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C)zet

Turkiye'nin 2012 yilinda baglayan disiik buylime temposu sureklilik kazaniyor ve 2015 icin yavas-
layan carklarin durma ihtimali bile beliriyor. Ekonominin ilk ¢geyrekte sifir biiyiime yagadigi, daha
buytk ihtimalle sifinn altina diigerek negatife gectigini 6ncii gostergeler ortaya koymaktadir.

2003’ten bu yana yilda 40 milyar dolar bulan dis kaynak girisi ile buiyuyen ekonomide i¢ pazar ana
eksen alindi ve ihracat ihmal edildi. Ozellikle Istanbul kent rantimin istismarina déniik biuylume, sa-
nayinin yonelimini de etkiledi ve imalat sanayi de i¢ pazara donuk gelisti, ihracat giici gidik kalda.

2003-2014 doneminde ortalama ylizde 4,8 bliyliyen ekonomiye en biiylik katk: 3,3 puanla hanelerin
tiketiminden, 1,5 puanla 6zel yatirimlardan, 0,7 puanla da devlet harcamalarindan gelirken net dis
ticaretin katkisi1 olmadi. Bu kadar i¢ talep odakl biiylime i¢in dis kaynaklarin énemli bir kism tiike-
tici kredisi olarak kullandirild: ve bireysel kredi stoku 354 milyar TL'ye ulasti. Ancak, artan faizler ve
istikarsizlik kredi kullanimim asag: cekerken tiketimi de yavaslatmig, bu siirecten imalat sanayinin
alt kollan da olumsuz etkilenmis ve kapasite kullanimlar hizla dismustur.

Giliven endeksi sonuglari, 6numuzdeki déneme iligkin iyi sinyaller vermemekte, dolayisiyla dinya-
daki gelismelere karsi oldukga kirillgan olarak nitelenen Turkiye ekonomisinde sanayi icin gérinim
daha kotiiye dogru gitmektedir.

2015 yilimin genel secim yili olmasi, birgok yerli-yabanci yatinmeciy: “bekle-gér” pozisyonuna gegir-
migtir. AKP iktidarinin son 3 yilda yaganan durgunluga bir ¢éziim tiretememesi, “Yeni bir biiyime
hikayesine ihtiya¢ var” soylemini hizla yayginlastirmakta, ancak bu beklentiye bir karsilik hentiz
uretilememektedir.

Kisa vadede, alt ve orta gelirli kesimlerin gelirlerinde iyilesme ile bir talep artigi yaratilabilirse, eko-
nomide asin1 daralmanin 6ni alinabilir. Bu ise biitge harcamalarnnin bir kisminin memur, emekli
kesimlerin maas artislan i¢in kullanilmasini, hanehalk: transfer harcamalarnnin artirnilmasini igeren
bir gelir politikasina yoénelisi gerekli kilmaktadir. Bu yoneliste gerekli kaynaklarnn ise savunma-gu-
venlik, biirokrasi harcamalarindan kisilarak yapilmasi mumkiindiir.

Ne var ki hiukumet bu yola gitmek yerine i§sizlik Fonu kaynaklarim kullanarak secmen tercihini lehi-
ne cevirecek palyatif tedbirlere yonelmis gérinmektedir. Bu, hem fon kaynaklarninin garcur edilmesi
hem de biyumeye faydasi olmayan politikalarla zaman kaybindan bagka bir sey degildir. Bu tiir
se¢cmen odakl politikalar, sadece topluma ¢ikarilacak faturay: kabartacaktir.

* Tktisatg1-Yazar, Makina Mithendisleri Odas: Danigmani
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urkiye'nin 2012 yilinda baslayan dusik

bluyume temposu sureklilik kazaniyor ve

2015 igin yavaglayan carklarin durma ih-
timali bile beliriyor.

