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OZET

Birinci yilim1 dolduran Cumhurbagkanhidi sistemi, siyasette, diplomaside oldugu kadar ekonomide de bir
istikrar ortami iiretebilmis degil. Ekonomide istikrarsizlik, giderek icine girilen kriz ortami, biitiin sektorleri
olumsuz etkilemeye devam ediyor.

Istikrarsizlikla gelen erozyon, sanayi 6zelinde de yasaniyor ve sanayi Uretimi geriledigi noktalardan
toparlanip yeni bir bilyime patikasina oturamiyor. 24 Haziran 2018 Cumhurbagkan: ve Milletvekili
segimlerini izleyen Temmuz ayindan itibaren dig kaynak girigsinde sert diigiigler oldu. Ik 4 aylar itibariyle,
2016'da 7 milyar dolan bulan, 2017'de 12,5 milyar dolara, 2018’de 19,5 milyar dolara yaklasan yabanci
kaynak girigi, 2019'un ilk 4 ayinda 2 milyar dolarin altinda kald.

Girmeyen dis kaynak sonucu, iceride yasanan givensizligin de etkisiyle “dolarlagma” hizland: ve déviz
fiyatlan buyuk artiglar gosterdi. Her doviz fiyatindaki artig, bunu dengelemeye doénik TL faizlerindeki
artiglar, buyuk élctide ithal girdiye dayanan, 6z kaynak yerine borg kullanan sanayide beklenmeyen maliyet
artislarina, devaminda da sanayici fiyatlarinda yuksek artiglara yol acti. Yurt igi Uretici ya da sanayici
fiyatlarn hizla artinca, bu tiketici fiyatlarina yansidi ve tiuketici enflasyonu yiizde 20 basamaklarina yerlesti.

Yikselen tiiketici fiyatlari, bagta otomobil, beyaz esya olmak tizere dayanikl tiiketim mallarinin i¢ talebinde
énemli gerilemeler getirdi. Insaat sektériine girdi veren bu sektér, ingaattaki sert diisiis ve toparlanamamanin
sonucu yuzde 22'ye yaklagan énemli bir iretim diigiisii yasiyor. Kagit ve kagit Girinii imalatinda da ylzde
16'y1 bulan disust, i¢ satiglardaki ve ihracattaki gerilemenin etkisiyle otomotiv izliyor. Bu sektérde de
turetim diistisii Nisan ayinda yiizde 13’1 gegiyor. Yine ingaat sektériinden kaynakl olarak ana metal sanayii,
(demir-cgelik) 2018 Nisan'ina goére yuzde 12 gerilemis gériniyor. Otomotivin yaninda onu tamamlayan
plastik, lastik de gerileme iginde. Dayanikh mallarda da elektrikli cihaz, beyaz egya bu gerilemeye eglik
ediyor. Kimyasal tUriinlerde de yuzde 5 ile yuzde 12 arasinda degisen kiicilmeler var. Gida sanayiinde
bile yuzde 5'e yakin uretim dusust dikkat ¢ekici. Sanayi yatinmlan gerilerken, is bekleyen muhendisler
dahil bir¢ok igsize, fabrikalarn kapasite diigiirmesi, kapanmasi gibi daralmalarla igini kaybedenler eklendi.
2018'in Mart ayinda 5 milyon 618 bin olan sanayi istihdami 2019 subat ayinda 5 milyon 388 bine kadar indi.
Bu, aradaki surede 230 bin sanayi ¢aliganinin igsiz kalmasi anlamina gelmektedir

Oniimiizdeki dénemde, dis sermaye girigini artirabilecek bir politika durusu heniiz gérilnmedigi gibi, ABD
ile S-400 silah tedariki konusunda suiren sirtiisme ve ABD'nin yaptinm tehditleri, Turkiye ekonomisini,
dolayisiyla sanayisini yeni sert riizgarlara muhatap edebilecektir. Sanayi, hem sirtindaki déviz borg yuki
hem de genelde yuksek borcluluk profiliyle bu sert riizgarlara cok da dayanikli gérinmemekte ve yakin
gelecedi endise ile izlemektedir.

* Iktisatgi-Yazar, Makina Miithendisleri Odas: Danigmani
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B irinci yiini dolduran Cumhurbaskanhd: sis-
temi, siyasette ve diplomaside oldugu kadar
ekonomide de bir istikrar ortami iretebilmis degil.
Ekonomide istikrarsizlik, giderek igine girilen kriz
ortami, butun sektorleri olumsuz etkilemeye de-
vam ediyor.

Istikrarsizlikla gelen erozyon, sanayi 0zelinde de
yasaniyor ve sanayi uretimi geriledigi noktalardan
toparlanip yeni bir bityiime patikasina oturamiyor.

Yasama ve yargimin yetkilerini, yuritme lehine
azaltan ve Cumhurbagkanina olagantstu yetkiler
veren yeni rejim, iddia edildigi gibi, ekonomide,
iceriye ve digariya guven veremedi. Olusturulan
Hazine ve Maliye Bakanligi'ni, olaganiistii yet-
kilerle donatan Cumhurbagkanlhgl sistemi, bu
bakanh@in bagsina Cumhurbagkani’min damadi
Berat Albayrak'in getirilmesiyle kurumsal yapzi,
Bat1 normlarinin “Nepotizm” diye elegtirdikleri bir
muhtevaya burindd.

