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ONSOZz

Dunya ekonomisi 2014 yilinda agirlikli olarak; ABD'nin parasal genigletmeyi yavaslatma
karari, Ukrayna Krizi ile birlikte ABD ve Avrupa’nin Rusya’ya yaptirimlari, Japonya’nin
deflasyona girerken Cin ekonomisinin yavaglamasi ve Euro bdlgesindeki gelismeler
Isiginda Dolar’in Euro kargisinda guglenmesi ile sekillenmistir.

Yilin sonlarina dogru ise petrol fiyatlarinda yasanan ve hala devam eden beklenmedik
hizda ve duzeydeki gerileme dikkati ¢gekmis, teror eylemleri ile guvenlik konularina
odaklaniimigtir.

Ulusal Olcekte ise i¢ siyasetimizdeki karigikliklar, yerel yonetim ve Cumhurbagkanhgi
segimleri ile birlikte ekonomimiz ilk U¢ ¢eyrekte yogun bigcimde siyasetin golgesinde
kalmis, temel makro ekonomik gostergelerimizde olumsuzluklar bas gostermis, bazi
uluslararasi kuruluglar raporlarinda ekonomideki kirilganliklara iliskin uyarilarda
bulunmuslardir. Komsu cografyamizdaki c¢atismalar, dis ticaretimize de olumsuz
yansimigtir.

Bu gelismeler, 2014’e iligskin kapsamli degerlendirmelerde bulunmamiz, ufkumuzu daha
net gorebilmemiz ve yeni stratejiler gelistirebilmemiz adina blyuk énem tagimaktadir.
Zira yasadigimiz olaylar irdeleyerek suregelen c¢atismalarin sonlandiriimasina ve
bozulmaya baglayan ekonomideki dengenin yeniden saglanmasina buyuk énem veriyor,
bu konuda Ustimuze digen sorumlulugu yerine getirmeye ¢abaliyoruz.

Ayrica kentimizin surekli bir gelisim ivmesi izlemesine de 6zen gosterdigimizden,
izmirle ilgili mevcut verileri de dikkatle izliyoruz. Bu nedenle, gesitli platformlarda
yaptigim sunumlar ve konusmalarimda yer verdigim bagliklari derleyerek, vyillik
raporumuza dabhil ettik.

Calismamizda 2014 yilindaki ekonomik gelismeler ve 2015 yilina iliskin beklentiler;
yerel, ulusal ve kiiresel boyutta sanayi perspektifinde degerlendiriimistir. ik bdlimde
2014 yilinda yasanan gelismeler ikinci bolumde ise 2015 yilina iligkin beklentiler ve
Oneriler ortaya konulmustur.

Tespit ve de@erlendirmelerimizin, kentimizin ve Ulkemizin kalkinmasina katki sunmasini
umut ediyoruz. Zira Ege Bodlgesi Sanayi Odasi olarak siklikla dile getirdigimiz Uzere
ivedilikle; “Yeni Bir Sanayi-Uretim Hikayesinin ve Heyecaninin Hayata Gegirilmesine”
ihtiyacimiz oldugunu ifade etmekte fayda gériyorum. Clink “Uretim Yoksa Kalkinmak
Hayaldir.”

Ekonomi ekseninde is dinyamizin nice basarilara imza atmasi ve hedeflerimize
ulasmamiz; politika ekseninde ise kalici barisa katki saglamamiz ve demokrasimizin
kalitesini arttirma temennisiyle, Ulkemizin refah ve huzur dolu bir yil gecirmesini
diliyorum.

Saygilarimla,
Ender YORGANCILAR
EBSO Yonetim Kurulu Baskani
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EBSO Ekonomik Rapor

1. 2014 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Calismanin bu béliminde 6ncelikle 2014 yilindaki yasanan gelismeler 6zetlenecektir.
Sonra 2008 kuresel ekonomik kriz dncesinden bugune dunya ekonomisindeki onemli
gelismeler kronolojik siralamaya gore analitik bir bakis agisiyla ortaya konulacaktir. Son
olarak da gostergeler yardimiyla bu gelismeler degerlendirilecektir.

1.1. GENEL BIiR BAKIS
2014 yilinda dikkati ceken ve onemli sonuglar doguran baglica gelismeler aylik bazda
asagida 6zetlenmistir.

R/
L X4

Ocak 2014

Birlesmis Milletler tarafindan 2013 yili Aralik ayinda yayinlanan Kuresel
Ekonomik Gorunum ve Beklentiler 2014 Raporu’na gore, ABD ekonomisinde
yasanan reel ekonomik gostergelerdeki olumlu gelismeler neticesinde kuresel
ekonomik gorinuman iyilesmeye basladigi ve 2014 yilinda karesel buayumenin
gecen yila gére daha gucli olacagi beklenmistir. Bunun yaninda, Rapor’da
merkez bankalarinin para politikalarindaki degisikligin finansal piyasalara olan
etkisinin dnumuzdeki donemde en onemli risk oldugu belirtilmistir.

Dunya Bankasi tarafindan 15 Ocak 2014 tarihinde yayinlanan Kiresel Ekonomik
Beklentiler 2014 Raporu’'nda da kiresel ekonominin bes yillik kriz surecinden
sonra basta gelismis ekonomilerdeki gelismelerden sonra ivmelenmeye
basladigina dikkat ¢ekilmigtir.

ABD Merkez Bankasi (FED), Ocak 2014 tarihinden itibaren varlik alim programini
10 milyar Dolar azaltarak aylik 75 milyar Dolar’a disurme karari almigtir.

Avro Bolgesinde 2013 yilinin ikinci ¢eyreginde baslayan toparlanma ilimh bir
sekilde devam etmektedir. Avrupa Komisyonu’'nun yayinladigi Avrupa Duyarlilk
Endeksi (ESI) ve Markit'in yayinladigi PMI verilerine gore ekonomik aktivitedeki
iyilesme 2014 yilinin ilk aylarinda da ihmli bir gsekilde devam etmisgtir.

Letonya, 1 Ocak 2014 tarihi itibariyle Avro Bolgesi'nin 18. Uyesi olmustur. 2015
yilinda ortak para birimine gegmeyi hedefleyen diger bir Ulke ise Litvanya’dir.
Cin'de Aralk ayinda, 2013 yilinin ikinci yarisindan itibaren temel ekonomik
goOstergelerde gorilen iyilesmede bir miktar yavaslama yasanmistir. Cin
ekonomisinde digsal problemlerin yaninda artan emek maliyetleri, yerel hUkimet
borglari, artan konut fiyatlari, para piyasasindaki dalgalanma ve gélge bankacilik
gibi sorunlar 2014 yili buyime performansi uzerinde belirleyici olmustur.
Standard&Poors, Avrupa Birligi'nin kredi notunu “AAA”’dan “AA+” dlzeyine
indirmigtir.

Subat 2014

FED, 28-29 Ocak tarihlerinde yapilan toplantida aylik tahvil alimini 10 milyar
Dolar daha azaltarak 65 milyar Dolar’a indirmistir. Bu kararda ekonomide gorilen
toparlanma etkili olmustur.

Japonya Merkez Bankasi para tabanini yillik 60-70 trilyon Yen tutarinda artirmayi
hedefleyen agresif para politikasina devam etme karari almistir.

Kirilgan besli olarak nitelendirilen Ulkeler arasinda bulunun Hindistan, Glney
Afrika ve Turkiye’de merkez bankalari Ocak ayinda politika faizini artirmistir.
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Mart 2014

23 Subat 2014 tarihinde Sydney’de G-20 zirvesi duzenlenmigtir. IMF’nin bu zirve
icin hazirladigi “Kiresel Beklentiler ve Politika Zorluklari” raporunda kuresel
bayimenin 6zellikle gelismig ulkeler kaynakli hiz kazanmaya devam ettigi ifade
edilmistir. Buna karsin, sermaye akimlari, ylksek faiz oranlari ve gelismekte olan
ulkelerin ulusal paralarinda gorulen deger kayiplarinin kuresel kirilganliklar
artirdigl ve buyume Uzerinde asagi yonlu riskler olusturduguna dikkat ¢ekilmistir.
Avro Bolgesindeki deflasyon riski de diger bir olumsuz faktor olarak ne gikmigtir.
ABD’de Senato, Hazine'ye 27 Subat tarihinde suresi dolan borglanma yetkisini
Mart 2015’e kadar uzatmayi 6ngdéren yasayl onaylamistir.

ECB Para Kurulu Mart ayindaki toplantisinda politika faizini yizde 0,25’te sabit
tutmustur.

5 Mart 2014 tarihinde yapilan 12. Ulusal Genel Kongrede Cin’in 2014 yilina
yonelik buyume hedefinin yuzde 7,5 ile gegen yilin ayni seviyesinde tutulmasi
kararlastiriimistir.

Hindistan'in cari agigi, altin ithalatinin azalmasiyla 4 yilin en dusuk seviyesine
gerilemistir.

Brezilya 26 Subat 2014 tarihinde politika faizinde degisiklige gitmistir. Politika
faizi 25 baz puan artinlarak ylzde 10,50'den yluzde 10,75 seviyesine
yukseltilmistir.

Ukrayna’da hukumetin devrilmesinin ardindan ulkede tansiyon yukselmigtir.

Nisan 2014

Kirrm o6zerk bolgesinde meydana gelen Kkarisikliklarin ardindan Rusya’nin
bdlgeye asker ¢ikarmasiyla Ukrayna sorunu uluslararasi boyuta tagsinmig, Avrupa
Birligi (AB), ABD ve Rusya arasindaki Ukrayna kaynakl politik gerginlik kiresel
piyasalar tzerinde etkili olmustur.

18-19 Mart tarihlerinde yapilan FED Agik Piyasa Komitesi toplantisinda aylik
tahvil alimlari 10 milyar Dolar dusurulerek, 65 milyar Dolardan 55 milyar Dolar'a
indirilmigtir.

Oncu gdstergeler, Uretim ve tiketime yonelik aylik veriler Avrupa Bélgesi'nde
yilin ilk c¢eyreginde ekonomik aktivitede canlanmaya isaret etmistir. Ancak,
bankacilik sektorinde devam eden sorunlar ve kamu kesiminde devam eden
kemer sikma onlemleri talep artigini engellemis ve buyumeyi baskilamigtir.

ECB Para Kurulu 3 Nisan tarihli toplantisinda ilimh biytime, disuk enflasyon ve
yuksek igsizlik seklinde tanimlanabilecek konjonktlre ve piyasalarin Miktarsal
Kolaylastirma (QE) beklentilerine ragmen yuzde 0,25 seviyesindeki politika faizini
degistirmeme karari almistir.

Cin’de 2014 wyilinin ilk aylarinda devam eden ekonomik gdstergelerdeki
yavaglama Mart ayinda da devam etmigtir. Ekonomide yasanan olumsuz
gelismelerin ardindan hikimet bu yil icin hedeflenen blyimeyi desteklemek
amaclyla segici blUyume paketi agiklamistir.

Brezilya Merkez Bankasi 2 Nisan 2014 tarihinde politika faizini 25 baz puan
artirarak son bir yilda dokuzuncu kez faiz degisikligine gitmistir. Uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Standard and Poors (S&P), Brezilya'nin kredi notunu
‘BBB”den “BBB-"ye dusururken, kredi notu goriniminu ise “negatif’ten
“‘duragan”a revize etmistir.

Japonya bir yandan mali ve parasal tegvikler ile 6zel sektdr buylUmesini
destekleyici adimlarla deflasyonla micadele ederken, diger yandan borg yukinu
kontrol altina almak amaciyla da vergi artislari gergeklestirmistir.
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Mayis 2014

FED 29-30 Nisan 2014 tarihlerinde gergeklestirdigi toplantinin ardindan aylik
tahvil alimini 10 milyar Dolar daha indirerek 45 milyar Dolar’a dusurmustir.

ECB, 8 Mayis 2014 tarihinde gergeklestirdigi Para Kurulu toplantisinda yutzde
0,25 seviyesindeki politika faiz oranini degistirmeme karari almigtir.

Cin’de yavaslama egilimi 2014 yilinin ilk geyreginde de devam etmisgtir.
Yunanistan 4 yil aradan sonra Mayis ayinda ilk defa uluslararasi piyasalardan
borclanmistir.

Rusya politika faizini artirmigtir. Standard&Poor’s ise Rusya'nin kredi notunu
yatirrm yapilabilir en disuk seviye olan “BBB-"ye indirirken, not gérinimunu
“negatif’ olarak belirlemistir.

Haziran 2014

Dunya Bankasi, kuresel ekonominin ABD’deki olumsuz hava kosullari, finansal
kargasa ve Ukrayna’'daki kriz nedeniyle 2014 yilina zayif bir giris yaptigini
belirtmis; 2014 yilina iligkin dinya buyume tahminlerini ylzde 3,2 seviyesinden
asag! yonlu revize ederek yuzde 2,8 seviyesine indirmigtir.

ABD ekonomisi, olumsuz hava kosullarinin etkisi ve vyatirnmlardaki dusus
nedeniyle 2014 yilinin ilk ¢eyreginde yluzde 0,1 oraninda daralmigtir.
Japonya’'daki genisletici parasal 6nlemler sonucunda enflasyon Nisan ayinda
yuzde 3,4 oraniyla rekor seviyeye ulagmistir.

Avrupa Bodlgesi 2014 yilinin ilk ceyreginde, beklentilerin altinda kalarak, bir
onceki ¢ceyrege gore yuzde 0,2 oraninda buyumusgtdr.

Bolge ekonomilerinden Almanya yilin ilk ¢eyreginde bir onceki ¢ceyrege gore
yuzde 0,8 oraninda buylUyerek oOnceki ceyreklere gore guglu bir ekonomik
performans gostermis; Bolgenin diger blyuk ekonomilerinden Hollanda ylzde
1,4 oraninda, italya ise ylizde 0,1 oraninda daralmigtir.

5 Haziran 2014 tarihinde gercgeklestirilen toplantisi sonrasi ECB, 11 Haziran 2014
tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere, yuzde 0,25 seviyesindeki politika faizini
10 baz puan dusurerek yuzde 0,15 seviyesine, yuzde 0,75 seviyesindeki borg
verme kolayligi oranini yuzde 0,40 seviyesine; yuzde O seviyesindeki mevduat
kolayhgi oranini ise 10 baz puan indirerek yuzde -0,10 seviyesine indirildigini
belirtmistir. ECB, negatif faiz politikasiyla bankalarin hane halkina ve finansal
olmayan sektorlere actiklari kredilerin artirilmasini ve bu dogrultuda piyasalarin
canlanmasini, ekonomik aktivitenin glglenmesini hedeflemistir.

Cin’de temel ekonomik gostergeler, gelismis ekonomilerdeki talep artigsina bagl
ihracat artisi ile, iyilesmeye Mayis ayinda da devam etmistir.

Ukrayna’daki siyasi gerilimin devam etmesi, Libya’'daki arz kisintilari ve Musul’da
son donemde yasanan olumsuz gelismeler sonucunda brent petroltin fiyati Mayis
ayinda yuzde 0,8 oraninda artarak 105,7 Dolar’a, 20 Haziran 2014 tarihi itibariyle
de 113,4 Dolar’a yukselmistir.

Temmuz 2014

Mayis ayinda yuzde 1 daralma olarak tahmin edilen ABD 2014 yili birinci geyrek
blyUmesi, Haziran ayinda yapilan Gglncl revizyonda yuzde 2,9 daralma olarak
tahmin edilmigtir. ABD'nin asagi yonlu revizyonu, FED’in faiz artirrmini bir sire
daha erteleyip, genigslemeci politikasini surdurecegi beklentilerine neden
olmustur.
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3 Temmuz 2014 tarihinde ECB’'de gercgeklestirilien PPK toplantisi sonrasinda
aciklama yapan Baskan Draghi, Haziran ayindaki PPK toplantisinda ilan edilen
"Hedeflenen Uzun Dénem Refinansman Operasyonu” (TLTRO: Targeted LTRO)
kanaliyla piyasalara 1 trilyon Euro civarinda finansman saglanacagini soylemistir.
IMF’ye gore Ukrayna krizi nedeniyle hem ekonomik yaptirimlarla, hem de 6nemli
Olcide sermaye cikisiyla karsilasan Rusya'da ekonomik durgunluk riski
yasanmaya baglamistir.

ABD Ticaret Bakanhgi, iki ayri mahkeme kararlariyla yabanci alicilarin
"kondensat" olarak bildigi ultra hafif petrol sevkiyati yapmasina izin vermis;
Obama yonetimi 40 yil sonra Amerika'nin yeniden ham petrol ihracati
yapmasinin onund acgmistir. Sevkiyata klglk Olgeklerde Agustos ayinda
baglanmigtir.

Irak’ta tansiyonun yukselmesi, kuresel petrol arzina iligkin endiseleri artirirken
kuresel risk algisinin da bozulmasina neden olmustur. Bu gercevede, kuresel
Olcekte borsa endekslerinde dlusus kaydedilirken, petrol ve altin fiyatlari
yukselmigtir.

Agustos 2014

Temmuz ayinda israil ve Ukrayna'da yasanan gelismeler kiiresel piyasalar
tarafindan yakindan takip edilmistir.

ABD ile Avrupa Birligi Ulkelerinin Rusya’ya yodnelik yaptirnm karari almalari
piyasalarda risk algisinin bir miktar artmasina neden olurken, Arjantin’in
temerride dusmesinin de etkisiyle Temmuz ayinin sonunda kuresel risk algisi
belirgin bir sekilde yukselmistir.

IMF Kuresel Ekonomik Gorinum Raporu’nun Temmuz ayinda yayimlanan
guncellemesinde mevcut risklerin yaninda yeni risklerin ortaya ¢ikmasinin
etkisiyle kuresel buyume tahminleri agagi yonlu revize edilmistir. 2014 yili dinya
blyime tahmini ylzde 0,3 puan indirilerek yuzde 3,7’den yuzde 3,4 duzeyine
dusuralmagtar.

FED, 30 Temmuz 2014 tarihinde ayhk tahvil alimini 10 milyar Dolar daha
dugurerek 25 milyar Dolar’a indirmigtir.

Japonya ikinci geyrekte yluzde 6,8 oraninda daralarak, 2011’den bu yana en kotu
ekonomik performansini sergilemistir.

Eurostat'in 14 Agustos’ta yayinladigi GSYH tahminlerine goére yilin ilk gceyreginde
bir dnceki ¢ceyrege gore yuzde 0,2 oraninda blyuyen Avrupa Bdlgesi yilin ikinci
ceyreginde blyliyememistir. italya ve Almanya yilin ikinci ¢eyreginde yiizde 0,2
oraninda daralmistir. Rusya’ya yonelik uygulamaya konulan yaptirimlar basta
Almanya ve Dogu Avrupa Ulkelerindeki ekonomik gérinimu zayiflatmistir.

Basta Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Macaristan olmak lzere AB'nin dogu
ekonomileri Rusya’ya yoOnelik yaptirmlarin genislemesi ile durgunlagsmaya
baslamistir. Merkez ulkelerden Almanya ve dogu Avrupa ulkeleri ihracatinin
Avrupa Bolgesi ihracatindaki payinin yuksek olmasi Rusya ile yasanan gerilimin
ticaret iligkilerini olumsuz etkilemesi nedeniyle Avrupa Bolgesi buyumesi olumsuz
etkilenmigtir. Rusya’nin AB’ye yonelik gida ithalati misillemesi Avrupa Bolgesinde
agir ilerleyen ekonomik toparlanma surecini tehdit eden bir unsur olarak 6ne
cikmistir.

ECB 7 Agustos 2014 tarihinde yaptigi PPK toplantisinda yizde 0,15 dizeyindeki
politika faizini degistirmeme karari almigtir.
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Cin’de buyume yilin ikinci ceyreginde uygulanan mini mali tesvik politikasi ve dis
talebin iyilesmesinin etkisiyle hizlanmaya baglamistir. Yilin ikinci c¢eyreginde
ekonomik buyume, yuzde 7,5 ile beklentilerin bir miktar Gzerinde gerceklesmistir.
Rusya Merkez Bankasi, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale oranini ylzde
7,5'ten ylzde 8 seviyesine yukseltmistir. Beklenmedik sekilde gerceklestirilen bu
faiz artirmi Rusya Merkez Bankasinin 2014 vyili Agustos ayina kadar
gerceklestirdigi tglncu faiz artirimi olmustur.

Arjantin ekonomisi, yuksek tahvil borclari 6demelerinde sikinti yagsanmasindan
oturu borglar konusunda tahvil yatirimcilariyla kargilikli anlagma saglanamamasi
nedeniyle 2001 yilindan bu yana ikinci kez iflas ederek temerriade dugmustur.
BRICS ekonomilerinin liderleri 15 Temmuz 2014 tarihinde yeniden toplanarak
IMF ve DUnya bankasina benzer bir yapida yeni bir kalkinma bankasi kurulmasi
konusunda mutabakata varmiglardir. Yeni kalkinma bankasinin baglangi¢
sermayesinin simdilik 100 milyar Dolar olacagi, baslangic sermayesi olan 50
milyar Dolar'in Uye ulkeler arasinda esit dagitilacagi ve merkezinin Sangay’'da
bulunacagi belirtilmigtir.

Petrol fiyatlar kiuresel risk algisinda yasanan degdisimle beraber Ortadogu ve
Afrika’da yasanan jeopolitik gelismeler nedeniyle Temmuz ayinda ylkselmis
ancak fiyatlar Agustos ayl basindan itibaren talep tarafinda yasanan
yavaslamanin yaninda Ozellikle ABD kaynakl kuresel enerji arzinin iyilesmesi
neticesinde bir miktar gerilemeye baslamistir.

Eyliil 2014

Eylul ayinda kuresel ekonomi ABD kaynakli yukari yonli gelismeler ile Japonya,
Avro Bolgesi, Rusya ve Cin kaynakli asagi yonlu riskler barindirmaktadir.

OECD, 15 Eylil 2014 tarihinde yayinlanan Ara Degerlendirme Raporunda
gelismis Ulkelerin bUyume tahminlerini asagi yonlu revize etmistir. Kuresel
baylimenin 1hml bir sekilde devam ettigi ancak Avro Bolgesindeki zayif talebin
endiseye neden oldugu belirtilmigtir.

Agustos ayinda ABD istihdam piyasasinda beklenen ivme yakalanamamis ve bu
durum FED’in faiz artinmina erken gitme yonundeki ihtimali zayiflatmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 4 Eylul 2014 tarihli toplantisinda politika faiz orani
olan ana refinasman faiz oranini 10 baz puan dusurerek yizde 0,05 seviyesine
¢cekmistir. Mevduat faiz oranini ise 10 baz puan daha dugurerek negatif yuzde
0,2 seviyesine indirmistir. ECB faizlerin indiriimesine ek olarak 2014 yili Ekim
ayinda varliga dayali menkul kiymet (VDMK) alim programina baglayacagini
aciklamistir.

Hindistan’da yeni goreve baslayan hukumetin uyguladigi onlemlerle yerli ve
yabanci yatirimcilara saglanan guven ortami ekonomik aktiviteyi hizlandirmis ve
yilin ikinci ¢geyreginde yuzde 5,7 buyume hizi yakalanmistir.

Brezilya ekonomisinde 2014 yilinin ikinci c¢eyreginde yuzde 0,9 oraninda
ekonomik daralma yasanmistir.

18 Eylul'de; ingiltere, irlanda ve Galler ile beraber Birlesik Krallik’i olusturan
iskogya'da yapilan bagimsizlik referandumundan hayir sonucu gikmistir.

Agustos ayinda emtia fiyatlari, kiresel Olgcekte enerji ve gida fiyatlarinda yasanan
gerileme ile birlikte yuzde 3,2 oraninda dusmustur. Fiyatlardaki gerileme arz
bollugu ve talep kithginin bir yansimasi ile Dolar'daki degerlenmenin bir sonucu
olarak ortaya ¢ikmigtir. Tarimsal kosullardaki olumlu gérinim de gida fiyatlarinin
dismesinde etkili olmustur.
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Avrupa Alan’'nda GSYH yilin ikinci ¢geyreginde bir dnceki ¢eyrege gore degisim
kaydetmemistir. Bolgede buyumeye en fazla katkiyr saglayan Almanya’nin 2013
yilinin ilk ceyreginden bu yana ilk kez kiigliimesi dikkat cekerken, italya
ekonomisi de art arda ikinci kez daralarak teknik olarak yeniden resesyona
girmigtir.

Ekim 2014

OECD Eylulde vyayimladigi ara doénem kuresel ekonomik gorinim
degerlendirme raporunda, Mayis ayina kiyasla ABD ile Euro Alanrna iligkin
GSYH buyume tahminlerinde asagi yonlu revizyona gitmis Cin’e yonelik buylime
tahmininde ise herhangi bir degisiklik yapmamigtir.

IMF, Ekim ayinda yayimlanan Dunya Ekonomik Goriunim Raporu’nda
dengelenme sirecinde olan fakat diizensiz buylyen diinya ekonomisinde yilin ilk
yarisinda beklenilenin altinda gerceklesen kiresel ekonomik aktivite nedeniyle
dinya buyume tahminlerini Temmuz guncellemesine gore asagi yonlu revize
etmigtir.

ABD’nin 2014 yih ikinci geyrek buyumesi yuzde 4,6 olarak yukari yonlu revize
edilmigtir. Boylece 2011 yilinin son ¢eyreginden bu yana buyumede en yuksek
seviye yakalanmistir. ABD ekonomisinden gelen olumlu sinyaller, 16-17 Eylul
tarinlerinde yapilan FED toplantisindan ¢ikan kararlara da yansimistir. Toplanti
sonucunda Komite Uyelerinin 2015 yilinda faiz artirrmi kararinda oybirligine bir
adim daha vyaklastigi ve politika faiz oraninin yukseltimesi yonunde oy
kullandiklarr gorulmustuar.

Ancak, Fed Acik Piyasa Komitesi (FOMC)'in Eylul ayi tutanaklari komite
Uyelerinin mevcut trendden pek hosnut olmadiklarini géstermistir. Uyeler, Dolar
‘daki guclenmenin dezenflasyonist etkilerinden ve ihracat kanaliyla buylmeyi
olumsuz etkilemesinden endise etmektedir. FED Bagkani Yellen'in ihtiyatl
aciklamalarda bulunmasiyla Dolar'daki ylkselisin hizi bir miktar azalmistir.

Ekim 2014 tarihinde gerceklestirilen PPK toplantisi sonrasi ECB Baskani Draghi
faiz oranlarinda herhangi bir degisiklige gidilmedigini aciklamigtir. ECB’nin
Hedeflenen Uzun Dénem Refinansman Operasyonu (TLTRO) kapsaminda 18
Eylul tarihinde gerceklestirdigi ilk ihaleye finansal kuruluglardan 82,6 milyar avro
talep gelmis ve bu talep 150 milyar avro civarindaki beklentilerin altinda kalmistir.
Cin’de konut sektoérinin yavaslamasinin bazi reel ekonomik gdstergelerde
neden oldugu bozulma dolayisiyla, ekonominin yilin UglUnclu ¢eyreginde
blyUmesi beklentilerin bir miktar altinda kalmistir.

Standard&Poor's, Ulkede guven ortaminin gelismesi ve toparlanmanin
hizlanmasi neticesinde Hindistan'in kredi goriunumunu yukseltmigtir.

Haziran ayinda 115 Dolar seviyelerine ulasan Brent Petrolin fiyati 15 Ekim
itibariyla 84 Dolar seviyesine gerilemistir.

Kasim 2014

Uluslararasi Para Fonu (IMF) 7 Ekim’de yayimladigi “Dunya Ekonomik Goranum”
raporunda kuresel ekonominin genele yayilan bir toparlanmadan ziyade ulke
bazinda farkhlik arz eden bir gérinim sundugu, ABD ekonomisinin pozitif
ekonomik gorinumuyle diger gelismis ekonomilerden ayristigi ve Avro
Bdlgesindeki zayif ekonomik gorinimun kiresel ekonomi igin bir risk unsuru
oldugu vurgulanmistir.

ABD Merkez Bankasi (FED), 29 Ekim 2014 tarihinde yapilan para politikasi
toplantisinda ilk kez 14 Eylul 2012 tarihinde bagladigi uguncu niceliksel
genigleme programini sonlandirma karari almigtir.
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Japonya’'da enflasyonun son alti ayin en duslk seviyesine gerilemesi, Japonya
Merkez Bankasi BOJ'un ek parasal genisleme onlemi almasina neden olmustur.
Daha 6nce 70 trilyon Yen seviyesine yuUkseltilen parasal geniglemede yeni hedef
80 trilyon Yen (726 milyar USD) olarak agiklanmigtir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 6 Kasim 2014 tarihli PPK toplantisinda yuzde
0,05 seviyesindeki politika faiz oranini degistirmemistir. ECB, destekleyici politika
cercevesine ek olarak varliga dayali menkul kiymet ve tahvil alimini iki yil streyle
devam ettirecegini aciklamistir.

ECB’nin 130 banka ile yaptigi stres testinde 25 banka sermaye yeterliligi kistasini
yerine getirememigtir. Stres testi sonuglarina gore Avro Bdlgesi bankalarinin
toplam sermaye acgigi 25 milyar avro olarak hesaplanmistir.

Cin’de yilin Gglncu ceyreginde yuzde 7,3 ile son 5 yilin en disik c¢eyreklik
buyumesi kaydedilmigtir.

Brezilya Merkez Bankasi 29 Ekim 2014 tarihinde aldigi karar ile politika faiz
oranini 25 baz puan artirarak yuzde 11,25 seviyesine yukseltmigtir.

Rusya Merkez Bankasi 31 Ekim 2014 tarihinde gOsterge faiz oranini yuzde 8’den
yuzde 9,5 seviyesine yukseltmistir. Karara gerekge olarak Ukrayna krizi, kriz
sonras! Ulkeden gergeklesen sermaye cikiglari ve petrol fiyatlarinin gerilemesi
sonucunda Ruble’de yasanan deger kaybini dnlemek gosterilmistir.

Rusya Merkez Bankasi 10 Kasim 2014 tarihinde Ruble’nin islem gérdtgu dalgal
koridor kur rejiminin iptal edildigini; bu tarihten itibaren Ruble’nin serbest kur
rejimi gergevesinde islem gorecedini agiklamistir.

Aralik 2014

Petrol fiyatlarindaki distis devam etmektedir. Brent petrolln fiyati 14 Ekim’de 79
Dolar seviyesine 15 Aralik tarihinde de 61 Dolar seviyesine inmistir. Petrol
fiyatlarinda yasanan bu dususin arkasinda ABD kaynakli kaya kazi petrolinde
yasanan arz artigi etkili olmustur. Bunun yaninda OPEC ekonomileri petrol
fiyatlarinda yasanan dusUse karsin dretim kapasitelerini duslirmeyeceklerini
aciklamalarinin ardindan fiyatlar Gzerinde asagi yonli baski artmaya baglamistir.
Petrol fiyatlarindaki devam eden dusus petrol ihracatgisi  Ulkeleri
endigelendirirken petrol ithalat¢isi Ulkelere maliyet acisindan onemli katkilar
saglamaktadir.

Petrol fiyatlarindaki sert dusus kuresel ekonominin seyrine yonelik beklentilerin
yeniden sekillenmesine neden olmustur. Ukrayna ile yasadigi sorunlarin
ardindan ABD ve AB tarafindan cesitli yaptinmlara maruz kalan Rusya
ekonomisine yodnelik endiseler, son dénemde petrol fiyatlarindaki gerileme
egiliminin hizlanmasi ile birlikte belirgin dlgude artmigtir.

Hizla disen emtia ve petrol fiyatlari basta Rusya olmak Uzere bazi ulkelerin
ekonomik aktivitelerinin yavaglamasina yol acarken ayni zamanda bu durum
kiresel ekonomik aktivitenin guclenmesi noktasinda mevcut risklerin yani sira
yeni bir istikrarsizlik kaynagi olarak ortaya ¢ikmistir.

OECD tarafindan hazirlanan Kuiresel Ekonomik Gorunum Kasim 2014
Raporu’nda Mayis ayinda yayinlanan tahminlere nazaran birgok ekonominin
baylime tahminlerinde asagi yonlu revize edilmistir.

Kuresel buyumenin istenen seviyede olmamasi sonucunda artan kaygilar
sonrasinda Avustralya’da yapilan G-20 toplantisinin ana gundemi kiresel
blyime olmustur.

16-17 Aralik tarihlerinde gergeklestirdigi toplantisinda Fed, beklentilere paralel
olarak politika faiz oranini degistirmezken para politikasindaki normallesme
surecinde “sabirli” bir tutum sergileyecegini belirtmigtir.
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e Avrupa Bodlgesi'nde enflasyona ve iktisadi faaliyete yonelik endiseler artarak
strmektedir. istikrarli bir biiyime patikasina giremeyen Avrupa Bélgesi'nde
issizlik yuksek seviyesini korurken, deflasyon riski devam etmektedir.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 6 Aralik tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda destekleyici para politikalarini surdurecegini ve politika faizini
degistirmeyeceqgini agiklamistir.

e Japonya ekonomisi, uguncu c¢eyrekte beklenmedik bir bigcimde yuzde 1,9
oraninda daralarak teknik olarak resesyona girmistir.

e Cin Merkez Bankasi 21 Kasim 2014 tarihinde iki yildan bu yana ilk kez gosterge
faiz oraninda indirime gitmigtir. Bir yil vadeli mevduat faizi 25 baz puan
dusurulerek ylzde 2,75’e bir yil vadeli bor¢ verme faiz orani 40 baz puan
indirilerek yuzde 5,6 olarak gerceklesmistir. Cin Merkez Bankasi’'nin 2015 yilinda
Cin ekonomisinin ancak %7,1 oraninda buyuyebilecegini acgiklamasi son
donemde kuresel ekonomiye iligkin endigeleri artiran bir diger gelisme olmustur.

e 2014 yilinin ilk yarisinda ekonomik daralma yasayan Brezilya, yuksek enflasyon
baskisini azaltma adina faiz artirrminda bulunarak, politika faizini 50 baz puan
artirmig ve yuzde 11,75 seviyesine yukseltmistir.

e Rusya Merkez Bankasi, 15 Aralik 2014 tarihinde gergeklestirdigi toplantida,
Ruble’de yasanan son 16 yilin en keskin deger kaybinin ve enflasyondaki
yukselisin dnune gegebilmek icin gosterge faiz oranini yuzde 10,5'ten yuzde 17
seviyesine yukseltmistir. Bu kararla Rusya Merkez Bankasi, 80 milyar Dolar’lik
son doviz mudahalesiyle Ruble’deki deger kaybinin énlenememesinin ardindan
2014 yih icindeki altinci kez faiz artirnmini gergeklestirmistir.

Goraldiaga gibi 2014 yili gerek ABD, AB ulkeleri ve Rusya, gerekse basta Cin olmak
Uzere gelismekte olan Ulkeler agisindan oldukga hareketli ge¢cmistir. 2014; Ukrayna
Krizine, FED ve ECB kararlarina, petrol ve emtia fiyatlarindaki hizli disigslere, Ebola
salginina, kuresel ekonomik aktivitelerle ilgili beklentilerin surekli revize edilmesine
taniklik edilen bir yil olmustur. Bu hareketli ortamin nicel yansimalari izleyen bolumde
ortaya konulmustur.

1.2. 2008 KURESEL EKONOMIK KRIiZDEN 2014 DUNYA EKONOMISINE

Bu baslik altinda oncelikle kuresel ekonomik krizin olusum nedenleri incelenecek
sonrasinda, diunya ekonomisinde krizin yarattigi sonuglar, etkiler ve yasanan gelismeler
farkh boyutlardan istatistiki veriler araciliiyla analiz edilecektir.

1.2.1. OLUSUMUNDAN BUGUNE KURESEL EKONOMIK KRiz

2007 yili Agustos ayinda ABD’de mortgage krizi olarak baslayan, 2008 yilinda likidite ve
finansal krize 2009 yilinda da reel sektor krizine dontsen kuresel ekonomik krizin temel
kaynagdi finans sisteminin asiri buyuamesidir. Dinya ekonomisi, bu zincirleme krizlerle
ABD kaynakli olan 1929 ve 1973 krizlerinin ardindan ABD kaynakli yeni bir kriz ile karsi
kargiya kalmigtir.

Dunya ekonomisinin 1990’ll yillarda sinai kapitalizm asamasindan finansal kapitalizm
asamasina gectigi ifade edilebili. Bu donemin belirgin Ozelligi ise reel ekonomik
faaliyetlerden yani Uretimden ¢ok finansal kazanglarin 6n plana ¢ikmasidir. Bu durumun
arka planinda yatan 1990’li yillardan sonraki dinyada 6nemli degisimler ve gelismeler
su sekilde 6zetlenebilir.
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Sovyetler Birligi dagildi, Turkiye dahil bircok gelismekte olan ulke dig ticaret

serbestlestirmesinin ardindan hicbir hazirhk yapmadan kambiyo rejimlerini

serbestlestirdi. Ekonomiler hizla Dolarize edildi.

Uruguay Raund c¢ok tarafli ticaret muizakereleri tamamlandi, IMF ve Dilnya

Bankasi'nin yani sira Diinya Ticaret Orgiti (DTO) kuruldu.

v' Mal ticaretinin yani sira uluslararasi hizmet ticareti de kurallara baglandi,

v" Finansal konular bir baglik altinda toplandi, finansal liberalizasyonun o6ni
aclildi, geligimi hizlandi.

v Mal ve hizmetlerin yani sira sermaye de sinirlari serbestge gegebilme
ayricaligini elde etti.

Sosyal devlet, refah devleti, yuksek tcretler ABD ve AB sirket karliliklarini yuzde

5-6’lar dlzeyine dusurdu.

Uretim maliyetleri igcinde enerji vs. diginda isgiicinin de énemli yeri vardi. Yeni

dunya dizeninde isgucu piyasasina yaklasik 3-3,5 milyar ucuz emek arzi girig

yapti (Cin, Hindistan ve digerleri).

Alan ekonomilerinden yararlanmak isteyen sanayilesmis ulkelerdeki firmalar

fabrikalarini disariya tagimaya bagladi. Emek yodun sektorlerde yeni uretim

merkezleri olustu. Buna karsilik sanayilesmis Ulkelerde ve kuresellesmenin

getirdigi rekabet ortaminda galisanlara yiksek maas ve Ucret verilemedi.

Parasi olanlar dusik getiri icin reel yatirrm yapmak yerine fonlarini finansal

piyasalarda degerlendirmeyi tercih ettiler. issizlik yapisal olarak biyidi. Bu

durum tuketimi olumsuz etkilemeye basladi. Ekonomik blylume yavaglamaya

basladi.

2000’li yillarda FED basta olmak Uzere blyluk merkez bankalari genigletici para

politikalari sonucu piyasalari likiditeye bogdu. Borsalarda talep yaratmaya,

finansal getirileri ylkseltmeye ¢aba gosterdiler.

Emeklilik fonlari, yatirnrm bankalari ve diger yatinmcilar, s6z verdikleri 6demeleri

yapabilmek igin yuksek getiri aramaya basladilar. Yuksek getiri ihtiyaci ve Ucret

yerine borsa geliri saglayalim yaklasimi, fon yonetenleri riskli piyasalara

yonlendirdi. Az kaynak ile ¢cok fazla 6zellikle, finansal yatirnm (kaldiragl islem)

yapildi ve agiga satis yontemi ¢ok sik kullanildi.

Dijital gelismeler sonrasi seffaflik azaldi ve denetleyici kurumlar iglevlerini
gerektigince yerine getiremedi. Buna ragmen siki denetlenen bankalar ve
finansal sirketler bilango icinde tasiyamadiklari riskleri bilango disina tasidilar
(Enron olayi). Boylece, kuresel tlrev Urtnleri piyasalarindaki islem hacmi devasa
boyutlara ulasti. Ozellikle kredi iflaslarina iliskin islemlerdeki artis cok hizli oldu.
Likidite bollugu nedeniyle duguk gelirli gruplara 6deme gucunun ustinde esnek
faizli konut kredileri verildi.

Basin ve medya, Ozellikle ABD’de internetten yapilan denetimden uzak,
yonlendirici yayinlar kuguk yatirimcilarin  yonlendiriimesinde onemli roller
oynadilar.

Seffaf olmayan iglemler yayginlasti. Finansal muhendisler anlasiimasi ¢ok gug¢
tirev dardnler cikardilar, bu Urunler paketlenerek pazarlandi ve daha da
anlasilmaz hale getirildi, “gbzetim ve denetim zafiyeti ve bu zafiyetin yarattigi
arbitraj firsatlar1” olustu. Kredi derecelendirme kuruluglari yeteri kadar inceleme
yapmadan not verdiler, olaylar ortaya ¢ikinca da hemen not indirimine giderek
panigi koruklediler. Bu sekilde gelisen bir sire¢ sonunda varlik balonlari olustu.
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Analiz edilen surece bagl olarak, finans sistemi Oylesine buyumugtur ki, bir liralik
uretimin karsisinda yaklasik olarak 10 liralik finansal varlik yaratiimistir. Ornegin kredi
ile (mortgage) 100 TL'ye satilan bir konutun (alacagin) Uzerine yatinm bankalar
tarafindan yaklasik 1000 TL’lik finansal varlik (tahvil, tirev trtn vb.) yaratiimistir.

Bu durumda s6z konusu konutun degerinde herhangi bir nedenle disme olursa ve/veya
konutu alan 6deme guglugune dustugunde 900 TL’lik finansal varligin ve dolayisiyla da
bu varlklari elinde bulunduranlarin aktiflerinin degerinde de &nemli dusugsler
yasanabilmektedir. Bu durum adeta “sanal finansal alem” yaratildigini ortaya
koymaktadir. Yukaridaki nedenler bu sureci hizlandirmigtir. Boylece olusan sanal
finansal glic zaman iginde kontrolden c¢ikmis ve kendi kendini yok etmistir. ik
patlamanin ABD’de baslamasiyla birlikte bu tGlkenin yatirnm bankalariyla is yapan basta
Avrupa olmak Uzere bir¢cok Ulkede yansimalar gorulmustur. Bir baska deyisle suya
atilan tasin yarattigi dalgalar érneginde oldugu gibi ABD’de baslayan kriz, dalga dalga
yaylilarak tUm dinya ekonomisine sirayet etmigtir.

Bu gelismelere bagli olarak bazi finansal kuruluglarin (Fannie Mae, Freddie Mac,
Lehman Brothers, Merrill Lynch, AIG) iflasi ve/veya kamu tarafindan devletlestiriimesi
gerceklestiriimis, ABD ve diger gelismis ulkelerde kagit Ustinde trilyon Dolarlari bulan
kurtarma paketleri agiklanmistir.

Bu krizin hemen ardindan finansal ve reel piyasalarda baslica su gelismeler
yasanmigtir;

« Konut ve tuketici kredilerinin geri donus oranlari azalmistir.

« Bankalarin kredi verme kosullarini agirlagtirmasi piyasadaki nakit ihtiyacini
artirmigtir.

+ Hemen hemen tim ulkelerde borsalarda yuzde 50’ler dizeyinde ylksek oranli
disus yasanmistir. Firmalarin piyasa degerlerinin gerilemesi de kredi imkanlarini
daraltan bir bagka faktor olmustur.

« Bu gelismeler finans sektérinde yasanan krizin reel sektdére de bulasmasina ve
boylece kuresel finans krizinden kiresel ekonomik krize donismesine neden
olmustur.

« Bu arada ortaya c¢ikan capraz kur degismeleri, daralan kuresel taleple birlikte
ciddi ticaret saptirici etkileri ortaya ¢ikarmistir.

+ Boylesi kaotik ortam, krizden dogrudan etkilenen kesimler yaninda diger
kesimlerin de beklentilerini olumsuz yonde etkileyerek krizin psikolojik boyutunu
da tamamlamistir.

« Sonug olarak da dinya ekonomisi hizla resesyona dogru suriklenmistir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, finansal kapitalizm kosullarina uygun olarak yaratilan
‘paradan para kazanma” donemi reel ekonominin Uzerine tagsimayacagi buyuklukte bir
finans sisteminin insa edilmesini ve artik bu yapinin surdirilemez hale gelmesi
sonucunu dogurmustur. Bdylesi bir suregte ortaya c¢ikan dalgalanmalardan kuresel
spekulatorler yine yuksek oranl kazanclar elde etmeye devam etmis, sorunlarin asil
kaynag! finans sisteminde oldugu halde ¢6zimin reel sektdérde aranmasi ise
¢6zUmsuzlugun ana unsurlarindan biri olmustur.
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1.2.2. KURESEL EKONOMIK KRIZ VE 2014 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Klresel ekonomik kriz, basta liberalizm anlayisi olmak Uzere, devlet ve islevleri,
piyasaya guvenin sinirlari, reel-finans sistemi dengesi, mudahalecilik gibi kavramlarin
yeniden tanimlandigi ve kuresel ekonomik aktivitelerin istikrarsizlagsmasi, yavaslamasi,
dunya uretim ve ticaret ekseninin kaymasi gibi yeni bir donemi baslatmistir. Bu donemi
nicel yonuyle butuncul bir bakis agisiyla analiz edebilmek icin 2014 yilindaki
gelismelerin yani sira kuresel krizi de igerecek sekilde 2006 yili sonrasi donem asagida
incelenmistir.

1.2.2.1. BUYUME, ENFLASYON, iSSiZLiK VE TICARET HACMI

2006 yilindan gunumuize dunya ekonomisinde yasanan gelismeleri degerlendirmek
amaciyla temel gostergeler Tablo 1’de verilmistir. Buradan gorulebilecedi gibi, dinya
uretimi 2006 ve 2007 yillarinda sirasiyla yuzde 5,6 ve 5,7 artarken kuresel krize bagli
olarak 2008'de artis orani yluzde 3’'de kalmistir. Krizin etkilerinin reel sektére yansidigi
2009 yilinda binde 7 gerileyen dunya uretimi, 2010 yilinda yuzde 5,4 gibi yuksek bir
oranda artmig, izleyen yillarda ise yavaglama trendine girmistir.

Bu durum 2014 yilinda da devam etmis ve IMF tarafindan yilsonunda buyime hizinin
yuzde 3,3’'de kalacagi tahmin edilmigtir. Boylece de 2006 yilinda 50,3 trilyon Dolar olan
duinya hasilasi 2007 ve 2008 yillarinda artmis, kriz nedeniyle 2009 yilinda dustukten
sonra yeniden artis trendine girerek, 2014 sonunda 77 trilyon Dolara yukselecegi
ongorulmustar.

Ulke gruplari bazinda degerlendirme yapildiginda 2006 yili igin Uretim artisi gelismis
ulkelerde yuzde 3,1, gelismekte olan Ulkelerde ylzde 8,2'dir. Sonraki yillarda Uretim
artisi azalma trendine girmis 2009 yilinda gelismis Ulkelerde ylzde 3,4’e gerilemis,
gelismekte olan ulkelerde yuzde 3,1'de kalmistir. 2010-2014 yillari arasinda dretim
artis1 2006 yili dizeyinin altinda kalarak dusik buylime performansi gostermistir.

2007 yihnin ikinci yarisinda ABD’de mortgage krizi olarak baglayan ve 2009 yilinda da
reel sektor krizine donusen kuresel ekonomik kriz, 2009 yilinda ABD (-2,8), Japonya (-
5,5), Avrupa Bolgesi (-4,5) gibi gelismis Ulke ve bdlgelerin resesyona girmesine neden
olmustur. Kriz sonrasi yillarda gelismis ulkelerde dalgali ve dusuk buyume hizi kalici
hale gelmistir.

2014 yilinda gelismis (lkelerden Ingiltere yiizde 3,2 ile en hizli biiyiiyen iilke olurken,
onu yuzde 2,2 ile ABD takip etmektedir. Avrupa Bolgesi'nde ise iyilesme daha yavastir.
Zira Ozel sektor bilangosunda uzun sureli ve derinden duzenlemeler yapilmistir.
Bilangolar gelistikge bunlardan kaynakli yavaglama azalacaktir. Japonya’da siki para ve
maliye politikasi 2012 ve 2013 yillarinda pozitif yonli bir déngusel iyilesmeye yol
acmistir. Ancak ozellikle dusuk Uretkenlige sahip hizmet sektdriinde dretken buyumeyi
(ve Ucretleri) canlandiracak, tesvik edecek yapisal reformlarin yoklugunda, s6z konusu
iyilesme surdurulebilir géruinmemektedir. Mali sikilagtirma 2014’te buyime Uzerinde yuk
olusturmustur. Bu cercevede Japonya’da buyumenin 2014'te yuzde 0,9 olmasi
beklenmektedir.

Gelismekte olan ulkeler icinde 2009 yilinda Rusya (-7,8), Turkiye (-4,8), Guney Afrika (-
1,5), Brezilya (-0,3) ekonomik dretim hacmi dismustir. Bu dénemde Cin, Hindistan,
Endonezya gibi gelismekte olan Ulkelerde dnceki yillara gére bliyume oranlari azalmig
olsa da goreli olarak yuksek buyime duzeyini surdurdlmuas, krizden cok daha az
etkilenmiglerdir. Diger bir ifadeyle buyumeyi, krize ragmen, surdurmaslerdir.
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Ancak gelismekte olan ulkelerin Uretim artis orani geligmis ulkelerin Uzerinde olsa da
kriz dncesi donemin altinda seyretmektedir.

2014 yihinda da gelismekte olan Ulkelerden Cin, yuzde 7,4 ile en hizli baytyen Ulke
ozelligini korurken, Tabloda yer alan ulkeler arasinda Hindistan yuzde 5,6, Endonezya
yuzde 5,2 ve Turkiye yuzde 3'lUk buyume beklentisi ile bu tlkeyi izlemistir.

Cin’in ylUzde 7,4 blyumesinin ardinda Cin hikumetinin yillik yizde 7,5’luk blylime
hedefini tutturabilmek icin arttirdigi demiryolu harcamalarinin, bazi bankalar igin
dusurdugu zorunlu kargiliklarin, indirdigi vergi oranlarinin ve ihracat artiginin etKkili
oldugu soylenebilir.

Hindistan Merkez Bankasi 2014 yilinda politika faizini bulundugu yuzde 8 seviyesinde
birakirken, ekonomiye destek saglamak amaciyla banka kredileri icin bazi kurallari
gevsetmistir. Hindistan’in uyguladigi bu mali ve parasal genislemeci politikalar buyime
oranini beslemistir.

Bu sure¢ dinya genelinde dretimin agirhginin bdlge olarak Asya’ya, Ulke olarak
gelismekte olan ulkelere kaymasi seklindeki gelismenin 2014 yilinda da devam ettigi
anlamina gelmektedir.