2009 krizinin ardindan gelen iki yilda, 2010 ve
2011'de ytizde 9 dolayinda “mucizevi” bliyiimeler
gosteren Turkiye ekonomisi, onu izleyen 3 yilda
oldukca mitevazi blUyumelerle yetinmek duru-

2001 krizinde ekonominin geneli yiuzde 5,7 ki-
culurken sanayideki daralma daha agir olmus
ve yluzde 9 kiciulme yasanmigtir. Krizi izleyen
2002'de hem ekonominin geneli hem de sanayi
hizla biiyiidii. Ozellikle sanayideki biiyiime hizi
genel ortalamanin ustunde gergeklesti ve 2002-
2007 ortalamasi yuzde 8,1'i buldu. Genel buytime
ortalamasi ise ylizde 6,8 oldu (Grafik 1).
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Grafik 1. Milli Gelir ve Sanayide Buylime Hizlarn (%)

munda kaldi. Iginde bulundugumuz 2015'in ilk
ceyreginde ise ¢arklarin durmakta olduguna ve si-
fir bliyime ile yilin tamamlanmig olduguna iligkin
oncu gostergeler aciklandi.

Ekonomik buyumenin omurgasi sayilan sanayi,
ozellikle imalat sanayi de bu genel fotograftan ke-
sit iceriyor. Ozellikle imalat sanayi simdilik yatay,
gelecege donik de asag: yonli bir egilim icinde-
dir. Burada “sanayi” tamimi, madencilik, imalat
sanayi ve enerjinin yaninda ingaati da kapsamak-
tadir ve tamaminin milli gelirdeki pay: ylizde 25’e
yaklasmaktadir.

BUYUME-KRIZ-BUYUME

2002 sonras1 yilda 40 milyar dolarn bulan dig ser-
maye akismin ruzganyla gerceklesen buyume,
ozellikle de sanayi buyumesi, bu dig kaynagin
iceride tuketici ve ticari-igletme kredisi olarak
kullanilmas: sayesinde gerceklesti. I¢ titkketim ve
ingaat agurlikh yatinimlarla ilerleyen bu biylime
i¢ talebe donuk, dolayisiyla déviz kazandirici bir
ozellikte olmadidn icin kisa surede doéviz agidi,
yani cari agig1 da buyutti.

2008-2009 kuresel krizi, i¢c pazarin duvarlarini zor-

nisan 2015




Sanayinin Sorunlar1 ve Analizleri (V)

e
2

Tablo 1. Sabit Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila ve Sektorlerin Biiytime Hizi: 2001-2014 (%) ve

Sektor Paylarn Cari Fiyatlarla (%)

T Tarim Sanayi Hizmetler Gszir;fiy;:tTL
Pay Hiz Pay Hiz Pay Hiz Pay Hiz
2001 8,8 -7,9 26,8 -9 64,4 -1 68,3 -5,7
2002 10,3 8,8 25,2 4,7 64,6 4,7 72,5 6,2
2003 9,9 -2 24,9 7,7 65,2 41 76,3 5.3
2004 9,5 2,8 24,7 11,6 65,8 9,8 83,6 9,4
2005 9,4 7,2 24,7 8,8 66,0 8,6 90,5 8,4
2006 8,3 1,4 24,8 10,2 66,9 7,1 96,7 6,9
2007 7,6 -6,7 24,8 5,8 67,5 6,4 101,3 4.7
2008 7,6 4,3 24,4 -1,3 68,0 2,3 101,9 0,7
2009 8,3 3,6 22,9 -8,6 68,8 -1,8 97 -4,8
2010 8,4 2,4 23,6 13,9 68,0 7,6 105,9 9,2
2011 8,0 6,1 24,4 10 67,7 8,8 115,2 8,8
2012 7,9 3,1 23,8 1,6 68,3 2,5 117,6 2,1
2013 7,4 3,5 23,6 41 69,1 5.5 122,6 4,2
2014 7,1 -1,9 24,1 3,5 68,8 4 126,1 2,9
2001-14 Ort 8,5 1,8 24,5 4,5 67,1 4,9 4,1
2003-14 Ort 8,3 2,0 24,2 5,5 67,5 54 4,8

Kaynak: TUIK Veri Tabani

layan buyumeyi hemen etkiledi ve dig sermayenin
kriz panigi ile digan ¢ikmasiyla hizlanan dolar/TL
kuru, i¢ tuketimle birlikte kisitlh olan ihracati da
olumsuz etkiledi ve sanayinin ¢arklarn durdu. Sa-
nayi, 2008 yilinda ylizde 1,3 gerileme, 2009'da ise

yuzde 8,6 daralma gostererek krize girdi.