Ozellikle dis kaynaga biiyiik bagimlilign olan Tiir-
kiye ekonomisinde son 1 yilda diganidan kaynak
akiginin azalmasinda, bu yeni sistemin gtiven ver-
mekten uzak yapisi etkili bir rol oynadi.

D1s Kaynak Cikis:1 ve Dolarda
Tirmanma

2017'nin Haziran ayindan Cumhurbaskanhd: sis-
temine gecilen Turkiye'de 2018 Temmuz ayina ka-
dar disaridan dogrudan yatirm, portfdy yatirimi
ve kredi-mevduat olarak 33 milyar dolar dig kay-
nak girisi gerceklesti. Bu kaynagdin etkisiyle dolar
kuru yatay seyrederken biuyiime de 2017 yilinda
yuzde 7,4 oraninda gercgeklesti. Dig kaynak girisi
2018'in ilk aylarinda da yiiksek seyretti. Oyle ki
2018 Ocak ayinda 12 milyar dolar buldu. Ancak
izleyen aylarda dalgalanmalar yasandi. 24 Hazi-
ran 2018 Cumhurbagkan: ve Milletvekili secimle-
rini izleyen Temmuz ayindan itibaren dig kaynak
giriginde sert diisiigler oldu. Ozellikle dolann 7
TL'ye kadar ¢iktigi Agustos ayinda 15 milyar dola-
ra yakin dis kaynak cikisi yagandi. Bu sert cikista
ABD ile yaganan gerilim en énemli etken oldu.

2016’dan 2019'a ilk 4 ayda giren yabanci dis kay-
nak analiz edildiginde, ise 2019'da net bir kesilme
oldugu gériilmektedir. Ik 4 ay itibariyle, 2016'da
7 milyar dolar bulan, 2017'de 12,5 milyar dolara,
2018'de 19,5 milyar dolara yaklagan yabanci kay-
nak girisi, 2019'un ilk 4 ayinda 2 milyar dolann
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Grafik 1. Dig Kaynak Trafigi: CB Rejimi Oncesi ve Sonrasi (2017/6-2019/4 Dénemi, Milyon $)

Kaynak: TCMB veri tabani
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Grafik 2. Dig Sermaye Girisi (Milyon $, Ocak-Nisan (2016-2019)

Kaynak: TCMB veri tabani

altinda kaldi. Dogrudan yabanci sermaye girisi
hizla kururken borsaya hisse senedi ve devlet ka-
gitlarna yatirima gelen portfoy yatirimlan da hiz-
la azalda.

Cumhurbagkaninin Londra’da medya kurulusglar-
na guven veremeyen demecleri, Merkez Bankasi
“bagimsizhigina” iligkin negatif séylemi, dig yati-
rimcilari hizla “bekle-gor” pozisyonuna itti. Agus-

tos aymnda, Rahip Brunson'un mahkumiyeti ile il-
gili olarak ABD ile yaganan kriz, déviz fiyatlarinda
sert artiglan getirince Turkiye ekonomisi, yeni re-
jimin ilk icraati olarak kendisini resesyonda buldu.

Girmeyen dis kaynak sonucu, igeride yaganan gu-
vensizligin de etkisiyle “dolarlagma” hizlandi ve
doviz fiyatlan buytk artiglar gosterdi.
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Grafik 3. Dolar/TL (Haziran 2018-2019)
Kaynak: TCMB veri tabani
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24 Haziran 2018 seg¢imlerinin yapildig: ay 4,64 TL
olan dolar kuru , izleyen aylarda hizla yukseldi ve
Eylil ay1 ortalamasi 6.39TLyi buldu.

2018 Eylul ayinda doéviz fiyatlarindaki sert artisi
dengelemek adina TL faizlerinde gergeklestirilen
6,5 puanlik yuksek artig, dovizi belli él¢tide yavas-
latsa da, gergeklesmis artiglar ve yeniden artma
egilimi, istikrarsizlig: yeniden Uretti.

Her doviz fiyatindaki artis ve bunu dengelemeye
donuk TL faizlerindeki artiglar, bliytk 6l¢cide ithal
girdiye dayanan, 6z kaynak yerine bor¢ kullanan
sanayide beklenmeyen maliyet artiglarina, deva-
minda da sanayici fiyatlarinda yuksek artiglara
yol agti.

Yurt Ici Uretici ya da sanayici fiyatlar hizla artin-
ca, bu tiketici fiyatlarina yansidi ve tiiketici enf-
lasyonu yuzde 20 basamaklarina yerlesti.

Yikselen tiketici fiyatlar, basta otomobil, beyaz
esya olmak lizere dayanikh tiketim mallannin ic
talebinde 6nemli gerilemeler getirdi.

Geliri, enflasyon oraninda artamayan ticretli ke-
sim, oncelikle dayanikli tiketim mallarindan ki-
sintiya giderken harcama guciinde de 6nemli bir
reel kayip yasamaya bagladi.

Daha 6nceden ingaatta yaganan durgunluk ile in-
saata girdi saglayan demir-celik, ¢cimento, sera-
mik, boya, cam vb. sanayilerin yagadig i¢ talep
daralmasina, dayanikli mallardakiic talep azaligi
eklendi.

