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SANAYIDE KUCULMEYE DOGRU

Mustafa SONMEZ*

Ozet

Turkiye ekonomisi yilin son geyregine digiik biiyume orani, yiksek enflasyon ve ylksek igsizlik orani ile
girdi. Ekonomide 6zellikle dis denge kaynakl kirilganlik devam ediyor. Politik ve jeopolitik riskler her ge-
cen gun biraz daha artiyor. Ozellikle basin ve ifade 6zgiirliigiine, muhalif partilere déniik hukuksuz icraa-
tin Turkiye'nin risk primini yukarn c¢ekerek, tilkeyi Brezilya'nin ardindan ikinci yuksek riskli iilke yapmasi,
alarm vericidir. Risklerin yukselmesinin etkisiyle, global derecelendirme kuruluglan Turkiye'nin kredi no-
tunu indirmis ve bu da ekonominin bel bagladig: dig kaynak girisini yavaslatmistir. Bunlann etkisiyle Tirk
Liras1 ABD dolarn karsisinda hizla deger yitirmekte, bu, ekonomiyi daraltici bir etki yaparken, birikmis dig
bor¢ yuktuniun de faturasini hizla agirlastirmakta, ekonomik daralma, istihdamu, issizligi ve gelir esitsizlik-
lerini artirmaktadir.

Yillik biiyiimenin, revize edilen OVP’deki yuizde 3.2'ye bile ulasmayacagi gorilmektedir. IMF'nin Kasim ay1
tahmini ytiizde 2,9"'dur. Bu diisiik tempolu buytume egiliminin éniimiizdeki yil da stirme ihtimali yuksektir.
Turkiye'nin yukseltilen riskleri, dis sermaye girigini azaltirken, azalan girislerin bityiimenin de riizgarin
kesecedi bilinmektedir.

Bu biitiinliik icinde sanayi uretiminde buyltme dusuk tempoda ilerlemekte,Eylul ay itibariyle yillik dusis
yuzde 2,2'yi bulmu, 6zellikle dayaniklh tiiketim mallarindaki ylizde 9,5 inig dikkat cekmigtir.

Sanayide yatinm neredeyse durmustur. Uretim ve yatinmlardaki disus, sanayi istihdamina yansimig ve
sanayideki istihdamin toplamdaki pay: ylizde 19'a kadar inmistir.

Sanayi net ihracatinin biiyumeye katkis: sifirdir. Tamamen i¢ talebe bagimli hale getirilen sanayide daya-
nikh tikketim mallarinda 6nemli bir daralma yaganmaktadir.

Sermaye girisinde azalmanin olumsuzluklarimi en yakindan yasayacak sektér sanayidir. Sanayide tretim,
yatinm ve istihdamda diisiik tempolu dénem 2017'de de suirecege benzemektedir.

Ekonomide buyume oram diisik seyrederken cari agik tekrar yukselmeye baslamigtir. Cari acik, buyuk
olguide kisa vadeli sermaye hareketleri ve kaynagi belirsiz net hata noksan kalemiyle finanse edilmektedir.
Bu da kalitesi dustik ve riskli bir finansman yoludur.

ig denge ya da mali istikrar acisindan birincil 6neme sahip olan biitge dengesi Eylil ayinda 17 milyar dola-
yinda acik vermistir. Tiirkiye ikiz agik — biitge ve cari- tuzagdi ile karsi karsiya kalabilir.

2017-2019 doénemine ait agiklanan Orte Vade Program hedefleri oldukga iyimser temelde hazirlanmistir,
hedeflerle gergeklik arasinda buyik geligkiler bulunmaktadir.

Ekonomideki olumsuzluklar: agmanin yolu sadece ekonomik 6nlemlerden degil, ilkedeki politik ve jeopoli-
tik riskleri azaltmaktan, bu da gerilimlere yol acan anti demokratik iklimden uzaklagsmaktan gecmektedir.
Dolayisiyla, tim ekonomik aktoérlerin de ekonomik ve politik iklimi normallestirme, demokratiklestirme
gayreti icinde olmalari zorunludur.

* Iktisatgi-Yazar, Makina Miithendisleri Odas1 Danigmani
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Dinya ekonomisindeki belirsizliklerin gideri-

lememesinin, bolgemizdeki jeopolitik risklere
Turkiye'nin daha ¢ok ¢ekilmesinin ve tlke iginde
ekonomik-politik kinlganlhiklarin artmasi ile, ge-
nelde ekonomi, 6zel olarak da sanayi sektorinde
mevsim degisikligi yasanmis ve sert ruzgarlara
maruz kalinacak hem de kisa stirmeyecek bir son-
bahara girilmigtir. Bu mevsimin kara kisa, yani bir

krize donme ihtimali bile vardir.

Sanayiyi dogrudan etkileyen dig ekonomik cerce-
veyi ve i¢ ekonomiye etkilerini IMF raporlarina da-
yanarak goyle 6zetlemek mumkindur:

IMF RAPORU

Ekim ayinda “Duguk Talep: Belirtiler ve Care-
ler” temasiyla IMF tarafindan yayinlanan Diinya
Ekonomik Gorunim Raporu’'nda, kiresel krizin
buginkii durumuna yonelik saptamalardan son-
ra, 2016 icin dinya ekonomisine iligkin bluylime
tahmini ytzde 3,1'e disurilmustir. Nisan 2016
Raporu'nda yuzde 3,2 olarak belirtilen kuresel
buyume tahmininin yeniden dusurulmesinde,
2016'min ilk yarisinda merkez ulkelerde ortaya
¢ikan sorunlarnn etkili oldugu vurgulanmaktadir.