2009 yilimin ikinci yarisinda hikimetin ozellikle
maliye politikalarn ile i¢ talebi canlandirmasi so-
nucu gorece toparlanan ekonomi, ¢ikan dig ser-
mayenin yeniden donusu ile tekrar bir buyume
ivmesi yakalayinca ekonominin geneli, 6zellikle
de sanayi, iki yilligina da olsa yeniden biiyimeye
bagladi. 2010’da sanayideki buyume, baz etkisiyle
de yuzde 14 gibi ylksek bir hiza ulasti. 2011 sana-
yi buyumesi de yuzde 10'a ulasti.
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Ancak, bunlar genelde ekonominin ve 6zelde de
sanayinin “lale devri”ydi. Ardindan dusuk biuyu-
me yillan gelmeye basladi (Tablo 1).

DUSUK BUYUME DEVRI...

iki yil iist {iste gerceklestirilen ve ic pazara do-
nuk, doviz kazandurmayan ama doviz harcayan
bir nitelikteki buyume, sonugta devasa ve urku-
ten boyutlarda cari agiklar da tretti. 2011 yilinda
cari agigin tutar1 77 milyar dolar gibi bir diizeye ve
milli gelirin ylizde 10'una yakin kritik bir noktaya
ulaginca 2012, “soguma” yili ilan edildi ve hedefte
yuzde 3 buyume olmasina kargin ekonominin bu-
yume hiz1 yuzde 2,1'e kadar dustu. 2012'de sana-

yi de sert bir fren yapt1 ve biiyimesi ytuzde 1,6'ya
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kadar geriledi. 2013'te ise sanayideki buylime, ge-
neldeki yuzde 4,2'lik biyumeye ancak yaklasti ve
2014'te hem ekonomi hem de sanayi yine disuk
bir buyume ile yih kapadi. 2014 buyumesi hedef-
lenen yuzde 4'in altinda, yuzde 2,9'da kalirken
sanayide buyume de yuzde 3,5 olarak aciklandi.

Analiz edilen 2001-2014 déneminde sanayinin yil-
ik biyime hizi yiuzde 4,5'te kalirken, milli gelir-
deki pay1 ortalama yiizde 10 dolayinda olan tari-
min yillik bliyime hizinin yizde 1,7'de kaldigini
ve tarim sektoriniin énemli gerileme gosterdigini
de eklemek gerekir. Ticaret, turizm, finans, emlak,
saglik, egitim gibi alt sektorleri iceren “hizmetler
sektori” ise ekonominin genelindeki yillik yuzde
4,1 ve sanayinin yillik ylizde 4,5 bliyiimesini geri-
de birakan bir ortalama tutturdu ve yillik buyume-
si ylizde 4,9'u buldu.

IMALAT SANAYINDE BUYUME...

iginde madencilik, enerji ve ingaat1 da kapsayan
“sanayi”nin geneli, imalat sanayi olarak daralti-
linca da ortaya biraz daha endige verici goéruntu
cikmakta ve imalat sanayinde durgunluk egilimle-

rinin gugli oldugu goérilebilmektedir.

Imalat sanayinde “lale devri"nde yasanan ortala-
ma ylzde 7 dolayindaki blityimenin ardindan kii-
resel kriz yillar1 2008 ve 2009 daralma ile gecerken,
2010 ve 2011 yillan ortalama yuzde 11,5 buyume
ile tamamlandi. Fakat sonrasinda durgunluk yil-
lan1 tekrar basladi ve imalat sanayinde buylime
2012'de yuzde 1,7'ye dustukten sonra, izleyen iki
yil yuzde 3,7 seviyesinde kalarak yatay bir seyir
izledi (Grafik 2).

iC TALEBE DAYALI BUYUME

Genelde ekonominin, Ozelde ise sanayinin ve
onun omurgasl olan imalat sanayinin tikanma
noktasia gelmesi, i¢ talebe gore dizayn edilmisg
ve ihracat ayaginin ihmal edilmig olmasindan kay-
naklaniyor.