I¢ talep gerilemesinden énemli bir darbe alan sa-
nayi, ihracat ile telafiyi fiyat kirmay:1 da goze ala-
rak denese de, bu kez yogunlastigi Avrupa’'daki
talep gerilemesi, ihracati yavaslatti ve bir¢ok sek-
toru iyice bunaltti.

Sanayide Kuculme

Ozellikle i¢ talepteki gerileme ile birlikte sanayi
tretiminde garklar yavagladi, katma deger ureti-
mi gerilemeye basladi. TUIK'in Gayri Safi Yurt ici
Hasila (GSYH) verilerine goére, 2018'’in ilk ¢ceyregi-
ni yuzde 7,4 buyume ile kapatan ekonomi, ikinci
ceyrekte de yuzde 5,3 buyudi. 2017'de baglatilan
kredi geniglemesinin ruzgan 2018’in ilk yarisina
tasininca, bu sonuglar kendiliginden geldi. Ne var
ki, Cumhurbagkanhg rejiminin de icraatin iceren
2018 ikinci yarns1 ve 2019'a girig, kriz ikliminde
yasandi. 2018'in 3. geyreginde buylumesi yiuzde
1,8’e dugen ekonomi son geyrekte yuzde 3 kugil-
di. 2019'un ilk ¢ceyregindeki kiigiilme de yiizde 2,6
olarak gerceklesti.

2018-1
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=== malat Sanayii 84

Gayri Safi Yurtici Hasila 74

] 1] v 2019-1
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Grafik 4. GSYH ve Sanayi/imalat Sanayiindeki Biiyiime Oranlari (2018-2019-1. Ceyrek, %)

Kaynak: TUIK Veri Tabani
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Grafik 5. Yatinmlarda Degisim, Ceyrek, Yil (%)
Kaynak: TUIK Veri Tabani

Ekonominin genelindeki asag1 gidis, sanayi 6ze-
linde farkli olmadi. Hatta imalat sanayisi 6zelinde
daha da daralan bir siire¢ gézlendi. imalat sanayi-
si 2018 ilk ceyreginde yuzde 8,4 buyumaus iken 2.
ceyrek buiyumesi yuzde 4,4 e indji, krize girig yapi-
lan 3. geyrek'te yuzde 0,5 ancak buyuyen imalat,
son geyrekte yuzde 7,4 oraninda sert bir daralma
gosterdi. Bu kiigiilme oram 2019 ilk ceyreginde ise
yuzde 4,7 olarak gerceklesti.

Sanayideki gerilemeyi yatinm verilerinden de gor-
mek mumkun.

TUIK'in harcamalara gére GSYH verileri arasinda
yer alan yatinim verilerinde, ingaat yatinmlarinin
2018'in 3. geyreginden itibaren geriledigini yer
alirken, daha cok sanayiyi ilgilendiren makine-
techizat yatinmlarinda 2018’in 2. ¢ceyreginde bas-
layan ve sonraki u¢ geyrekte de devam eden bir
gerilemenin oldugu gozlenebiliyor. Sanayi ile dog-
ruda ilgili makine-techizat yatirimlarn 2018’in son
ceyreginde yuzde 26'ya yaklasan sertlikte geriler-
ken bu egilim 2019'un ilk geyreginde yuzde 11'i
gecmistir. Bagka bir ifade ile sanayici dort ¢ceyrek-

haziran 2019

tir yatirimlarini geriletmekte, istikrarsiz iklimin et-
kisi ile yatinim niyetleri hep rafa kaldirilmaktadir.

Sanayi Uretim Endeksi (SUE) Nisan

2019'un ilk cgeyreginde, 2018 ilk ceyregine goére
yuzde 2,6 kiiclilen ekonomiden daha derin, yuz-
de 4,3 kiugllen sanayideki erime, 6ncii gosterge-
lerden anlagildigi kadariyla, 2019'un ikinci geyre-
ginde de devam etmektedir. Nitekim Nisan 2019
Sanayi Uretim Endeksi(SUE) verileri, Nisan ayin-
da sanayi Uretiminin 2018 Nisan'ina goére ytizde 4
azaldigini ortaya koydu. Sanayinin alt sektorleri
(2015=100 referans yilli) incelendiginde, 2019 yil
Nisan ayinda madencilik ve tagsocake¢ilign sektorii
endeksi Nisan 2019'da, bir énceki yilin ayni ayina
gore yuzde 9,3 ve imalat sanayi sektdrii endeksi
ylizde 4,2 azalirken elektrik, gaz, iretimi ve dagi-
timi1 sektori endeksi ylizde 0,7 artti.

Sanayi Uiretimi, Nisan'da bir 6nceki aya yani Mart
ayina gore de yuzde 1 azaldi. Sanayinin alt sek-
torleri (2015=100 referans yilli) incelendiginde,
2019 yili Nisan ayinda madencilik ve tagocakciligl
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Grafik 6. Sanayi Sektdr(i Endeksi, Degisim, %, Takvim Etkisinden Arindiriimig Yillik Degisim Oranlari (Nisan 2019)

Kaynak: TUIK

sektoril endeksi bir dnceki aya gore yuzde 7,8 ve
imalat sanayi sektorii endeksi ylizde 0,9 azald.

