwinietych. Do niedociagnie¢ AKP zaliczy¢
mozna brak reformy systemu edukacji — dopiero
w 2012 roku wydtuzono obowiazkowy okres na-
uki w szkotach z 8 do 12 lat, jednak nie podjeto
dziatan na rzecz podniesienia jakosci ksztatce-
nia. Jednoczesnie zréwnano znaczenie edukagji
w szkotach swieckich i islamskich, co zrodzito za-
rzuty o islamizacje spoteczenstwa®. Brak reformy
edukacji negatywnie wptywa na kwalifikacje sity
roboczej. Rzad nie zdotat takze zreformowac ryn-
ku pracy, czego przejawem jest niski poziom jego
inkluzywnosci — udziat oséb aktywnych na rynku
pracy wyniést w 2011 roku 50%, przy czym udziat
kobiet jedynie 28%. Ponadto ze wzgledu na na-
rastajaca presje demograficzng tempo tworzenia
miejsc pracy jest nizsze niz wchodzenia nowego
pokolenia na rynek. Utrzymuja sie zarazem rela-
tywnie wysokie ptace minimalne, niezréznico-
wane mimo znacznych réznic w kosztach Zzycia
w poszczegdlnych regionach (wysokos¢ ptacy mi-
nimalnej wyniosta w lipcu br. okoto 400 euro). Sys-
tem podatkowy pozostaje nieefektywny, a war-
tos¢ dodana eksportowanych produktéw weciaz
jest niska, chociaz nastapita poprawa w struktu-
rze eksportu z Turcji (udziat produktéw Srednio-
zaawansowanych technologicznie w catosci eks-
portu wzrést z 25 do 40% w latach 2001-2010;
dane za: TEPAV). Problemem tureckiej gospodarki
pozostaje takze skorumpowany i upolityczniony

6 http://uk.reuters.com/article/2012/03/30/uk-turkey-edu-
cation-idUKBRE82T12D20120330
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system sadowniczy (w ostatnim roku rozpoczeto
jego reforme) i silne zaleznosci miedzy biznesem
a polityka.

Oznacza to, ze Turcja wciaz znajduje sie w fazie
transformacji i potrzebuje dalszych reform, kté-
re doprowadza do strukturalnych zmian w go-
spodarce. Ich efektem maja by¢: wzrost jakosci
i wielkosci eksportu, oparcie w wiekszym stop-
niu wzrostu gospodarczego na nim, a nie jak
dotychczas na konsumpcji wewnetrznej’, po-
prawa kwalifikacji sity roboczej, zwiekszenie
liczby oséb aktywnych na rynku pracy i podnie-
sienie produktywnosci oraz konkurencyjnosci
tureckiej gospodarkié.

Ryzykowny deficyt

Najwieksze ryzyko dla tureckiej gospodarki wy-
nika z rosnacego strukturalnego deficytu na ra-
chunku obrotéw biezacych® i duzego znaczenia
tzw. goracego pieniadza (hot money) w finanso-
waniu gospodarki oraz, co za tym idzie, uzalez-
nienia od postrzegania kraju przez inwestoréw
zagranicznych. Sytuacja gospodarcza sprzezona
jest takze ze stabilnoscia wewnatrzpolityczna
Turcji oraz z dynamika wydarzen w jej otoczeniu,
1j. przede wszystkim z konfliktem w Syrii. Zagro-
zeniem jest takze mozliwy wzrost niecheci inwe-
storéw do rynkéw wschodzacych — wprowadze-

7 W 2012 roku udziat konsumpcji (final consumption expen-
diture) w PKB wyniést 84,8%, eksportu towaréw i ustug —
26,4%, inwestycji (gross capital formation) — 20,28% (dane
za Bankiem $wiatowym). Dla poréwnania, w 2001 roku
udziat konsumpgji wyniést 80,8%, eksportu — 27%, inwe-
stycji — 15%. Oznacza to, ze struktura gospodarki Turcji nie
ulegta zasadniczej zmianie w ciagu ostatniej dekady.