Cin ekonomisi yiin tclincu geyreginde beklen-
tilere uygun olarak ylzde 6,7 oraninda buyudi.
Bununla da etkili olarak, baz1 uluslararasi emtia
fiyatlarinda toparlanma yagandi.

Raporda, Turkiye'nin dahil edildigi yikselen ve
gelisen Avrupa ekonomileri grubunda buyume-
nin 2016 ve sonrasinda ylzde 3'Uin biraz tizerinde
ve dayanikli bir seyir izlemesi 6ngorulda. Yine de
artan belirsizliklerin 2016 ve 2017'de Turkiye'nin
biuytumesini kisitlayabilecegi belirtildi. Belirsiz-
likte artisin nedeni olarak ise “artan terdér eylem-
leri ve bagansiz darbe girisimi” gosterildi. IMF,
Turkiye'nin 2016 ve 2017 yillarn biiytime tahminini
sirasiyla yuzde 3,3 ve yuzde 3,0 olarak agikladi.

IMF Raporuna gore, potansiyel bliylime oraninin
altinda kalan talebin yarattig: kiiresel deflasyon
riskleri, duguk talep sorununu daha da artiriyor.
Ozellikle Brezilya, Orta Dogu dahil, hammadde
ihra¢ eden ulkelerdeki dig ticaret kayiplan, kure-
sel ekonomiyi asag: cekiyor. S6z konusu sarma-
Iin yarattign makroekonomik dengeleme ¢abalari,
uluslararas1 ekonomik cekismeleri ve ulkelerin
kendi i¢gindeki toplumsal huzursuzluklan buyutu-
yor. Sonug; talebin daha da diigmesi ve bdylece
bir kisir dongi olarak ifade ediliyor.

Bu kisir dénguniin kirlmasi i¢in, IMF raporu, kiire-
sel ticareti, igbirligini, yatirimlan ve buytmeyi ar-
tiracak ortak tepkilere ihtiyac¢ oldugunu bildiriyor.
Yillardir izlenen para politikasinin artik tek ¢éozum
olmadig1 , maliye politikasi destedi ve yapisal re-
formlarin devreye alinmasi gerektigi de savunulu-
yor. Rapor, dusik kiiresel talebin emtia fiyatlarini
sirlayarak, emtia ihra¢ eden ulkelerin dig ticaret
dengelerinde ve buyumelerinde sorunlar yaratti-
gin1; emtia ithal eden ilkelerde ise, cari denge ve
fiyat istikran Uizerindeki baskilar azalttigini sap-
tiyor. Diger yandan, diinya ticaretindeki yavagla-
ma, tum dinyaya uretim ve ihracat yapan Cin igin
yeni bir ekonomik denge arayis1 anlamina geliyor.

IMF, 4 Kasim'da da Turkiye'nin 4. madde raporu-
nu yaywmnladi.

Raporun 6zet kisminda su ifadelere yer verildi:

“Turkiye ekonomisi bir ¢ok sok yagadi. Artan si-
yasi belirsizlik, turizm gelirlerindeki sert dusus,
ve yuksek 6zel sektor bor¢lulugunun etkisi gora-
liyor. Mevcut para politikas1 durusu halihazirda
hedefin uizerinde olan enflasyonu, yavaglayan
ekonomik arka plana karsi kontrol altina alma
ihtiyacini dengeliyor. Simdiye kadar uygun dig
finansman kosgullarn yardimci oldu, ancak dig fi-
nansman ihtiyaci yiuksek kalmaya devam ediyor
ve bltge alanim kisitliyor. Buna ragmen, ekono-
miyi desteklemek i¢in bir miktar mali genigleme
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uygun olabilir. Kur riskini azaltmak i¢in makroihti-
yati tedbirler glui¢glendirilmelidir.”

IMF raporunda, gi¢li buyume performansinin ar-
dindan Turkiye ekonomisinin 2016'da yavasladigt
ve zayif isletme guveni, yurtici ve yurtdisi negatif
gsoklar nedeniyle ylzde 2.9 buyume beklenildigi
belirtildi.

Raporda, igsizlik oraninin yuksek oldugu ve art-
may1 stirdiurdigi ifade edildi. Kredi biiyimesinin
kayda deger bicimde yavasladig: belirtildi. Jeo-
politik gerilimler nedeniyle belirsizligin arttigi, 15
Temmuz basarisiz darbe girigimi ve sonrasinda
yasanan geligsmelerin belirsizligin artmasinda et-
kili oldugu belirtildi.

IMF 4. madde raporunda, enflasyonun kismen
distiigl ancak yetkililerin ytizde 5 hedefinin ¢ok
lzerinde kalmay: stirdiirmesinin beklendigi ifade
edildi. Asgari maas zammi ve yapigkan beklenti-
lerin enflasyonu 2016 ve 2017 yillarinda da ylizde
8 civarinda tutmay: stirdiirecegdi kaydedildi.

TURKIYE'DE TIRMANAN RISKLER

Buyume icin dis kaynak girisine mutlak ihtiyaci
olan Turkiye ekonomisinin 2016 ortasindan iti-
baren risk gostergeleri hizla tirmandi. Bu durum,
ozellikle yabanci yatirimcilar tarafindan yakindan
izleniyor ve Turkiye'ye iligkin yeni kararlar alini-
yor.

Ulkelerin risk élgiimlerinden biri CDS'dir (Kredi
Risk Takasi-Credit Default Swap). Bir tilkenin dev-
let kagidina yapilan yatirimin sigorta primi anla-
min tasiyan CDS'lerin yukselmesi, tlke riskinin
de artmasi1 demek.

