M,

v
BAHCESEHIR
UNIVERSITESI

Ekonomik Goriiniim ve
Tahminler: Mart 2011

Bahgesehir Universitesi
Ekonomik ve Toplumsal Aragtirmalar Markezi

CBetam

22 Mart 2011

ILK CEYREKTE YAVASLAMA SINYALLERI

Ziimriit imamoglu* ve Baris Soybilgen®

Yonetici Ozeti

Ocak ay1 verilerine gore hem ihracat hem de
ithalat miktar1 bir 6nceki aya gore sirasiyla yiizde
7,6 ve 3,7 azaldi, dis ticaret acig1 da Aralik ayina
gore azalarak 7,3 milyar dolar oldu. Sanayi iiretim
endeksinde ise Ocak ayinda bir o6nceki aya gore
yizde 0,5'lik kiigiik bir artig goriildii. Boylece
Aralik ayindaki

ekonomide daha yatay bir seyre doniilmiis oldu.

yiksek biiyiimenin ardindan

Bu veriler 1s181inda Betam 2011’in ilk ¢eyreginde
bliylime hizinda bir yavaslama olacagim ve
GSYH’mm bir onceki g¢eyrege gore reel olarak
yiizde 1,3 bilyiiyecegini tahmin ediyor. Bu
bliylime temposu yillik olarak yiizde 5,2’ye

karsilik geliyor.

Kiigiilen dis ticaret acigmin etkisi cari agikta da
goriildi. Ocak ay1 cari acigr 5,8 milyar dolar
olarak gergeklesti ve Kasim ve Aralik ay1
seviyelerinin altina geriledi. Ancak 2010 y1l1 Ocak
ay1 ile karsilastirildiginda halen olduke¢a yiiksek
bir seviyede. Betam ilk ¢eyrek sonunda yillik cari

acik oraninin yuzde 6,9'a ¢ikacagini tahmin ediyor.

* Dr. Zamriit imamoglu, Betam, Uzman Aragtirmaci.
zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr

Baris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi
baris.soybilgen@bahcesehir.edu.tr

Subat elimizdeki kisitli  verilere

dayanarak, otomobil iiretimindeki dalgali seyir,

ayma dair

OTV'de devam eden diisiis ve reel kesim giiven

endeksinde =~ meydana  gelen  bozulmanin

biliylimenin yavaslayacagina dair 6nemli isaretler

oldugunu diisiinliyoruz.

Tablol. Betam’mm GSYH ve Cari Ack
Tahminleri
2010 4. 2011 1.
Ceyrek Ceyrek
GSYH biiyliime (bir 6nceki
i ( 2,6 1,3
geyrege gore, mea*)
GSYH biiyiime (gecen yilin
yime (gegen y 77 8.7
ayni ¢eyregine gore, tea**)
Cari Agik (y1llik) 6,5 6,9

Kaynak: Betam
*mea: mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig
**tea: takvim etkilerinden arindirilmig

2011 yilimin ilk aylarinda yatirim ve tiiketim hiz

kesiyor

Tablo 2 tiim aylik ekonomik gdostergelerdeki
degisimleri reel ve mevsimsel etkiden arindirilmig
(mea) olarak gosteriyor. Aralik ayinda biitiin
yatirim ve tiiketim gostergeleri yliksek bir artig
gOstermisti. Buna karsin, Ocak ve Subat ayinda
yatirim ve tliketim gostergeleri bazi kalemlerde
negatif olurken, bazi kalemlerde ise Aralik ayina

gore daha az artti. Bu gostergelere gore, 2011 1.



ceyrekteki biiyiimenin 2010 4. ¢eyrege gore daha

kiigiik olacagini diisiiniiyoruz.

Yatirim gostergeleri

Ocak ayinda yatirim mal1 imalat1 azalirken aramali
ve dayanikl tiiketim mallarinda artis oldu. Reel
kesim giiven endeksi ise hem Ocak hem de Subat
aymda sirasiyla yiizde 1,1 ve yiizde 3,1 oraninda
azaldi. Bunla birlikte kapasite kullanim oram
(KKO) da Subat ayinda 1,0 yiizde puan diistii.
Yatirim mali ithalatinda da biiyiik bir diislis var.
Bu rakamlara bakarak SUE’nin Subat veya Mart
ve 2011 1.

ayinda azalabilecegini

Tiirkiye’deki

ceyrekte
yatirrm hizinin  yavaslayacagini

tahmin ediyoruz.

Tiiketim gostergeleri

Tiiketim gostergeleri de yatirnm gdstergeleri gibi
karigik sinyaller veriyor. Otomobil iiretimi Ocak
ayinda yiizde 4,7 dismiisti, Subat ayinda ise
yiizde 3,4 biiyiiyerek biraz toparlandi. Bununla
birlikte tiiketici gliven endeksi Ocak ayinda sabit
kalmisken, Subat ayinda yiizde 1,3 artt1. OTV ise
son iki aydir yiizde 4’iin {izerinde bir diisiis
gosteriyor. Bu diiglisiin  bir kismu ithalattaki
kiiclilmeyle ilgili ama genel olarak tiiketimin de

yatirim gibi hiz kesmeye bagladigini diistiniiyoruz.

