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GiRIS

Dinyanin en buyidk ekonomisi olan ABD’den baslayan ve daha sonraki
suregte Avrupa’ya da yansiyan klresel krizin temelinde mortgage piyasasina iligkin
sorunlar yer almaktadir. Mortgage kredilerinin yapisinin bozulmasi, faiz yapisinin
uyumsuzlasmasi, konut fiyatlarindaki balon artiglar, menkul kiymetlerin
fonlanmasinda yasanan sikisiklik, kredi tlrev piyasalarinin genislemesi ve kredi
derecelendirme surecindeki sorunlar kiresel mali krizin temel nedenlerini

olusturmaktadir.

Kriz her ne kadar baslangicta bir mortgage krizi olarak ortaya ciksa da takip
eden sirecte bir likidite krizine déntsmustir. ABD’de 2007 yilinda, finans ve sigorta,
gayrimenkul, insaat ve madencilik sektérii basta olmak Uzere toplam dért sektdriin
blyime hizinin yavaslamasiyla genel ekonominin blylme hizi da yavaslamistir.
Ekonomik blylmenin yavaslamasina neden olan reel sektér, mortgage krizinden
olumsuz etkilenmis ve faiz oranlarindaki degisim kredi piyasasinda daraltici etki
yaparak, kredi piyasasinda 2006 yilinda ylzde 13.2 oraninda artis saglanirken, 2007
yihinda bu oran ylzde 4.8 olarak gerceklesmistir. Yatirrmcilarin risk almadan kazancg
elde etme istegi maliyeti distk, kolay kredi imkanlarina bagli olarak tiketicilerin asiri
bor¢clanmasina ve kontrolstiz kredi geniglemesine neden olarak sistemin kirllganhgini
artirmistir. ABD’de subprime borglularinin 6deme gugligine diasmesi ile tetiklenen
kriz, bu kirllganliklarla birlikte bayamastar.

Uluslararasi finans krizinin baslangici olarak kabul edilen Agustos 2007
tarihinden bu yana ABD’de batan banka sayisi 13’e ulagsmistir. Banka iflaslari 2008

yilinda hizlanmig ve sadece bu yil 11 banka iflas etmistir.

FED, 2007'de baglayan dalgalanma surecinde 3’GUncl defa politika
degisikligine giderek, gbsterge ve iskonto faiz oranlarini yeniden dislrmeye
baslamis ve cesitli kanallarla piyasaya likidite desteginde bulunmustur. iskonto faiz
haddindeki indirime ragmen sistemin eski isleyisine dénmemesi, kuruluglarin birbirine
bor¢ vermekie tereddit etmeye devam etmesi Uzerine FED, gbsterge faiz
oranlarinda indirime gitmeye baslamistir. Federal Ag¢ik Piyasa Kurulu yizde 5.25
dizeyinde olan gbsterge faizini 7 defada ylzde 2’ye indirmistir. FED, finansal
dalgalanmanin etkilerini en aza indirmek amaciyla bircok yeni likidite saglama
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kolayliklari olusturmus ve mevcut uygulamalar ile operasyonlarda &nemli

degisikliklere gitmistir.

ABD, zor durumdaki sirketleri iflastan kurtarmak icin Kongre’den 700 milyar
dolarlik bir paket cikararak, iki yil icinde, herhangi bir mali kurulusun 6denemeyen
borglarinin devralinmasi icin hiukimete genis yetki vermistir. Bunun, 1929 yilinda
yasanan Blylk Buhran’dan bu yana en biylk mali kurtarma plani oldugu, krizin
ABD’ye toplam maliyetinin bu tutarla sinirh kalmayacagd:r ve 1.8 trilyon dolara
ulasabilecegi kaydedilmektedir.

Bu calismada kiresel mali krizin Tirkiye ekonomisi Uzerindeki etkisi ve
Ozellikle reel sektér acgisindan ortaya cikabilecek riskler dig borclar, performans
gbstergeleri, ihracat ve ithalat fazlasi veren sektdrlerden hareketle yurtigi ve yurtdisi
talepteki degisimlerin muhtemel etkileri ile girdi ¢ikti analizi temelinde imalat
sanayinin sektérel bazda Uretim, ihracat, ithalat, talep degisimi ve dahilde isleme

rejimi agisindan irdelenmektedir.
1. REEL KESiMiIN FINANSAL KRIiZDEN ETKILENMESI (*)

Bu bélimde 6zel sektériin ve reel kesimin finansal krizden etkilenme diizeyi ve
etkiienme mekanizmalari incelenecektir. Buradan hareketle, dbéviz kuru ve
uluslararasi faiz oranlarn degisimleri neticesinde 6zel sektériin bu degisimlerden ne
siddette etkilenecegi arastirilacaktir.

Bunu belirleyebilmek amaciyla da 6zel sektérin dis bor¢c vade dagilimi, dis
borcun sektérel dagilimi, dis borcun sabit ve degisken faizli ayrimi ve maliyetleri ile

ddviz pozisyonlari analiz edilecektir.
Dis Borglarin Dagilimi:

Toplam dis bor¢ stoku, 2008 Haziran sonu itibariyle 284.4 milyar USD olarak
gerceklesmistir. 2008 Haziran itibariyle finansal kesim dahil olmak Gzere 6zel sektér
dis borcunun toplami 190.5 milyar USD olup, bu tutarin 47.8 milyar USD’lik kismi
kisa vadeli (toplamin ylzde 25’), 142.7 milyar USD’lik kismi ise orta ve uzun
vadelidir (toplamin yiizde 75'). Ozel sektériin kisa vadeli borglarinin 28.0 milyar
USD’lik kismi bankacilik kesimi disindaki sirketlere aittir.

) Calismada kullanilan veriler TCMB tarafindan yayinlanan Uluslararasi Yatirm Pozisyonu Agustos
Ayl Raporu ve Finansal Kesim Disindaki Kesimlerin Digs Bor¢ Profili yayinlar ile Hazine
Mustesarligr’ndan elde edilmistir.
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Ozel sektér borcunun faaliyet alanlarina gére dagilimina bakildiginda ise,
toplam borcun 124.6 milyar USD’lik kisminin reel sektére (toplamin ylzde 65'i), 65.9

milyar USD’lik kismi ise finansal kuruluslara aittir.
Ozel Sektor Borglarinin Kur Riskinden Etkilenmesi:

Déviz kurunda meydana gelecek bir artisin, dncelikle sirketlerin kullanmis
olduklar kredilerin Tirk Lirasi kargiligini arttiracagdi ve bu nedenle de sirketlerin pasif
kalitesi ve karlilik yapisi tGzerinde olumsuz bir etki meydana getirecegi agiktir. Ancak,
burada ortaya cikan zararin, direkt olarak sirketlerden kur artigi tutarinda bir nakit
cikisina neden olmayacagl da dikkate alinmalidir. Sirketlerin déviz cinsinden
bor¢larinin piyasadaki déviz kuru kullanilarak degerlenmesi neticesinde meydana
gelen borg artisi kurun piyasadaki anlik fiyati ile ilgili bir degere ulasacaktir, asil
6nemli olan fiili bor¢ 6deme aninda kurlarin hangi diizeyde olacagidir.

Bir diger nokta olarak, 6zel sektér firmalarinin (bankalar harig) déviz varlik ve
borglarini aylik olarak evallasyona tabi tutmadiklari, bu nedenle de sirketlerin eylll
sonu itibariyle aciklayacaklari bilancolarda kurun etkisinin gorilmeyecegi, kur
etkisinin en net olarak muhtemelen yil sonu bilancolarinda (kur yiksek dizeylerde
seyrederse) gérllecegdi de hatirlanmahdir.

Yukarida belirtilen noktalardan hareketle, 6zel sektérin uzun vadeli borg
stokunun dizeyi ve sektbrlere dagilimi kadar borcun vadeye kalan sirelerine gore
dagiimi da 6nem tasimaktadir.

Ozel sektdr borcunun sektdrlere ve vadelerine kalan siireye gdre dagihimi
Tablo 1’de verilmektedir'”. Burada hizmetler sektériiniin tim kalemleri degil, sadece

6nemli blydklikler gésteren kalemlerine yer verilmistir:

Tablodan gérllecegi gibi 6zel sektériin toplam 140.4 milyar USD tutarindaki
orta ve uzun vadeli borcunun 45.8 milyar USD’lik kismi bankacilik kesimine (ylzde
33) , 29.4 milyar USD’lik kismi imalat sanayi, 4 milyar USD’lik kismi madencilik ve 6
milyar USD’lik kismi da enerji olmak Uzere 39.8 milyar USD’lik kismi sanayi
sektérine (ylzde 28) ve 54.6 milyar USD’lik kismi ise hizmetler sektériine (ylzde 39)
aittir.

) Calismadaki borg verileri uzun vadeli borglari kapsamakta olup, bankalar tarafindan yapilan
bildirimlere dayandigindan, toplam orta+uzun vadeli bor¢ tutari ile dadihmi verilen bor¢ tutarlar
arasinda kaguk farkliliklar olabilmektedir.
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Tablo 1: Ozel Sektor Borclarinin Sektorlere Gore Vade Dagilimi
(Temmuz 2008, Milyon USD)

SEKTORLER 1-12 AY 13-24 AY 24 AY+ TOPLAM
TOPLAM 39,912 22,877 77,646 140,435
FINANS SEKTORU 14,810 6,311 24,689 45,810
BANKALAR 7,310 4,180 21,718 33,208
BANKACILIK DISI FINANSMAN KURULUSLARI 7,500 2,131 2,971 12,602
REEL SEKTOR 25,102 16,566 52,957 94,625
TARIM SEKTORU 97 52 113 262
SINAi SEKTORLER 10,318 8,148 21,300 39,766
Madencilik ve Tagocakgiligi 571 530 2,715 3,816
imalat 8,882 6,445 14,031 29,358
Gida Uriinleri, icecek ve Titiin imalati 1,824 2,218 1,815 5,857
Tekstil ve Tekstil Uriinleri imalati 1,157 671 1,585 3,413
Deri ve Deri Uriinleri imalati 72 15 11 98
Agag Uriinleri imalati 131 177 306 614
Kagit Hamuru, Kagit ve Kagit Uriinleri im.; Basim ve Yayim 369 278 543 1,190
Kok Kémdirii, Rafine Edilmis Petrol Ur. ve Nikleer Yakit im. 30 27 133 190
Kimyasal Madde ve Uriinler ile Suni Elyaf imalati 732 337 915 1,984
Plastik ve Kauguk Urtinleri imalati 373 243 394 1,010
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati 380 216 1,141 1,737
Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Urtinleri imalati 1,603 945 3,588 6,136
Makina ve Techizat imalati 581 388 664 1,633
Elektrikli ve Optik Donanim imalati 636 170 1,184 1,990
Ulasim Araclari imalati 880 689 1,400 2,969
Baska Yerde Siniflandirimamis imalatlar 114 71 352 537
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitimi 865 1,173 4,554 6,592
HiZMETLER SEKTORU 14,687 8,366 31,544 54,597
ingaat 2,436 1,281 3,739 7,456
Toptan ve Perakende Ticaret, Onarim 3,625 1,342 3,556 8,523
Oteller ve Lokantalar 830 632 1,762 3,224
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 2,044 1,350 11,954 15,348
Gayrimenkul, Kiralama ve ig Faaliyetleri 4,810 3,072 8,083 15,965

imalat sanayi icinde belirgin élciide yiksek borcluluk gésteren bir sektdr goze
carpmamakla birlikte, ilk iki sirada 5.9 milyar USD ile Gida icki ve Tutln sektéri,
ikinci sirada ise 3.4 milyar USD ile Tekstil sektérl yer almaktadir.

Hizmetler sektdriinde ise en ylksek borcluluga sahip sektérler 16.0 milyar
USD ile Gayrimenkul, Kiralama ve is Faaliyetleri sektéri ve 15.3 milyar USD ile
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme sektéridir.
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Ozel sektdr borcunun vadesine kalan siireye gére dagilimina bakildiginda
140.4 milyar USD tutarindaki borcun 39.9 milyar USD’lik kisminin (ylzde 29)
Temmuz 2008 — Temmuz 2009 dénemini kapsayan bir yillik sire iginde vadesinin
geldigi gértlmektedir. Bu tutarin 14.8 milyar USD’lik kismi bankacilik kesimine aitken,
reel sektdr iginde sanayi sektérinin 25.1 milyar USD’lik (imalat sanayii 10.3 milyar
USD) tutara hizmetler sektérinin ise 14.7 milyar USD’lik bir tutara sahip oldugu

g6rilmektedir.

Finansal kriz neticesinde 6zel sektdér borcunun olasi bir “sok” kur artisina
maruz kalacak kismi bir yil icinde vadesi gelecek olan bu yaklasik 40 milyar USD’dir.
Ayrica, déviz likit gereksinimi olarak da ihtiya¢ duyulacak tutar da yine bu 40 milyar
USD olacakiir.

Buna ek olarak 6zel sektérin kisa vadeli borclari da diastnuldiginde, (bu
borglarin tamaminin yenilenmeyecegi ve Odenecedi varsayimiyla) 47.8 milyar
USD’lik kisa vadeli bor¢ geri 6demesi yapilacaktir. Bu tutarin 28.0 milyar USD’lik
kismi reel sektdre aittir. Dolayisiyla, 1 yillk dénem icinde kisa vadeli borglarin
tamaminin da yenilenmeden geri O0denecedi varsayilirsa, 6zel sektbrce geri
6denmesi gereken borg tutari 87.7 milyar USD’dir. Bu toplamin 53.1 milyar USD’lik
kismi reel sektor tarafindan 6édenecektir.

Mevcut durumda bankalarin d@viz pozisyonlarinda &6nemli bir agik
bulunmamasi nedeniyle buyldk bir déviz talebinde bulunmayacaklari ve Merkez
Bankasr'nin 77 milyar USD’lik, bankalarin ise yaklasik 40 milyar USD’lik ddviz
rezervleri dikkate alindiginda; 6zel sektdr ve bilhassa reel sektdr borcunun servisinde
bir sorun olmayacagi disundlmektedir. Bununla birlikte, anlik kur degisimlerinin ve
genel olarak ddviz kuru volatilitesinin 6zel sektér borcunun gbérece kiguk bir payini
da etkileyecegdi dikkate alinmalidir. Bu noktada, risk olabilecek unsur déviz kurunun
yUksek bir platoya tirmanmasi ve bu platoda diren¢ gbéstermesidir. Bu durumda, reel
sektdr borcunun tamami bu artisa maruz kalacagindan, tim sektérlerde finansman

giderleri kaleminde kalici artiglar meydana gelecektir.
Ozel Sektor Borglarinin Faiz Riskinden Etkilenmesi:

Uluslararasi finansal piyasalarda yasanan krizin bir diger beklenen etkisi de
genel olarak kredi hacminde beklenen daralmadir. Gerek bankalarin zararlar

nedeniyle girdikleri likidite sikisikhgl gerekse de global bazda gdérilen givensizlik
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neticesinde beklenen etkilerden bir digeri de (bitin dinya merkez bankalarinin
gercgeklestirdikleri faiz indirimlerine kargin) genel faiz hadlerinde meydana gelebilecek
artislardir.