Reuters, Bloomberg gibi ekonomi kaynaklar:
Turkiye'nin CDS’lerini, 2016 Ekim ayinda 250 ile
ifade ettiler. Yiikselen ulkeler icinde Turkiye, bu
risk primi ile, primi 266 olan Brezilya'nin hemen
ardindan, ikinci siray1 aldi. ngi'mcii sirada Turkiye
ile at bas1 giden Guney Afrika var. Dérdinci sira-
daki Rusya'nin risk primi ise inig halinde ve 218'e
kadar digsmus durumda.
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Grafik 1. Ulkelerin CDC Risk Primleri: Ekim 2016
Kaynak: Bloomberg
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Standard & Poor’s Moody’s Fitch
2008 Sonu BB- (negatif) Ba3 (duragan) BB- (duragan)
2009 Sonu BB- (duragan) Ba3 (pozitif) BB+ (duragan)
2010 Sonu BB (pozitif) Ba2 (pozitif) BB+ (pozitif)
2011 Sonu BB (pozitif) Ba2 (pozitif) BB+ (duragan)
2012 Sonu BB (duragan) Bal (pozitif) BBB- (duragan)
2013 Sonu BB+ (duragan) Baa3 (duragan) BBB- (duragan)
2014 Sonu BB+ (negatif) Baa3 (negatif) BBB- (duragan)
2015 Sonu BB+ (negatif) Baa3 (negatif) BBB- (duragan)
06.05.2016 BB+ (duragan)
20.07.2016 BB (negatif)
19.08.2016 BBB- (negatif)
23.09.2016 BB (negatif) Ba1 (Duragan) BBB- (negatif)
04.11.2016 BB (Duragan) Ba1 (Duragan) BBB- (negatif)

Kaynak: Hazine Mistesarligi
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Grafik 2. Derecelendirme Kuruluglarinin Tirkiye'ye Kredi Notlari (Yil Sonu)

Kaynak: Hazine Miistesarligi

Ulke riskinin bir diger géstergesi derecelendirme
kuruluslarinin verdikleri notlardan izleniyor. Diun-
yada tim yatinimcilarnn izledikleri 3 derecelendir-
me kurulusundan S&P ile Moody's, Temmuz ve

Eylil aylarinda sirayla Turkiye'nin notunu nega-
tife disurerek yatinm yapilabilir seviyenin altina
indirdiler. S&P, 4 Kasim'da ise notu BB Duragan
olarak acikladi. Bu, durumun degismemesi anla-
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mina geldigi halde, devlet ajans1 bunu “iylesme”
gibi gosterdi.

Derecelendirme kuruluslarinin not indirimi, ézel-
likle hisse senedine ve devlet kagidina yatirim
yapan “sicak para”yi; kisa vadeli sermaye hare-
ketlerini yakindan etkiliyor. Bu dis kaynak bicimi,
Turkiye i¢in oldukca 6nem kazanmigs durumda ve
stok olarak 70 milyar dolar biiyiikliigiinde. Ozel-
likle emeklilik fonlar, rating kuruluslarinin yatirim
yapilamaz ikazlarini dikkate aliyor ve notu bu se-
viyeye dusen llkelerden yatirimlanim cekiyorlar.
Nitekim, Merkez Bankasi verilerinden, Tiurkiye'de
de not indirimlerinin ardindan net sermaye ¢ikig-
lan saptandi.

Bu cikislanin ardindan, dolar/TL paritesi yukar
seyretti ve Moody’s’in not indirimi éncesi, 2,94 TL
olan 1 dolarn fiyati, izleyen haftalarda 3,11 TL'ye,
Kasim bagindaki politik gerilimin ytkselmesi ve
ABD’de Trump’in secimleri kazanmasinin getirdi-
gi dalgalanma ile birlikte 3.27’lere kadar cikti.

Dolarnn bu dlgiide deger kazanmasi, Turkiye eko-
nomisi icin pek hazmedilebilir bir gelisgme degil.
Cunkt, dis borg stoku ve bunun kisa vadeli kis-
mu1 yuksek. Bu da bor¢lu kuruluslar i¢cin borcun TL

Tablo 2. Hedefler ve Gergeklesmeler (%, Milyar $)

karsihiginda ek maliyetler ve kur zararlar1 demek.
Ote yandan yilda 200 milyar dolar dolayinda it-
halat yapan Turkiye igin dolar/TL paritesindeki
hazmedilmesi gug¢ artiglar, ithal girdi ve makina-
techizatta maliyet artisina ve bir maliyet enflas-
yonuna yol agiyor. Orta Vadeli Program’da (2017-
2019) ortilia olarak, dolar/TL 2016 ortalamasin
2,95 TL olarak éngoéren hukumet icin, yilin ilk 10
aymnda dolar/TL seyri, dngoriileri asiyor.

Yilin ilk 6 ayinda dolar/TL, 2,93 TL olmasina karsi-
lik; Temmuz-Ekim déneminde ortalama 3,00 TL'yi
buldu. Kasim ve Aralik aylarn icin ise agagdi yon-
Ii bir gelisme ihtimali ¢ok diigik goérunityor. Bu
da 2016 dolar ortalamasimin en az 3 TL ile ifade
edilmesi demek. 2015 yili dolar/TL ortalamasi 2,73
TL olarak gerceklesmisti. 2016'nin yil ortalamasi
3 TL olsa bile bu, yuzde 10'a yakin bir kur artis:
anlamina gelecek. Yine OVP'ye gore, 2016 tiiketici
fiyatlarimin ytizde 7,5 artis ile kapanmasi halinde,
dolar/TL'deki artig, enflasyonu agacak.