8 Turcja w Global Competitiveness Index 2013-2014 zajeta
44. pozycje (spadek o 1 miejsce wobec 2012-2013). Jako
czynniki negatywnie wptywajace na konkurencyjnos¢
tureckiej gospodarki wymieniane sa: wysokie podatki,
nieadekwatnie wykwalifikowana sita robocza, nieefek-
tywna biurokracja, regulacje dotyczace walut zagranicz-
nych oraz regulacje podatkowe.

® W 2012 roku Turcja zdotata zmniejszy¢ deficyt na rachun-
ku obrotéw biezacych z 77,2 mid USD do 48,9 mld. Byto
to efektem polityki schtadzania gospodarki (PKB wzrost
zaledwie 0 2,2% w 2012 roku) poprzez zmniejszanie ak-
¢ji kredytowej i tym samym konsumpcji wewnetrznej. Na
zmniejszenie deficytu wptyw miat takze bezprecedenso-
wy wzrost eksportu do Iranu. Turcja ksiegowata bowiem
jako eksport ptatnosci dokonywane ztotem za iranski
gaz (w 2012 roku wartos¢ eksportu do Iranu wyniosta
9,9 mld USD, w poréwnaniu z 3,6 mld w 2011 roku).

nie przez USA restrykcyjnej polityki monetarnej
moze spowodowad ucieczke od bardziej ryzy-
kownych rynkéw, do jakich zaliczana jest Turcja'.
Deficyt na rachunku obrotéw biezacych ge-
nerowany jest m.in. poprzez: wysoki poziom

Ryzyko dla tureckiej gospodarki wynika
z rosnacego strukturalnego deficytu na
rachunku obrotéw biezacych i duzego
znaczenia tzw. goracego pieniadza w fi-
nansowaniu gospodarki oraz, co za tym
idzie, uzaleznienia od postrzegania kraju
przez inwestoréw zagranicznych.

importu, wynikajacy gtéwnie z koniecznosci
importu nosnikéw energii (koszt zakupu su-
rowcow energetycznych wyniést 25% w cato-
$ci wartosci importu w 2012 roku) oraz wysoki
udziat kupowanych pétproduktow wykorzysty-
wanych do produkcji towaréw na eksport' — co
powoduje, ze wzrost eksportu pociaga za soba
wzrost importu. Deficyt generowany jest takze
przez wysoka konsumpcje wewnetrzna (wzrost
produkcji przemystowej powoduje wzrost im-
portu), stymulowana przez akcje kredytowa,
co ze wzgledu na niski poziom depozytéw po-
woduje koniecznos$¢ pozyskiwania przez banki
kapitatu za granica.

Ciecia rachunkow za energie

Rzad jest Swiadom tych zagrozen i zaktadajac
podwojenie zapotrzebowania na energie w cia-
gu najblizszej dekady, stara sie obnizy¢ koszt
nowych dostaw, a takze rozbudowac krajowe
zrédta energii (w 2011 roku 72% surowcoéw

© http://www.piie.com/publications/opeds/oped.cfm?Re-
searchlD=2474

" Wedtug opracowan MFW udziat importowanych pétpro-
duktéw w towarach produkowanych na eksport wynosit
70% przed kryzysem w latach 2008-2009. W 2012 roku
udziat importowanych po6tproduktow szacuje sie na 48%,
a dobr inwestycyjnych na 14%. Spadek spowodowany
jest wiekszym udziatem débr niskoprzetworzonych (zyw-
nos¢, materiaty konstrukcyjne) w eksporcie. Por. http:/
www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12339.pdf
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energetycznych zuzywanych przez Turcje po-
chodzito z importu). Elementami tej strategii
sa: decyzja o budowie dwbdch elektrowni ato-
mowych (pierwsza ma powsta¢ w 2023 roku);
liberalizacja rynkéw energii elektrycznej i gazu;
rozbudowa infrastruktury gazowej w celu jesz-
cze wiekszej dywersyfikacji dostaw i utworze-
nia w Turcji rynku gazu; poszukiwanie wtasnych
zrédet energii (np. gazu tupkowego); rozbudo-
wa elektrowni opartych na krajowych zasobach
wegla brunatnego'. Koniecznos$¢ zapewnienia