Bu nedenle 6zel kesim dig borcunun faiz dedisimlerine karsi hassasiyetini
gorebilmek ve mevcut durumdaki borg faizlerini gérebilmek amaciyla Tablo 2

hazirlanmigtir.

Tablo 2'den goéruldaga gibi 6zel sektérin kullandigi kredilerin ylizde 31’ sabit,
ylzde 69'u ise degdigken faizlidir. Kullanilan kredilen édnemli bir bolimG (ylzde 94)
EUR ve USD cinsinden kullanilan kredilerden olugsmakta olup, USD cinsinden
borglanilan kredilerin toplam krediler igindeki pay1 ylzde 61’dir.

Borglanma kompozisyonuna bakildiginda; bankacilik sektérinin daha fazla
sabit faizli bor¢glanma yoluna giderken (toplam borglarinin ylzde 35.7’si) reel
sektdrin sabit faizli borg¢larinin toplam borglar igindeki payinin yizde 28.7 oldugu
gbrulmektedir.

Bankacilik kesimi reel sektére nazaran, sabit faizli USD kredilerde 2.4 ve EUR
kredilerde yaklasik 2 puan daha ucuza borclanmistir. Bilhassa USD degisken faizli
kredilerde de bankacilik kesiminin reel sektdriin yarisindan da klguUk bir spreadle
bor¢lanirken (ylzde 1.1’e karsilik yizde 2.4), EUR kredilerde reel sektérin 6dedigi
spread bankacilik kesiminin altindadir (ylzde 2.2 ye karsilik yizde 2.4).

Sektorler itibariyle bakildiginda, imalat sanayiinde sabit faizli borglanma
faizlerinin tim sektérlerde USD kredilerde EUR kredilere nazaran daha yulksek
oldugu gdérulmektedir. USD sabit faizle borclanan sektérler arasinda en ylksek
maliyeti ddeyen sektérler Agac Uriinleri, Ulasim Aragclari imalati ve Metalik Olmayan
Diger Mineral Uriinler sektorleridir. EUR sabit faizli kredilerde ise en yliksek maliyetle
borglanan sektdrler Agag Urlinleri imalati ve Deri ve Deri Uriinleri imalati sektériidir.
Agac Uriinleri imalati sektdriiniin degisken faizli borglanmalarda hem USD hem de
EUR bazinda en ylksek spread’i 6deyen sektér oldugu (ylzde 3.8) dikkati
cekmektedir.

Hizmetler sektérinde ise agirlikli olarak degisken faizli bor¢lanmanin
gerceklestirildigi gbérilmektedir (toplam borglarin yaklasik ylzde 70’). Alt sektorler
bazinda 6nemli farkliliklar gérilmekte olup, 6rnegin; Ulastirma, Depolama ve

Haberlesme sektérinde borglarin yizde 85'i degisken faizli yapiimisken, Egitim

{M} Kalkinma °



sektériinde degdigken faizli borglanma orani ylizde 40°dir. USD kredilerde en ylksek
sabit faizi yizde 7.6 ile Saglik isleri ve Sosyal Hizmetler sektéri 6demekte iken, EUR
kredilerde en ylUksek sabit faizli borclanma Ulastirma, Depolama ve Haberlesme
sektoériince gerceklestiriimistir. Degisken faizli EUR kredilerde, egitim sektérinin
6dedigi yuzde 5.4’l0k spread dizeyi dikkati cekmektedir.

Tablo 2: Ozel Sektoriin Kullandigi Kredilerin Faiz ve Para Cinslerine Gére Sektérel Dagilimi
(Temmuz 2008, Milyon USD)

USD Krediler EUR Krediler
. St. Faizli Sabit Faiz  Spread  SabitFaiz = Spread

SEKTORLER Kredi Payi (%) Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi
TOPLAM 31.1 6.7 2.2 6.2 2.2
FiINANS SEKTORU 36.2 5.9 1.5 5.0 2.0
BANKALAR 35.7 4.4 1.1 4.4 2.4
BANKACILIK DISI FINANSMAN KURULUSLARI 37.3 6.3 2.1 5.1 2.0
REEL SEKTOR 28.7 6.8 24 6.3 22
TARIM SEKTORU 32.1 7.2 1.7 6.2 2.1
SINAi SEKTORLER 26.9 6.7 2.2 6.1 2.1
Madencilik ve Tagocakciligi 30.2 6.6 2.7 6.4 2.1
imalat 28.9 6.8 2.1 6.0 2.0
Gida Urdinleri, igecek ve Titiin imalati 22.4 6.4 1.9 5.8 2.1
Tekstil ve Tekstil Urtinleri imalati 38.9 6.8 1.8 6.2 1.7
Deri ve Deri Uriinleri imalati 40.2 6.8 2.6 7.0 1.8
Agag Uriinleri imalati 44.4 7.6 3.8 7.5 3.8
Kagit Hamuru, Kagit ve Kagit Ur. imalati; Basim ve Y. 25.4 6.6 2.0 5.8 2.0
Kok Kémiiri, Rafine Petrol Ur. ve Niikleer Yakit im. 19.3 6.3 1.7 6.3 1.4
Kimyasal Madde ve Urtinler ile Suni Elyaf imalati 39.6 6.7 2.2 5.7 2.2
Plastik ve Kauguk Uriinleri imalati 47.6 6.6 2.3 5.5 2.0
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati 18.2 7.3 2.3 6.8 2.7
Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 20.4 6.6 2.3 5.8 2.1
Makina ve Teghizat imalati 31.7 6.8 2.4 6.0 2.0
Elektrikli ve Optik Donanim imalati 29.4 6.2 2.4 5.8 2.2
Ulasim Araglari imalati 33.6 7.6 2.8 6.4 2.1
Baska Yerde Siniflandiriilmamis imalatlar 50.4 7.0 2.9 6.2 2.0
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Ur. ve Dagitimi 16.2 6.6 2.9 59 2.8
HIZMETLER SEKTORU 29.9 6.9 27 6.5 24
insaat 32.2 7.4 3.1 6.5 2.3
Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Tasit,

motosiklet, kisisel ve ev egyalarinin onarimi 471 6.9 2.4 6.1 2.0
Oteller ve Lokantalar 49.5 7.0 3.4 6.5 3.3
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 16.3 6.2 2.3 7.6 2.8
Gayrimenkul, Kiralama ve is Faaliyetleri 28.1 6.8 2.7 6.1 2.5
Egitim 60.8 7.1 3.9 6.5 5.4
Saglik isleri ve Sosyal Hizmetler 25.0 7.6 3.4 6.0 2.6
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Goruldiugu gibi, 6zel sektdr borglanmasi agirlikli olarak degisken faizli ve USD
Uzerinden yapilmistir. Bu nedenle uluslararasi, piyasalarda meydana gelen faiz
ylukselmeleri 6zel sektdéri olumsuz ydnde etkileyecektir. Ancak, dinya genelinde
beklenen ekonomik daralmaya karsi bilhassa gelismis Ulke merkez bankalarinin
tepkisinin faizleri digtrmek ve disik dizeyde tutma yéninde olmasi ve uluslararasi
piyasalarda glvenin tesis edilmesi ile likiditenin artmasi durumunda, degisken faizler
O6zel sektér firmalarn icin bir avantaj da vyaratabilecektir. Mevcut trendlere
bakildiginda, kredi faizlerinin bir sire daha yUksek seviyelerde devam edecegi
anlasiimaktadir.

Finansal Kesim Digindaki Sektorlerin Doviz Pozisyonu

Genel olarak reel sektdri kapsayan finansal kesim disindaki sektorlerin ddviz
pozisyonu Tablo 3’de verilmektedir.

Tablo 3: Finansal Kesim Digindaki Sektérlerin Déviz Pozisyonu (Mart 2008, Milyon USD)

2003 2004 2005 2006 2007-12 2008-03

VARLIKLAR 30,980 38,659 45,701 63,426 77,864 80,832
Mevduat 19,958 24,565 30,890 45,452 54,834 55,377
Menkul Kiymetler 920 1,306 1,035 933 830 898
ihracat Alacaklar 5,158 7,005 6,721 9,584 12,009 14,154
Yurtdigina Dogrudan Sermaye Yatirimlari 4,945 5,783 7,056 7,457 10,191 10,403
YUKUMLULUKLER 50,759 59,006 72,383 100,047 138,843 154,584
Nakdi Krediler 44,204 49,603 61,348 88,275 124,250 138,905
Yurt Icinden Saglanan Krediler 18,158 20,457 26,429 34,804 46,305 51,666
Bankalar 12,664 14,245 20,796 24,744 32,787 39,424
Banka Disi Finansal Kuruluslar 0 0 0 4,869 8,220 8,706
TMSF'ye Devrolunan Takipli Krediler 5,494 6,213 5,633 5,191 5,298 3,536
Yurt Digindan Saglanan Krediler 26,046 29,146 34,919 53,471 77,945 87,239
Kisa Vadeli 1,595 1,446 1,188 1,383 1,626 1,761
Uzun Vadeli 24,451 27,700 33,731 52,088 76,319 85,478
Vadeye kalan sire 1 yildan az 0 0 0 0 0 21,708
Vadeye kalan sire 1 yildan fazla 0 0 0 0 0 63,770

ithalat Borglari 6,555 9,403 11,035 11,772 14,593 15,679
Kisa Vadeli 6,297 9,088 10,674 11,354 14,085 15,145
Uzun Vadeli 258 315 361 418 508 534
Vadeye kalan sire 1 yildan az 0 0 0 0 0 193
Vadeye kalan sire 1 yildan fazla 0 0 0 0 0 341

Net Doviz Pozisyonu -19,778 -20,347 -26,682 -36,621 -60,979 -73,752
Kisa Vadeli Varliklar 70,429
Kisa Vadeli Ylakamlaltkler 71,843
Kisa Vadeli Net Déviz Pozisyonu -1,414
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Tablo 3’den géruldigu gibi 2003 yilindan itibaren reel sektériin déviz pozisyon
acigl (agirhkli olarak déviz bor¢clanmalari neticesinde) giderek artis gdstermistir. Bu
dénemde reel sektér doéviz varliklari 50 milyar USD civarinda artis gdstermisken,
yukamlaliklerdeki artis 105 milyar USD civarindadir. Bunun bir sonucu olarak da
2008 yilinin Mart ayi itibariyle reel sektér dbviz pozisyon acgigr 73.8 milyar USD

civarina ylukselmistir.

Tablonun altinda bilgi olarak da verildigi gibi, burada asil 6nemli nokta, kur
ylkselmesi neticesinde kisa vadede bu acik pozisyondan kaynaklanan déviz likiditesi
talebinin dizeyidir. Reel sektériin 1 yildan kisa vadeli varliklarinin yokmlltkleri ile
yaklasik olarak esit diizeyde oldugu gérilmektedir.

Calismanin 6zel sektér borglarinin analizi bdliminde belirtilen noktaya ek
olarak, buradan reel sektérin 2009 Mart ayina kadar olan dénemde dis
yukimlullklerini déviz alacaklari ile karsilama kapasitesinde oldugu gértulmektedir.
Déviz pozisyon acigl nedeniyle kur yikselmeleri reel sektdriin finansman giderlerini
arttirarak karliliklarini olumsuz ydnde etkileyecek, ancak, yUkimlulikleri yerine
getirme konusunda bir sorun ortaya ¢cikmayacakiir.

2. KURESEL FINANSAL KRIziN DIS TICARET YAPISINDAN HAREKETLE
REEL SEKTORU ETKILEMESI

ABD konut piyasasindan hareketle ¢ikmig olan ve blyik bir hizla Avrupa’ya
yayillan kdresel finansal krizin Tarkiye'ye en &énemli yansimasinin reel sektér

tzerinden olacag! dustntlmektedir.

Turkiye yUksek cari aglk ve finansman ihtiyaci nedeniyle global finans
piyasalarindaki dalgalanmalardan en fazla etkilenebilecek Ulkeler arasinda yer
almaktadir. Uluslararasi sermayenin risk alma istahindaki zayiflama nedeniyle
tlkemize olan yabanci sermaye girisi azalacak ve bunun sonucu olarak son yillarda
blylk oranda dig kaynaga bagl bir gelisim gbsteren blyime hizimiz

yavaslayacaktir.

Durgunluk nedeniyle basta Avrupa pazarindan olmak Gzere ihra¢ Grtnlerimize
olan talep azalacaktir. Yabanci portfdéy yatirimlarinin Tarkiye’den cikmasi ve “daha
glvenilir liman” olarak dévizi tercih etmeleri neticesinde, déviz kurunda anlik ve ani

yUkselmeler séz konusu olabilecektir. Tarkiye'deki reel faiz dizeyi ve maliye
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politikasindaki istikrarin, déviz kurunda kalici bir ylUkselmeyi engelleyecegi
disinidimektedir.

ABD ekonomisinde gergeklesecek durgunluk veya daralmanin Tarkiye’'nin
ABD’ye ihracatini daraltici etkisi olacaktir. Ancak, 2003-2008/8 dbnemi dikkate
alindiginda; ABD’ye olan ihracat toplam ihracatin ylzde 5’ini (2007°de ylzde 4,
2008/8'de ylUzde 3) olusturmaktadir. Bu nedenle, resesyon neticesinde ABD
pazarindan dolay!r Tdrkiye’nin ihracatinda yasanacak olan daralmanin boyutunun

blylk olmayacagi distnulmektedir (Tablo 4).
Tablo 4: Dis Ticaretin Ulke Gruplarina Goére Dagilimi (Yiizde)

Ulke Grubu 2003-2008/8  2008/8 2007 2006 2005 2004 2003

X M X M X M X M X M X M X M
Toplam 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
AB Ulkeleri (AB 27 Ulke) 55 43 49 37 56 40 56 43 56 45 58 49 58 51
Diger Ulkeler 41 56 48 62 41 59 40 57 40 54 38 50 38 48
1-Diger Avrupa (AB Haric) 9 19 12 22 10 20 9 18 8 17 7 16 7 15
2-Yakin ve Orta Dogu 14 7 19 9 14 7 13 8 14 7 13 6 12 6
3-Dider Asya 5 18 5 18 5 20 5 18 4 18 4 16 5 14
4-A. B. D. 5 5 3 6 4 5 6 4 7 5 8 5 8 5
5-Diger Ulke ve Bolgeler 8 7 10 7 8 7 7 8 7 8 7 7 6 8
Kaynak: TUIK

ABD’deki daralmadan ziyade Avrupa Ulkelerinde yasanacak olan buytk oranli
bir gelir daralmasinin Tarkiye ihracatini ¢cok daha yogun bir sekilde etkileyeceqdi
dUsitndimektedir. 2003-2008/8 déneminde ortalama olarak ihracatimizin ylzde 64’0
Avrupa Ulkelerine (AB Ulkeleri + Diger Avrupa) yapilmaktadir (Tablo 4). Bu Ulkelere
yapilan ihracatin hemen tamami basta giyim, gida ve icecek olmak Uzere tiketim
mallarindan olustugundan, talebin gelir esnekligi dnem tasimaktadir. Bu Ulkelerin
talebinde meydana gelecek degisme, bizim sattigimiz mallarin fiyatindan ziyade
ihracat yapilan UGlkelerin gelirlerine kargi duyarhidir. Dolayisiyla ddviz kurlarinda
meydana gelecek bir artigtan ziyade, bu Ulkelerin gelirlerinin artigi/azalisi Turkiye
ihracatini arttirici/azaltici yonde etki yapacaktir. Yurtdisi talep daralmasindan en
fazla etkilenecek sektérler ise dogal olarak dis ticaret fazlasi veren sektorler
olacaktir.