OVP, 2016'nin tamaminda yuzde 3,2 biiyiime 6n-
goérirken 2017 hedefini yliizde 4,4 olarak belirlemis
durumda. Turkiye ekonomisinin 2017'de ytuzde 4,4
oraninda buyumesi, buyuk 6l¢cide dis kaynak gi-

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Gerg. Hedef Hedef
Biiyiime (%) 4 2,1 4 42 4 3 4 4 3,2 44
TUFE Yil Sonu (%) 74 6,2 6,8 7,4 9,4 8,2 76 88 75 6,5
ihracat Milyar ($) 149,5 152,5 153,5 151,8 160,5 157,6 143,9 143,8 143,1 153,3
ithalat (CIF) 239,5 236,5 251,5 251,7 244 242,2 207,1 207,2 198 214
Dis Ticaret Acig -90 -84,1 -98 99,9 -83,5 -84,6 -63,2 -63,4 -54,9 -60,7
Cari Acik. (Milyar $) -58,7 -48 -58,8 -63,6 -46 -436 31,7 -32,2 -31,3 -32
Cari Acik / GSYH (%) 73 -6,1 71 7,7 57 -5,4 -4.4 -45 -43 42
issizlik Orani (%) 9 9,2 95 9 96 9,9 10,2 10,3 10,5 10,2

Kaynak: Kalkinma Bakanligi
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risine bagl. OVP de yerli tasarruflann milli gelire
oraninin yuzde 13-14'1i gegemeyecegini, dolayi-
siyla yatirimlarin gerektirdigi kaynaklarin ancak
disandan bulunabilecegdini kabul ediyor. O zaman
da su soru 6nem kazanmyor: Beklenen dis kaynak
girisi gerceklesecek mi? Risk priminin yukselig
halinde oldugu, rating kurulusglarinin ilkeyi yati-
nm yapilamaz ilan ettigi kosullarda, buytume igin
gerekli dis kaynak girisi nasil gerceklesecek?

Turkiye'nin icinden gectigi ve 2017'de yagayabile-
cedi kosullar risklerin azalmasi degil, artmas1 yo-
ninde isaretler tasiyor. Ekonomide kirilganlhklar
artiyor. Yatinmlardaki artig 2016’da yuzde 0,1'de
kaldi. Yatinm kurakhd yasaniyor. Net dis talep
bityiimeye kaldira¢ olusturmuyor. i¢ talepte de
hizl disusler var. Politik ve jeopolitik risklerdeki
yiukselme egilimi, tiiketiciyi etkiledi ve i¢ talepte
énemli diigiigler var. Ozellikle konut stoklarindaki
artiglann yarattig:r sikintiy1 agmak icin , satiglar-
dan alinan katma deger vergileri 10 puan azaltild:
ve butce gelirlerinin azalmasi pahasina bu darbo-
gaz asllmaya ¢alisildi. Ancak, yine de ekonominin
lokomotifi haline getirilen ingaat-konut sektor,
yeni talep darbogazlarina gebe goériniiyor.

Buyumenin omurgasi saylilan ic talepteki disus,
istahsizlik, jeopolitik risklerin artmasindan da
etkileniyor. Suriye ve Irak’a donik miudahaleler,
Turkiye'yi, savastaki bir tilke olarak gosteriyor. Bu,
bir yandan turist ziyaretlerini 6te yandan da ser-
maye giriglerini olumsuz etkiledi. Orta Dogu’daki
gelismelerin ne yonde seyredecedi, Turkiye hiiki-
metinin “igimizdeki ve siminmizdaki tehdit” ola-
rak adlandirdigi Kiirt aktorlerle, hem bolgede hem
ilke iginde strdurdugi ¢atigma, llke riskinin bir
diger 6nemli bilesenidir. Bu sorunu miuizakere ve
diyalog yoluyla ¢ézme yerine, guvenlikg¢i politika-
larn tercihi, haliyle tlke riskini yukan yonlu etki-
lemektedir.

Ozetlemek gerekirse, tasidign risklerle yatinm ya-
pilamaz ulke olarak kodlanan Turkiye ekonomisi,

onumiuzdeki zaman diliminde risk faktérlerini asa-
g1 cekmek yerine, yukari tagiyacak politika tercih-
leri ile yonetilmektedir. Aralik ayinda ABD Mer-
kez Bankasi1 Fed'in yapacagi anlaml bir faiz artisi,
ulkeden yabanci sermaye ¢ikisini hizlandiracak,
riskleri tirmandiracak bir bagka geligsme olacaktir.

OVP HEDEFLERINDE CELISKILER

OVP (2017-2019) kendi icinde bir dizi celigkiyi ba-
rnndinyor. Ornedin OVP, hem tiitketimin hem de
tasarrufun artacadi éngorisiine dayaniyor. Tasar-
ruf gelirin tiketilmeyen kismina esittir. Tiketim
artiyor ise tasarruf artmayacag: iktisatin temel
kurahidir.

Ikincisi, OVP'de kamu kesimi tiikketiminin 2017 yi1-
linda sadece yluzde 0,4 artacad 6ngorilirken, alt-
yap1 yatirimlarinin siirdiriilecedi de ifade ediliyor.
Suriyeli siginmacilarin maliyeti Tlrkiye tizerinde
kalmaya devam ediyor. Asker ve polis harcama-
lar1 artarak suriiyor.Sirf bu nedenlerle, kamu har-
camalarnn 2017 yilinda hedeflenen duzeyde tut-
turmak zor. Merkezi butce acik hedefi milli gelirin
yuzde 1,9'una cikanlmig olsa da, bu gerceklikler
acigin daha da buylyecegdine isaret etmektedir.