Rozwdj eksportu jest obok kwestii zwia-
zanych z redukcja zaleznosci od importo-
wanych zrédet energii kluczowa dziedzi-
na, ktéra moze wptynaé na zmniejszenie
deficytu na rachunku obrotéw biezacych.

tanich Zzrédet energii oraz szeroko rozumiane
kwestie bezpieczenstwa sa takze jedna z przy-
czyn zaangazowania sie Turcji we wspodtprace
z irackim Kurdystanem - w pazdzierniku br.
Turcja rozpoczeta budowe gazociagu do irac-
kiego Kurdystanu, liczac na import 10 mld m?
gazu rocznie po cenach znacznie nizszych niz
rosyjskie i iranskie (gtéwni dostawcy gazu do
Turcji). Elementami tureckiej strategii sa takze
zwiekszenie efektywnosci energetycznej i mo-
dernizacja istniejacych elektrowni. Dziatania te
maja jednak charakter dtugoterminowy i w naj-
blizszym czasie nie zmniejsza zaleznosci Turcji
od naptywu kapitatu z zewnatrz, co oznacza, ze
Turcja pozostaje narazona na ryzyko zwiazane
ze wzrostem cen nos$nikéw energii.

Handel zagraniczny
Rozwdj eksportu jest obok kwestii zwigzanych

z redukcja zaleznosci od importowanych Zrédet
energii kluczowa dziedzing, ktéra moze wptynac

2 Ambitny plan budowy elektrowni weglowych ulegt zata-
maniu, po tym jak TAQA (ZEA) ogtosita zawieszenie reali-
zacji projektu budowy elektrowni wartych 12 mid USD.
http://uk.reuters.com/article/2013/08/26/taqa-turkey-i-
dUKL6NOGROWN20130826
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na zmniejszenie deficytu na rachunku obrotéw
biezacych. Jednoczesnie problemem pozosta-
je wysoki udziat importowanych pétproduktow
w towarach eksportowych — do kryzysu udziat
ten byt oceniany przez MFW na 70%, a wzrost
importu byt bezposrednio skorelowany ze wzro-
stem eksportu (oraz konsumpcja wewnetrzna).
W okresie po kryzysie korelacja ta ulegta zachwia-
niu ze wzgledu na wzrost eksportu niskoprzetwo-
rzonych towaréw (zywnos¢, materiaty budowlane)
do krajow Afryki Pétnocnej i Bliskiego Wschodu.
Rzad AKP prowadzi aktywna polityke majaca na
celu promocje tureckiego eksportu na Swiecie
oraz modernizacje struktury eksportu poprzez
zwiekszanie udziatu wysoko zaawansowanych
technologicznie towaréw. Rzad m.in. rozwija
sie¢ doradcéw handlowych w krajach odbiorcach
(w czasie rzadow AKP ich liczba ulegta prawie
potrojeniu do ponad 200 osoéb) i udziela wspar-
cia eksporterom poprzez dostarczanie opraco-
wan dotyczacych rynkdédw, pomoc w organizacji
oraz finansowanie (do 7,5 tys. USD) podrdézy
biznesowych dla nawiazania kontaktéw han-
dlowych. Wtadze tureckie co dwa lata dokonuja
opracowania listy krajow uznanych za atrakcyjne
dla rozwoju eksportu (na liscie z 2012 roku zna-
lazta sie Polska jako jedyny kraj UE). Podobnie jak
w przypadku energetyki, dziatania majace na
celu przebudowe struktury i rozwoj eksportu sa
dtugofalowe i zwiazane integralnie z gtebszymi
reformami gospodarki. Oznacza to, ze nie wpty-
na one znaczaco na rachunek obrotéw bieza-
cych w najblizszym czasie.