AKP iktidarindaki 2003-2014 doéneminin biiytime
hizlan analiz edildiginde, ortalama hizi yillik ylizde
4,8 olan bliyiimenin 3,3 puaninin, hanehalk: tiike-
tim harcamalarindan kaynaklandidi, 1,5 puaninin
yatinnmlar ve 0,7 puaninin da devlet harcamalarin-
dan olustugu gorulir. Dig ticaret ise pozitif degil,
yarnm puan negatif katkida bulunmustur (Grafik 3).
Imalat sanayindeki biiyiime hizlan ile hanehalki-

nin tuketim harcamalarinin

hizlann karsilastinldiginda,
buyuk bir cakisma oldugu

1999-
2014 doéneminin blylime

gozlenebilmektedir.

hizlarinin ortalamasi alin-

diginda; imalat sanayinin

/\\/f\\/\»

yuzde 4,1, hanehalki ti-

ketim harcamalarinin or-

1999 12000{2001 {2002 |2003|2004 (2005 |2006 |2007 {2008 (2009

talamasinin ise yiizde 3,8
2010(2011 [2012 2013|2014 . o .
oldugu goérulur. Bu da ima-
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928821 (4229

kiculmesinde i¢ tiketimin

Kaynak: TUIK Veri Tabam

baskin roluni gostermek-
tedir. Ozellikle 2000-2008

Grafik 2. GSMH ve Imalat Sanayinde Biiytime: 1999-2014 (%)
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Kaynak: TUIK veri taban

Grafik 3. Buylimeye Katki: 2003-2014 Donemi (%)

/

1999 |2000 (2001 |2002 [2003 (2004

2005 |2006 (2007 |2008 |2009 (2010 |2011 (2012 {2013 |2014
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=@ Hanehalki Tuk. [ 0,1 | 59 |-6,6 4,7 |10,2|11,0

79146 |55(-03]|-23|6,7 (77 |-05]51 |13

Kaynak: TUIK ve Merkez Bankas1 Veri Tabani

Grafik 4. imalat Sanayiinde Buyiime ve Hanehalk: Tiiketim Harcama Hizlari: 1999-2014 (%)

donemindeki hizlar birbirine oldukg¢a yakindir.
2010-2014 doneminde ise imalat sanayindeki yil-
Iik biyime hizinin ytiizde 6,6'ya cikmasina karsilik
hanehalki tiiketiminin ylizde 4,1'de kaldig1 ve tii-
ketimin azaligi ile birlikte imalat sanayinin rizga-
rin1 da kaybettigi anlagilmaktadir (Grafik 4).
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Hanehalki tiketiminin hizlanmasi ve imalat sana-
yine ruzgar tasumasinda tuketici kredilerinin ve
kredi kart1 harcamalarinin, yani bireysel kredile-
rin baskin bir yeri vardir. 2003 ile birlikte hizlanan
ve yillik ortalama tutar 40 milyar dolarn bulan dis

dinyadan kaynak akigi ile bankalarnn tiketici-
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Grafik 5. Bireysel Kredi Yiiku 354 Milyar TL, Toplam Kredilerdeki Pay1 Ortalama %31

ye ve ticari kesime, KOBI'lere kullandirdidn kredi
hacmi de hizla artti. 2004 yilinda cari fiyatlarla
102 milyar TL olan kredi tutan yuzde 1132 artigla
1 trilyon 257 milyar TL'ye ulasti. Ayni dénemde
TUFE'de artigin yuzde 142 oldugu animsandigin-
da, reel anlamda kredi hacminin olaganiistii artti-

J1 sOylenebilir.

Bankacilik kesiminin 2004 yilinda kullandirdidi
102 milyar TL krediden 26 milyar TL’si bireysel
kredilerdi. Yani tiiketicinin otomobil, konut ve ih-
tiyag kredisi ile kredi kart1 tistiinden yaptig: borg-
lanmalardi. Bu tutar, izleyen yillarda toplam kre-
diler icinde payini korudu ve 2004-2014 ortalamasi
olarak bireysel kredilerin, toplam krediler icindeki
pay1 yuzde 31'i buldu.

2014 yilinda artirilan faizlerin de etkisiyle birey-
sel kredi kullamimi diistii ve 354 milyar TL'lik bir
konsolide meblagda kalan bireysel kredi stoku-
nun, toplam krediler i¢indeki pay1 yiizde 28’e indi.

2014'te, bireysel kredi kullaniminin cari fiyatlarla

yiizde 7,2 arttign ve TUFE'nin 1 puan altinda ka-
larak reel gerileme gosterdigi gorilityordu. Konut
kredilerinde degilse bile, otomobil ve kredi kart1
ustunden borclanmalarda bir geri gekilis gézlen-
di. Kredi kart1 borglular, faizi daha disik oldugu
icin ihtiya¢ kredisi kullamimina yéneldiler. Buna
ragmen toplam olarak bireysel kredi kullanimi ge-
riledi. Bu da hanehalki tiikketimini azaltt1 ve azalan
talep, imalat sanayi ¢arklarini yavaslatici bir etki
yaratti (Grafik 5).