OVP, yatinm artisimin nasil saglanacagina dair
tutarl politikalar da sunmuyor. Artan riskler goz
oniine alindiginda 6zel kesimin daha fazla borcla-
narak yatirim yapma olasilig: her gegen giin daha
cok azaliyor, cunki Ozellikle sanayi sektorinin
bor¢lanma diizeyi yiiksek, karlilik oram diigtktir.
Burada beklenti, yine makine techizat yatirimlar-
dan ¢ok insaat yatinmlarin artmasi. Nitekim, Hu-
kiimet, bankalarn kredi genislemesine tesvik edici,
kentsel dontusum ile ilgili 6nlemleri artirniyor.Ama
ingsaat odakli buyumenin artan maliyetleri , déviz
yutan Ozelligi, i¢ talebe bagimh sorunu unutul-
mus gorunuyor.

OVP'nin cari agik hedefleri de oldukc¢a iyimserdir.
Ornegin, 2017 icin Brent petrol fiyat: (varil), 50,7
dolar varsayiliyor. Oysa petrol fiyati daha 2016
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Ekim aymnda 51-53 dolar bandina gikt1. Ozellikle
OPEC'in petrol fiyatinin artmasi i¢in petrol arzini
kisma karar1 aldigi bir ortamda petrol fiyatlarinin
mevcut diizeyin altina gerilemesi mumkiin degil.
Petrol fiyatindaki artig, yeniden enerji faturasim
kabartacak ve dogal olarak cari acik hedeflenenin
cok ustune g¢ikacaktir.

Kuresel dis talepte daralma olurken, ihracatin
artacagi bir bagka OVP beklentisidir. Bunun ger-
ceklesme olasilig: oldukga zayiftir. Cunku kiresel
bor¢ yuki 152 trilyon dolara ¢ikmigtir. Bu durum
kiiresel talebi de kisitlamaktadir. Turkiye'nin sa-
nayideki ihali hem rekabet giiclinii zayiflatt1 hem
de izledigi dis politika yanlglari, politik olarak dis
pazarlara erigimi zorlastirdi ve bu risk ytksele-
rek ihracata yeni darbeler vurmaktadir. Yukselen
riskler, turizm gelirlerini ise iyice asagdi ¢ekecek ve
sektore 6nemli bir darbe daha vuracak gibi dur-
maktadir.

Turkiye'de enflasyon orani, déviz kuruna oldukga
duyarhdir. Ozellikle dayanikh tiikketim mallarinda
bu goézlenmektedir. Sermaye giriginin azalmasi

ile birlikte artan doviz kuru, enflasyon oranini da
yukan cekmektedir. Bu da enflasyon hedeflerini
bosa diustren 6nemli bir etkendir.

SANAYI URETIMINDE DUSUS

2016 yilinin Eylil ayinda mevsim ve takvim et-
kisinden arndirilmis sanayi uretimi yillik bazda
yluzde -2,2 azaldi.

Sanayi uretimde yillik bazda alt sektorler icinde
imalat sanayi distsiu eylilde yluzde 2,7 olarak
gerceklesti.

Eylil 2016 itibanyla, sanayi uretiminde yillik baz-
da ana sanayi gruplar icinde dayanikh tiketim
mallarindaki yuzde 9,5 disiis dikkat cekici. Ser-
maye mallarinda uretim dususu yuzde -2,3 ola-
rak gerceklesti. Otomotiv, beyaz egya gibi Grin-
leri barindiran dayanikli tiiketim mallan tretimi
ve satisinda dusuk seyir, dolarin TL karsisindaki
deger artisiyla da ilgili. Artan dolar fiyatlarinin
yarattigi maliyet enflasyonu 6zellikle otomobilde
fiyat artislanm tetikledi. Bu durumu Merkez Ban-

Temmuz

Grafik 3. Sanayi Uretiminde Degisim: Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére (Mevsim Etkisi Arinmis, %)

Kaynak: TUIK
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Grafik 4. Dayanikli Ttretim Mallarinda Degisim:

(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arinmis, %)
Kaynak: TUIK

Tablo 3. imalat Sanayinde Eyliil Ay Degisimi (Yillik Bazda, %)

Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 10,2
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 6,7
Elektrikli Techizat imalati 58
Ana Metal Sanayii 4,6
Kok Kémirii ve Rafine Edilmis Petrol Urtinleri 2,1
Baska Yerde Siniflandiriimamig Makine imalati 1,2
Kimyasal Madde ve Urtinleri imalati 06
Motorlu Kara Tagtti, Treyler ve Yari Treyler imalati -0,6
Gida Uriinlerinin imalati 0,7
IMALAT SANAYi ORTALAMASI 2,7
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 28
Plastik ve Kauguk Urdinleri imalati -32
iceceklerin Imalati -35
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinleri imalati -3,8
Tekstil Uriinlerinin imalati -4,3
Giyim Esyalarinin imalati -4.5
Tiittn Urdinleri imalati -5,2
Agag ve Mantar Uriinleri (Mobilya Harig) imalati -6,6
Deriile llgili Uriinlerin Imalati 7,1
Temel Eczacilik ve Eczaciliga iliskin Malz. imalati 9,5
Diger imalatlar -11,1
Dider Ulagim Araglarinin imalati -13
Metal Uriinleri imalati (Makine ve Teghizat Harig) -13,9
Mobilya imalati -17,2
Kayith Medyanin Basiimasi ve Cogaltiimasi -22
Kaynak: TUIK

Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Yillik

kas1 Ekim ay1 enflasyon degerlendirmesinde soyle
ifade etti: “Dayanikli mal grubunda ise Tirk lira-
sindaki deger kaybina bagh olarak basta otomobil
olmak tizere tum alt gruplarda fiyatlar yukselmis-

”

tir.