Nisan ayinda ara mallan uretimindeki 2018 Ni-
san aymna gore azalisin yuzde 8,5'u bulmasi, ya-
tinmlar ile ilgili sermaye mallan azalisinin yizde
7,6'v1 bulmasi dikkat gekmektedir. Dayinikl tiuke-

tim mallarinda Nsan ayinda Mart'a gore azaligin
yuzde 3,7'yi bulmas: da dikkat ¢ekicidir. Otomo-
bil, beyaz egya, elektronik sektorlerinde i¢ talebin
daralmasimin yanmimda ihracat digusleri dayanikh
tiketim mallan Uretiminde gerilemeleri getirmis
gorinmektedir.
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Grafik 7. Sanayi Sektérii Endeksi, Degisim, %, Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig Aylik Degisim

Oranlari, Nisan 2019 (2015=100)
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Tablo 1. Sektore Gore Sanayi Uretim Endeksi ve Degjisim Oranlari, Nisan 2019 (2015=100)

Takvim etkisinden Mevsim ve takvim
Arnndirnimamis arindinimis etkisinden arindinimis
Sektorlerve Yillik degisim Aylik degisim
anasanayi gruplar Endeks Endeks (%) Endeks (%)
Toplam sanayi 113,3 110,9 -4,0 112,6 -1,0
Madencilik ve tasocakgilid 1037 102,2 -93 109,2 -7,8
imalat sanayi 1140 11,4 -42 112,5 -0.9
Elektrik, gaz, buhar 109,0 1081 07 1161 19
Ara mall 1097 1072 -85 106,8 -1,5
Dayanikh tiketim mali 110,2 1076 -0,2 107,86 -3.7
Dayaniksiztiketim mal 116,8 1142 1.8 1178 03
Enerji 113,3 112,5 45 119,6 14
Sermaye mal 116,86 113,8 -76 118,0 -2,3
Dusuk teknoloji 1146 112,0 07 1144 00
Orta dusuk teknoloji 1076 1053 -10,0 105,9 -05
Orta yiksek teknoloji 1149 112,0 -79 110,4 -3.2
Yiksek teknoloji 1490 1457 9.8 151,8 -0.8

Kaynak: TUIK

Sanayici (Yurt I¢i Uretici ) Fiyatlan

Sanayici fiyatlar ya da resmi deyimle “Yurt ici uretici fiyatlan”, gecen yilin fiyat artis1 gercekles-
meleri bazina gére yillikta belli yavaglamalar gosterse de katiligini koruyor. Fiyatlarin sakinlesme-
mesinde doviz kuru etkili oluyor. Rejimin yaptigi miidahalelere ragmen déviz kuru dalgalandikga,
uretimde kullanilan ithal girdi, enerji vb. maliyet artiglarina, bu da tirun fiyatlarina yansitilmakta-
dir.

Mayis ayinda sanayici fiyatlan yiuzde 2,67 oraninda yukselirken yillik enflasyon 1,41 puan distisle
yluzde 28,71 oldu.

Mayis ay1 artiginin yilkksek gerceklesmesinde, Tirk lirasindaki deger kaybz ile petrol fiyatlarindaki
yukselis belirleyici oldu. Bu dénemde, petrol ve ana metal hari¢ imalat sanayi fiyatlarinin mevsim-
sellikten arindinlmig ana egilimi ylikselmeye devam etti.

Ana sanayi gruplarina gore incelendiginde, vergi indirimi géren otomotiv, beyaz esya, mobilya gibi
dayanikh tiiketim mallan disinda kalan gruplarda fiyatlarn ylkseldigi izlenmistir.

Ara mali grubundaki aylik artista demir-celik, tekstil, plastik ve temel kimyasal triinleri, sermaye
mallarnindaki artigta ise metal yap: tiriinleri, motorlu kara tasitlarn ile parca aksesuarlan ve diger
makineler 6ne ¢ikmigtir.

N
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Kaynak: TUIK

daki artis belirleyici olmustur.

N

Grafik 8. Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi, Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim Orani, Mayis 2019 [2003=100]

Enerji grubundaki artis1 petrol urtinleri ve gaz imalatindaki fiyat artiglan suriiklemigtir. Dayanik-
I tikketim mallan fiyatlar mobilya tirinleri 6nculigiunde gerilemistir.

Dayaniksiz tiiketim mallarinda ise tiiketici fiyatlarina da yansiyan, et ve siit irinleri fiyatlarin-

Sonug olarak, Mayis ayinda da tuiketici fiyatlan Gizerindeki Uretici fiyatlan kaynakh maliyet bas-
kilan guclenerek devam etti ve bunun stirme ihtimali var.