ALT SEKTORLERDE
FARKLILIKLAR...

2012-2014 doéneminde ortalama ylzde 3’e diisen
milli gelir artis hizinin imalat sanayindeki izdusu-
mi de aynyi; yillik ylizde 3 bliyime. Bunun, 6zellik-
le ic talepteki diigiisten kaynaklandidi, talepteki
distsin de son yillarda bas gosteren dolar kuru
ve faiz artiginin getirdigi istikrarsizlik, belirsizlik
ile ilgili oldugunu yinelemekte yarar var. Dis kay-

nak ile biyliyen ekonomi, 6zelde imalat sanayi,

nisan 2015




Sanayinin Sorunlar1 ve Analizleri (V)

14,0
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Grafik 6. Onde Gelen Sektérlerde Uretim Artisi: 2012-2014 (%)

yabanci yatinmcilarin 6zellikle 2013 ortalarindan
itibaren cikig1 ve geri gelmekte pek istahli olma-
malarn sonucu olumsuz etkilendi. Sanayi, tirma-
nan dolar kuru karsisinda hem dusen i¢ talepten
etkilendi, hem de dolarla yaptid: ithal girdi mali-
yetlerinde artig gézlendi. Ozellikle yatirim niyetle-
ri askiya alindi. Son 3 yildaki egilimin 2015'e daha

daraltici tarzda tasindigl gorulmektedir.

2012-2014 doneminde imalat sanayinde yuzde 3'e
disen buyumenin alt sektorler itibariyle 6lcumu-
ne iliskin katma deger bilgisini TUIK {iretmiyor.
Bu durumda her ay yayinlanan sanayi uretim en-

deksine bakmak tek yol olarak kalmaktadair.

2012-2014 doéneminde imalat sanayi alt sektorle-
ri iginde baz1 sektdrlerin yillik Gretim artis hizlan
daha yuksek, bazilarinin ise daha duguktir. Ima-
lat sanayinin genelinde 2012-2014 doéneminde
uretim artig1 yillik ortalama yuzde 3,1'dir. Imalat
sanayi icinde en yuksek paya sahip gida sanayi-
nin yillik Gretim artisi yuizde 4,5 olarak dlgulirken
ikinci siradaki tekstil sanayinin uretim artig1 yuz-

de 2,9 olarak gorilnmektedir. Imalat sanayi katma
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degerindeki payiyla Gigincii sirada olan otomotiv
sanayinde ise son 3 yilda ortalama Uretim artigi-
nin yuzde 1,2’de kaldig1 anlasilmaktadir. Doéne-
min dikkat ¢ceken sektori insaata girdi Ureten alt
sektorde, yillik iretim artis hizi yuzde 1,8'de kalir-
ken katma deger agisindan onu izleyen giyim sek-
torundeki yillik Uretim artis hizi ylizde 2,7 olarak,
imalat sanayi genel ortalamasinin altinda seyret-
mistir. Buna karsilik metal triinler, demir gelik
agirlikli ana metal sanayi ve makine ekipmanlari,
elektrikli techizat ve kimya sanayinde yillik tiretim
artiglan yuzde 3,5-4 dolayinda seyrederek genel
ortalamanin Ustinde kalmistir. Kauguk-plastik
sanayi, yillik yuzde 2,2’lik iretim artig hiz ile ge-
nel ortalamanin altinda kalan bir baska sektordir
(Grafik 6).

2015’E OLUMSUZ BASLANGIC

2014 yili buyumesi ve onun alt dali olarak sanayi
geneli ile imalat sanayi blylimesi, hedeflenenin
altinda gerceklesirken 2015 yilina da iyi bir bag-
langi¢ yapilamadi. 2015’in ilk ¢eyredi ile ilgili orta-

ya ¢ikan veriler, sifir buylme ya da sifirin alt1 yo-
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ninde isaretler vermektedir. Bu tahmini doguran

gostergelerin baglhcalar sunlardir:

Sanayi Uretim Endeksi son dért yil icinde Ocak
ayinda ay ve yil bazinda ilk defa dusis gostermis-
tir. Ocak 2015’te, mevsim ve takvim etkisinden
arnndinlmis sanayi Uretimi bir dnceki aya gore
yuzde 1,4, takvim etkisinden arindirilmis sanayi
uretimi ise, bir 6nceki yilin ayni ayina gore yuzde
2,2 oraninda gerilemistir. Aylik bazda uretim, alt
sektorlerden madencilikte ylizde 7,4, imalat sana-

yinde yuzde 1,4 azalmigtir.