TABLO 1: DUNYA EKONOMISINDE GENEL GELISMELER

BUYUME HIZI (%)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014* | 2015*

DUNYA 56 [ 57| 3 |-07|54 (413433 33| 35
GELISMIiS ULKELER 31 (2801343117 12|14 18 | 23
GELISMEKTE OLAN ULKELER 82 | 86 |58 (3175|162 |51]| 47| 44 5
ABD 27 (18 [-03]-28|25[16 |23 ][22 22| 31
Japonya 1,7 /22| -1 |-55]|47 |-05|15 |15 ]| 09 | 08
Avrupa Bolgesi 3,3 3 04 |-45| 19|16 |-0,7|-04| 08 1,3
Almanya 39 (3408 |-51/39[34[09]|05]| 14 | 15
Fransa 24 [ 24102 |-29| 2 [21]03[03] 04 1
italya 22 (17 [-12|-55|17 (04 |-24]|-19] -02 | 08
ingiltere 28 [ 34 |-08]-52|17 (1103|117 ] 32 | 27
ispanya 41 | 35/09(-38[-02]|01 |-16|-12] 13 | 1,7

Cin 12,7 142 96 [ 92 [104| 93 | 77 | 77| 74 | 71
Rusya Federasyonu 82 | 85|52 |-78| 45|43 | 34| 1,3 0,2 0,5
Arjantin 84| 8 [31]01 /91 (86 |09][29]-17]-15
Brezilya 4 [61|52[-03[75|27] 1 |25] 03] 14
Endonezya 55 63| 6 |46 |62 |65 |63]|58]| 52|55
Hindistan 93 (98 [39 |85[103[66 |47 | 5 56 | 64
Giiney Afrika 56 [ 5536 |-15|31[36 25|19 ] 14 | 23
Tirkiye 69 | 4707 |-48|92 ]88 |21 41 3 3
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TUFE ENFLASYON ORANI (%)
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011|2012 | 2013 | 2014* | 2015*
DUNYA 12,3]1145|104| 43 | 46 | 64 | 56 | 53 | 49 Na
GELISMIS ULKELER 24 |22 (134|101 ]15 (27| 2 |14 | 16 | 18
GELISMEKTE OLAN ULKELER 6 6 8 48 | 55 | 54 | 59 | 4,2 4 3,8
ABD 32 129|138 [-03|16 |31 |21 |15 ]| 17 2,1
Japonya 02 01)14]|-13]|-0,7]-03 0 04 | 2,7 2
Avrupa Bolgesi 22 | 22 33|03 |16 |27 |25]13] 05 0,9
Almanya 18 12312702 |12 |25]21]16 | 09 1,2
Fransa 19 |16 | 32 |01 |17 | 23| 22 1 0,6 0,9
italya 2,2 2 35/08 16 |29 (33|13 ] 0,2 0,5
ingiltere 23 23 (36 |22 (33|45 (28|26 ]| 15 1,8
ispanya 36 | 28 41 |-02] 2 31124 15| -01 | 06
Cin 15148 | 59 |-07]33 |54 |26 |26 21 25
Rusya Federasyonu 9,7 9 141|117, 69 | 84 | 51 | 6,8 7,7 7,3
Arjantin 109188 | 86 |63 |105] 98 | 10 |[106| na Na
Brezilya 42 | 36 | 57 | 49 5 66 | 54 | 62 | 63 59
Endonezya 13,1 6,7 | 9,8 5 51 ] 53 4 64 | 6,3 6,7
Hindistan 7 59192 |106] 95 | 95 [10,2| 95 | 7,3 7,5
Giliney Afrika 47 | 71 |1115] 71 | 43 5 57 | 58 | 62 5,8
Turkiye 96 | 88 |104| 63 | 86 | 65|89 |76 89 7
ISSIZLIK ORANI (%)
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014* | 2015*
ABD 46 | 46 | 58 | 93196 89|81 | 74| 58 6
Japonya 4,1 | 3.8 4 5 5 46 | 4,3 4 3,5 3,7
Avrupa Bdlgesi 83 |74 | 75|94 10 10 | 11,2 (119|115 | 114
Almanya 102 87 | 75|78 |71 6 55 |1 53| 66 53
Fransa 85|77 |71 |/88 (8988|9499 |105]| 98
italya 68 | 61|68 | 78|84 ]84 |107[122| 13,2 | 125
ingiltere 556 |54 |57 7679817976 60| 65
ispanya 85 (83 ]11,3]18,0/20,1|21,6|250[26,4| 24,0 | 24,4
Cin 6,1 | 73|84 |96 |61 ]| 52|41 4 4,1 4,1
Rusya Federasyonu 58 [ 59 162 |69 |67 |63]|63]| 54| 52 5,3
Arjantin 79 |75 182|191 |76 |72 |76 |71 7,5 9
Brezilya 911987981 67 6 55 |54 | 48 6,1
Endonezya 82 |97 18417971 ]66 |61 63 5,9 5,8
Hindistan 8 72 |68 10,7]108] 98 [ 99 | 99 | 88 Na
Giliney Afrika 22,9 1228 | 23 | 24 [249|24,9|251|24,7| 254 | 25
Tirkiye 10,0 10,1 | 10,7 |213,7|11,7| 96 | 90 | 99 | 105 | 9,6
Kiresel Hasila (Trilyon Dolar) 50,3 56,6 61,8589 |64,4|712|726|746| 77 79,7
Diinya Ticaret Hacmi(%) 10| 75 | 29 |10,7[126| 6,1 | 2,9 3 3,8 5
ithalat
Geligmis ulkeler - - - - 114 47 | 12 | 14 | 37 4,3
Gelismekte olan Ulkeler - - - - 149 | 8,8 6 53| 44 6,1
ihracat
Geligmis ulkeler - - - - 12 | 57 2 24 | 3,6 45
Geligmekte olan Ulkeler - - - - 13,7168 | 46 | 44 | 39 5,8

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com

*2014 ve 2015 Yili Tahmindir
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Tuketici enflasyonu rakamlari degerlendirildiginde kriz 6ncesi yillarda dinya ortalamasi
yuzde 10’'un Uzerindeyken krizle birlikte resesyona giren dinyada fiyat artiglari ylzde
4,5-5 duzeylerinde seyretmektedir. Geligmis ulkelerdeki fiyat artiglari dunya
ortalamasini agsagiya gekerken gelismekte olan ulkelerdeki goreli yukseklik ortalamayi
arttirmaktadir.

Ozellikle kirilgan besli olarak tanimlanan Hindistan, Tirkiye, Endonezya, Brezilya ve
Guney Afrika'da enflasyonun dinya geneline oranla oldukga yuksek oldugu
gorulmektedir. Arjantin ve Rusya’da da enflasyon ortalamanin Gzerinde seyretmektedir.
Krizin en derinden hissedildigi 2009 yilinda Hindistan hari¢ segilmis olan tum Ulkelerde
goreli olarak enflasyon artis hizi digsmus veya fiyatlar gerilemistir. 2014 yilinda da
gelismekte olan Ulkelerden Turkiye ylizde 8,9 ile en ylksek enflasyon oranina sahip
ulke olurken, tabloda yer alan ulkeler arasinda Rusya yluzde 7,7 ve Hindistan yuzde 7,3
ile TUrkiye’yi izlemistir.

Diger taraftan mikro ve makro ekonomik ve sosyal etkileri bakimindan Ulke refahini
dogrudan etkileyen 6nemli gostergelerden biri olan issizlik orani; Endonezya harig kriz
yili olan 2009'da tabloda yer alan tim Ulkelerde Uretim azalisinin bir yansimasi olarak
artmigtir.

Gelismis llkelerden ABD ve ispanya’da, gelismekte olan Ulkelerden de Hindistan ve
Tlrkiye’de daha yuksek artis oranlari ortaya ¢ikmistir. Kriz sonrasi dénemde uygulanan
genisletici politikalar ve dusuk faiz politikasi nedeniyle, ABD issizlik oranini yluzde
9,3'den yuzde 5,8'e dluslUrmede goreli basari saglasa da ayni basariyl Avrupa
g6sterememistir. Nitekim, Ispanya’da calismak isteyen her dort kisiden yaklasik biri igsiz
kalmistir. ispanya’y! yiizde 13,2 ile italya, yiizde 10,5 ile Fransa takip etmektedir.
Gelismekte olan ulkelerden Cin yuzde 4,1, Brezilya yuzde 4,8 ve Rusya yuzde 5,2 ile
goreli duguk igsizlik oranina sahip olan ulkeler olarak dikkat cekmektedir. Buna kargin
Guney Afrika yuzde 25,4 ile en yuksek igsizlik oranina sahip Ulke konumundadir.
Tarkiye yuzde 10,5 issizlik orani ile issizlikle micadelede zayif kalan Ulkeler
arasindadir. 2015 yilinda issizlik konusunda iyilesme olacagina iligkin pek fazla sinyalin
olmamasli ise bu sorun ve sonuglarinin tum ulkeleri olumsuz etkilemeye devam
edecegini ortaya koymaktadir.

Krizden once gelismekte olan ulkelerin ticaret hacimlerinin hizlh bayimesiyle Dinya
ticaret hacmi kuresel gelirin iki kati kadar buyume gostermigtir. DUnya ticareti krizden
sonra 2010 yilinda hizli bir artig gostermis sonraki donemde yavaslayarak kuresel
ekonomi kadar bir blUyume oranina sahip olabilmistir. 2014 yilinda dunya ticaret hacmi
yuzde 3,8 oraninda artarken ihracat hacmi gelismis Ulkelerde yuzde 3,6, gelismekte
olan Ulkelerde yuzde 3,9, ithalat hacmi gelismis Ulkelerde yuzde 3,7, gelismekte olan
Ulkelerde yuzde 4,4 oraninda artmistir. Bu oranlarin 2014 yili Gretim artisinin az da olsa
uzerinde gerceklesmesi ulkelerin disa aciklik duzeyinin yani kuresel entegrasyonun
arttig1 yonunde degerlendirilebilir.

Ancak gerek IMF gerek Diinya Ticaret Orgutii (DTO), 2014 yilina iliskin dinya ticareti
hacmindeki buyume oranini agagi yonlu revizyon etmislerdir. Bu agagi yonlu revizyonda
kuresel ticaretteki buyimenin beklentilerin altinda kalmasi ve artan jeopolitik riskler ile
Bati Afrika’daki ebola salginindan kaynaklanmaktadir.
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Reel faiz oranlar hala birgok ekonomide dusuk seviyelerdedir. Kriz sonrasi donemde
gelismis Ulkelerde uygulanan genigletici para politikalarina ragmen, kiresel dlgekte ciddi
bir enflasyonist baski hissedilmemistir. Oniimiizdeki dénemde kiresel diizeyde petrol
ve emtia fiyatlarinda meydana gelen gerilemeden dolay! enflasyonist baskilarin disuk
olacagi, ancak bazi gelismekte olan Uulkelerde i¢ talepteki canlanmayla beraber
enflasyonun yuUkselebileceginin 6ngorebiliriz.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, gelismis ekonomilerde buylimenin istenilen
seviyelerde olmamasi nedeniyle yeterli istihdam yaratilamamasi, yuksek oranli geng
issizligi ve yetenek kaybinin, birgcok Ulke igin temel sorun olmaya devam ettigi
soylenebilir. 2014 yilinda ongorulen zayif ekonomik aktivite dolayisiyla issizlik
oranlarinda kuresel duzeyde belirgin bir iyilesme olmamaktadir. Nitekim, basta Cin
olmak Uzere gelismekte olan ekonomilerde buylimenin yavasladigi bir evreye girilmigtir.
Kriz 6ncesi ve sonrasinda dinya ekonomisinin lokomotifi rolintu Ustlenen gelismekte
olan Ulkelerin buyume hizindaki yavaslama, kuresel ekonomideki diger énemli bir risk
faktorudar.

Cin’deki buylumenin yavaslamasi basta ylkselen piyasalardaki ve gelismekte olan
ulkelerdeki emtia ihracatgisi tlkeler olmak Uzere, Avrupa Bdlgesi ve Japonya dahil diger
ekonomileri olumsuz etkileyecektir. Ylksek gelirli Glkeler ile Avrupa ve Merkez Asya’nin
yavas fakat istikrarli bUylmeye yonelmesi dlnya ticaret hacminin baylimesinin énunde
engeldir. YUkselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerde ihracat gelismis
ulkelerdeki buylUmenin kuvvetlenmesine bagh olarak gelismektedir. Cin’deki
yavaslamanin temelinde, kuresel diuzeydeki dis talep yetersizligi, dis finansman
kosullarinin sikilagmasi ve Ulkelere dzgli yapisal faktérler bulunmaktadir. Ozellikle Cin
ekonomisindeki yavaslama, basta emtia ihracatgisi uUlkeler olmak Uzere birgok
ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir.

1.2.2.2. CARIi DENGE, BUTGE DENGESI, KAMU BORCLARI VE FAiZ ORANLARI
2006 yilindan gunumuze secilmis Ulkelere iliskin cari denge, butgce dengesi, kamu borg
stoku ve faiz orani devam eden tablolarda verilmistir. Tablo 2'deki Cari Denge/GSYiH
orani incelendiginde; gelismis Ulkeler ile gelismekte olan Ulkeler arasinda ters yonlu bir
iliskinin oldugu goérilmektedir. inceleme dénemi igerisinde agirlikh olarak gelismis
ulkeler cari acik verirken, gelismekte olan Ulkeler cari fazla vermektedirler. ABD kaynakh
kuresel kriz gelismis Ulkelerin cari acgiklarini arttirirken, kriz sonrasi donemde
GSYIiH’daki kismi iyilesme paralelinde cari acik orani azalarak 2013 ve 2014 yilinda cari
fazlaya donmustar.

Bunda ABD’nin cari agik oranini azaltmasi ve Avrupa Bodlgesi'nin az da olsa cari fazla
vermesi etkili olmustur. Krizi cok daha derin yasayan italya ve ispanya yiiksek cari
aciklarinin ardindan aldiklari daraltici énlemlerle bu acgiklarini azaltmayi ve az da olsa
cari fazla verebilmeyi basarmislardir. Aimanya, yiiksek oranda cari fazla ve ingiltere
yuksek oranda cari agik vermeye devam etmektedir.

Gelismekte olan ulkelerde ise kriz 6ncesi 2006 yilinda yuzde 4,8 olan oran, krizle birlikte
resesyona giren gelismis uUlke ekonomilerinin ve daralan kuresel ticaret hacminin
olumsuz yansimalarin bir sonucu olarak ktu¢llmeye baslamistir. 2013 ve 2014 yillarinda
binde 8 oraninda cari fazla verilmigtir. Dinyanin tretim merkezi durumuna gelen Cin ve
dogalgaz/ petrol ihracati nedeniyle Rusya cari fazla vererek gelismekte olan Ulkelerin
cari dengesine pozitif katki yapmaktadirlar.
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Cin’in cari dengesinin GSYiH’ya orani 2007 yilinda yiizde 10’un (izerine ¢ikmis sonra
dis talep daralmasina ve i¢ piyasadaki gelismelere badli olarak 2014 yilinda yuzde 2,4’e
gerilemigtir. Ukrayna krizi ve ardindan gelen yaptirimlar ile petrol fiyatlarinin dismesi
Rusya’nin cari fazla oraninin dismesine neden olmustur. Kirilgan begli olarak
isimlendirilen; Brezilya, Endonezya, Hindistan, G. Afrika ve Turkiye yuksek cari agik
oranlariyla kargi kargiyadir. En yuksek cari acgik oranina sahip ulkelerden biri
konjonkturel olarak degismekle birlikte Turkiye’'dir. Son donemde hiukumetin aldig
onlemler ve petrol fiyatlarindaki dusUsler neticesinde 2013 yilinda yuzde 7.9 olan agigin
2014 yilinda yuzde 5’e dugurulmesi saglanmistir.

TABLO 2: SEGILMiS ULKELERE iLISKIN CARI DENGE VERILERI

CARIi DENGE/GSYIH (%)
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
DUNYA 04 ]05|02|03|05|05|05]|06]| 05 0,3
GELISMiS ULKELER -12-08|-12|-02| 00 |-02|-01| 04 | 0,3 0,2
GELISMEKTE OLAN
ULKI?LER 48 [ 37 35|13 |15 |16 | 14|08 | 08 0,5
ABD 58| -501|-47|-26|-30|-30]|-29|-24| -23 | -2,6
Japonya 40 | 49 | 2929 (40| 21|10 |07 | 03 1,1
Avrupa bolgesi 02100 (-16|-01]01]|01 1|14 24 2,3 1,9
Almanya 60|71 |60|60|59|63|74|70]| 70 5,8
Fransa -06|-10|-1,7|-13|-13|-17|-21|-13| -15 | -1,0
italya -15|-13|-28|-19|-34|-30|-03| 10 | 1,4 1,2
ingiltere 28|-221-09|-14|-27|-15|-38|-45| -45 | -3,8
ispanya -9,0 100 96 |-48|-45|-37|-12| 08 | 0,2 0,4
Cin 83 [101| 92 | 48 | 40 |19 |26 |19 | 24 2,0
Rusya Federasyonu 93 | 55|63 |41 |44 |51 |35]|16 | 26 1,1
Arjantin 2712015 |20|-03|-07(-02]-081]-10 | -1,1
Brezilya 13101 |-17|-15|-22|-21|-24|-36| -38 | -36
Endonezya 26 | 16 | 00|20 |07 |02 |-28[-33]|-29 | -29
Hindistan 10| -13|-23|-28|-27|-42|-47|-1,7| -20 | -2.2
Giiney Afrika 53|-70|-72|-40|-20|-23|-52|-58| -51 | -56
Turkiye -60|-58|-55|-20|-62|-97|-61|-79| -50 | -6,0

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com, TUIK
*2014 ve 2015 Yili Tahmindir

Secilmis Ulkelerin bitce dengelerinin  GSYiH'ya oranlarini gésteren Tablo 3
incelendiginde gelismis Ulkelerin butge aciklarinin kuresel krizin daha da derinlegsmesini
onlemek ve krizden cikabilmek amaciyla yapilan kurtarma paketleri nedeniyle 2009
yilinda yuzde 10’u astigi gorulmektedir.

Aclik, izleyen yillarda azalig yonunde geliserek 2014 yilinda yuzde 4,7'ye dusmustur.
Kriz déneminde yaklasik olarak 3 trilyon Dolar (GSYiIH'nin yiizde 17,7’si oraninda)
piyasalara para aktaran ABD, yuksek butge aciklari verdikten sonra kriz dncesi seviyeye
ancak 2014 yilinda gelebilmistir. ABD’de bltge acigini disurebilmek i¢in agir harcama
kesintilerine gitmis ve vergi gelirlerini arttirici politikalar uygulamistir. Bu siki politika ek
risklerin gbze alinmasi durumu ile devam etmektedir. Krizle birlikte bltge acgiklar yliksek
duzeye ulasan bir diger Ulke de Japonya’'dir.
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Yuzde 8ler duzeyinde seyreden butge aciklarini kontrol altina almak isteyen Japonya
2014 yili icinde satig vergilerini arttirmistir. Ancak bu énlem Japonya’nin yilin ikinci
ceyreginden itibaren daralmasina ve resesyona girmesine neden olmustur. Almanya
gucli ekonomik yapisi nedeniyle butge agiklarini kapatmayr ve 2014 yilinda fazla
vermeyi basarabilmistir. Ancak ayni basariyi birligin diger Gyeleri olan Fransa, ingiltere,
italya ve Iispanya gdsterememistir. Bu Ulkelerin biitce aciklari, Avrupa Birligi
cercevesinde kendilerinin belirledigi “butge aciginin GSYiH’sina orani yiizde 3'U
gecmemelidir” seklindeki Maastricht kriterinin Gzerindedir.

Ote yandan Cin, yiksek oranda cari fazla verirken kriz sonrasi dénemde az da olsa
bltce acigr vermektedir. Tablo’da dikkati geken Ulke konumunda olan Rusya’nin batge
dengesi petrol/dogalgaz fiyatlari ile pozitif korelasyona sahiptir. Butge gelirinin yaklasik
yarisi petrol ve dogalgaza bagl olan Rusya’'nin but¢ce dengesi; krizde dusen enerji
fiyatlari nedeniyle 2009 ve 2010 yillarinda agik vermis sonraki yillarda hizla artan petrol
fiyatlarina baglh olarak yeniden fazla vermistir. Petrol fiyatlariyla butge dengesi
arasindaki bu yuksek korelasyon 2014 vyilinin son g¢eyreginde baglayan petrol
fiyatlarindaki dusus nedeniyle, 2015 yilinda Rusya’nin butce acgigi verme olasiligini
arttirmaktadir.

Cin ve Rusya’nin yani sira gelisen piyasalarin énemli Ulkelerinden olan ve kirilgan besli
olarak Unlenmis ulkelerden Brezilya, Guney Afrika ve Hindistan’da butge acigi tehlikeli
duzeylerde kalmaya devam etmistir. Ancak, Turkiye'nin bu ulkelere gore ¢ok dusuk
oranli but¢e agigina sahip olmasi risk algisinin yukselmesini engellemis ve siki maliye
politikasinin bagari gostergesi olmustur.

TABLO 3: SEGILMiS ULKELERE iLISKIN BUTGE DENGESI

BUTGE DENGESI/GSYIiH (%)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |2012|2013|2014| 2015

GELIiISMiS ULKELER 34 |-47|-103| 90 |-77|-68]|-51|-47| -38
ABD -22|-25|-54]-103|-101|-91|-75|-49]|-28| 43
Japonya -09|(-24|-29| -76 | 6,7 |-82|-80|-82]|-81| -58
Avrupa bdlgesi -15]1-06|-21] -6,2 -6,1 |-41|-36]|-29|-25] -23
Almanya -131-03|-04]| 22 | -32 |-04]01]021]0,8 0,0
Fransa 22 |-23|-29]| -7,2 -70 |52 |47 |-41|-44 ] 43
italya 241-14|-23| 50 | -39 |-35|-31|-28]|-30]| -28
ingiltere -2,71-27|-46]-109| 99 |-76|-58|-56|-51| 44
ispanya 23125 |-23| 85| -52 |-36|-90]|-68]|-57]| -44
Cin 05/20|09}| -112 | 0701 |-02]|-06]|-30] -13
Rusya Federasyonu 80 | 6,2 | 56 | 4.2 -19 | 332706 |04] -05
Arjantin -3,11-29|-25] -1.2 -03 |-14|-31|-33]|-26 na
Brezilya -29(1-19|-12]| 35 | -1,7 |-26]-20|-33|-50]| -31
Endonezya -09(-13|-01] -16 | -0,7 |-11]-19|-22]|-23 | -2,2
Hindistan 2210549 54 | 34 |-29]-38|-80]|-43| -63
Gliney Afrika -14|1-06|-14| 52 | 48 |-45]|-59|-59]|-43 | -59
Tarkiye -08|-17|-19]| 56 | -38 |-15]|-21|-12]|-17| -16

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com, TUIK

*2014 ve 2015 Yili Tahmindir
Tablo 4 segilmigs Ulkelere iligkin 10 yillik tahvil faiz oranlarini géstermektedir. Buna gore
2007’de baslayan mortgage krizi 2008’de likidite krizine donusen kuresel ekonomik kriz
nedeniyle basta ABD ve Avrupa Ulkeleri olmak Uzere bircok Ulke merkez bankasi
piyasada likiditeyi arttirdi ve politika faizlerini dustrda.
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Bu sureg¢ bir yandan borglanma faiz oranlarini dusurtrken diger yandan kredi stoklarinin
artmasina neden oldu. Tablo 4’den de izlenebildigi gibi Dinya genelinde yuzde 1’in
altina dugen faizler ABD ve Avrupa’da yuzde 4’lerden yuzde 2’ler civarina gerilemistir.
Benzer sekilde gelismis ulke ekonomilerini takip eden gelismekte olan Ulkelerde de
likide bollugu sonucu faizler 2013 yilina kadar dusus egilimi yonunde dalgali bir seyir
izlemistir.

ABD Merkez Bankasi (Fed) Mayis 2013’de parasal genislemeyi azaltabilecegine iligkin
niyetini ilk kez dile getirmigtir. Bu tarihten sonra 6zellikle dig kaynaga bagiml gelismekte
olan ulkelerde tedirginlikler artmig, Agustos 2013’den itibaren sicak para cikiglari
baslamis ve ulusal paralar Dolar kargisinda deger kaybetme egilimi igine girmistir. Bu
gelismeler neticesinde Kasim ve Aralik aylarinda gelismekte olan llkelerden Endonezya
ve Brezilya faiz artirrmina gitmislerdir.

Fed’in 17-18 Aralik 2013 tarihinde yaptigi toplantilarda Ocak 2014 tarihinden itibaren
varlik alim programini 10 milyar Dolar azaltma karari almasiyla birlikte, Turkiye dahil
diger gelismekte olan Ulkeler de faiz artirrmina yonelmislerdir.

Bu durumda, Cin’de 2013 sonunda temel ekonomik gostergelerde gorulen iyilesmenin
yavaglamasi, Cin merkez bankasinin mevcut finansal riskleri azaltma amaciyla
piyasadaki likidite kosullarini siklastirmaya baslamasi ve bankalarin yilsonu
yukumlulUklerini yerine getirmeye ¢abalamasi da etkili olmustur. Bu etkilerin bir sonucu
olarak 2014 yili baslarinda Cin, Rusya, Arjantin, Brezilya ve Turkiye’de faizler 6nemli
oranda artmistir. 2015 yili icinde kiresel ekonomik toparlanma, petrol fiyat distsinin
getirdigi yeni riskler ve ABD’nin ekonomik gdstergelerinin iyilesmesi sonucu Fed'’in faiz
artirnmi yonunde karar vermesi, gelismekte olan Ulkelerde yeniden faizlerin artmasina
neden olabilecektir.

Faiz oranlarinda hizli bir yikselme gelismekte olan ulkelerde, i¢ ve dig bor¢ servisinin
maliyetini artirarak ulkelere ciddi zarar verebilecektir. Bu sureg, yuksek miktarlarda dig
borcu olan Ulkeler ile son yillarda buyuk kredi geniglemesi yasayan ulkelerin de riskini
arttirabilmektedir.

Birgcok orta gelirli Ulke arasinda; Brezilya, Turkiye, Malezya, Vietnam, Tayland,
Endonezya ve Cin'de kredi stoku, (2007’den bu yana GSYiH’nin % 20’si veya daha
fazlasi oraninda) artmistir. Kiresel faiz oranlarinda hizli ylkselme ve sermaye
akislarinda geri ¢cekilmenin; cari agik yasayan Ulkeler icin ddemeler dengesini ve yuksek
kredi stoku nedeniyle yurti¢i finansal dengeleri kétl etkileyebilme/tetikleyebilme ihtimali
yuksektir.
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TABLO 4: SEGILMiS ULKELERE iLiSKIN FAiZ ORANI

10 YILLIK TAHVIL FAIZi (%)
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010|2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | 2015
DUNYA** 19 17 16 13 10 09|01 /08| 06 | 09
ABD 48 |46 [ 3733 [32]|28[18]|24] 22 | 30
Japonya 17171513 |11[11]08][07] 03 | 05
Avrupa bdlgesi 38 43|43 |38 |35 |42 37|29 0,6 1,6
Almanya 38 42|40 [32[27[26[15]|16 | 06 | 09
Fransa 38 434236 [31[33[25[22] 08 | 12
italya 40 | 45 [ 47 43[40 |54 [55]|43] 20 | 24
ingiltere 45 150 |46 |36 [36|31[19]|25] 20| 29
ispanya 38 |43 |44 |40 | 42 | 54 |58 | 46 | 28 2,2
Cin 6,10 | 7,50 [ 530 [530] 40 | 35 [ 32 | 45| 36 | na
Rusya Federasyonu 79 | 76 | 95[101[57 | 47 | 6878130 na
Arjantin 8,6 |11,1[19,3/157[10,6 |141[141|170] na | na
Brezilya 6062|6162 [11,3[11,3]122] 120 | na
Endonezya 16,0 |1 13,9 (13,6 | 145|13,3|12,4 (11,8 | 11,7 na na
Hindistan 551657274182 |86 |90 |89 | 80 na
Gilney Afrika 11,2 13,2 |151|11,7| 98 | 90 | 88 | 79 | 7,9 na
Tiirkiye 18,3 [19,2| 96 |11,7] 85 | 9,7 | 6,7 [102| 80 | 112

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com, TUIK

*2014 ve 2015 Yili Tahmindir

**10 Yillik Tahvil Faizi Diinya ortalamasi: Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya, ingiltere ve ABD’nin 10 yillik tahvil faizlerinin
ortalamasidir.

Tablo 5 segcilmis ulkelere iliskin kamu borg stoklarinin GSYiH’ya oranini gdstermektedir.
Gelismis ulke patentli olan kuresel ekonomik krizden c¢ikis amaciyla uygulanan
Keynesyen geniglemeci politikalar, nispeten yuksek durumda olan kamu bor¢ stokunu
gelismis Ulkelerde daha da arttirmistir. Bu oran 2006’da yuzde 75,3 iken, 2014 yilinda
yuzde 108 olmustur.

Diger bir ifadeyle gelismis Ulkelerin bir yilda yaratidi hasiladan daha fazla borg stoklari
vardir. Ozellikle Japonya’nin bor¢ stoku ylzde 200’lin (zerindedir. Japonya'da borg
stokunun azaltimasi amaciyla 2013 yilindan itibaren siki maliye politikalar
uygulanmaya baslanmig, bu kapsamda vergi oranlari arttirilmistir. Japonya’yi sirasiyla
italya, ABD, ispanya, Fransa takip etmektedir.

Tablo 5’den gelismekte olan ulkelerin kamu borg stoklarinin gelismis ulkelere nispeten
¢ok daha dusuk oldugu goérilmektedir. Rusya’da yuzde 11 dlzeyinde yatay seyreden
oran 2014 yilinda bir miktar artarak ylzde 13,4 dizeyine yukselmistir. Ancak petrol fiyat
disusleri ve Ruble’nin deger kayiplarinin borg oranini arttirma riski yiksektir. lyi
durumda olan bir diger ulke de Cin’dir. Turkiye, Endonezya ve Arjantin 2006 yilina gore
kamu borg stoklarini dusurmeyi basarabilmislerdir. Buna karsin Brezilya ve Hindistan’da
bu oran goreli olarak yuksek diizeydedir.

Bu noktada sunu belirtmekte yarar var; gelismekte olan ulkelerin kamu borg stoklarinin
dusurtlmas olmasi Ulkenin toplam bor¢ stokunun da distugu anlamina gelmemektedir.
Nitekim bu Ulkelerde kamu bor¢ stoku azalirken, 6zel kesim bor¢ stoku artmaktadir.
Diger bir ifadeyle kamu kesimi ile 6zel kesim borgluluk oranlar yer degdistirmektedir. Bu
nedenle, Cin basta olmak Uzere gelismekte olan birgok Ulke 6zel sektore yonelik kredi
ve bor¢ tavanlari ve sinirlamalari getirmektedir.
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TABLO 5: SEGILMiS ULKELERE iLISKIN KAMU BORG STOKU

KAMU BORG STOKU/GSYIH (%)*
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
GELISMIiS ULKELER 75,3 | 72,9 | 79,8 | 93,0 | 99,6 |103,6|107,9|107,9| 108,0 | 108,1
GELISMEKTE OLAN ULKELER 36,4 | 34,6 | 32,4 | 354 | 39,0 | 36,7 | 355 | 34,2 | 343 | 36,7
ABD 63,8 | 64,4 | 73,3 | 86,3 | 95,2 | 99,4 |102,7|100,1| 101,5 | 1025
Japonya 186,0 | 183,0|191,8 | 210,2 | 216,0 | 230,3 | 238,0 | 228,4 | 233,1 | 235,9
Avrupa bélgesi 68,6 | 66,5 | 70,3 | 80,1 | 85,7 | 88,2 | 93,0 | 93,3 | 943 | 94,6
Almanya 66,2 | 63,4 | 650 | 72,4 | 80,4 | 77,8 | 790 | 76,7 | 743 | 711
Fransa 64,2 | 64,2 | 67,9 | 78,7 | 81,5 | 850 | 89,3 | 92,2 | 958 | 99,3
italya 102,5| 99,7 |102,3|112,5|115,3|116,4 | 122,2|127,9| 130,6 | 132,8
ingiltere 41,1 | 42,2 | 50,0 | 64,2 | 74,8 | 80,1 | 83,8 | 853 | 87,9 | 89,5
ispanya 38,9 | 355|394 | 52,7 | 60,1]|692]|844|921| 967 | 995
Cin 12,4 | 198 | 16,8 | 186 | 19,2 | 189 | 181 | 17,0 | 156 14,0
Rusya Federasyonu 14,2 9,0 8,5 7,9 11,0 | 11,0 | 11,7 | 12,5 13,4 14,5
Arjantin 76,5 | 67,9 | 59,6 | 59,0 | 52,2 | 48,1 | 48,0 | 47,8 | 47,8 | 48,9
Brezilya 55,3 | 65,2 | 64,1 | 68,9 | 66,8 | 66,6 | 66,4 | 66,2 | 657 | 64,8
Endonezya 46,4 | 39,0 | 35,2 | 33,1 | 28,4 | 26,1 | 24,5 | 24,0 | 26,1 | 254
Hindistan 81,7 | 78,4 | 75,4 | 74,7 | 72,5 | 67,5 | 66,7 | 66,6 | 67,7 | 67,1
Giiney Afrika 31,4 | 27,4 | 26,7 | 30,1 | 34,1 | 37,2 | 38,6 | 38,3 | 37,1 | 34,2
Turkiye 45,0 | 40,0 | 40,0 | 46,0 | 43,0 | 40,0 | 38,0 | 36,2 | 33,1 | 31,8

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com, Kalkinma Bakanhgi, TUIK
*2014 ve 2015 Yili Tahmindir

Merkez Bankalari, para ve kur politikalarini desteklemek, piyasalara guven vermek,
hikUmetlerin ddviz cinsi Uzerinden i¢ ve dis bor¢ servisini gergeklestirmek, dissal
soklara karsi gerekli doviz likiditesini bulundurmak igin rezerv biriktirir.

Dilnyadaki rezerv paralarin yaklasik ylizde 55’nin Dolar olarak tutulmasi ve ABD’nin
uzun yillardir dis ticaret ve cari agik vermesi nedeniyle ABD disindaki Dolar buyuk
miktarlara ulasmistir. Nitekim surekli ve bluylk miktarda cari fazla veren Cin’de 2014 yil
sonu itibariyle 3,9 trilyon Dolarlik déviz rezervi olusmustur. Bu rakam gecen yila oranla
yaklagik yuzde 1, 2006 yilina gore yuzde 261’lik bir artigsa isaret etmektedir. Tablodaki
ulkelerde bulunan toplam doéviz rezervi ise gegen yila gore binde 6, 2006 yilina goére
yuzde 132 artarak 8,4 trilyon Dolara yukselmistir.

BlUyUuk miktarda déviz rezervlerinin bulundugu ulkelerin ¢odunlugu dis ticaret ve/veya
cari fazla veren Ulkeler iken Endonezya, Brezilya, Hindistan ve Turkiye cari acik vererek
doviz rezervi biriktirebilen Ulke konumunda bulunmaktadir. Turkiye'de 2014 yili sonu
itibariyle 148 milyar Dolar’hk brat doviz rezervi olugsmustur. Bu rakam gecen yila oranla
yuzde 13, 2006 yilina gore yuzde 135 artmigtir. Bu noktada akla gelen sorulardan biri;
tutulmasi gereken rezerv miktarinin duzeyinin ne olmasi gerektigi ile ilgilidir. Merkez
Bankalarinin tutmasi gereken rezerv miktarinin buyukligu konusunda ¢esitli galismalar
vardir.

IMF tarafindan Ulke rezervinin yeterliligi icin kullanilan yaklagimda, doviz rezervlerinin
asgari Ug aylik ithalat tutarini kargilamasi gerekliligi kabul gérmektedir. ithalat Gizerine
yapilmis ¢alismalarda, rezervlerin dort ile alti aylik ithalat tutarini karsilamasi gerektigi
ileri surtlmektedir. Bu noktada su an igin, Turkiye’nin brut rezervi 4 aylik ithalati
karsilayacak buyukluktedir. Kisa vadeli bor¢lara oranla rezerv yeterliligini degerlendiren
yaklasimda ise, doviz rezervlerinin kisa vadeli dis borglara oraninin en az 1 olmasi arzu
edilmektedir.
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Bu oranin yuksekligi, tUlkelerin dis soklar karsisindaki dayanikhligini da gosterdiginden
ulke risk primini etkilemektedir. Tlrkiye’'nin brut rezervi kisa vadeli dig borca orani
1.1°dir. Kisa vadeli dis bor¢ stokuna girmeyen portfoy yatirimlar (sicak para stoku) da
buna dahil edildiginde oran 0.82’ye dismektedir.

Bunlar gosteriyor ki, Merkez Bankasr’nin ddviz rezervleri uluslararasi kabul gérmus
OlcUtlere gore “sinirda sayilacak/fakat simdilik yeterli” buyukliktedir. Ancak, Turkiye'nin
mevcut ithalat ve sicak para bagimhligi ile bu dl¢itleri daha fazla surdurebilmesi olasi
goruinmemekte, kuresel ekonomideki ve i¢ siyasi kosullardaki gelismeleri de goz onine
alarak ithalatin ve sicak para hareketlerinin rezervler Uzerindeki baskisini azaltacak
onlemlerin alinmasi gerekmektedir. Sadece rezerv artisinin bu sdrdarulebilirligi
saglamasi olanaksizdir.

TABLO 6: SEGILMIS ULKELERE iLISKIN REZERV MIKTARI

REZERV MIKTARI (MILYAR $)

2013’e 2006’e

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | gore % | gore %

degisme | degisme
ABD 221 | 277 | 294 | 404 | 489 | 537 | 574 | 448 | 460 3 108
Japonya 895 | 973 |1031|1049|1096 | 1295|1268 |1266 | 1265 0 41
Avrupa bdlgesi 340 | 404 | 401 | 525 | 620 | 690 | 733 | 630 | 655 4 93
Almanya 111 | 135 | 138 | 179 | 215 | 234 | 248 | 198 | 193 -3 74
Fransa 98 | 115 | 103 | 132 | 166 | 168 | 184 | 145 | 143 -1 46
italya 75 94 | 105 | 131 | 158 | 169 | 181 | 146 | 140 -4 87
ingiltere 47 57 53 66 | 82 94 | 105 | 104 | 139 34 196
ispanya 19 19 20 28 | 31 | 46 | 50 | 46 45 -2 137
Cin 1081|1546 | 1966 | 2452 | 2913 | 3254 | 3387 | 3881 | 3905** 1 261
Rusya Federasyonu | 303 | 478 | 426 | 439 | 479 | 497 | 537 | 509 | 419 -18 38
Arjantin 32 | 46 | 46 | 48 52 | 46 | 43 | 30 29 -3 -9
Brezilya 85 | 180 | 193 | 238 | 288 | 352 | 373 | 358 | 375 5 341
Endonezya 42 56 51 66 96 | 110 | 112 | 99 111 12 164
Hindistan 178 | 276 | 257 | 284 | 301 | 298 | 300 | 298 | 316 6 78
Glney Afrika 25 32 | 34 | 39 | 43 | 48 | 50 | 49 49 0 96
Tarkiye 63 76 73 74 | 86 88 | 119 | 131 | 148 13 135

Kaynak: IMF World Economic Outlook October 2014, OECD, UNCTAD, The Economist.com, TUIK
*2014 ve 2015 Yili Tahmindir
**Altin harig

1.2.2.3. DUNYA EKONOMISINDE BUYUKLUK SIRALAMASI

Tark toplumlari ve insanlarn tarih boyunca iddiali hedeflerin pesinde kosmustur. Her
doénemin kosullarina gére dnplana cikarilan hedefler olmustur. Eski Turklerde Cin'i ele
gecirmek, Osmanli'da Avrupa'yl da fethetmek, Cumhuriyetin kurulugsunda ekonomik ve
siyasi bagimsizligini kazanmak, 1950'lerde her mahallede bir milyoner yaratmak, 1990'l
yillarda herkesi iki anahtar (ev ve araba) sahibi yapmak, 2000'li yillarda ise dunyanin en
buyuk 10 ekonomisinden biri olmak bu arada sayilabilir.

Tablo 7'de 1970-2013 doneminde dunya ekonomisinin en buyuk ulkeleri siralamasi
verilmigtir. Buradan gorulebilecegdi gibi; Cin, G. Kore ve Rusya ile kismen de Endonezya
onemli bir basari hikayesi yazmigtir. Tarkiye'nin bu tablodaki yerinde gecen 43 yilda
onemli bir degisiklik olmamis, 16. ile 19. siralar arasinda yer almistir. Bu buyukltkteki
bir cografya ve nufus ile zaten daha koétu bir sirada bulunmamiz olasi degildir. Ancak
esas ve de zorlu is bu sirayl yukariya bugunun teknolojik kosullarina uyum saglayarak
cikarabilmektir.
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TABLO 7: GSYiH’YA GORE SEGILMi$S ULKELERIN DUNYA SIRALAMASI (Milyon$)

1970 1980 1990
ULKE GSYiH ULKE GSYiH ULKE GSYiH
DUNYA 3.355.631 DUNYA 12.043.216 DUNYA 22.603.849
1 |ABD 1.081.547 | 1 |ABD 2.878.456 | 1 | ABD 6.011.887
2 | JAPONYA 209.071 2 | JAPONYA 1.086.988 | 2 | JAPONYA 3.103.698
3 | ALMANYA 208.867 3 | ALMANYA 919.651 | 3 | ALMANYA 1.714.447
4 | FRANSA 146.724 4 | FRANSA 691.699 | 4 | FRANSA 1.246.571
5 | INGILTERE 124.805 5 | INGILTERE 541.917 | 5 |ITALYA 1.138.150
6 |ITALYA 109.260 6 | ITALYA 459.811 | 6 |INGILTERE 1.019.349
7 | GIN 91.039 7 | GIN 306.520 | 8 |iSPANYA 520.938
9 | HINDISTAN 61.470 10 | ISPANYA 225984 | 9 |GIN 404.494
12 | ISPANYA 39.801 11 | BREZILYA 191.125 |10 |BREZILYA 402.137
15 | BREZILYA 35.214 12 | HINDISTAN 184.761 |12 | HINDISTAN 326.796
16 | ARJANTIN 31.361 19 | TURKIYE 92.477 |15|G. KORE 270.405
19 | TURKIYE 24.444 22 | G. AFRIKA 80.544 |19 | TURKIYE 202.546
21 | G.AFRIKA 17.907 23 | ENDONEZYA 79.636 |22 | ARJANTIN 141.353
31 | G.KORE 8.936 24 | ARJANTIN 75.515 |[25| ENDONEZYA 125.720
26 | G. KORE 64.385
TURKIYE/DUNYA(%) 0.73 0,77 0,90
2000 2010 2013
ULKE GSYIH ULKE GSYIH ULKE GSYIH
DUNYA 32.857.937 DUNYA 64.400.685 DUNYA 74.600.701
1 |ABD 10.358.908 | 1 | ABD 15.058.496 | 1 | ABD 16.911.086
2 | JAPONYA 4731199 | 2 |GIN 5.949.786 | 2 | GIN 9.318.901
3 | ALMANYA 1.886.400 | 3 | JAPONYA 5.495.387 | 3 | JAPONYA 4.932.312
4 | INGILTERE 1.493.559 | 4 | ALMANYA 3.304.439 | 4 | ALMANYA 3.629.850
5 | FRANSA 1.328.943 | 5 | FRANSA 2.570.401 | 5 | FRANSA 2.740.566
6 |GIN 1.192.836 | 6 | INGILTERE 2.295.523 | 6 | INGILTERE 2.533.429
7 |ITALYA 1.104.009 | 7 |BREZILYA 2.143.035 | 7 | BREZILYA 2.250.370
10 | BREZILYA 644.729 8 | ITALYA 2.055.355 | 8 | RUSYA 2.144.146
11 | ISPANYA 580.345 9 | HINDISTAN 1.704.795 | 9 | ITALYA 2.070.461
12 | G. KORE 533.385 |11 |RUSYA 1.524.917 | 10| HINDISTAN 1.924.452
13 | HINDISTAN 467.788 |12 | ISPANYA 1.384.845 |13 | ISPANYA 1.356.792
17 | ARJANTIN 284.346 |15|G. KORE 1.014.890 | 15| G. KORE 1.221.279
18 | TURKIYE 266.560 |16 | HOLLANDA 777.158 |16 | ENDONEZYA 868.991
19 | RUSYA 259.446 |17 | TURKIYE 731.144 |17 | TURKIYE 827.378
27 | ENDONEZYA 165.474 |18 | ENDONEZYA 709.191
TURKIYE/DUNYA(%) 0,81 1,14 1,11

Kaynak: Unctad. org.

2013 yih verilerine gore; Turkiye'nin yakin zamanda gegmesinin mumkun oldugu tek

ulke Endonezya'dir.

Ancak, 2014 yilinda kurlarda yasanan artiglar

nedeniyle

Endonezya'nin énine ge¢mek bir tarafa, 19. siraya dismemiz s6z konusu olmustur.
Ayrica 10. siradaki Hindistan'n 1.9 trilyon Dolar'ik GSYiH buyuklGgu ve teknoloji
alanindaki atilimlari dikkate alindiginda hedefe ulasmak igin Turkiye'nin ciddi bir yapisal
doénusum gegirmesi gerekmektedir.
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Kugkusuz bu slrecte onumuzde bulunan ulkeler de bos durmayacaktir. Bunlarin
yaninda dinyanin en buyuk Ulkelerinin en 6nemli 6zelligi buylUk bir Gretim guclne
Ozellikle de sanayi ve teknolojik Urun Uretme gucune sahip olmalaridir. Oysa Turkiye
teknoloji Gretemeyen, egitim ve hukuk sisteminde ciddi sorunlari olan, Ureticilerini degil
finansal ve de arazi rantlarini 6n plana ¢ikaran bir Ulke konumundadir. Bununla birlikte
aciklananlar ve aciklanacagl ifade edilen yapisal dénisim programlarinin hizlica
hayata geciriimesi durumunda 2023 yili hedeflerine en azindan yaklasiimasi ihtimali
olacaktir.

Diger taraftan ekonomik blyUkllUk tek basina bir sey ifade etmemektedir. Nitekim Cin
dunyanin en buyuk ikinci ekonomisidir. Ancak toplumsal refah agisindan ayni dizeyde
bulunmamaktadir. Bu nedenle ekonomik buylklik yaninda toplumsal refah gostergesi
niteligi tasiyan kisi basina gelir duzeyinin de degerlendiriimesi gerekmektedir. Tablo
8'de secilmig Ulkelerin kisi basina dusen milli gelir duzeyleri verilmistir.

Buradan gorulebilecegi gibi kisi bagsina gelir siralamasinda Turkiye 1970 ve 1990
yillarinda 65. sirada iken, 2013 yilinda bu sira 76'ya gerilemigtir. 2014 yilinda ise bu
siranin daha da gerilemesi olasidir. Dolayisiyla, gerek ekonominin buyutulmesi gerekse
halkin zenginlesmesi agisindan Turkiye'nin yeni ve farkll stratejiler gelistirmesi
gerekmektedir.

TABLO 8: KBDMG GORE SEGILMiS ULKELERIN DUNYA SIRALAMASI ($)

1970 1990 2013

1 | BERMUDA 5.130| 1 | CAYMAN ADALARI 37.182| 1 [ LUKSEMBURG 112.726
2 | ABD 5.086| 2 |iSVICRE 36.620| 2 [NORVEC 101.155
3 | KATAR 4929 3 | SAN MARINO 34.729| 3 | KATAR 92.228
4 | B. ARAP EMIRLIKLERI 4.550| 4 | BERMUDA 34.030| 4 [ CIN,(MACAO SAR) | 89.310
5 | ISVEC 4.490| 5 | LUKSEMBURG 33.182| 5 [ BERMUDA 86.241
6 | LUKSEMBURG 4.255| 6 |ISVEC 29.025| 6 |ISVICRE 80.704
7 | SAN MARINO 4.205| 7 | B. ARAP EMIRLIKLERI 28.066| 7 | AVUSTURALYA 64.802
8 | ANDORRA 4.096 | 8 | FINLANDIYA 27.852| 8 [ CAYMAN AD. 60.163
9 | KANADA 4.092| 9 | NORVEC 27.739| 9 [ DANIMARKA 58.771
10 | KUVEYT 3.828 | 10 | DANIMARKA 26.426 | 10 | SAN MARINO 58.454
18 | FRANSA 2.826 | 11 [ JAPONYA 25.388| 14 [ ABD 52.220
21 | ALMANYA 2.634| 14 | ABD 23.290 | 22 [ ALMANYA 43.878
28 | INGILTERE 2.236| 17 | FRANSA 21.331| 26 [ FRANSA 41.183
30 | ITALYA 2.049 | 18 [ ALMANYA 21.301 | 30 [ INGILTERE 39.969
33 | JAPONYA 2.016 | 20 | ITALYA 20.027 | 31 [ JAPONYA 38.793
43 | ARJANTIN 1.308 | 25 | INGILTERE 17.751| 34 | ITALYA 33.947
45 | ISPANYA 1.178 | 31 | ISPANYA 13.398 | 35 [ ISPANYA 28.913
62 | GUNEY AFRIKA 796 | 55| GUNEY KORE 6.293 [ 39 | GUNEY KORE 24.791
65 | TURKIYE 703 | 61 | ARJANIN 4.333 | 64 | RUSYA 15.011
65 | TURKIYE 3.751 | 74 | ARJANIN 11.680

75 | BREZILYA 11.232

76 | TURKIYE 11.042

TURKIYE / 1.ULKE (%) 13,7 10,1 9,8

Kaynak: Unctad. org.
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insani Gelismislik Endeksi (IGE), insani gelismenin (i¢ temel boyutundaki uzun vadeli
gelismeyi degerlendirmek igin kullanilan 6zet bir 6lgim yodntemidir. Bu u¢ temel boyut,
uzun ve saglkh bir yagsam, bilgiye erisim ve insana yakisir bir yagsam standardi olarak
siralanmaktadir.

Uzun ve saglikli yasam boyutu, ortalama yasam beklentisiyle oOlgulmektedir. Bilgiye
erigim, yetiskin nufus arasinda ortalama okula gitme suresiyle, bir baska deyigle 25 yas
ve Ustundeki bireylerin dmurleri boyunca ortalama egitim alabildikleri sureyle ve okula
baslama vyasindaki ¢ocuklar igin beklenen okula devam suresi beklentisiyle
degerlendiriimektedir. Yasam standardi da, kisi basina disen Gayri Safi Milli Gelir
(GSMG) ile olgulmektedir. Bu deger, Dolar'in 2011’deki degeri sabit (baz) alinarak
satinalma gucu paritesine (SGP) gore uyarlanmis sekilde ifade edilmektedir.

Ulkelerin birbiriyle miimkiin oldugunca iyi bir sekilde kiyaslanabilmesi icin IGE, ézellikle
Birlesmis Milletler Nufus Bolumu (UNPD), Birlesmis Milletler Egitim, Bilim ve Kultlr
Teskilati UNESCO istatistik Enstitiisii (UIS) ve Diinya Bankas’'ndan (WB) saglanan
uluslararasi veriler temel alinarak hazirlanmaktadir. 2014 insani Gelisme Raporu (IGR)
esas alinarak ilk onbes ilkenin ve secilmis Ulkelerin iGEleri 1980’den 2013 yilina
kadarki Insani Gelisme Endeksleri Tablo 9'da verilmistir. Buna gére 2013 yilinda 0,944
ile endeks degeri en yiiksek olan iilke Norvec'tir. Bu Ulkeyi sirasiyla Avusturalya, Isvicre,
Hollanda, ABD takip etmektedir. Norveg ve Avusturalya son bes yildir ilk iki sirada olma
konumunu korurken, ABD 3 sira gerilemis, isvicre bir, Hollanda (¢ sira ilerlemistir. 1980
ve 2013 yillar arasinda Norveg IGE degerini 0,793’den 0,944’e ylikselmistir. 1980 ile
1990 arasinda yuzde 0,59 artan Norve¢’in endeks degeri 1990-2000 arasinda yuzde
0,80 artmistir.

Turkiye’nin 2013 yilindaki IGE degeri 0,759 olup bu endeks degeri ile Tirkiye yiksek
insani gelisme kategorisinde yer almaktadir. Bu degerle Turkiye 187 ulke ve bolge
arasinda 69. olmustur. 1980 ve 2013 yillari arasinda Tirkiye'nin IGE degeri 0,496’dan
0,759’a yukselmistir. Bu, donemin toplam artisinin yizde 53 oldugu ve yillik artisin da
yuzde 1,30’luk dizeyde yasandigi anlamina gelmektedir. Turkiye 2008 yili degerine
gore konumunu 16 sira yukseltmigtir.