/

imalat Sanayi Uretiminde Alt Sektorler

Nisan ayinda imalat sanayii liretim endeksi 2018
Nisan ayina gore yluzde 4,2 azalirken alt sektor-
lerdeki degisim sektérden sektore farklihk goste-
riyor. TUIK verileri, Nisan'da iiretimi en gok azalan
sektoérun, cam, cimento, seramik gibi alt dallan
iceren “Metalik Olmayan Diger Mineral Uriin ima-
lat1” dali oldugunu ortaya koyuyor. in§aat sekto-
rune girdi veren bu sektor, ingaattaki sert dusus
ve toparlanamamanin sonucu yuzde 22'ye yakla-
san 6nemli bir Giretim diisiisii yasiyor. Kagit ve ka-
git iriint imalatinda da ylizde 16'y1 bulan diisiist,

i¢ satiglardaki ve ihracattaki gerilemenin etkisiy-
le otomotiv izliyor. Bu sektorde de uretim disgusu
Nisan ayinda yuzde 13'u geciyor. Yine ingaat sek-
torinden kaynakli olarak ana metal sanayii, (de-
mir-celik) 2018 Nisan'ina gore yuzde 12 gerilemis
goriniiyor. Otomotivin yaninda onu tamamlayan
plastik, lastik de gerileme icinde. Dayaniklh mal-
larda elektrikli cihaz, beyaz esya bu gerilemeye
eslik ediyor. Kimyasal urunlerde de yuzde 5 ile
yuzde 12 arasinda degisen kucilmeler var. Gida
sanayiinde bile yuzde 5’e yakin Uretim dususiu
dikkat cekici.
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Tablo 2. Nisan'da imalat sanayide Uretimi Azalan ve Artan Alt Sektérler (Nisan 2018-2019, %)

Uretimi Azalanlar

Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinleri imalati -21,6
Kadit ve Kagit Uriinleri imalati -16,3
Motorlu Kara Tasgiti, Treyler ve Yari Treyler imalati -13,1
Ana Metal Sanayii -12,0
Baska Yerde Siniflandinimamis Makine ve Ekipman imalati -11,7
Kayitl Medyanin Basiimasi ve Cogaltiimasi -8,3
Metal Uriinleri imalati (Makine ve Teghizat Hari) 7.2
Plastik ve Kauguk Uriinleri imalati -6,8
Elektrikli Tehizat imalati -5,2
Kimyasal Madde ve Uriinleri imalati -5,0
Gida Urdinlerinin imalati -4,2
Mobilya imalati -14
Uretimi Artanlar

Giyim Esyalarinin imalati 0,2

iceceklerin imalati 0,8

Agag ve Mantar Urtinleri (Mobilya haric) imalati 1,0

Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 2,1

Tiitiin Uriinleri imalats 2,6

Deri ile ilgili Uriinlerin imalati 2,9

Diger Ulasim Araglarinin imalati 3,1

Diger imalatlar 5,6
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 15,6
Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczacilia iliskin Malzemelerin imalati 16,5
Tekstil Uriinlerinin imalati 25,1
Kok Kémiirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati 41,3

Kaynak: TUIK Veri Taban

Ote yandan, petrol rafinaji sektorii Uiretimini en
cok artiran dal. Socar rafinerisinin devreye girme-
si ve ihracata donuk petrol urunu satiglari, uretim
artisinda etken.

Perakende Satiglar ve Sanayi Uriinleri

Sanayide i¢ talepten kaynaklanan daralmaya pe-
rakende satig endeksleri de 1g1k tutuyor. Nisan
ayl icin yayimlanan perakende satislarinin genel-

hiilten 252
haziran 2019

de gecen yilin Nisan ayina gore yuzde 7'ye yakin
azaldig: tespit edildi. Gida dis1 satislarda yuzde
7 azalma gorulurken en ¢ok da elektrikli egya ve
mobilyada yuzde 22'nin izerinde satis hacmi azal-
mas1 saptandi. Ayni verilere gore, gida satiglarin-
da da sabit fiyatlarla yiizde 3'e yakin bir azalma
goruldi. Gida enflasyonunun, genel enflasyondan
neredeyse 10 puan yukarida, ytizde 30'larda sey-
retmesi, hane halkinin gida aligverisinin azalmasi-
n1 da beraberinde getirmis goéruniyor.
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Tablo 3. Perakende Satis Endeksleri, Nisan 2019 [2015=100]

Takvim etkilerinden Mevsim ve takvim
Anndinimamig arndinimig etkilerinden anndinimig
Yillik Aylik
Ekonomik faalivet dedisim dedisim
(NACE Rev.2) Endeks  Endeks (%) Endeks (%)
Satig hacmi (sabit fiyatlarla)
Perakende ticaret 102,3 1015 -6,9 105,8 1,8
Gida, icecek ve tutin 102,9 102,4 -2,9 108,6 -1,3
Gida digi (otomotiv yakiti haric) 1021 1011 -71 104,3 -1,0
Bilgisayar, kitap ve iletisim ayqitian 955 94 1 -6,9 98,1 12
Elektrikli egya ve mobilya 81,1 798 -224 840 -5.8
Tekstil, givim ve ayakkabi 1277 128,6 56 1293 04
Tibbi drinler ve kozmetik 118,0 116,0 1,6 17,7 09
Posta veya internet Gzerinden 162,8 1591 18,6 1611 -1,9
Otomotiv yakiti 102,0 1011 -11,6 105,8 -4.6
Mayls’ta iSO- PMI Erimesi Anket katilimcilarindan elde edilen bilgilere gére

Mayis ayinda Tirk Lirasi'ndaki deger kaybi imalat

TUIK'in, Nisan ay1 Sanayi Uretim Endeksi verileri, sektdriini etkiledi.