Déviz kurunun yikselmesi ise ilk etki olarak ithal girdi maliyetlerini artirarak
dretim maliyetlerinin artmasina neden olacaktir. Bu durum, déviz kuru ytkselmelerine

enflasyonun ayni oran ve hizla tepki verememesi sonucu ithal girdi kullanan
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firmalarin karlihklarinin azalmasina yol acacaktir. Bir diger etki, nihai yurtici talepte
meydana gelebilecek bir daralma, Uretiminde ithal girdi kullanan sektérleri ve ithalatg
firmalar zor duruma dusurecektir. Her iki etkiden dolayl imalat sanayinde en fazla
olumsuz ydnde etkilenecek sektdrler ise dis ticaret acigi veren sektérler olacaktir.

Bu iki yoldan (dis ve i¢ talep daralmasi) en fazla etkilenecek olan sektérlerin
belirlenmesi dis ticaretin analizini gerekli kilmaktadir.

imalat sanayinin Ulke dis ticaret hacminde dnemli bir yeri bulunmaktadir. 2003-
2008 agustos déneminde ortalama olarak Ulke ihracatinin ylizde 94’0, ithalatinin
ylizde 79u ve dig ticaret aciginin ylzde 530 imalat sanayi tarafindan
gerceklestirilmigtir.

2003-2008 agustos déneminde, ISIC Rev. 3’e gore 22 alt sektéri bulunan
imalat sanayinin dig ticaret yapisi incelendiginde 9 alt sekt6riin dis ticaret fazlasi
verdigi, 13 alt sektdrin ise dis ticaret acigi verdigi gértilmektedir.

Dis ticaret fazlasi veren sektérlere gére yapilan siralama Tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5: imalat Sanayi Sektorlerinin Dis Ticaret Fazlasina Gére Siralamasi (Milyon USD)

Sektorler 2003 2004 2005 2006 2007 2008/8 2003-2008/8
18  Giyim Esyasl 7,704 8,739 9,231 9,213 10,437 7,082 52,406
17 Tekstil Urdinleri 3,747 4212 4,768 5,039 5,488 4,095 27,349
15  Gida Urlinleri ve icecek 1,016 1,445 2,157 1,886 2,503 1,435 10,443
26 Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 1,285 1,600 1,678 1,379 1,856 1,954 9,752
28 Metal Esya Sanayi (Makine ve Teg. Harig) 371 626 742 903 1,435 1,410 5,487
36 Mobilya ve B.Y.S. Diger Ur. 354 523 866 520 724 474 3,460
25  Plastik ve Kauguk Urlinleri 31 18 345 438 816 793 2,441
35 Diger Ulagim Araglari 513  -541 -220 -275 515 404 396
16 Tatin Uriinleri 32 5 28 97 113 99 374

Fazla Veren Sektorler Toplami 15,052 16,625 19,596 19,201 23,888 17,747 112,109

Not: Siralama son siituna gore yapiimigtir.
Kaynak: TUIK

Tablodan da gérildigu Uzere, dis ticaret fazlasina gére yapilan siralamada
fazla veren ilk sektdr giyim egyasi olurken bu sektdri sirasiyla tekstil Grinleri ve gida
ve icecek sanayi takip etmektedir. Ozellikle tiiketim mali Greten bu ilk (ic sektériin dis
ticaret fazlasi, imalat sanayinde fazla veren sektérler toplaminin yizde 80.5’ine
tekabll etmektedir. Dolayisiyla, genel anlamda yurt digi talep daralmasindan dolayi
en fazla etkilenecek olan sektorler 6zellikle tiketim mali Greten bu sektérler olacaktir.
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Ancak, cari dénemde kriz etkisiyle yurt disi talep daralmasindan en fazla
etkilenecek sektérleri gdrebilmek acgisindan son dénem dis ticaret verilerine bakmak
daha aydinlatici olacaktir. Bu amacla 2008'’in ilk sekiz ayi itibariyle dis ticaret fazlasi
veren sektdrlere gore yapilan siralama Tablo 6’da verilmigtir.

Tablo 6: imalat Sanayi Sektérlerinin Son Dénem (2008/8) Dis Ticaret Fazlasina
Gore Siralamasi (Milyon USD)

Sektorler 2008/8 Pay (%)
18 Giyim Esyasi 7,082 33.7
17 Tekstil Urtinleri 4,095 19.5
34 Motorlu Kara Tasiti ve Rémorklar 3,254 15.5
26 Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 1,954 9.3
15 Gida Uriinleri ve icecek 1,435 6.8
28 Metal Esya Sanayi (Makine ve Teghizati Harig) 1,410 6.7
25 Plastik ve Kauguk Urlinleri 793 3.8
36 Mobilya ve Baska Yerde Siniflandiriimamis Diger Uriinler 474 2.3
35 Diger Ulasim Araglar 404 1.9
16 Tatan Urdinleri 99 0.5

Fazla Veren Sektorler Toplami 21,000 100.0
Kaynak: TUIK

Tablodan da goérildigu Uzere, ilk sekiz aylik donemde, dis ticaret fazlasina
gbre yapilan siralamada giyim esyasi, tekstil Grtnleri ve motorlu kara tasiti ve
rémorklari sanayi sektdrleri ilk siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle bu ilk Gi¢ sektdriin
dis ticaret fazlasi, imalat sanayinde fazla veren sektérler toplaminin yizde 68,7’sine
tekabll etmektedir. Dolayisiyla, cari dénem itibariyle yurt disi talep daralmasindan en
fazla etkilenecek olan sektdrler bu sektérler olacaktir. Dikkat edilece@i tzere, genel
anlamda da (dénem toplami itibariyle), cari dénemde de dis talep daralmasindan en
fazla etkilenecek ilk iki sektér giyim esyasi ve tekstil Grlnleri olarak degismemektedir.
Ancak genel olarak dis ticaret fazlasi veren sektdrler arasinda yer almayan motorlu
kara tasiti ve rémorklar sanayi sektdrtinin son iki yillik performansiyla cari dénemde
dis ticaret fazlasi veren sektérler siralamasinda Gg¢lncilige yUkseldigi gérilmektedir.
Dolayisiyla bu sektdér de dis talep daralmasindan en fazla etkilenecek sektérler

arasinda (Ocuncu sirada) yer almaktadir.

Dis ticaret acigi veren sektdrlere gore yapilan siralama Tablo 7’de verilmigtir.
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Tablo 7: imalat Sanayi Sektérlerinin Dis Ticaret Acigina Gére Siralamasi (Milyon USD)

Sektorler 2003 2004 2005 2006 2007 2008/8 2003-2008/8
24  Kimyasal Madde ve Uriinler -9,312  -12,578 -14,659 -16,118 -19,568 -15,969 -88,203
29 BYS Makine ve Teghizat -5,023 -6,449 -7,345 -8,310 -9,062 -5,378 -41,567
27  Ana Metal Sanayi -3,419 -4,268 -6,795 -7,749  -10,738 -4,191 -37,160
23 Kok K., Raf. Edilmis Petrol Ur. ve Niik. Yak. -1,879 -2,432 -2,988 -4,229 -4,570 -4,581 -20,679
33 Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat -1,308 -1,880 -2,418 -2,638 -3,032 -2,397 -13,674
30 Biiro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makinalari -1,172 -1,715 -2,395 -2,724 -2,808 -1,829 -12,643
32 Radyo, TV, Haberlesme Techizati ve Cih. -1,082 -1,647 -1,455 -1,811 -3,083 -2,237 -11,314
31  BYS Elektrikli Mak. -815 -1,600 -2,274 -2,161 -2,219 -1,818 -10,888
21 Kagit ve Kagrt Uriinleri -951 -1,255 -1,451 -1,744 -1,996 -1,383 -8,780
19  Dabaklanmis Deri, Bavul, El Cantasi, Saraciye -151 -291 -469 -619 -702 -591 -2,822
22 Basim ve Yayim; Plak, Kaset Vb. -184 -200 -300 -268 -467 -298 -1,716
20  Agac ve Mantar Uriinleri (Mobilya Haric) -95 -196 -338 -345 -419 -309 -1,701
34  Motorlu Kara Tagsiti ve Rémorklar -974 -2,983 -2,106 -617 1,920 3,254 -1,506
Acik Veren Sektoérler Toplami -26,363 -37,494 -44,991 -49,334 -56,744 -37,728 -252,654

Not: Siralama son siituna gore yapiimigtir.
Kaynak: TUIK

Tablodan da gérildigu Uzere, dis ticaret agigi veren sektérlere gbre yapilan
siralamada en fazla agik veren sektdr kimyasal madde ve Grinleri olurken bu sektdri
siraslyla baska yerde siniflandirimamis makine ve techizat ve ana metal sanayi
sektorleri izlemektedir. Ozellikle imalat sanayine girdi temin eden bu (¢ sektdriin dis
ticaret acigl, acik veren sektdrler toplaminin ylizde 66.1’'ine tekabul etmektedir.
Dolayisiyla déviz kuru yiUkselmelerinden dolayl Gretim maliyetlerinin artarak kar
marjlarinin digmesinden ve yurtici talebin daralmasindan, ilk énce olumsuz olarak
etkilenecek olan sektorler 6zellikle imalat sanayine hammadde temin eden bu
sektdrler olacaktir. Ozellikle bu sektdrlere olan talebin agirlikli olarak (ke
blylmesine duyarli oldugu gdértlmektedir.

Ancak, cari donemde kriz etkisiyle ddviz kuru ylUkselmesinden ve i¢ talep
daralmasindan en fazla etkilenecek sektdrleri gérebilmek agisindan son dénem dis
ticaret verilerine bakmak daha aydinlatici olacaktir. Bu amacla 2008’in ilk sekiz ayi
itibariyle dig ticaret acigi veren sektérlere gbre yapilan siralama Tablo 8'de

verilmistir.
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Tablo 8: imalat Sanayi Sektérlerinin Son Dénem (2008/8) Dig Ticaret Acigina
Gore Siralamasi (Milyon USD)

Sektorler 2008/8 Pay (%)
24 Kimyasal Madde ve Uriinler -15,969 39.0
29 Baska Yerde Siniflandiriimamis Makine ve Teghizat -5,378 13.1
23 Kok Kémur(l, Rafine Edilmis Petrol Urdinleri ve Nikleer Yakitlar -4,581 11.2
27 Ana Metal Sanayi -4,191 10.2
33 Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat -2,397 5.8
32 Radyo, Televizyon, Haberlesme Techizati ve Cihazlar -2,237 5.5
30 Biro, Muhasebe ve Bilgi isleme Makineleri -1,829 4.5
31 Baska Yerde Siniflandiriilmamig Elektrikli Makine ve Cihazlar -1,818 4.4
21 Kagit ve Kagit Urinleri -1,383 3.4
19 Dabaklanmig Deri, Bavul, El Gantasi, Saraciye ve Ayakkabi -591 1.4
20 Agac ve Mantar Urlinleri (Mobilya Haric) -309 0.8
22 Basim ve Yayim; Plak, Kaset Vb. -298 0.7

Acik Veren Sektérler Toplami -40,981 100.0
Kaynak: TUIK

Tablodan da gorildigu Gzere, ilk sekiz aylik donemde, dig ticaret agigina goére
yapilan siralamada kimyasal madde ve Urlnleri, baska yerde siniflandiriimamis
makine ve techizat ve kok kémurd, rafine edilmis petrol Grlinleri ve nlkleer yakit
sanayi sektorleri ilk siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle bu ilk (ic sektériin dis ticaret
acigl, imalat sanayinde acgik veren sektérler toplaminin ylzde 63,3'Gne tekabll
etmektedir. Dolayisiyla, cari dénem itibariyle, déviz kuru yltkselmelerinden dolayi
dretim maliyetlerinin artarak kar marjlarinin  dismesinden ve yurtici talebin
daralmasindan, ilk 6nce olumsuz olarak etkilenecek olan sektérler bu sektorler
olacaktir. Dikkat edileceg@i Uzere, genel anlamda da (dénem toplami itibariyle), cari
dénemde de dbviz kuru ylkselmesinden ve i¢ talep daralmasindan en fazla
etkilenecek ilk iki sektdér kimyasal madde ve Urlnleri ve b.y.s. makine ve techizat
olarak degismemektedir. Ancak genel olarak dig ticaret acigi veren sektorler
siralamasinda dérdinci sirada yer alan kok kémurt, rafine edilmis petrol Grinleri ve

nikleer yakitlar sektdrt cari dénem itibariyle ana metal sanayi ile yer degistirmigtir.
3. IMALAT SANAYININ PERFORMANSI iLE ILGiLi GOSTERGELER

ABD’den baslayan ve daha sonraki surecte Avrupa’ya da yansiyan kiresel
mali krizin TUrkiye'de reel sektbre etkileri ve dzellikle imalat sanayine yansimasinin

belirtileri Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan aciklanan Sanayi Uretim
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Endeksi ve imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani géstergeleri 1siginda ortaya
konulmaya calisilacaktir.

Sektérdeki Gretim degismelerini gbsteren sanayi Uretim endeksi, sanayi
sektdriindeki Gretimin aylar itibariyle gelismesinin izlenmesinin yani sira alinacak
ekonomi ve yatirrm kararlarini yénlendirebilmek icin énemli gdstergelerden birini

olusturmaktadir.