Tirkiye’nin 2013 yilinda 0,759 diizeyinde dlgiilen iIGE degeri, yiiksek insani gelisme
kategorisindeki ulkeler icin ortalama 0,735 olarak ol¢ilen ve ayrica, Avrupa ve Orta
Asya ulkelerinin 0,738 olarak Olgulen insani gelisme degerinin Uzerinde kalmigtir. Bunun
gerisindeki temel gerekge 2014 insani Gelisme Raporu (IGR)'na gére Tirkiye’'nin 1980-
2013 arasinda her bir IGE gostergesi acisindan kaydettigi gelismedir. Bu siirecte,
Tarkiye'deki dogumda beklenen tahmini yagsam suresi 16,6 yil artmistir.

Ortalama 6grenim gorme suresi 4,7 yil ve 6grenim gérme suresi beklentisi 6,9 yil ve kigi
basina disen Gayri Safi Milli Gelir (GSMG) de ytizde 112,5 civari bir artis gostermistir.
Ancak bu niceliksel artis uzun vadeli bir gelisme trendi icinde dogal bir sire¢ olup
benzer gelismeler diger Ulkelerin bir kisminda da gozlenmektedir. Bu yonuyle uzun
vadeli gelisme, diger ulkelerle kiyaslanarak degerlendirildiginde (lkelerin IGE degerlerini
artirma konusunda farkli derecelerde gelisme kaydettigi gorilmektedir. Nitekim Tabloda
yer alan Ulkelerden G. Kore, Tirkiye, Brezilya, Cin, Endonezya ve Hindistan’in IGE
degeri ortalama yillik artis orani yuzde 1’in Uzerindedir. Diger Ulkelerin artis orani daha
dusuk olup yuzde 1’in altindadir.
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TABLO 9: iINSANiI GELISME ENDEKSINE GORE SEGILMi$ ULKELERIN DUNYA

SIRALAMASI

GOK YUKSEK iNSANi GELISME ENDEKSI (iGE) DEGISIM \'(?EL&RATQ'T-@('%A)
2013 |  ULKELER 1980 | 1990 | 2000 | 2008 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2012 | 2005 | 180~ | 1990 2000
1 | NORVEC 0.793 | 0.841 | 0.910 | 0.937 | 0.939 | 0.941 | 0.943 | 0.944 | 1 0 059 | 0.80 | 0.28
2 | AVUSTURALYA | 0.841 | 0.866 | 0.898 | 0.922 | 0.926 | 0.928 | 0.931 | 0.933 | 2 0 029 | 037 | 0.29
3 |ISVICRE 0.806 | 0.829 | 0.886 | 0.903 | 0.915 | 0.914 | 0.916 | 0.917 | 3 1 029 | 0.66 | 0.27
4 | HOLLANDA 0.783 | 0.826 | 0.874 | 0.901 | 0.904 | 0.914 | 0.915 | 0.915 | 4 3 053 | 057 | 0.35
5 |ABD 0.825 | 0.858 | 0.883 | 0.905 | 0.908 | 0.911 | 0.912 | 0.914 | 5 2 039 | 029 | 0.26
6 | ALMANYA 0.739 | 0.782 | 0.854 | 0.902 | 0.904 | 0.908 | 0.911 | 0.911 | 6 1 057 | 089 | 051
7 | Y. ZELANDA 0.793 | 0.821 | 0.873 | 0.899 | 0.903 | 0.904 | 0.908 | 0.910 | 7 035 | 062 | 0.32
8 | KANADA 0.809 | 0.848 | 0.867 | 0.896 | 0.896 | 0.900 | 0.901 | 0.902 | 8 0.48 | 021 | 0.31
9 | SINGAPUR na | 0.744 | 0.800 | 0.868 | 0.894 | 0.896 | 0.899 | 0.901 | 12 | 14 na | 072 | 0.92
10 | DANIMARKA 0.781 | 0.806 | 0.859 | 0.896 | 0.898 | 0.899 | 0.900 | 0.900 | 10 | -1 031 | 063 | 0.37
11 |IRLENDA 0.734 | 0.775 | 0.862 | 0.902 | 0.899 | 0.900 | 0.901 | 0.899 | 8 6 054 | 1.08 | 0.32
12 |ISVEC 0.776 | 0.807 | 0.889 | 0.891 | 0.895 | 0.896 | 0.897 | 0.898 | 11 | -1 0.38 | 0.98 | 0.08
13 | IZLANDA 0.754 | 0.800 | 0.858 | 0.886 | 0.886 | 0.890 | 0.893 | 0.895 | 13 0 059 | 0.70 | 0.32
14 |INGILTERE 0.735 | 0.768 | 0.863 | 0.890 | 0.895 | 0.891 | 0.890 | 0.892 | 14 | -2 045 | 118 | 0.25
15 | HONG KONG 0.698 | 0.775 | 0.810 | 0.877 | 0.882 | 0.886 | 0.889 | 0.891 | 15 1.06 | 043 | 0.74
15 | G.KORE 0.628 | 0.731 | 0.819 | 0.874 | 0.882 | 0.886 | 0.888 | 0.891 | 16 5 152 | 1.14 | 065
17 | JAPONYA 0.772 | 0.817 | 0.858 | 0.881 | 0.884 | 0.887 | 0.888 | 0.890 | 16 | -2 057 | 048 | 0.28
20 | FRANSA 0.722 | 0.779 | 0.848 | 0.875 | 0.879 | 0.882 | 0.884 | 0.884 | 20 0 0.76 | 0.85 | 0.33
21 | AVUSTURYA 0.736 | 0.786 | 0.835 | 0.868 | 0.877 | 0.879 | 0.880 | 0.881 | 21 3 067 | 061 | 0.41
26 | ITALYA 0.718 | 0.763 | 0.825 | 0.868 | 0.869 | 0.872 | 0.872 | 0.872 | 26 | -2 060 | 0.78 | 0.43
27 |ISPANYA 0.702 | 0.755 | 0.826 | 0.857 | 0.864 | 0.868 | 0.869 | 0.869 | 27 1 0.74 | 0.90 | 0.39
49 | ARJANTIN 0.665 | 0.694 | 0.753 | 0.777 | 0.799 | 0.804 | 0.806 | 0.808 | 49 4 0.43 | 081 | 055

YUKSEK INSANI GELISME ENDEKSI (IGE)
57 | RUSYA 0.729 | 0.717 | 0.770 | 0.773 | 0.775 | 0.777 | 0.778 | 57 0 017 | 0.64
69 | TURKIYE 0.496 | 0.576 | 0.653 | 0.710 | 0.738 | 0.752 | 0.756 | 0.759 | 69 | 16 | 150 | 1.27 | 1.16
79 | BRAZILYA 0.545 | 0.612 | 0.682 | 0.731 | 0.739 | 0.740 | 0.742 | 0.744 | 80 | -4 116 | 1.10 | 0.67
91 |CIN 0.423 | 0.502 | 0.591 | 0.682 | 0.701 | 0.710 | 0.715 | 0.719 | 93 | 10 | 1.72 | 1.66 | 1.52
ORTA INSANI GELISME ENDEKSI (IGE)

108 |ENDONESYA | 0.471 | 0.528 | 0.609 | 0.654 | 0.671 | 0.678 | 0.681 | 0.684 | 108 116 | 144 | 0.90
118 | GAFRIKA 0.569 | 0.619 | 0.628 | 0.623 | 0.638 | 0.646 | 0.654 | 0.658 | 119 | 2 0.86 | 0.14 | 0.36
135 | HINDISTAN 0.369 | 0.431 | 0.483 | 0.554 | 0.570 | 0.581 | 0.583 | 0.586 | 135 158 | 1.15 | 1.49

Kaynak: UNDP, Insani Gelisme Endeksi Raporu, 2014

1.2.2.4. CAPRAZ KURLAR VE MENKUL KIYMET BORSALARI
Bretton Woods sisteminin ¢cokmesinden sonra, cogu gelismekte olan Ulkelerin déviz
kuru belirleme sistemi, gelismis Ulkelerinkinden farklilagsmaya baglamigtir. Gelismis
ulkelerde doviz kuru, piyasa mekanizmasi tarafindan belirlenmistir; ancak, gelismekte

olan Ulkelerde kur parasal otoriteler tarafindan olusturulmustur.

1980’lerin basindan itibaren gelismekte olan Ulkeler sabit kurlardan daha esnek kurlara
dogru gecis yapmislardir. Bu dénemde bazi Ulkeler sabit kur sistemlerini enflasyonla
mucadelede 6nemli bir ara¢ olarak kullanmis ve bazilari bu konuda basarili olmustur.
1990’larda ise fark giderek azalmistir.
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Kurlar agirlikli olarak dalgalanmaya birakilmigtir. Gelismekte olan Ulkelere yonelik
oldukga yuksek miktardaki sermaye giriglerin oldugu gunimuz ekonomik kosullarinda,
doviz kuru politikasi, yuksek cari agik veren ulkelerin yani sira, guglu 6demeler
dengesine sahip olan Ulkeler i¢cin de dnemlidir.

Kur degdisimleri makro dizeyde cari denge, enflasyon, ithalat, ihracat, borglanma
maliyeti gibi degigkenleri etkilerken mikro duzeyde bireyleri ve firmalan da
etkilemektedir. Déviz kurundaki degisimler; fiyatlar, faiz oranlari, mal ve hizmetlere olan
talep ile dogrudan yatinmlarda yol actiklari degisiklikler nedeniyle genel ekonomi
uzerinde etkide bulunurlar.

Ayrica doviz kuru, ekonomi yonetimlerince bir polittka araci olarak da
kullanilabilmektedir. Kurdaki dalgalanmalar, firmalari ve bireyleri kur riski nedeniyle
olumlu veya olumsuz yonde etkilemektedir.

Tablo 10’da secilmis Ulkelerin ABD Dolar’ina gore ulusal paralarin degerleri verilmistir.
Buna gore 2006 yilinda 1 Dolar kargisinda Japon Yen’i 116.35 iken 2014 yilinda 105.9
olmustur. Benzer sekilde Cin Yuan’i 8'den 6.10’a dismustir. Hem Yen hem de Yuan
genel olarak Dolar karsisinda 2006 yilina gore deger kazanmistir. Yen’in ve Yuan’in
deger kazanmasi bu bdlgede ihracat agisindan olumsuz etki yapmaktadir.

Euro’nun, Dolar karsisinda 2006 yili degerine ulastigi goriilmektedir. Ote yandan basta
Rus Ruble’si olmak Uzere Arjantin, Brezilya, Endonezya, Hindistan, Guney Afrika ve
Tarkiye'nin ulusal paralari Dolar kargisinda deger kaybetmistir.

Bu durum bu Ulkelerde ihracati arttirmasi ithalati dlisirmesi yoluyla cari dengeyi olumlu

etkilerken Dolar bazindaki kamu ve 6zel sektdrin borglanma maliyetini ve ithalat girdi
maliyetini arttirmasi agisindan da cari dengeyi olumsuz etkilemektedir.
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TABLO 10: SEGILMiS ULKELERIN ABD DOLAR’INA GORE ULUSAL PARALARI

ABD DOLAR’INA GORE ULUSAL PARA (Yil Ortalamast)
2006 | 2007 2008 2009 2010 | 2011 | 2012 2013 2014
ABD 1.00 | 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Japonya 116.35 | 117.76 | 103.39 9357 | 87.76 | 79.71 | 79.81 | 97.60 105.90
bAglr;g:‘i 0.80 | 073 0.68 0.72 0.75 0.72 0.78 0.75 0.80
Almanya 080 | 0.73 0.68 0.72 0.75 0.72 0.78 0.75 0.80
Fransa 080 | 0.73 0.68 0.72 0.75 0.72 0.78 0.75 0.80
italya 080 | 073 0.68 0.72 0.75 0.72 0.78 0.75 0.80
ingiltere 054 | 050 0.55 0.64 0.65 0.62 0.63 0.64 0.61
ispanya 080 | 073 0.68 0.72 0.75 0.72 0.78 0.75 0.80
Cin 8.00 | 7.60 6.90 6.80 6.80 6.50 6.30 6.20 6.10
Rusya Fed. | 27.20 | 25.60 24.90 31.70 | 30.40 | 29.40 | 30.80 | 31.80 38.25
Arjantin 310 | 3.10 3.10 3.70 3.90 4.10 4.50 5.50 8.40
Brezilya 220 | 1.90 1.80 2.00 1.80 1.70 2.00 2.20 2.40
Endonezya | 9159.3 | 9141.0 | 9699.0 | 10389.9 | 9090.4 | 8770.4 | 9386.6 | 104612 | 11865.2
Hindistan 4530 | 41.30 43.50 48.40 | 4570 | 4670 | 53.40 | 58.60 61.00
Glney Afrika 7.30 7.30 8.20 9.70 10.90
Tirkiye 143 | 1.30 1.30 1.55 1.50 1.67 1.79 1.90 2.18
BIR YIL ONCEYE GORE YUZDE DEGiSiM 2%o§;Za
Yiizde
2007 | 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 2014 | Degigim
ABD 0.00 | 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.0
Japonya 001 | -0.12 -0.09 -0.06 -0.09 0.00 0.22 0.09 9.0
Qg{ggg -0.08 | -0.07 0.05 0.05 -0.05 0.08 -0.03 0.07 1.0
Almanya 0.08 | -0.07 0.05 0.05 -0.05 0.08 -0.03 0.07 1.0
Fransa -0.08 | -0.07 0.05 0.05 -0.05 0.08 -0.03 0.07 1.0
italya 0.08 | -0.07 0.05 0.05 -0.05 0.08 -0.03 0.07 1.0
ingiltere 0.08 | 0.09 0.18 0.01 -0.04 0.01 0.01 -0.05 115
ispanya 0.08 | -0.07 0.05 0.05 -0.05 0.08 -0.03 0.07 1.0
Cin 20.05 | -0.09 -0.01 0.00 0.04 | -003 | -002 -0.02 2338
Rusya Fed. | -0.06 | -0.03 0.27 -0.04 -0.03 0.05 0.03 0.20 40.6
Arjantin 0.00 | 0.00 0.19 0.05 0.05 0.10 0.22 0.53 171.0
Brezilya 0.14 | -0.05 0.11 -0.10 -0.06 0.18 0.10 0.09 9.1
Endonazya | 0.00 | 0.6 0.07 -0.13 -0.04 0.07 0.11 0.13 29.5
Hindistan 0.09 | 0.5 0.11 -0.06 0.02 0.14 0.10 0.04 34.7
Giiney Afrika 0.12 0.18 0.12
Tirkiye 20.09 | 0.00 0.19 -0.03 0.12 0.07 0.06 0.15 52.8

Kaynak: IMF, TUIK, OECD Economic Outlook, Volume 2014 Issue 2

Ekonomik gelismelerin seyrine yonelik bir barometre gorevi goren borsa endeksleri
ulkelerin finansal piyasalari hakkinda énemli ipuglari vermektedir. Borsa verilerinin yer
aldig1 Tablo 11 ve Tablo 12’ye gére 2010 Yilinda Cin, Fransa, ispanya ve Yunanistan
borsalari dugerken diger ulke borsalari yukselmigtir. 2011 yilinda ise ABD ve
Endonezya borsalari hari¢ tum Ulke borsalari bir dnceki yila gore buyuk oranlarda
dlismustur.

En fazla disis Yunanistan’in ardindan Borsa istanbul’da yasanmistir. Bu yilin
getirilerine  bakildiginda agirhkli  olarak borsalarin  yatinmcisina kaybettirdigi
gorulmektedir. 2012 yili ise borsalar bahar havasini yansitmaktadir.
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2011’de kayiplar yagsayan borsalar 2012 yilinda ise bunun tam tersi bir durum yasamis
ve neredeyse tim Ulkelerde borsa iyi kazandiran bir yatirim araci olmustur. 2012 yilinda
Dolar bazinda en ¢ok kazandiran borsalar ise sirasiyla; Turkiye, Yunanistan, Tayland,
Almanya ve Hindistan olmustur. Ulusal para ve Dolar bazindaki kazanglar
karsilastirildiginda aradaki fark Dolar kargisinda ulusal paralarin degeri hakkinda bilgi
vermektedir.

2013 yilinda borsalarda oldukga ilging gelismeler yasandigi ve gelismekte olan
ulkelerde kayiplar, gelismis ulkelerde ise artiglar oldugu gorulmektedir. 2013 yilinda
Dolar bazinda en ¢ok kazandiran borsalar ise sirasiyla; Arjantin, Yunanistan, Almanya,
Japonya ve Ispanya olmustur. Tabloda yer alan Ulkeler arasinda 2013 yilinin en gok
kaybettiren borsalari ise Turkiye, Brezilya, Endonezya, Sili ve Kolombiya'dir. Bu ulke
borsalarindaki ulusal para cinsinden kayiplarin daha dusuk kalmasi, sicak para gikigi ve
kur artislarinin yasandigina isaret etmektedir.

Gecen yil hazirladigimiz raporda “Tabloda yer alan Ulke borsalarinin, ABD disinda,
2011 yilinda kaybettirmis, 2012 yilinda ise kazandirmig olmasi dikkat cekmektedir. Bu
nedenle 2014 yilinda borsalarda ilging ve sert gelismeler yasanmasi olasi
gorunmektedir” seklindeki 6ngoérimuz gercgeklesmistir.

Cin borsasi yatirrmcisina yuksek oranda kazanclar saglarken Rusya borsasi kiresel
gelismelere bagl olarak yatirrmcisina yuksek oranda kaybettirmigtir. Ayrica Rusya’nin
ulusal para cinsinden kaybinin daha disik kalmasi sicak para cikisi ve Ruble’deki
deger kaybina isaret etmektedir. ABD, Arjantin, Hindistan, Turkiye ve Guney Afrika
borsalari ylkselirken Euro bolgesi, Kolombiya, Sili, Brezilya ve Japonya borsalari deger
kaybetmisgtir.

Ote yandan, kayip orani da kazang orani da yilksek olan Borsa Istanbul'un
yatirnrmcisina bir yil kaybettirmis, diger yil kazandirmig olmasi dikkat ¢ekicidir. 2015
yilinda ise daha c¢ok diger Ulkelerin sunacagi imkanlara, genel se¢imlere ve kiresel
gelismelere bagh olarak Borsa istanbul’da dalgali bir siirecin gériilmesi ve 2014 yilinin
tam tersi bir durum yasanmasi yani borsanin kaybettirmesi ihtimalinin hi¢ de az
olmadidini vurgulamakta fayda bulunmaktadir.
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TABLO 11: SEGILMi$ ULKELERE iLiSKIN BORSA VERILERI

2012 2013 2014
31 ARALIK 2012'YE 31 ARALIK 2012°E 31 ARALIK 2013'E
02.0ca 13 GORE DEGISIM (%) SLAral3 | GAREDEGISIM (%) | 2°A"™@1% |  GORE DEGISIM (%)
BoRsa | Uusal Dolar BoRsa | Uusa Dolar Borsa | usal Dolar
ENDEKSI L Cinsinden ENDEKSI L Cinsinden ENDEKSI L Cinsinden
Cinsinden Cinsinden Cinsinden
ABD (DJIA) 13,413 98 98 16,577 26,5 26,5 18,038 88 88
Japonya
(Nikka) 225) 10,395 22,9 8,5 16,291 56,7 28,9 17,729 8,8 5,1
Gin (SSEA) 2,376 3.1 4,2 2,215 6,8 4,1 3,319 49,9 45,9
ingiltere
(FTSE 100) 6,027 8,2 133 6,749 14,4 16,6 6,633 1,7 7,8
Almanya (DAX) 7.779 31,9 345 9,552 255 311 9,927 3.9 8.1
Fransa
(CAC 40) 3,734 18,2 20,5 4,296 18 23,3 4,318 0,5 11,2
italya (S&P/MIB) 16,893 12,0 14,2 18,968 16,6 21,8 19,13 0,9 -10,8
ispanya
(Madrid SE) 0,853 -0,6 1,4 1,012 22,7 28,3 1,054 4,2 -7,9
é“)”a”'Sta” (Athex | 6 941 38,3 411 1,163 28,1 338 0,82 295 37,7
Euro bolgesi
(FTSE Euro 100) 0,879 17,5 19,8 1,020 191 24,4 1,048 2,8 -9,2
Rusya F.
(RTS $bazh) 1,527 37 105 1,443 16 5,5 0,795 4,1 -44,9
Arjantin (MERV) 2,953 19,9 438 5391 83,9 42,5 8,443 56,6 194
Brezilya (BVSP) 62,55 10,2 0,8 51,507 155 26,7 50,594 1,8 13,8
Hindistan (BSE) 19,714 27,6 245 21,171 9 35 27,396 29,4 25,6
Tiirkiye (ISE) 79,642 55,3 65,1 67,802 13,3 28 84,102 24 15,1
grg’)g“ezya 4,347 13,7 6.9 4,274 1 -21,6 5178 21,2 18,5
Sili (IGPA) 21,253 56 15,7 18,227 135 212 18,878 3.6 10,2
Tayland(SET) 1,408 37,3 42,7 1,299 6.7 13,1 1,498 15,4 15
zgg’g‘)b'ya 14,716 16,2 28,1 13,071 -11,2 -18,8 11,57 11,5 28,2

Kaynak: The Economist.com

TABLO 12: SECILMiS ULKELERE iLiSKIN BORSA GETIRILERI

ULKE 2011 yili getirisi 2012 yilh getirisi 2013 yili getirisi 2014 yili getirisi
Dolar Cinsinden Dolar Cinsinden Dolar Cinsinden Dolar Cinsinden

ABD (DJIA) 7,3 8,0 23,6 8,8
Japonya
(Nikkei 225) -16,8 21,4 56,7 8,8
Cin (SSEA) -20,6 4,5 -6,8 49,8
Ingiltere (FTSE
100) -5,7 6,3 12,0 -1,7
Almanya (DAX) -12,3 27,3 22,8 3,9
Fransa (CAC 40) -17,2 16,9 151 0,5
italya (S&P/MIB) -25,0 10,2 12,3 0,9
Ispanya(Madrid
SE) -14,9 -0,6 18,6 4,2
Yunanistan
(Athex Comp) -53,1 42,1 23,6 -29,5
Euro bdlgesi
(FTSE Euro 100) 159 157 16,0 2.7
Rusya
Federasyonu -18,9 6,5 -5,5 -44.9
(RTS $ bazl)
Arjantin (MERV) -22,3 8,7 82,6 56,6
Brezilya (BVSP) -12,8 54 -17,7 -1,8
Hindistan (BSE) -20,7 24,1 7,4 29,4
Tiirkiye (ISE) -22,4 54,5 -14,9 24,0
Endonezya(JSX) 6,7 11,3 -1,7 21,2
Sili (IGPA) -10,6 50 -14,2 3,6
Tayland(SET) 0,8 35,9 -7,7 15,3
Kolombiya(IGBC) -17,4 13,8 -11,2 -11.5

Kaynak: The Economist.com
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1.2.2.5. PETROL VE DIGER EMTIA PiYASALARI

Yukarida da analiz ettigimiz gibi kiresel ekonomi 2014 yilinda ongorulerin altinda bir
bliyime performansi sergilemistir. ABD ekonomisindeki olumlu gelismelere karsilik
Euro Alan’’'nda ekonomik aktivitenin kirilgan seyri, Cin ekonomisindeki ivme kaybi ve
Japonya ekonomisindeki yavaslama bu performansta etkili olmustur. S6z konusu
gelismeler dogrultusunda, kuresel petrol ve emtia talebi olumsuz bir goérinum
sergilemistir.

Tablo 13’e bakildiginda Avrupa’da ve Pasifik Ulkelerinde petrol talebinin azaldigini
Kuzey Amerika’da ise az da olsa arttigini gormekteyiz. OECD ulkelerinin butinunde
talep binde 2 dismustir. OECD Uyesi olmayan ulkeleri de dahil ettigimizde petrol talebi
2014 yilinda 92.7 milyon varile ulasmig olup, bir dnceki yila gore toplamda yuzde 1,4
artmistir. Ote yandan petrol talebine iliskin gelismelerin yani sira petrol arzi da son
yillarda hizli artis egilimi sergilemistir. Petrol arzi 2014 yilinda 92.9 milyon varildir. Bu
miktar petrol talebinden yaklasik ikiylzbin varil daha fazladir. Kiresel talep daralmasina
bagli olarak petrol ticareti de 2013 yilina gére 2014’de hem OECD ulkelerinde, hem de
OECD uyesi olmayan Ulkelerde gerilemistir.

1998 yilinda 12.8 Dolar olan Brent petrolin varil fiyati hizla ylkselmistir. Kriz yillarinda
konjonkturel dususler olsa da kriz sonrasi donemde 6zellikle 2011, 2012, 2013 yillari ile
2014 yihinin haziran ayina kadar yukselisini surdirmustir. 2014 yili igcinde Haziran
ayinda en yuksek degerine ulasan petrol fiyati, 2014’0n 3. c¢eyreginden itibaren
dismeye baslamistir. Petrol fiyatlarinda yasanan bu diustsun arkasinda ABD kaynakl
kayagazi petrolinde yasanan arz artigi etkili olmustur.

Bunun yaninda OPEC Ulkelerinin petrol fiyatlarinda yasanan dususe karsin Uretim
kapasitelerini distrmeyeceklerini agiklamalarinin ardindan fiyatlar Gzerinde asagi yonlu
baski daha da artmigtir. Petrol fiyati, Aralik ayinda 53.8 Dolar'a kadar diusmus olup
disme egilimi devam etmektedir.

Petrol fiyatlarinda yasanan duslUs yaklasik olarak dinya GSYH'sinin Ugte ikisini
olusturan petrol ithalat¢isi ekonomiler agisindan 6nemli maliyet avantajlari saglarken
ekonomik blUylimesi petrol fiyatlarina bagli olan petrol ihracatcisi Ulkeler agisindan
olumsuz bir gorunum ortaya ¢ikarmaktadir. Bunun yaninda kamu gelirlerinin yaklasik
yarisi petrol ve dogalgaza bagli olan Rusya petrol fiyatlarindaki dusisten en c¢ok
etkilenen ulkelerden biri olmustur.

Ukrayna ile yasadigi sorunlarin ardindan ABD ve AB tarafindan cesitli yaptirimlara
maruz kalan Rusya ekonomisine ydnelik endiseler, son dénemde petrol fiyatlarinin
gerilemesi ile birlikte belirgin dlgide artmistir.

Fiyatlardaki sert dusUs sonrasi Rus Ruble’sinde yasanan sert kayiplar ve Rusya Merkez
Bankasi'nin Aralik ayinin ortasinda ani sekilde politika faizini 650 baz puan artirmasina
ragmen kur kayiplarin oOnine gegememesi petrol fiyatlarindaki duasigsun ulke
ekonomisini daha da fazla etkileyecegini gostermektedir. Rusya’da yasanan gelismeler
diger gelismekte olan ulke piyasalarina yonelik risk algisinin da bozulmasina neden
olmaktadir.
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Diger yandan, petrol fiyatlarindaki sert dugus kuresel ekonominin seyrine yoOnelik
beklentilerin yeniden sekillenmesine de neden olmaktadir. Petrol fiyatlarindaki dusus
diinya GSYIiH'sinin yaklagik ylizde 60’ini olugturan Euro Alani, Cin, Japonya ve ABD
gibi net enerji ithalatgisi olan Ulkeleri olumlu yonde etkilerken, Suudi Arabistan, Rusya,
Venezuela, Nijerya ve Iran gibi net enerji ihracatgisi olan llkeler (izerinde olumsuz
yansimalari olacagi ongorulebilir.

Petrol fiyatlarinda yasanan fiyat azalislari enflasyonist baskilari azaltabilecektir ve eneriji
ithalatgisi Ulkelerde cari acgik, Uretim maliyetleri, enflasyon ve risk primleri Gzerinde
dogrudan ve dolayl olumlu etki yaratabilecektir.

TABLO 13: PETROL VE DIGER EMTIA PiYASALARI

2013
Yilina
1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 Gore
Degisim
(%)
Petrol
Piyasa Milyon Varil
Kosullari
Talep
OECD 475 | 485 | 48.6 | 48.6 | 48.6 | 49.4 | 50.2 | 50.5 | 50.2 | 50.1 | 48.4 | 46.4 | 47.0 | 46.5 | 46.0 | 46.1 | 46.0 -0.2
Al:nuezlfiali/a 234 | 241|243 243|244 |249 | 257|259 | 257|258 | 245|237 |24.1| 24.0 | 236 | 24.0 | 24.1 0,4
Avrupa 155 | 154 | 153 | 155 | 154 | 15,5 | 15.6 | 15.7 | 15.7 | 156 | 155 | 14.7 | 14.7 | 14.3 | 13.8 | 13.7 | 13.6 -0,4
Pasifik | 86 | 90 | 89 | 88 | 88 | 90 | 89 | 89 | 88 | 87 | 84 | 80 | 82 8.2 8.6 8.4 | 83 -1,7
OECD Uyesi 9
Olmayan 7.2 1279 |28.6 29.3|30.0(30.9[331(341|354[369|37.9(39.1|41.3| 424 | 44.1 | 45.3 | 46.7 3,1
Toplam 748 | 765 | 77.2 | 77.9 | 78.7 | 80.2 | 83.3 | 84.7 | 85.6 | 87.0 | 86.3 | 85.5 | 88.3 | 88.9 | 90.1 | 91.4 | 92.7 1,4
Arz
OECD 21.8 |1 215|219 217|218 |215|21.1|20.2|198|195|18.8 (188|189 | 19.0 | 19.9 | 21.0 | 22.2 5.9
.?Opplffm 30.6 | 29.2 | 30.8 | 30.3 | 28.8|30.8 | 33.3|34.8|35.1 350362342347 | 358 | 37.6 | 36.9
Eski SSCB 73 | 75 | 80 | 86 | 95 (105|114 |11.8 (123|128 |12.8|13.3|135| 13.6 | 13.6 | 13.8 | 13.8 -0.2
OECD Uyesi | 163 | 166 | 16.7 | 169 | 17.3 | 17.5 | 17.7 | 18.0 | 183 | 185 | 19.0 | 10.4 [ 202 | 20.3 | 19.9 | 19.9
Olmayan
Toplam 76.0 | 748 | 77.3 | 775 | 77.4 | 80.3 | 83.5 | 84.8 | 85,5 | 85.7 | 86.8 | 85.7 | 87.4 | 88.6 | 91.0 | 91.6 | 92.9 1.4
Ticaret
OECD net
ithalat 26.1 | 26.3 | 26.8 | 27.2 | 26.6 | 28.2 | 29.3 | 30.6 | 30.7 | 30.4 | 29.9 | 27.6 | 28.2 | 27.2 | 26.3 | 249 | 23.8 -4,6
EskiSSCB | 55 | 38 | 42 | 49 | 58 | 66 |76 |80 |83 |87 86|92 04| 92| 91| 92|01 -11
net Ihrag:at
OECD Uyesi
Olmayan net | 22.5 | 22.6 | 22.6 | 22.3 | 20.8 | 21.5 | 21.7 | 22.6 | 22.4 | 21.7 | 21.3 | 184 | 18.8 | 181 | 17.2 | 157 | 14.6 -6,7
Ihracat
Fiyatlar fob, $ varil bagina
Brent Ham
. 128 | 17.9 | 284 | 245 | 25.0 | 28.8 | 38.3 | 54.4 | 65.2 | 725 | 97.0 | 61.5 | 79.5 | 111.2 | 111.6 | 108.7 | 53.8 -50.5
Petrol Fiyati
Diger
Emtialarin $ endeksi, 2005 = 100
Fiyatlari
Gida ve
Tropikal 106 86 81 75 83 90 102 | 100 | 111 | 140 | 187 | 161 | 179 231 219 195 | 174 -10.9
Icecek
Tarimsal
83 82 88 76 73 88 98 100 | 111 | 132 | 126 | 105 | 140 155 129 132 132 0.1
Hammadde
Mineral,
Cevher ve 57 56 63 57 56 63 84 100 | 143 | 160 | 167 | 116 | 164 192 162 156 | 135 -13.9
Metaller
Toplam 75 69 73 66 67 75 92 100 | 128 | 149 | 164 | 125 | 163 195 170 161 147 -8.9

Kaynak: OECD Economic Outlook 95 database; International Energy Agency, Oil Market Report

31




EBSO Ekonomik Rapor

1.2.2.6. KURESEL REKABET GUCU SIRALAMASI

Dinya Ekonomik Forumu (WEF) tarafindan kuresel rekabet gucu; Ulkede yasayan tum
bireylerin yasam standartlarinda artis meydana getirecek bir bigcimde, Ulkede yerlesik
isletmelerin uluslararasi piyasalarda Urettikleri mal ve hizmetleri satabilme yetenegi
olarak tanimlanmaktadir.

Uluslararasi rekabet gucundn artirilmasi, ustun bir verimlilik performansina ve yuksek
reel Ucretlere sahip olan iktisadi faaliyetlere Ulke kaynaklarinin ydnlendiriimesi
yetenegine bagh olmakla birlikte, bir Glkenin gelir ve istihdam duzeyini artirabilme ve
yasam kalitesinde surekli artiglar saglayabilme ve uluslararasi pazar payini artirabilmesi
anlamina gelmektedir.

Dunya Ekonomik Forumu tarafindan, her yil Eylul ayinda “Kuresel Rekabetcilik Gucu”
baslikli bir rapor yayinlanmaktadir. 2014 yilinda yayinlanan Kiresel Rekabetcilik Glcu
Raporu’'nda, 148 Ulke degerlendirmeye alinmistir. Kulresel rekabet glcunun
Olculmesinde temelde 12 bilesen, toplamda ise 114 goOsterge kullaniimaktadir. Her bir
bilesen agirliklandirilarak bir degerlendirme yapilmakta ve siralama bu sekilde
belirlenmektedir.

Asagidaki Tablo 14'de; 2006 ve 2014 yillarinda kuresel rekabette dunya
siralamasindaki ilk 10 ve secilmis Ulkeler yer almaktadir. Bu tablo incelendiginde; 2012,
2013 ve 2014 yillarinda kiiresel rekabet siralamasinda ilk siralarda isvigre, Singapur ve
Finlandiya oldugu ve bunlarin konumlarini koruduklari goérilmektedir. 2006 yilinda 59.
sirada yer alan Turkiye, 2008'de 63. siraya gerilemis 2013 ve 2014 yilinda 44. siraya
yukselmigtir.

TABLO 14: SEGILMiS ULKELERIN KURESEL REKABET SIRALAMASI

2014 Yih

) 2012 Yih | 2013 Yih (148
ULKELER | 2006 |2007 |2008 |2009 |2010 |2011 | (144 iilke) | (148 Ulke) | (llke)
isvigre 1 2 2 1 1 1 1 1 1
Singapur na 8 7 5 3 3 2 2 2
Finlandiya 2 6 6 6 7 4 3 3 3
Almanya 8 5 7 7 5 6 6 4 4
ABD 6 1 1 2 4 5 7 5 5
isveg 3 4 4 4 2 3 4 6 6
Hong Kong | na 10 12 11 11 11 9 7 7
Hollanda 9 10 8 10 8 7 5 8 8
Japonya 7 8 9 8 6 9 10 9 9
ingiltere 10 9 12 13 12 10 8 10 10
Fransa 18 18 16 16 15 18 21 23 23
Cin 54 34 30 29 27 26 29 29 29
ispanya 28 29 29 33 42 36 36 35 35
Endonazya| 50 54 55 54 44 46 50 38 38
Tirkiye 59 53 63 61 61 59 43 44 44
italya 42 46 49 48 48 43 42 49 49
G. Afrika na 35 44 45 45 54 50 52 53
Brezilya 66 72 64 56 58 53 48 56 56
Hindistan 43 48 50 49 51 56 59 60 60
Rusya 62 58 51 63 63 66 67 64 64
Arjantin 69 85 88 85 87 85 94 104 104

Kaynak: WEF, Kiiresel Rekabet Endeksi, 2005-2014 Veriseti
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Klresel rekabet glcunun olgulmesinde; temelde 3 alt endeks kullaniimaktadir. Bu
baglamda;
o Birinci alt endeks; “Temel Gereklilikler” endeksidir ve temel gereklilikler endeksi
asagida siralanan alt endeksleri icermektedir.
- Kurumsal Yapu,
- Altyapi,
- Makroekonomik istikrar,
- Saglik ve ilkégretim.
o Ikinci alt endeks; “Verimlilik Artiricilar” endeksidir. Bu endeks;
- Yiiksekdgretim ve is Basinda Egitim,
- Urlin Piyasalarinin Etkinligi,
- Emek Piyasalarinin Etkinligi,
- Finansal Piyasalarin Gelismisligi,
- Teknolojik Altyapi ve
- Pazar Buyukligu endekslerini igermektedir.
o Uclinci alt endeks; “inovasyon Faktorleri” endeksidir. Bu endeks;
- Is Dunyasinin Geligsmiglik Dlzeyi,
- Inovasyon alt endekslerini icermektedir.

Kuresel rekabet anlayisinda sosyal ve ¢evre boyutlarinin da artik ele alindigi ve bunun
“surdurdlebilir rekabet anlayigi’ni gindeme getirdigi gorulmektedir. Surdarulebilir
rekabet gucu; isletmelerin veya Ulkelerin, mevcut ve gelecekteki rakiplerinin taklit
cabalarina kargin farkli kalmayi bagarabilen bir deger yaratma stratejisi uygulamasidir.

Surdurdlebilir rekabet gucinin saglanabilmesi igin Urlin/hizmet konusunda yasama
gecirilecek stratejilerinin ve ilerleme stratejilerinin ¢ok iyi belirlenmesi gerekmektedir.
Surdurulebilir rekabet gucunun artmasi, ekonomik buyumeye de katki saglayacak bir
gelismedir. Boylece, ekonomik buylumenin de surdurulebilirligi saglanmig olacaktir.
Blyuk ve iddiali hedeflerine ulasabilmesi icin yluksek ve istikrarli blyumeye ihtiyaci olan
Turkiye'nin bu yeni anlayigi igsellestirmesi gerekmektedir.

Ozetle, 2014 yilinda yasanan gelismeler 2015 vyilina iliskin kiresel ekonomide
blyUmenin ge¢mis donemlere gore daha ihmli olmasi, ancak bu buyimeye belli bagh
gelismekte olan ekonomiler arasinda ciddi farkliliklarin, biyUk risklerin ve zayifliklarin
da eglik edecegi beklentisi yaratmaktadir.
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2. 2014 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

2.1. GENEL BIiR BAKIS

Turkiye igin 2014 yili hem ekonomik hem de sosyal ve siyasi agidan oldukga hareketli
ve zorlu gegmistir. Ik ceyrekte yerel secimler, ikinci ve Uglncl ¢eyrekte
Cumhurbagkanligi segimleri, yilin son ¢eyreginde ise petrol fiyatlarindaki gelismeler 6n
plana ¢ikmistir.

Bu siyasi golgelerin altinda Tuarkiye ekonomisi agisindan 2014 buyume hedefinin
yakalanamadigi, enflasyon hedefinin tutturulamadigi, cari acikta ciddi gerilemenin
yasandigl, issizligin yeniden cift hanelere yukseldigi, faizlerde yukselmenin gergeklestigi
bir yil olmustur. Bu gelismeler kimi zaman Ulke igi, kimi zamanda kuresel ekonomik ve
politik gelismelerden etkilenmisgtir.

2013 yihnin aralik ayinda yasanan hukuki-politik gelismeler Turkiye'nin gundemini
onemli olglude etkilemis, yilin geri kalan boluminde siyasi ve ekonomik glndemin
sekillenmesinde bu gelisme oOnemli olgude belirleyici olmustur. Nitekim bu slreg¢
Turkiye'den onemli Olgude sicak para ¢ikisina bu da doviz kurlarinda 6nemli artiglara
neden olmustur. Finansal istikrarin kalici olarak bozulmasina neden olabilecek diuzeye
gelen kur artislarina karsi Merkez Bankasi sok faiz artigiyla karsilik vermistir. Nitekim 28
Ocak 2014 tarihli PPK toplantisi sonrasi alinan kararlarla parasal sikilastirma amacina
yonelik olarak 1 hafta vadeli repo faizi ylizde 4,5'ten ylizde 10 seviyesine, gecelik borg
verme faiz orani ylizde 7,75ten ylizde 12 seviyesine, gecelik bor¢ alma faiz orani yuzde
3,5'ten ylzde 8 seviyesine yukseltilimistir.

Bdylece hukuki-politik stiregte yasanan gelismeler dnce ddviz kurlari sonra da faiz artisi
yoluyla reel kesime yansimistir. Bu arada cari agigi artiran i¢ talebi yavaslatmak igin
taksitli satiglara iliskin sinirlama karari Ocak ayi icinde alinmistir. Boylece i¢ talebi
hareketlendiren iki unsur yani dusuk faiz ve kredi kartina taksit imkani ortadan
kaldiriimistir.

Bu gelismeler 6zel talebin yavaglamasina neden olurken yerel segimler nedeniyle kamu
yatirnm ozellikle de tlketim harcamalarinda yasanan artiglar ekonomiyi goreli olarak
canh tutmustur. Yerel ve Cumhurbaskanligi secimleri sonrasinda ise Turkiye ekonomisi
daha cok kuresel oOzellikle de ABD ve AB merkez bankalarinin kararlarindan
etkilenmisgtir.

2014 yilinda yasanan gelismeler Turkiye ekonomisinin 2002 sonrasinda politik istikrar
ve kuresel likidite bollugunun destekledigi i¢c talep c¢ekisli ithalata dayali buyimenin
sonuna gelindigini ortaya koymustur.

Nitekim 2015-2017 yillarini kapsayan Orta Vadeli Program ve sonrasinda acgiklanan
donusum igin eylem planlari ekonomi yonetiminin de parasal énlemlerin yerine yapisal
onlemlerin konulmasi geregini kabul ettigi anlamina gelmektedir. Kugskusuz bu gecikmis
de olsa son derece yerinde bir anlayis degisikligi olmustur. Simdi sira bu 6nlemlerin
hayata gecirilmesi ve ulusal ve kuresel kosullarin bu programa ne derece imkan
verecegdini gormeye gelmistir.
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2.2. TEMEL MAKRO BUYUKLUKLERIN GELISimi

Tlrkiye'de oldukga hareketli gecen 2014 yilinda ekonominin makro ve uluslararasi
iliskiler ~ boyutunda yasanan gelismeler izleyen bdlimde ana hatlaryla
degerlendirilmistir.

2.2.1. URETIM VE BUYUME

Ekonomik faaliyetlerin kok sonucu olmasi nedeniyle en fazla dnemsenen gostergesi
buyumedir. Tum Ulkelerin istegi, yuksek oranl surdurulebilir bUyume hizlarina sahip
olmaktir. Zira, blUyime hem Ulkenin potansiyellerinin kullaniimasi, hem de issizlik gibi
sosyal ve politik boyutlari olan bir sorunun ¢ézutlmesindeki kilit konudur. Bununla birlikte
son yillarda basta cevre felaketleri ve kuresel 1sinma olmak Uzere yasanan bir gok
sorun insanhgin gelecegi acgisindan buyume anlayiginin sorgulanmasina neden
olmaktadir.

Ancak, bu sorgulamayi daha ¢ok ekonomik gelismelerini buylk Olgide tamamlamig
gelismis Ulkelerin yapiyor olmasi yuksek uretim ve refah beklentisi olan gelismekte olan
ulkelerin bdylesi bir anlayisa kuskuyla bakmalarina neden olmaktadir.

Uretim olanaklarinin altinda Uretim yapan ve (i¢ milyonu askin insani issiz bulunan ve
dinyanin 10. baylk ekonomisi olmak gibi ¢ok iddiali hedefleri olan Turkiye'de, "Her ne
olursa olsun ylksek buylime" olarak ifade edilebilecek ekonomi anlayisinin ¢ok da
saglikli olmadigi gorulmustar.

Bu nedenle hem Turkiye hem de dinya genelinde Uretim-yoksulluk-doda arasinda yeni
dengeler kuracak insancil ve g¢evreci bir buyUme anlayisina, obez tuketimden
uzaklagmaya olan ihtiya¢ her gegen gun belirginlesmektedir.

2014 yihinin ilk U¢ ceyreginde agiklanan buyume verilerine bakildiginda, buyume
hedeflerinin oldukga uzaginda kalindigi gorulmektedir. Nitekim 2014 yilhinin ilk
ceyreginden itibaren buylime hizinda istikrarl bir gerileme yasanmig ve yilin ilk dokuz
ayinda buyume hizi yluzde 2,8 dizeyinde gergeklesmisgtir.

Yilin son geyreginde buyumeyi yukari ¢cekecek onemli bir ortam olusmadigi dikkate
alindiginda 2014 vyilinda ekonominin yuzde 2,5-3 gibi buyime hizi yakalayacagi
sOylenebilir. Boylece 2014 yili biyume hedefinden sapilmis ve 2023 hedeflerinden
uzaklagilmistir.

Diger taraftan yilin 3. ceyregi toplaminda blyime hizi ylzde 2,8 oraninda
gergeklesirken Dolar bazindaki biiyiimenin yizde -3,6 olmasi Dolar bazli GSYiH ve kisi
basina gelirde 2014 yilinda gerileme yasanacagini ve Turkiye'nin dunya
siralamasindaki yerinin gerileyebilecegini de ortaya koymaktadir.

Uzun yillardir Dolar'in dusuk degerli kalmasi bir baska deyigle TL'nin yapay olarak
degerlenmesi Dolar bazli milli geliri yuksek goOsterirken, reel kur artiglarinin yasadigi
donemlerde tam tersi sonuglar ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, bliyime agisindan
dikkate alinmasi gereken gosterge sabit fiyatlarla ulusal para cinsinden GSYiH ve
bundaki degismelerdir.
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TABLO 15: GSYiIH GOSTERGELERI

Cari Cari Cari Sabit
) fiyatlarla Biliyiime fiyatlarla |Biyume | fiyatlarla | Biiyiime

DONEM GSYH hizi GSYH hizi GSYH hizi

(Milyon TL) % (Milyon $) % (Milyon TL) %

2013-1 355.687 9,4 199.105 10,2 28.027 3,1

Il 386.373 10,3 210.405 8,5 30.184 4.6

11} 417.223 10,7 212.697 1,8 32.983 4,2

IV| 405.898 11,4 199.730 -15 31.283 45

Yilhk | 1.565.181 10,5 821.937 45 122.476 4,1

2014-1*| 409.203 15,0 185.033 -7,1 29.361 4.8

II*| 425.917 10,2 201.300 -4,3 30.842 2,2

11} 461.654 10,5 213.707 0,5 33.530 1,7

9 aylhik| 1.296.774 11,9 600.039 -3,6 93.733 2,8
Kaynak: TUIK

GSYiH'nin 2008-2014 déneminde geyrekler itibariyle blylime hizlarina iligkin grafigin
incelenmesinden, klresel olumsuzluklar ve cari acigi kontrol altina alma amach
politikalarin da etkisiyle, 2011 yilindan itibaren buylmede belirgin bir ivme kaybi
yasandi§i goriilmektedir. Ceyrekler itibariyle GSYIiH verileri ve biyiime hizlarina iliskin
trend dogrulari arasindaki farkin aciimasi da, buyumedeki yavaglamayi teyit etmektedir.

CEYREKLER ITIBARIYLE GSYiH VE BUYUME HIZI
| Sabit fiyatlarla Milyon TL ve %)

15.0
- 10,0

F-100
F-130
[1] + + + + + + } + } 1 + 1 + 1 1 £ 1 # 1 # + + + + + + -200
- .Q_:” RN
+

| =8 covin =e=piviME <wDogrmal (CSVIH) === Doarusal (BUYUME) |

2014 yihna iliskin ceyrekler itibariyle sektérel buylime verilerini Tablo 16’dan gérmek
mumkuindar. Buna gére 2013 yilinin ilk dokuz aylik boliuminde sanayi sektoru yuzde
3,8, hizmetler sektoru yuzde 3,4 buyurken tarim sektort yuzde 3 oraninda kugulmustar.
Tarimsal dretimin en yodun oldugu uUguncl ceyrekte tarim sektorunin yuzde 4,9
oraninda kugulmesi, yil butininde hem sektoriun, hem de ekonominin bUyumesini
olumsuz etkileyecek bir gelismedir. Zira, Uguncu ¢eyrekte hem kigulen tek sektor tarim
olmus hem de buyumeyi binde 7 oraninda asagiya cekmigtir. Bu gelismeden en
olumsuz etkilenen bdlgenin hem tarim hem de tarima dayali sanayi potansiyeli
nedeniyle Ege oldugu unutulmamalidir.

Diger taraftan blyimenin dnemli dinamiklerinden biri olan ve doért ceyrektir bluylimesi

yavaglayan insaat sektorinin durgunluga dogru yoneldigi, finans-sigortacilik
sektorundeki buyumenin onceki donemlere oranla oldukga geriledigi gorulmektedir.
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TABLO 16: URETIM YONUNDEN EKONOMIK BUYUME(%)

2013 2014
SEKTOR | 1 [l [\ I Il (9 Ayhk
Tarim, ormancilik ve balikgilik 58 64 27 15| 34 -26 -49 -3,0
Sanayi 13 34 41 46|58 30 27 3,8
Madencilik ve Tasocakgilgi -44 32 -24 -40)| 73 8,7 41 6,5
imalat Sanayi 18 37 46 49|59 26 22 3,5

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme dr. ve 39 23 07 46|34 46 64 4.9

dagitimi

faiu temini; kanalizasyon, atik yén. ve iyilestirme 36 54 45 54 |11.8 108 121 116

Hizmetler 39 49 47 49|43 27 31 3,4
ingaat 58 75 85 61|52 27 10 29
Toptan ve Perakende Ticaret 30 52 52 62|34 03 06 1,4
Ulastirma ve depolama 23 38 38 49|35 28 27 3,0
Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri 134 118 82 57 |15 26 39 3,0
Bilgi ve iletisim 44 24 06 37 |-14 56 28 2,3
Finans ve sigorta faaliyetleri 65 85 110 12,7140 7,1 52 8,7
Gayrimenkul faaliyetleri 1,3 13 1,7 23|21 21 24 2,2
Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler 57 70 71 69 |11,7 9,7 10,7 10,8
idari ve destek hizmet faaliyetleri 39 56 49 60| 72 53 45 57
__Kamg yonetimi ve savunma; zorunlu sosyal 45 40 45 42 | 44 49 34 42

guvenlik
Egitim 45 43 50 44|60 50 40 50
insan saglig ve sosyal hizmet faaliyetleri 50 57 57 47|40 57 50 4,9
Kultur, sanat, eglence, dinlence ve spor o7 26 35 37 (125 78 50 8,7
Diger hizmet faaliyetleri 27 20 15 31|33 20 138 2,4
Hanehalklarinin isverenler olarak faaliyetleri 47 62 65 61|14 -19 58 1,7
Dolayh Olglilen Mali Aracilik Hizmetleri (-) 6,4 94 149 17,4)|16,7 10,3 2,6 9,4

Vergi-Siibvansiyon 1,7 53 48 51|52 06 1,2 2,3

Gayri Safi Yurtigi Haslila 31 46 42 45|48 22 17 2,8

Kaynak: TUIK

izleyen grafikte, sektérel bazda daha uzun dénemli bir degerlendirme yapildiginda
2007'den 2011 yilina kadar ¢eyrekler itibariyle farkli blyume trendleri gosterebilen temel
sektorlerde bu tarihten sonra yakinsamanin belirginlestigi, ancak 2014 yilinda tarimda
bir ayrismanin yasandigi anlagiimaktadir. Bunun yaninda sektorlerdeki buylime
hizlarinin daha dusuk duzeylerde istikrar kazandigi gorulmektedir. Dolayisiyla,
Tarkiye'nin istikrarli ve yuksek oranli buyume hizlarina tekrar dénebilmesi i¢in yeni bir
anlayis ve stratejiye ihtiyaci bulunmaktadir.