Eylil ayi itibariyla, yillik bazda dayaniksiz tilke-
tim mal imalatinda Uretim artis1 yuzde 0,2'de ka-
Iirken, enerji Uretimi yuzde 0,3 disus kaydedildi.

Yillik bazda Eylil tiretim distst ylzde 2,7'yi bu-
lan imalat sanayinin bir¢ok alt dalinda sert kiigul-
meler goézlendi.

Imalat sanayiinin alt sektérlerinde yilik bazda
mevsim-takvim etkisinden arndirilmig olarak,
Uretim kaybinda dayanikh tiiketim mallari, ytuzde
9,4 sert diisuisi en dikkat ceken alt dal oldu.

Temmuz darbe girisiminin etkisiyle 2015 Tem-
muz'una gore yuzde 16 disen dayanikli sanayi
turetimi, Agustos ayinda goérece toparlanmis go-
runirken Eylil'deki sert dustist dikkat ¢ekicidir.

Imalat sanayinin alt dallarinda ise matbaa-medya
alt sektorundeki disus yuzde 22 ile bas1 cekerken
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Ocak Subat Mart Nisan | Mayis [Haziran |Temmuz |Adustos
—o— Elektrik Talebi 4,6 3,7 2,6 4 3 9,1 2,6 45
—#— Otomobil Satigi -47 -0,6 3,7 -6,5 17,4 49 -29 -12,6
—O— Beyaz Egya Satigi 1,4 11,6 9,1 -2 3 54 -6,7 6,6
—0-— Perakende Satis Hacmi Endeksi 0,1 8,1 4 34 1,3 1,7 -2,8 0,1

Grafik 5. Talepte Degisim: Yillik Bazda, Aylara Gére (2016)

Kaynak: Kalkinma Bakanligi

mobilya, metal urtinleri ve diger ulasim araclann-
daki sert distgler de 6nem tagsimaktadir.

imalat sanayinde otomotiv, gida sektorleri bile
Eylul ayinda, bir 6nceki Eylul'e gore disgius gos-
terdiler.

Talep tarafinda da Temmuz ayindaki dibe vuru-
sun ardindan Agustos ayinda toparlanmig gorin-
se de Eylul ile birlikte inig gozlenmektedir.

Ozetle, imalat sanayiinde iiretim ve ciro hacmi yil-
Iik bazda simirh bir yiikselis gosterdi. Tuketicilerin
krediye erigimine yonelik getirilen kolayliklar da-
yaniklh tuketim mal sektorinde ciro artisina ivie
kazandirsa da bu ivmenin uzun soluklu olmasi,
borclanma kisitlan nedeni ile simrl.

SANAYIDE YATIRIM VE ISTIHDAM

Son yillarda sert bicimde gerileyen sanayi yati-
rmlarinin 2016'min ilk 3 ¢eyreginde de olumlu ge-
lismedigi goézleniyor. Yilin ilk 8 ayinda ara mallar
ve sanayi mallar Uretiminde, bir 6nceki yilin aynm

1 O hiilten 221
kasim 2016

dénemine goére neredeyse artig olmadi. Yine yilin
ilk 9 ayinda ara mal ithalat1 (enerji hari¢) 80 mil-
yar dolar dolayinda kalarak 2015’in ayni1 dénemin-
den fark gostermedi. Sermaye mal ithalati ise ilk
3 ceyrekte 26,8 milyar dolarda kalarak, bir 6nceki
yilin ayni doneminden ancak 800 milyon dolar &te-
ye gidebildi.

Eylil ay1 itibarniyla, ara mallarn sanayinin yillik arti-
s1 yuzde 0,6'da kalirken sermaye mallarn Uretimin-
de yuzde 2,3 diusius gozlenmigtir.

Bu onci gostergeler 1s1ginda, Uguncu cgeyrekte
ozel yatinnmlardan buytimeye olumlu bir katki gel-
medigi soylenebilir.

Uretimdeki ciliz artis ve yatinmlardaki kuraklik,
sanayi istihdamini olumsuz etkiliyor.

Temmuz 2016 déneminde, 2015 yilinin ayni déne-
mine gore toplam iggicu piyasasina 650 bin kisi
daha girdi ve toplam iggticii 30 milyon 961 bin ki-
siye yukseldi. Buna karsilik istihdam 27 milyon
636 bin kiside kald1. Isgiiciine katilan sayisindaki



Tablo 4. Sanayi istihdaminin Payinda Gerileme (%)

Sanayinin Sorunlar1 ve Analizleri (XXII)

Yillar Tarim Sanayi | Hizmetler | insaat
2005 25,5 21,6 47,3 5,6
2006 23,3 21,9 48,8 6
2007 22,5 21,8 49,6 6,1
2008 224 22 49,5 6
2009 23,1 20,3 50,4 6,3
2010 23,3 21,1 49,1 6,6
2011 23,3 20,8 48,7 7,2
2012 22,1 20,5 50,2 72
2013 21,2 20,7 50,9 7,2
2014 21,1 20,5 51 7,4
2015 20,6 20 52,2 7,2
2015 (Temmur/Yil) 22 19,5 51,1 74
2016 (Temmur/Y1l) 20,7 19 52,9 74

Kaynak: TUIK

artig nedeni ile istihdam orani 0,2 puan azalarak
yluzde 47'ye geriledi. Temmuz doneminde tanm
sektorunde istihdam kaybi devam etti ve ¢caligsan
sayis1 291 bin kisi azaldi. Tannm dis1 sektorlerde
istihdam ise 586 bin kisi artt1.