Ana sanayi gruplarinda en yuksek dusus yuzde
5 ile dayanikh tiketim mal imalatinda olmustur.
Yillik bazda ise uretim madencilikte yuzde 11,5,

imalat sanayinde yuzde 2,4 oraninda diusmustur.

Bir diger olumsuz gosterge cirolarla ilgilidir. Ocak
2015'te Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig
Sanayi Ciro Endeksi Aralik 2014’e gore yizde 5'e
yakin kayba ugramistir. Ciro kaybz, alt sektorler-
den madencilikte yiizde 18,5, imalat sanayi sekto-
runde yuzde 4,5 olmustur. Ana sanayi gruplarinda
cirodaki gerileme dayanikl tiketim mal Giretimin-
de yuzde 8,2'ye, enerjide yluzde 10,3'e varmigtir.

Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Mart ayin-
da bir 6nceki aya gore 0,4 puan; 2014 Mart ayina
gore 0,7 puan azalarak yuzde 72,4’e inmistir. Mev-
simsel diizeltilmis oran da aylk bazda 0,2 puan
gerilemistir. Tum bu verilerden, sanayinin gug
kaybettigi ve 2015'in ilk gceyregindeki buyume agi-

sindan Umit vermedigi anlasilmaktadir.

ig talepteki daralmay telafi edecek kapasitede bir
dis talep gelisimi de s6z konusu degildir. 2015’'in
ilk 2 ayinda ihracat yuzde 3,4 gerilerken, disen
yatirim ve Uretimin etkisiyle ithalat da yiizde 10,6
azalmigtir. Turkiye ihracatgllar Meclisi (TIM),
Mart ayinda da ihracat azaligini yuzde 13,4 olarak

bildirmistir. TIM’e gére 2015'in ilk 3 ayinin ihracati

35,8 milyar dolardir ve 2014'in ilk 3 ayinin ihraca-
11 olan 38,4 milyar dolarnn yaklasik yuzde 7 altina
gerilemigtir. Bu veriler de TUIK'in 10 Haziran'da
aciklayacagu ilk ceyrek buylume verisinin negatif

gelme ihtimalini artirmaktadir.
GUVEN ENDEKSLERINDE DUSUS

2015 yilinin ilk iki ayinda hizla artan doéviz kuru
ve enflasyonun da etkisi ile tiiketicinin ekonomiye
olan giiveni erozyona ugramistir. Mart ay1 TUIK
Tuketici Guven Endeksi subat ayina gore yuzde
5,4 oraninda azalarak 68,1'den, 64,4’e gerilemistir.
Endeks 2009 yilindan bu yana ilk defa bu dege-
re inmigtir. Yine endeks 2008 yilindan bu yana ilk
defa Mart ayinda bu kadar deger kaybina ugra-
migtir. Subat ayinda 90,87 olan genel ekonomik
durum beklentisi endeksi, Mart ayinda yuzde 5
oraninda azalarak 86,30 olmustur. Bu oran kotum-
serligin arttigini ifade etmektedir. Gelecek 12 ay-
ik dénemde igsizlikte artig bekleyenlerin orani da

yluzde 6,3'tlr.

Tiketici guveni 6nemli oranda azaldi, ekonomik
durum beklentisinde kétumserlik buyudia. Gele-
cek 12 aylik dénemde igsizlikte artis bekleyenlerin
oram yuzde 7 yukselmigtir. Turkiye ekonomisinde
yatinmlar ve cari agik agisindan kritik degisken
olan tasarrufa iliskin beklenti ise, 2014 Subat ay1-
na gore cok yuksek bir oranda disis gostermis;
tasarruf yapma beklentisi ylizde 17,5 oraninda

azalmigtir.