CEYREKLERITIBARIYLE ANA SEKTORLERDE
BUYUME HIZI %

—+—TARIM —®— SANAVI —+— HIZMETILER

37




EBSO Ekonomik Rapor

2.2.2. HARCAMALAR VE BUYUME

Bir Ulkede gerceklestirilien mal ve hizmet Uretimi sonucunda insanlar gelir elde etmekte,
bu gelir de ihtiyaglarin karsilanmasi amaciyla harcamalara donusmektedir. Blyumenin
talep yani harcama cephesine bakildiginda, 6zel tiketim harcamalarinin 2014 yilinin ilk
dokuz aylik bolumunde surekli yavagladigi ve yilin ilk 9 ayinda ancak yuzde 1,3
oraninda buyudugu gorulmektedir.

Devletin nihai tiketim harcamalari ilk ¢ceyrekte yerel segimlerin de etkisiyle ylizde 9,2
gibi oldukga yuksek bir oranda artmistir. Kamu tuketim harcamalarinda ikinci ¢eyrekte
frene basilirken 3. geyrekte yine gaz verilmistir. Bunun sonucunda kamu tiketimi 9 ayda
yuzde 6 oraninda buyumuagtir. 2014 yihinin ilk dokuz aylik boliminde yatirm
harcamalari (Gayri safi sabit sermaye olusumu) ise yluzde 1,4 oraninda gerilemistir.

TABLO 17: HARCAMA YONUNDEN BUYUME (%)

2012 2013 2014
HARCAMALAR Yillik | Yilk | 9 ayhk | | I M 9
ayhk
Ozel Tiiketim Harcamalari -0,5 51 4.8 3,3 0,5 0,2 1,3
3:}’(';?;'5‘;‘1:‘9“’“ 61 | 62 | 59 | 92 | 26 | 66 | 60
Maas, Ucret 3,6 3,9 3,8 44 | 43 3,7 4.1
Mal ve Hizmet Alimlari 8,3 8,0 7,7 14,1 1,2 9,1 7,7
Yatirnm Harcamalari -2,7 4,2 3,0 -0,2 -3,5 -0,4 -1,4
Kamu Sektorii 10,3 | 23,4 29,4 4.4 -3,3 -2,0 -0,7
Makine-Teghizat 42,4 3,6 27,7 -1,7 | -116 | -2,6 -5,7
ingaat 28 | 29,8 | 29,7 52 | -1,7 | -19 | 02
Ozel Sektor -4,9 0,4 -1,4 -1,1 | -3,6 0,0 -1,6
Makine-Techizat -7,0 1,0 -1,8 -45 | -7,7 -1,9 -4.8
insaat -0,1 | -1,0 -0,5 6,0 6,1 3,8 5,3
Toplam Yurti¢i Nihai Talep -0,4 5,0 4,5 3,0 -0,3 0,7 1,1
Toplam Yurtigi Talep -1,8 6,7 6,3 2,1 -0,7 -0,8 0,1
Mal ve Hizmet ihracat 16,3 -0,3 0,0 11,1 5,7 8,0 8,1
Mal ve Hizmet ithalati (-) -0,4 9,0 8,5 0,8 44 | -1,8 -1,9
Gayri Safi Yurtigi Hasila 2,1 4.1 4,0 4.8 2,2 1,7 2,8
Kaynak: TUIK

Tlketim ve yatirrm harcamalarindaki bu gelismeler sonucunda toplam yurtici nihai talep
yuzde 1,1 artarken, stoklardaki azalmanin etkisiyle toplam yurtici talep 9 ayda sadece
binde bir oraninda buyumustur. 2014 yihinin 9 aylik bolumunde mal ve hizmet ihracati
yani dis talep yuzde 8,1 oraninda artarken, ithalatin kur artislarinin da etkisiyle yizde
1,9 oraninda gerilemesi sonucunda net dis talep buylimeyi olumlu yonde etkilemistir.

Tlrkiye ekonomisinin harcama yodnunden potansiyel dinamiklerini degerlendirmek
acisindan harcamalarin  bilesimini incelemek faydal olacaktir. Tablo 18'den
gorulebilecedi gibi 2013 yili itibariyle Turkiye'de harcamalarin yaklasik yuzde 83'U
tuketim, yluzde 19,7'si ise yatirrm harcamalarini olusmaktadir. 1998-2013 doneminde
GSYiH'dan tuketime giden pay, hem kamu, hem de 6zel tiiketim igin artmis, yatinmlara
giden pay ise azalmistir. Bu veriler iki Gnemli sonuca isaret etmektedir.

Bunlardan ilki son donemde yasanan tuketim cekisli buyumenin gelecek donemlere

tehlikeli bir miras birakmasidir. Bilindigi gibi bireysel dizeyde tlketim kaliplari geriye
dogru esnek degildir.
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Borglanma imkanlarinin artmasinin da etkisiyle halkin tlketim standartlarini Ust
platformlara tasidigi gorilebilmektedir. Oysa Turkiye'nin gelismesi igin daha c¢ok
yatirima, yatirnmlar igin tasarruflarin artmasina, tasarruflarin artmasi igin de tiketimin
kisilmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Gdésteris tiketimine halihazirda merakl olan genis
kitlelerin bulundugu bir toplumda tuketimin surekli pompalandigi bir ortamda gonullt
tasarruf egiliminin artmasi1 pek mamkun degildir.

Bdyle bir durumda tasarruf oranlarinda artis; ya 6zel kesim tasarruflarinin (karlarinin) ya
da hanehalkinin zorunlu tasarruflari (vergi, enflasyon, zorunlu kesintiler) artiriilmasiyla
mumkun olabilecektir.

TABLO 18: YURTIGI NiHAI TALEP UNSURLARININ GSYiH PAYI (%)

KAMU
YIL OZEL TUKETIM | KAMU TUKETIMi | OZEL YATIRIM YATIRIMI
1998 66,5 10,3 18,3 4.6
1999 68,5 12,2 14,5 4.4
2000 70,5 11,7 15,7 4,6
2001 68,4 12,4 11,7 4,2
2002 68,0 12,7 12,4 4,3
2003 71,2 12,2 13,6 3,4
2004 71,3 11,9 17,4 2,9
2005 71,7 11,8 17,7 3,3
2006 70,5 12,3 18,9 3,4
2007 71,3 12,8 18,0 3,4
2008 69,8 12,8 16,0 3,9
2009 71,5 14,7 13,2 3,7
2010 71,7 14,3 15,0 4,0
2011 71,2 13,9 18,0 3,8
2012 70,2 14,8 16,4 3,9
2013 70,9 15,1 15,6 4,7
2014/9 67,8 14,5 15,8 43
ORT. 70,1 13,0 15,8 3,9

Kaynak: TUIK

Bu verilerin ortaya koydugu ikinci onemli sonug¢ ise buyumenin tuketimle Kkolay,
yatirmlarla zor olmasidir. Nitekim bu harcama bilesimiyle 6zel tuketim harcamalari
ornedin 2013 yilinda reel olarak yuzde 10 arttiginda bunun bluyimeye katkisi yizde 7
olacaktir.

Ancak ayni orandaki bir 6zel kesim yatirrm artisi, bylmeye ancak yuzde 1,5 dizeyinde
katki yapacaktir. Boylesi bir harcama yapisi ve matematiksel durum ya da sonug
Ozellikle yerli ve yabanci reel yatirrmlarin tesvik edilmesi konusunun dnemini agik bir
sekilde ortaya koymaktadir.
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YURTICINIHAI TALEP UN SURLARININ GSYIH PAYLARI %
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ic talepteki blylimenin en énemli kaynagi ise binde 9 ile 6zel tiiketim ve binde 6 ile
kamu tuketimidir. Yilin dokuz ayinda buyumeyi; stoklardaki azalma ytzde bir, toplam
yatirimlardaki gerileme ise binde dort oraninda asagiya gekmisgtir.

Harcama grubunun buyume hiziyla harcamalar igindeki payinin garpilmasiyla bulunan
blyUmeye katkilar Tablo 19°'da verilmigtir.

Buna goére 2014 yilinin ilk Gg¢ ¢eyreginde yurtici talep blylmeye sadece binde bir
oraninda katki yaparken, net dis talepten buyumeye gelen katki ylzde 2,6 oraninda
olmustur.

TABLO 19: HARCAMA YONUNDEN BUYUMEYE KATKILAR (%)

. 2010 2011 2012 2013 2014

HARCAMA KALEMLERI 9 Ayhk | 9 Aylik | 9 Aylik | 9 Ayhik I I Il | 9 Ayhk
Ozel Tiiketim Harcamalari 4,2 6,4 -0,4 3,2 23103 ]| 0,1 0,9
32:’:;?&‘2"‘““ 0,1 0,9 0,5 06 |09|03|06]| 06
Maas, Ucret 0,0 0,2 0,2 0,2 0,202 0,2 0,2
Mal ve Hizmet Alimlari 0,1 0,7 0,3 0,4 0,701 05 0,4
Yatinnm Harcamalari 51 5,9 -0,8 0,7 -0,1]1-0,9-0,1 -0,4
Kamu Sektori 0,6 0,0 0,2 1,0 0,2 |-0,2|-0,1 0,0
Makine-Techizat 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 |-0,1 | 0,0 0,0
insaat 0,6 0,0 0,0 0,9 0,2 |-0,1|-0,1 0,0
Ozel Sektoér 45 5,9 -0,9 -0,3 -0,2]-0,8| 0,0 -0,3
Makine-Techizat 3,5 48 -1,0 -0,3 -061|-1,1|-0,2 -0,7
insaat 1,0 1,1 0,0 0,0 0,4 |04 |02 0,3
Toplam Yurtici Nihai Talep 9,4 13,2 -0,7 4.5 32 |-0,3| 0,7 1,1
Stok Degismeleri 3,6 -0,3 -1,5 1,8 -1,0(-041]-15 -1,0
Toplam Yurtici Talep 13,0 12,9 -2,2 6,4 2,2 |-0,71-0,8 0,1
Net Dig Talep -3,9 -2,9 4,6 -2,4 26 |1 29|25 2,6
Mal ve Hizmet ihracati 0,8 2,1 3,9 0,0 28 | 15| 20 2,1
Mal ve Hizmet ithalat (-) 4,7 5,0 -0,7 2,4 02 |-1,4|-05| -06
Gayri Safi Yurtici Hasila 9,1 10,0 2,4 4,0 48 | 22 | 1,7 2,8

Kaynak: TUIK

40




EBSO Ekonomik Rapor

Bu veriler Turkiye ekonomisinin 2014 yilinda daha ¢ok mal ve hizmet ihracati ile yani dig
talep cekisli olarak buylidugunu ortaya koymaktadir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda
artan faizlerin i¢ talebi yavaglatmasi, artan kurlarin ise ihracati cazip hale getirmesinin
etkisi bulunmaktadir.

Diger taraftan Tlrkiye'de i¢ ve dis talebin buyimeye katkilarinin gelisimini 2004-2014/111
donemi icin geyrekler itibariyle ortaya koyan grafigin incelenmesinden dis talebin arizi
doénemlerde yani i¢ talepte daralma olan dénemlerde biylimeye katkisinin pozitif oldugu
gorulmektedir. Bu durumun genelde reel kurlarda artisin oldugu donemlerle értismesi
ihracat yaninda i¢ talebin yonetiimesinde de reel kurlarin ne kadar onemli oldugunu
ortaya koymaktadir.

Bu noktada (¢ degisken yani i¢ talep, dis talep, doviz sepetinin UFE bazli olarak TL
karsisindaki degerini gosteren tartili efektif reel kur endeksinin (TERK) ceyrekler
itibariyle degisim oranlarindan elde edilen trend dogrularina bakildiginda oldukga 6nemli
bir etkilesim dikkati cekmektedir.

Nitekim 2004-2013/1ll déneminde TERK artis trendi geriledikge, hatta TERK dustikge
yani TL, doviz sepeti karsisinda deger kaybettikge i¢c talebin buyumeye katkisi
azalmakta, dig talebin ise artmaktadir.

iC VE DIS TALEBIN BUYUMEYE KATKISIVE REEL KUR (TERK)%

—#—T oplam ic T alep — pat dis talep ==TEERK
annnn Dlogrusal (Toplam ic T alep) s [N ogrusal (net dis talep) == Dlogrusal (TE KK}

Diger taraftan bu noktada dikkat edilmesi gereken 6énemli bir nokta daha bulunmaktadir.
Yaptigimiz hesaplamalara gore i¢ talebin bluyumeye katkisi ile TERK arasindaki
korelasyon katsayisi (0,4038), dis talebin blylimeye katkisi ile TERK arasindaki
korelasyon katsayisiise (-0,4782) cikmistir.

Bu katsayilar TL doviz sepeti karsisinda degerlendikge i¢ talebin buyumeye katkisinin
pozitif, dis talebin ise negatif oldugunu ortaya koymaktadir. Dis talebin blUyumeye
katkisi ile TERK arasindaki korelasyon katsayisinin daha buyuk olmasi agiri degerli
TL'nin ekonomiye verdigi zarari acgik bir gsekilde ortaya koymaktadir.
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Ote yandan asiri degerli TL durumunda Tirkiye'nin ancak i¢ taleple blyiyebilecegi,
bunun da dis aciklari artiracadi net bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Oysa Turkiye'nin iki
kanalli yani hem, ic hem de dis talep ile buyumeye ihtiyaci vardir. Hatta kalici ve
surdurdlebilir yiksek buylime oranlari igin dis talebin bliylimeye katkisinin daha fazla
olmasi gerekmektedir.

Boyle bir durum Turkiye'nin ihracat deseni itibariyle oldukga zor iken, bir de TL'nin
degerlenmesi gibi bir durumda boylesi bir gelismeyi beklemek anlamli
gorunmemektedir. Ayrica TL'nin agiri degerlenmesi yoluyla Turkiye'nin i¢ taleple
buyumek durumunda kaldigini ekonomi yonetiminin gozardi etmemesi gerekmektedir.

Dolayisiyla bu durum ekonomi politikasi yapimcilari agisindan son derece onemli bir
bilgi sunmaktadir; surdurulebilir yiksek oranh buylime igin hem i¢c hem de dis talebin
esanli olarak devrede olmasi gerekiyorsa, ki Oyle, bunun igin de TL'nin doviz
karsisindaki degerinin yapay olarak artmasina izin verilmemelidir.

2.2.3. YATIRIMLAR

Ulkenin gelecekteki Uretim ve istihdam kapasitesi agisindan oldukga onem tasiyan
yatirrmlarin 2014 yihindaki gelisimi Tablo 20'de verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi
son yillarda milli gelirin yaklasik yizde 20'si yatinrmlara harcanmaktadir. Ozel kesimde
ise bu oran yuzde 15'lere kadar gerilemigtir.

Toplam yatirnmlar 2013 yilinda yuzde 4,2 oraninda buyumus, ancak 2014 yilinin ilk Ug
ceyreginde surekli azalmistir. Yatirmlarin ¢ok buyUk bir bélimUinu gergeklestiren 6zel
kesim yatirnrmlari 2014 yilinin ilk iki ¢ceyredinde gecen yilin ayni donemlerine gore
gerilemis, Uglncl ceyrekte ise adeta durmustur.

TABLO 20: YATIRIM HARCAMALARININ GELISIMi (%)

HARCAMALARDAKI [ - : BUYOMEYE ——
DAY % BUYUME HIZI % KATK] 2014 BUYUMESI

2011 | 2012 | 2013 | 2011 | 2012 | 2013 | 2011|2012 (2013 | TR
YATIRIMLAR | 21,8 | 203 | 203 | 180 | 2.7 | 42 | 43 | -07 | 1,0 | -02 | -35 | -04
Kamu Sektort | 38 | 39 | 47 | 22 | 103|234 | -01] 04 | 09 | 44 | 33 | -2,0
Te';"h"’i"z‘;e' 06 | 07 | 08 | -73 |424| 36 |-01] 03|00 |-1,7|-116|-26
insaat 32 | 32 | 39 | 10 | 28 | 298| 00 | 01 | 09 |52 | -1.7 | -1.9
Ozel Sektor 18,0 | 164 | 156 | 223 | 49 | 04 | 44 | 11| 01 | -1,1 | -36 | 0,01

Makine- 122 | 106 | 105 | 250 | -70 | 1.0 | 33 | 11| 01 | -45 | -7.7 | -1.9
Techizat
insaat 50 | 58 | 51 | 167 | 01 | 10 | 1.1 | 00 |-01| 60 | 61 | 38
GSYIH 100 | 100 | 100 | 92 | 88 | 22 | 88 | 21 | 41 | 48 | 22 | 1.7
Kaynak: TUIK

Bu arada 6zel kesim yatirrmlarinda 2014 yilinda énemli bir ayrisma dikkati gekmektedir.
Nitekim yilin ilk U¢ ceyreginde insaat yatirimlari dnemli oranda artarken makine ve
techizat yatinmlarinda 6nemli oranda gerileme yasanmistir.

Ozel sektériin gelecek dénemlerin (retim kapasitesini belirleme giicli yiksek makine
yatirimlarini geriletirken insaat yatirrmlarini artirmasi Uzerinde Onemle durulmasi
gereken bir noktadir. Clnklu bu bilesim gelecek donemlerde de Uretim artisinin yani
buyumenin dusuk kalmasina neden olabilecek bir gelismedir.
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Diger taraftan agsagidaki grafikte verilen 2008-2014 donemine iligkin yatirim harcamalari
blylime cizgileri 6zel kesim ile toplam yatirimlarin tipik konjonktlrel dalgalanma
surecinden gegctigini ve 2013 yili sonrasinda yeniden ivme kazanmakta zorlandigini
ortaya koymaktadir. Bu durum yatirim ikliminin iyilestiriimesi konusunda yeni bir seyler
yapilmasi geregine isaret etmektedir.

YATIRIMLARDA BUYUME %

| ——TtoPLAM -m-kKAMU - OzEL |

Kamu ve 0Ozel kesim yatirrm harcamalarinin 2008-14 doneminde buyumeye yaptigi
katkilar ise asagidaki grafikte verilmistir. Buna goére kamu yatirimlarinin blyimeye
katkisi goreli olarak duguk ve istikrarli bir seyir izlerken, 6zel kesim yatirimlarinin
katkisinda ciddi dalgalanmalar yasanmaktadir. Grafikte dikkati ceken dnemli bir nokta
ise 2012 yilindan gunumuze O6zel kesim yatirimlarinin buyimeye katkisinin duzenli
olarak gerilemesi ve/veya ¢ok dustk dizeyde kalmasidir. Bu da 6zel yatirimlarini hem
ic ve dis konjonkturel gelismelerden ¢ok daha yogun olarak etkilendigini, hem de
Turkiye'de buyumenin tuketime daha bagimli hale geldigini ortaya koymaktadir.

KAMU VE OZEL KE SiM YATIRIMLARININ B YU MEYE KATKISI %

| ——kamU -w-OzEL |

2014 yilinda tegvik belgeli sabit sermaye yatirrmlarinin gelisimi Tablo 21'de verilmistir.
Buna gore 2014 yil Ocak-Kasim déneminde tesvikli yatirnmlarda tutar olarak 2013 yilina
gore yuzde 24,1 gibi oldukga yuksek bir oranda dugus yasanmigtir. Bu donemde yatirim
artis| yuzde 40 ile sadece hizmetler sektorinde goralmustar.
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Ayni donemde madencilik sektort yatirimlari yizde 73, enerji sektoru yatirimlar yizde
47, imalat sanayi sektoru yatirnrmlar ylizde 30, tarim sektord yatirnmlari ise yluzde 26
oraninda gerilemistir. Bu veriler Turkiye'nin adeta reel yatinmlardan kagma dénemine
girdigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla mevcut yatirim tesvik sistemi, mevcut ulusal
ve kuresel kosullarda kendisinden beklenen iglevi gormemekte, yenilenmesine ihtiyag
bulunmaktadir.

TABLO 21: TESVIKLI YATIRIMLARIN SEKTOREL BAZDA GELISiMi (Milyon TL)

YIL ENERJI| HIZMETLER | IMALAT | MADENCILIK | TARIM | Genel Toplam
2006 872 8.783 5.171 314 236 15.375
2007 5.131 9.237 7.338 478 205 22.389
2008 10.477 7.926 5.992 534 212 25.142
2009 7.862 7.898 10.453 946 323 27.481
2010 9.078 15.509 33.398 1.958 2.901 62.843
2011 15.202 14.494 21.341 1.406 1.520 53.964
2012 12.657 15.143 26.820 2.206 780 57.606
2013 33.212 19.679 33.317 7.791 875 94.874
2013* 18.682 15.754 28.911 7.401 769 71.517
2014* 9.758 22.058 19.986 1.940 568 54.311
TOPLAM 127.534 167.006 227.807 26.989 8.961 558.299
(2001-2014) ' ' ' ' ' '
Artis % -47,8 40,0 -30,9 -73,8 -26,1 -24,1

(*) Ocak-Kasim dénemi
Kaynak: ekonomi.gov.tr

2001-2014 (Ocak-Kasim) doneminde gergeklestirilen 558 milyar TL'lik tesvikli yatirim
cercevesinde yaklasik iki milyon 70 bin kisiye istihdam imkani saglanmistir. Bu
istihdamin bir milyon 128 bin kisi gibi ¢cok buyuk bir bolimuna imalat sanayi sektora, 751
bin kigilik bolimunu ise hizmetler sektort yaratmistir. Bu veriler Turkiye'de imalat sanayi

sektorinin emek-yogun niteligini

hala oOnemli

Olcide korudugunu ve

mucadelede kritik bir bneme sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

igsizlikle

TABLO 22: TESVIKLI YATIRIMLARIN iSTIHDAMA KATKISI

YIL ENERJi | HiZMETLER IMALAT | MADENCILIK | TARIM |GENEL TOPLAM
2006 717 47.634 59.423 4.131 3.452 115.357
2007 3.243 40.533 73.624 3.982 2.581 123.963
2008 3.876 37.480 63.438 4.249 2.328 111.371
2009 1.775 27.927 49.229 3.577 1.853 84.361
2010 2.951 53.401 73.531 5.659 14.125 149.667
2011 4.304 42.094 66.784 5.812 6.810 125.804
2012 3.502 56.327 75.888 8.092 3.021 146.830
2013 4.993 76.981 96.059 10.697 3.173 191.903
2013* 3.482 62.924 82.692 9.962 2.784 161.844
2014* 2.128 61.077 56.862 4.103 2.082 126.252
(Tz?)gi_Az'(\)"l 2) 36.565 751.276 1.128.065 95.544 58.874 2.070.324
Degisim % -38,9 -2,9 -31,2 -58,8 -25,2 -22,0

(*) Ocak-Kasim dénemi
Kaynak: ekonomi.gov.tr

44



EBSO Ekonomik Rapor

Diger taraftan tegvikli yatirnmlarin hizmetler sektoru disinda azalmasina bagli olarak
2014 yihnin 11 ayhk béliminde yaratilan istihdam da gerilemigstir. Nitekim 2013 yilinin
ayni doneminde tesvikli yatinnmlar yaklagik 161 bin kisiye is imkani saglarken, bu sayi
2014 yilhinda yuzde 22 oraninda azalarak 126 bine gerilemisgtir.

Yatirimlara iliskin olarak Tlrkiye’de dikkate alinabilecek bir diger gosterge ise kurulan
ve kapanan sirket sayilaridir. Tlrkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gére, 2014 yilinda
58.715 yeni sirket kurulmus, 115.822 sirket ise kapanmistir.

Boylece kurulan net isletme sayisi gecen yilin ayni ddonemine gore yuzde 31,8 oraninda
artmistir. Ekonominin oldukca yavasladigi ve i¢ ve dis yapisal ve konjonkturel sorunlarin
derinlestigi donemde yasanan bu gelisme girisimcilerin risk alma kapasitesinin oldukga
yuksek oldugunu ortaya koymaktadir.

TABLO 23: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI (Adet)

Kurulan Kapanan Kurulan-Kapanan

2007 55.350 9.954 45.396
2008 49.003 9.578 39.425
2009 44.472 10.395 34.077
2010 51.968 13.442 38.526
2011 54.442 14.991 39.451
2012 39.764 16.062 23.702
2013 49.943 17.400 32.543
2014 58.715 15.822 42.893
Degisim % 17,6 -9,1 31,8

Kaynak: TUIK

Yatirnmlara iligkin gostergeler baglaminda bir degerlendirme yapildiginda 2014 yilinin
uretken kapasite doguracak yatirimlar agisindan kayip bir yil oldugu soylenebilir.
Dolayisiyla, Turkiye'de yatirimlarin farkli bir vizyonla ele alinmasi gerekmektedir.

2.2.4. ISTIHDAM VE iSSiZLIK

Tablo 24’de istihdam ile ilgili donemsel veriler bulunmaktadir. Buradan goruldugu gibi
2014 yili Gglncu ceyregi itibariyle Ulkemizde ¢alisma ¢agindaki nufus yaklasik olarak 57
milyondur.

Bu ndfusun 29,2 milyonu calismak isterken, bunlardan 26,3 milyonu is bulabilme
sansina sahip olmus, 2,9 milyonu yani yuzde 10,1'i igsiz kalmigtir. Turkiye'de yuzde
36,2 ile kayitdisi istihdam yuksek duzeyini 2014 yilinda da surdUrmustar.

Dolayisiyla, hem c¢alisanlar sosyal guvenlik haklarini kullanamamis, hem de SGK prim
kaybi yasamaya devam etmigtir. Bu dizeyde kayit disiligin oldugu bir Ulkede ne
devletin sosyal devlet niteliginin gereklerini yerine getirmesi, ne de durust caligsan
girigsimcilerin haksiz rekabet kogullarindan kurtulmasi mumkun degildir.
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TABLO 24: iISGUCU DURUMU (Bin kisi)

ove | isgiiciine | ; .. P~ Tarim Geng
YIL uzeri Isguici Istl_hdam issizler I_(aylt Disi Katilma Istihdam | Igsizlik Dist Issizlik Nuf_us_ta
Ya_§takl Arzi Edilenler Istihdam Orani Orani Orani Orani Igsizlik
Niifus Orani
Bin Kisi Yizde
2000 46.211 23.078 21.581 1.497 50,6 49,9 46,7 6,5 9,3 13,1
2005 48.356 21.691 19.633 2.058 48,2 44,9 40,6 9,5 12,0 17,5
2006 49.275 21.913 19.933 1.980 47,0 44,5 40,5 9,0 11,1 16,5
2007 50.177 22.253 20.209 2.044 45,4 44,3 40,3 9,2 11,2 17,3
2008 50.982 22.899 20.604 2.295 43,5 449 40,4 10,0 12,3 18,6
2009 51.833 23.710 20.615 3.095 43,8 45,7 39,8 13,1 16,0 22,9
2010 52.904 24.594 21.858 2.737 43,3 46,5 41,3 11,1 13,7 19,9
2011 53.985 25.594 23.266 2.328 42,1 47,4 43,1 9,1 11,3 16,8
2012 54.961 26.141 23.937 2.204 39,0 47,6 43,6 8,4 10,3 15,8
2013 55.983 27.047 24.601 2.445 36,7 48,3 43,9 9,0 10,9 17,1
2014-1 | 56.648 27.824 24.999 2.825 33,9 49,1 44,1 10,2 12,1 17,0
Il 56.869 29.089 26.538 2.551 35,6 51,2 46,7 8,8 10,7 15,8
1] 57.098 29.257 26.313 2.944 36,2 51,2 46,1 10,1 12,3 18,9

Kaynak: TUIK

Tarkiye'nin dun ve bugun oldugu gibi gelecekte de en énemli ekonomik sorunu igsizlik
olmaya devam edecektir. Zira emek tasarruf eden teknolojiler hizla gelismektedir. Bir
taraftan bu sistemik surec¢, diger taraftan isgucu arzinin niteligi ile isgucu talebinin
niteligi arasindaki uyumsuzlugun getirdigi yapisal sorunlar ve nihayet c¢alisma
motivasyonu ve is ahlaki boyutundaki kimi yetersizlikler issizligin makul duzeylere
cekilmesini imkansiz hale getirmektedir.

Ne yazik ki Turkiye'de igsizlik artmaya devam edecektir. Bu durum kamuda istihdam
kapasitesinin sinirina gelinmesi, insaat sektorunin er ya da ge¢ yavaglamasi ve
sektorde teknoloji kullanim yogunlugunun artmasi ile mali aracilik hizmetlerinin sanal
boyuta kaymasi nedeniyle daha da belirginlesecektir.

Gorundugu kadariyla da boylesi bir stireg ¢ok dusuk egitimliler ile yuksek egitimlilerde
issizligi yuzde 20'lerin Uzerine ¢cekecek, orta kademe eleman ihtiyaci ise artacaktir.

I$SIZLIK ORANLARININ GELIiSiMi%
12.0
10,0
2.0
5.0
40
20
0.0
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istihdam agisindan énemli bir gésterge de isgliciine katilim oranidir. Calisma ¢agindaki
ndfusun ne duizeyde isglict piyasasina yoneldigini ve is talep ettigini gdsteren bu oran
yukseldikge ve bunlarin ¢ogunluguna is imkani sunuldukca Ulkede Uretim artmakta,
ekonomi buyumektedir.

Gelismis ulkelerde, 6rnegin AB'de, isglcune katiim orani yaklasik ylzde 70'ler
duzeyindedir. Turkiye'de ise 2014 yili tguncu ceyredi itibariyle yuzde 51°dir. Bugunku
kosullarda bu oranin Turkiye'de de yuzde 70'ler seviyesinde olmasi halinde, igsiz sayisi
ve igsizlik oranlarinin gelebilecedi dizey endige verici olacaktir.

TABLO 25: iSGUCU PiYASASINDA KADINLARIN KONUMU

iISGUCU ARZI iISGUCUNE KATILMA ORANI
Bin Kisi TOPLAM

YIL Kadin Erkek Toplam Kadin Erkek | Toplam
2001 6.451 | 17.040 23.491 27,1 72,9 49,8
2002 6.759 | 17.059 23.818 27,9 71,6 49,6
2003 6.555 | 17.086 23.641 26,6 70,4 48,3
2004 5.669 | 16.348 22.016 23,3 70,3 46,3
2005 5.750 | 16.704 22.455 23,3 70,6 46,4
2006 5.916 | 16.836 22.751 23,6 69,9 46,3
2007 6.016 | 17.098 23.114 23,6 69,8 46,2
2008 6.329 | 17.476 23.805 24,5 70,1 46,9
2009 6.851 | 17.898 24,748 26,0 70,5 47,9
2010 7.383 | 18.257 25.641 27,6 70,8 48,8
2011 7.859 | 18.867 26.725 28,8 71,7 49,9
2012 8.192 | 19.147 27.339 29,5 71,0 50,0
2013 8.674 | 19.597 28.271 30,8 71,5 50,8
2011-10 | 7.956 | 18.983 26.939 29,0 71,7 50,0
2012-10 | 8.575 | 19.475 28.051 30,7 71,9 51,0
2013-10 | 8.625 | 19.603 28.227 30,4 71,1 50,5
2014-10 | 8.952 | 20.229 29.181 30,9 71,5 51,0

Kaynak: TUIK

Diger taraftan 2014 yilinda Turkiye'nin ekonomi ve siyaset gundeminin énemli bir
konusu da kadinlarin isgucune katilimi ve istihdami olmustur. 2015 yili basinda
aciklanan "Ailenin ve Dinamik Niifus Yapisinin Korunmasina iliskin Eylem Plani" bu
acidan oldukga ilging dnlemler getirmektedir.

Dunya Bankasi verilerine gore kadinin igsgucune katilim oraninda (yuzde 29 ile) Turkiye
145 ulke arasinda 130. sirada bulunmaktadir. Bu gosterge ayni zamanda Turkiye'nin
44. sirada oldugu kuresel rekabet siralamasinin hesaplanmasinda da kullanilmakta ve
bu oran Turkiye'nin bu hesaplamada da en kotu durumda oldugu gostergelerin basinda
gelmektedir.

Dolayisiyla, siralamadaki bu yeri ile Turkiye'nin ne daha fazla zenginlesmesi, ne de
kadinin toplumsal yagsamdaki konumunun gug¢lenmesi olasi géorinmemektedir.

47



EBSO Ekonomik Rapor

2014 yilinda istihdamin sektorel dagilimina iliskin gelismeler ise Tablo 26’da verilmigtir.
Buradan gorulebilecegi gibi, 2013 yili EKim ay1 sonunda 5,1 milyon kisi olan tarimda
calisan sayisi 2014 yili Ekim ayi sonu itibariyle yaklasik 228 bin kigi artarak 5,4 milyona
yukselmistir.

Yilin ilk 9 ayinda yuzde 3 oraninda kugulen tarim sektorunde bu istihdam artigini
ekonomik Olgutlerle aciklayabilmek oldukga guctir. Ayni donemde istihdam sanayi
sektorunde 264 bin, hizmetler sektoriunde 819, ingsaat sektoriinde 44 bin kisi artmistir.

TABLO 26: iISTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin kisi)

Bin Kisi Toplam igindeki Paylari (%)
Yil Tarim | Sanayi | ingaat | Hizmetler | Tarim | Sanayi | ingaat | Hizmetler
2001 8.089 | 3.774 | 1.110 8.551 37,6 17,5 5,2 39,7
2005 5.015 | 4.241 | 1.097 9.281 25,5 21,6 5,6 47,3
2009 4752 | 4.179 | 1.305 10.380 23,1 20,3 6,3 50,4
2010 5.084 | 4.615 | 1.434 10.725 23,3 21,1 6,6 49,1
2011 5412 | 4.842 | 1.680 11.332 23,3 20,8 7,2 48,7
2012 5301 | 4.903 | 1.717 12.016 22,1 20,5 7,2 50,2
2013 5204 | 5.101 | 1.768 12.529 21,2 20,7 7,2 50,9
2011-10 | 5.489 | 4.823 | 1.778 11.541 23,2 20,4 7,5 48,8
2012-10 | 5428 | 4.917 | 1.892 12.361 22,1 20,0 7,7 50,3
2013-10 | 5.176 | 5.090 | 1.961 12.556 20,9 20,5 7,9 50,7
2014-10 | 5.404 | 5.354 | 2.005 13.375 20,7 20,5 7,7 51,2

Kaynak: TUIK

Bu gelismelere bagli olarak tarimin istihdam icindeki pay! yuzde 20,7'ye, ingaatin payi
yuzde 7,7'ye gerilerken, sanayinin payi yuzde 20,5 olarak ayni kalmig, hizmetlerin payi
ise yuzde 51,2'ye yukselmistir.

Dolayisiyla tarimda azalan istihdam daha c¢ok hizmetler sektorine yonelmistir.
Istihdamin bu sekildeki sektorel dagilimi Turkiye'nin en 6nemli yapisal sorunlari
arasinda yer alan sektorel dengesizlik ve gizli issizligin boyutlarini ortaya koymaktadir.

2.2.5. DIS TICARET, ODEMELER DENGESI VE KURLAR

Tarkiye ekonomisi ve ekonomi politikalarinin sekillenmesinde énemli rolt olan dis ticaret
ve Odemeler dengesinde 2014 yilinda yasanan gelismeler izleyen bdlumde
degerlendirilmigtir.

2.2.5.1. DIS TICARET

2013 yihnin Ocak-Kasim déneminde 138 milyar Dolar olan ihracat, 2014 yilinin ayni
doneminde yuzde 4,5 oraninda artarak 144 milyar Dolar'a yukselmigtir. Bu donemde
ithalat ise ylizde 3,5 oraninda gerilemis ve 220 milyar Dolar olmustur. ihracat ve
ithalattaki bu gelismelere bagh olarak da dig ticaret acigi 89 milyar Dolar’dan 75 milyar
Dolar’a gerilemistir.
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TABLO 27: DIS TICARETTE GELISMELER (Milyon Dolar)

IHRACAT ITHALAT DENGE

AY Aylhik Yillhik Aylhik Yillik Ayhk Yillik
OCAK 12.401 | 152.722 19.286 252.145 | -6.885 | -99.423
SUBAT 13.054 | 153.390 18.240 250.990 | -5.186 | -97.599
MART 14.682 | 154.950 19.932 250.362 | -5.250 | -95.412
NiSAN 13.373 | 155.855 20.659 248.196 | -7.285 | -92.340
MAYIS 13.699 | 156.277 20.875 245825 | -7.176 | -89.548
HAZIRAN 12.886 | 156.763 20.792 245.605 | -7.906 | -88.842
TEMMUZ 13.351 | 157.054 19.941 242,579 | -6.590 | -85.525
AGUSTOS 11.400 | 157.336 19.498 243.879 | -8.098 | -86.543
EYLOL 13.597 | 157.873 20.596 243.854 | -6.999 | -85.981
EKiM 12.911 | 158.730 19.184 243.556 | -6.273 | -84.826
KASIM 13.132 | 157.660 21.448 243589 | -8.316 | -85.929
OCAK-KASIM 2012 - 139.856 - 216.718 - -76.861
OCAK-KASIM 2013 - 138.628 - 228.522 - -89.894
OCAK-KASIM 2014 - 144.485 - 220.450 - -75.965
02/5)14-2013 Degisim _ 453 _ 3,53 __ 115,50

Kaynak:TUIK

2014 yihnda aylar itibari ile ihracat ve ithalatin gelisimini gésteren grafik incelendiginde
dis ticaret aciginda onemli daralmanin olmadigi, Kasim ayinda ithalatin yilin en yuksek
aylik duzeyine ulastigi gorulmektedir.

2014 YILINDA AYLIK DIS TICARET (Milyon Dolar)

24.000

22.000
20.000 ‘M
18.000

16.000

14.000 -
12.000

10,000

| ===iHRACAT =m=iTHALAT |

Diger taraftan, 1999-2014 déneminde Kasim aylari itibariyle yillik bazda dis ticaretin
gelisimi incelendiginde dis ticaret aciginin yapisal niteliginin derinlestigi ve acigi
azaltmanin yolunun, hem ihracatin artmasini, hem de ithalatin azalmasini zorunlu
kildig1 gorulmektedir. Boylesi bir gelismenin ancak ekonomide yapisal degisim ile yani
hem dig girdi bagimlihdinin azaltilmasi ve hem de yuksek katma deg@erli teknolojik Urtin
ihracati ile mumkun olabilecegi agiktir.
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Ekonomi politikasi yapimcilarina dusen gorev bodylesi bir donisumin maddi ve
psikolojik zemini ile iklimini hazirlamaktir. Zira bdylesi bir dontsumin kendiliginden
gerceklesmesini beklemek Turkiye'nin 6zgun kosullarinda mumkun degildir.

KASIMAYLARI ITIBARIYLE YILLIK DIS TICARET (Milyon Dolar)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

| ==—IHRACAT —w—iTHALAT|

2013 yili Ocak-Kasim donemine oranla 2014 yilinin ayni doneminde tuketim mallari
ithalati ylizde 5,3, sermaye (yatirrm) mallari ithalati ylizde 2,4 oraninda gerilerken, ara
mallari ithalati yizde 4 oraninda artis géstermistir. Ekonominin oldukga yavasladigi bir
donemde ara mallari ithalatina iligkin bu veriler Uretim igin gerekli ara mallarinda disa
bagimhlik duzeyinin geldigi noktay! ortaya koymaktadir.

TABLO 28: MAL GRUBU BAZINDA DIS TICARET (Milyon Dolar)

vIL _ T[:JKETiM _ _ARA _ YATIRIM

lhracat | Ithalat | Denge | lhracat | Ithalat | Denge | lhracat | Ithalat | Denge
2000 13.987 | 6.928 | 7.058 | 11.565 | 36.010 | -24.444 | 2.176 | 11.365 | -9.190
2005 34.835 | 13.975 | 20.860 | 30.290 | 81.868 | -51.579 | 7.998 | 20.363 | -12.366
2006 37.790 | 16.116 | 21.674 | 37.788 | 99.605 | -61.816 | 9.423 | 23.348 | -13.924
2007 43.696 | 18.694 | 25.002 | 49.403 | 123.640 | -74.237 | 13.755 | 27.054 | -13.300
2008 47.077 | 21.489 | 25.588 | 67.734 | 151.747 | -84.013 | 16.725 | 28.021 | -11.295
2009 40.733 | 19.290 | 21.443 | 49.734 | 99.510 | -49.776 | 11.117 | 21.463 | -10.346
2010 45.321 | 24.735 | 20.586 | 56.381 | 131.445| -75.065 | 11.771 | 28.818 | -17.047
2011 52.219 | 29.692 | 22.527 | 67.942 | 173.140 | -105.199 | 14.192 | 37.271 | -23.079
2012 55.556 | 26.699 | 28.857 | 82.656 | 174.930 | -92.275 | 13.734 | 33.925 | -20.192
2013 60.732 | 30.416 | 30.316 | 74.817 | 183.811 | -108.994 | 15.592 | 36.771 | -21.179
2013-11 55.309 | 27.604 | 27.705 | 68.629 | 160.920 | -92.290 | 14.113 | 32.973 | -18.860
2014-11 59.392 | 26.151 | 33.241 | 69.430 | 167.326 | -97.896 | 14.650 | 32.183 | -17.533
5099'5'm 7.4 53 | 200 | 12 4,0 6,1 3,8 24 | -70

Kaynak:TUIK

Diger taraftan, Tlrkiye ekonomisindeki yapisal sorunlarin bir yansimasi da dis ticaretin
mal grubu bilesiminde gorulmektedir. Nitekim Tablo 28’den izlenebilecegi gibi, 2014
yihinin ilk 11 aylik bolumunde tuketim mallari dis ticareti 33 milyar Dolar fazla verirken,
ara mallarinda 97 milyar Dolar, yatinm mallarinda ise 17 milyar Dolarlik acik ile
kargilagiimigtir.
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Bu veriler Turkiye'nin birim degeri dusuk olan Urunlerde dig ticaret fazlasi, birim degeri
yuksek olan Urlnlerde ise dis ticaret agidi verdigi anlamina gelmektedir. Boylesi bir dis
ticaret yapisini donusturmek kadar surdurmek de oldukga gugtur.

Dis ticaretin sektorel gelisimini de veren Tablo 29 degerlendirildiginde; 2014 yili Ocak-
Kasim doneminde ihracatin 2013 yilinin ayni donemine gore tarim ve ormancilik
urunlerinde yuzde 7,6, imalat sanayi Urunlerinde yuzde 4,4 oraninda arttigi, madencilik
ve tas ocakligi UrUnleri ihracatinda ise yuzde 11,2 gibi yuksek bir diuzeyde gerileme
yasandigi gorulmektedir.

Ayni doneme iligkin sektorel ithalat verileri incelendiginde madencilik (yuzde 1,4) ve
imalat sanayi (ylzde 4,7) UrGnlerinde gerileme tarim Urlnlerinde ise yuzde 10,4 gibi
yuksek oranli bir artis ile karsilasilmaktadir. Bu veriler tarim sektorindeki Uretim
gerilemesinin ithalat ile giderilmeye c¢alisildigini ortaya koymaktadir.

MAL GRUBU BAZINDA DI$ TICARET DENGE Si{Milyon $)
50.000
30.000
10.000 4
-10.000 4
-30.000 -
-30.000
-10.000
£0.000
-110.000
-130.000
| =~TUKETIM =#=ARA ==VATIRDM |
TABLO 29: SEKTOREL BAZDA DIS TICARET (Milyon Dolar)
YIL . T_ARIM . MAI?ENCiLiK . I. §ANAYi

lhracat | Ithalat | Denge | lhracat | Ithalat | Denge | lhracat | Ithalat | Denge
2000 1.684 | 2.125 | -441 400 7.097 | -6.696 | 25.518 | 44.200 |-18.683
2005 3.468 | 2.826 643 810 16.321 | -15.511 | 68.813 | 94.208 | -25.395
2006 3.611 | 2.935 676 1.146 | 22.034 | -20.887 | 80.246 | 110.379 | -30.133
2007 3.883 | 4.672 | -788 1.661 | 25.314 | -23.653 | 101.082 | 133.938 | -32.856
2008 4177 | 6.433 | -2.256 | 2.155 | 35.650 | -33.495 | 125.188 | 150.252 | -25.065
2009 4536 | 4.625 -89 1.683 | 20.625 | -18.942 | 95.449 | 111.031 | -15.581
2010 5.091 | 6.490 |-1.399 | 2.687 | 25.933 |-23.245 | 105.467 | 145.367 | -39.900
2011 5.353 | 8.944 |-3591 | 2.805 | 37.331|-34.526 | 125.963 | 183.930 | -57.968
2012 5.379 | 7.503 |-2.124 | 3.161 | 42.247 |-39.086 | 143.194 | 176.235 | -33.041
2013 5912 | 7.776 |-1.865| 3.879 | 38.205 | -34.326 | 141.358 | 196.823 | -55.465
2013-11 5.194 | 7.079 |-1.885| 3.548 | 34.486 |-30.938 | 129.289 | 178.939 | -49.650
2014-11 5588 | 7.812 |-2.224 | 3.150 | 33.991 | -30.841 | 135.030| 170.561 | -35.531
E/’oeg'§'m 7,6 104 | 18,0 | -112 | 14 | -03 4.4 47 | -284

Kaynak:TUIK
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2000-2014 donemine iligkin olarak sektorel bazda dis ticaret dengesinin gelisimi
asagidaki grafikte verilmistir. Buradan goérulebilecedi gibi 2001 krizi sonrasinda tum
sektorlerde Ozellikle de madencilik ve imalat sanayide dis ticaret dengesi oldukca
kotulesmis, 2007 yilindan itibaren tarim sektért de strekli agik verir hale gelmistir. Canhi
i¢c talep ve dusuk kurlarin besledigi bu sirecin tersine dondurilmesi yogun kuresel
rekabet ortami ve Uretim desenimizdeki sorunlar nedeniyle ¢ok gugtur.

SEKTOREL BAZDA DIS TICARET DENGE Si (Milyon %)

5.000

5000 e
15000

-23.000

-33.000
43000

-33.000

43000

| ~-TARDM -#- MADENGLIK —&-1 SaNAYi |

2014 yihinda Turkiye’nin ihracat pazari desenindeki gelismeler Tablo 30’da verilmigtir.
Buradan gértlebilecegi gibi, 2000 yilinda ihracatin ylizde 56’s1 AB ulkelerine yapilirken
bu oran 2013 yilinda ylzde 41’e gerilemis, 2014 yili Kasim ay! sonunda ise yuzde
43,8'e yukselmisgtir.

Ayni déonemde OECD ulkelerinin ihracat icindeki payinda benzer bir gelisme olmus
2014 yilinda bu Uulkelerin payinda da artis yasanmistir. Tablodan 2014 yilinda
gelismekte olan Ulkelerin Turkiye'nin ihracati icindeki payinin azaldigi, gelismis Ulkelerin
ise arttigl anlasiimaktadir. Bu durum Afrika ve Ortadogu bolgesindeki Ulkelerdeki siyasi,
diger Asya ulkelerinde ise ekonomideki yavaslamalardan kaynaklanmistir.
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TABLO 30: IHRACATIN BOLGESEL DAGILIMI (%)

) 2013 2014
ULKE GRUBU 2000 | 2005 | 2010 | 2013 Ocak-
Ocak-Kasim
Kasim
A-AB ULKELERI (AB 28) 56,5 | 56,5 | 46,5 | 41,5 41,7 43,8
B-TURKIYE SERBEST BOLGELERI | 3,2 4,0 1,8 1,6 1,6 1,4
C-DIGER ULKELER 40,3 | 39,4 | 51,7 | 56,9 56,7 54,8
Diger Avrupa (AB Harig) 6,6 7,7 9,8 9,4 9,4 9,9
Afrika 4,9 4,9 8,2 9,3 9,3 8,7
Kuzey Afrika 3,9 3,5 6,2 6,6 6,6 6,2
Diger Afrika 1,0 15 2,0 2,7 2,7 25
Amerika 12,9 8,1 53 6,4 6,4 6,3
Kuzey Amerika 11,9 7,2 3,7 4,3 4,3 4,5
Orta Amerika ve Karayipler 0,6 0,6 0,5 0,7 0,7 0,6
Gliney Amerika 0,4 0,4 1,1 1,4 1,4 1,2
Asya 13,9 18,0 | 28,0 | 31,4 31,2 29,4
Yakin ve Orta Dogu 9,3 139 | 205 | 234 23,4 22,1
Diger Asya 4,7 4,1 7,5 7,9 7,9 7,3
Avustralya ve Yeni Zelanda 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Diger Ulke ve Bolgeler 1,4 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1
D-SEGILMIS ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 70,8 62,4 | 50,4 | 45,2 45,3 48,9
EFTA Ulkeleri 1,2 1,1 2,1 1,1 1,1 2,6
Karadeniz Ekonomik isbirligi 8,9 11,7 | 12,7 | 134 13,5 12,6
Ekonomik isbirligi Teskilati 3,1 3,6 6,7 7,8 7,9 7,3
Bagimsiz Devletler Toplulugu 5,5 6,5 9,0 11,1 11,2 9,9
Tark Cumhuriyetleri 2,1 1,9 3,4 4,6 4,6 4,5
islam Konferansi Teskilati 12,9 178 | 28,5 | 32,5 32,4 30,5
D-8 Gelisen Sekiz Ulke - - - 5,8 5,8 5,3
Toplam 100 100 100 100 100 100

Kaynak: TUIK

ithalatimizda ilk siralarda yer alan llke gruplari incelendiginde her zaman oldugu gibi
2014 yilinda da AB (ilkeleri ile Asya'nin ilk iki sirayi aldigi gérilmektedir. ihracattan farkli
olarak ithalatin bdlgesel dagiiminda 2014 yilinda onemli bir gelisme yasanmadigi
gorulmektedir. Bu durum ithalat kaynaklarinin ihracat pazarlarina gore daha istikrarli
oldugu seklinde yorumlanabilir.
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TABLO 31: ITHALATIN BOLGESEL DAGILIMI (%)

2013 2014
ULKE GRUBU 2000 | 2005| 2010| 2013 Ocak- Ocak-
Kasim Kasim
A-AB ULKELERI (AB 28) 52,4 | 45,2 | 39,0 | 36,7 36,6 36,6
B-TURKIYE SERBEST BOLGELERI 0,9 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5
C-DIGER ULKELER 46,7 54,1 | 60,5 | 62,8 62,9 62,9
Diger Avrupa (AB Harig) 11,2 174 | 16,2 | 164 16,3 15,1
Afrika 50 2,8 2,6 2,4 2,4 2,4
Kuzey Afrika 4,1 14 1,7 14 14 14
Diger Afrika 0,8 14 0,9 1,0 1,0 1,0
Amerika 8,8 6,7 9,1 7,5 7,6 7,8
Kuzey Amerika 7,6 50 7,1 55 5,6 57
Orta Amerika ve Karayipler 0,1 0,2 0,3 0,5 0,6 0,5
Gliney Amerika 1,0 1,5 1,6 1,5 1,5 1,6
Asya 18,9 22,8 | 28,8 | 305 30,7 31,7
Yakin ve Orta Dogu 6,2 5,2 7,0 8,8 8,9 8,6
Diger Asya 12,7 176 | 21,7 | 21,7 21,8 23,1
Avustralya ve Yeni Zelanda 0,6 0,3 0,3 0,5 0,5 0,2
Diger Ulke ve Bolgeler 2,2 4,2 3,6 5,3 5,3 5,7
D-SEGILMIS ULKE GRUPLARI
OECD Ulkeleri 66,6 57,6 | 50,7 | 49,4 49,2 48,0
EFTA Ulkeleri 2,1 3,8 2,2 4,2 4,2 2,4
Karadeniz Ekonomik isbirligi 12,4 175 | 178 | 164 16,4 17,0
Ekonomik isbirligi Teskilati 2,8 4,3 6,3 5,9 6,0 5,7
Bagimsiz Devletler Toplulugu 10,2 145 | 156 | 135 13,5 13,7
Tlrk Cumhuriyetleri 1,2 1,0 1,6 1,4 1,4 1,3
islam Konferansi Teskilati 11,6 8,3 12,0 | 12,7 12,9 12,1
D-8 Gelisen Sekiz Ulke - - - 6,7 6,8 6,7
Toplam 100 100 100 100 100 100
Kaynak:TUIK

Turkiye'nin ihracat ve ithalat deseni ile dis ticarette 6n plana ¢ikan Ulke gruplari birlikte
degerlendirildiginde Turkiye'nin enerji ve diger girdilerin tedarikinde gelismekte olan
ulkeleri, nihai kullanima yonelik teknolojik drtnlerin ithalatinda ise geligsmis Ulkeleri tercih
etmek durumunda kaldigi gorulmektedir.