Caligsanlann yluzde 20,7'si tanm, yuzde 19'u sana-
yi, yizde 7,40 insaat ve ylizde 52,9'u ise hizmetler
sektorinde istihdam edildi. Bu dénemde istihdam
edilenlerin tanm sektoériindeki pay: 1,3 puan, sa-
nayi sektoriinde 0,5 puan azalirken, ingaat sekto-
riniin pay: degismedi, hizmet sektériiniin pay: 1,8
puan arttl.

Sanayinin toplam istihdamdan aldig: payin geri-
lemesi, sanayideki kan kaybinin bir bagka goster-
gesidir.

2006’da sanayinin istihdamdaki pay1 ytizde 22'ye
yaklasirken 2016 Temmuz itibanyla, yillik yizde
19'a geriledi ve 3 puan kaybetti. Sanayideki istih-
dam, 2015 Temmuz ayinda 5 milyon 336 bin iken,
2016 Mayis ayinda zirveye ciktiktan sonra indi,
Haziran'da diismeye basladi ve Temmuz ayinda 5
milyon 254 bine kadar geriledi.

5.254

2015-7

10

11

12

2016-1

Grafik 6. Sanayi istihdami: Temmuz 2015-2016 (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arinmis, Bin Kisi)
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SANAYININ DIS ACIGI

2016'nin ilk 9 ayinda Turkiye'nin dis ticareti yiz-
de 5 dolayinda daralarak 13 milyar dolar geriledi.
Imalat sanayisindeki dis ticaret hacmi daralmasi
4 milyar dolar buldu.

Bu doénemde toplam ihracat ylizde 3'e yakin aza-
lirken ithalat da yuzde 6,5 geriledi. Bu 9 ayda dig
ticaret agid1 42 milyar dolar olarak gergeklesti ve
2015’in aym déneminden yuzde 15 daha az acik
verildi. Bu azalmada enerji ve emtiada dinya fi-
yatlarnnin dusuk seyri etkili oldu.

Imalat sanayi 6zelinde bakildiginda, ilk 9 ayda ih-
racat 98 milyar dolarda kalarak gecen yilin aym
doéneminin yuzde 2,3 gerisine dusti. imalat sana-
yisinin ithalati ise 123 milyar dolar ile 2015’in ayni
doéneminin yaklasik 2 milyar dolar gerisinde kalda.
Boylece imalat sanayisinin dig ticaret acigi pek
degismedi, 25 milyar dolar dolayinda gerceklesti.

Yilin ilk 9 ayinda ihracatta azalma, 6zellikle kok
ve rafinaj sektorl ile ana metal sanayisinin ihra-
catinda yasanirken, otomobil ihracatindaki artis,
bu azalmayi bir 6lcude telafi etti. Imalat sanayi-
sinin ithalat azalmasinda da yine ana metal ile

kok-rafinaj sektorlerindeki ithalat faturasindaki
dususler etkili oldu.

Turkiye ekonomisinin buylumesi ile dis ticaret
arasindaki iliskinin daha c¢ok zayifladig ve dis ta-
lebin biyimeye katk: yapmadig: goriliiyor. Yakin
doénemde de sonugclar, imalat sanayisi net dig tica-
retinin bliyiimeye katkisinin olmadigini, tamamen
i¢ pazar ile buyumeye ruzgar tagidigini ortaya ko-
yuyor. Bu durumun degistirilmesi yontinde etkili
bir iktisadi politika gudulmedigi gibi, 6zellikle dig
politikadaki sagliksiz rota, Tlurkiye'ye onemli pa-
zar kayiplar biciminde faturalar cikaryor.

Turkiye'nin toplam ihracati icinde AB'nin payi
ylizde 48,5 ile yerinde sayarken, Orta Dogu'da
pazar kayb1 yaganiyor. Ocak-Eylil dénemi ihraca-
tinda bu bdélgenin pay1 22 milyar dolar ile ytuzde
21,3’e kadar digmiustir.

Ozellikle sanayideki dis ticaret aciginin etkisiyle,
cari acik tekrar yikselmeye bagladi. 2015 Eylila-
yinda 167 milyon ABD dolan fazla veren cari is-
lemler hesabi, 2016'nin Eylil ayinda 1.684 milyon
ABD dolan acgik verdi. Bunun sonucunda, 12 aylk

cari islemler acig1 32.4 milyar ABD dolarini buldu.

Tablo 5. Dis Ticareti: Ocak-Eylill 2015-2016 (Milyon $, %)

2016/9 ay 2015/9ay Fark Deg.%
Toplam ihracat 104.227 107.166 2.939 2,7
Toplam ithalat 146.254 156.352 10.098 -6,5
Dis Ticaret Hacmi 250.481 263.518 13.036 -4,9
Dis Ticaret Acigi -42.027 -49.186 -7.159 -14,6
imalat Sanayi ihracati 98.198 100.518 2.320 -2,3
imalat Sanayi ithalati 123.399 125.240 1.840 -1,5
Dis Ticaret Hacmi 221.597 225.758 4,161 -1,8
imalat Sanayi Dis Ticaret Acigi -25.201 -24.721 480 -1
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CariAcik | Dogrudan | Portfoy | Kredi+Mev.| Yabanci Rezerve | Kayit Disi
YS Kay. Katki Girig
@ 20159Ay | -24.5 a7 115 102 g4 -38 124
[® 2016 9 Ay -248 49 a6 114 249 56 54

Grafik 7. Cari Acikta 9 Ay (2015 ve 2016, Milyar $)

Kaynak: TCMB

Cari agigin artmasinda dis ticaret agiginin yanin-
da turizmdeki gerileme ve yabancilarin kar trans-
ferleri de etkili oldu. Turizm gelirlerindeki diisis
Ocak-Eylul doneminde yuzde 38'e ulasti ve 17,2
milyar dolardan 10,7 milyar dolara geriledi.