Goracy pieniadz

Dorazne zagrozenie dla gospodarki generowane
jest przez naptyw kapitatu spekulacyjnego oraz
ryzyko zwiazane z sektorem bankowym, tj. ni-
ski poziom oszczednosci w bankach (przewaga
pozyczek nad depozytami) i zaleznos¢ bankéw
od finansowania z zewnetrz. Dtug krétkotermi-
nowy stanowi okoto 1/3 catosci zadtuzenia Turgji
i generowany jest gtébwnie przez banki, na ktére
przypada okoto 68% tego dtugu (czerwiec 2013).
Jednoczesnie udziat zobowiazan krétkotermino-
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wych w catosci dtugu sektora bankowego wyno-
si 62% (czerwiec 2013). Tak duzy udziat zobowia-
zan krétkoterminowych w catosci dtugu sektora
bankowego rodzi obawy o zdolnos¢ do pozyska-
nia kapitatu na sptate dtugu'. Sytuacji nie popra-
wia takze utrzymujace sie wysokie tempo akgji
kredytowej, ktéra w sierpniu wyniosta 29% r/r
(Bank Centralny chce ograniczy¢ tempo wzrostu
akcji kredytowej do 15% w 2013 roku).

Turcja narazona jest takze na ryzyko zwiazane
z ucieczka tzw. goracego pieniadza (hot mo-
ney). Naptyw inwestycji portfelowych do Turcji
w 2012 roku podwoit sie w stosunku do roku
2011 i wyniést 38 mld USD. Latem 2013 roku
Turcja doswiadczyta jednak odptywu kapita-
tu — w czerwcu i lipcu odptyw inwestycji port-
felowych wyniést ponad 4 mid USD, co miato
zwiazek zaréwno z protestami w obronie parku
Gezi, jak i zmieniajacym sie stosunkiem inwe-
storow do rynkéw wschodzacych.

W zwiazku z utrzymujacym sie ryzykiem od-
ptywu kapitatu kluczowe dla Turcji jest utrzy-
manie pozytywnego wizerunku wsréd inwe-
storow zagranicznych. Obecnie dwie z trzech
najwiekszych agencji ratingowych (Moody’s
i Fitch) utrzymuja ratingi Turcji na poziomie in-
westycyjnym, jednak S&P oraz IHS podtrzymuja
bardziej ostrozna ocene, obawiajac sie zagro-
zenh zwiazanych z odptywem kapitatu i sytuacja
wewnetrzna w Turcji.

'3 Dtug zagraniczny Turcji wynidst 367 mld USD na koniec
czerwca br., z czego 125 mld USD (35%) stanowit dtug
krotkoterminowy; dane za Centralnym Bankiem Turcji.

Wyscig z czasem

Zrealizowane w okresie rzadéw AKP reformy
skoncentrowane byty na tworzeniu sprawnych
instytucji odpowiedzialnych za regulowanie go-
spodarki, nie doprowadzity jednak do budo-
wy konkurencyjnej i produktywnej gospodarki,
0 czym Swiadcza m.in. utrzymujaca sie zalez-
nosc¢ eksportu od importowanych poétproduktow
i strukturalny deficyt na rachunku obrotéw bie-
zacych. Rozwigzanie tych probleméw wymaga
dalszych reform (zawartych m.in. w planie roz-
woju na lata 2014-2018)'4, ktérych implementa-
cja zalezna jest od utrzymania obecnego trendu
w rozwoju gospodarki i pozytywnego wizerunku
w oczach inwestoréw. Bedzie to trudne ze wzgle-
du na wyzwania stojace przed AKP na arenie we-
whnetrznej'®: niepewny los procesu pokojowego
z Kurdami, napiecia spoteczne ujawnione przez
protesty w obronie parku Gezi oraz nadchodzace
wybory lokalne i prezydenckie. Turcji nie sprzy-
ja takze otoczenie miedzynarodowe — konflikt
w Syrii i zwigzany z tym naptyw uchodzcéw, za-
machy wewnatrz kraju, ostrzaty granicy i sugestie
o mozliwym zaangazowaniu sie Turcji w konflikt
oraz generalny wzrost niestabilnosci na Bliskim
Wschodzie, a takze kryzys w strefie euro. Jedno-
czesnie Turcja pozostaje narazona na czynniki ze-
wnetrzne mogace zahamowac naptyw kapitatu,
takie jak zmiana nastawienia inwestoréw do ryn-
kéw wschodzacych.

% http://www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/
document/eca/tr-reb-eng-jul-2013.pdf

> http://www.osw.waw.pl/pl/publikacje/komentarze-
-0sw/2013-10-09/turcja-koniec-dobrej-passy-akp
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