Diger taraftan, Turkiye'nin geleneksel ihracat pazarlarinin daha ¢ok gelismis ulkeler
oldugu, ancak pazarlarin g¢esitlenmesi baglaminda yeni ve géreli olarak fakir pazarlara
da yoneldigi ifade edilebilir. Kugkusuz bu egilimler istegin otesinde veya yaninda ulkenin
uretim ve dig ticaret deseniyle yakindan ilgilidir. Turkiye Uretim desenini yeni pazarlarin
ithalatcilarini Turkiye'ye gekecek oOlgcude degistirmesi ve teknoloji yogunlugu artirmasi
gerekmektedir.

2.2.5.2, ODEMELER DENGESI

2014 yilinda odemeler bilangosunda yasanan gelismeler Tablo 32'de verilmigtir.
Buradan gorulebilecegi gibi, 2013 yili Kasim-Ocak déneminde 56,6 milyar Dolar olan
cari acik 2014 yilinin ayni déneminde yuzde 31 oraninda azalarak 38 milyar Dolar'a
gerilemigtir.

Bu gerilemede dis ticaret agigindaki 15 milyar Dolar’lik iyilesme belirleyici olmustur. Dis
ticaret acigindaki iyilesmenin gerilemesinde ise ekonominin buyumesinde gorulen
yavaglama kadar kuresel finans piyasalarinda yasanan gelismelere bagli olarak dis
kaynak girisinde gorulen azalmanin da rolu olmustur.
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Nitekim, sermaye hesabindan Turkiye'ye 2013 yilinin 11 aylik dénemine goére bu vyil
giren kaynak gerek kuresel gerekse i¢ siyasi ve ekonomik gelismelere bagli olarak
yuzde 40'a yaklasan oranda gerileyerek 68 milyar Dolardan 41 milyar Dolara
dismastir. 41 milyar Dolar’'lik sermaye girisinin 20 milyar Dolar gibi dnemli bir miktar
sicak para (portfoy yatirmlari), 18 milyar Dolar'i kamu ve 0zel kesim net dig
bor¢clanmasindan, 10 milyar Dolarhk kismi ise dogrudan vyatirrm girisinden
kaynaklanmigtir, yani kisa vadeli bor¢ olmayan kaynak olarak dlkemize girmistir. 2014
yihinin ilk 11 aylik dénemine yabancilara satilan gayrimenkul tutari ise 3,7 milyar Dolar’'a
ulasmigtir.

TABLO 32: ODEMELER DENGESINDE GELISMELER (Milyon Dolar)

OCAK-KASIM Dedisim ©
(Milyon ABD Dolar) 2013 2014 egisim %
CARI ISLEMLER HESABI -56.665 -38.716 -31,7
ihracat f.0.b. 149.217 156.767 5,1
ithalat f.0.b. -221.345 -213.778 -3,4
Mal Dengesi -72.128 -57.011 -21,0
Hizmetler Dengesi: Gelir 43.896 47.770 8,8
Hizmetler Dengesi: Gider -21.158 -22.581 6,7
Mal ve Hizmet Dengesi -49.390 -31.822 -35,6
Gelir Dengesi: Gelir 3.975 3.776 -5,0
Gelir Dengesi: Gider -12.474 -11.699 -6,2
Mal, Hizmet ve Gelir Dengesi -57.889 -39.745 -31,3
Cari Transferler 1.224 1.029 -15,9
SERMAYE-FINANS HESABI 68.765 41.601 -39,5
Yurtdisinda Dogrudan Yatinm -2.762 -6.328 129,1
Yurtigcinde Dogrudan Yatirim 10.781 10.618 -15
Portféy Hesabi-Varliklar 2.689 -1.590 -159,1
Portfoy Hesabi-Yukiimliiliikler 21.235 20.234 -4,7
Hisse Senetleri 1.087 2.540 133,7
Bor¢ Senetleri 20.148 17.694 -12,2
Diger Yatirnmlar-Varliklar 3.970 548 -86,2
Merkez Bankasi 1 0 -100,0
Genel Hukimet -749 -207 -72,4
Bankalar 1.507 -881 -158,5
Diger Sektorler 3.211 1.636 -49,1
Diger Yatirnmlar-
ViikimlGliiklor 32.948 18.173 -44.8
Merkez Bankasi -1.297 -1.820 40,3
Genel Hikimet 70 -752 -1174,3
Bankalar 28.918 14.905 -48,5
Diger Sektorler 5.257 5.840 11,1
Cari, Sermaye ve Finansal
He g alar 12.100 2.885 76,2
NET HATA VE NOKSAN 2.383 2.283 -4,2
GENEL DENGE 14.483 5.168 -64,3
REZERV VARLIKLAR -14.483 -5.168 -64,3
Resmi Rezervler -13.631 -5.168 -62,1
Uluslararasi Para Fonu Kredileri -852 0 -100,0

Kaynak: TCMB
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2014 yili Ocak-Kasim doneminde gercgeklestirilen 18 milyar Dolar’lik dis borglanmanin
14 milyar Dolarlik kismini bankalar, 5 milyarlik kismini diger 6zel sektor
gerceklestirmistir. Bu donemde Merkez Bankasi ve Hazine yani kamu kesimi, borg
kullanmamis ve yaklasik 2,5 milyar Dolar dis borg geri 6demesi yapmistir.

Nereden ve nasil geldigi veya ulkeden nasil ¢iktigi anlagilamayan doviz hareketlerinin
gosterildigi net hata ve noksan kaleminden yilin 11 aylik bolumunde 2,2 milyar Dolar’lik
giris gerceklesmigtir. Alt hesaplardaki bu gelismeler sonucunda odemeler bilangosu
dengesi 5,1 milyar Dolar fazla vermigtir. Boylece dozu azalmis da olsa Turkiye bir
taraftan dis acik veren diger taraftan da rezerv biriktirebilen tlke konumunu 2014 yilinda
da korumustur.

Tuarkiye ekonomisinin 6zellikle 2002 sonrasi donemde tuketim ve ithalata dayali olarak
blyuyebilmesinde énemli roli olan sicak paranin 2014 yilinda olduk¢a hareketl
davrandigi gorulmektedir.

Tablo 33 incelendiginde yilin ilk c¢eyredi ile Agustos ayinda sicak para cikiglari
yasanirken diger aylarda blyik miktarlarda giris yasanmistir. Ozellikle Haziran ayinda
devlet tahvilleri icin gelen 7 milyar Dolar’lik dis kaynak dikkati gekmekte ve Turkiye'nin
faiz getirisi acisindan cazibesini ortaya koymaktadir.

TABLO 33: SICAK PARA HAREKETLERI
(Milyon Dolar)

Hisse Borg
Aylar Toplam Senetleri Senetleri
Aralik 2013 -144 -245 101
Ocak 2014 -247 -320 73
Subat -1.436 -85 -1.351
Mart -523 811 -1.334
Nisan 4.633 579 4.054
Mayis 1.882 624 1.258
Haziran 6.906 -154 7.060
Temmuz 3.370 662 2.708
Agustos -1.732 -126 -1.606
Eylil 1.327 -408 1.735
Ekim 3.273 433 2.840
Kasim 2.781 524 2.257
Ocak-Kasim 2014 | 20.234 2.540 17.694
Ocak-Kasim 2013 | 21.235 1.087 20.148
02/?14'13 Degigim 47 133,7 12,2

Kaynak: TCMB

Hisse senedi cephesinde yasanan hareketlere bakildiginda kuresel gelismelere bagli
olarak Onceki yillara oranla kaynak girislerinin dusik kaldigr gértulmektedir. Bu
gelismede kuresel spekulatorlerin gelismekte olan ulkelerde risk almaktan kaginmalari
ve basta parasi degerlenen ABD olmak Uzere gelismis Ulkelere yonelmeleri etkili
olmustur.
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2014 YILINDA YABANCI PORTFOY YATIRIMLARININ GELISiMi (Milyon $)

| =+=Toplam e===  HisseSensleri ==  Borg Senstleri |

Turkiye sermaye hareketlerini serbestlestirdigi 1989 yili sonrasinda, 6zellikle de kuresel
sermaye hareketlerinin ¢ig gibi buyudugu 2000'li yillarda ekonomik buyukligune oranla
buyuk miktarda sicak para ¢ekmistir.

Goreli yuksek enflasyon ve yuksek faiz ile si§ borsanin sagladigi imkanlar sicak para
girisine imkan verirken, ozellestirmeler ile 6zel sektorin yabanci ortak arayislar da
dogrudan yabanci sermayeyi c¢ekmistir. Bunlarin yaninda uluslararasi finans
piyasalarindan Turkiye'ye oranla dusuk faizli borglanma imkanlarini bankalar ve 6zel
sektor iyi degerlendirmis, dis kredi kullanimi hizla artmistir. BOylece Turkiye'deki sicak
para, dogrudan yabanci sermaye ve dis bor¢ stoku 6nemli oranda artmistir.

TABLO 34: DISARIYA AKTARILAN KAYNAKLAR (Milyon Dolar)

PORTFOY
D. YAB. YATIRIM YATIRIMI DIS BORCLANMA TOPLAM
B Kar Kazang Faiz Kazanci
DONEM Giris | Transferi| Giris | Transferi| Girig Transferi Giris Kazang
2011 16.171 | 2.928 19.298 | 3.382 17.154 5.292 52.623 | 11.602
2012 13.224 | 2.637 38.132 3.472 19.072 5.831 70.428 | 11.940
2013 12.686 | 4.008 21.090 | 3.757 35.847 5.772 69.623 | 13.537
2013-11 | 10.886 | 3.468 21.235 | 3.617 32.948 5.092 65.069 | 12.177
2014-11 | 10.947 | 2.350 20.234 | 3.991 18.173 4.962 49.354 | 11.303
1984-89 | 1.469 517 3.082 0 4.228 13.566 8.779 | 14.083
1990-99 | 7.717 2.202 14.259 6.264 | 29.781 35.690 51.757 | 44.156
2000-09 | 90.557 | 13.003 | 40.673 | 28.487 | 132.408 58.459 263.638 | 99.949
1984-02 | 14.602 | 3.708 16.732 | 12.189 | 53.651 63.973 84.985 | 79.870
2003-13 |136.280| 24.454 | 139.419 | 36.322 | 211.500 66.144 487.199 | 126.920
1984-13 |150.882 | 28.162 | 156.151 | 48.511 | 265.151 130.117 572.184 | 206.790

Kaynak: TCMB verilerinden yararlanilarak hazirlanmistir.

Tarkiye bu dis kaynaklara dogal olarak bir kazang imkani sunmaktadir. Nitekim sadece
2014 yihnin ilk 11 ayinda yabanci dogrudan yatirimlar 2,3 milyar Dolar, yabanci portfoy
yatinmcilar 3,9 milyar Dolar kazang transferi yaparken yine yabancilardan kullanilan
borglar karsiliginda 4,9 milyar Dolar faiz 6demesi yapilmistir. Tablo 34'de dénemler
itibariyle digariya 6denen kaynaklar verilmistir.
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Buradan gorulebilecegi gibi Turkiye'ye 1984-2013 doneminde gelen 572 milyar Dolar’lik
yabanci kaynagin 487 milyar Dolar’t 2003 sonrasi donemde gerceklesmistir. 1984-2013
doneminde yabancilara 6denen 206 milyar Dolar’lik kazancin 126 milyar Dolar’lik
bolumu de bu donemde ddenmistir.

Bu veriler yabancilarin 2003 sonrasi donemde Dolar bazinda yaklasik ytuzde 26, 1984
sonrasi donemde ise yuzde 36 oraninda kazang elde ettikleri anlamina gelmektedir.
Kanimizca Dolar bazinda cari buyime hizinin oldukga Ustundeki bu getiri oranlarini
Turkiye'nin daha uzun sure 6deyebilmesi olasi degildir.

2.2.5.3. ULUSLARARASI YATIRIM (DOViZ) POZISYONU

Disa agilma ve kuresel likidite bollugunun Turkiye ekonomisine etkilerinin gorulebileceqi
bir alan da uluslararasi yatirrm pozisyonundaki gelismelerdir. Merkez Bankasi verilerine
gore Turkiye'nin 2014 yili EKim ayi sonu itibariyle 233 milyar Dolar duzeyinde yabanci
varligl, 647 milyar Dolar da yukumlulugl bulunmaktadir. Dolayisiyla bu tarihte doviz
pozisyonu 414 milyar Dolar agik vermistir. Bu durum Ulkenin tasidigi kur riskinin
blyUklugunu de ortaya koymaktadir.

TABLO 35: ULUSLARARASI YATIRIM POZiSYONU

(Milyon ABD Dolar) 2013 | 2014 Q1| 2014 Q2 | 2014 Q3 | 2014 Ekim
Uluslararasi Yatinm Pozisyonu, net | -393.969 | -383.428 | -427.882 | -390.175 | -414.569
A. |Varlikiar 225.959 | 222.035 | 229.445 | 232.018 | 233.001
1. | Dogrudan Yatinmlar 33.760 | 34.803 | 35.884 | 37.934 | 38.208
2. | Portfy yatinmlari 868 | 1.044 | 1.293 | 1.307 1.307
2.1 Hisse senetleri 225 270 271 218 218
22 | Borc senetleri 643 774 | 1.022 | 1.089 1.089
3. | Diger yatinmlar 60.327 | 60.101 | 58.744 | 60.946 | 61.288
a1 Pas_iger His. Sen. ve Katilim 1408 | 1416 | 1.411 | 1.362 1.367
32 |  Efektif ve Mevduatlar 40.221 | 38.989 | 38.363 | 39.080 | 39.423
33 | Krediler 4113 | 4227 | 4216 | 50910 5.986
34 | Ticari Krediler 13.056 | 13.940 | 13.224 | 13.064 | 12.982
35 | Diger Varliklar 1529 | 1529 | 1.530 | 1.530 1.530
4. |Rezerv varliklar 131.004 | 126.087 | 133.524 | 131.831 | 132.288
B. |Yiikiimliliikler 619.928 | 605.463 | 657.327 | 622.193 | 647.660
1. | Dogrudan Yatinmlar 149.703 | 141.635 | 163.404 | 146.216 | 159.526
11 | Sermaye 143.036 | 134.900 | 157.213 | 140.101 | 153.401
1.2 | Diger sermaye 6.667 | 6735 | 6.191 | 6.115 6.125
2. | Portféy yatinmlari 167.746 | 164.053 | 188.828 | 178.377 | 189.219
21 | Hisse senetleri 52.334 | 52.976 | 62.301 | 54.834 | 60.972
22 | Borg senetleri 115.412 | 111.077 | 126.527 | 123.543 | 128.247
3. | Diger yatinmlar 302.479 | 299.775 | 305.095 | 297.600 | 298.915
31 | Efekiif ve Mevduatlar 53.172 | 50411 | 51.743 | 50.399 | 51.173
3.2 | Krediler 215.162 | 217.517 | 220.172 | 214.025 | 214.941
33 | Ticari Krediler 32.668 | 30.367 | 31.699 | 31.750 | 31.381
34 | SDR Tahsisatlar 1477 | 1480 | 1.481 | 1.426 1.420

Kaynak: TCMB
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Bu veriler Turkiye'nin 6zellikle 2000'li yillarda gelirinin ¢ok Uzerinde harcama ve tuketim
yapabilmesinin arkasindaki onemli bir faktdérl acgiklamaktadir. Asagidaki grafikten
goruldugu gibi 1999 sonrasi donemde dis yukumlalUkler ve buna bagh olarak doviz
pozisyonu acgigi duzenli ve yuksek oranda artmistir.

Bu durumun daha da belirgin hale geldigi 2008 kiresel finans krizi sonrasinda basta
ABD olmak uzere gelismis ulkelerin uyguladigi genisletici para politikalari sonucunda
piyasaya verilen likiditeden Turkiye'nin de "faydalandigi" anlasiimaktadir. Ancak bu
faydalanma yatirrm ve duretim artisindan c¢ok tuketim artigi seklinde olmus, yani
kullanilan dig kaynaklar kendilerini finanse edecek alanlara yeterince yoneltilememisgtir.

ULUSLARARASIYATIRIM POZISYONU (Milyon Dolar)
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Kisaca ifade etmek gerekirse; Turkiye kuresel likidite bollugundan yatirrm ve Uretim
kapasitesini artirmaktan daha ¢ok yurtici tuketimi artirmak igin faydalanmig, gelecek
yillara buyuk oranli dis borg¢ stoku ve kur riski aktarmigtir.
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2.2.5.4. DOVIZ KURLARI

Dis girdi bagimlihgr ve Dolarizasyon orani oldukga yuksek, 2014 yili Ekim ayi sonu
itibariyle 414 milyar Dolar doviz pozisyonu agigi bulunan Turkiye'de ekonomik birimler
icin doviz kurlarindaki gelismeler son derece buylk 6nem tasimaktadir. Tablo 36'dan
gorulebilecegi gibi, doviz kurlari yilin ilk aylarinda i¢ siyasi-hukuki gelismelere bagl
olarak yillik bazda yuzde 25-30 bandinda artis gostermistir. Yerel sec¢imlerin ardindan
politik istikrar algisinin guglenmesine bagh olarak dig kaynak giriginin yeniden
baslamasiyla bu artiglar gerilemigtir.

TABLO 36: DOViZ KURLARINDA GELISMELER

0,5
Aylar | Dolar XI||Ik Euro XI"Ik Euro/ Xllllk Euro + Xllllk
degisme% degisme% | Dolar |degisme% | 0,5, |degisme%
Dolar
205 | 2060 | 155 | 2821 | 206 | 1369 44 | 2440 | 184
2014-1| 2,219 25,5 3,024 28,9 1,363 2,7 2,622 27,4
2 2,215 24,9 3,022 27,4 1,365 2,0 2,618 26,3
3 2,220 22,7 3,069 30,7 1,382 6,5 2,644 27,3
4 2,129 18,4 2,941 25,8 1,381 6,2 2,535 22,6
5 2,093 14,7 2,877 21,5 1,375 59 2,485 18,5
6 2,118 11,7 2,878 15,1 1,359 3,1 2,498 13,6
7 2,121 9,7 2,879 14,0 1,358 3,8 2,500 12,1
8 2,160 10,4 2,879 10,6 1,333 0,1 2,520 10,5
9 2,206 9,2 2,853 59 1,293 -3,0 2,529 7,4
10 2,260 13,5 2,867 5,6 1,268 -7,0 2,564 8,9
11 2,236 10,5 2,790 2,1 1,248 -7,6 2,513 5,7
12 2,290 11,2 2,824 0,1 1,233 -9,9 2,557 4,8
Kaynak: TUIK

2014 yili Aralik ayir sonunda yillik bazda Dolar yuzde 11,2, Euro binde bir, yarim Dolar
ve yarim Euro'dan olusan doviz sepeti ise yuzde 4,8 oraninda artis kaydetmistir. 2014
yil enflasyon oranlariyla birlikte degerlendirildiginde TL'nin Euro ve déviz sepeti
karsisinda deger kazandigi, Dolar karsisinda ise deger kaybettigi anlasiimaktadir.

DOViZ KURLARININ GELI Simi
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2014 yihnda Euro/Dolar paritesindeki gelismeler incelendiginde o6zellikle yilin ikinci
yarisinda Euro’nun Dolar kargisinda 6énemli oranda deger kaybettigi gdértlmektedir.
Nitekim Aralik ayi sonu itibariyle parite yaklasik yuzde 10 oraninda dusmus, yani Euro
Dolar kargisinda bu duzeyde deger kaybetmigtir. 2015 yilinda da devam etmesi
beklenen bu egilim dis gelirleri daha ¢ok Euro, dis ddemeleri ise daha ¢ok Dolar
bazinda olan Turkiye agisindan olumsuz bir gelismeyi ifade etmektedir.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan hesaplanan reel efektif doviz
kuru (REK) endeksleri Ulkemiz fiyat duzeyinin dis ticaret yaptigimiz ulkelerin fiyat
duzeylerine oraninin agirhkli geometrik ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir. Reel
efektif kurun artisi TL'nin reel olarak deger kazandigini, diger bir anlatimla Turk
mallarinin yabanci mallar cinsinden fiyatinin arttigini géstermektedir.

Basta sanayiciler olmak Uzere reel sektdor acgisindan o6zellikle UFE’ye dayali REK
endeksindeki gelismeler rekabet glcu agisindan 6nem tasimaktadir. Asagidaki grafikten
gorulebilecegi gibi 2013 yili Haziran ayindan sonra, yani Fed'in likidite genislemesini
azaltacagini acgiklamasinin ardindan, TL deger kaybetmeye baslamis ve bu egilim 2014
yil Ocak ayina kadar devam etmistir.

Bu tarihnten sonra 2014 yilinin Kasim ayina kadar ise TL deger kazanmistir ve
yllsonunda yillik bazda deger artigi yuzde 5 olmustur. Yilin son ayinda ise bu doéviz
sepeti karsisinda TL'nin deger kaybina ugradigi gorulmustur. Reel kurlarda bodylesi
blyuk oranli dalgalanmanin yasandigi bir Ulkede uretici, 6zellikle de ihracatgi olmak
oldukga zorlu bir konumda olmak anlamina gelmektedir.

TARTILI EFEK TIF REEL KUR ENDEK i
1200 00
115 00 -—ﬂ
11000
1035 00
100 00
03,00
G000 T J —TrT T —T
I I R I R B I I I R TN U L SR R N, L T
o e S & T S S S W S P

Turkiye'de 2013 ve 2014 yillarinda doviz kurlarinda gerek nominal gerek reel olarak
onemli dalgalanmalar yasanmigtir. Kuresel risklerin arttigi ve Euro’nun Dolar karsisinda
daha fazla deger kaybetmesinin beklendigi 2015 yili ihracatgilar ve ithalatgilar agisindan
yine oldukc¢a zorlu bir yil olacaktir. Merkez Bankasinin faiz politikasinin kurlar Gzerindeki
etkisinin sicak para hareketleri yoluyla ¢cok onemli olacagi bu yilda acik pozisyona
distlmemesine 6zel dnem verilmesi gerekmektedir.
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2.2.6. KAMU KESiMi DENGESI
2014 yihinda kamu kesiminde butge, butce finansmani, borg stoku ve faizler boyutunda
yasanan gelismeler izleyen basliklarda degerlendirilmistir.

2.2.6.1. BUTCE DENGESI

Bltcede 2014 yilinda yasanan gelismeler Tablo 37’de verilmistir. Buradan gorildtgu
gibi bu yil devletin elde ettigi toplam gelir yuzde 9,3, vergi gelirleri ise yuzde 8,1
oraninda artmistir. Bu veriler toplam butge ve vergi gelirlerinin baslangi¢ hedeflerinin
biraz Uzerinde gerceklestigine isaret etmektedir. Bununla birlikte 2014 yilinda
gerceklesen enflasyon oranlari ile (ylzde 8,17 ve gerceklesmesi beklenen blylime hizi
(yuzde 3) dikkate alindiginda vergi hasilatinda reel olarak gerileme yasandigi
anlasiimaktadir.

TABLO 37: MERKEZi YONETIM BUTGESI (Milyon TL)

. 2013 2014 DEGISIM
(Milyon TL) GERC. | HEDEF | GERG. | G.ORANI |2014/2013
Biitge Giderleri 408.225 | 436.433 | 448.424 102,7 9,8
Faiz Hari¢ Giderler 358.239 | 384.433 | 398.517 103,7 11,2
Personel Giderleri 96.235 109.969 | 110.370 100,4 14,7
Sosyal Giv.Kur. Devlet Primi 16.306 18.875 18.926 100,3 16,1
Mal ve Hizmet Alimlari 36.386 37.590 40.691 108,2 11,8
Cari Transferler 148.743 | 163.554 | 162.327 99,2 9,1
Sermaye Giderleri 43.767 36.689 48.001 130,8 9,7
Sermaye Transferleri 7.666 6.518 7.683 117,9 0,2
Borg Verme 9.135 7.645 10.518 137,6 15,1
Yedek Odenekler 0 3.593 0 0,0
Faiz Harcamalari 49.986 52.000 49.907 96,0 -0,2
Bitce Gelirleri 389.682 | 403.175 | 425.758 105,6 9,3
Genel Biitce Gelirleri 375.564 | 392.968 | 409.191 104,1 9,0
Vergi Gelirleri 326.169 | 348.353 | 352.437 101,2 8,1
Tesebbis ve Milkiyet Geliri 14.312 8.140 16.119 198,0 12,6
Ozel Gelirler ile Bagislar ve
Yardimlar 1.096 1.556 1.891 121,5 72,6
Faizler, Paylar ve Cezalar 23.651 26.026 28.294 108,7 19,6
Sermaye Gelirleri 10.105 8.750 9.548 109,1 -5,5
Alacaklardan Tabhsilat 231 142 902 633,7 291,2
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 11.445 7.223 13.419 185,8 17,3
Diizen. Ve Denet. Kurumlarin
Gelirleri 2.673 2.984 3.148 105,5 17,8
Biitce Dengesi -18.543 | -33.258 | -22.666 68,2 -22,2
Faiz Digi Denge (Maliye Tanimh) 31.443 18.742 27.242 145,4 -13,4

Kaynak: Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligi

2014 yili butcesindeki harcama kalemlerinde yagsanan gelismeler incelendiginde; faiz
harcamalarinin binde 2 oraninda geriledigi, faiz disi harcamalarin ise yuzde 11,2
oraninda arttiy1 gorulmektedir. Harcamalar iginde en buyuk payr 162 milyar TL ile cari
transferler olustururken, bunu 110 milyar TL ile personel harcamalari ve yaklasik 50
milyar TL ile faiz harcamalari izlemektedir. 2014 yilinda yatirrm niteligindeki harcamalar
igin 48 milyar TL kaynak ayrilmistir.
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2014 yilinda butce acigi 2013 yilina gore yuzde 22 oraninda gerilemis ve 22 milyar TL
olmustur. Buna bagli olarak da faiz digi fazla 18 milyar TL'den 27 milyar TL'ye
yukselmistir. Diger taraftan Tablo 38'den gorulebilecegi gibi 2014 yilinda toplam vergi
gelirleri yizde 8,1, gelir vergisi tahsilati yizde 15,9, kurumlar vergisi tahsilati yizde 11
oraninda artmistir. Ayrica dahilde alinan KDV tahsilati sadece binde 3, ithalattan alinan
KDV tahsilati yiizde 2,6, OTV tahsilati ise ylizde 6,6 oraninda artmistir. Bu veriler 2014
yilinda ekonomide gorulen yavaslamanin bir yansimasi olarak degerlendirilebilir.

TABLO 38: VERGI GELIRLERININ DAGILIMI

. 2013 2014
(Milyon TL) GERC. |HEDEF | GERG. | GERG. % | ARTIS
MERKEZi YONETIM BUTGESI 389.682 |403.175|425.758| 105,6 9,3
VERGI GELIRLERI 326.169 |348.353|352.437| 101,2 8,1
GELIR, KAR VE SER. KAZANC. UZ. ALINAN 92.749 |101.863|106.204| 104,3 14,5
GELIR VERGISI 63.761 70.768 | 73.899 104,4 15,9
-Beyana Dayanan Gelir Vergisi 3.084 3.408 | 3.034 89,0 -1,6
-Basit Usulde Gelir Vergisi 305 331 298 90,0 -2,4
-Gelir Vergisi Tevkifati 58.779 65.316 | 68.847 105,4 17,1
-Gegici Gelir Vergisi 1.593 1.712 1.721 100,5 8,0
KURUMLAR VERGISI 28.988 31.095 | 32.304 103,9 11,4
-Beyana Dayanan Kurumlar Vergisi 2.075 1.044 601 57,6 -71,0
-Kurumlar Vergisi Tevkifati 153 208 189 91,2 24,0
-Gegici Kurumlar Vergisi 26.760 29.843 | 31.514 105,6 17,8
MULKIYET UZERINDEN ALINAN 7.693 9.027 | 8.215 91,0 6,8
VERASET VE INTIKAL VERGISI 340 400 428 107,2 26,0
MOTORLU TASITLAR VERGISI 7.353 8.627 | 7.787 90,3 5,9
D.ALINAN MAL VE HiZ.ALINAN 134.855 |141.534|142.089| 100,4 5,4
DAHILDE ALINAN KDV 37.995 39.626 | 38.121 96,2 0,3
OZEL TUKETIM VERGISI 85.462 89.391 | 91.074 101,9 6,6
-Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine iligkin 45.158 47.078 | 45.628 96,9 1,0
-Motorlu Tasit Araglarina iliskin 10.565 11.009 | 12.851 116,7 21,6
-Kolali Gazoz, Alkollii ig. ve Tiit. Mam. 26.822 28.193 | 29.224 103,7 9,0
Alkolli ic. 5.196 5.882 | 5.889 100,1 13,3
Tit. Mamdil 21.327 21.971 | 23.024 104,8 8,0
Kolali Gazoz 299 340 311 91,4 3,7
-Dayanikh Tiiketim ve Diger Mal. iligkin 2.916 3.111 3.371 108,4 15,6
- 6111 S.K. Kap. Tahsil Olunan Ozel
Tuk.Ver. 0 0 0
BANKA VE SIGORTA MUAM. VERGISI 6.160 7.131 | 7.486 105,0 21,5
SANS OYUNLARI VERGISI 692 754 768 101,9 11,0
OZEL ILETISIM VERGISI 4.545 4.632 | 4.640 100,2 2,1
DAHILDE AL. D. MAL VE HIZMET
VERGILERI 0 0 0
ULUSLARARASI TiC. VE MUAM. ALINAN 68.269 70.512 | 71.119 100,9 4,2
GUMRUK VERGILERI 5.409 5567 | 6.541 117,5 20,9
iTH. ALINAN KATMA DEGER VERGISI 62.727 64.820 | 64.388 99,3 2,6
DIGER DIS TICARET GELIRLERI 133 125 190 152,2 43,0
DAMGA VERGISI 9.416 10.384 | 10.324 99,4 9,6
HARCLAR 12.948 14.964 | 14.482 96,8 11,9
BASKA YERDE SNF.MAYAN D. VERGILER 240 70 3 3,7 -98,9
DIGER GELIRLER 63.513 54.822 | 73.321 133,7 15,4

Kaynak: Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligi
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Tarkiye'de devlet butgesinin durumunu daha iyi analiz edebilmek agisindan harcama
kalemlerinin de detaylarina bakmak faydali olacaktir. Nitekim Tablo 39'dan
gorulebilecegi gibi 448 milyar TL'lik 2014 yili butgesinden yatirimlara (sermaye giderleri)
ayrilan pay sadece 48 milyar TL'dir. Bunun yaninda personel harcamalari ile mal ve
hizmet alimlar disinda kalanlar transfer harcamalarina gitmektedir. Bu haliyle butce
adeta bir yardim ve faiz 6deme butgesine dontsmustar.

Kuskusuz sosyal devletin geregi olarak bazi harcamalarin yapilmasi gerekmektedir.
Ancak ciddi altyapi eksiklikleri bulunan egitim ve saglik alaninda yapilmasi gereken ¢ok
is bulunan bir tlkede yardimlarda doz asimina dusulmesi uzun vadede onemli sorunlar
yaratacaktir. Bu sorunlarin en énemlisi de ahlaki tehlikedir.

Nitekim Turkiye'de hatiri sayilir sayida insanin devletin verdigi desteklerden
yararlanmaya devam etmek igin calismadigi veya kayitdisi ¢alismayi tercih ettigi ifade
edilmektedir. Bilindigi gibi ihtiya¢c sahibi konumda olmak ile calisma istek ve
motivasyonunun kirllmamasi arasinda insan dogasi gereg@i hassas bir denge vardir.

Bugline kadar uygulamada kullanilan yardimlarin bu dengeyi calisma istek ve
motivasyonunun kiriimasi lehine degistirdigi gorulmektedir. Dun arazi basina dogrudan
gelir yardimi alan ciftcilerin bazilarinin Gretimden vazgecmeleri 6rneginde oldugu gibi
bugln de farkli kanallardan ayni ve nakdi destek alan bazi insanlarin ¢alismaktan
vazgecmesi mumkunduar.

Kuskusuz temel ihtiyaglarini dahi karsilayamayacak duzeyde engeli olan insanlara
yardim yapmak sosyal devletin énemli bir gorevidir. Ancak, ¢alisabilir durumda olan
insanlara, is kapisi agacak niteliklerin kazandirilmasi ve de yatirimlarin artmasi yoluyla
yeni istihdam imkanlarinin yaratilmasi yerine yardimlarla yasanabilir bir zemin
olusturmak, tembelligi kortiklemek her acidan tehlikeli bir suregtir. Turkiye bu konuyu ve
kullandigi kriter ve yontemleri bir kez daha gézden gegirmek durumundadir.
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TABLO 39: MERKEZi YONETIM BUTGE GIDERLERININ DAGILIMI

2013 2014

(MILYON TL) GERC. | HEDEF | GERG. | GERG. % | ARTIS
Merkezi Yonetim Biitce Giderleri (A+B) | 408.225 | 436.433 | 448.424 102,7 9,8
A) Faiz Hari¢ Bitce Giderleri 358.239 | 384.433 | 398.517 103,7 11,2
1. Personel Giderleri 96.235 | 109.969 | 110.370 100,4 14,7
2. SGK'ya Devlet Primi Giderleri 16.306 | 18.875 | 18.926 100,3 16,1
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 36.386 | 37.590 | 40.691 108,2 11,8
4. Cari Transferler 148.743 | 163.554 | 162.327 99,2 9,1
a) Gorev Zararlari 4.075 4.270 3.836 89,8 -5,9
b) Hazine Yardimlari 79.238 | 83.277 | 83.528 100,3 5,4
SGK'ya Hazine Yardimlari 2.166 2.300 2.467 107,3 13,9
Saglik, Emeklilik ve Sos.Yard. Gid. 71.793 | 77.059 | 77.294 100,3 7,7
Mabhalli idarelere Hazine Yardimlari 2.363 1.260 1.240 98,5 -47,5
Diger Hazine Yardimlari 2.916 2.659 2.527 95,1 -13,3

c) Kar Am. Gutmeyen Kur. Yap. Trans. 1.786 2.013 2.552 126,8 42,9
d) Hane Halkina Yapilan Transferler 3.543 4.340 3.777 87,0 6,6
e) Tarimsal Destekleme Odemeleri 8.684 9.670 9.148 94,6 53

f) Hane Halkina Yapilan Diger Trans. 4.048 2.924 2.850 97,5 -29,6
g) Sosyal Amaclh Transferler 5.876 8.137 7.735 95,1 31,6
h) Yurtdisina Yapilan Transferler 1.624 1.744 1.556 89,2 -4,2

i) Gelirden Ayrilan Paylar 39.869 | 47.180 | 47.344 100,3 18,8
5. Sermaye(Yatirnm) Giderleri 43.767 | 36.689 | 48.001 130,8 9,7
6. Sermaye Transferleri 7.666 6.518 7.683 117,9 0,2
a) Yurtici Sermaye Transferleri 7.274 5.902 6.750 114,4 -7,2
b) Yurtdisi Sermaye Transferleri 391 617 933 151,4 138,7
7. Bor¢ Verme 9.135 7.645 10.518 137,6 15,1
a) Yurtici Borg Verme 7.626 6.997 9.585 137,0 25,7
b) Yurtdisi Bor¢ Verme 1.509 648 933 144,0 -38,2

8. Yedek Odenekler 0 3.593 0 0,0

B. Faiz Giderleri 49.986 | 52.000 | 49.907 96,0 -0,2

Kaynak: Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligi

Butgeye iliskin veriler ve aciklamalardan yasanan iki segcime ragmen 2014 yilinda butce
dengelerinde 2013 yilina gore nispi bir iyilesme yasandigi soylenebilir. Turkiye'nin butce
dengelerini makul duzeylerde tutmasi kiresel faktérler kaynakl risk algisinin arttigi bir
dénemde son derece 6nem tagimaktadir.

Tarkiye'nin rekor cari acik verdigi yillarda ciddi bir kriz yasamasini engelleyen en 6nemli
faktorlerin basinda butge gdstergelerinin birgok tlkeye gore saglikli olmasi gelmektedir.

Kuresel kosullarin ¢ok daha riskli hale geldigi 2015 yilinda yasanacak secgimler

nedeniyle bu dengelerin bozulmasina izin verilmemesi gerekmektedir. Aksi halde
o0denecek bedel ¢ok yuksek olabilecektir.
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2.2.6.2. BUTCE NAKIT DENGESIi VE FINANSMANI

2014 yili butge nakit dengesi ve finansmanina iligkin veriler Tablo 40’da yer almaktadir.
Bu verilere gore butge nakit dengesi 2013 yilinin 11 aylik béluminde 355 milyon TL
fazla verirken, 2014 yihinin ayni déneminde yaklasik 10 milyar TL agik ortaya ¢ikmistir.

Bu acigin finansmani icin devlet icerden (net 10,5 milyar TL) ve disaridan (net 7,5
milyar TL) yaklasik 18 milyar TL yani ihtiyacinin 6tesinde bor¢lanmig ve diger gelirleriyle
birlikte kasasindaki parayi 8,4 milyar TL artirmigtir. Bu politikanin gerisinde 2015 yilinda
yasanacak genel secimlere hazirlikli girmek isteginin bulundugu soylenebilir.

TABLO 40: MERKEZi YONETIM BUTGE FINANSMANI (Milyon TL)

Degisim
2012 2013 2013/11 | 2014/11 %
Nakit Dengesi -28.855 | -12.372 355 -10.717 -3117,6
Finansman 28.855 | 12.372 -355 10.717 -3117,6
Dig Borglanma, Net 4.594 8.012 7.778 7.538 -3,1
Kullanim 16.581 | 16.692 16.074 19.495 21,3
Odenen -11.987 | -8.680 -8.296 | -11.956 44,1
ic Borglanma, Net 17.881 | 16.465 | 18.835 | 10.551 -44.0
TL Cinsinden Hazine Bonosu | 3.684 -3.684 -3.684 0 -100,0
Satis 3.684 0 0 0
Odenen 0 -3.684 -3.684 0 -100,0
TL Cinsinden Devlet Tahvili 17.824 | 20.149 | 22.520 10.551 -53,1
Satis 98.215 | 144.528 | 136.718 | 128.340 -6,1
Odenen -80.391 |-124.378 | -114.198 | -117.788 3,1
Doviz Cinsinden Devlet
Tahvili -3.627 0 0 0
Satis 0 0 0 0
Odenen -3.627 0 0 0
Net Borg Verme (-) -1.617 -997 -795 -738 -7,1
Bor¢ Verme 152 63 54 69 27,5
Geri Odeme (-) 1.769 1.060 849 808 -4,9
Ozellesgtirme Geliri 0 0 0 0
TMSF Gelir Fazlalar 606 720 718 370 -48,4
Kasa/Banka ve Diger islemler | 4.157 | -13.822 | -28.482 | -8.482 -70,2

Kaynak: Hazine Miistesarhigi

Diger taraftan, 2014 yilinda da Hukumetin vadesi bir yildan az olan Devlet i¢ borglanma
kagitlarini ifade eden Hazine bonosu turlinden hi¢ borglanmadigi gibi vadesi gelen
borglarini da 6dedigi gérulmektedir.

Devletin hazine bonosu cinsinden borglarini azaltirken bir yildan uzun vadeli tahvil
cinsinden borglarini 22,5 milyar TL artirmasi devletin borglanma vadesini uzatma imkani
buldugunu ve ihtiyacin Uzerinde borg¢lanarak daraltici maliye politikasi uyguladigini
ortaya koymaktadir. Bu politika cari acgigin azaltilmasi amaciyla uyumluluk
gOstermektedir.
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2.2.6.3. KAMU BORC STOKU

Tablo 41’de merkezi yonetim borg stokunun gelisimi verilmigtir. Buna gére 2014 yilinda
da kamu borglari artmaya devam etmigstir. Nitekim kamu i¢ bor¢ stoku 2014 yilinin ilk 11
ayl sonunda, gegen yilin ayni donemine gore yuzde 2 oraninda artarak 405 milyar
TL’den 413 milyar TL’ye yukselmigtir.

Ayni donemde kamunun dig bor¢ stoku ise, kur artiglarinin da etkisiyle TL bazinda
yuzde 9,3 oraninda artarak 188 milyar TL'ye ulasmistir. Bu gelismeler sonucu kamunun
TL bazinda toplam borg stoku, yilin ilk 11 aylik bélumUunde yuzde 4,2 oraninda artarak,
578 milyar TL'den 602 milyar TL’ye ylkselmistir.

Tirkiye'de kamu borg stokunun GSYiH'ya orani yiizde 37 diizeylerinde bulunmaktadir.
Bu duzey birgcok ulkeye oranla oldukga dusik olmakla birlikte kamunun borglarindaki
artigi azaltacak uygulamalarin gundeme alinmasi onem tagimaktadir.

TABLO 41: MERKEZi YONETIM TOPLAM BORG STOKU

(Milyar TL) 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2013/11 | 2014/11 De%f'm
Toplam 473,6 | 518,4 | 532,2 [ 585,8 | 578,0 | 6022 4,2
i¢ Borg Stoku 352,8 | 368,8 | 386,5 | 403,0 | 4054 | 4136 2,0
Hazine Bonosu 9,5 0,0 3,7 0,0 0,0 0,0
Devlet Tahvili 343,3 | 368,8 | 382,9 | 403,0 | 405,4 | 4136 2,0
Dis Borg Stoku 120,7 | 149,6 | 145,7 | 182,8 | 172,6 | 188,6 9,3
Uluslararasi Tahvil 68,3 | 87,9 | 91,3 |118,8| 112,2 | 1292 15,1
Kredi 52,4 | 61,7 | 544 | 640 | 604 59,4 -1,6
Merkezi Yonetim ig Bor¢ Stokunun Elinde Bulunduranlara Goére
Dagilimi
Toplam 393,8 | 395,0 | 437,9 | 422,2 | 4280 | 457,3 6,8
Yurt ii Yerlesikler 344,6 | 326,8 | 336,2 | 331,3 | 332,9 | 358,6 7,7
Bankacilik Kesimi 247,6 | 223,8(221,1 | 211,6 | 210,8 | 218,2 3,5
Kamu Bankalari 101,2 | 94,9 | 89,0 | 88,2 | 86,7 89,3 3,0
Ozel Bankalar 120,9 | 102,3 | 104,7 | 96,0 | 96,1 | 100,3 4,4
Yabanci Bankalar 216 | 224 | 223 | 236 | 240 24,9 3,6
Kalkinma ve Yatirm
Bank. 39 | 43 | 50 | 38 41 3,8 -7,3
Banka Digi1 Kesim 89,1 | 952 |106,7|110,7| 1124 | 1311 16,7
Gergek Kisiler 6,1 6,3 2,9 3,7 2,9 1,9 -33,4
Tiizel Kisiler 67,0 | 741 | 868 | 87,2 | 89,1 | 106,6 19,7
Menkul Kly. Yat. Fonlari | 16,0 | 14,9 | 17,0 | 198 | 204 22,6 10,7
TCMB 80 | 78 | 85 | 90 9,7 9,3 -4,1
Yurtdisi Yerlesikler 49,2 | 68,2 | 101,6 | 90,9 95,2 98,7 3,7

Kaynak: Hazine Miistesarligi

Merkezi yonetim i¢ bor¢ stokunun dagilimi incelendiginde 358 milyar TL'lik bolumun
yurtici yerlesikler, 98 milyar TL'lik boliumun ise yurtdigi yerlesiklerin elinde oldugu
gorulmektedir. Bankacilik sektdri ve tuzel kigiler ise kamuyu en fazla finanse eden
yurtigi kuruluslar olarak dikkati cekmektedir.
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Tarkiye'nin digs bor¢c stokuna iliskin veriler Tablo 42'de sunulmustur. Buradan
gorulebilecedi gibi, 2013 yili sonunda 389 milyar Dolar olan toplam brit dis borg stoku
2014 yili 3. geyregi sonunda 396 milyar Dolara yukselmistir. Bu borcun 118 milyar
Dolar'hk kismi kamu, 2,9 milyar Dolar’lik kismi Merkez Bankasi, 275 milyar Dolar’lk
kismi ise 0zel sektore aittir.

TABLO 42: TOPLAM DIS BORG STOKU (Milyar Dolar)

Milyar Dolar 2002 | 2005| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014C3
Turkiye Briit Dis Borg Stoku (I+lI+lll) 129,6 | 170,7 | 291,9 | 303,9 | 339,0 | 389,5 | 396,8
Kamu Sektori Toplam Dis Borg Stoku (1) 64,5 | 70,4 | 89,1 | 94,2 | 104,0 | 1159 | 118,6
Kisa Vadeli Borglar 0,9 2,1 4,3 7,0 11,0 | 17,6 18,9
Uzun Vadeli Borglar 63,6 | 68,3 | 84,8 | 87,2 | 92,9 | 98,3 99,7
TCMB Toplam Dis Borg Stoku (ll) 220 | 154 | 116 | 9,3 7,1 5,2 2,9
Kisa Vadeli 1,7 2,8 1,6 1,2 1,0 0,8 0,4
Uzun Vadeli 20,3 | 12,7 | 10,0 | 8,1 6,1 4,4 2,5
Ozel Sektor Toplam Dis Borg Stoku (lll) 43,1 | 84,9 | 191,3|200,3|228,0 | 268,4 | 275,2
Kisa Vadeli 139 | 340 | 71,4 | 73,3 | 88,2 | 112,12 | 1125
Uzun Vadeli @ 29,2 | 50,9 |119,9|127,0 | 139,8 | 156,4 | 162,7
Tiirkiye Briit Dis Borg Stoku 129,6 | 170,7 | 291,9 | 303,9 | 339,0 | 389,5 | 396,8
TCMB Dis Borg Stoku (-) 220 | 154 | 116 | 9,3 7,1 52 2,9
Bankacilik Kesimi Dis Borg Stoku (-) 10,4 | 31,8 | 81,4 | 90,2 | 116,4 | 154,8 | 167,2
(I)Bankacmk Sektori Hari¢ Dis Borg Stoku 97.2 | 1235 | 199.0 | 204.4 | 215.6 | 2295 | 226.6
Varlll;;rr?sal Yetkili ve Mevduat Bankalari 9.6 250 | 316 | 30,8 | 385 | 15.2 8.9
Katilim ve Yatirnm Bankalari Varliklari -0,8 -1,4 | -5,6 -9,2 | -12,2 | -15,6 | -15,6
Parasal Sektor Net Dis Varhiklan (ll) 8,8 245 | 26,0 | 21,7 | 26,3 | -0,3 -6,7
Tiirkiye Net Dis Borg Stoku (I-11) 88,4 | 99,0 | 172,9 | 182,7 | 189,3 | 229,8 | 233,4

Kaynak: Hazine Miistesarligi

2014 yihinda borglarin vade yapisinda dnemli bir degisiklik olmamis ve yluzde 33,2'si
kisa, yuzde 66,8'i uzun vadeli borglardan olusmustur. Diger taraftan 2013 yili sonuna
gore 2014 yili Gguncu geyregi itibariyle hem kamu hem de 6zel sektor dis borg stokunda
yaklasik 7'ser milyar Dolar’hk artig olmustur.
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Tarkiye 2014 yilinin ilk 11 ayhk bolumunde 8,9 milyar Dolar’i faiz, 34,4 milyar Dolar’i da
anapara olmak Uzere 43 milyar Dolar’lik dis borg servisi gergeklestirmistir. Anapara
odemelerinin tamami uzun vadeli bor¢ servisinden olusurken faiz 6demelerinin 1,1
milyar Dolar’lik bélimU kisa vadeli borglardan kaynaklanmistir.

TABLO 43: 2014 YILINDA DIS BORG SERVISI (Ocak-Kasim)

2013 2014
BORGLUYA GORE Anapara Faiz Anapara Faiz
TOPLAM 41.036 8.714 34.483 8.971
A) UZUN VADE 41.036 7.623 34.483 7.800
MERKEZ BANKASI 0 44 0 13
Kredi Geri 6d. 0 44 0 13
Tahvil Geri 6d. 0 0 0 0
GENEL HUKUMET 4,998 3.803 5.840 3.959
Kredi Geri 6d. 3.498 607 2.738 547
Tahvil Geri 6d. 1.500 3.196 3.102 3.412
BANKALAR 7.514 969 8.158 1.317
Kredi Geri 6d. 7.503 653 7.805 842
Tahvil Geri 6d. 11 316 353 475
DIGER SEKTOR 28.524 | 2.807 | 20.485 | 2511
Kredi Geri 6d. 28.524 2.756 20.445 2.478
Tahvil Geri 6d. 0 51 40 33
B) KISA VADE 0 1.091 0 1.171
MERKEZ BANKASI 0 6 0 0
GENEL HUKUMET 0 0 0 0
BANKALAR 0 831 0 935
DIGER SEKTOR 0 254 0 236

Kaynak: Hazine Miistesarligi
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2.2.6.4. KAMU BORGLANMA FAIiZLERI

Gunumuzde dunya genelinde faizler ve doviz kurlari en 6nemli ekonomik gosterge
konumuna gelmistir. HakUmetlerin kurlari kontrol etme glcunin daha sinirl, faizleri
belirleme imkéninin ise daha fazla olmasi nedeniyle ekonomisinde Ozellikle sermaye
cikigl sorunu yasayan Ulkelerin sok faiz artiglari yaptigi gértlmektedir. Dolayisiyla
gunumuzde faizler nemli bir politika degiskeni olma 6zelligini korumaktadir.

TABLO 44: HAZINE iSKONTOLU iHALELERI YILLIK BILESIK FAiZ ORANLARI

AYLAR 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Ocak 56,8 | 255|194 | 140 | 204 | 16,2 | 16,2 | 88 | 7,7 | 105 | 65 | 10,8
Subat 553|240 | 176 | 140 | 189 | 16,7 | 150 | 85 | 8,7 94 | 6,2 | 10,9
Mart 599|244 |170 | 139 | 198 | 17,5 | 143 | 8,7 90 | 9,6 6,5 | 11,1
Nisan 574 1231|172 | 139|191 | 183 | 134 | 91 90 | 96 6,6 | 104
Mayis 51,1288 | 17,3 | 150 | 188 | 19,6 | 11,6 | 9,7 88 | 95 5,7 9,2

Haziran 46,0 | 27,5 | 156 | 18,1 | 185 | 21,5 | 12,1 | 9,1 9,1 9,1 8,4 8,7
Temmuz | 46,1 | 26,3 | 16,0 | 21,5 | 17,6 | 20,5 | 11,0 | 8,4 9,1 8,0 9,0 8,6
Agustos 38,7248 | 16,1 | 205 | 186 | 189 | 9,5 8,4 8,9 7,9 9,3 9,2

Eyll 322|254 |148 | 21,1 | 183|188 | 9,1 8,1 8,1 7,9 9,8 9,4
Ekim 29,3 1228|146 | 22,0 | 164 | 206 | 7,5 7,7 8,4 7,5 8,5 9,8
Kasim 286|229 | 141|209 | 16,2 | 21,4 | 85 79 | 105 | 7,2 8,9 8,3
Aralk 279 | 231|142 | 215|165 | 186 | 9,0 8,0 | 10,3 | 5,8 9,2 8,8

Ortalama | 46,0 | 24,7 | 16,3 | 18,1 | 184 | 19,2 | 116 | 85 | 9,0 | 8,7 7,9 9,6

Kaynak: Hazine Miistesarligi

Borclanma maliyeti agisindan 6nem tasiyan kamu i¢ borglanma faizlerinin 2003-2014
donemindeki aylik gelisimi Tablo 44'de verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi 2013 yili
Mayis ayinda ise yuzde 5,7 ile bu donemin en disuk dizeyine gerileyen faizler Mayis
ayl sonrasinda bir yillik sureyle yUksek duzeylerde kalmistir. 2014 yilinin Nisan ayindan
itibaren gerilemeye baslayan faizler yili yizde 8,8 ile kapatmistir. Bdylece yillik ortalama
bor¢clanma faizi yizde 9,6 dizeyinde gergeklesmistir.