sanayideki erozyonu ortaya sergilerken, izleyen

Mayis aymin neler getirecedini bu kez istanbul =~ Mayis ay1 verilerine gore girdi maliyetleri ve ni-
Sanayi Odasr'nin anket sonuclarindan éngdrmek hai urtn fiyatlan artig gosterdi. Fiyatlardaki arti-
sin yansimasi olarak tiuketici talebindeki zayiflik
belirtileri devam etti. Yeni siparigler ivme kaybe-
derken, bazi1 anket katilimcilari Avrupali muste-
rilerden gelen talepteki zayifliga dikkat ¢ekti. Bu
Istanbul Sanayi Odas1 Tirkiye Imalat Satn Alma  gyurum, satin alma faaliyetlerinin azalmasina ne-
Yoneticileri Endeksi (PMI), imalat sanayinin kay- den oldu.

mumkindir. Istanbul Sanayi Odasinmin Mayis
ay1 Satinalma Yoneticileri Anketi, sonuglarn asag:
yonla bir sonug géstermektedir.

dettigi performansi sergilemek amaciyla tasarlan- , . . . .
Mayis'ta tedarikgilerin teslimat siireleri ihimh ar-

tis gdsterdi. Anket katihimecilar nakit sorunlan ile
karsilagtiklarini bildirdi.

mis tek rakamli, bilesik performans gostergesidir.
Manget gosterge; yeni siparigler, fabrika ¢ikisla-
1, istihdam, tedarikcilerin teslim sliresi ve satin

alma stoklan gibi géstergelerden elde edilmekte-  1urk Lirasi'ndaki deger kaybina bagh olarak Tiirk
dir. 50,0 degerinin tizerinde élciilen tiim rakamlar imalat sektoriinde yetersiz talep kogullari Mayis
ayinda da devam etti. Bunun yansimasi olarak,
uretimdeki yavaglama trendi stirdi. Yurt disindan
) alinan yeni siparigler Mayis ayinda toplam yeni
Mayis ay1 igin Istanbul Sanayi Odasi ve IHS  gjpariglere gére daha diigilk oranda yavasladi.
Markit'ten elde edilen PMI anket verilerine gére  Anket katihmcilari Avrupali miisterilerden gelen
endeks Mayis'ta 45,3 seviyesine dugtti. 50'nin alt1  talepteki zayiflija dikkat gekti.

sektérde genel anlamda iyilesmeye isaret etmek-
tedir.

her deger, iyilesmeden uzaklasma ve gerileme an- . . . ;
ger lyres uz gtha ve get Istanbul Sanayi Odas1 Turkiye Imalat PMI anket

verileri hakkinda degerlendirmede bulunan IHS

haziran 2019
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Grafik 9. iSO-PMI Endeksi ve Degisim, (2018 Mart-2019 Mayis)

Kaynak: iSO
PMI Uretim Endeksi, 50 = degigme yok Sanayl Uretimi, % yityil
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Grafik 10. Tarihsel Bakis
Markit Direktor Yardimcisi Andrew Harker, sunla- etti. Yeni sipariglerin yilbagindan beri yavasglama

n soyledi: “Tirk Lirasi’'ndaki deger kaybinin ima- egilimini strdirmesi ilk g¢eyrekteki toparlanma
latgilar tizerindeki etkileri Mayis ayinda da devam beklentilerini bir miktar 6teledi.”

haziran 2019
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500 Buyuk Firma %67 Borc¢la Donuyor

Sanayi, doviz kuru ile yiiksek faiz arasina sikigt1 ve yiksek enflasyon ile sermaye eksikligi ile ko-
sullan daha da zorlasti. Yuksek enflasyon hem sermayeyi eritiyor hem de faizleri yiiksek tutarak
sirketlerin maliyetlerini artiriyor.

Sermayeleri eriyen sanayi girketleri yatinnmlanm ve faaliyetlerini giderek borglanmayla yapar hale
geliyor. 2018 yilinda da Turkiye'nin 500 buylk sanayi sirketinin kaynak yapisinda borg¢larin pay:
yuzde 67 ile en yuksek diizeyine ¢ikti. Buna paralel olarak 500 buyiik sanayi kurulusunun 6zvarlik
orani ise stirekli bir azalmayla ytizde 33’e inerek tarihin en diisiik diizeyine geriledi.

LEN) 430
47,3 [ 500 I 420 I *°°
52,7 M io 1 I 510 [ 52 57,0l 57,0

S Toplam Borglar 8 Orhaynak

Grafik 11. 2018 500 Bilyiik Sanayi Firmasinda Bor¢/Ozkaynak Orani, %

2018 yiinda ISO 500'in finansman giderlerinin faaliyet kar icindeki pay1 yuzde 49,8'den yuzde
88,9'a yukselmigtir. 2018 yilinin ikinci yansinda hem mali borglardaki hem de finansman maliyetle-
rindeki artiglar sanayi firmalarinin finansman giderlerinde sicramaya neden olmustur.

ISO 500, 2018 yilinda ani yaganan finansal dalgalanma ve goklarin yiikselttigi finansman maliyetleri
ile karsilagmagtir. Yilin ikinci yarisindaki faiz oranlan artisi ve Tirk lirasindaki deger kaybina bagh
olarak enflasyondaki artiglar, ISO 500 i¢in olumsuz mali kogullar yaratmigtir.

ISO 500'de 2017 yilinda yiizde 62,9'a kadar yiikselen bor¢lann payi, 2018 yilinda 4,1 puan daha ar-
tarak yuzde 67'ye ylukselmistir. Ozkaynaklarin pay: ise yiizde 37,1'den yiizde 33'ye gerilemistir. Bu
oranlar tarihsel olarak en olumsuz kaynak yapisina isaret etmektedir.