Da1s ticaret

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis ihracat ve ithalat miktar
endekslerinin aylik degisimlerini gdsteriyor. Ocak
aymnda hem ihracat hem de ithalat diistii. Thracat

miktar endeksi ylizde 7.6 azalirken, ithalat miktar

endeksi yiizde 3.7 azaldi. Kronik dis ticaret agigi
ise halen 6nemini koruyor. Ozellikle Orta Dogu
iilkelerindeki isyanlarin devam etmesi durumunda

ihracatimizin olumsuz etkilenecegini diigiiniiyoruz.

Cari agik

Ocak ay1 dig ticaret acigr 7,3 milyar dolar, cari
acik ise 5,8 milyar dolar oldu. Gegen yilin aym
ayma gore neredeyse iki katina ¢ikan cari agik
2011 yili finansal istikrar1 agisindan Onemini
koruyor. Kasim ve Aralik aylarina gore cari agik

artisinda yavaslama goriilmesi ise timit verici.

Betam yillik cari acgik oranmi 2011 yili ilk
ceyreginde yiizde 6,9 olarak tahmin ediyor. Mart
ay1 rakamlar1 ise Merkez Bankasi politikasinin
etkilerini gérmek acisindan ozellikle Onemli
olacak. Eger cari acgikta belirgin bir yavaslama
gorlilmezse ikinci ¢eyrekte baz etkisiyle beraber
cari agik yiizde 7,0-7,2 seviyelerine ¢ikabilir.
Ancak 2011'in ikinci yarisinda baz etkisinin
azalmasiyla, ekonomik biiylimenin de yiizde 5,0-
5,5 araliginda kalmast durumunda cari agik

oraninin gerileyebilecegini tahmin ediyoruz.

Sekil 3'te cari agigin GSYH'a oranm1 gdsterilmekte.
Kriz oncesi tepe noktasi 2008 2.ceyrekte yiizde
6,4'¢ kadar ¢ikan cari a¢igin GSYH'a orani, krizle
beraber azalarak 2009 yili sonunda yiizde 2,3
olarak gerceklesti. Kriz sonrasinda ise artmaya
basladi ve Betam tahminlerine gore 2010 yil
sonunda yiizde 6,5'e, 2011 ilk c¢eyrekte de yiizde

6,9'a ulasacak.



Tahminler

Betam her ay diizenli olarak elindeki ekonomik
gostergelere gore GSYH ve cari agik igin
tahminlerini yayinliyor. Tablo 1’de Betam’in 2011
1. ¢eyrek i¢in hem gecen ceyrege hem de gecen
yilin ayn1 ¢eyregine gére GSYH tahminleri
bulunuyor. Betam bu ¢eyrekteki GSYH nin gecen
ceyrege gore yiizde 1.3, gecen yilin ayni geyregine

gore ise yiizde 8.7 artacagini tahmin ediyor.

2010 yil1 4. geyrek icin bir Onceki c¢eyrege gore
bliyiime tahminimiz hala son revizyondaki gibi
yiizde 2,6, ceyrekten ¢eyrege de ylizde 7,7. 2010

yillik biiylime tahminimiz ise yiizde 8,9.

Cari agiZim GSYH’a orani i¢in 2010 yil sonu
tahminimiz yiizde 6,5. 2011’in ilk ¢eyreginde ise

yillik oranin 6,9’a ¢ikacagini tahmin ediyoruz.



Tablo 2. Ekonomik gostergelerin aydan aya ve ¢eyrekten ceyrege degisimleri (Reel ve MEA)

Ekonomik Gostergeler Arabk | Ocak | Subat |2010 4. Ceyrek | 2011 1. Ceyrek'
Ithalat
Ara mali ithalat1 6,7 -3,5 6,8 1,8
Tiiketim mal1 ithalat1 9,7 -9.4 13,4 -39
Yatirim mali ithalat1 10,6 -16,8 26,6 -9,5
Sanayi Uretim Endeksi (SUE)
Dayaniksiz tiikketim mali imalati 2,6 1,0 1,3 2.4
Dayanikli tiiketim mali imalati 9,3 6,5 1,6 6,8
Ara mal1 imalat1 3,0 0,7 4,7 3,2
Yatirim mal1 imalati 20,1 -1,9 15,5 7,5
Kapasite Kullamim Oram (KKO)
Dayaniksiz tiiketim mali imalati 0,2 -0,4 0,3 1,3 -0,3
Dayanikli tiikketim mal1 imalati 0,6 1,6 -0,1 2,1 2,5
Ara mal1 imalat 2.9 -0,1 -1,1 3,2 0,8
Yatirim mal1 imalat1 0,3 1,3 -0,1 2.4 2,7
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,3 0,0 1,3 3,1 1,2
Reel Kesim Giiven E. 1,3 -1,1 -3,1 8,9 -1,0
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -4,0 -0,3 2.3 9,4 -3,7
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 3,1 -4,5 -4,2 7,7 -5,0
Binek otomobil iiretimi 13,4 -4,7 3.4 13,4 3,0

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM

! Gostergelerin Ocak ve (varsa) Subat ayma uzanan zaman serilerini kullanarak yaptigimiz tahminlerle geyreklik degisim
hesaplanmustir.



Ihracat ve ithalat miktar endeksleri
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Kaynak: TCMB, TUIK, BETAM



lar1 (mea)

gisim oran

hracat degi
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Kaynak : TUIK, Betam