KAMU BORGLANMA FAIZLERININ GELISIMI (%)
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Dunya ekonomisindeki gelismeler ve 2014 yil enflasyon verilerinin sundugu baz etkisi
kolayligi nedeniyle 2015 yilinin ilk yarisinda faizlerin gerileyecegi sdylenebilir. Segimler
nedeniyle artacak siyasi baskilarin da bu sureci beslemesi olasiligi yuksektir. Ancak her
seye ragmen Merkez Bankasi’'nin faiz indirimi ve dozu konusunda c¢ok dikkatli
davranmasi, bumerang etkisi olusturacak duzeylerde adimlar atmamasi gerekmektedir.

2.2.6.5. KAMUDA PERSONEL SAYISI

Turkiye'de devlet butgesinin adeta bir bor¢ yonetim ve yardim butgesine donustigu
yukarida ifade edilmisti. Son yillarda kamuya c¢ok sayida eleman alimi yapiimigtir.
Ayrica Maliye Bakanhgi 2015 yilinda 74 bin kiginin daha ise alinacagini agiklamistir. Bu
gidigle devlet butcesi faiz ve personel o6demeleri ile SGK'nin agiklarini ancak
kapatabilecektir.

TABLO 45: KAMUDA PERSONEL SAYISININ GELIiSiMi

) . iSGi .

KADROLU | SOZLESMELI GEGICi - ARTI

YIL | PERSONEL PERSgNEL SUREKLI | GEGICI PERS%NEL DIGER | TOPLAM %s
iSGi isGi

2007 | 2.077.699 223.812 375.211 | 109.286 | 17.024 | 122.274 | 2.925.306
2008 | 2.073.070 252.605 403.042 | 62.706 | 16.336 |110.027 | 2.917.786 | -0,26
2009 | 2.092.626 302.948 411.371 | 21.089 | 16.989 |113.828| 2.958.851 | 141
2010 | 2.159.013 301.382 396.614 | 23.830 | 18.481 |114.292 | 3.013.612 | 1,85
2011 | 2.416.159 169.282 357.613 | 21.622 | 21.872 |112.589| 3.099.137 | 2,84
2012 | 2.528.123 178.222 351.960 | 23.682 | 20.897 |112.573|3.215.457 | 3,75
2013 | 2.719.967 105.284 343.932 | 30.010 | 20.391 |100.000 | 3.319.584 | 3,24
2014 | 2.805.463 120.367 339.778 | 32.776 | 23.720 | 97.500 | 3.419.604 | 3,01
ARTIS 727.764 -103.445 -35.433 -76.510 6.696 -24.774 | 494.298 --

Kaynak: Maliye Bakanlgi

Kuskusuz kamuda yeterli personel bulunmasi, kismi olarak sosyal istihdama yer
verilmesi anlasilabilir bir seydir. Ancak Tablo 45'den gorulebilecegi gibi son yedi yilda
kamudaki personel sayisinin 494 bin kisi artmasina ragmen, kamu hizmetlerinin
kalitesinde ve hizinda onemli bir artis oldugunu soylemek mumkun degildir. Bu durum
kamuda performans kriterleri olusturulmasi ve kariyer sisteminin gozden gecirilmesi
geregine isaret etmektedir.

2.2.7. ENFLASYON

Klresellesme dozunun surekli arttigi bir ortamda bir Ulke agisindan en kritik
gostergelerin basinda yurtici ve vyurtdisi nispi fiyatlar etkiledigi icin enflasyon
gelmektedir. Enflasyonu ylzde 2-3 gibi kabul edilebilir dizeylere disturemeyen Ulkelerin
oncelikle ortaya cikacak faiz farklligina, sonrasinda da ciddi sermaye hareketlerine ve
nihayet dis ticaret agiklarina maruz kalmasi kaginilmaz olacaktir. Turkiye'nin sermaye
hareketlerini serbestlestirdigi 1989 yilindan gunimuze kadar gegen surede yasadigi
krizlerin kok kaynaklarinin baginda yuksek enflasyon gelmektedir.

Bu gergedi goren ekonomi yonetimleri 2000'li yillardan ginimuze enflasyonla
mucadeleye oncelik vermigtir. 25 Nisan 2001 tarihinde Merkez Bankasi yasasinin
degistirilerek bankanin bagimsiz hale getirilmesi, 2006 yilinda acik enflasyon
hedeflemesine gecilmesi bu micadelenin 6nemli adimlari olmustur.
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Ancak, henuz enflasyon hedeflenen dizeylere c¢ekilememistir. Nitekim enflasyon
hedefleri ve gerceklesmelerini gosteren grafik incelendiginde bir kag istisna yil diginda
basari saglanamadigi gorulecektir. Kanimizca yapisal gerekgeler ortadan kaldiriimadan,
ekonomik birimlerin destedi yeterince alinmadan gergeklestiriien bu muicadelenin
basarili olmasi oldukca gugtar.
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2014 yilinda aylik ve yillik bazda enflasyon verilerinin gelisimi Tablo 46'da verilmistir.
Buna gore 2014 vyilinda dUretici yurtigi fiyatlari endeksindeki (YI-UFE) gelismeler
incelendiginde Ocak ayi ile artan kurlarin etkisiyle enflasyonda ciddi yukselis
yasanmaya basladigi ve Nisan ayinda yillik enflasyonun en ylksek duzeyine ulastigi
gorulmektedir.

Nisan ayindan sonra once kur artislarinda yavaslama, yil sonuna dogru da petrol
fiyatlarindaki gerileme yil sonu enflasyonunu bir dnceki yil dizeyine ¢gekmistir. Bu arada
petrol fiyatlarindaki beklenmedik diizeydeki diisiis olmasaydi UFE enflasyonunun yiizde
10'lar dizeyinde kalmasi olasiliginin yuksek oldugu dikkate alinmalidir.

TABLO 46: 2014 YILI ENFLASYON ORANLARI (%)

Yi-UFE TUFE

Aylar Aylik Yilhk Aylk Yillik
Aralik 2013 1,11 6,97 0,46 7,40
Ocak 2014 3,32 10,72 1,98 7,75
Subat 2014 1,38 12,40 0,43 7,89
Mart 2014 0,74 12,31 1,13 8,39
Nisan 2014 0,09 12,98 1,34 9,38
Mayis 2014 -0,52 11,28 0,40 9,66
Haziran 2014 0,06 9,75 0,31 9,16
Temmuz 2014 0,73 9,46 0,45 9,32
Agustos 2014 0,42 9,88 0,09 9,54
Eylul 2014 0,85 9,84 0,14 8,86
Ekim 2014 0,92 10,10 1,90 8,96
Kasim 2014 -0,97 8,36 0,18 9,15
Aralik 2014 -0,76 6,36 -0,44 8,17

Kaynak: TUIK
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2014 vyilinda Tuketici Fiyatlari Endeksinde (TUFE) gerceklesen gelismeler
degerlendirildiginde; canli olmayan talep nedeniyle kur artiglarinin tiketici fiyatlarina
birebir yansitilamadigi ve enflasyonun ylzde 7-9 bandinda bir yatay seyir izledigi
gorulmektedir. Nitekim TUFE enflasyonu 2013 yilini yiizde 7,40, 2014 yilini ise ylizde
8,17 duzeyinde kapatmigtir.

2014 YILINDA YILLIK ENFLASYONUN GELIiSIM (%)
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Bu veriler yapilan revizyonlara ragmen bu yil da hedeflerin tutturulamadigini ortaya
koymaktadir. Bu gelismenin gerisinde ise 2014 yili basinda karsilasilan kur artiglar etkili
olmustur. Nitekim Aralik 2013-Aralik 2014 donemindeki aylik bazda yillik enflasyon
verileri ile yilhk emisyon ve kur artiglarini iceren grafikten bu etkilesim net bir sekilde
gorulmektedir.

Ayrica yaptigimiz hesaplamalara gore s6z konusu donemde enflasyon gdstergelerinin
kurlara duyarlili§i emisyona gére daha yiiksektir. Yine kur artislari ile Yi-UFE arasinda
TUFE'ye gore daha gucli bir korelasyon bulunmaktadir. Bu durum yiiksek oranh dis
girdi bagimhhg nedeniyle kur artislarinin enflasyona gegisinin UFE (zerinden daha
yogun oldugunu ortaya koymaktadir.
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Bu veriler ve analizler mevcut disa bagimliik duzeyiyle Tuarkiye'de kurlari kontrol
etmeden enflasyonun kontrol edilemeyecegine isaret etmektedir. Kurlarin da sicak para
hareketlerinin kontroli saglanmadan kontrol altinda tutulamayacagi dikkate alindiginda
enflasyonla micadele icin de yapisal ve sistemsel degisime ihtiya¢g oldugu ortaya
cikmaktadir.

2.2.8. FINANSAL YATIRIM ARAGLARI

Tablo 47’de finansal yatirrm araglarinin getirilerine yer verilmistir. Buna gore yillik bazda
Borsa Istanbul (TUFE'ye gbre yillik ylizde 9,81) ve Dolar (ylizde 2,7) reel getiri
saglarken mevduat ve Euro yatinmcisina zarar ettirmistir. Altin, kamu kagitlari ise
yatirnmcisina kayda deger bir getiri saglayamamistir.

TABLO 47: 2014 YILINDA BAZI YATIRIM ARAGLARININ GETIRiSi

YILLIK YILLIK ORTALAMA
YATIRIM ARACLARI Nominal | Reel Getiri (%) | Nominal Reel Getiri (%)
Getiri (%) | YI-UFE | TUFE | Getiri (%) | Yi-UFE | TUFE
Mevduat faizi (brat) 5,09 -1,19 | -2,85 5,04 -4,73 -3,50
BIST 100 Endeksi 18,78 11,68 | 9,81 -3,61 -12,57 | -11,45
Amerikan Dolar’i 11,13 4,48 2,74 14,90 4,22 5,56
Euro -0,06 -6,04 | -7,61 14,84 4,16 5,50
Kilge altin 8,97 2,45 0,74 3,13 -6,46 -5,25
DIiBS 9,23 2,70 0,98 7,91 -2,12 -0,86

Kaynak: TUIK

Diger taraftan yillik ortalamalar bazinda yani 2013 yilindaki ortalama fiyat ile 2014
yilindaki ortalama fiyat farki olarak kazang¢ gelisimleri incelendiginde sadece Dolar ve
Euro’'nun reel kazang sagladigi, diger tUm finansal araglarinin ise zarar ettirdigi
anlagiimaktadir.

TABLO 48: YATIRIM ARAGLARININ DONEMSEL REEL GETIRISI (%)

T HAZINE | MEVDUAT | CUMH. | HISSE USD |EURO
YILLAR | TUFE | " pajzi FAIZI | ALTINI | SENETLERI| KURU | KURU
2009 65 4.9 2.4 316 84.6 123 | 53
2010 6.4 16 14 24.9 23.3 32 | 94
2011 105 | -16 23 24.7 278 07 | 76
2012 6.2 25 16 6.2 437 114 | 16
2013 7.4 0.3 0.1 164 193 113 | 167
2014 8.2 14 0.4 2.9 16,9 1.0 | 121
1084-1989 509 | 20 43 44 58,2 5.2 -
1990-1999 788 | 165 12 5.9 37.3 25 | -
2000-2009 207 | 1.7 8.6 9.0 5.6 61 | 29
2003-2014 9.1 6.5 5.9 71 16.9 55 | 30
1984-2014 232 | 96 4.0 0.9 26.3 38 | 19

Kaynak: TCMB, IMKB, Hazine

Finansal yatinm araclarinin getirilerine Tablo 48 aracihigiyla 1984-2014 dénemini
kapsayacak sekilde uzun vadeli olarak bakildiginda tum alt donemlerde ddvizin
kaybettirdigi gorulmektedir. Bu donemlerde en yuksek ortalama getiriyi borsanin
sagladigi, bunu kamu kagitlari ile mevduatin izledigi anlagiimaktadir.
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Bu verilerin farkinda olan kiresel spekulatorlerin uygun zamanlarda Turkiye'ye
gelmeye, risk gorduklerinde ise kagmaya devam edecekleri agiktir. Borsa ve faiz
yaninda dusuk kalan doviz kurlarindan kazang elde edebilen spekulatorlerin Tarkiye
ekonomisi dalgalandirmaya devam etmeleri s0z konusu olacaktir. Bu cgalkantilardan
kurtulmanin yolu; gugli bir sanayi ve reel sektore sahip olmak, enflasyonu ylzde 1-2
dizeyine ¢ekmek ve yurtici tasarruflari artirarak dis kaynak bagimliigini azaltmaktan
gecmektedir.

TABLO 49: BORSA ENDEKSI VE iSLEM HACMINDE GELISMELER

Ortalama | Ortalama Dolar | ; Ortalama . Ortalama I§Iem
Endeks | BazhEndeks | &'em Hacmi _Hacmi

(Milyon TL) (Milyon Dolar)
2011 60.782 3,64 2.748 1.674
2012 63.649 3,55 2.464 1.375
2013 78.060 4,11 3.268 1.716
2014 75.191 3,44 3.467 1.589
2014-1 66.002 2,98 3.494 1.571
2 63.516 2,87 2.880 1.303
3 64.647 2,91 2.892 1.309
4 72.620 3,41 3.459 1.629
5 76.498 3,66 3.493 1.673
6 79.044 3,74 3.418 1.618
7 80.535 3,80 3.178 1.501
8 79.635 3,69 3.356 1.625
9 78.334 3,55 3.319 1.504
10 76.454 3,39 3.618 1.607
11 81.216 3,64 4,218 1.890
12 84.177 3,68 4.196 1.836

Kaynak: IMKB

Ulusal oldugu kadar kuresel ekonomik ve siyasi gelismelerden de etkilenen borsada
2014 vyihnda yasanan gelismeler aylik bazda Tablo 49da verilmistir. Buradan
gorulebilecegi gibi, 2014 yilinda Subat ve Mart aylari ile Eylul ve Ekim aylari diginda
BIST-100 endeksi artig trendi gostermistir. Bu gelismede de sicak para hareketleri
onemli bir belirleyen olmustur.

BORSA iISTANBUL'UN2014YILI PERFORM ANSI
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2014 yilinda yasanan ilgili gelismeler, borsa endeksinin bulundugu duzey ve 2015
yilina, dzellikle de Fed'in faiz artisi yapmasinin beklendigi yilin ikinci yarisina iligkin
beklentiler kisa vadeli borsa yatirrmcilari agisindan oldukca riskli bir yila isaret
etmektedir.

Bunlara Haziran ayinda yapilacak segimler ve olasi sonuglarinin getirecegi belirsizlikler
de eklenmelidir. Dolayisiyla Borsa Istanbul 2015 yilinda oldukga hareketli bir yil
gecirmeye adaydir.

2.2.9. PARA, MEVDUAT VE KREDILER
2014 yilinda para ve bankacilik kesiminde parasal buyuklukler, mevduat ve kredi
boyutunda yasanan gelismeler izleyen basliklarda degerlendirilmistir.

2.2.9.1. PARASAL GELiSMELER
Tablo 50°den gorulebilecegi gibi, Merkez Bankasi tarafindan piyasaya cikarilan ilave
para miktarini ifade eden emisyon 2014 yilinda yizde 13,8 oraninda artis gostermistir.

Ayni donemde dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin toplamindan olugan M1, buna
vadeli mevduatlar ve yerlesik olmayanlarin déviz mevduatinin eklenmesiyle bulunan M2
tanimh para miktarinda yizde 11 dizeyinde artis yasanmistir. 2014 yilinda enflasyonun
yuzde 8, buyumenin yluzde 3 dizeyinde gerceklesecedi beklentisi dikkate alindiginda
M1 ve M2'deki artigin bu oranlara paralel gelistigi, emisyon artiginin ise biraz daha
yuksek oldugu gorulmektedir.

TABLO 50: PARASAL BUYUKLUKLER (Milyar TL)

Milyar TL Yilhk artis %

YIL Emisyon M1 M2 M3 |Emisyon| M1 | M2 | M3
2010 48,9 133,9 587,8 | 616,2 27,6 25,11 19,0 18,3
2011 55,1 148,5 665,6 | 700,5 12,6 10,9 | 13,2 | 13,7
2012 61,3 181,9 749,1 | 792,0 11,3 2251125 13,1
2013 76,0 225,3 910,1 | 951,0 23,8 2391215 20,1
2014 86,5 252,0 1.018,5]1.063,1 13,8 11,8119 11,8
2014-1 75,2 222,8 926,5 | 970,8 25,6 29,8 | 23,1 | 22,3

2 76,4 221,6 930,7 | 973,0 28,3 29,0 1239|224
3 78,6 229,5 938,1 | 980,1 28,4 26,9 22,9 21,2
4 79,0 225,5 934,7 | 979,2 26,4 25,41 20,9 | 19,9
5 78,5 224,4 927,6 | 969,1 22,8 18,1 | 16,5 | 15,5
6 81,5 238,2 953,1 | 9954 18,3 17,9 18,0 | 17,2
7 92,6 247,7 966,3 |1.007,7| 30,5 23,0 | 16,8 | 15,9
8 86,0 2419 968,7 |1.015,2 16,3 15,0 | 13,7 | 13,8
9 88,9 249,8 993,4 |1.039,1 17,8 16,1 | 14,6 | 14,4

10 87,1 247,4 985,9 |1.029,9 11,2 16,0 | 13,4 | 12,8

11 84,3 2455 987,0 |1.031,6 12,9 15,1 | 12,1 | 12,2

12 86,5 252,0 1.018,5]1.063,1 13,8 11,8(119]11.8

Kaynak: TCMB

Diger taraftan parasal gostergeler ile TUFE enflasyonunun yillik artis degerleri
arasindaki iliski asagidaki grafikte verilmistir. Buradan gorilebileceg@i gibi yil basinda
parasal gostergelerdeki artis Tlfe enflasyonunun oldukga Uzerinde iken yilsonuna
dogru artig oranlari birbirine yaklagsmistir. Parasal geniglemenin yogun oldugu
dénemlerde enflasyonda da bir sigrama yasanmamasi talebin yavas seyretmesiyle
yakindan ilgilidir.
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PARASAL GOSTERGELER VE ENFLASYONDA YILLIK GELISMELER (%)
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2.2.9.2. MEVDUAT GELISMELERI

Tablo 51'de yer alan mevduat verileri incelendiginde, 2014 yilinda toplam mevduat
miktarinin 2013 yilina gore yuzde 12,5 oraninda artarak 916 milyar TL’'ye ulastig
gorulmektedir.

Bu mevduatlarin yizde 66’sina karsilik gelen 608 milyar TL’lik bolima Turk lirasi, ylzde
34’uUne karsilik gelen 307 milyar TL’si ise doviz mevduatlarindan olusmaktadir. Bu
donemde doviz mevduatlari yaklagik olarak 43 milyar TL, Turk Lirasi mevduatlari ise 60

milyar TL artis gostermistir. Boylece mevduatin bilesiminde ddvizin payi artmistir.

TABLO 51: MEVDUAT GELISMELERI (Milyon TL)

TL DTH Toplam | Degisim

YIL Vadeli | Vadesiz | Toplam | Pay % Pay % |Mevduat %
2002 47.898 8.711 56.608 43,8 72.769 56,2 129.377
2003 61.757 13.920 75.677 52,3 68.932 47,7 144.609 11,8
2004 83.220 20.020 | 103.240 57,6 76.074 42,4 179.314 24,0
2005 116.504 | 28.687 | 145.191 65,5 76.440 34,5 221.632 23,6
2006 142.268 | 28.206 | 170.474 62,7 101.399 37,3 271.874 22,7
2007 178.150 | 31.696 | 209.846 66,8 104.196 33,2 314.042 15,5
2008 233.643 | 35.159 | 268.803 67,8 127.823 32,2 396.625 26,3
2009 258.879 | 46.322 | 305.201 68,7 139.334 31,3 444,534 12,1
2010 319.965 | 60.552 | 380.517 72,4 144.790 27,6 525.307 18,2
2011 350.920 | 66.379 | 417.299 69,8 180.689 30,2 597.988 13,8
2012 393.950 | 76.761 | 470.711 70,1 200.883 29,9 671.594 12,3
2013 448.620 | 99.820 | 548.440 67,3 266.533 32,7 814.973 21,3
2014 496.336 | 112.344 | 608.679 66,4 | 307.856 33,6 916.535 12,5
Artis 2014-13 10,6 12,5 11,0 -1,3 15,5 2,7 12,5 --

Kaynak: TCMB

Tablodaki verilerden ve asagidaki grafikten 2014 yilindaki mevduat artiglarinin énceki
yillara oranla dusuk kaldigi anlagiimaktadir. Bu gelismede mevduatlarin reel getirisinin
yani faizlerin enflasyonun altinda kalmasinin énemli roli olmustur. 2014 vyilinda
Turkiye'de faiz konusunda yasanan tartismalar ve tasarruf oranlarinin artiriimasi
zorunluluguna iliskin gercekler dikkate alindiginda 2015 yilinda faiz konusunda c¢ok

dikkatli davranilmasi gerektigine vurgu yapmak gerekmektedir
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MEVDUATLARIN GELIiSiMi (Milyon TL)
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2.2.9.3. KREDi GELISMELERI

2014 yiinda kredi hacminde yasanan gelismeler Tablo 52'de verilmistir. Buradan
gorulebilecegi gibi 2014 yilinda toplam kredi hacmi 6nceki yila gore yaklagik ylizde 18
oraninda artis gostermistir. Bu artis 2009 krizi ve Merkez Bankasi’nin kredi frenine
bastigi 2012 yihindan sonraki en dusuk artis olmustur. Diger taraftan toplam kredi
hacmindeki yillik bazli artigin yil basindan itibaren surekli azalmasi dikkat gekmektedir.

TABLO 52: KREDI GELISMELERI (Milyon TL)

DONEM Kur'\l"'ﬁ:;hr Ticari | Tiiketici ﬁ;erfl' TOPLAM A:ft'l';"f%
2008 0872 | 247.447 | 83124 | 33410 | 373.862 | 29.8
2009 11.118 | 259.608 | 93.319 | 36.465 | 400510 71
2010 17.301 | 345.412 | 129.041 | 43582 | 535336 | 337
2011 15300 | 454.679 | 168.429 | 54.987 | 693.395 | 29.5
2012 18.236 | 522.079 | 104.034 | 70435 | 805684 | 162
2013 26.625 | 707.672 | 248.008 | 82.406 | 1.064.711 | 32.1
2014 33.363 | 869.169 | 281.084 | 72.522 | 1.256.138 | 18,0
2014-1 26.602 | 734.064 | 250.069 | 84.149 | 1.094.884 | 35,6
2 25034 | 738.371 | 250.564 | 81.057 | 1.095.926 | 33,5
3 26.676 | 743.469 | 252.451 | 78.590 | 1.101.186 | 30,0
4 25751 | 740503 | 253.742 | 77.180 | 1.097.176 | 27.7
5 25564 | 750.249 | 257.549 | 76.650 | 1.110.012 | 22.7
6 27.213 | 772.606 | 260.954 | 75.016 | 1.136.689 | 215
7 25.049 | 771.211 | 263.673 | 73.876 | 1.133.809 | 202
8 28.864 | 794.307 | 266.724 | 73.766 | 1.163.661 | 18,5
9 20067 | 819.993 | 271180 | 74271 | 1.195.411 | 19.2
10 20.006 | 824.689 | 273.627 | 73.872 | 1.202.184 | 202
11 30,042 | 839.161 | 276.633 | 72.898 | 1.218.734 | 188
12 33.363 | 869.169 | 281.084 | 72522 | 1.256.138 | 18,0
2014-13 Arti

o 25,3 22,8 13,3 -12,0 18,0 -
(4

Kaynak: TCMB

Alt gruplar agisindan bir degerlendirme yapildiginda, 2014 yilinda tuketici kredilerinin
yuzde 13,3, ticari kredilerin yuzde 22,8, mali kurulus kredilerinin yluzde 25,3 oraninda
bayudugu gorulmektedir. 2014 yili Ocak ayinda kredi kartlarina taksit yapiimasina alan
ve taksit kisitlamasi getirilmesinin ardindan kredi kartlarindan kullanilanin kredi miktari
yuzde 12 oraninda azalmistir.
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Bu durum, 2014 yilinda 6zel tuketim harcamalarindaki buyimenin ¢ok dusuk kalmasinin
gerekgelerinden birini ortaya koymasi bakimindan énem tagimaktadir.

KREDILERIN GELiSiMi (Milyon Dolar)
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Kredi turlerine gore yillik artis oranlarini gosteren grafik incelendiginde 2014 yilinda
kredi artisindaki yavaslamanin en hizli dizeyde kredi kartlari ile tuketici kredilerinde
goruldugu, ticari kredilerdeki artistaki yavaslamanin daha ilimli oldugu, mali kredilerin
ise yavaslamaya olduk¢a ge¢ uyum sagladigl gorulmektedir. Bu egilimler 2014 yilinda
borsada gorulen yukseliste yabancilar yaninda yerli yatirrmcilarin da etkisi oldugunu
ortaya koymaktadir.

KREDI TURLERINE GORE YILLIK ARTIS ORANLARI (%)
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Tablo 53'de ise 2004-2014 doneminde farkli kategoriler itibariyle tuketici kredilerinin
gelisimi verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi tuketici kredileri ve kredi karti yoluyla
kullanilan kredi miktari toplami 2004 yilinda 26,4 milyar TL iken 2014 yili sonunda
yaklasik 13 kat artarak 353 milyar TL’ye ulagmistir.
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TABLO 53: TUKETICi KREDILERI (Milyon TL)

Tiiketici Kredileri Bireysel Kredi Kartlari Tiketici
YIL Kredileri
Konut | Tasit | Diger | Toplam | Taksitli | Taksitsiz | Toplam +I2<arret?l
2004 2.631 | 4.194 | 5.906 12.731 3.780 9.938 13.717 | 26.448
2005 13.035 | 6.352 | 10.212 | 29.599 6.101 11.127 17.227 | 46.826
2006 23.388 | 6.662 | 17.470 | 47.520 9.077 12.389 21.466 | 68.986
2007 32.441 | 6.123 | 29.064 | 67.628 | 10.655 15.646 26.352 | 93.980
2008 39.265 | 5.525 | 38.334 | 83.124 | 12.192 21.227 33.419 | 116.543
2009 44.896 | 4.421 | 44.002 | 93.319 | 14.838 21.627 36.465 | 129.784
2010 60.800 | 5.666 | 62.575 | 129.041 | 19.372 24.210 43.582 | 172.623
2011 74588 | 7.365 | 86.476 | 168.429 | 25.983 29.004 54,987 | 223.416
2012 85.971 | 8.007 | 100.056 | 194.034 | 37.954 32.481 70.435 | 264.469
2013 110.198 | 8.557 | 129.253 | 248.008 | 47.144 35.262 82.406 | 330.414
2014 125.394 | 6.788 | 148.902 | 281.084 | 33.041 39.481 72.522 | 353.606
2014-13 Artis % 13,8 -20,7 15,2 13,3 -29,9 12,0 -12,0 7,0
2014"‘2323 als | 477 | 16 | 252 | 221 | 87 4,0 53 134

Kaynak: TCMB

Bu donemde en fazla artis gosteren kredi turu ise konut olmustur. Nitekim 2004-2014
doneminde konut kredilerindeki artisg toplamda yaklasik 47 kat olarak gergeklesmistir.

Bu veriler s6z konusu donemde konut Uretiminde ortaya ¢ikan patlamanin énemli bir
nedeninin kredi hacmindeki artis oldugunu ortaya koymasi bakimindan o6nem
tasimaktadir.

Dolayisiyla Turkiye'de konut talebinin faiz esnekligi oldukga yuksektir ve 2015 yilinin ilk
yarisindan enflasyondaki dismeye badli olarak faizlerde gerileme yasanmasi
durumunda konut talebinin artmasi beklenebilir. Baska bir acidan bakildiginda da
faizlerde yeterli disus olmamasi durumunda eldeki yeni konut stokunun ciddi sorunlar
yaratabilecegi soylenebilir.
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TUKETICI KREDILERINDE YILLIK ARTIS ORANLARI (%)
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Tasit alim kredileri ise 2013 yilinda tarihi zirvesi olan 8,5 milyar TL'ye ulasmis, 2014
yihinda kur artiglarinin otomobil, faiz artiglarinin da kredi maliyetlerini artirmasi
sonucunda yuzde 20 oraninda azalarak 6,7 milyar TL'ye gerilemigtir.

Tabloda dikkati gceken bir diger nokta da kredi karti ile kullanilan kredi miktarinin 2004
yilindan 2013 yilina kadar surekli artig trendini korumugken, 2014 yilinda ilk kez ve
yuzde 12 oraninda gerilemis olmasidir. Bu gelismede kredi kartlarina getirilen taksit
sinirlamasi belirleyici olmustur. Nitekim 2014 yilinda taksitsiz aligverislerde kredi karti
kullanimi yizde 12 buayurken, taksitli aligverislerdeki kullanim tutari yaklasik yuzde 30
oraninda gerilemistir. Bu gelisme i¢ talebin kontrol altina alinmasinda kredi kartlarina
yonelik duzenlemelerin dnemini ortaya koymaktadir.

2.2.10. ODEME ARAGLARINDA GELISMELER
2014 yihinda kredilerin takibe dusme oraninda bazi kategoriler itibariyle ciddi artiglar
yasanmigtir.

Nitekim Tablo 54’de verilen ve farkli turleri itibariyle takibe alinan kredilerin geligimi
gOsteren veriler, Kasim ayi sonu itibariyle takibe disen kredilerin; diger ferdi kredilerde
yuzde 55, insaat sektoru kredilerinde yuzde 41, kredi kartlarinda yuzde 23,8, ticaret ve
komisyonculuk faaliyetleri kredilerinde ise yuzde 23,5 oraninda arttigini ortaya
koymaktadir.

Bunun sonucunda Kasim ayi itibariyle 37 milyar TL tutarindaki kredi takibe dusmustur.
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TABLO 54: BANKACILIK SEKTORU TAKIPTEKiI KREDILER (Milyon TL)

2011 | 2012 | 2013 |2013/11|2014/11 | Degisim %
Kredi Kartlari 3.526 | 3.988 | 5.019 | 5.107 6.322 23,8
Ferdi Kredi Konut 659 702 665 677 627 -7,3
Ferdi Kredi Otomobil 253 254 257 259 241 -6,7
Ferdi Kredi Diger 2.293 | 3.274 | 4.154 | 4.116 6.396 55,4
Top. Ticaret ve Komisyonculuk | 1.184 | 1.705 | 2.131 | 2.254 2.783 23,5
Tekstil ve Tekstil Urlinleri San. | 1.448 | 1.465 | 1.407 1.398 1.347 -3,6
ingaat 1.480 | 1.881 | 3.040 | 2.846 4.016 41,1
Gida Mesrubat ve Titln San. 658 822 903 884 1.017 15,1
Diger 7.459 | 9.316 | 12.042 | 11.319 | 14.510 28,2
TOPLAM 18.960 | 23.408 | 29.616 | 28.860 | 37.259 29,1

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

2014 yihnda Ug grup kredi tirinde takibe alinan kredi miktarinda gerileme yasanmistir.
Bunlar; ferdi konut, ferdi otomobil ve tekstil Grlnleridir. Bu veriler girisimcilerin ig
yaparken hangi alanlarda dikkatli olmalari gerektigi konusunda o6nemli ip uclarn
vermektedir.

Diger taraftan takibe disen kredilerin sadece tutari bakmak eksik bir bakis acisi
anlamina gelecektir. Daha saglikli degerlendirme yapmak igin her bir kredi grubu
Ozelinde takibe dusen kredilerin o gruptaki toplam kredi tutari igindeki oranina da
bakmak gerekmektedir.

Tablo 55'den bunlar incelendiginde tum gruplardaki oranlarin makul dizeylerde
bulundugu, en yuksek oranin kredi kartlarinda olmakla birlikte gerileme trendinde
oldugu, insaat ve diger ferdi kredilerdeki artis oranlarini dikkati gektigi sdylenebilir.

TABLO 55: BANKACILIK SEKTORU KREDILERININ TAKIBE DUSME ORANLARI (%)

2011 2012 2013 2013/11 2014/11
Kredi Kartlari 5,7 4,9 5,0 5,2 6,9
Ferdi Kredi Konut 0,9 0,8 0,6 0,6 0,5
Ferdi Kredi Otomobil 3,3 3,1 2,9 3,0 3,4
Ferdi Kredi Diger 2,6 3,2 3,1 3,2 42
Toptan Ticaret ve Komisyonculuk 2,8 3,3 3,1 3,4 3,1
Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 6,4 5,6 3,8 4,0 3,1
ingaat 3,6 3,9 4,2 4,2 4,6
Gida Mesrubat ve Titlin San. 2,7 3,0 2,6 2,7 2,4
Diger 2,8 3,0 2,9 2,8 3,0
TOPLAM 2,6 2,8 2,7 2,7 3,0

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

Protesto edilen senetler ve karsiliksiz ¢eklere iligkin veriler Tablo 56'da sunulmustur.
Buradan 2013 yilinin Ocak-Kasim dénemine gore 2014 yilinin ayni doneminde hem
protesto edilen senet hem de karsiliksiz gek sayisinin geriledigi ancak her iki arag i¢gin
de sorunlu alacak tutarinin arttigr géralmektedir.
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TABLO 56: PROTESTO EDILEN SENETLER VE KARSILIKSIZ CGEKLER

Bankalararasi Takas
Protesto Protesto Bankalararasi Takas Tglf:skgz;algar?r:a Odalarina ibraz Edilip
L Igdnen Edilen Oc.j.alarma ibraz ibraz Edilip Karsiliksiz Kalan Cek Adet ve
enet Senet Tutar: Edilip Karsiliksiz Karsiliksiz Kalan Tutarlarinin Toplam lbraz
Sayisi (Milyon TL) Kalan Cek Adeti (§}ek Tutar Edilen Cek Adet ve
(Bin Adet) y (Bin Adet) (Milyon TL) Tutarlarina Olan Oranlari (%)

Adet Tutar

2004 589,9 1.652,3 1.537,0 7.179,4 5,63 5,05
2005 920,7 2.803,1 1.529,0 9.034,8 6,00 5,02
2006 1.177,9 4.054,9 1.317,9 9.740,2 5,20 4,77
2007 1.470,8 5.732,4 1.482,8 12.285,0 5,48 5,04
2008 1.574,0 6.760,2 1.434,4 13.317,0 5,60 5,02
2009 1.600,0 7.771,3 1.651,9 15.583,9 7,66 6,83
2010 1.216,2 5.768,8 778,8 8.476,3 3,94 3,46
2011 919,0 4.902,3 515,9 8.550,7 2,71 2,91
2012 1.074,7 6.949,2 800,1 16.217,4 4,05 4,63
2013 1.091,9 7.494,2 611,3 14.119,4 3,36 3,70
2013/11 | 1.004,5 6.842,6 546,4 12.572,1 3,36 3,66
2014/11 917,8 7.445,4 464,0 13.015,4 2,86 3,31

Artis % -8,63 8,81 -15,08 3,53 -- --

Kaynak: TCMB

Bu aciklamalar ve 2015 yili olasi ekonomik konjonkturu dikkate alindiginda vadeli
aligveriglerde sadece musteriyi degdil, ayni zamanda sektorl de dikkate alan bir
yaklasim sergilemenin yerinde olacagini hatirlatmakta fayda goruyoruz.

2.3. SANAYi SEKTORUNDE GELISMELER

Turkiye ekonomisinde bugun yasanan sorunlarin en 6nemli kaynaklarindan biri uzun
yilllardir sanayilesmeye gereken Onem ve oOnceligin verilimemesi, adeta bir
sanayisizlesme surecine ortam hazirlanmasidir. Gelinen noktada bu yanlistan
donulecegi yonunde sinyaller alinmaya baglanmis olmasi imit verse de yapilacak iglerin
coklugu, alinmasi gereken mesafenin uzunlugu ve hepsinden 6nemlisi Uretim yonli
erdemli zihniyet donlsumu gerceklestirmek gibi ciddi caba ve strateji gerekliligi
asikardir.

Turkiye makro ekonomik iklimini Uretimden yana, sosyo-psikolojik zeminini de daha ¢ok
calisma temelli donusturmek durumundadir. Bunlar yapilabildiginde "yeni-bilgi bazl
sanayilesme" gergeklestirilebilecek, Turkiye dinyanin dnde gelen ekonomilerinden biri
olabilecektir.

izleyen bolimde 2014 yilinda sanayi sektérinde yasanan gelismeler farkli boyutlar
itibariyle incelenecektir.
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2.3.1 URETIMDE GELISMELER

Sanayi sektoriinde geyreklik donemler itibariyle Gretimin gelisimi Tablo 57°de verilmistir.
Burada yer alan 2010 sonrasi doneme iligkin verilerden gorulebilecegi gibi gerek sanayi
sektoru toplaminda, gerekse imalat sanayi hasilasinda ve dolayisiyla Uretiminde
beklenen gelisme saglanamamis, buna bagl olarak da sanayi sektériinin GSYiH'ya
katkisinda sigrama yasanmamistir. Rantin cazip hale getiriimesiyle, yeni sanayi
planda kalmasinin neden oldugu bu sonucun daha fazla

yatirimlarinin  ikinci

EBSO Ekonomik Rapor

gecikmeden tersine donusturulmesi gerekmektedir.

TABLO 57: SANAYi HASILASININ GELIiSiMi
(1998 yili fiyatlanyla, Milyon TL)

DONEM i. SANAYiI T. SANAYI GSYiH
Hasila | Buyume | Hasila | Buyime | Hasila | Buyume
2010- 5.929 22,3 6.546 20,2 23.467 12,6
II| 6.552 15,6 7.307 15,0 25.692 10,4
| 6.153 7,4 6.988 7,4 28.670 53
V| 6.721 114 7.625 10,6 28.056 9,3
2011 6.845 154 7.533 15,1 26.383 12,4
| 7.182 9,6 7.971 9,1 28.083 9,3
| 6.762 9,9 7.639 9,3 31.177 8,7
IV| 7.102 57 8.088 6,1 29.533 53
2012 7.040 2,8 7.766 3,1 27.197 3,1
1] 7.409 3,2 8.239 3,4 28.855 2,7
I 6.832 1,0 7.748 1,4 31.644 1,5
IV| 7.089 -0,2 8.046 -0,5 29.930 1,3
2013l 7.165 1,8 7.870 1,3 28.027 3,1
] 7.682 3,7 8.523 3,4 30.184 4,6
I 7.143 4,6 8.063 4,1 32.983 4,2
IV| 7.435 4,9 8.419 4,6 31.283 4.5
2014-| 7.585 59 8.329 5,8 29.361 4,8
II] 7.880 2,6 8.775 3,0 30.842 2,2
1] 7.298 2,2 8.277 2,7 33.530 1,7
Kaynak: TUIK

Diger taraftan gerek tablodaki gerekse grafikteki yansimalar Turkiye sanayisi i¢inde en
buyuk payin imalat sektorine ait oldugunu, bu nedenle sanayide yenilenme ve
gelismenin daha c¢ok bu alanda o6zellikle de ara ve yatirrm mallari sanayi veriimesi
gerektigine isaret etmektedir.
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SANAYi SEKTORUNUN GSYiH YA KATKISI (1998-Vilyon TL)
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2014 yilinda sanayi sektoru toplaminda gerceklesen buyume oranlar incelendiginde,
yilin ilk geyreginde buyumenin yuzde 5,8 oraninda gergeklestigi, yilin ikinci ¢geyreginde
bu hizin yizde 3'e, Uglncu ¢eyrekte ise yuzde 2,7’ye geriledigi gortlmektedir. Boylece
yilin ilk dokuz aylik bdlimi itibariyle sanayi sektdriindeki blyime GSYIH artisinin
Uzerinde gerceklesmigtir.

Kuskusuz ki, Turkiye'de ekonomik buylimenin anahtar sektort imalat sanayidir. Nitekim
yaptigimiz hesaplamalara gore ekonominin buyime hizi ile imalat sanayi sektoru
blyUmesi arasindaki korelasyon katsayisi 0,96'dir. Yani bu iki blUyume hizi arasinda
cok yuksek baglanti bulunmaktadir. Dolayisiyla, Turkiye'de yuksek oranli ekonomik
blyUme igin imalat sanayinin de yuksek oranli buylumesi gerekmektedir.

Asagida bulunan ve 2010 sonrasi donemde imalat sanayi ile ekonominin buyime
hizlarini gdsteren grafikteki trend dogrulari her iki degiskendeki biylime hizlarinin
belirgin bir sekilde asagi yonlu olduguna isaret etmektedir. Bu trendin tersine gevrilmesi
icin ekonomi ve sanayi politikalarinda donugum gerekmektedir.

IMALAT SANAYI VE GSYIH BUYUME HIZI (%)

2011 II m Iv 0111 II om Iv 2m:I II om Iv 2MiI I oIm IV 204I I I

—#-[ Sapayi =B=CS5VIH ==Dogrusal(l Sanayi) =~ee~~Dogrusal(CSYIH) ]
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Alt sektorler agisindan bir degerlendirme yapildiginda ise gerek onceki donemler,
gerekse 9 aylik donem butinunde madencilik ve tas ocakgiligi ile su, atik yonetimi
sektorunde goreli olarak yuksek oranli dretim artisi gergeklestigi gorulmektedir.

Madencilik sektorindeki yuksek buyumenin gerisinde, sektorin 2013 yilinin tim
ceyreklerinde gorulen kugulmenin yani baz etkisinin rolt bayuktdr.

TABLO 58: SANAYi ALT SEKTORLERINDE BUYUME

" 2013 2014
SEKTOR
I Il Il IV | Yilhk | 9 aylik I Il | 9ayhk
Sanayi 1,3 34 4,1 4,6 34 3,0 58 | 3,0 | 2,7 3,8
Madencilik 44 | 32 | -24 |40 | -34 -3,2 73 | 8,7 | 4,1 6,5
imalat Sanayi 1,8 3,7 46 | 4,9 3,7 3,3 59 | 26 | 2,2 3,5
SuE'ekt“k’ Gaz. | 39| 23|07 | 46| 1.3 | 02 | 34|46 |64 | 49
Su, atik 36 | 54 | 45 |54 | 47 | 45 |118]108|121| 116
yonetimi

GSYH 3,1 4,6 4,2 4,5 4,1 4,0 48 | 2,2 | 1,7 2,8
Kaynak: TUIK

SANAYI ALT SEKTORLERINDE BUYUME (%)
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Sanayi sektorindeki gelismeleri degerlendirmeye imkan verecek bir diger gosterge ise
kapasite kullanim oranlaridir. Tablo 59'dan gorulebilecedi gibi, 2014 yilinda imalat
sanayi kapasite kullanim oraninda 2013 yilina gore binde 2 oraninda gerilemigtir.
Bdylece 2013 yilinda ytuzde 74,6 olan bu oran 2014 yilinda yluzde 74,4’e gerilemigtir.
Dolayisiyla, sektordeki yavaslamayi bu gosterge de teyit etmektedir.

TABLO 59: IMALAT SANAYINDE KAPASITE KULLANIM ORANLARI

-- Degisim
(Uretim Dég:rls;f;:}ﬁ(ﬁ, Toplam) 2010|2011 (2012|2013 |2014 %

(2013-12)
imalat Sanayi 72,6 | 75,4 | 74,2 | 74,6 | 74,4 -0,2
Gida Uriinlerinin imalati 70,3 (70,2 71,7 71,9 | 713 -0,6
iceceklerin imalati 67,4 | 65,8 | 66,6 | 64,8 | 62,1 -2,6
Tatin Urdinleri imalati 77,1676 |66,1|69,0 |73,3 4,3
Tekstil Uriinlerinin imalati 77,3766 | 78,0 | 793|800 0,7
Giyim Egyalarinin imalati 753|764 |778|77,4|778 0,5
Deri ile ilgili Urlinlerin imalati 65,2 | 70,3 | 69,7 | 66,5 | 65,0 -1,5
ﬁg:lg;,t;ﬁ\gag Ur. ve Mantar Ur. (Mobilya harig) 765 | 77.6 | 75.8 | 75.6 | 77.4 1,9
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 75,4 (76,9 77,3 |79,1 80,9 1,8
Kayitli Medyanin Basiimasi ve Cogaltiimasi 75,8 71,8 |69,2| 71,7 | 69,3 -2,4
Kok Kémiirli ve Rafine Edilmis Petrol Ur. imalati 65,8 | 75,3 | 76,6 | 73,0 | 70,0 -3,.1
Kimyasal Madde ve Urlinleri imalati 80,4 | 82,6 80,5 |77,8|76,5 -1,4
}Fntqag?;atllEczacmk Ur. ve Eczacihga lligkin Mal. 723|747 | 706 | 71,3 | 74,2 29
Plastik ve Kauguk Uriinleri imalati 73,1|76,2 721|726 |73,6 1,0
Diger Metalik Olmayan Diger Mineral Ur. imalati 75,2 | 78,7 76,3 |76,7 | 77,5 0,8
Ana Metal Sanayi 76,8 | 779 | 77,6 | 77,4 | 74,7 -2,7

Fabrikasyon Metal Ur. imalati (Mak. ve Teg. Harig) | 66,3 | 70,7 | 71,0 | 71,9 | 71,9 0,0
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Urlinlerin im. 75,2 | 76,8 | 76,1 | 80,9 | 86,1 5,2

Elektrikli Techizat imalati 729|780 |775|759| 73,7 2,2
F;.}Yerde Siniflandiriimamis Makine ve Ekipman 688 | 750|751 | 76,3 | 78,6 24
Motorlu Kara Tasiti, Treyler ve Yari Treyler imalati | 69,8 | 76,4 | 70,7 | 74,3 | 68,8 -55
Diger Ulasim Araglarinin imalati 66,9 | 71,4 | 73,1 68,3 | 704 2,1
Mobilya imalati 70,4 1726|698 |714|718 0,4
Diger imalatlar -- -- 54,9 | 55,6 0,7
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 69,0 | 76,1 |76,4|80,7| 72,4 -8,4

Kaynak: TCMB

Kapasite kullaniminin alt sektorler bazindaki gelisimi incelendiginde ise en yuksek oranli
artisin Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Urlnlerin imalati (ylzde 5,2), Tutin imalat
(yiizde 4,3) ve Eczacilik Uriinleri imalatinda (yiizde 2,9) gerceklestigi gérilmektedir.
Kapasite kullanimin en yuksek oranlarda geriledigi sektorler ise Motorlu Kara Tasitl,
Treyler ve Yari Treyler imalati (yizde 5,5) ile Kok Kémiiri ve Rafine Edilmis Petrol
Urtinleri imalati (ytizde 3,1) olmustur.

Sanayi sektoriinde Uretim gelismelerini degerlendirmek acgisindan kullanilabilecek bir
diger gosterge olan sanayi Uretim endeksindeki gelismeler Tablo 60'da verilmistir.
Buradan gorulebilecedi gibi sanayi sektoru toplaminda Uretim endeksi 2014 yili Ocak-
Kasim doneminde onceki yilin ayni donemine gore yuzde 3,3, imalat sanayinde yuzde
2,8 oraninda artig gostermistir. Ayni donemde Uretim endeksi madencilik ve tas
ocakgihginda yuzde 7,3, elekirik, gaz ve buhar Uretiminde ise yuzde 5 oraninda
bayamasgtar.
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TABLO 60: SANAYi URETIM ENDEKSI
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.. Ocak-Kasim
ST
SEKTORLER 2011 | 2012 | 2013 2013 2014 Degisim %

TOPLAM SANAYI 110,1 | 112,9 | 116,3 | 1155 119,4 3,3
Aramali imalati 1095 | 112,8 | 117,4 | 117,2 119,9 2,3
Dayanikli Tiiketim Mali imalati 113,8 | 113,6 | 116,6 | 116,7 120,0 2,8
Dayaniksiz Tiiketim Mali Imalati 105,0 | 110,4 | 113,6 | 112,6 116,7 3,6
Enerji 107,3 | 110,6 | 108,9 | 108,1 113,2 4,7
Sermaye Mal Imalati 120,3 | 118,6 | 125,1 | 123,1 128,3 4,2
MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI 106,6 | 108,8 | 104,9 | 104,7 | 1123 7.3
IMALAT SANAYI 110,5 | 113,0 | 117,5 | 116,7 120,0 2,8
ELEKTRiK, GAZ ,BUHAR VE

IKLIMLENDIiRME UR. ve DAGITIMI 1086 | 1137|1138 1129 1185 50

Kaynak: TUIK

2.3.2. ISTIHDAMDA GELISMELER

Tablo 61 incelendiginde 2014 yilinda sanayi sektoru istihdaminin yillik ortalama olarak
2013 yilina gore yuzde 3,7 oraninda arttigi gorulmektedir. Mevsimsel etkilerden
arindirilmig  sanayi istihdaminin gelisimi incelendiginde sektordeki istihdamin Mart
ayinda 5 milyon 365 bin kigiyle yilin en yuksek duzeyine ulastigi, izleyen aylarda ise

onemli bir oranda degismedigi anlagiimaktadir.

TABLO 61: SANAYi SEKTORUNDE iSTIHDAM (Bin kisi)

Yillik | Mevsimsel | Onceki
Aylar _To_plam Y!II!k Sanayi | Degisim Sanayinin Duzeltllrr_||§ Ayavgc_)re
Istihdam |Degisim% o payi % _Sanayi Degisim
0 Istihdami %
2013-12 24.320 1,4 5.131 1,6 21,1 5.131 1,3
2014-1 24.456 3,2 5.232 3,1 21,4 5.232 2,0
2 24.999 55 5.359 6,7 21,4 5.359 2,4
3 25.583 6,1 5.365 55 21,0 5.365 0,1
4 26.194 57 5.373 3,8 20,5 5.373 0,1
5 26.538 5,4 5.364 3,2 20,2 5.364 -0,2
6 26.586 4,8 5.332 3,3 20,1 5.332 -0,6
7 26.410 50 5.243 1,9 19,9 5.243 -1,7
8 26.313 50 5.257 2,7 20,0 5.257 0,3
9 26.169 51 5.306 4,1 20,3 5.306 0,9
10 26.138 5,5 5.354 5,2 20,5 5.353 0,9
ORT. - 4,8 - 3,7 20,6 - -

Kaynak: TUIK

Toplam istihdam sanayi sektorunun payina bakildiginda; 2014 yilinda 20-21 bandinda
gbriilmektedir. istihdam payinda énemli gelisme olmamasi sektoriin yavas biyiimesinin
bir yansimasidir. Dolayisiyla sektérin daha fazla ve kalici istihdam imkani saglamasi
icin daha yuksek oranda blylimesi ve buna imkan verecek makro ve mezo (sektorel)

kosullarin olusturulmasi gerekmektedir.
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2.3.3 VERIMLILIKTE GELISMELER

Uretimde artis, yatirnm veya verimlilik artisi mimkiin olabilmektedir. Daha onceki
bolimlerde wvurgulandigr gibi Tuarkiye'de 0zel kesim yatirmlari artmak yerine
azalmaktadir. Dolayisiyla, verimlilik artigsi daha 6nemli hale gelmektedir. Bir taraftan
kuresel rekabet kosullarinin getirdigi zorluklar, diger taraftan Glkedeki makro zemindeki
guclukler sanayicileri verimlilik artisi konusunda ciddi Onlemler almaya yoneltmigtir.
Nitekim 2005-2011 doneminde imalat sanayinde emek verimliligi boyutunda onemli
mesafeler alinmig, 2005 yilinda 86 ve 84 olan kisi basina ve cgalisilan saat basina
verimlilik endeksi 2011 yilinda 103'e yukselmistir. Ancak izleyen yillarda verimlilik artigi
durmus hatta gerilemisgtir.