Uretim Endeksindeki Gelismeler

Tablo 9: Sektorler itibariyle Uretim Endeksi (1997=100)

2008 2008

2003 2004 2005 2006 2007 (8Aylk Ort) Agustos

Sanayi 112.4 123.4 130.0 137.6 145.0 148.1 141.2

imalat Sanayi 112.0 123.6 129.6 136.8 143.3 145.2 134.3

Gida ve Icki 112.6 1121 119.0 126.1 129.1 130.8 151.1
Titln 116.0 91.4 103.5 126.5 1141 123.9 151.6
Tekstil 104.4 102.9 90.7 89.8 91.8 77.4 71.0
Giyim Esyasi 110.7 114.6 100.4 95.5 97.6 91.6 82.5
Deri isleme ve Ayakkabi 82.8 92.5 75.0 85.7 85.2 80.0 83.5
Agag ve Mantar Uriinleri 1141 133.7 154.9 158.7 186.4 193.0 201.3
Kagit ve Kagit Uriinleri 110.9 113.6 119.1 120.2 128.8 141.7 139.6
Basim ve Yayim 96.1 128.8 129.9 135.5 137.1 138.1 139.9
Petrol Uriinleri 103.5 98.7 98.6 100.9 103.0 104.9 112.0
Kimya 120.5 139.9 148.6 158.0 173.2 172.3 156.2
Plastik ve Kauguk 141.9 160.0 191.6 169.1 188.0 190.2 196.8
Tas ve Toprak Urlinleri 112.2 122.5 135.0 140.9 140.8 148.3 151.6
Ana Metal 119.8 133.7 138.2 152.9 170.8 185.6 175.4
Metal Esya Sanayii 76.9 84.1 111.0 132.0 151.0 142.6 142.5
Makine ve Teghizat 109.2 143.0 144.8 176.7 184.7 176.1 152.9
Biiro, Muh. ve Bilgi islem Mak. 89.0 159.6 196.8 434.8 282.5 251.8 145.2
Elektrikli Makine ve Cihazlar 86.6 82.6 96.8 116.6 144.7 156.2 127.2
Radyo, TV, Haberlesme Cihaz.  269.0 363.0 380.3 320.0 224.7 161.0 139.4
Tibbi Aletler, Optik Aletler, Saat 61.2 69.1 95.3 96.7 85.4 79.0 63.5
Otomotiv 119.1 182.6 200.2 219.5 242.0 280.0 144.6
Diger Ulasim Araclari 52.3 53.6 49.7 78.9 87.4 92.2 82.7
Mobilya imalati 123.1 118.6 166.4 177.7 153.2 163.2 163.5

imalat sanayii sektériniin tretim endeksindeki gelisimi incelendiginde, Gretim
endeksinin surekli bir artis gbsterdigi dikkati cekmektedir. Nitekim 2003 yili itibariyle
ortalama olarak 112.0 olan endeks degeri, 2007'de 143.3 seviyesine yukselirken,
2008 yilinin ilk sekiz ayllk dbéneminde ise ortalama olarak 145.2 olarak

gerceklesmistir. Nisan, mayis, haziran ve temmuz aylarinda imalat sanayii Uretim
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endeksi degeri yaklasik olarak 150 civarinda gerceklesirken, Agustos ayinda 134.3
dlizeyine gerilemigstir. Agustos 2008’de Uretim endeksindeki bu gerileme, bir énceki
aya gOre yUzde 9.8 iken, 2007 yilinin ayni ayina gére yuzde 5.7’dir. Ancak sekiz aylik
dénem itibariyle kargilastirildiginda imalat sanayi tretim endeksinin, 2007 yilina gbre
ylzde 3 oraninda arttigi dikkati cekmektedir.

Uretim endeksi imalat sanayiinin alt dallar itibariyle incelendiginde, 2003—
2008 (8 aylik dénem) déneminde yalnizca doért alt sektérde (tekstil, giyim esyasi, deri
isleme ve ayakkabi ile radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari imalati)
endeks degerinin azaldigi goérulirken, diger 18 alt sektérde ise Uretim endeksinin
arttigr dikkati cekmektedir. Bu dbénem icinde Uretim endeksinin en fazla artis
gOsterdigi alt sektdr yizde 183 ile blro, muhasebe ve bilgi islem olurken, bunu
siraslyla ylzde 135 ile otomotiv sektdrli, ylzde 85 ile metal esya sanayi, ylizde 80
ile elektrikli makine ve cihazlarin imalati ve ytzde 76 ile diger ulasim araglari imalati
alt sektorleri izlemigtir. Bu dénem icerisinde gida sanayi Uretim endeksi ylzde 16
oraninda artis gdsterirken, kimya sanayi ylzde 43 plastik ve kaucuk imalati ylzde
34, kagit ve kagit trinleri yizde 28, mobilya ylizde 33 oraninda artis géstermistir.

2003—-2008 déneminde tekstil ve giyim esyasi ile deri isleme ve ayakkabi alt
sektdrlerinde Uretim endeksi genelde bitin yillar itibariyle azalis kaydederken, en
fazla dislUs yUzde 40 ile radyo TV imalati sektériinde gerceklesmis, bunu ylzde 26
ile tekstil GrGnleri imalati, yizde 17 ile giyim esyasi ve ylzde 3 ile de deri isleme ve
ayakkabi imalati izlemistir. Bu dénem iginde en fazla dikkat ¢eken gelisme radyo,
televizyon, haberlesme teghizati ve cihazlari imalati alt sektériinde yasanmigtir. 2003
yili itibariyle alt sektérler igerinde ilk sirada bulunan sektdr Uretim endeksi (ortalama
269), 2006 yilina kadar surekli olarak artis gbstermis ve 2005 yilinda en yuksek
deg@erine ulasarak ortalama olarak 380,3 diizeyinde gerceklesmistir. 2006 yilinda 320
dlzeyine inen endeks degeri 2007°’de 224.7 dizeyine gerilemig, 2008 yilinin ilk sekiz
aylik déneminde ise ortalama olarak 161 dizeyine inmistir (Sektdr, endeks degerinin
bayUkIGgu itibariyle, 2006 yilinda ilk sirada iken 2007°de G¢lncl sirada, 2008 yilinda
ise 9’'uncu sirada bulunmaktadir).

Uretim endeksi 8 aylik ortalamalara gére mukayese edildiginde, 2008 yilinda
imalat sanayi Uretim endeksinin bir énceki yilin ayni dénemine gdére, ylizde 3
oraninda arttigi gérulirken, imalat sanayi alt ayriminda 9 sektérde endeks degerinin
azaldigi, 13 alt sektdérde ise endeks dederinin arttigi dikkati cekmektedir.
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Sekiz aylik donem ortalamalarina gére en fazla artis otomotiv sektériinde
olurken, bunu sirasiyla elektrikli makine ve cihazlari, kagit ve kagit trlnleri, mobilya
ve ana metal sanayi izlemektedir. Bu dénem icginde, en fazla dislUs ise radyo,
televizyon ve haberlesme techizati ve cihazlarinda olurken, bunu tekstil Grlnleri, deri

isleme ve ayakkabl, giyim esyasi ve makine ve techizat imalati izlemigtir.

Tablo 10: 2008 Yil 8 Aylik Ortalamaya Gére Uretim Endeksindeki
Yillik Degisim Oranlari (Yizde)
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Goére)

Sektorler Degisim (%)
Sanayi 3.6
imalat Sanayi 3.0
Uretim Endeksinde En Fazla Artis Olan 5 Alt Sektér

Motorlu Kara Tagsiti, Rémork ve Yari-Rémork imalat 23.8
BYS Elektrikli Makine ve Cihazlarin imalati 15.0
Kagit ve Kagit Urlinleri imalati 11.1
Mobilya imalati; BYS Diger imalat 10.0
Ana Metal Sanayi 8.5
Uretim Endeksinde En Fazla Diisiis Olan 5 Alt Sektér

Radyo, Televizyon, Haberlesme Teghizati ve Cihazlari imalati -20.4
Tekstil Uriinleri Imalati -16.9
Derinin Tabaklanmasi, islenmesi ve Ayakkabi imalati -8.8
Giyim Egyas! imalati; Kiirkiin islenmesi ve Boyanmasi -7.6
BYS Makine ve Techizat imalati -4.7

Uretim endeksi aylar itibariyle yilllk bazda degerlendirildiginde ise Haziran
2008’de bir 6nceki yilin ayni ayina gbére 9 alt sektérde endeks degerinin disis
gbsterdigi  goralirken, Temmuz 2008'de bu sayinin 10’a yukseldigi, en son
yayinlanan veri olan Agustos 2008’de de 16 alt sektére ait endeks dederinin bir
6nceki yihn ayni ayina gére disus gosterdigi dikkati cekmektedir. Agustos 2008’de
dretim endeksinde en fazla dasls (bir 6nceki yilin ayni ayina gére) blro, muhasebe
ve bilgi islem makineleri imalatinda olurken, bunu radyo, televizyon ve haberlesme
cihazlari ile tekstil Griinleri imalati takip etmektedir. Uretim endeksinde en fazla artis
ise plastik ve kauguk GrUnleri imalatinda olurken bunu kagit ve kagit trlnleri ile kok

kémarQ ve rafine edilmis petrol Urlnleri izlemektedir.
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Tablo 11: 2008 Yili Agustos Ayi itil?_ariyle Uretim Endeksindeki Yillik Degisim Oranlan (Yiizde)
(Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére)

Sektorler Degisim (%)
Sanayi -4.0
imalat Sanayi -5.7
Uretim Endeksinde En Fazla Artis Olan 5 Alt Sektor

Plastik ve Kauguk Uriinleri imalati 15.6
Kagit ve Kagit Urlinleri imalati 4.6
Kok Kémuri, Rafine Edilmis Petrol Urtinleri ve Nikleer Yakit 3.2
Tatan Urdnleri imalati 2.7
Ana Metal Sanayi 1.9
Uretim Endeksinde En Fazla Diisiis Olan 5 Alt Sektor

Biiro, Muhasebe ve Bilgi islem Makineleri imalati -56.6
Radyo, Televizyon, Haberlesme Techizati ve Cihazlari imalati -36.8
Tekstil Uriinleri Imalati -21.3
Tibbi Aletler; Hassas ve Optik Aletler ile Saat imalati -18.7
BYS Elektrikli Makine ve Cihazlarin imalati -16.8

imalat sanayine ait (retim endeksindeki degisim oranlari aylar itibariyle yillik
bazda incelendiginde (bir 6nceki yihn ayni ayina goére); 2006 yilinda Uretim
endeksinin artig egilimi gésterdigi, bu egilimin 2007 yilinda negatife dondugi ve 2008
de ise dretim endeksindeki dislsin daha da belirgin hale donOstigl dikkati
cekmektedir.

imalat Saq_ayii Uretim Endeksindeki Degisim
(Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Goére)
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Kapasite Kullanim Oranindaki Gelismeler

imalat sanayi genelinde kapasite kullanim oranlarn (KKO), 2003-2008
déneminde genel olarak artis gdstererek, ylzde 78.4 dizeyinden 2007 yilinda ylzde
81.8 dizeyine ylukselmistir. Ancak, 2008 yilinda sektérdeki kapasite kullanim oranlari
cok az gerileme g0stererek, 9 aylik dbnemde ortalama olarak ytzde 80.4 seviyesine
inmig, Eylll ayinda ise ylzde 79.8 olarak gergeklesmigtir.

imalat sanayindeki kapasite kullanim oranlari 2008 yili Eylil ayinda bir énceki
aya gore 3.6 puan artis géstermesine ragmen, KKO, bir dnceki yilin ayni ayina goére
3.4 puan azalmigtir. 2008 yili 9 aylik déneminde gerceklesen ortalama kapasite
kullanim orani ise bir dnceki yilin ayni dénemine gére 1.2 puan daha dusiktir.

Kapasite kullanim orani imalat sanayinin alt dallar itibariyle incelendiginde,
2003-2008 (9 aylik dénem) déneminde yalnizca sekiz alt sektérde (tekstil, giyim
esyasl, deri isleme ve ayakkabi, basim ve yayim, bliro, muhasebe ve bilgi islem
makineleri, makine ve techizat, radyo, TV haberlesme cihazlar ile tibbi aletler)
kapasite kullanim oraninin azaldigi gorulirken, diger 14 alt sektérde KKO’nun arttigi
dikkati cekmektedir.

Tablo 12: Sektérler itibariyle Kapasite Kullanim Oranlan (Yiizde)

2008 2008

2003 2004 2005 2006 2007 g o Evig

_ imalat San. 784 813 80.3 81.0 81.8 80.4 79.8
Gida ve Igki 708 714 710 712 726 71.7 74.6
Tatan 685 649 632 674 740 74.8 80.3
Tekstil 81.0 805 808 804 815 76.3 75.5
Guiyirr_1 Esyasi 848 835 817 826 835 81.4 79.6
Deri Isleme ve Ayakkabi 69.7 650 664 677 68.0 66.6 66.7
Agac ve Mantar Urtinleri 81.1 869 839 859 858 86.6 85.8
Kagit ve Kagit Uriinleri 819 851 847 833 855 84.3 81.9
Basim ve Yayim 80.6 794 744 740  75.1 71.9 71.6
Petrol Uriinleri 853 883 904 915 886 90.3 93.7
Kimya 769 794 751 769 771 77.0 75.9
Plastik ve Kauguk 789 825 809 803  81.1 81.8 80.7
Tas ve Toprak Urlnleri 76.6 833 823 831 821 79.8 77.9
Ana Metal 80.7 844 822 836 857 86.1 83.0
Metal Esya Sanayi 691 719 748 762 788 75.1 72.9
Makine ve Teghizat 80.6 837 759 782 765 76.3 74.8
Biro, Muh. ve Bilgi islem Mak. 749 763 885 833 76.0 60.9 63.1
Elektrikli Makine ve Cihazlari 717 745 765 799 827 82.9 83.7
Radyo, TV, Haberlesme Cihaz. 918 912 836 849 837 84.9 87.7
Tibbi Aletler, Optik Aletler, Saat 819 799 79.0 802 79.8 80.5 77.7
Otomotiv 653 786 836 854 88.0 82.6 79.5
Diger Ulagim Araclar 563 787 786 79.9 871 87.0 89.9
Mobilya Imalati 777 870 854 842 807 78.2 79.4
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Bu ddnem icinde (2003—2008 ddnemi) kapasite kullanim oraninin en fazla
artis gosterdigi alt sektér 30.7 puan ile diger ulasim araclari sektéri olurken, bunu
sirasiyla 17.4 puan ile otomotiv, 11.2 puan ile elektrikli makine ve cihazlarin imalati,
6.3 puan ile titln Grlnleri ve 6.0 puan ile de metal esya sanayi izlemistir. Bu dénem
icerisinde gida sanayi kapasite kullanim orani 0.9 puan artis gésterirken, kagit ve
kagit Grtnleri imalati 2.5 puan, plastik ve kauguk imalati 3.0 puan, kimya sanayi ise

kapasite kullanim oranini yalnizca 0,1 puan artirabilmigtir.

Kapasite kullanim oranlari 9 aylik ortalamalara gére mukayese edildiginde,
2008 yilinda imalat sanayi kapasite kullanim orani bir énceki yilin ayni dénemine
gbére, 1.2 puan azalirken, imalat sanayi alt ayriminda 12 sektériin kapasite kullanim
oraninin azaldigi, 10 alt sektbére ait kapasite kullanim oraninin ise arttigi dikkati
cekmektedir.