Mart 2015’'te TCMB Reel Kesim Guven Endeksi
(RKGE) Subat ayina gore, yuzde 0,1 oraninda arta-
rak 103,5 diizeyinde, hemen hemen sabit kalmisg-
tir. Ancak mevsimsellikten arindinlmis reel kesim
guven endeksinin yine subat ayma goére yuzde
3,1 oraninda azalarak 100,9 diizeyine gerilemesi

sanayicinin de tedirgin oldugunu gostermektedir.
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Reel kesimin giiveni bir ay dnceye gore, yizde 0,1
oraninda artarak, neredeyse sabit kalmigtir. An-
cak mevsim etkisinden arindirnilmis giiven endek-
si yuzde 3,1 oraninda digmustir. Bu da sanayici-

nin tedirgin oldugunu goéstermektedir.

DIS GELISMELER

Duinya ekonomisinde 2015 yilinin da zorlu gecgece-
gi tahminini, ilk ceyrek verileri dogrulamaktadir.
2014'te Cin'in biyume orani yuzde 7,4 ile son 25
yilin en dusuk diuzeyine gerilemistir. Euro Bolge-
si ekonomilerinde beklenen canlanmanin parasal
genisleme programi sayesinde gelecegi umul-
maktadir. Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) bu
hamlesinin, FED'in yilin ikinci yarisinda alacagdi
olasi bir faiz yukseltme karari sonrasinda, 6zellik-
le yiukselen ekonomilerin bir bélumiinde (Tirkiye,
Brezilya, Guney Afrika, Meksika, Endonezya bu
ulkelerin basinda geliyor) ortaya ¢ikacak olumsuz
etkiyi kismen dengelemesi beklenmektedir. Ne
var ki, ilk ceyrek verileri, bu ulkeler icinde Brezil-
ya, Guney Afrika ve Turkiye'de sanayi uretiminin
diastugunt gostermektedir. Grup icinde cari acik
ve enflasyon oranin diizeyi agisindan Turkiye ve
Brezilya en riskli iilkelerdir. S6z konusu ulkeler
kiiresel degerlendirme kuruluglarnimin, ozellikle

IMF'nin mercedi altindadir.

2014 yiinda ugte bir oraninda azalan yabanci
kaynak girisi, 2015'in ilk ¢geyreginde azaligini siir-
durmekte, bu da dolar kurunu yukarn iterken hem
yatirim niyetlerini erteletmekte, faizlerin inmesine

uygun iklimi getirmemekte, hem de maliyet artis-
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larina yol acgarak fiyatlar artirmaktadir. Nitekim
Mart ayinda da doéviz kuru artisi, beklentilerde
bozulma ve gida fiyatlarindaki yukselis egilimi-
nin etkisi ile Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) yiik-
selmeye devam etmig ve Mart TUFE'si yiizde 1,2

artmigtr.

GELIR ARTIRICI POLITIKALAR

2015 yilinin genel secim yili olmasi, birgok yer-
li-yabanci yatirnmciy1 “bekle-gor” pozisyonuna
gecirmigtir. AKP iktidarinin son 3 yilda yasanan
durgunluga bir ¢6zim uretememesi, “Yeni bir
buyume hikayesine ihtiya¢ var” soylemini hizla
yayginlastirmakta, ancak bu beklentiye bir care

henuz uretilememektedir.

Kisa vadede, alt ve orta gelirli kesimlerin gelirle-
rinde iyilesme ile bir talep artig1 yaratilabilirse,
ekonomide aginn daralmanin 6nu alinabilir. Bu ise
butge harcamalarinin bir kisminin memur, emekli
kesimlerin maag artislar i¢in kullanilmasini, hane-
halki transfer harcamalarinin artirilmasini iceren
bir gelir politikasina yonelisi gerekli kilmaktadir.
Bu yoneliste gerekli kaynaklarn ise savunma-gu-
venlik, burokrasi harcamalarindan kisilarak yapail-

mas1 muimkindur.

Ne var ki, huikimet bu yola gitmek yerine igsiz-
lik Fonu kaynaklarin kullanarak se¢men tercihi-
ni lehine cevirecek palyatif tedbirlere yonelmis
gorunmektedir. Bu, hem fon kaynaklarinin gcargur
edilmesi hem de buyliimeye faydasi olmayan poli-
tikalarla zaman kaybindan baska bir sey degildir.
Bu tir se¢men odakl politikalar, sadece topluma

cikarilacak faturay: kabartacaktir.
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