ISO 500'de borclann paymnin artmasinin énemli bir nedeni déviz kurlarindaki artiglardir. Sanayi ku-
ruluglarinin déviz cinsi bor¢larnin TL kargihiklarimin déviz kurlarindaki artiglar nedeniyle gsismesi

haziran 2019
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de borclann payin artirmaktadir. Net bir kullanim olmasa dahi borg¢ kalemi yikselmektedir. 2018
yilinda doéviz kurlarindaki artisin bu etkisi cok daha fazla hissedilmistir.

2018 yihinda ISO 500'iin mali bor¢lan yuzde 35,3 artig gostererek 242,9 milyar TLden 328,6 milyar
TLye yukselmigtir. Mali borclar, gecen yila gore artig hizini ikiye katlayarak reel olarak buyume
egilimini stirdirmiuigtir.

Ancak daha 6nemlisi kisa vadeli mali borglardaki artis egilimidir. Kisa vadeli mali borglar 2018
yilinda ytuzde 46,3 oraninda artarak 101,8 milyar TL/den 149 milyar TLye ylukselmistir. Yani borg-
lanmadaki artis egiliminin yani sira bor¢clanmanin vade yapisindaki olumsuz degisimler dikkat
cekmektedir.

2016 yiindan sonra kisa vadeli mali bor¢larin toplam mali bor¢lar icindeki pay: suirekli bir artig
igine girmig ve 2017 yilinda bu pay yuzde 37,8'den yluzde 41,9’a yukselmistir. Bu yil aciklanan 2018
yili aragtirmasi sonuglar da bu orandaki artigin siirdiigunii gostermekte ve kisa vadeli mali borgla-
rin toplam mali borglar icindeki payimnin yiizde 45,3'e giktigini ortaya koymaktadir.

ISO Bagkani Erdal Bahgivan da 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu'na iligkin agiklamada bulunurken “Tiirk
sanayisi fonlama seklini degistirmeli. Sermaye piyasalarinin kullanilmasi, gsirket birlegsmeleri ve or-
takliklarn 6numiize koymamiz gerek” dedi.

Sanayideve istihdamda Dﬁ§ﬁ§ daralmalarla isini kaybedenler eklendi. 2018’in
Mart ayinda 5 milyon 618 bin olan sanayi istih-
dami 2019 Subat ayinda 5 milyon 388 bine kadar
indi. Bu, aradaki siirede 230 bin sanayi ¢aligsaninin
igsiz kalmas1 anlamina gelmektedir. TtTiK, Mart
2019'da sanayi istihdaminin 5 milyon 482 bine ¢ik-
t1gin1 belirtmektedir. Bu durumda bile 2018 Mart
istihdam ile 2019 Mart istihdami
arasinda 126 bin'lik bir kayip s6z
konusudur.

Tek adam rejimi altinda yasanan istikrarsizlik sa-
nayide erimeyi ve istihdam azaligini da beraberin-
de getirmis bulunuyor. Sanayi yatirimlan geriler-
ken, is bekleyen muhendisler dahil bircok issize,
fabrikalarn kapasite dusurmesi, kapanmasi gibi

Sanayideki liretim dalgalanmala-
n ile istihdamdaki azalmalar ara-
sinda giderek senkronizasyon ya-
kalandid, eldeki verilerin ortaya
koydugu bir diger gercek. Sanayi
Uretim Endeksi ve sanayi istih-
dami 2018 Mart ayindan itibaren
birlikte alindiginda sanayideki
disuge istihdam azalisinin ayni
» tempo ile eglik etmedigi ancak
Temmuz ayinda bir gakisma oldu-
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Grafik 12. Sanayi istihdami, Bin Kisi
Kaynak:TUIK
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gu goriilebiliyor. izleyen aylarda
uretim daha hizl distus goster-
se de istihdamdaki azalmanin 104,0
daha diisiik tempolu oldugu 18;8
gozleniyor. Bunda, sanayicile- 98,0
rin Uretim diisiiglerine istihdam 96,0 :
anida azaltma yolunu se¢meleri Zig
ya da segememeleri etkili oldu 90,0
denebilir. 88,0 201 201

g3 45 6 7 8 9 1011 12 72 3
Sanayiciler, yetigmig eleman- —e—san.0r. 100,100, 99,497,1100, 98,9 96,8 94,7 94,4 93,2 94,2 95,5 97,5
lan, tretim dugiigleri srasinda san. istih. 100,100, 100, 102, 101, 102, 101, 101, 100, 97,4 96,0 95,9 97,6
aninda isten cikarmak isteme-

yebiliyor ama bazen de kidem
tazminati, bagta diger tensikat
yukleri boyle bir karardan cay-

Grafik 13. Sanayi Uretimi ve Sanayi istihdami Endeksi (Mart 2018=100)
Kaynak: TUIK Veri Tabani

dirabiliyor. Ne var ki 6zellikle 2019'un ilk 3 ayinda Uretim diigislerine ayni tempoda istihdam azalislar-

nin esglik etmeye basladigi séylenebilir. Bu aynilagan tempoyu ayrica analiz etmek gerekmektedir.