TABLO 62: IMALAT SANAYINDE VERIMLILIK ENDEKSI

Bir Onceki Yilin Ayni
(252(??';30) Donemine Gore Yiizde
B Degisim

DONEM Calisan Kisi C.aslla§;ltan Calisan Kisi | Calisilan Saat

Basina Basina Basina Basina
2005 86,6 84,9 - -
2006 90,4 89,2 4,4 5,1
2007 93,2 91,3 3,1 2,4
2008 93,0 91,6 -0,2 0,3
2009 92,6 92,6 -0,4 1,1
2010 100,0 100,0 8,0 8,0
2011 103,3 103,7 3,3 3,7
2012 101,1 102,2 2,1 -14
2013 100,6 103,1 -0,6 0,8
2013 96,2 97,5 -2,4 -0,8
2013-lI 102,9 104,4 -0,3 0,4
2014-| 98,0 101,2 1,9 3,7
2014-11 102,4 105,7 -0,4 1,3

Kaynak: TUIK

2014 yih verilerine bakildiginda ise yilin ilk iki ¢ceyreginde verimlilik endeksinin 2013
yihinin ayni ¢eyreklerine gore az da olsa arttigi gorulmektedir. Ancak bu veriler ve
verimlilik trendini de gosteren ilgili grafik genel olarak degerlendirildiginde mevcut yapi
ile emek verimliliginde sinira gelindigi anlagiimaktadir. Bu nedenle Uretim artigi igin
yatirnmlarda, rekabet icin ise verimlilikte artis saglayacak onlemlerin belirlenmesi ve bir
an once hayata gecirilmesi gerekmektedir.
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TOPLAM SANAYi SEK TORUNDE VERIMLILIK
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2.3.4. UCRETLERDE GELISMELER

Tarkiye emek yogun sektorlerde Uretim ve ihracatin agirlikta oldugu bir tlkedir. Boylesi
bir dretim teknigine sahip ulkelerde Ucretler, maliyetler icinde dnemli bir yere sahiptir.
Dolayisiyla, rekabet gucunin ve ihracatin belirleyenleri arasinda Ucretler de vyer
almaktadir.

Diger taraftan emek yogun Uretim tekniklerinin yaygin oldugu bir Ulkede halkinin
refahinin artmasi igin reel Ucretlerin artmasi, rekabet gucl kazanilmasi igin ise dusuk
tutulmasi gerekmektedir. Bu noktada Ulkeyi yonetenler politik konjonktur evrelerine gore
Ozellikle sanayicileri yakindan ilgilendiren asgari Ucret artis kararlarini
degistirebilmektedir. Ancak bu durumda kuresel rekabet kosullarinda asgari Ucret
artisina uygun bir degisim yasanmamaktadir. Dolayisiyla reel Ucretlerdeki artislar
sanayicileri mutlaka zorlamaktadir.

TABLO 63: REEL BRUT UCRET - MAAS ENDEKSLERI

Bir Onceki Yilin Ayni
Endeks Donemine Gore Yiizde
YIL Degisim
. ; Ticaret- . ; Ticaret-
Sanayi Ingaat Hizmet Sanayi Insaat Hizmet
2005 93,0 92,2 80,5

2006 96,1 108,0 88,5 3,3 17,1 9,9
2007 101,4 109,0 93,6 5,5 0,9 5,7
2008 101,5 108,4 96,9 0,1 -0,5 3,6
2009 93,7 95,4 95,8 -7,7 -11,9 -1,2
2010 100,0 100,0 100,0 6,7 4.8 4.4
2011 108,7 107,3 110,4 8,7 7,3 10,4
2012 115,4 113,6 116,5 6,1 5,9 5,5
2013 122,7 115,8 121,3 6,4 1,9 4.2
2013-I 116,1 108,5 117,7 51 4.6 5,2
2013-11 120,7 117,3 120,7 6,7 3,7 5,0
2014-| 125,0 108,2 122,0 7,7 -0,2 3,6
2014-11 127,8 110,4 123,5 5,9 -5,9 2,3

Kaynak: TUIK
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Bir Ulkenin refah artisi ile rekabet gucu arasinda bir tercih yapmak durumunda
kalmamasi icin Uretim deseninde teknolojik urlnlerin agirlikta olmasi ile emegin
niteliginin ylksek standartlarda olmasi gerekmektedir. Tudrkiye'nin buglin i¢inde
bulundugu kosullar dikkate alindiginda hem dretim deseninde, hem de egitim
sisteminde radikal degisiklikler gerektigini soylemek yanlis olmayacaktir.

REELBRUTUCRETLERDE GELISMELER (2010=100)
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Bu ¢ercevede 2014 yili ilk iki ceyreginde reel brut Ucretlerin gelisimini gosteren Tablo 63
incelendiginde insaat sektoriinde gerileme, hizmet ve ticaret sektorinde dusuk bir artis
yasanirken, sanayi sektorinde ticaretin iki katina varan artislar yasandigi goérulmektedir.

Bu durum c¢alisanlarin refahi agisindan olumlu, sanayinin gerek i¢, gerekse dis
piyasalardaki rekabet glicl agisindan olumsuz etkiler yapabilecektir.

2.3.5. DIS TICARETTE GELISMELER

Bu bolimde sanayi sektorinin 2014 yili dis ticaret performansi ihracat, ithalat ve dig
ticaret dengesi boyutlarindan degerlendirilecektir. Tablo 64’den gorulebilecegi gibi
imalat sanayi toplaminda 2014 yih Ocak-Kasim doneminde ihracat 2013 yilinin ayni
donemine gore yuzde 4,4 oraninda artmistir.

Ayni dénemde ihracatin lokomotif sektdrlerinden giyimde ylizde 5,9, motorlu kara tasiti
ve romorklarda yuzde 5,4, tekstilde yuzde 5,3, gida UrlUnlerinde yuzde 4 duzeyinde
ihracat artis1 gerceklesmistir.

Bir diger lokomotif sektér olan metal ana sanayinde ise ihracat yuzde 5,3 oraninda
gerilemistir. Sektordeki ihracat tutarinin gerilemesinde dunya genelinde yasanan
hammadde fiyatlarindaki gerilemenin etkili oldugu, bir baska deyisle bu gelismenin
miktardan ¢ok fiyat cephesinden kaynaklandigi sdylenebilir.
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TABLO 64: SANAYii ALT SEKTORLERINDE iHRACATI (Milyon Dolar)

. . . OCAK-KASIM
SANAYI ALT SEKTORLERI 2011 2012 2013 ..
2013 2014 Degisim %

Madencilik ve Tagocakg¢iligi 2.805 3.161 3.879 3.548 3.150 -11,2
imalat 125.963 | 143.194 | 141.358 | 129.289 | 135.030 4,4
Gida Uriinleri ve igecek 8.880 | 9.514 | 10.664 | 9.674 | 10.065 4,0
Tatin Uriinleri 301 415 465 408 494 21,2
Tekstil Uriinleri 12.920 | 13.259 | 14.741 | 13.490 | 14.212 53
Giyim Egyasi 11.633 | 11.955 | 12.704 | 11.707 | 12.822 9,5
Dabaklanmig Deri vb. 773 914 1.119 1.030 1.073 4,3
Agac ve Mantar Uriinleri (Mobilya Harig) vb. 653 658 724 654 779 19,2
Kagit ve Kagit Uriinleri 1.407 1.647 1.934 1.752 1.814 3,5
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. 164 158 154 140 152 8,1
Kok Kémiirli, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 6.122 7.180 6.300 5.705 5.378 -5,7
Kimyasal Madde ve Uriinler 6.743 7.308 7.615 6.912 7.284 54
Plastik ve Kauguk Urlinleri 6.241 6.430 7.030 6.444 6.972 8,2
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 4.042 4.083 4.290 3.951 3.975 0,6
Ana Metal Sanayi 17.062 | 29.110 | 17.516 | 16.293 | 15.436 -5,3
Metal Esya Sanayi (Makine ve Techizati Harig) 6.230 6.589 7.068 6.463 6.819 55
Baska Yerde Siniflandiriimamis Makine ve Teg. 11.126 | 11.857 | 12.779 | 11.557 | 12.382 7,1
Biro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makineleri 140 148 178 160 171 6,6
Baska Yerde Siniflandiriimamis Elektrikli Mak. 5.863 5.859 6.460 5.850 5.781 -1,2
Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlar 2.111 2.511 2.047 1.843 2.007 8,9
Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat 499 628 789 714 739 3,5
Motorlu Kara Tagiti ve Rémorklar 17.044 | 16.244 | 18.246 | 16.721 | 17.624 5,4
Diger Ulasim Araclari 1.992 1.781 2.340 2.155 2.151 -0,2
Mobilya ve Diger Uriinler 4.014 4.944 6.194 5.664 6.900 21,8
TOPLAM iIHRACAT 134.907 | 152.462 | 151.803 | 138.628 | 144.485 4,2

Kaynak: TUIK

Diger taraftan, 2014 yilinin 11 aylik bolumunde mobilya (yuzde 21,8), tutin Grdnleri
(yuzde 21,2), Aga¢ ve Mantar Urunleri (yuzde 19,2) ihracatinin gift haneli ve oldukca
yuksek oranlarda artmasi dikkati cekmektedir.

Sanayi sektortu Urlnlerine iligkin ithalat gelismeleri Tablo 65’de verilmistir. Buradan
gorulebilecegdi gibi 2014 yili Ocak-Kasim doneminde ithalat 2013 yilinin ayni dénemine
gore madencilik ve tas ocakcihgl sektorinde yuzde 1,4, imalat sanayinde ise 4,7
oraninda gerilemigtir.

Alt sektorler bazinda bir degerlendirme yapildiginda; metal ana sanayinde (yuzde 24,8),
metal esya sanayinde (yuzde 12,4), motorlu kara tasitlarinda (yizde 7,2) ylksek oranli
ithalat gerilemesi yasandigi anlagiimaktadir.

Bu donemde en fazla ithalat artigi ise tutun drunleri (yuzde 16,8), Metalik Olmayan
Diger Mineral Urlnler (ylizde 10,2), Diger Ulasim Araglari (ylizde 8,1) ve Radyo,
Televizyon, Haberlesme Cihazlarinda (yluzde 7,9) yasanmistir. Tutin drtnlerinin hem
ihracatinda hem de ithalatinda yuksek oranli artis yasanmis olmasi sektorin re-
exportcu kimligine isaret etmektedir.
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TABLO 65: SANAYIii ALT SEKTORLERINDE iTHALATI (Milyon Dolar)

) . _ OCAK-KASIM
SANAYI ALT SEKTORLERI 2011 2012 2013 2013 2014 Dego/los,:lm
Madencilik ve Tasocakgihgi 37.331 | 42.247 | 38.205 | 34.486 | 33.991 -1,4
imalat 183.930 | 176.235 | 196.823 | 178.939 | 170.561 -4,7
Gida Uriinleri ve Igecek 4.905 5.123 5.441 4,919 5.058 2,8
Tatan Urdnleri 103 127 127 116 136 16,8
Tekstil Uriinleri 6.881 5.454 5.877 5.398 | 5.530 2,5
Giyim Esyasi 2.748 2.282 2.702 2.505 | 2.567 2,5
Dabaklanmig Deri vb. 1.562 1.501 1.732 1.607 1.560 -2,9
Agac ve Mantar Urlinleri (Mobilya Harig) vb. 1.258 1.466 1.444 1.341 1.257 -6,2
Kagit ve Kagit Uriinleri 3.635 3.458 3.754 3.453 3.558 3,0
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. 606 559 570 519 476 -8,4
Kok Kémiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 18.317 | 19.227 | 18.948 | 17.308 | 17.439 0,8
Kimyasal Madde ve Urlinler 33.245 | 31.701 | 33.487 | 30.706 | 31.913 3,9
Plastik ve Kauguk Urtinleri 4.489 4.481 4,992 4.592 4.668 1,7
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 1.827 1.692 1.979 1.808 1.993 10,2
Ana Metal Sanayi 26.077 | 26.527 | 35.173 | 31.989 | 24.057 -24.8
L":;‘%') Esya Sanayi (Makine ve Teghizati 3917 | 3.952 | 4767 | 4341 | 3.801 | -12,4
.?:g_ka Yerde Siniflandinimamis Makine ve | 51 595 | 20.684 | 23.402 | 20.968 | 19.682 | -6,1
Biiro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makineleri 3.289 3.342 3.751 3.312 3.321 0,3
Baska Yerde Siniflandiriimamis Elektrikli Mak. | 9.361 8.320 8.509 7.708 7.373 -4,3
Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlari 6.186 6.767 8.013 7.271 7.843 7,9
Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat 4.657 4541 5.123 4.611 4871 5,6
Motorlu Kara Tasiti ve Rémorklar 19.896 | 16.809 | 19.439 | 17.558 | 16.296 -7,2
Diger Ulasim Aragclari 6.496 4.903 4.192 3.770 4.076 8,1
Mobilya ve Diger Urlinler 3.185 3.320 3.401 3.138 | 3.086 -1,7
TOPLAM iTHALAT 240.842 | 236.545 | 251.661 | 228.522 | 220.450 -3,5

Kaynak: TUIK

Sanayi sektorunde dis ticaret dengesinin gelisimi ise Tablo 65°’de verilmistir. Buradan
gorulebilecegdi gibi 2014 yili Ocak-Kasim déneminde toplam dis ticaret agigi yuzde 15,5
oraninda azalarak 75,9 milyar Dolar’a gerilemistir.

Bu acigin 30 milyar Dolar’hk kismi madencilik, 35 milyar Dolar’lik kismi ise imalat
sanayinden gelmis ve bodylece dis ticaret aciginin yaklagsik yluzde 87'si sanayi

sektorinden kaynaklanmigtir.

93




EBSO Ekonomik Rapor

TABLO 66: SANAYi ALT SEKTORLERINDE DIS TICARET DENGESI

SANAYI ALT SEKTORLERI 2011 | 2012 | 2013 OCAK_KASII;\Aegigim
(Milyon Dolar) 2013 2014 %
Madencilik ve Tasocakgiligi -34.526 | -39.086 | -34.326 |-30.938|-30.841 -0,3
imalat -57.968 | -33.041 | -55.465 |-49.650|-35.531| -28,4
Gida Uriinleri ve Igecek 3.976 4.392 5.224 4.755 | 5.007 5,3
Tatan Urdnleri 199 288 338 292 359 22,9
Tekstil Uriinleri 6.040 7.805 8.863 8.093 | 8.682 7,3
Giyim Esyasi 8.885 9.674 10.002 | 9.202 | 10.255 11,4
Dabaklanmig Deri vb. -789 -587 -613 -578 -486 -15,8
Agac ve Mantar Urlinleri (Mobilya Harig) vb. -605 -808 -720 -687 -478 -30,5
Kagit ve Kagit Uriinleri -2.227 -1.811 -1.820 | -1.701 | -1.744 2,5
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. -442 -402 -416 -379 -324 -14,5
Kok Kémiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri | -12.194 | -12.048 | -12.649 |-11.603 |-12.061 4,0
Kimyasal Madde ve Urlinler -26.502 | -24.393 | -25.872 |-23.794 | -24.630 3,5
Plastik ve Kauguk Ur(inleri 1.752 1.949 2.038 1.852 | 2.304 24,4
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 2.216 2.392 2.311 2.143 | 1.982 -7,5
Ana Metal Sanayi -9.015 2.583 -17.657 |-15.696 | -8.621 -45,1

Metal Esya Sanayi (Makine ve Teghizati

Hari 2.313 2.637 2.301 2.122 | 3.017 42,2
arig)

_Br:cg}kaYerdeSlmﬂandlrllmam|§Maklneve 10166 | -8.827 | -10.622 | -9.411 | -7.300 22,4

Biiro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makineleri -3.149 -3.194 -3.573 | -3.152 | -3.151 0,0

Baska Yerde Siniflandiriimamis Elektrikli .3.498 -2 460 2049 | -1858 | -1592 14,3

Mak.

Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlari -4.075 -4.256 -5.966 | -5.428 | -5.836 7,5

Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat -4.158 -3.912 -4.333 | -3.897 | -4.132 6,0

Motorlu Kara Tasiti ve Rémorklar -2.853 -565 -1.193 -836 1.328 -258,8

Diger Ulasim Araglari -4.504 -3.122 -1.852 | -1.616 | -1.925 19,2

Mobilya ve Diger Urlinler 829 1.624 2.793 2.526 | 3.815 51,0
TOPLAM -105.935 | -84.083 | -99.859 |-89.894 |-75.965| -15,5

Kaynak: TUIK

Bu veriler sanayi urunleri dis ticaretinde yasanan gelismelerde; kurlardaki artig, i¢
talebin yavaglamasi ve dunya hammadde fiyatlarindaki gerilemenin etkili oldugunu
ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, bu gelismeler yapisal degil, ic ve dis konjonktirel
dinamiklerden kaynaklanmigtir.

2.3.6. ENFLASYON VE SANAYi SEKTORU

Sanayi sektériiniin hem enflasyona katkisini hem de enflasyondan etkilenme dizeyini
ortaya koyabilmek amaciyla sektérel bazda Yurtici Uretici Fiyatlari Endeksinin (Yi-UFE)
gelisimi Tablo 67'de verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi; 2003-2014 doneminde
uretici fiyatlari enflasyonu yillik ortalama olarak yluzde 8,5 dizeyinde gerceklesmis ve
bdylece donem basina gore fiyatlar ylizde 163,9 oraninda artmistir.

Bu dénemde en ylksek oranl fiyat artisi sirasiyla; madencilik Grinlerinde (ylzde
270,3), tarim drunlerinde (yluzde 166,3), imalat sanayi UrUnlerinde (ylUzde 148,3) ve
elektrik, gaz Uretim ve dagitiminda (yluzde 128,5) gergeklesmistir. Bu verilere gore;
imalat sanayi sektérinin bir taraftan enflasyonun daha dusik gergeklesmesine katkida
bulundugu diger taraftan da, elektrik ve gaz disinda, diger sektorlerden satin alma
glcundn azaldidi yani i¢ ticaret hadlerinin aleyhine gelistigi anlagiimaktadir.
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TABLO 67: Yi-UFE iCINDE SEKTOREL FiYAT HAREKETLERI

Yurtici | Madencilik . Elektrik, Su temini,
YIL UFE ve Imalat | gaz lretimi | kanalizasyon,| Tarim
genel |tasocakgilig ve dagitimi | atik yonetimi

2003 13,9 14,1 9,8 -11,2 21,8 20,0
2004 13,8 13,4 15,7 6,0 2,4 14,1
2005 4,5 9,6 3,2 -7,4 -12,3 3,0
2006 11,6 13,6 12,3 41,7 10,9 2,5
2007 5,9 15,5 4,3 -8,5 14,4 15,7
2008 8,1 16,9 6,4 69,2 11,1 0,2
2009 5,9 10,6 5.2 -13,4 9,1 14,2
2010 8,9 7,1 6,6 19,8 9,5 14,5
2011 13,3 19,8 14,6 7,2 -0,4 10,5
2012 2,5 55 1,3 25,5 6,7 -4,2
2013 7,0 12,6 8,5 -11,2 10,8 7,6
2014 6,4 1,0 7,6 -3,6 11,9 6,7
ORT. 8,5 11,6 7,9 9,5 8,0 8,7
Artis % 163,9 270,3 148,3 128,5 142,7 166,3
(2003-2014) ’ ’ ’ ' : :

Kaynak; TUIK verilerinden yararlanilarak hazirlanmigtir.

2014 yili verileri degerlendirildiginde ise imalat sanayi sektériindeki Uretici fiyatlarindaki
artisin yuzde 7,9 ile su ve atik yonetiminden (yuzde 11,9) sonra ikinci sirada geldigi
gorulmektedir. Bu gelismede yuksek ithal girdi bagimliligi nedeniyle kur artislarinin etkili
oldugu sodylenebilir.
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3. 2014 YILINDA iZMiR EKONOMISI

Bu boliimde 2014 yilinda izmir ekonomisinde yasanan gelismeler elde edilebilen veriler
cercevesinde degerlendirilecektir.

3.1. MERKEZi DEVLET BUTGESINE KATKI ACISINDAN

Tablo 68'de yer alan verilere gére 2002-2014 déneminde Izmirden merkezi yonetim
bltcesine 262,8 milyar TL gelir aktariimis, buna karsilik biitceden izmir'e sadece 66,7
milyar TL geri dénmustir. Yani Izmirden yaklagik 196 milyar TL merkezi ydnetim
bltcesine, dolayisiyla da diger illere aktariimistir. Bu ddénemde izmirde gelirlerin
giderleri karsilama orani ise ortalama olarak yuzde 393,7 olmustur. Bir baska deyigle
izmirden merkezi biitceye aktarilan her 3,9 TL'den sadece 1 TL'si izmire geri
donmasgtur. 2014 yili ise bu donemde s6z konusu oranin en yuksek duzeye ulastigi 3.
yil olmustur.

TABLO 68: MERKEZi YONETiIM BUTGESINE iZMiR'DEN
YAPILAN KATKI (GELIR) VE BUTCEDEN ALINAN KATKI (GIDER)

YiL : : GELIRLERIN GIDERLERI
@inTL) | CGELR GIDER FARK | KARSILAMA ORANI (%)

2002 | 3.082.885 | 2.109.123 | 1.873.762 188.8

2003 | 6.958.968 | 2.748.694 | 4.210.274 253.2

2004 | 8.556.605 | 2.669.127 | 5.887.568 320.6

2005 | 10.560.675 | 2.983.347 | 7.577.328 354.0

2006 | 14.765.485 | 3.424.250 | 11.341.235 431,2

2007 | 16.207.983 | 4.052.319 | 12.155.664 400,0

2008 | 18.558.413 | 4.445.802 | 14.112.611 417.4

2009 | 18.617.399 | 5.183.625 | 13.433.774 359.2

2010 | 23.563.601 | 5.911.216 | 17.652.475 398.6

2011 | 28.517.602 | 7.047.353 | 21.470.249 404,7

2012 | 33.869.736 | 7.807.095 | 26.062.641 433.8

2013 | 37.475.083 | 8.586.460 | 28.888.623 4364

2014 | 41.200.725 | 9.790.596 | 31.410.129 420.8
TOPLAM | 262.835.340 | 66.759.007 | 196.076.333 393.7

Kaynak: Maliye Bakanligi

Bu veriler izmirdeki gelismeyi yavaslatan gerekgelerden birisini ortaya koymasi
bakimindan onem tagimaktadir. Dolayisiyla Izmir'den aktarilan kaynaklarin dizeyinin bir
miktar azaltilarak |zmir igin kullaniimasinda fayda bulunmaktadir.
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izmir ekonomisinde daha hizli bir gelisme olmasini engelleyen ve kamu yatirimlarinin
yetersizligine isaret eden faktorlerden birisi de kamu maliyesine yapilan katki ile kamu
maliyesinden lzmir'e donen kaynaklarla ilgilidir.

Bolgesel gelismiglik farkhliklarinin ¢ok belirgin oldugu Turkiye'de gelismis illerden az
gelismis illere kaynak aktarimi beklenen bir durumdur. Ancak, bunun makul duzeylerde
olmasi gerekir.

Aksi halde Izmir gibi illerin gelismesi yavaglayacak, ileriki yillarda da bu illerden
aktarilabilecek kaynak da gerileyebilecektir. Bu nedenle toptanci yaklasimlar yerine il
bazinda optimum gelir-gider dengeleri belirlenmelidir. izmir igin bu optimumdan
uzaklasildigini ve bu durumun izmirin gelisimini yavaslattigini séylemek mimkiindiir.

3.2. YATIRIM TESVIKLERIi AGISINDAN

Tlrkiye’de uygulanan yatinm tesvik sistemleri cergevesinde izmirde tesviklerden
yararlanan yatirimlara iliskin istatistikler Tablo 69'da verilmistir. Buna gére 2014 yil
Ocak-Kasim déneminde izmirde 3,4 milyar TL'lik yatinm, tesvik sistemi kapsaminda
gerceklestiriimistir.

Tarkiye genelinde bu donemde toplam tesvikli yatinmlar yuzde 31 oraninda azalirken
Izmir'de ylzde 56 gibi oldukca yuksek bir oranda artmistir. Boylece tesvikli tar yatirmlar
icinde Izmir'in payi yuzde 6,4'e yukselmigtir.

TABLO 69: YATIRIM TESVIKLERINDE iZMiR

i IMALAT SANAYINDE
TOPLAM(A-I;Iﬁ)?Xr:KTLLI)YATIRIM TOP.TE§ViKLi YATIRIM
YIL - (Milyon TL)
TURKIYE | IZMIR TORKIYE % TURKIYE | I1ZMIR TURKIYE %

2004 16.796 | 614 37 7.722 385 5,0
2005 17.950 | 566 3.2 7.650 269 35
2006 15.375 | 743 4.8 5.171 289 5,6
2007 22389 | 752 3,4 7.338 297 4,0
2008 25142 | 1.013 4,0 5.992 398 6,6
2009 27.481 | 651 2,4 10.453 | 254 2,4
2010 62.843 | 1.879 3,0 33.398 | 471 14
2011 53.964 | 2.479 4,6 21.341 | 606 2,8
2012 57.606 | 8.906 15,5 26.820 | 7.212 26,9
2013 94.874 | 1648 1,7 33.317 847 2,5
2013-11 71517 | 1525 2,1 28.911 777 2,7
2014-11 54311 | 3.464 6,4 19.986 820 4,1
-Degigim 31,7 56,0 44,7 5,2
%

(*) Ocak-Kasim

Kaynak:ekonomi.gov.tr

Tesvikli imalat sanayi yatirimlari tutari agisindan bir degerlendirme yapildiginda; 2014
yiliilk 11 aylik dénemi itibariyle Tiirkiye genelinde yiizde 44,7 oraninda azalma, izmir'de
ise yuzde 5,2 oraninda artis yasandigi gorulmektedir. Dolayisiyla zorlu konjonktlre ve
artan belirsizliklere ragmen 2014 yilinda izmir'de yatirmlar artis kaydetmistir.
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Tablo 70'de 2001-2014 Kasim donemi itibariyle tesvikli yatirnmlarin sektorel dagilimi
verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi s6z konusu dénemde izmir'de tesvik kapsaminda
toplam olarak 26 milyar TL'lik yatinm yapiimis ve bunlarin yizde 54'e yakin boélumu
imalat sanayinde gergeklesmistir.

TABLO 70: iZMIR'DE YATIRIM TESVIKLERININ SEKTOREL DAGILIMI

(Milyon TL) | ENERJI | HIZMETLER | IMALAT | MADENCILIK | TARIM | _G€nel
YIL Toplam
2001 124 105 497 4 8 738
2002 23 102 359 2 16 592
2003 119 147 601 3 18 888
2004 29 187 385 6 7 614
2005 22 259 269 7 10 566
2006 32 406 289 9 8 743
2007 81 358 297 6 10 752
2008 466 131 398 1 17 1.013
2009 107 162 254 98 30 651
2010 931 305 471 112 60 1.879
2011 1.003 791 606 4 75 2.479
2012 390 1.230 7212 26 29 8.906
2013 211 422 847 89 79 1.648
2013* 101 409 777 89 59 1.525
2014* 600 1.550 820 486 9 3.464
TOPLAM 4329 6.654 14.082 962 435 | 26.458

(*) Ocak-Kasim
Kaynak:ekonomi.gov.tr

Bu tesvikli yatirrmlar kapsaminda yine ayni donemde 54.336's1 imalat sanayinde olmak
Uzere toplam 95.736 kigiye is imkani yaratilmistir. Bu sektort 33.875 Kisi ile hizmetler,
4.261 kisi ile tarim, 2.211 madencilik ve 1.053 kisi ile enerji sektorl izlemigtir.

TABLO 71: iZMiR'DE YATIRIM TESVIKLERININ iSTIHDAM KAPASITESI

YIL ENERJI | HIZMETLER | IMALAT | MADENCILIK | TARIM T%ET;'H
2001 27 1.414 5.023 117 323 6.904
2002 15 2.548 5.552 70 774 8.959
2003 46 1.691 6.126 110 444 8.417
2004 32 2.509 8.015 75 146 10.777
2005 12 3.311 4.088 87 126 7.624
2006 39 2.458 2.078 208 100 4.883
2007 38 1.095 3.015 220 127 4.495
2008 142 503 2.905 20 415 3.985
2009 10 764 1.428 284 135 2.621
2010 118 1.260 2.424 142 376 4.320
2011 252 2.035 3.138 16 329 5.770
2012 128 3.615 3.200 194 191 7.328
2013 58 3.389 2.734 164 375 6.720
2013 55 3.239 2.401 164 325 6.184
2014* 81 4.044 2.209 340 75 6.749
TOPLAM | 1.053 33.875 54.336 2211 4.261 95.736

(*)Ocak-Kasim
Kaynak:ekonomi.gov.tr

Kisaca ifade etmek gerekirse; tesviklerde cografi-il bazinin 6neminin azaltilip, sektor ve
OSB'lerin 6neminin artmasi dlgisinde Izmir'de yatirimlar daha hizh artacaktir.
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3.3. DIS TICARET AGISINDAN

Turkiye'nin disa acilan penceresi izmirin dig ticaret dengesindeki gelismeler Tablo
72'de verilmigtir. Buna gore 2014 yihinin ilk 11 ayhk bolimunde 8,8 milyar Dolar’lik
ihracat, 9 milyar Dolar’lik ithalat gergeklestiriimis ve bunun sonucunda il bazinda 204
milyon Dolar dis ticaret acigi verilmigtir.

Diger taraftan, tablodaki verilere gére izmir'den 2002-2014/11 déneminde toplam olarak
82,5 milyar Dolar’lik ihracat, 91,3 milyar Dolar’lik ithalat gergeklestirilmistir. Bu donemde
toplam olarak 8,8 milyar Dolar’lik dis ticaret agigi verilirken ihracatin ithalati kargilama
orani yuzde 93,6 olmustur.

Bu rakamlar izmir'in dis ticaret yapisinin Tiirkiye geneline oranla ¢ok daha iyi durumda
oldugunu ortaya koymaktadir.

Ancak izmir igin farkl bir durum vardir. Ege ihracatgi Birlikleri verilerine dahil olmayan
11 adet sektorun ihracat kayitlar, ilgili ihracatgi birliginin bulundugu s6z konusu illerin
ihracatlarinda gériinmektedir. Bu da Izmirin ihracat rakaminin digik goériinmesine
neden olmaktadir.

TABLO 72. EiB’DE KURULU OLMAYAN BiRLIKLER

BIRLIK isMi BULUNDUGU

ELEKTRIK - ELEKTRONIK MAKINA VE BiLi$i|\/| ISTANBUL
OTOMOTIV ENDUSTRISI iHRACATClLARl BIRLIGI BURSA

FINDIK VE MAMULLERI ISTANBUL
SUS BITKILERI VE MAMULLERI ANKARA
MAKINE VE AKSAMLARI ANKARA
DEGERLiI MADEN VE MUCEVHERAT ISTANBUL
GEMI VE YAT iHRACATClLARl BIRLIGI ISTANBUL
SAVUNMA VE HAVACILIK SANAYI iHRACATQlLARl BIiRLIGI ANKARA
IKLIMLENDIRME SANAYI IHRACATCILARI BIRLIGI ANKARA
KIMYEVI MADDELER VE MAMULLERI ISTANBUL
CIMENTO VE TOPRAK URUNLERI ANKARA

Kaynak: EIB
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gelisimi Tablo 73'de verilmistir. Buradan gérilebilecegi gibi Almanya, izmir ihracatinda
acik ara ilk sirada yer almaktadir. 2014 yil itibariyle ABD, ingiltere, italya, ispanya,
Hollanda ve Fransa bu ulkeyi izlemektedir. Bu gelismis Ulkeleri Rusya ve Belgika ile Irak
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TABLO 73: iZMiR'iN DIS TICARET DENGESI

Yil ihracat ithalat Denge klhracatln |thalato|
arsilama orani %

2002 2.777,8 2.288,3 489,4 121,4

2003 3.473,9 3.307,0 167,0 105,0

2004 4.110,5 4.693,7 -583,2 87,6

2005 4.645,4 4.986,3 -340,9 93,2

2006 5.448,6 5.459,1 -10,5 99,8

2007 6.431,0 7.033,6 -602,6 91,4

2008 7.823,3 8.313,2 -489,9 94,1

2009 6.118,7 6.268,0 -149,3 97,6

2010 6.682,5 8.419,2 -1.736,8 79,4

2011 8.071,6 10.621,1 -2.549,5 76,0

2012 8.658,6 10.576,8 -1.918,2 81,9

2013 9.484,1 10.366,8 -882,7 91,5
2014/11 8.846,8 9.051,3 -204,5 97,7
TOPLAM | 82.572,80 | 91.384,40 | -8.811,70 93,6
Kaynak: TUIK

takip etmektedir.

TABLO 74: iZMiR'IN DIS TICARETINDE ONEMLI ULKELER

2014 YILINDA ILK 20

2013 YILINDA ILK 20

SIRA IHRACAT ITHALAT IHRACAT ITHALAT
1 Almanya 1.123 | Rusya 1.070 | Almanya 1.093 | Rusya 1.208
2 ABD 665 | Almanya 926 | ABD 724 | Aimanya 1.081
3 |ingiltere 617 [Cin 802 |ingiltere 571 [Cin 971
4 |ltalya 454 |italya 580 |ispanya 465 | ABD 621
5 |ispanya 390 |ABD 512 |italya 421 |italya 557
6 | Hollanda 360 |ispanya 274 |Hollanda 420 |ispanya 403
7 Fransa 333 | Hollanda 254 | Fransa 344 | Polonya 324
8 Rusya 312 | Polonya 252 | Rusya 325 | Bulgaristan 258
9 Belcika 222 | Ukrayna 252 |lIrak 285 | Hollanda 242
10 |lIrak 213 |BAE 241 | Cin 237 | Guney Kore 222
11 |iran 175 |Fransa 185 |S. Arabistan | 212 | Ukrayna 221
12 | Yemen 174 | Paraguay 172 |Ege S. Bol. 207 | Fransa 197
13 |Ege S.Bél. | 174 |Endonezya 170 |Belgika 203 | Turkmenistan| 184
14 |lsrail 171 |Bulgaristan 163 | Yemen 183 | ingiltere 156
15 |Cin 170 | Hindistan 163 | srail 181 | Malezya 151
16 |S. Arabistan | 136 |isvec 154 |iran 174 |isveg 149
17 | Romanya 134 | G. Kore 140 | G. Kore 159 | Hindistan 148
18 |Danimarka | 121 [ingiltere 134 | Brezilya 144 | Azerbaycan 142
19 |Polonya 118 |Romanya 119 |Libya 133 | Misir 134
20 [Misir 100 |Brezilya 118 | Romanya 125 | Brezilya 131

Kaynak: TUIK
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2014 yili itibariyle izmir'in ithalatinda ilk siralari ise Rusya, Almanya, Cin, italya, ABD ve
ispanya almaktadir. Dolayisiyla izmir dis ticarette daha cok gelismis Ulkelerin partneri
konumunda bulunmaktadir.

izmir ilinden gerceklestirilen ihracatin tilke gruplar itibariyle dagilimina Tablo 74'de yer
verilmigtir.

Buna gore 2014 yili itibariyle izmir ihracatinin yiizde 50'si Avrupa Birligi Ulkelerine,
yuzde 13,5'i Ortadogu Ulkelerine, ylizde 9,3'0 Amerika kitasina, yuzde 8,7'si Asya ve
Okyanusya ulkelerine yapiimigtir. 2011-2014 doneminde bu ulke gruplari surekli olarak
izmir'in ihracatinda ilk siralarda yer almistir.

TABLO 75: iZMIR IHRACATININ BOLGESEL DAGILIMI (Milyon Dolar)

- Pay Pay Pay Pay | Genel | Pay
ULKE GRUBU 2011 % 2012 % 2013 % 2014 % |Toplam| %
AFRIKA ULKELERI 534,3 | 6,46 | 581,3 | 6,66 | 6143 | 6,67 | 650,9 | 7,03 | 2.829 | 6,69

AMERIKA ULKELERI | 651,2 | 7,87 | 793,0 | 9,08 | 978,9 | 10,63 | 930,5 | 10,05 | 3.951 | 9,34

ASYA-OKYANUSYA | 0519 | 968 | 846,1 | 9,69 | 7862 | 8,54 | 6853 | 7.40 | 3.700 | 8,74

UL.

AVRUPA BIRLIGI 4.228,1| 51,08 |4.196,8 | 48,08 | 4.407,4 | 47,85 | 4.736,9 | 51,14 | 21.246 | 50,21
DIGER ULKELER 1,2 0,01 1,6 0,02 1,5 0,02 2.3 0,02 7 0,02
ESKi DOGU BLOKU 391,1 | 4,73 | 4754 | 5,45 | 5255 | 5,71 | 462,7 | 5,00 | 2.164 | 5,11
ORTA DOGU 1.139,4| 13,77 | 1.267,2| 14,52 | 1.281,2 | 13,91 | 1.237,0| 13,36 | 5.733 | 13,55
ULKELERI 99 , 207, , .281, , .237, : . ,
SERBEST

BOLGELER 243,6 | 2,94 | 2545 | 2,92 | 259,4 | 2,82 | 223,1 | 2,41 | 1.157 | 2,73
TURK

CUMHURIYETLERI 135,3 | 1,63 | 171,2 | 1,96 | 202,1 | 2,19 | 190,9 | 2,06 802 1,90
GENEL TOPLAM 8.277,3| 100,0 | 8.728,8 | 100,0 |9.211,2 | 100,0 | 9.261,9 | 100,0 | 42.318 | 100,0
Kaynak: EIB

izmir'in ihracatinda AB ilkelerinin ilk siralarda yer almasi Dolar karsisinda Euro’nun
degderinin dusmesinden, gerek 2014 gerekse 2015 yilinda Izmir'in ¢ok etkilenebilecegdini
ortaya koymaktadir.

Kuskusuz bu noktada ¢ok daha oénemli olan Euro/Dolar kuru yani ¢apraz kurlardaki
degisme degil, Euro’nun TL karsisindaki degeri olacaktir. Ege bdlgesi ihracatinin 2010-
2014 donemini kapsayan yillardaki gelisimi sektor bazinda Tablo 75°de verilmigtir.

Buradan 2014 yilinda gergeklesen ihracat icinde hazir giyim ve konfeksiyonun ilk sirada
yer aldigi bu sektoru celik, kimyevi maddeler, maden ve metaller ile tatin Grdanlerinin
izledigi gorulmektedir.

ihracat icinde énemli yer tutan bu sektérlerde 2014 yili itibariyle en yiiksek ihracat artisi

tutin drdnleri (yuzde 17,9) ile hazir giyim ve konfeksiyonda (yuzde 11,1)
gerceklesmistir.
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TABLO 76:EGE iHRACATCILAR BiRLIGI’NDEN YAPILAN iHRACAT
(Sektorel Bazda, Bin Dolar)

SEKTOR 2010 2011 2012 2013 2014 De%/'f""
Hazirgiyim ve 1.038.714 | 1.175.665 | 1.161.786 | 1.266.224 | 1.407.142 11,1
Konfeksiyon
Tekstil ve Hammaddeleri | 244.791 | 294.222 240.728 231.314 | 249.416 7.8
Deri ve Deri Mamulleri 120.512 123.244 113.447 116.447 | 131.543 13,0
Hall 26.208 32.186 32.740 71.081 81.196 14,2
Su Urbnleri ve 370.619 550.399 585.443 673.263 | 818.620 21,6
Hayvancilik Mam.

Findik ve Mamulleri 5.208 4,923 7.247 14.894 14.874 -0,1

Kuru Meyve ve Mamulleri | 809.985 | 880.267 848.078 858.013 | 906.176 5,6

Zeytin ve Zeytinyagi 125.270 109.652 128.738 309.400 | 127.892 58,7
Yas Meyve ve Sebze 174.016 156.995 205.827 208.445 | 186.343 -10,6
Meyve Sebze Mamulleri | 396.127 | 411.606 424.985 482.000 | 490.978 1,9

Sus Bitkileri ve Mamulleri 4936 5.972 6.762 8.384 8.228 -1,9
Hububat, Bakliyat, Yagli | o561 559 | 311705 280.632 | 360.626 | 337539 | -6.4
Toh. ve Mam.

Titdn 653.319 | 653.110 828.687 886.876 | 1.045.906 | 17,9
Elektrik - Elektronik 317.850 | 474.776 520.168 544.278 | 494.743 9,1
;Zigﬁra@la” ve Yan 412.802 | 557.711 537.911 517.799 | 571.861 10,4
Gemi ve Yat 49.225 32.914 31.252 32.142 42.961 33,7
Kimyevi Maddeler ve 505916 | 1.183.180 | 1.517.785 | 1.394.017 | 1.170.328 | -16,0
Mamulleri

Agac Mamdiilleri ve

o . 323.030 355.563 413.472 468.902 540.469 15,3
Orman Urilnleri

Cimento Cam Seramik

. 82.667 137.157 180.633 222685 | 216.681 2.7
Toprak Ur.
Demir ve Demir Dis! 264.673 | 488.304 429.027 479.094 | 430.945 10,1
Metaller
Celik 1.133.158 | 1.871.321 | 1.302.645 | 1.247.770 | 1.184.870 | -5,0
Maden ve Metaller 846.856 946.183 941.439 1.126.412 | 1.067.257 -5,3
Diger Sanayi Uriinleri 3.239 3.797 3.908 3.965 7.041 77.6
Degerli Maden ve 536 10.159 1516 4.329 1.357 -68,7
Mucevherat
Makine ve Aksamlari 257.336 | 251.293 284.720 352.878 | 369.786 4,8
iklimlendirme Sanayi Ur. | 260.701 | 371.438 374.270 267.650 | 286.013 6,9
Savunma ve Havacilik 301 2.225 9.054 18.275 46.116 152,3
San. Ur.
GENEL TOPLAM 8.689.824 | 11.395.966 | 11.412.900 |12.167.162| 12.236.281 | 0,6
Kaynak: EIB

2014 yih Ocak-Kasim déneminde Turkiye geneli itibariyle ihracat ylizde 4,5 oraninda
artarken izmir'den yapilan ihracat yili tamaminda sadece binde 7 oraninda artabilmistir.
Dolayisiyla izmir'in 2014 yili ihracat performansi géreli olarak daha diisiik kalmistir. Bu
gelismenin gerisinde ise daha ¢ok tarim ve tarima dayall sanayi Urunleri ihracatinda
yasanan gerileme bulunmaktadir.
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Genel bir degerlendirme yapildiginda 2014 yilinda; izmirden diger illere kaynak
aktarilmaya devam edilmis, tegvikli yatirnmlardan Izmir'in aldigi pay artmig, Izmir'in
ihracatinda performans dusukligu yasanmigtir.

TABLO 77: YABANCI SERMAYELI| FIRMA SAYISI

iZMIiR TURKIYE PAY (%)
2006 926 14.955 6,19
2007 1.120 18.308 6,12
2008 1.256 21.079 5,96
2009 1.391 23.551 5,91
2010 1.540 25.837 5,96
2011 1.682 29.283 5,74
2012 1.800 32.604 5,52
2013 1.944 36.950 5,26
2014/Ekim 2.089 41.131 5,07

Kaynak: Ekonomi Bakan/ligi

YABANCI SERMAYELIi FIRMALARIN iMALAT SANAYi iCINDEKI DAGILIMI (%)

e =

pE. iy

Yabanci sermayeli firmalarin en ¢ok geldigi ilk 3 sanayi sehri iginde, izmire gelen
firmalarin %271’i imalat sanayinde, Istanbul’a gelenlerin %14’G, Ankara’ya, gelenlerin
sadece %13’U imalat sanayinde faaliyet gostermektedir.

Yabanci yatirmlardan izmir'in aldiyi payin kamu yatinmlardan aldi§i paya oranla
oldukga fazla olmasi tzerinde durulmasi gereken bir konudur. Zira yabancilarin éncelik
vermesinin yaninda kamu yatirrmlarindan aldigi payin ilden toplanan vergilerle uyumlu
hale getirilmesi durumunda izmir'in gelisimi cok daha hizli olabilecektir.

3.4 KAMU YATIRIM TAHSISLERI AGISINDAN

Kamu yatirrmlarindan aldigi pay, izmir geriliyor mu? sorusuna cevap verilmeden énce
bakilmasi gereken bir gostergedir. Clnku, sehirler dnce bir vizyonla, sonra destekle
kalkinir. Tablonun anlattigi; son 10 yilda izmirin kamu yatinmlarindan yeterli destegi
goremedigidir.

Ozellikle toplam vergi gelirleri igindeki payina karsilik, kisi basina gore yatirm
tahsislerinde diger illere nazaran alinan pay da, bu durumu teyit etmektedir. Son
yillarda, baslatilan yeni ve buylk projelerle bu payin artmasi, énimuzdeki yillarda
izmir'in gelisimini dodal hizina ve rotasina yénlendirecektir.
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TABLO 78: KAMU YATIRIM TAHSISLERININ TURKIYE iCINDEKI PAYI (%)

iLLER 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ADANA 0,82 1,24 0,90 1,39 1,12 0,49 0,46 0,55 0,60 0,68
ANKARA 3,57 4,10 4,17 4,66 5,05 4,41 4,00 4,67 8,00 6,91
AYDIN 0,48 0,42 0,39 0,59 0,69 0,62 0,57 0,49 0,41 0,36
BURSA 2,23 2,01 1,94 1,57 2,22 1,51 1,11 1,66 1,02 0,79
DENiZzLI 0,40 0,34 0,34 0,50 0,43 0,44 0,47 0,34 0,32 0,37
GAZIANTEP 0,39 0,54 0,51 0,51 0,52 0,68 0,78 0,75 0,81 0,80
ISTANBUL 5,82 8,89 10,47 | 13,31 | 14,62 | 13,06 | 12,06 7,75 5,76 4,25
iZMIR 2,65 2,65 2,25 1,99 2,12 1,80 1,35 1,67 1,59 2,29
KAYSERI 0,53 0,65 0,67 0,78 0,70 0,72 0,71 0,58 0,50 0,77
KOCAELI 1,57 2,27 1,42 1,06 1,26 0,66 0,52 0,52 0,49 0,56
KONYA 0,70 1,44 1,23 1,12 1,07 0,83 1,02 1,17 1,10 1,18
MANISA 0,28 0,43 0,48 0,42 0,49 0,42 0,47 0,76 0,59 0,47
TOPLAM 19,46 | 25,00 | 24,77 | 27,91 | 30,30 | 2562 | 23,51 | 20,90 | 21,18 | 19,41

Kaynak: Kalkinma Bakanligi

3.5. iSGUCU VERILERI AGISINDAN

Sanayi istihdaminin toplam istihdam icindeki payi incelendiginde, izmir Tirkiye
ortalamasinin Ustinde bir orana sahip oldugu, kiresel kriz ile birlikte ortalamanin %31
bandina oturdugu gézlenmektedir. Ancak, issizligin izmirde cok yiiksek olmasi ge¢mis
yillarda aldigi hizli gdclerle birlikte, gerek kamu, gerekse yatirnm tesviklerden aldigi
yetersiz payla dogrudan ilgilidir.

Tirkiye ortalamasinin cok Ustiindeki issizlik oranina ragmen izmir'in, Turkiye icindeki
istihdam oranini arttirmaya devam ediyor olmasi 6nemli bir noktadir.

Zira, Izmirde %6’y1 bulan oran Istanbul'da %18, Ankara'da %6,5 olup Kocaeli'de
(Kocaeli, Sakarya, Duzce, Bolu, Yalova’da) %5, Bursa’da (Bursa, Eskisehir, Bilecik)
%5,4’tlr.

TABLO 79: iZMIR’DE iSTIHDAMIN DAGILIMI (BiN KiSi)

iZMIR istihdaminin

Tarim Sanayi Hizmet Toplam Tiirkiye istihdami

icindeki payi (%)
2004 113 386 547 1.045 5,32
2005 113 386 561 1.059 5,28
2006 117 366 622 1.104 5,41
2007 111 374 717 1.202 5,80
2008 88 369 714 1171 5,53
2009 100 328 742 1.170 5,50
2010 153 397 753 1.303 577
2011 178 433 799 1.410 5,85
2012 144 450 831 1.424 574
2013 187 481 846 1.514 5,93

Kaynak:TUIK
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TABLO 80: iZMIiR’DE iSTIHDAM VE i$SiZLiK ORANLARI

~ iZMIR'IN SANAYi AT TN SopAn | ZMIR | TURKIYE

_ISTHDAMININ TOPLAM | S0 oyt | ISSIZLIK | IssizLiK

iSTIHDAM IGINDEKI PAYI (%) o ORANI (%) | ORANI (%)
2004 36,94 24,39 16 11
2005 36,45 25,79 14 11
2006 33,15 26,18 12 10
2007 3111 26,12 11 10
2008 31,51 26,27 12 11
2009 28,03 25,31 16 14
2010 30,47 26,23 15 12
2011 30,71 26,46 15 10
2012 31,6 26,03 15 9
2013 318 26,39 15 10

Kaynak:TUIK

3.6. REKABETGILIK ACISINDAN
izmir sanayisi, yenilikgi, kiiresel rekabet ortamina niteliksek gelisme ve vizyon olarak
hazirdir. Bunun kamu ve bolgesel politika ve desteklerle niceliksel boyuta da aktariimasi
gerekmektedir.

izmirin dordincu sirada yer aldiyi Beseri Sermaye ve Yasam Kalitesi Endeksi’nin
olusturulmasinda,;

Universite mezunu, kisi basina disen dgretmen, doktor, yatak, otomobil gibi sayilar
esas alinmaktadir. Ticaret Becerisi ve uretim potansiyelinde; vergi, ihracat, tesvikli
yatirrm, kamu yatirimlari, elektrik tiketimi, agilan kapanan firma sayisi gibi degiskenler
kullanilmakta ve izmir bu gésterge itibariyle de 4. sirada yer almaktadir.

TABLO 81. iZMiR’DE ENDEKS DEGERLERI

Beseri
D& Genel Sermaye ve Markalagma Becerisi ve T-'C&ret Becer|§| ve
onem Siralama Yasam |y ilikcilik Alt Endeksi | Uretim Potansiyeli
Kalitesi Alt ¢ Alt Endeksi
Endeksi
2007-2008 3 4
2008-2009 3 4
2009-2010 3 4
2010-2011 3 4

Kaynak: URAK

Tlrkiye’'de 165 adet Ar-Ge merkezi bulunmaktadir.
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TABLO 82. AR-GE MERKEZi OLAN FIRMALAR

FIRMA iSMmi SEKTORU
DYO Boya Fabrikalari San. ve Tic. A.S. Kimya
CMS Jant ve Makine San. A.S. Otomotiv Yan Sanayi
Sun Tekstil San. ve Tic. A.S. Tekstil
Ege Endustri ve Ticaret A.S. Otomotiv Yan Sanayi
Uniteks Gida Tekstil Motorlu Araglar A.S. Tekstil

Norm Civata Sanayi Ve Ticaret A.S.