Dokuz aylik dénem ortalamalarina gére en fazla artis kok kémdrQ, rafine
edilmis petrol GrGnleri ve nikleer yakit imalatinda olurken, bunu sirasiyla tibbi aletler,
plastik ve kaucuk Urlnleri, agac ve mantar Urlnleri ile elektrikli makine ve cihazlari
imalati izlemektedir. Bu dénem icinde, en fazla disus ise biro, muhasebe ve bilgi
islem makineleri imalatinda olurken, bunu tekstil Grlnleri, otomotiv, metal esya ve

basim ve yayim alt sektdrleri izlemigtir.

Tablo 13: 2008 Yili 9 Aylik Ortalamaya Gore Kapasite Kullanim Oranindaki Yillik Degisim (Puan)
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Goére)

Degisim
Sektorler (Puan)
imalat Sanayi -1.2
Kapasite Kullanim Oraninda En Fazla Artis Olan 5 Alt Sektér
Kok Kémurii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri ve Niikleer Yakit 3.0
Tibbi Aletler; Hassas ve Optik Aletler ile Saat imalati 1.4
Plastik ve Kauguk Uriinleri imalati 1.1
Agac ve Mantar Urlinleri imalati (Mobilya Haric) 0.8
BYS Elektrikli Makine ve Cihazlarin imalat 0.6
Kapasite Kullanim Oraninda En Fazla Azalis Olan 5 Alt Sektor
Biiro, Muhasebe ve Bilgi islem Makineleri imalat -15.7
Tekstil Urtinleri imalati -5.3
Motorlu Kara Tasiti, Rémork ve Yari-Rémork imalat -4.7
Makine ve Teghizati Hari¢; Metal Esya Sanayi -3.7
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. Kayith Medyanin Cogaltiimasi -2.8
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Kapasite kullanim oranlari aylar itibariyle yillk bazda degerlendirildiginde;
kapasite kullaniminin, Temmuz 2008’de bir énceki yilin ayni ayina gére 14 alt
sektérde dusls gobsterdigi goralirken, Agustos’ta 16, Eylil'de ise 18 alt sektérde
disis go6sterdigi dikkati cekmektedir. Eylil 2008’de kapasite kullanim oraninda en
fazla disls Uretim endeksinde oldugu gibi biro, muhasebe ve bilgi islem makineleri
imalatinda olurken bunu motorlu kara tasiti, metalik olmayan diger minerallerin
dretimi ile metal esya sanayi izlemektedir. Kapasite kullanim oraninda bir énceki yilin
ayni ayina goére en fazla artis ise radyo, televizyon ve haberlesme cihazlar
dretiminde olurken, bunu kok kémurl ve rafine edilmis petrol Urlnleri imalati, tGtdn

urtnleri ile elektrikli makine ve cihazlarin imalati izlemektedir.

Tablo 14: 2008 Yili Eylil Ayinda Kapasite Kullanim Oranindaki Yillik Degigim (Puan)
(Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore)

Degisim
Sektorler (Puan)
Imalat Sanayi -34
Kapasite Kullanim Oraninda En Fazla Artis Olan 5 Alt Sektér
Radyo, Televizyon, Haberlesme Teghizati ve Cihazlari imalati 6.3
Kok Kémurii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri ve Niikleer Yakit 1.2
Tatdn Urdinleri imalati 1.0
BYS Elektrikli Makine ve Cihazlarin imalat 0.2
Kapasite Kullanim Oraninda En Fazla Azalis Olan 5 Alt Sektor
Biiro, Muhasebe ve Bilgi islem Makineleri imalat -18.2
Motorlu Kara Tasiti, Rémork ve Yari-Rémork imalat -12.9
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati -7.3
Makine ve Teghizati Harig; Metal Esya Sanayi -6.8
Tekstil Urtinleri imalati -6.5

Kapasite kullanim orani; 2006 ve 2007 yilinda aylar itibariyle ytkselis egilimi
gOsterirken, 2008 yilinda bu egilim dists yéninde bir gelisim sergilemektedir.
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imaIaE Sanayii KKO'nun Gelisimi
(Uretim Degeri Agirhikhi)

%

Gerek Uretim endeksi rakamlari gerekse kapasite kullanim oranlari rakamlari dikkate
alindiginda imalat sanayi geneli ve alt sektdrlerinde ekonomik krizin etkilerinin son
aylar itibariyle istatistiklere yansimaya basladigi gérilmektedir. Nitekim Gretim
endeksi rakamlari aylik bazda incelendiginde, 2008 yili Haziran ayinda bir énceki
yihn ayni ayina gére 9 alt sektdriin Gretim endeksi azalig gdsterirken, Temmuz
ayinda bu sayi 10’a, Agustos ayinda ise 16’ya yiukselmigtir. Yine bu dénemde 2008
Haziran ayindaki %0,4’lik azalis dikkate alinmadiginda, imalat sanayine ait Uretim
endeksinde ilk ciddi dusus, %5,7 oran ile en son aciklanan veri olan Agustos 2008’'de
yasanmistir. imalat sanayine ait kapasite kullanim oranlarinin Eylil 2008’de bir
O6nceki yilin ayni ayina gére disuts gdstermesi, imalat sanayi genelinde ve bircok alt
sektérinde Uretim endeksinin ve dolayisiyla Gretim miktarinin disebilecedini isaret

etmektedir.

Yine Tarkiye’nin énemli ihracatgi sektdrlerinden biri olan otomotiv sektéri, AB
basta olmak Uzere 6nemli ihrag pazarlarina sahip oldugumuz Ulkelerdeki gelir
daralmalarinin sonucunda ihracat olanaklarinin azalmasina ve buna bagh olarak bu
sektérlerde Uretim kaybi ile karsi karsiya gelinebilecektir. Ayrica dinya genelinde
olusabilecek bir durgunluk ve bunun neticesinde blylme oranlarinda yasanacak
6nemli daralmalar, Tlrkiye'de basta ana metal sanayi olmak Gzere birgok sanayi alt
dalinda énemli Uretim kayiplarina neden olacaktir. Otomotiv sektérli ve ana metal
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sanayiine ait Uretim endeksinin 2007-2008 (8 aylk) déneminde en fazla artis
gbsteren ilk bes sektér icerisinde yer almasi, bu sektérlerdeki yasanacak bir Gretim
kaybi, imalat sanayi genelinde Uretim endeksinde de o6nemli dislslere neden
olacaktir. Dolayisiyla talep daralmalarinin etkisiyle 6nimuzdeki dénem igerisinde reel
sektérde ve 6zellikle de imalat sanayinin alt ayriminda yer alan sanayi dallarinda
dretim endeksinin disls trendine girecegi beklenmektedir.

4. DIS SOKLAR KARSISINDA iIMALAT SANAYININ SEKTOREL PROFiLI

ABD’de baglayan ve giderek Avrupa ve Asya ekonomilerini etkisi altina alan
finansal krizin, tim ekonomilerin blylime ve talep yapilarinda énemli daralmalara
neden olacagl beklenmektedir. 1980’li yillarda sanayi Urlnleri temelinde disa acilan
tlkemiz ekonomisinin de, ticari ve mali soklar ile bu krizden olumsuz etkilenmesi
neredeyse kaciniimaz gdzikmektedir. Ulkemizin dis soklardan géreli olarak daha az
etkilenmesi igin intibak kapasitesinin yUkseltiimesine dénlk iktisat politikalarinin
hazirlanip uygulanmasi gerekmektedir. Gec¢mis yillara iligkin Ulke deneyimleri
incelendiginde, dis ekonomik ortamda olasi bir bozulma egilimi, tim ekonomileri ayni
derece ve yonde etkilemedigi gibi bu soklari massedebilme kapasitesi de ekonomiler
arasinda 6nemli farkliliklar géstermistir. Ekonomilerin i¢ Uretim yapilari; dis ticarete
konu olan mallari Ureten ve kullanan kesimlerin blyUkligu; ihracat ve ithalatin Grln
bilesimi, dis ticaret acigi; yatirim, tasarruf ve gelir diizeyleri, intibak kapasitelerinde
belirleyici olmaktadir.

Calismanin bu béliminde imalat sanayiinde, sektér Uretimlerinin nihai talebe
karsi duyarhliklari, sektdr dretimi ve ihracatinin ithalata bagimlihk dizeyleri ve olasi
dis soklardan en fazla etkilenecek sektérlerin saptanmasi hedeflenmektedir. Bu
baglamda ilk olarak, sektbérel dizeyde disa acikligin bir derecesi olarak imalat
sanayinde sektorel ihracatin sektérel Gretim igerisindeki éneminin ortaya konmasi
hedeflenmektedir. izleyen alt bélimde Uretimin ithalata bagimlihginda meydana
gelen gelismeler ve ihracatin ithalat geregi katsayilarinin hesaplanmasi
hedeflenmektedir. imalat sanayinin giderek ithalata bagimh duruma gelmesine katki
yapan gelismelerden biri de Dahilde isleme Rejimi olarak bilinen tesvik sistemidir.
Toplam ve sektbrel dizeyde dahilde isleme rejimi cercevesinde ihracatin ithalat
gereginin hesaplanmasi ithalata bagimliigi ortaya konmasi agisindan gerekili
g6zikmektedir. Turkiye ekonomisinin 6zellikle ara mallarinda ithalata bagimli yapisi

ve bu bagimhhgmn ulusal paranin asir degerlendidi yillarda daha da arttigi talep
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yapisina gore ithalat degerleri ve reel kur endeks degerlerinin gelisimi izlenerek de
gobrulebilir. Galismanin son béliminde bu olgu incelenmektedir.

Sektorel ihracat (X)/ Uretim (Q) Oranlari

2002 yili input-output tablolarindan hesaplanan ve Tablo 15°de gdsterilen
veriler incelendiginde, disa acikhk derecesinin en ylksek oldugu ilk on sektdr; diger
ulasim araglarinin imalati (0.4808); radyo, televizyon, haberlesme techizati ve
cihazlari imalati (0.4440); motorlu kara tasiti, rémork ve yan-rébmork imalati (0.4364);
giyim esyasi imalati; kirkdn iglenmesi ve boyanmasi (0.4120); bliro, muhasebe ve
bilgi islem makineleri imalati (0.2995); ana metal sanayi (0.2864); mobilya imalati,
b.y.s. diger imalati (0.2320); b.y.s makine ve techizat imalati (0.2160) ve tekstil
drOnleri (0.2028) olarak siralanmaktadir. Sayilan sektorlerin dis talepte meydana
gelecek olasi bir soktan en fazla etkilenecek sektorlerin basinda gelmeleri nedeniyle
dikkatle izlenmesi gerekmektedir.

Tablo 15: imalat Sanayinde X/Q Oranlar (2002) (Biiyiikten Kiiciige Dogru Sirali)

NACE (2) Sektor Adi ihracat/Uretim
35 Diger ulagim araglarinin imalati 0.4808
32 Radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari imalat 0.4440
34 Motorlu kara tasiti, rémork ve yari-rémork imalati 0.4364
18 Giyim esyasi imalati; kiirkiin islenmesi ve boyanmasi 0.4120
30 Biiro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalati 0.2995
27 Ana metal sanayi 0.2864
36 Mobilya imalati; b.y.s. diger imalat 0.2320
31 B.y.s. elektrikli makine ve cihazlarin imalat 0.2251
29 B.y.s. makine ve techizat imalati 0.2160
17 Tekstil Grunleri imalati 0.2028
26 Metalik olmayan diger mineral Griinlerin imalati 0.1781
28 Makine ve techizati hari¢; metal esya sanayi 0.1639
25 Plastik ve kauguk Grtnleri imalati 0.1613
33 Tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalati 0.1512
24 Kimyasal madde ve Urinlerin imalat 0.1007
23 Kok kdmrd, rafine edilmis petrol Grlnleri ve nikleer yakit imalati 0.0952
19 Derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el gantasi, saraglik, kosum 0.0901

takimi ve ayakkabi imalati
21 Kagit ve k&git Grlnleri imalati 0.0720
20 Agdac ve mantar Urunleri imalati (mobilya harig); hasir ve buna 0.0556
benzer, érilerek yapilan maddelerin imalati
15 Gida Urinleri ve icecek imalati 0.0534
16 Tatan Grdnleri imalati 0.0518
22 Basim ve yayim; plak, kaset v.b. kayith medyanin ¢ogaltiimasi 0.0179
37 Yeniden dederlendirme 0.0000
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imalat Sanayinde Sektorel Uretim Paylari

imalat sanayine iligkin Uretim paylarini (sektorel Gretim/toplam imalat sanayi
dretimi) gbsteren Tablo 16 bulgulan incelendiginde, Ulkemizin Uretim yapisinin
agirhkh olarak iki sektére dayali gelistigi izlenmektedir: Bu sektérler; gida drtnleri ve
icecek imalati ile tekstil sektéri Gretimidir. 2002 degerlerine gbre gida Urlnleri ve
icecek imalatinin toplam imalat sanayi Uretimi icerisindeki pay! ylzde 20.7 iken,
tekstil sektérinin (tekstil GrGnleri imalati+giyim esyasi imalati, kirkin iglenmesi ve
boyanmasi+derinin tabaklanmasi, igslenmesi; bavul, el ¢antasi, saraglik, kosum takimi
ve ayakkabi imalati) payi ylzde 25.9 olarak tespit edilmigtir.