Ekonomik Giuiven Diplerde

Hi¢ azalmayan guvensizlik, i¢ ve dig aktoérlerini gui¢lii paraya yani Dolar ve Avro'ya yoéneltirken,
doéviz kurunda sert artiglar olmamasi icin Merkez Bankasi'nin rezervleri eritiliyor, Hazine-Mer-
kez Bankasi igbirligi ile ekonomide uguruma savrulmamak icin dimen tutulmaya ¢alisiliyor ama
butin bunlar se¢gmende, sanayicilerde, muiteahhitlerde, kisacasi ekonomik aktdrlerde gozlenen
guven erozyonunu azaltmiyor. Bu guvensizlik ise her ay tekrarlanan “giiven endeksleri” ile ilgili

anket sonuclarinin son aylarda dibe vurmasinda kendisini gésteriyor.

“Tuketicilerin maddi durum ve genel ekonomiye iliskin mevcut durum degerlendirmeleri ile ge-
lecek donem beklentileri, harcama ve tasarruf egilimlerini” dlgen Tiketici Gliven Endeksi, Mayis
aymnda sert bir diisiisle 55,3'e geriledi. Tiiketici giiven endeksinin 100'den agag: dogru uzaklas-
masi, tiikketici giiveninde kétiimser durumu gosteriyor. Boyle olunca Mayis ayinin, bir énceki aya
gore yuzde 13 azalarak 55,3'e diisen degeri, guvende ¢ok ciddi bir erozyona isaret ediyor. Oyle
ki, bu anketin butiin ge¢gmisine bakildiginda Mayis 2019 verisi, gecmis 17 yilin en dusik degeri
olarak dikkat ¢ekiyor. Tiiketici giiveninin 17 yildir bu kadar dibe vurdugu bir ay olmadi. 2008-2009
kiiresel krizi doneminde 2008 Kasim'inda 55,7 olarak 6l¢iilen endeks, 2019 Mayis ayinda 0,4 puan

daha asagida.

Bu sonug, tiketicinin hi¢ bu kadar karamsar olmadigini gosteriyor. Tiketiciler, ailelerin maddi
durum beklentileri, tilkenin genel ekonomik durumu, igsizlikte iyilesme, tasarruf etme ihtimalle-
riyle ilgili alt bagliklarda hep en karamsar beklentiler icinde olduklarini ifade etmis durumdalar.

Tiketicilerin giivensizligi, girisimcilerde de devam ediyor. Perakende ticaret sektoru, is hacmi,
satiglar, stoklarin azalmasi konularinda gelecekten endiseli olduklarin ifade ederken krizden en
once ve en derin etkilenen ingaat sektéruinde karamsarhigin surdugu, anket sonuglarindan da

ortaya cikiyor.
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Merkez Bankasi'nin imalat sanayisine uyguladigi Reel Sektor Endeksi de Mayis ayinda 6nceki aya
gore inig gosterdi. Mayis 'ta imalat sanayinde faaliyet gosteren 1720 isyerinin yanitlarindan olusan
Reel Kesim Giiven Endeksi'nin Nisan'a gore 6,6 puan azalarak 98,9 seviyesine indigi goruldi.

Tiketici ve tureticilerin genel ekonomik duruma iligkin degerlendirme, beklenti ve egilimleri, tek
bir endekste de 6zetleniyor. Bu bilegik endeks, “Ekonomik Gliven Endeksi” olarak adlandinliyor.
Ekonomik giiven endeksinin 100'den kiiglik olmasi genel ekonomik duruma iliskin koétimserligi
gosteriyor.
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Grafik 15. Ekonomik Glvende BuyUlk Sarsinti, Ekonomik Gliven Endeksi, Degisim, %

Ekonomik giiven endeksi Nisan ayinda 84,7 iken, Mayis ayinda yiizde 8,5 oraninda azalarak 77,5
oldu. Ekonomik giiven endeksindeki azalig, tiiketici, reel kesim (imalat sanayi), hizmet, perakende
ticaret ve ingsaat sektdrii given endekslerindeki diigiislerden kaynaklandi.

Bilesik endeks, Ekonomik Giiven Endeksi, 2008-2009 krizinden bu yana bu kadar digmemisti. 2018
Ekim ayindakine yakin olarak 2019 Mayis ayinda endeks sert bir inig gosterdi. Ozellikle tiiketici
guveninin 55’e inerek tim yillarin en dibini gérmesi, bilesik endeksin 77,5'a kadar inmesinde etkili
oldu.

Genelde “Ekonomik Giuiven Endeksi’nin, 6zelde ise, en 6nemli bilesen olan Tiketici Giiven
Endeksi'nin en diplerde seyretmesi, politik baz1 mesajlar da igeriyor. Ozellikle tiiketici giiveni, bir
Olctide “Segmen guiveni” anlami da tasiyor. Bu endeksin inig ¢ikiglarn, ilgili dénemlerde yapilan se-
cim sonuclarninda hep etkili oldu. Ornegin endeksin 80'in iistiinde oldugu 2007 genel secimlerinde
AKP oylanni yuzde 47'ye yaklagtinrken endeksin 61 dolaymna indigi 2009 yerel secilerinde oylar
yuzde 38’e kadar inmisti. Tiketici gliven endeksi 83’e kadar ¢ikmisken 2