Otomotiv Yan Sanayi

Totomak Makina ve Yedek Parca San. ve Tic. A.S.

Otomotiv Yan Sanayi

izmir- Delphi Otomotiv Sistemleri San. ve Tic. A.S.

Otomotiv Yan Sanayi

izeltas izmir El Aletleri San. ve Tic. A.S. Demir -Celik
Kent Kart Ege Elektronik San. ve Tic. A.S. Elektrik-Elektronik
Kansai Altan Boya San. ve Tic. A.S. Kimya
Akdeniz Kimya San. ve Tic. A.S Kimya

Kaynak: Sanayi Bakanhgi

3.7. MARKA/PATENT iSTATISTIKLERI AGISINDAN

Rekabetcilik agisindan onemli iki gosterge olan, yerli marka ve patent basvurulari
acisindan bir degerlendirme yapildiginda; Izmir'in yillar itibari ile zaman zaman Turkiye
ortalamasinin Ustune ¢iktig1 gorulmektedir.

Bu durum ilin potansiyelini ortaya koysa da, 5.000°e yakin sanayi firmasi ve 9
Universitesi olan bir il icin yeterli kabul edilemeyecektir. Bu agidan Izmirde yeni bir

sigramaya ve surdurulebilirlik zemininde stratejilere ihtiyag duyulmaktadir.

TABLO 83: MARKA TESCILLERININ YILLARA GORE DAGILIMI

TURKIYE iZMIR i'éng";iTPLL'f{’f'gg
2003 14514 838 5.7
2004 18.865 1.119 3.8
2005 26.933 1.740 4.0
2006 34.509 2124 5.0
2007 40.705 2.493 5.1
2008 35.543 1.083 45
2009 41.414 2302 4.2
2010 32.397 1.031 4.0
2011 35.858 2.146 4.4
2012 52.386 3.234 5.1
2013 68.391 4.102 5.0

Kaynak: TPE
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TABLO 84: PATENT TESCILLERININ YILLARA GORE DAGILIMI

IZMIR’IN
TURKIYE
TURKIYE iZMIR IGINDEKI PAYI
(%)

2003 93 16 17,20
2004 68 8 11,76
2005 95 5 5,26
2006 122 6 4,92
2007 318 12 3,77
2008 338 25 7,40
2009 456 21 4,61
2010 642 34 5,30
2011 847 31 3,66
2012 1.025 42 4,10
2013 1.244 59 4,74

Kaynak: TPE

3.8. URETIMDEN SATISLARINA GORE BUYUK SANAYi KURULUSLARI
DEGERLENDIRMESi AGISINDAN

Bu veriler oldukga dikkatli degerlendirilmelidir. Clnku, s6z konusu galismalar gonulltlik
esasina dayali oldugu icin, firma sayisindaki azalmayi, izmir'deki firmalar geriliyor diye
yorumlamak dogru olmayacaktir. Ayrica, kamuoyunda sadece izmirli firmalar gorilip
alindigi icin de daha az sayida izmirli firma lanse edilmektedir.

Oysa Merkezi istanbul’da veya baska illerimizde olup, izmir'de de (iretim yapan firmalar
da say! icine dahil ediimelidir. Bu kapsamda degerlendirdigimizde, son 9 yilda izmirli
firmalarin 500 buylk firma listesinde ortalama sayisi 56 olup, bu da %171lik pay
anlamina gelmektedir.

Diger yandan uretimden satislar bazinda inceledigimizde, izmirin payi ortalama %13’e
yiikselmektedir. ilk 50 icinde yer alan cok biyiik firma sayilarinda gerileme olurken
bunlarin ilk 100 i¢ine gecis yaptigini gormekteyiz. S6z konusu kaymalar, ilk 500°Un diger
dilimleri arasinda da gézlenmektedir.

TABLO 85. iSO 500 GALISMASI iGERISINDE YER ALAN EBSO UYELERI

Anket Dénemi EBSO UYE SAYISI 3553'?1"55%33?3&@5
2004 56 13,3
2005 65 1.8
2006 62 13.1
2007 47 1.6
2008 48 12,5
2009 52 11,0
2010 56 12.1
2011 55 1.6
2012 58 11.9
2013 59 1.7

Kaynak: SO
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TABLO 86. iSO 500 GALISMASI iGERiISINDE YER ALAN EBSO UYELERI

ilk 50 ilk 100 ilk 200 ilk 300 ilk 400 ilk 500

Anket iginde iginde iginde iginde iginde iginde

Donemi EBSO EBSO EBSO EBSO EBSO EBSO

Uyesi Uyesi Uyesi Uyesi Uyesi Uyesi
2004 9 14 27 34 39 56
2005 16 11 23 37 47 65
2006 8 13 28 40 46 62
2007 7 13 23 32 37 47
2008 5 13 21 32 41 48
2009 8 15 25 37 43 52
2010 8 18 27 41 48 56
2011 6 18 32 42 49 55
2012 6 20 31 41 48 58
2013 7 20 32 42 53 59

Kaynak: ISO

Odamizca 32 yildan bu yana yapilmakta olan dUretimden satiglarina goére buyuk sanayi
kuruluslari calismasi dénemler itibariyle farkl kapsamla hazirlanmigtir. 2002 éncesinde
uyelerimizi esas alan calisma; 2002-2009 arasinda Ege Bolgesi'ni, 2010 yilindan
itibaren de yeniden uyelerimizi kapsamigtir. Degerlendirme yapilirken bu kapsam
dikkate alinmahdir.

TABLO 87. EBSO URETIMDEN SATISLARINA G_'O'RE _iLK 100 BUYUK SANAYi
KURULUSU OZET BILGILERI

omerwoen[ o2 T vt e | s | o | geat |
?ﬁﬂiaﬁ%GE 12.556.397 | 3.160.599 | 9.160.942 | 506.377 | 153.228 |  44.861 1.952 3.014
(zlaﬂiar ., 15.058.058 | 4.454.602 | 10.510.337 | 895.099 | 287.064 | 50.925 2.850 3.660
(Zgﬁl“m 21.046.232 | 10.118.055 | 18.262.733 | 1.466.855 | 250543 |  57.623 4.077 5.420
(zé’ichL) 21.784.936 | 9.478.607 | 18.376.281 | 953.811 | 514.796 |  64.329 5.600 8.121
?gﬁ?YTL) 33.987.001 | 12.239.548 | 24.974.349 | 2.172.683 | 183.173 |  71.589 9.855 1.206
?gﬁfm_) 36.161.358 | 15.971.010 | 30.605.542 | 3.172.982 | -202.673 |  82.197 11.183 14.737
?S&SYTL) 44.072.596 | 16.154.192 | 31.243.600 | 2.942.765 | 766.315 |  72.922 13.576 20.252
(23&9“) 32.920.961 | 15.822.539 | 30.505.005 | 2.954.140 | 284.930 | 67.835 8.555 11.021
(zgi1noTL) UYE | 31086639 | 13.384.422 | 27.753.940 | 2.677.001 | 163832 | 51.092 5.961 7.419
(ZgilanL) 37.959.740 | 12.933.767 | 29.386.640 | 3.161.254 | 267.512 |  55.127 7.824 9.958
(ZgilnzTL) 41.326.257 | 11.488.817 | 28.468.136 | 2.883.736 | 180.442 | 51584 8.240 13.221
(zé’ilfTL) 43.600.836 | 11.848.865 | 34.523.734 | 2.603.000 | 594.000 |  54.891 6.703 12.734

Kaynak: EBSO
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TABLO 88. BUYUK FIRMALAR ICERISINDE YABANCI SERMAYE ORANI (%)
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2013
EBSO Ik
100 24 28 25 26 31 28 26 20 23 22 18
Orani
iSO ik
500 29 30 27 28 29 29 31 30 28 28 27
Orani

Kaynak: EBSO

100 buyuk sanayi kurulusumuz icinde, yabanci sermayeli firmalarin orani %25'ir. Yani
her 4 buylk firmamizdan birisi yabanci sermayelidir. ISO tarafindan hazirlanan 500
blyuk sanayi kurulusu ¢alismasindaki oran daha yuksek olup, %29’dur.
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4. 2015 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMISI

Calismanin bu boéliminde 2015 yilina yonelik beklentiler hem dinya geneli hem de
Turkiye 6zelinde degerlendirilecektir.

4.1. 2015 YILINDA DUNYA EKONOMISI
Kuresel ekonomi zorlu bir yili daha geride birakmistir. 2014 yilinda ekonominin yonunu
jeopolitik gerginlikler ve ABD Merkez Bankasi (Fed) cizmigtir. Ukrayna ve Rusya
arasindaki gerginlik, bu gerilimi izleyen ABD ve AB’nin Rusya yaptirimlari, Ortadogu’ya
iliskin endigeleri artiran 1SID, dinyanin (retim ve tiketim motoru Cin’'in génderdigi
yavaslama sinyalleri tedirginlik yaratmistir.

Klresel risklerdeki artis Ulkeleri endiselendirmistir. Dolar, Euro ve altinda hizl bir trafik
yasanmistir. Yilin son aylarinda 60 Dolar’a yakin deger kaybeden petrol fiyatlari dinya
gundeminde kendine onemli bir yer bulmustur. Dolayisiyla dunya ekonomisi 2015 yilina
riskli, endiseli ve gergin girmistir.

Bu kisa degerlendirmenin ardindan IMF ve Dunya Bankasr’'nin tahminleri cercevesinde
2015 yilinda dunya ekonomisinde beklenen gelismeleri analiz etmek ve ongorude
bulunmak amaciyla segilmis Ulkelere iligkin bazi gostergeler Tablo 91'de verilmigtir.
Buradan ABD’de ekonomik canlanmanin nihayet surdurilebilir bir zemine oturacaginin
beklendigi izlenimi alinmaktadir.

Nitekim 2015 yilinda ABD ekonomisinin yluzde 3’Un Uzerinde bir hizla buyuyecegi
tahmin edilmektedir. ABD’li igverenler, 2014’te oldugu gibi 2015'de de yeni istihdam
alanlar1 yaratarak issizligin onceki yillara gore dusmesine katki yapmaya devam
edeceklerdir. Enflasyon oraninda 2013 ve 2014 yillarina gére ylizde 2,1 ile bir miktar
daha vyuksek olmasi ABD ekonomisindeki canlanma beklentisinin bir baska
gOstergesidir.

Ancak diger Ulkelerin budylme hizlarindaki zayifik ABD'nin ihracat artisini
sinirlandiracaktir. ABD ekonomisi 2008-09 krizini tamamen atlatmis olmasa da, 2015’te
yuzde 3,1'lik blyime beklentisi ile iyi bir performans gostermeye aday konumdadir. Bu
iyilesmenin bir sonucu olarak enflasyon baskisini azaltmak amaciyla Fed'in ilk faiz
artisini 2015 ortasinda gergeklestirmesi muhtemeldir.

ABD’nin yani sira ingiltere ekonomisi de toparlanma siirecine girmis goériinmektedir.
ingiltere’de ekonominin 2015 yilinda imalat ve hizmetler sektéri énclliginde yizde 2,7
buyuyebilecegi, igsizligin de yuzde 6,5 oraninda olacagi ongorulmektedir. Buna karsin
hane halki borcunun yluksek ve devlet butgesinin yapisi zayif oldugundan merkez
bankasinin (BoE) faizleri cok hizli artirmasi beklenmemektedir.

Euro Bolgesi'nin hedefleri ise daha mutevazi olup yedi yilda Uglncl kez resesyona
girmesi beklenmektedir. Euro bolgenin Uzerinde deflasyon baskisi hissedilmektedir.
Avrupa’'nin onde gelen ulkesi Almanya, Rusya’ya yonelik yaptirmlar ve Euro’yu
desteklemenin maliyeti nedeniyle kirilganlasmistir. Bu yapi iginde Almanya’nin
GSYiH'sinin 2015’te yiizde 1,5 iimh bilyiime gdstermesi éngoriilmektedir.
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AB’nin bir diger guclu Uyesi olan Fransa’'da ise butge disiplinine kargi buyime
tartismalarinin yansimasi olarak hikdmetin igcinde gerginlik yasanmaktadir. BuyUmeyi
kendine hedef almasina ragmen Fransa ekonomisinin 2015'te yuzde 1’lik cihiz bir
blylime gosterecedi tahmin edilmektedir. issizligin yiizde 9,8, enflasyonun binde 9
olacagi tahmin edilen Fransa’nin, 2015’te durgunluk yagsamasi uzak bir ihtimal degildir.

Ekonomik gostergelerin iyiye gittigi Ispanya’da 2015'de yapilacak segimlerde Bagbakan
Mariano Rajoy’in iktidarini bir dénem daha koruyacadi beklenmektedir. ispanya
ekonomisinin 2015’te Avrupa yogun bakim unitesinden ¢ikmasi ve yuzde 1,7 buyumeyi
yakalamasi dngorilmektedir. Ancak Bask ve Katalonya’daki ayrilikgi baskilarin stirmesi
ve yuzde 24,4 oraninda tahmin edilen yuksek issizlik oranlari kirilganhigi arttiran olgular
olarak varligini devam ettirmektedir.

Krizden cikis yolu arayan bir diger (ke italya’da ise yiiksek issizlik sorun olmaya devam
etmektedir. Bununla birlikte Ulkenin 2015°de sadece binde 8 buyuyecegi tahmin
edilmektedir. Enflasyon beklentisi ise binde 5 dizeyindedir. Ayrica 2015te segim
olasiliginin gundeme gelebilmesi ihtimali sorunlarin ¢ézimunU zorlastirabilecek bir
faktor olacaktir.

Japonya'da ise ekonominin nabzinin 2014 yilinda da disuk duzeyde atmaya devam
etmesi beklenmektedir. 2014 yilinda resesyona giren Japonya’da bu durumun 2015
yilinda da sUrdUrmesi surpriz olmayacaktir. Bu cergcevede buyumenin binde 8,
enflasyonun yluzde 1-2, igsizligin yuzde 3-4 “rahatlik bodlgesi” icinde gerceklesecegi
ongorulmektedir.

ihracata yonelik yatirim ekonomisinden tiiketim ve refah toplumuna gegis icin cabalayan
Cin’de, 2015 yili buyumesinin 2014 yilinin altinda kalmasi beklenmektedir. Dinyanin
ikinci buyuk ekonomisi haline gelen Cin’in 2015’te ylzde 7,1 blylyecedi, enflasyonun
yuzde 2,5, issizligin de yuzde 4,1 duzeyinde olacagi tahmin edilmektedir. Gayrimenkul
sirketlerine acilan yuksek faizli 33 milyar Dolar’lik kredinin vadesinin dolacak olmasi,
Cin’in 3 trilyon Dolar’lik yerel hikimet borcunun yaklasik yuzde 40’ inin simdiye kadar
odenmesi gerekirken ertelenmis olmasi ve 2015’te sirket temerrutlerinin yaganabilecegi
beklentisi Cin i¢cin 2015 yilini zorlu hale getirmektedir.

Rusya’nin Ukrayna ile yasadigi gerginlik sonrasi gelen yaptirimlar ve petrol fiyatlarinin
dusmesi Rusya ekonomisinin resesyona girmesine neden olmustur. Ekonominin binde 5
blylyeceginin tahmin edildigi 2015 yilinda enflasyonun ylzde 7,3 olmasi
beklenmektedir. Diger yandan 2015, Bat’'nin Rusya’ya yonelik tepkisinin hem Rusya'yi
hem de bolge ekonomilerini nasil etkileyecedinin gorilecegi bir yil olacaktir.

Gelismekte olan bir diger ulke Endonezya’da Baskan Joko Widodo’'nun 6nceliklerinin
yolsuzlukla mucadele, temel altyapiyi ve kamu hizmetlerini yenilenmesi olacagi
aciklanmistir. Bu cgergevede yapilan yeni duzenlemeler nedeniyle Ulkeye yabanci
yatirimci girisinde yavaslama sozkonusu olabilecektir.

Ancak, reformlara devam edilmesi ekonomiye yardimci olacak gibi gérinmektedir. Bu
ulke igin 2015 yili tahminleri; bliylUme igin ylizde 5,5, enflasyon igin ylizde 6,7 ve issizlik
icin de yuzde 5,8dir.

Hindistan’da hukumet stbvansiyonlarin getirdigi agir yukle bogusmaktadir. Ancak kamu
projelerine verilen hizli onay ve buyuk reform paketinin uygulanmasi durumunda
olusmasi beklenen giiven ortami neticesinde 2015'te GSYIiH artisinin yiizde 6,4 olacagi
tahmin edilmektedir.
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TABLO 89: 2015 YILINDA DUNYA EKONOMISI

OLKELER BUYUME HIZI (%) TUFESZ‘;'I'Q/?)YON iSSIZLIK ORANI (%)

2013 | 2014* | 2015* | 2013 | 2014* | 2015* | 2013 | 2014* | 2015*
DUNYA 33| 33 35 [ 53| 49 -- -- - --
GELIiSMIiS ULKELER 14 | 18 23 | 14| 16 1,8 -- - -
GELISMEKTE OLAN ULK. 4,7 4,4 50 | 4,2 4,0 3,8 - - -
ABD 2,2 2,2 31 15 1,7 2,1 7,4 5,8 6,0
Japonya 1,5 0,9 0,8 0,4 2,7 2,0 4,0 3,5 3,7

Avrupa Bdlgesi -0,4 0,8 1,3 1,3 0,5 0,9 119 | 115 | 114
Almanya 0,5 14 15 1,6 0,9 1,2 53 6,6 53
Fransa 0,3 0,4 1,0 10| 06 0,9 99 | 105 | 9,8

italya -1,9| -02 | 08 | 13| 02 05 | 12,2 | 13,2 | 125
ingiltere 1,7 3,2 2,7 2,6 1,5 1,8 7,6 6,0 6,5

ispanya -1,2 1,3 1,7 1,5 -0,1 0,6 26,4 24 244
Cin 7,7 7,4 7,1 2,6 2,1 2,5 4,0 4,1 4,1
Rusya Federasyonu 1.3 0,2 0,5 6,8 7,7 7,3 5,4 5,2 5,3
Arjantin 2,9 -1,7 -1,5 | 10,6 -- -- 7,1 7,5 9,0
Brezilya 2,5 0,3 1,4 6,2 6,3 5,9 54 4,8 6,1
Endonezya 5,8 5,2 5,5 6,4 6,3 6,7 6,3 5,9 5,8
Hindistan 5,0 5,6 6,4 9,5 7,3 7,5 9,9 8,8 -

Glney Afrika 1,9 1,4 2,3 5,8 6,2 5,8 247 | 25,4 | 25,0
Tarkiye 4,1 3,0 3,0 7,6 8,9 7,0 9,9 10,5 9,6
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) | 74,6 | 77,0 | 79,7 -- -- -- -- -- --
Diinya Ticaret Hacmi(%) 3,0 3,8 5,0 -- -- -- - - -
ithalat - - - -- - -
Geligmis Ulkeler 1,4 3,7 4,3 -- -- -- -- -- --
Gelismekte olan Ulkeler 5,3 4,4 6,1 -- -- -- -- -- --
ihracat -- -- -- -- -- -
Geligmis Ulkeler 2,4 3,6 4,5 -- -- -- -- -- --
Gelismekte olan Ulkeler 4,4 3,9 5,8 -- -- -- -- -- --

*Tahmindir

Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi

Arjantin’in diger gelismekte olan Ulkelerden ayrisarak 2015 yilinda yizde 1,5 kigulecegi
ongorulmektedir. Issizligin ve enflasyonun artmasinin muhtemel oldugu 2015 vyili
Arjantin icin oldukga zorlu bir yil olacak gibi gérunmektedir.

Brezilya’da 2014 Ekim’indeki secimle yeniden iktidara gelen Dilma Rousseff'in, Ulkeye
olan guveni sarsilan yabanci yatirrmcilari 2015 yilinda geri kazanmaya c¢alisacagi
beklenmektedir. 204 milyon nifuslu Ulkenin, 2015te yluzde 1,4 blyumesi
beklenmektedir.

Kirllgan ulkeler arasinda sayilan Guney Afrika’da parasal ve mali tegviklerle ekonominin
hizlanmasi ve yuzde 2,3 oraninda buyumesi ongorulmektedir.

Ulkelere iligkin bu degerlendirmeler ve Tablo 89'daki gostergeler, 2015 yilinda kiresel
ekonomide buyumenin gecmis donemlere gore daha ihmli olacagi, bu buyimeye belli
basli gelismekte olan ekonomiler arasinda ciddi farklihklarin, buyuk risklerin ve
zayifliklarin da eslik edecegi beklentisi yaratmaktadir.
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Bu cercevede 2015 yilinda uretimin dunya genelinde yuzde 3,5 duzeyinde buyumesi
beklenmektedir. Boylece kuresel hasilanin 77 trilyon Dolardan 79,7 trilyon Dolar'a
yukselecegi ongorulmektedir. Gelismis ekonomilerin ise Avro Bdlgesi'nde yasanan
durgunluga bagh olarak potansiyelden daha dusUk oranda; yuzde 2,3 duzeyinde
buylyecegi tahmin edilmektedir. Kuresel duzeyde ekonomik buylimenin yavas seyrine
bagh olarak 2015 yilinda kuresel ticaret hacminin yuzde 5 dUzeyinde artmasi
beklenmektedir.

Diger taraftan dunya ekonomisi igin 2015 yilinda bazi risk ve belirsizliklerin de
bulundugu soylenebilir. Nitekim:

e FED'in para politikasinda normallesmeye gitmesi ve bunun gelismekte olan bazi
ekonomilere olasi etkileri,

e Avro Bdlgesi’ndeki kirllgan yapinin devam etmesi,

e Son 5 yilin en dusiUk seviyelerine hizla gerileyen petrol fiyatlarinin, petrol ihrag
eden Ulke ekonomilerini etkilemesi nedeniyle kiresel ekonomik gérinumun daha
da kotuleseceg@ine yonelik endiseleri artirmasi,

e OlasI dis soklarin yaninda igsel sorunlari ¢ézime kavusturamamis bazi
gelismekte olan ekonomilerin kirilganhgi ve buralarda yasanabilecek sorunlarin
domine etkisi yaratma potansiyeli,

e Dinyanin farkli cografyalarinda yeniden ylkselmeye baglayan jeopolitik
tansiyonlar,

e Ebola salgininin yayilmasi riski,

e Gelismis ekonomiler agisindan uzun sureli ekonomik durgunluk riskinin yeniden
guclenmesi,

e Gelismekte olan ekonomilerin distk blaylumelerinin kalici hale gelmesi ve bunun
normallesmesi riski,

e Dulsuk kuresel ekonomik buyumeyle beraber gelismekte olan ekonomilerin
aksine gelismis ekonomiler ve Ozellikle Avro Bolgesinde yeterli oranda istihdam
alanlarinin olusturulamamasi,

olarak siralanabilir.

Bu kapsamda dunya genelinde uzun suredir gok dusuk dizeylerde seyreden, hatta bir
cok ulkede reel olarak negatif dizeylere gerileyen faiz oranlarinin Ulkeler ve bolgeler
arasinda ciddi duzeyde farklilagsmasi s6z konusu olabilecektir. Bu gergevede 2015
yilinda paranin ve ekonominin rotasini ve hizini paranin dogal patronlari olan merkez
bankalari belirleyecektir.

Ancak 2015'de merkez bankalarinin farkl yollar izleyecegine iliskin beklentilerin varhgi
2015’in bu nedenle de gergin gecmesine neden olabilecektir. Daha onceki yillarda
merkez bankalarinin bu derece birbirinden bagimsiz ve farkh politikalar izlemelerine
aligskin olunmamasi bu gerginligin onemli bir nedenidir.

Diger taraftan Fed ve ingiltere Merkez Bankasi'nin (BoE) finans piyasalarindaki
endiselere ve yavas blyume korkularina karsin 2015'te goreli olarak daha yuksek
faizler igin gerekli fikri ve pratik zemini hazirlamaktadir. ABD’de faiz oranlari arttiginda
paranin gelismekte olan Ulkelerden ABD'ye geri donmesi beklenmektedir. Varlik
yoneticilerinin Tirkiye, Giiney Afrika gibi tilkelerden paralarini gekip ABD ve ingiltere’ye
yonlendirmesiyle 2015’te kisa vadeli panikler yasanmasi olasihigi bulunmaktadir.
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Ayrica Fed ile Euro Bolgesi'nin faiz farki agildikga yatirrm avantaji Amerikan varliklari
lehine degisebilecektir. Bu olasi gelismenin Dolar't daha da gulglendirmesi mimkin
gorunmektedir.

Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) ise yeni bir resesyonu engellemek ve deflasyonist
baskilari ortadan kaldirmak umuduyla Euro Bdlgesi’ndeki bankalara ve sirketlere nakit
vermeyi arttirarak surdirmesi beklenmektedir.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) buyuk bir tesvik programinin tam ortasindayken
ekonominin durumunun ne yonde gelisece@i ve buna bagli olarak atilacak adimlarinin
neler olabilecegi konusundaki belirsizlikler devam etmektedir.

Bu dort merkez bankasiyla kiyaslandiginda klresel piyasalar Uzerindeki etkisi daha az
olan Cin Merkez Bankasi’'nin 2015 yilinda yavaslayan ekonomiyi canlandirmak ile borg
yukU giderek artan finans sektoérini iyilestirmek arasinda tercih yapmak durumunda
kalmasi ve alacagi pozisyon da ayri bir risk kaynagidir.

Kuskusuz kuresellesmenin geldigi boyut itibariyle dunyanin herhangi bir yerinde
yasanacak olumsuzlugun bulagma etkisi ¢ok hizli olabilmekte hatta domino etkisi
hemen olusabilmektedir. Bu baglamda Fed'in olasi faiz artirrminin yaratacagi bir sokun
gelismekte olan ulkeler arasinda bulasma ve domino etkisi yaratma potansiyeli
bulunmaktadir.

Bununla birlikte; 2015 yilinda IMF'nin isminin sik sik gundeme gelmesi de surpriz
olmayacaktir. Zira kuresel iklimdeki bulutlar boylesi bir ulus-Ustu kurumun devreye
girmesine ihtiyac¢ gosterebilecektir.

Dunya ekonomisindeki gelismeleri yakindan etkileyen degiskenlerden biri de petrol
fiyatlaridir. Kugskusuz petrol fiyatlari da dinyadaki gelismelerden etkilenmektedir. Ancak
petrol fiyatlarindan yansiyan etki gucunun daha belirgin oldugu sodylenebilir. Varil fiyat
45-50 ABD Dolar’i civarinda olan petrol fiyatlarinin daha fazla gerilemesi olasiligi olsa
da c¢ok duguktur. Bunun nedeni de, bazi petrol kuyularinin maliyetlerinin
karsilanamamasi ve petrol arzinin azalmaya baslayacak olmasidir. 2015 yilinda varil
fiyatinin ortalama olarak 60-70 Dolar duzeylerinde kalacagi dngoriimektedir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, bir trli 2008 krizinin etkilerinden kurtulamayan duinya
ekonomisi, yavaslayan pazarda yikici hale gelebilecek rekabet oyunlari, ¢capraz kurlara
iliskin belirsizlikler, kur savaslarinin yeniden gundeme gelip gelmeyecegi, petrol ve
emtia fiyatlarinin dismesinin yarati§i ilave riskler ile Avrupa’daki sikintilarin yayiima
olasiligi ve faiz oranlarinin yarattigi endigse riskli glnleri de beraberinde getirmekte ve
2015 yihina Umitle bakmay zorlagtirmaktadir.

Yine de tum bu aciklanan hususlarin diginda diunya ekonomisini etkileyebilecek
potansiyel iyilesmeler de bulunmaktadir. Japon ekonomisinin yapisal bilesenlerine guglu
bir takviye/tegvik, ABD’de mali politikada ¢ok yillik bir anlagsma, Avrupa bankalarinda
sermaye yapisinin yeniden duzenlenmesi (recapitalisation) ve bankacilik Dbirligi
konusunda kaydedilebilecek ek ilerlemeler yuksek gelirli Ulke ekonomilerinde guveni
artirabilir ve ¢ok daha guglu bir iyilesmenin onunu acgabilir. Diger yandan, ABD
ekonomisindeki iyimser gelismeler 2015te dinya ekonomisine olumlu katki
yapabilecektir. Gelismis Ulkelerde beklenenden daha glglu bir iyilesme, gelismekte olan
ulkelerde dis talebe dnemli bir destek saglayarak, ylkselen kuresel faiz oranlarinca
tetiklenen yurtigi talepteki asagr yonlu ayarlamalarin dengelenmesine yardimci
olabilecektir.
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4.2. 2015 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Dinya ekonomisinin 2015 vyilinda kargi karsiya kalabilecegi olasi riskler ve
senaryolardan Turkiye'ye olasi yansimalarin pek de umut vermedigi soylenebilir. Bir
baska deyigle, kiresel ekonomide iklim artik Turkiye'nin aliskin hatta bagimh oldugu
ortamlara benzememektedir.

icinde hem avantajlari, hem dezavantajlari barindiran bdylesi zorlu ve kaotik bir diinya
ekonomisi ortaminda i¢ ekonomik dengelerini koruyamamasi halinde ortaya gikabilecek
gelismelerin Turkiye ekonomisini sikintiya sokabilecegi aciktir. Dolayisiyla, Turkiye'de
tum ekonomik birimler 2015 yilinda ¢ok daha dikkatli olmak durumundadir.

Kalkinma Bakanligi tarafindan hazirlanan ve gerek 10. Kalkinma Plani, gerek Orta
Vadeli Program ve gerekse henlz tamamlanmayan doénldsim programlarinda atif
yapilan makro ekonomik hedefler Tablo 90°da verilmigtir. Buna gore;

V' 2015 yili igin éngérilen biiyiime hedefi yiizde 4'tir. Bu hedefin ne dlglide
yakalanabilecedi hem i¢c hem de dis talebe bagh bulunmaktadir. Yilin ilk yarisinda
secimler nedeniyle kamu harcamalarinda ortaya c¢ikabilecek artiglar yaninda
enflasyondaki baz etkisine bagli olarak yasanacak dususler 6zellikle Mart ayindan
itibaren kredi faizlerine de yansiyabilecek bu da 6zel tuketimi canlandirabilecektir.
Ancak hem sec¢imden nasil bir sonucun ortaya ¢ikacagini éngérmedeki sorunlar hem
Fed'in faiz artirma karari hem de Euro bolgesindeki sorunlar yilin ikinci yarisi agisindan
ongoru yapmayi zorlagtirmaktadir.

\ 2015 yilinda bilylime hedefi gercevesinde GSYiH'nin 850 milyar Dolar, niifusun 77
milyon 738 bin kisi ve Kisi basina dusen gelirin 10.936 Dolar olmasi beklenmektedir.
Yihn ilk yarisinda bu hedeflerden ¢ok uzak olmayan bir ekonomik ortamin olusabilecegi
soylenebilir. Ancak yilin ikinci yarisinda her tirlt gelismeye hazirlikli olunmalidir.

\ 2015 yilinda issizlik oraninin yiizde 9,5 olacadi tahmin edilmektedir. Kanimizca bu
hedefin yakalanabilmesi guc¢ oldugu gibi ¢ift haneli issizlik oranlari da surpriz
olmayacaktir.

\ Dis ticaret acigi (77,8 milyar Dolar) ile cari agikta (46 milyar Dolar) 2015 yilinda sinirli
bir iyilesme beklenmektedir. Turkiye ekonomisinin yuzde 4 buyumesi durumunda bu
iyilesmenin yerine bu aciklarda sinirl bir artis gérilmesi mumkundur. Kuskusuz Turkiye
Ozelinde cari acigin gelecegi duzey i¢ talep kadar dis kaynak girigsine de bagh olacaktir.
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TABLO 90: 2015 YILINDA TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER

GOSTERGE 2013 2014 (T) | 2015 (P) | 2016 (P)
GSMH (Milyar TL.) 1.565.181 | 1.763.964 | 1.944.594 | 2.150.040
GSMH (Milyar Dolar) 821.937 | 810.310 | 850.133 | 906.654
BUYUME ORANI (%) 4,1 3,3 4,0 5,0
KiSIBASINA GSYiH (Dolar) 10.807 10.537 | 10.936 | 11.541
NUFUS (Bin kisi) 76.055 76.903 | 77.738 | 78.559
iISTIHDAM (Bin kisi) 24.601 25.824 | 26.340 | 27.002
iSSIZLIK ORANI (%) 9,0 9,6 9,5 9,2
TUFE YIL SONU (%) 7.4 9,4 6,3 5.0
IHRACAT-fob (Milyar Dolar) 158.425 | 166.674 | 180.197 | 194.925
ITHALAT-cif (Milyar Dolar) 251.661 | 244.000 | 258.000 | 276.780
DIS TICARET ACIGI (Milyar Dolar) | -93.236 | -77.326 | -77.803 | -81.855
CARI DENGE (Milyar Dolar) -65.068 | -48.015 | -46.014 | -49.155
ORT. DOLAR KURU 1,904 2,177 2,287 2,371

T: Tahmin, P: Program

Kaynak: Kalkinma Bakanligi
\ 2015 yilinda enflasyon igin éngériilen yiizde 6,3 orani makul gériinmektedir. 2015
yilinda genig Kkitlelerin gelirlerindeki sinirh artis nedeniyle 6zel kesimden talep
enflasyonu baskisinin dogmasi dusuk bir intimaldir.

Bunun yaninda 2015 yili enflasyonu Uzerinde petrol fiyatlarindaki gelismeler ile diger
emtia fiyatlarinin dizeyi de etkili olacaktir. Sicak para hareketlerine bagl olarak buyuk
miktarda para giris veya ¢ikisi olmasi halinde enflasyonun ne dizeyde gerceklesecegi
de reel kurlara bagl olacaktir.

\ Déviz kurlarinda, acikga ifade edilmese de, reel olarak gerileme 6ngériilmektedir.
Nitekim enflasyon hedefi yuzde 6,3 iken, Dolar'in yaklasik ylzde 5 artmasi
beklenmektedir. Dolar'in diger paralar karsisinda oldukca deder kazanacaginin
beklendigi bir yilda bu hedefin yakalanmasi ihtimali dugtk gérinmektedir. Ancak yine de
surpriz bir sekilde buyuk miktarda sicak para giriginin olmasi halinde boylesi bir sonug
yakalanabilecektir.

Diger taraftan ekonominin temel dengelerine iliskin diger hedefler Tablo 91'de
verilmistir. Buna gore ise;

\ 2015 yilinda 6zel tiiketimin ylizde 4, &zel yatirmlarin yiizde 6,1, 6zel kesim stoklarinin
yuzde 36 oraninda artmasi 6ngorulmektedir. Kamunun bu yil icinde yatirimlarini ylzde
2,3 oraninda azaltmasi, tuketim artigini ise ylUzde 2,2 gibi dusuk bir oranda tutmasi
hedeflenmektedir.

Kanimizca 6zel yatirimlarin yizde 6,1 oraninda bluyumesine imkan verecek bir ortamin
bu yil iginde olusmasi oldukga gugtur.
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TABLO 91: 2015 YILINDA EKONOMININ TEMEL DENGESI
(1998 Fiyatlariyla)

Degisim
2014 (1) 2015 (2) (%)
TOPLAM TUKETIM 96.886.636 |100.535.182 3,8
Kamu 10.414.095 | 10.642.844 2,2
Ozel 86.472.541 | 89.892.338 4,0
TOPLAM YATIRIM 30.905.290 | 32.376.725 4,8
Kamu 6.706.929 6.553.859 -2,3
Ozel 24.198.361 | 25.822.866 6,7
S. SERMAYE YATIRIMI 30.428.202 | 31.721.346 4,2
Kamu 6.759.544 6.619.351 -2,1
Ozel 23.668.657 | 25.101.995 6,1
STOK DEGISIMI 477.089 655.379 37,4
Kamu -52.616 -65.492 24,5
Ozel - 529.704 720.871 36,1
TOPLAM YURTICI TALEP (TOPLAM
KAYNAKLAR) 127.791.926 | 132.911.906 4,0
Net Mal ve Hizmet ihracati -1.274.121 | -1.333.389 4.7
Mal ve Hizmet ihracat 33.743.013 | 36.130.681 7,1
Mal ve Hiz_met ithgla_h 35.017.134 | 37.464.070 7,0
GAVRI SAF] YURTIGI HASILA 126.517.805 | 131.578.517 4,0
(GSYH)
Net Faktor Gelirleri -1.369.991 | -1.317.221 -3,9
N Dis Alem Cari Tr_an_s. _ 133.650 153.830 15,1
G.S.M. HARCANABILIR GELIR
(GSMHG) 125.281.464 | 130.415.127 4,1
KAMU HARCANABILIR GELIRI 18.946.119 | 19.265.002 1,7
Kamu Tiketimi 10.414.095 | 10.642.844 2,2
Kamu Tasarrufu 8.532.025 8.622.158 1,1
Kamu Yatirimi 6.706.929 6.553.859 -2,3
Kamu (Tasarruf-Yatirim) Farki 1.825.096 2.068.299 13,3
OZEL HARCANABILIR GELIR 106.335.345 | 111.150.125 4,5
Ozel Tiketim 86.472.541 | 89.892.338 4,0
Ozel Tasarruf 19.862.804 | 21.257.787 7,0
Ozel Yatirim 24.198.361 | 25.822.866 6,7
Ozel (Tasarruf-Yatirim) Farki -4.335.558 | -4.565.079 53
Toplam Yurt ici Tasarruflar 28.394.828 | 29.879.945 5,2

Kaynak: Kalkinma Bakanligi (1: Tahmin, 2: Program)

\ Diger taraftan 2015 yili igin mal ve hizmet ihracati ile ithalatinin benzer diizeyde,
yuzde 7 oraninda buyumesi beklenmektedir. Turkiye'de ithalatin bu diuzeyde artmasi
icin reel kurlarin gerilemesi, ihracatin bu dizeyde buyumesi i¢in de reel kurlarin artmasi
gerekmektedir. Dolayisiyla bu hedeflerden en az birinin yakalanamamasi ihtimali
yuksektir.

\ Bu hedefler icinde yakalanmasi en zor olani 6zel tasarruflarin yiizde 7, toplam
tasarruflarin ise ylzde 5,2 oraninda artmasidir. Zira, Turkiye'de istenen tasarruf artigina
imkan verecek ne gelir artisinin, ne de harcama zihniyetinin bu kadar kisa surede
degismesine imkan verecek sosyo-psikolojik ortam bulunmamaktadir.
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Klresel ve ulusal kosullar, belirlenen hedefler ¢ercevesinde 2015 yilina iligkin olarak
Tarkiye boyutunda su ilave degerlendirmeleri yapmak miUmkindur;

e Yilin ilk yarisinda baz etkisiyle enflasyondaki gerileme potansiyeli nedeniyle faiz
oranlarinda bir miktar gerileme yasanacaktir. Bu konuda Merkez Bankasina
baskilar yapilacaktir. Ancak Merkez Bankasi’'nin bu suregte dozu iyi ayarlamasi
gerekmektedir. Hizli ve ylksek oranl faiz indirimlerinin geri tepme ihtimali yliksek
olacakitir.

o g talepte, 6zel tiiketim boyutuyla ilk iki geyrekte biyiime hedefiyle uyumlu artigin
gerceklesmesi olasi gorunmemektedir. Ancak, yuksek politik konjonktur
nedeniyle kamu harcamalarinin bu eksikligi tamamen olmasa da bir miktar
gidermesi s0z konusu olabilecektir.

e 2015 yilinda Turkiye ekonomisinde yasanacak gelismeler tUzerinde belirleyiciligi
en yuksek olacak degisken yine sicak para olacak gibi gorinmektedir. Bu konuda
da dissal dinamiklerin etkinligi daha fazla olacaktir. Zira Turkiye'ye oranla daha
yuksek faiz veren ulkelerin varligi, borsanin giris icin cazip degerlerde
bulunmamasi sicak para girisi i¢cin uygun ortamin zayifligina isaret etmektedir.

e Turkiye'nin en 6énemli sosyo-ekonomik sorunu olan igsizligin 2015 yilinda daha
da artmasi ve zaman zaman yuzde 12'ler dizeyine ulasmasi sdzkonusu
olabilecektir. Bu konuda bir iyilesmenin yakin zamanda gerceklesmesi, artan
isgucu miktari ve tarimdaki istihdam azaligi gibi nedenlerle, ¢ok gugtur.

e Yapisal sorunlarin asilmasi konusunda herhangi bir mesafe alinamamis
olmasina ragmen petrol fiyatlarindaki dismenin kalici olmasi halinde, cari agik
onceki yillara oranla dusuk duzeyde kalabilecektir.

Kisaca ifade etmek gerekirse; 2015 yilina girilirken Tulrkiye ekonomisini, petrol
fiyatlarindaki gerileme ve enflasyonun dugusu konusunda baz etkisinin sagladigi avans
gibi avantajlar yaninda Euro’nun deger kaybi ve AB'de resesyon riski, komsu
ulkelerdeki siyasi belirsizlikler, Fed'in faiz artirma ihtimali ve dis kaynaga ulagmadaki
zorluklar gibi dezavantajlar beklemektedir.

5. TURKIYE EKONOMISINE iLISKIN TESPITLER VE 2015 YILINA iLiSKIN BAZI
ONERILER

Turkiye ekonomisinde gerek kayitdisiligin yaygin olmasi nedeniyle istatistiklerin
guvenilir olmamasi, gerek dune kadar kuresel konjonkturin sundugu gegcici imkanlar
ekonominin gergek boyutlarini ve sorunlarini gormeyi engellemistir. Ancak, 2015 yilinda
hem kuresel, hem de ulusal boyutta potansiyel ekonomik ve siyasi gelismelere bagl
olarak basta reel sektdr olmak tizere tim ekonomik birimlerin dalgali/zorlu bir ekonomik
ortama hazirlikl olmasi gerekmektedir.

Bu baglamda, Turkiye'nin dnemli ve oncelikli sorunlarini ortaya koymak 2015 yilinda
gerceklesebilecek ekonomik gelisme ve sureclerin algilanmasini kolaylastirmak
acisindan faydali olacaktir.

Uretim ve Tiiketim deseni uyusmazlig:: Tirkiye ekonomisinin en 6énemli sorunun bu
oldugu soylenebilir. Aslinda ¢ok konusulan bir cok ekonomik sorunun en temel kaynagi
da budur. Gerek bireysel, gerekse Ulke duzeyinde bakildiginda kullanilan ve tiketilen
mallarin, 6zellikle de bilgi ¢agi Urunlerinin dnemli bir kisminin ithal oldugu gorulecektir.
Tarkiye teknoloji yogunlugu dusuk mallar Uretmekte, teknoloji yogunlugu yuksek mallari
tuketmektedir. Bu yapinin dogal sonucu cari agik ve dig borglarin artmasidir.
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Borglanma-Kredi artigi: Reklamlar, diziler ve filmler yaninda tribunlere oynamaya
merakli, Uretmeyi degil sahip olmayi 6nplana ¢ikaran sosyolojik zeminden beslenen
sigirilmis tuketim beklentileri insanlari gelirinin gok 6tesinde tiketmeye yoneltmektedir.
Bu davranis yapisi toplumsal konumlanmayi bilgi, birikim ve erdemlere degil tuketim
standartlarina  baglamakta, zaman zaman da olsa her turli kazancin
normallestiriimesine yol agabilmekte, ahlaki standartlari zayiflatmaktadir.

Tasarruf oraninda gerileme: Tuketim odakl bir yasam ve toplum yapisi gelecegin
sekillendiriimesinin kilidi olan yatirnmlari ve bunu agacak anahtar olan tasarruflarin
artmasini engellemektedir. Bugin mevcut tasarruf duzeyiyle Turkiye'nin gidebilecedi
daha uzun bir yol ve daha iyi bir yer yoktur. Ayrica, Turkiye'de tasarruflari artirmak igin
faiz artis1 degil istihdam ve gelirleri artirmak gerekmektedir. Bunun igin de reel sektore
yatirnmlar yapilmalidir. Ancak uygulanan ekonomi politikalari ve makro ekonomik iklim
itibariyle reel yatirnmlara yonelmek irrasyoneldir.

Cezalandirilan reel sektor: Turkiye'de uygulanan yuksek faiz, dusuk kur, yuksek enerji
fiyatlari ve finansal rantlarin distik veya hi¢ vergilendirimemesi seklindeki politikalar
reel sektorlu cezalandirmaktadir. Boylesi bir yapinin devami igsizlik sorununu daha da
derinlestirecektir.

Artan dis kaynak bagimhihgi: Bir taraftan yapisal diger taraftan 2002 sonrasi olusan
0zgun konjonkturel kosullar Turkiye'nin dig kaynak bagimhligini derinlestirmigtir. Bu
durum ulkenin ve insaninin beklentileri yerine dig kaynak giriginin devamini saglayacak
politikalari zorunlu ve oncelikli kilmigtir. Bir bagka deyisle, ekonomi politikalarinda
bagimsizlik imkani ve alani daha da daralmigtir.

insaat sektoriindeki gelismeler: Tirkiye 1980 sonrasinda agirliklari ve dénemleri
degismekle birlikte enflasyon, arazi ve finansal rantlarin realize edilmesi yoluyla yeni bir
alana yogunlasmistir. Tarkiye'nin bdylesi tercihler sonucu bugln icine suriklendigi
sanayisizlesme ve insaat sektoru (konut, AVM, yol insaatlari) oncelikli stratejinin sonuna
gelinmistir.

Kayitdisi ekonomi ve haksiz rekabet: islem ve faaliyetleri kayit altina alamamis bir
Tarkiye'nin  ekonomisini etkin olarak yonlendirmesi ve haksiz rekabet ortamini
engellemesi mumkin degildir. YUksek duizeydeki kayitdigi ekonomi ile is ve genel
toplumsal ahlaki standartlari yikseltmek olasi gérinmemektedir.

Teknoloji uretimi, inovasyon ve rekabet gliciinde yetersizlik: Egitim sisteminden
baslayip, ekonomi politikalarindaki hatalara kadar devam eden uzun bir zincirde
gecmisten bugune yapilmayanlar ve/veya yapilan hatalar sonucunda Turkiye'nin dinya
capinda bilinen bir teknolojik Urunt, markasi olamamigtir. Ezbere dayali, test yontemiyle
de olmasi mumkun gorunmektedir.

Batin degerlendirmeler gergevesinde Turkiye ekonomisinin; yapisal sorunlari parasal
onlemlerle ¢ozulmeye calisilan, nitel sorunlari nicel gostergelerle golgelenen, ekonomi
faylarinda birikmis deprem enerjisinin, her an ylzeye c¢ikmasina hazirlikli olunmasi
gereken bir ekonomi olarak tanimlanmasi mumkunddar.

Tuarkiye'de ekonomik birimlerin dncelikle 2015 yili hedeflerine bdylesi bir ekonomik

zeminde bulunuldugu biliciyle bakmasi gerekmektedir. Boyle bakildiginda da Turkiye'yi
ekonomik agidan oldukga zorlu gunlerin bekledigi gorulecektir.
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Tarkiye'nin ekonomik yapisi ve Ozellikleri ile 2015 ve 2023 hedefleri baglaminda
ekonomi politikasi yapimcilarina su éneriler yapilabilir;

Reel sektor yani reel yatirim, Uretim, ihracat ve istihdam oncelikli makro
ekonomik politikalar uygulanmali ve iklim reel sektor igin cazip hale getirilmelidir.
Donusum programlarinda boylesi bir bakis agisinin varligi tmitlenmemize neden
olmaktadir.

Tarim, sanayi ve hizmetler sektorinu esanli olarak dikkate alan entegre sektorel
gelisme stratejisi hazirlanmalidir.

Gergekgi degerlenmis yani TL'yi ne asiri ne de eksik degerlendirmeyen bir kur
politikasi uygulanmaldir.

Reel sektorun, yabanci rakipler duzeyinde enerji maliyetlerine sahip olmasi
saglanmalidir.

Cografya referansli olanin yaninda OSB-sektdr-proje-inovasyon entegrasyonlu
yeni bir yatirm tesvik sistemi gelistirilmelidir.

Disa bagimhhgin ¢ok yogun oldugu alan ve sektorlere noktasal yabanci sermaye
tesviki saglanmalidir.

Turkiye'nin gerek dogal potansiyelleri gerekse gelecekteki onemleri baglaminda;
tohum, ilag¢ ve yeni malzemeler uretilmesi alanina 6zel 6nem verilmelidir.

Reel sektor, finans ve gayrimenkul sektorinin haksiz rekabetinden korunmalidir.
Kayitdigi ekonomi ile ciddi mucadele edilmeli ve kayitdigi istihdami ortadan
kaldiracak teknik denetim mekanizmalari gelistiriimelidir.

Dunyada da, Turkiye'de de sorunun reel sektdorden ¢ok obez finans sisteminde
oldugu gercegi gézden uzak tutulmamali, finansal ve arazi rantlar, en az reel
sektor dizeyinde vergilendirilmelidir.

Blrokraside kurum bazinda objektif, seffaf ve kurumsal kariyer stratejisi
olusturulmahdir.

Her alanda "iligki sistemi" yerine "¢alisma ve basari ilkesi"nin konulacagi kanaati
ve inancini guglendirecek strateji ve soylemler gelistiriimelidir.

Go6¢ Yonetim Kurumu olusturulmali, kirsal kesimden kente go¢ bilimsel olarak
yonlendirilmelidir.

Kirsal kesim ve varoslardaki dusuk gelirli ailelerin gocuklarina egitimde basaril
olduklar surece devam edecek karsiliksiz burs sistemi kurulmalidir. Basarili ve
ihtiyaci olan her gocuk devlet tarafindan okutulabilmelidir.

Ozel yetenekli cocuklarin segilerek génderilecegi inovasyon liseleri ve teknoloji
universiteleri kurulmalidir.

Ozgiin dgretmen yetistirme stratejisi gelistiriimelidir. Bu cercevede ortaokul
sonunda Ogretmen olacaklar/isteyenler ve de yeterli idealizm ve anlatma
kabiliyeti olanlar hem 6gretmen liselerinde hem de egitim fakultelerinde burslu
okuyabilmelidir.
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Sanayiciler agisindan 2015 yilina iligkin dnerilerimiz ise sunlardir:

1. Karar ve tercihlerinizde dusik degerli Euro, asiri degerli Dolar senaryosunun baz
alinmasi faydali olacaktir.

2. Yilin ilk yarisinda enflasyon ve faizlerdeki olasi digsme nedeniyle kredi kullanimi igin
acele edilmemeli, uygun zaman beklenmelidir.

3. 2015 yilinda kurlarda onemli dalgalanmalar yasanabilecektir. Bu nedenle doviz
pozisyonunda agiga dugulmemelidir.

4. Genel secimlerden 6nce bluyuk miktarlh ve uzun vadeli yatirimlar konusunda karar
almak konusunda ¢ok titiz davraniimahdir.

5. Vadeli satiglar ve musteri tercihleri konusunda ¢ok daha dikkatli olmak gerekecektir.

Sonug olarak; dinya ve Turkiye ekonomisi 2015 yilinda yeni bir moda, yeni bir normale
girecektir. Bu durum isletmelerin de yeni dengeler kurmasini gerektirecek, yatinrm ve
stok duzeyi kararlarinin ¢gok daha titizlikle alinmasi zorunlulugunu doguracaktir. Bu yil
dinyay! iyi okuyabilenlerin, Turkiye kosullarindaki olasi degisikliklere kendini iyi
hazirlayabilenlerin yili olacaktir.
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