Tablo 16: imalat Sanayinde Uretim Paylan
(Sektorel Uretim/Toplam Imalat Sanayi Uretimi)

Kod Sektorler %
15 Gida Urinleri ve icecek imalati 20.73
16 TOtan OrGnleri imalati 1.10
17  Tekstil Granleri imalati 15.50
18 Giyim egyasi imalati; kiirkiin igslenmesi ve boyanmasi 8.93
19 Derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el ¢antasi, 1.42

saraglk, kosum takimi ve ayakkabi imalat
20 Agac ve mantar UrGnleri imalati (mobilya harig); hasir 1.18
ve buna benzer, érilerek yapilan maddelerin imalati
21  Kagit ve kagit drtnleri imalati 2.38
22 Basim ve yayim; plak, kaset v.b. kayith medyanin 1.35
cogaltiimasi
23 Kok kémir(, rafine edilmis petrol Grinleri ve niikleer 3.63
yakit imalat
24 Kimyasal madde ve Urinlerin imalati 7.31
25 Plastik ve kauguk Uriinleri imalati 3.67
26 Metalik olmayan diger mineral Grdnlerin imalat 4.56
27 Ana metal sanayii 6.49
28 Makine ve tecghizati hari¢; metal egya sanayii 3.14
29 B.y.s. makine ve teghizat imalat 5.17
30 Buiro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalat 0.08
31 B.y.s. elektrikli makine ve cihazlarin imalat 2.59
32 Radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari 1.92
imalati
33 Tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalati 0.34
34 Motorlu kara tasiti, rdomork ve yari-romork imalati 4.53
35 Diger ulasim araclarinin imalati 0.61
36 Mobilya imalati; b.y.s. diger imalat 3.36
37 Yeniden degerlendirme 0.02
imalat sanayi iretimi 100.00

Uretimin ithalata Bagimhilig

Bir ekonomide Uretim yapisinin ithalata bagimhhgmin ortaya konmasi, olasi
krizlerin ekonomi Uzerindeki etkilerini kestirmek ve gerekli 6nlemleri almak agisindan

anlamh bir yaklagimdir. Input-output analizinde herhangi bir sektériin Grlnlerine olan
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nihai talep bir birim arttiginda bu sektdriin ve bu sektére dogrudan ya da dolayl girdi
saglayan sektorlerin ek ithalat gereksinmeleri toplamina ithalat toplam geri baglanti
etkisi adi verilmektedir. 2002 input-output tablolarindan hesaplanan Uretimin ithalata
bagimlihgini (ithalata toplam geri baglanti etkisini) gbsteren Tablo 17 verileri
incelendiginde, kok kémdurQ, rafine edilmis petrol Grlnleri ve nikleer yakit imalati
(0.5664); radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlar imalati (0.4713);
mobilya imalati; b.y.s. diger imalat (0.4097); derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul,
el ¢antasi, saraclik, kosum takimi ve ayakkabi imalati (0.3673); ana metal sanayi
(0.3662); tibbi aletler; hassas ve optik alatler ile saat imalati (0.3642); motorlu kara
tasiti, rémork ve yari-rémork imalati (0.3371); plastik ve kauguk UrUnleri imalati
(0.3346), b.y.s elektrikli makine ve cihazlarin imalati (0.3135) ve makine ve techizati
haric; metal esya sanayi (0.2983) olarak siralanmaktadir. Bu sektdrlerin olasi bir kur
sokundan etkilenme potansiyellerinin daha yiksek olacagi distnilmektedir.

Tablo 17: imalat Sanayi Uretimin ithalata Bagimlihgi:ithalata Toplam Geriye Bag Etkileri (2002)

NACE_2 Sektérler ithalat Top. Geri bag.
23 Kok kémrd, rafine edilmis petrol Grlnleri ve nlkleer yakit imalati 0.5664
32 Radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari imalati 0.4713
36 Mobilya imalati; b.y.s. diger imalat 0.4097

Derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el cantasi, saraclik,
19 kosum takimi ve ayakkabi imalati 0.3673
27 Ana metal sanayi 0.3662
33 Tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalati 0.3642
34 Motorlu kara tasiti , rémork ve yari-romork imalati 0.3371
25 Plastik ve kauguk Ortnleri imalat 0.3346
31 B.y.s. elektrikli makine ve cihazlarin imalati 0.3135
28 Makine ve teghizati hari¢; metal esya sanayi 0.2983
21 Kagit ve kagit Grinleri imalati 0.2952
24 Kimyasal madde ve Uriinlerin imalati 0.2839
Agac¢ ve mantar Grnleri imalati (mobilya hari¢); hasir ve buna
20 benzer, érilerek yapilan maddelerin imalat 0.2831
29 B.y.s. makine ve techizat imalat 0.2770
30 Biro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalat 0.2736
17 Tekstil Grlinleri imalat 0.2667
18 Giyim esyasl imalati; kirkin islenmesi ve boyanmasi 0.2417
37 Yeniden degerlendirme 0.2362
22 Basim ve yayim; plak, kaset v.b. kayith medyanin ¢ogaltiimasi 0.2257
16 TOtan Granleri imalat 0.2252
35 Diger ulasim araclarinin imalati 0.2204
26 Metalik olmayan diger mineral Grinlerin imalati 0.1787
15 Gida Urtnleri ve icecek imalati 0.1168

ihracatin ithalat Geregi

imalat sanayine iliskin ihracatin ithalat gereklerini ortaya koyan Tablo 18

verileri incelendiginde, bir birim ihracat gerceklestirmek igin gerekli olan ithalat degeri
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en yuksek ilk on sektdr sunlardir: Kimyasal madde ve Urdnlerinin imalati (1.7077);
Biro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalati (1.2830); Kagit ve kagit Grtnleri
imalati (0.7645); ana metal sanayi (0.6773); kok kémdirQ, rafine edilmis petrol Grtnleri
ve niukleer yakit imalati (0.6729); tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalati
(0.4223); basim ve yayim; plak, kaset vb. kayitll medyanin ¢ogaltiimasi; derinin
tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el cantasi, saraclik, kosum takimi ve ayakkabi
imalati (0.2911); ve aga¢ ve mantar drtnleri imalati (mobilya harig); hasir ve buna
benzer, 6rllerek yapilan maddelerin imalati (0.2405) olarak siralanmaktadir. Genel
olarak, ihracatin ithalata bagimlihginin ylUksekligi Ulkeye kalacak katma degerin
azalmasi anlaminda negatif bir etki tasimasina kargin, olasi bir finansal Kkriz
durumunda ithalata yUksek bagimlilik gbsteren ihracatci sektérler bu krizin
etkilerinden (6zellikle kur artisinin olumsuz etkisi anlaminda) en az etkilenen

sektorler olacaktir.

Tablo 18: imalat Sanayinde ihracatin ithalat Geregi

Ihracatin
ithalat Geregi
Kod Sektérler Katsayilari
24 Kimyasal madde ve Grlinlerin imalati 1.7077
30 Biro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalati 1.2830
21 Kagit ve kagit drtnleri imalati 0.7645
27  Ana metal sanayi 0.6773
23 Kok kémudird, rafine edilmis petrol Griinleri ve niikleer yakit imalati 0.6729
33 Tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalati 0.4289
32 Radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari imalati 0.4223
22 Basim ve yayim; plak, kaset v.b. kayith medyanin gogaltiimasi 0.2960
19 Derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el cantasi, saraclik, kosum takimi ve 0.2911
ayakkabi imalat
20 Agac ve mantar Urnleri imalati (mobilya haric); hasir ve buna benzer, érilerek 0.2405
yapilan maddelerin imalati
31 B.y.s. elektrikli makine ve cihazlarin imalati 0.2202
29 B.y.s. makine ve techizat imalat 0.2152
25 Plastik ve kauguk Urlnleri imalat 0.1997
34 Motorlu kara tasiti, romork ve yari-romork imalati 0.1877
28 Makine ve teghizati harig; metal egya sanayi 0.1700
17 Tekstil Grinleri imalati 0.1593
35 Diger ulagim araglarinin imalati 0.1318
15 Gida Grinleri ve igecek imalati 0.0911
26 Metalik olmayan diger mineral Grinlerin imalati 0.0671
36 Mobilya imalati; b.y.s. diger imalat 0.0393
18  Giyim esyas! imalati; kiirkin iglenmesi ve boyanmasi 0.0031
16 Thtln Granleri imalat 0.0010
37 Yeniden degerlendirme 0.0000
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Sektér Uretimlerinin Nihai Talepteki Degisimlere Duyarhliklari

Input-Output analizinde her bir sekt6re olan nihai talep birer birim artirildiginda
sektdr Uretimlerinde meydana gelen artiglara toplam ileri baglanti etkisi adi
verilmektedir. Yurtici nihai talepte ve ihracatta meydana gelecek olasi bir daralmada
toplam ileri baglanti etkisi ylksek olan sektérler daha fazla etkileneceginden, dikkatle
izlenmesinde fayda olacagi distntlmektedir.

Tarkiye imalat sanayine iligkin toplam ileri baglanti katsayilarini gésteren Tablo
19 bulgulari incelendiginde, toplam ileri baglanti katsayilari en yiksek ilk on sektér
olarak su sekilde siralanmaktadir: Ana metal sanayi (3.4710); kimyasal madde ve
dranlerin imalati (2.8911); tekstil Grdnleri imalati (2.7316); kagit ve kagit Grlnleri
imalati (2.5399); plastik ve kauguk UrUnleri imalati (2.0435); kok kémdard, rafine
edilmis petrol Urlnleri ve nikleer yakit imalatl (1.9868); metalik olmayan diger
mineral Urlnlerin imalati (1.9342); gida Urlnleri ve igcecek imalati (1.7446); makine ve
techizatl hari¢; metal esya sanayi (1.7382) ve b.y.s makine ve techizat imalati
(1.5562) sanayidir.

Tablo 19: imalat Sanayinde Toplam ileri Baglanti Katsayilari

Toplam lleri
NACE_2 Sektorler Baglanti
27 Ana metal sanayi 3.4710
24 Kimyasal madde ve Grinlerin imalat 2.8911
17 Tekstil Granleri imalati 2.7316
21 Kagit ve kagit Grlinleri imalati 2.5399
25 Plastik ve kauguk Uriinleri imalati 2.0435
23 Kok kémdird, rafine edilmis petrol Uriinleri ve nlikleer yakit imalati 1.9868
26 Metalik olmayan diger mineral Grlinlerin imalati 1.9342
15 Gida Grinleri ve igecek imalati 1.7446
28 Makine ve teghizati harig; metal egya sanayi 1.7328
29 B.y.s. makine ve teghizat imalati 1.5562
31 B.y.s. elektrikli makine ve cihazlarin imalati 1.5321
22 Basim ve yayim; plak, kaset v.b. kayitl medyanin ¢cogaltiimasi 1.4610
20 Agac ve mantar Urtnleri imalati (mobilya harig); hasir ve buna benzer, 1.4103
Orllerek yapilan maddelerin imalati
34 Motorlu kara tasiti, romork ve yari-romork imalati 1.4079
19 Derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el ¢cantasi, saraghk, kosum 1.3818
takimi ve ayakkabi imalati
32 Radyo, televizyon, haberlesme tecghizati ve cihazlari imalati 1.2592
18 Giyim egyas! imalati; kiirkiin islenmesi ve boyanmasi 1.2044
35 Diger ulasim araglarinin imalati 1.1166
36 Mobilya imalati; b.y.s. diger imalat 1.1125
16 TUtln Granleri imalati 1.0713
33 Tibbi aletler; hassas ve optik aletler ile saat imalat 1.0627
30 Biiro, muhasebe ve bilgi islem makineleri imalati 1.0346
37 Yeniden degerlendirme 1.0154
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Dahilde isleme Rejimi

Tirkiye ekonomisinde son yillarda ihracatin ithalata olan bagimhhgina katki
yapan (yurtici Uretimi olumsuz etkileyen), dolayisiyla cari acigin artmasina neden
olan faktorlerden birisi de Dahilde isleme Rejimi olarak bilinen tesvik sistemidir. Bu
sistemin temel &zelligi, yurt icinde islemek ve belli bir sire icerisinde ihra¢ etmek
kosuluyla, sanayicilerin gimrikstz ithalat yapmasina olanak tanimasidir.

Tablo 20: Dahilde isleme Tesvik Sistemine Gére ihracatin Gerektirdigi ithalat Degerleri

) ) Dahilde Dahilde Déhilde
Ongérilen Ongérilen Ithalat/  Toplam Toplam lhracat/ Ithalat/
lhracat Ithalat Dahilde lhracat Ithalat Toplam Toplam

Belge  Milyon Milyon lhracat Milyon Milyon Ilhracat Ithalat

Adedi UsD UsD % UsbD UsbD (%) (%)
1996 2382 8,922 5,050 56.6 23,225 43,627 38.4 11.6
1997 4108 14,713 8,280 56.3 26,261 48,559 56.0 171
1998 4119 13,747 7,850 57.1 26,973 45,921 51.0 171
1999 3700 12,279 6,880 56.0 26,588 40,671 46.2 16.9
2000 3979 14,008 8,100 57.8 27,775 54,503 50.4 14.9
2001 4242 15,581 9,210 59.1 31,334 41,399 49.7 22.3
2002 4174 19,103 11,810 61.8 36,059 51,554 53.0 22.9
2003 4769 26,797 17,060 63.6 47,253 69,34 56.7 24.6
2004 4968 34,044 22,420 65.9 63,167 97,54 53.9 23.0
2005 5150 37,742 24,620 65.2 73,476 116,674 51.4 211
2006 4461 36,649 24,530 66.9 85,142 139,576 43.0 17.6
2007 5145 45,854 30,180 65.8 107,271 170,063 42.7 17.7
Toplam 51197 279,449 175,980 63.0 574,524 919,427 48.6 19.1

Dahilde isleme tegvik sistemine gére ihracatin gerektirdigi ithalat degerlerinin
gelisimini gésteren Tablo 20 bulgulari incelendiginde, 1996—2007 déneminde toplam
ihracatin ylzde 48.6’sinin “dahilde isleme rejimi” kapsaminda gerceklestirildigi,
dahilde isleme rejimi cergevesinde yapilan ihracatin payinda zaman igerisinde 6nemli
bir artisin gerceklestigi anlasiimaktadir. Buna gére 1996 yilinda dahilde ihracatin
toplam ihracat icerisindeki pay! yizde 38.4 iken, 1997 yilinda ylizde 56’ya cikmig,
2001 krizinin etkisiyle goreli olarak gerilemis, 2007 yilinda ylzde 42.7 oraninda
gerceklesmistir.

Alt sektérler bazinda dahilde igleme rejimine gbre dahilde ithalat/dahilde
ihracat oranlarini gésteren (1996—2007 ddneminin ortalamasi olarak) Tablo 21
bulgularn incelendiginde, elektronik sektérinde ylzde 78; demir-celik sektérinde
ylzde 72; demir disi metaller sektdriinde ylzde 73 gibi oldukca yiksek oranlarda
gerceklestigi gbérilmektedir. Bagka bir deyisle, 100 birimlik ihracat igin elektronik
sektdriinde 78 birim, demir-gelik sektdériinde 72 birim, demir-disi metaller sektériinde
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73 birim ithal girdi kullaniimaktadir. Bu bulgular, s6z konusu sektérlerin giderek
ithalata bagimh bir yapi sergiledigini, yerli ara mallar kullanmadiklarini, bu rejimin

yerli Gretimi bayUk 6lgctde Uretimden caydirdigini géstermektedir.

Tarkiye’'nin ihracatinda geleneksel bir agirhiga sahip olan dokuma ve giyim
sektériinde dahilde ithalat/dahilde ihracat orani ylizde 53 gibi ylksek bir oranda
gerceklesirken, gida ve icki de ylzde 55 olarak gerceklesmistir. Bdylelikle,
Tarkiye'nin geleneksel sektorlerinin giderek ithal girdi kullanmaya basladiklari bu
bulgularla da desteklenmektedir.