Cari acigin finansman kaynaklarindan yabancila-
rn dogrudan yabanci yatinnmlardaki azalis egili-
mi devam ediyor. Bu kalemden yilin ilk 9 ayindaki
net girig, gegcen yilin ayni dénemine gore yuzde
49 oraninda azalarak 4,9 milyar dolara dismustur.
Bunun da 3 milyar dolar1 gayrimenkul satiglarn-
dan olugmustur.

ik 9 ayda gerceklesen portféy ve dig borg/mev-
duat girisleriyle birlikte, giren kaynak 24,9 milyar
dolar olmus ve 9 ayni cari agigini ancak karsila-
mugtir. Net hata hoksan olarak kayit dig1 giren
sermaye ise rezervlere yansimigtir. Ancak, Eylul
aywindaki cari agigi (1,7 milyar dolar) kargilayacak
sermaye girisi gerceklesmeyince, ustune 4 milyar
dolar kaynak ¢ikis1 gerceklesince, acik rezervleri
eritmistir. Eylul’deki bu egilimin éntmuzdeki ay-
larda surmesi ihtimali yuksektir.

Cari acik, agirlikla bor¢lanarak finanse ediliyor ve
dis bor¢ stoku yilin ortasinda 421 milyar dolara
ulasmis bulunuyor. Bu durum 6demeler dengesi
acisindan saglikl bir gelisme degildir. Cunku cari
acik, nitelikli sermaye girigleri ile finanse edilmez
ise daha sonra ulkenin dig dengesi sorunlu hale
gelmektedir. Nitekim bu yapidan dolay: uluslara-
ras1 kuruluglar Turkiye igin dig denge riskini su-

rekli 6ne cikarmaya baglamislardir.

SONUC

Turkiye ekonomisi yilin son geyregine diisiikk bu-
yume orani, yuksek enflasyon ve yuksek igsizlik
orani ile girmektedir. Ekonomide 6zellikle dig den-
ge kaynakl kirilganlik devam etmektedir. Politik
ve jeopolitik riskler her gecen gun biraz daha art-
maktadir. Bunlarn etkisiyle Turk Lirasi ABD dolari
karsisinda hizla deger yitirmekte, bu, ekonomiyi
daraltic1 bir etki yaparken, birikmis bor¢ yukinun
de maliyetlerini hizla artirmakta, ekonomik daral-
ma, istihdami, igsizligi ve gelir egitsizliklerini ar-
tirmaktadir.
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Ekonomide bliiyume oram dugik seyrederken cari
acik tekrar yukselmeye baslamisgtir. Cari acik,
buyuk 6lcide kisa vadeli sermaye hareketleri ve
kaynag belirsiz net hata noksan kalemiyle finan-
se edilmektedir.

ic denge ya da mali istikrar agisindan birincil
oneme sahip olan butce dengesi Eylil ayinda 17
milyar dolayinda acik vermigtir. Turkiye ikiz agik
-blitce ve cari- tuzagu ile karsi karsiya kalabilir.

OVP oldukga iyimser temelde hazirlanmigtir. An-
cak mevcut kosullarda hedefledigi sonuclara eris-
mesi zor gérinmektedir. Daha simdiden, Program
hedeflerine temel tegkil eden Brent petrol fiyati
varsayimi gercekgciligini kaybetmek tizeredir.

Bu butunlik icinde sanayi uretiminde buyume
dusuk tempoda ilerlemekte, Eylil ayindaki yuzde
2,2'lik gerileme ve dayaniklh tiiketim mallar sekto-
rundeki yuzde 9,5 diisliis alarm vermektedir. Yillik
buylumenin, revize edilen OVP’'deki ylizde 3.2'ye
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ulasmayaca@i gorilmektedir. IMF'nin Kasim ay1
tahmini ylzde 2,9'luk bir biiyime vaat ederken

daha dustik bir buyume olasidir.

Bu disik tempolu biyume egiliminin éntimizde-
ki yil da surme ihtimali yuksektir. TUrkiye 'nin yuk-
seltilen riskleri, dig sermaye girigini azaltirken,
azalan giriglerin buyumenin de ruzgarim kese-
cegdi bilinmektedir. Bunu en yakindan yagayacak
sektor de sanayidir. Sanayide uretim, yatinm ve
istihdamda diisik tempolu dénem 2017'de de sui-

recege benzemektedir.

Bu durumu agmanin yolu sadece ekonomik dnlem-
lerden degil, tilkedeki politik ve jeopolitik riskleri
azaltmaktan, bu da gerilimlere yol acan anti de-
mokratik iklimden uzaklasmaktan gecmektedir.
Dolayisiyla, tiim ekonomik aktorlerin de ekonomik
ve politik iklimi normallegtirme, demokratiklegtir-

me gayreti icinde olmalan gerekmektedir.



"Sanayinin Sorunlari ve Analizleri" raporlarinin tam sayilarina
asagidaki adresten ulasabilirsiniz.
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