Tablo 21: Dahilde isleme Tesvik Sistemine Gére ihracatin Gerektirdigi ithalat Degerleri
(Alt Sektorlere Gore) (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Toplam

Cam 0.40 0.10 0.15 0.17 0.12 0.13 0.10 0.06 0.22 0.12 0.56 0.55 0.18
Gimento 0.17 0.09 021 0.13 060 0.09 0.11 0.21 0.09 0.07 0.10 0.56 0.13
Demir-Gelik 0.68 0.63 0.63 0.67 069 070 0.71 0.73 0.75 0.75 0.75 0.76 0.72
Demir Digi M. 0.68 0.62 0.67 0.72 0.70 0.71 0.67 0.72 0.73 0.73 0.77 0.74 0.73
Deri ve Késele 0.57 058 0.61 062 062 068 0.69 0.71 0.66 0.69 0.66 0.63 0.65
Dokuma ve Giy. 0.51 051 051 051 051 050 0.54 0.54 0.56 0.55 0.51 0.54 0.53
Elekirikli M. 0.63 0.67 0.66 0.66 0.63 0.64 0.68 0.67 0.66 0.68 0.69 0.65 0.66
Elektronik 0.64 0.77 076 0.75 0.77 0.84 0.79 0.78 0.77 0.78 0.79 0.79 0.78
Gida ve igki 0.55 059 059 049 050 047 050 0.54 054 0.55 0.59 0.59 0.55
isleme 0.40 0.00 0.27 0.00 0.73 0.53 0.51 0.70 060 0.71 0.62 0.72 0.57
Kagit 0.56 0.65 0.57 048 057 054 056 052 060 0.61 0.60 0.62 0.59
Kimya 0.62 0.63 0.56 0.58 0.65 0.63 0.64 0.70 0.63 0.68 0.62 0.66 0.64
Lastik 0.56 0.56 0.58 0.59 0.64 0.64 0.64 0.67 0.69 0.67 0.65 0.69 0.65
Madeni Egya 0.46 056 0.52 054 0.50 0.56 0.56 0.57 0.64 0.67 0.68 0.61 0.61
Makine imalat 0.39 0.35 040 041 041 049 048 047 054 057 058 0.57 0.50
Mes.Bil. ve Op. 0.39 062 041 071 0.13 074 061 064 0.70 0.66 0.57 0.59 0.59
Orman Urlinleri 0.37 051 052 057 050 061 060 052 0.62 066 0.56 0.61 0.58
Pis.Kil ve Cim.Ger.  0.44 0.50 0.00 0.67 0.53 0.43 0.35 0.50 0.55 0.58 0.39 0.50 0.48
Seramik 0.49 030 044 033 028 032 042 034 036 0.34 037 0.37 0.35
Tasit Araglari 0.51 050 0.59 0.53 0.59 0.58 062 0.65 0.66 0.64 0.69 0.65 0.64
Digerleri 0.60 0.57 0.57 0.61 0.27 0.55 0.64 0.61 0.61 0.63 0.67 0.63 0.60
Tasit Araglari 0.51 050 0.59 0.53 0.59 0.58 0.62 0.65 0.66 0.64 0.69 0.65 0.64

Reel Kur ve Talep Yapisina Gére ithalat

Tirkiye ekonomisinin 6zellikle ara mallarinda ithalata bagimli yapisi ve bu
bagimhhigin ulusal paranin asiri degerlenmesi ile daha da arttiyi, Tablo 22’de
gOsterilen talep yapisina goére ithalat degerleri ve reel kur endeks degerlerinin
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gelisimi izlenerek de gérllebilir. Buna gére ulusal paranin énemli dlctide deger
yitirdigi 2001 yilinda tOketim ve yatirnrm mallar ithalat endeks degerleri sirasiyla
ylzde 43.5 ve ylzde 38.6 oraninda duserken, ara mali ithalati endeks degerinin
sadece ylzde 16.1 oraninda dastligu, imalat sanayinin ara mallarinda yiksek oranda
disa bagimli olmasi nedeniyle, 2001 yilinda yasanan ylksek oranli devaliasyona
ragmen ara mali ithalatinin diger iki mal grubuna gére daha fazla kisilamadigini
ortaya koymaktadir. imalat sanayinin ara mallarinda disa bagimli olmasi ve buna ek
olarak ulusal paranin son yillarda asiri degerlenmesi sonucunda ara mali ithalat
endeks degerinin 2000-2007 déneminde yluzde 246.0 oraninda yukselirken, yatirm
mallar ithalat endeks degeri ylizde 138.4 ve tiketim mallari endeks degeri ise ylzde
158.6 oraninda bir artis géstermistir. Bu olgu esas olarak ara mali fiyatlarindaki artisa
ragmen Turkiye ekonomisinin ara mal ithalatina bagimhliginin yiksek oldugunu,
TL'deki degerlenmenin ara mal ithalatini tegvik ettigini, bunun da yerli Gretimi
caydirip, imalat sanayinin ithalata bagimliigini artirarak 1990l yillardaki ayni
bliylme hizlarinin 2000’li yillarda daha fazla cari agik ile sonuglandidini

gOstermektedir.

Tablo 22: Yatinm, Ara ve Tiiketim Mali ithalat Endeks Degetrleri ve
Reel Kur Endeksi (2000:100)

Yatirrm M Yizde D. AraM. YiuzdeD. TiketimM. Yizde D. Reel Kur Yizde D.

2000 100.0 - 100.0 - 100.0 - 100.0 -
2001 61.4 -38.6 83.9 -16.1 56.5 -43.5 78.8 -21.2
2002 74.9 21.9 104.9 24.9 69.3 22.6 85.0 7.8
2003 99.9 33.4 140.0 33.6 104.4 50.5 95.3 12.1
2004 153.4 53.6 189.2 35.1 167.5 60.6 97.0 1.8
2005 179.5 17.0 229.3 21.2 193.5 15.5 116.1 19.7
2006 207.0 15.3 278.9 21.7 223.2 15.3 108.5 -6.6
2007 238.4 15.2  346.0 241 258.6 15.9 128.9 18.9

Kaynak ve Notlar: TUIK ve TCMB verilerinden hareketle kendi hesaplamamiz. Merkez Bankasi 1995:100
reel kur endeksi 2000:100 bazina dénustirilmistiir. Reel kur degerindeki disisler ulusal paranin
deger yitirdigini (devaliiasyon) vyiikseligler ise ulusal paranin degerlendigini (revaliiasyon)
gostermektedir.
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5. GENEL DEGERLENDIRME

Basta ABD olmak Uzere gelismis Ulkelerdeki finansal piyasalarda ortaya ¢ikan
krizin Tark reel sektérine olasi etkilerini ortaya koymak amaciyla; déviz kuru ve
uluslararasi faiz oranlari degisimleri neticesinde 6zel sektérin dis borg yapisinin
nasil etkilenecegi; talebin gelir esnekligi dolayisiyla dig talep daralmasi ve olasi déviz
kuru artislarinin enflasyonist etkilerle yol acacagi yurtici talep daralmasinin imalat
sanayinde faaliyet gdsteren hangi sektérleri daha cok etkileyecegi; imalat sanayinin
performans goéstergelerinden hareketle Uretim yapisinin ne yénde etkilendigi; imalat
sanayiinde, sektdr Uretimlerinin nihai talebe kargi duyarliliklari, sektér Gretimi ve
ihracatinin ithalata bagimlilik dizeyleri ve dahilde isleme rejimleri analiz edilerek
asagidaki sonuclara ulasiimistir. Daha sonra calismamizin ana bulgulari, bu bélim
sonunda yer alan Tablo 23’de simgesel olarak 6zetlenmeye calisiimistir.

— 2008 Haziran itibariyle 284.4 milyar USD’lik tlke toplam dis borcunun 190.5
milyar USD’lik kismi &zel sektbre aittir. Bu tutar icinde reel sektér borcunun payi
ylzde 65°dir (124.6 milyar USD).

— 2008 Haziran itibariyle Tarkiye'nin toplam kisa vadeli borcu 51.9 milyar
USD’dir. Bu borcun 47.8 milyar USD’lik kismi (ylzde 92) 6zel sektére aittir. Reel
sektdrin kisa vadeli borcu ise 28 milyar USD’dir.

— Déviz kurunda meydana gelecek bir artig, 6ncelikle sirketlerin kullanmis
olduklar kredilerin TUrk Lirasi karsiligini arttirarak sirketlerin pasif kalitesi ve karlilik
yapisi Uzerinde olumsuz bir etki meydana getirecektir. Ancak, burada ortaya ¢ikan
zararin, direkt olarak sirketlerden kur artisi tutarinda bir nakit cikisina neden

olmayacagd! da dikkate alinmalidir.

— Sirketlerin déviz cinsinden borglarinin piyasadaki ddviz kuru degeri
kullanilarak degerlenmesi neticesinde meydana gelen borg¢ artigi kurun piyasadaki
anhk fiyati ile ilgili bir degere ulasacaktir, asil énemli olan fiili bor¢ 6deme aninda
kurlarin hangi dizeyde olacagdidir. Bu nedenle bilhassa reel sektdr agisindan asil

risk, kurlarin hizli degisimlerinden ziyade, ¢ok yiksek bir platoda dengeye gelmesidir.

— Ozel sektdr borcunun vadesine kalan siireye gére dagilimina bakildiginda
140.4 milyar USD tutarindaki borcun 39.9 milyar USD’lik kisminin (ylzde 29)
Temmuz 2008 — Temmuz 2009 dénemini kapsayan bir yillik sUre i¢inde vadesinin

geldigi gértlmektedir. Bu tutarin 14.8 milyar USD’lik kismi bankacilik kesimine aitken,
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reel sektér icinde sanayi sektérinin 25.1 milyar USD’lik (imalat sanayii 10.3 milyar
USD) tutara hizmetler sektérinin ise 14.7 milyar USD’lik bir tutara sahip oldugu

gO6rilmektedir.

— Ozel sektdriin kisa vadeli borclar da disintldiiginde, (bu borglarin
tamaminin yenilenmeyecegi ve 6denecedi varsayimiyla) bir yilhk dénemde 47.8
milyar USD’lik kisa vadeli bor¢ geri 6demesi yapilacaktir. Bu tutarin 28.0 milyar
USD’lik kismi reel sektére aittir. Dolayisiyla, 1 yilhk dénem icinde kisa vadeli
borg¢larin tamaminin da yenilenmeden geri 6denecedi varsayilirsa, 6zel sektérce geri
6denmesi gereken borg tutari 87.7 milyar USD’dir. Bu toplamin 53.1 milyar USD’lik
kismi reel sektdér tarafindan &denecektir. Mevcut durumda bankalarin  ddviz
pozisyonlarinda énemli bir agik bulunmamasi nedeniyle blyUk bir déviz talebinde
bulunmayacaklari ve Merkez Bankasi’'nin 77 milyar USD’lik bankalarin ise yaklasik
40 milyar USD’lik doviz rezervleri dikkate alindiginda &ézel sektér ve bilhassa reel

sektér borcunun servisinde bir sorun olmayacagi digtntlmektedir.

— Ozel sektériin kullandigr kredilerin ylizde 31’i sabit, ylizde 69'u ise degisken
faizlidir. Kullanilan kredilen énemli bir bélimu (ylzde 94) EUR ve USD cinsinden
kullanilan kredilerden olugsmakta olup, USD cinsinden bor¢lanilan kredilerin toplam

krediler icindeki pay! yuzde 61°dir.

— Borglanma kompozisyonuna bakildiginda; bankacilik sektérinin daha fazla
sabit faizli borclanma yoluna giderken (toplam borglarinin yizde 35.7’si) reel
sektdrin sabit faizli borg¢larinin toplam borglar igindeki payinin yizde 28.7 oldugu
gbrulmektedir.

— Ozel sektdr borclanmasi agirlikli olarak degisken faizli ve USD {izerinden
yapillmistir. Bu nedenle uluslararasi, piyasalarda meydana gelen faiz yikselmeleri
0zel sektéri olumsuz ydnde etkileyecektir. Ancak, dinya genelinde beklenen
ekonomik daralmaya karsi bilhassa gelismis Ulke merkez bankalarinin tepkisinin
faizleri dislrmek ve dislUk dizeyde tutmak olarak devam etmesi olmasi ve
uluslararasi piyasalarda glvenin tesis edilmesi ile likiditenin artmasi durumunda,
degisken faizler 6zel sektér firmalar igin bir avantaj da yaratabilecektir. Mevcut
trendlere bakildiginda, kredi faizlerinin bir sire daha yilksek seviyelerde devam

edecegi anlasiimaktadir.
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— 2003 yilindan itibaren reel sektérin déviz pozisyon agigr (agirhkli olarak
déviz borglanmalar neticesinde) giderek artis géstererek 2008 yilinin Mart ayi

itibariyle 73.8 milyar USD civarina yikselmistir.

— Doviz pozisyonu agisindan dnemli nokta, kur yukselmesi neticesinde kisa
vadede bu acik pozisyondan kaynaklanan déviz likiditesi talebinin dizeyidir. Reel
sektdériin 1 yildan kisa vadeli varliklarinin yakimltlUkleri ile yaklasik olarak esit

dizeyde oldugu gérilmektedir.

— Reel sektdériin 2009 Mart ayina kadar olan dénemde dis yukamltlGklerini
déviz alacaklan ile karsilama kapasitesinde oldugu gérilmektedir. Déviz pozisyon
acigl nedeniyle kur ylUkselmeleri reel sektdrin finansman giderlerini arttirarak
karhliklarini olumsuz y6nde etkileyecek, ancak, yUkimldlikleri yerine getirme
konusunda bir sorun ortaya ¢ikmayacakiir.

— ABD ekonomisinde gerceklesecek durgunluk veya daralmanin Tirkiye’nin
ABD’ye ihracatini daraltici etkisi olacaktir. Ancak, 2003-2008/8 ddénemi dikkate
alindiginda; ABD’ye olan ihracatin toplam ihracatin ylzde 5’ini olusturdugu
g6rilmektedir. Bu nedenle resesyon neticesinde ABD pazarindan dolay! ihracatta
yasanacak olan daralmanin boyutu blyik olmayacaktir.

— ABD’deki daralmadan ziyade Avrupa Ulkelerinde yasanacak olan blyuk
oranh bir gelir daralmasinin Tarkiye ihracatini gok daha yogun bir sekilde etkileyecedi
distnulmektedir. 2003-2008/8 déneminde ortalama olarak ihracatimizin ylzde 64’0
Avrupa Ulkelerine (AB Ulkeleri + Diger Avrupa) yapilmaktadir. Bu Ulkelere yapilan
ihracatin hemen tamami basta giyim, gida ve icecek olmak Uzere tiketim
mallarindan olustugundan, talebin gelir esnekligi dnem tasimaktadir. Bu Ulkelerin
talebinde meydana gelecek degisme, mallarin fiyatindan ziyade ihracat yapilan
ulkelerin gelirlerine karsi daha duyarlidir. Dolayisiyla ddviz kurlarinda meydana
gelecek bir artistan ziyade, bu Ulkelerin gelirlerinin daralmasi talebin gelir
esnekliginden dolayi Tarkiye ihracatini azaltici yénde etki yapacaktir.

— 20083-2008 agustos ddneminde, dis ticaret fazlasina gb6re yapilan
siralamada giyim egyasl, tekstil Grlnleri ve gida ve icecek sanayi sektoérleri ilk
siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle tiiketim mali Greten bu ilk (i sektdrin dis ticaret
fazlasi, imalat sanayinde fazla veren sektérler toplaminin yizde 80.5'ine tekabdl
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etmektedir. Dolayisiyla, yurt digi talep daralmasindan dolayi en fazla etkilenecek olan
sektorler 6zellikle tiketim mal Greten bu sektdrler olacaktir.

— 2008’in ilk sekiz aylik déneminde, dig ticaret fazlasina gbére yapilan
siralamada giyim esyasi, tekstil Grtnleri ve motorlu kara tasiti ve rdmorklari sanayi
sektdrleri ilk siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle bu ilk (¢ sektdriin dis ticaret fazlasi,
imalat sanayinde fazla veren sektérler toplaminin ylzde 68,7’sine tekabll etmektedir.
Dolayisiyla, cari dénem itibariyle yurt disi talep daralmasindan en fazla etkilenecek
olan sektdrler bu sektorler olacaktir. Genel olarak dis ticaret fazlasi veren sektorler
arasinda yer almayan motorlu kara tasiti ve rémorklari sanayi sektérinin son iki
yillik performansiyla cari donemde dis ticaret fazlasi veren sektérler siralamasinda
dclncilige yukseldigi gérilmektedir. Dolayisiyla bu sektér dis talep daralmasindan
en fazla etkilenecek sektdrler arasinda tG¢lncU sirada yer almaktadir.

— Dis ticaret acigina gére yapilan siralamada kimyasal madde ve drinleri,
baska yerde siniflandinimamis makine ve techizat ve ana metal sanayi sektorleri ilk
siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle imalat sanayine girdi temin eden bu ilk (¢
sektdriin dig ticaret acigi, imalat sanayinde acgik veren sektoérler toplaminin ylzde
66.1’ine tekabul etmektedir. Dolayisiyla déviz kuru ylkselmelerinden dolayi Uretim
maliyetlerinin artarak kar marjlarinin diismesinden ve yurtici talebin daralmasindan,
ilk 6nce olumsuz olarak etkilenecek olan sektérler 6zellikle imalat sanayine
hammadde temin eden bu sektdrler olacaktir. Bu sektérlere olan talebin agirlikli
olarak Ulke blytumesine duyarli oldugu gértlmektedir.

— 2008’in ilk sekiz ayhk dbéneminde, dis ticaret agigina gbre yapilan
siralamada kimyasal madde ve Urlnleri, baska yerde siniflandiriimamis makine ve
techizat ve kok koémdarl, rafine edilmis petrol Grlnleri ve niUkleer yakit sanayi
sektorleri ilk siralarda yer almaktadirlar. Ozellikle bu ilk (i¢ sektériin dis ticaret acig,
imalat sanayinde agik veren sektdrler toplaminin ylizde 63,3’Une tekabil etmektedir.
Dolayisiyla, cari dénem itibariyle, ddviz kuru yUkselmelerinden dolayl Uretim
maliyetlerinin artarak kar marjlarinin dismesinden ve vyurtici talebin daralmasindan,
ilk 6nce olumsuz olarak etkilenecek olan sektérler bu sektérler olacaktir. Genel olarak
dis ticaret agigi veren sektdrler siralamasinda dérdincl sirada yer alan kok kémar(,
rafine edilmis petrol Grlnleri ve nukleer yakitlar sektérl cari dénem itibariyle ana

metal sanayi ile yer degistirmigtir.
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— Uretim endeksi ve kapasite kullanim oranlari verileri aylik bazda
degerlendirildiginde, kuresel mali krizin etkilerinin istatistiklere son aylar itibariyle

yansimaya basladigi dikkati cekmektedir.

— 2003-2008 ddéneminde surekli olarak artis gésteren imalat sanayi Gretim
endeksi, Agustos 2008’de bir 6nceki aya gbre ylzde 9.8 azalirken, bir dnceki yilin

ayni ayina gére ylzde 5.7 azalis kaydetmisgtir.

— Eylll 2009°'da imalat sanayi kapasite kullanim orani bir 6nceki aya goére 3.6
puan artmasina karsin, bir énceki yilin ayni ayina gére 3.4 puan azalis gdstermistir.
Kapasite kullanim orani temmuz ayinda, bir énceki yilin ayni ayina gére 1.9 puan,
Agustos ayinda ise 4.1 puan azalig kaydetmistir.

—Uretim endeksi, 2008 yili Haziran ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére 9
alt sektérde azalis gdOsterirken, Temmuz ayinda bu sayl 10’a, AJustos ayinda ise
16’ya yUkselmistir.

— Kapasite kullanim orani, Temmuz 2008’de bir énceki yilin ayni ayina gére
14 alt sektdérde diserken, Agustos’ta 16, EyliI'de ise 18 alt sektérde disls
gb6stermistir.

— Imalat sanayinin alt dallarinda ézellikle radyo, televizyon ve haberlesme
cihazlari, tekstil GrGnleri ve giyim egyasi imalatinda kapasite kullanim oranlarinda

disUsler ve Uretim endeksinde azalmalar gergeklesmektedir.

— Dunya genelinde ekonomik durgunlugun artmasi neticesinde disen gelir
dlzeyi, talep seviyesini de olumsuz etkileyecektir. Talep dizeyindeki azalmalar,
Tarkiye’'nin ihracat¢l oldugu sektdrlerin (basta otomotiv olmak Uzere, tekstil, giyim
esyasl, radyo, televizyon ve haberlesme cihazlari, ana metal sanayi) Uretiminde
azalmalara ve bu sektdrlerdeki kapasite kullanim oranlarinin dismesine neden

olacag! gibi, ayni zamanda istihdamda da azalmalara neden olabilecektir.

— Sektorlerin disa agiklk yapisini saptamak amaciyla 2002 yili Input/Output
tablosundan hareketle sektérel ihracat/Uretim oranlarina bakildiginda; diger ulagim
araclarinin imalati (ylzde 48.08); radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari
imalati (yizde 44.4); motorlu kara tasiti, rdmork ve yan-romork imalati (ylizde 43.64);
giyim esyasi imalati; kirkin islenmesi ve boyanmasi (ylzde 41.2) sektorlerinin ilk
sirada yer aldiklari ve dis talepte meydana gelecek olasi bir soktan en fazla

etkilenecek sektdrlerin baginda geldikleri saptanmistir.
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— Ulkemizin Gretim yapisinin agirlikh olarak iki sektére dayali gelistigi
izlenmektedir. 2002 degerlerine gbre gida Urlnleri ve icecek imalatinin toplam imalat
sanayi Uretimi icerisindeki paylr yluzde 20.7, tekstil sektdérinin (tekstil Grlnleri
imalati+giyim egyasi imalati, kirkln igslenmesi ve boyanmasi+derinin tabaklanmasi,
islenmesi; bavul, el cantasi, saraclik, kosum takimi ve ayakkabi imalati) pay! ylzde
25.9'dur.

— thalata bagimli dretim yapilari nedeni ile kur sokundan sirasiyla su
sektdrlerin daha fazla etkilenecegi distintlmektedir; kok kémurQ, rafine edilmis petrol
drtnleri ve nikleer yakit imalati; radyo, televizyon, haberlesme techizati ve cihazlari
imalati; mobilya imalati; b.y.s. diger imalat; derinin tabaklanmasi, islenmesi; bavul, el
cantasl, saraclik, kosum takimi ve ayakkabi imalati; ana metal sanayi; tibbi aletler;
hassas ve optik alatler ile saat imalati; motorlu kara tasiti, rémork ve yari-rémork
imalati; plastik ve kaucuk Urlnleri imalati, b.y.s elektrikli makine ve cihazlarin imalati
ve metal esya sanayi(makine ve techizati harig). ihracatin ithalata olan bagimhligina
katki yapan (yurt ici Uretimi olumsuz etkileyen), dolayisiyla cari agigin artmasina
neden olan faktérlerden birisi de Dahilde isleme Rejimi olarak bilinen tesvik

sistemidir.

— Yurtici nihai talepte ve/veya ihracatta meydana gelecek olasi bir daralmada
toplam ileri baglantilari yiksek oldugu icin sirasiyla su sektérlerin daha fazla
daralma yasayacaklari distunulmektedir; ana metal sanayi; kimyasal madde ve
drtnlerin imalati; tekstil Grtnleri imalati; kagit ve kagit GrGnleri imalati; plastik ve
kauguk UrUnleri imalati; kok kémdrQ, rafine edilmis petrol Grlnleri ve nlkleer yakit
imalati; metalik olmayan diger mineral GrUnlerin imalati; gida Grlnleri ve igecek
imalati; metal esya sanayi (makine ve techizatl hari¢) ve b.y.s makine ve techizat

imalati.
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Tablo 23: Alt Sektorler itibariyle imalat Sanayinin Performansinin ve Risk Gruplarinin
Degerlendirilmesi

Performans Dis Ticaret INPUT/OUTPUT Bulgulari
SEKTORLER Uretim Dis ic Disa  Uretimdeki ithalata Talebe
Endeksi Talep Talep Aciklik Payi Bagimhlik  Duyarlilik
Gida ve Igki + + - DUSUK  YUKSEK  DUSUK ORTA
Tatdn + + = DUSUK  DUSUK ORTA DUSUK
Tekstil - - - ORTA YUKSEK ORTA YUKSEK
Giyim Esyasi - - - YUKSEK  YUKSEK ORTA ORTA
Deri isleme ve Ayakkabi = - = DUSUK DUSUK YUKSEK ORTA
Agac ve Mantar Uriinleri + + = DUSUK DUSUK ORTA ORTA
Kagit ve Kagit Urdinleri - - - DUSUK  ORTA ORTA  YUKSEK
Basim ve Yayim + - = DUSUK  DUSUK ORTA ORTA
Petrol Uranleri + + - DUSUK  ORTA YOKSEK  YUKSEK
Kimya - - - DUSUK  YUKSEK ORTA  YUKSEK
Plastik ve Kauguk = - = ORTA ORTA YUKSEK YUKSEK
Tas ve Toprak Urlinleri + + - ORTA ORTA DUSUK  YUKSEK
Ana Metal + - - ORTA ORTA YUKSEK YUKSEK
Metal Esya Sanayii + - - ORTA ORTA ORTA ORTA
Makine ve Teghizat = = - ORTA ORTA ORTA ORTA
Biiro, Mh.-Bilgi Islem Mak. - - - ORTA  DUSUK ORTA DUSUK
Elektrikli Mak. ve Cihazlari + - - ORTA ORTA YUKSEK ORTA
Radyo, TV, Haberles. Cih. - + - YUKSEK DUSUK  YUKSEK  ORTA
Tibbi Aletler, Opt. Al., Saat - - - ORTA  DUSUK  YUKSEK  DUSUK
Otomotiv - - - YUKSEK ORTA YUKSEK ORTA
Diger Ulasim Araglari = - = YUKSEK  DUSUK ORTA DUSUK
Mobilya imalati + - = ORTA ORTA YOKSEK  DUSUK

Tablonun yorumlanmasi hakkinda not:

- 22 alt sektor itibariyle sektdrlerin kriter bazindaki sayisal degerleri ¢alismanin iginde yer almaktadir. Bu
tabloda amag, 6zet bir gériniim olarak tim parametreleri dikkate alan nitel bir degerlendirme yapmaktir. Her
bir sektériin mevcut durumunu ve olasi risk faktérlerinden etkilenme derecesini gérebilmek icin ilgili sektdrin
kriterlerle ilgili agiklamalar saga dogru okunmalidir.

- Performans ana bashgd altinda, performans gdstergesi olarak segilen Uretim endeksindeki ve kapasite
kullanim oranlarindaki yillk bazda ylzde degisimin yonl ifade edilmektedir. (+) performans
gOstergelerindeki belirgin artisi, (-) isareti belirgin distsu, (=) isareti ise belirgin bir degisim olmadigini
gbstermektedir.

- Dig Ticaret ana baghd altinda 2008 Agustos ayi itibariyle dis ticaret fazlasi ya da agigi verene gbre
sektorlerin i¢ talep ya da dis talepteki degisime karsi hassasiyetleri incelenmistir. Burada, énemli bir dig
ticaret fazlasi veren sektoérlerin dis talebe karsi, 6nemli dis ticaret acigi veren sektdrlerin ise dis talebe karsi
hassas olduklari varsayilarak, bu sektorler (-) isareti ile belirtilmistir. (=) isareti, ilgili sektériin dis ticaretinin
yaklasik olarak dengede oldugunu bu nedenle dis talep karsisinda olumsuz bir ydénde etkilenmeyecegini
ifade etmektedir.

- Input/Output Bulgular, 2002 yili Input/Output tablosundan hareketle hesaplanan sektérlerin temel
karakteristiklerini ifade etmektedir. Disa Agiklik kriterinde sekt6riin toplam ihracatinin toplam Gretime orani,
Uretimdeki Payi kriterinde sektériin (retiminin imalat Sanayi Uretimi igindeki pay! (sektérin géreli
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blyikliga), Ithalata Bagimlilik kriterinde sektériin Urettigi Grline gerceklesecek bir birimlik talep artisi
neticesinde sekt6ériin ne Olglide ithal girdi temin etme egiliminde oldugu, Talebe Duyarlilik kriterinde ise,
batin sektdrlerin Grinlerine birer birimlik talep artisi gergeklestiginde ilgili sektériin Gretiminde ne blyulklUkte
bir dedisme olacag! (ilgili sektdériin nihai talep ya da harcanabilir gelirde meydana gelecek degisimden
etkilenme derecesi) gosteriimektedir. Burada (YUksek), (Orta) ve (Dusik) ifadeleri sektérlerin ilgili kriter
bazinda diger sektdrlere nazaran pozisyonunu géstermektedir.

- Ornek olarak Ana Metal Sanayiini yorumlarsak; Sektdriin Uretim Endeksi Agustos Ayinda bir dnceki yilin
ayni ayina gore artis egilimi géstermekte iken, Eylil 2008 itibariyle Kapasite Kullanim Orani azalis egilimi
gbstermektedir. Sektdér dis ticaret fazlasi verdigi igin dis talepteki degisimlere karsi duyarlidir. Sektdrin
ihracatinin toplam Uretimi icindeki pay1 orta diizeydedir. imalat sanayi iginde orta derecede éneme sahip bir
sektdr olarak gortlmektedir. Sektérin ithalata bagimhihgr (Grerim igin gereksinme duydugu ithal girdiler)
yUksek diizeydedir. Talepteki degisimlere karsi yiksek 6l¢iide duyarli olan sektér, talep daralmasindan en
fazla etkilenecek sektdrler arasindadir.
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