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Subat ay1 verilerine gore mevsimsellikten
arindirilmis rakamlarla Sanayi Uretim Endeksi
yiizde 1,7 oraminda azaldi. fhracat ve ithalat
miktar1 ise hemen hemen yatay seyretti; ithalat
miktar endeksi bir onceki aya gore yiizde 0,6
artarken ihracat miktar1 degismedi. Aralik
ayindaki yiiksek artislarin ardindan Ocak’ta ithalat
ve ihracatta diisiisler gergeklesmis, Sanayi Uretim
Endeksi yatay seyretmisti. Betam’in gegtigimiz
ayki notunda Sanayi Uretim Endeksi'nde de bir
diisiis  bekledigimizi  belirtmistik.  Rakamlar
bekledigimiz dogrultuda geldi. Dolayisiyla, Betam
ceyrekten c¢eyrege biiylime tahminini bu ay

degistirmeyerek yiizde 1,3 olarak tutuyor.

Subat ay1 dig ticaret agig1 Ocak ay1 ile hemen
hemen ayni diizeyde, 7,4 milyar dolar olarak
gerceklesti. Subat ay1 cari agig1 ise Ocak ayinin
biraz lzerine c¢ikarak 6,1 milyar dolar olarak
gerceklesti. Halen Kasim ve Aralik ay1
seviyelerinin altina seyreden cari agik 3. ¢eyrege

gore yavaslamis olsa da 2011°de ilk iki ayin cari
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acik toplami 2010 yili cari agigmin dortte birine
ulagsmis durumda. Betam ilk ¢eyrek sonunda yillik
cari agik oraninin yiizde 7,2'ye ¢ikacagini tahmin

ediyor.

Mart ayinda ekonomide Subat ayma gore hafif bir

canlanma  goriilebilir.  Reel kesim  giiven

endeksinin ve fiyat etkisinden arindirilmis

IMKB’nin Mart’ta pozitife gectigini, kapasite
kullanim oranmin da kisith bir artis gosterdigini
gorliyoruz.  Merkez ~ Banksi’nin  munzam
karsiliklarda yaptig1 yeni artislar ise etkisini ancak

ikinci ¢eyrekte gdstermeye baglayacak.

Tablol. Betam’m GSYH ve Cari Acgk
Tahminleri
2011 1.
Ceyrek
GSYH biiylime (bir 6nceki ceyrege 13
gore, mea*)
GSYH biiyiime (gecen yilin ayni 103
ceyregine gore, tea™*)
Cari Acik (yillik) 7,2

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



Ik iki ayin verilerine dayanarak yaptigimz
ceyreklik degisim hesaplamalarina gore hem
Sanayi Uretim Endeksi'ndeki hem de Kapasite
Kullanim Orani’ndaki artis gegen ceyrege gore
yart yartya azalmig durumda. Yine gegtigimiz
ceyrekte gordiigiimiiz biiyiik yatirim istahinin da
olduk¢a azalmig oldugu goriililyor. Ceyrekten
ceyrege bilylime hizinin 2011 ilk g¢eyreginde
diisecegi kesin diyebiliriz. Ancak baz etkisinden
dolay1 yildan yila ilk ¢eyrek biiylimesi oldukca

yiiksek gelebilir; Betam’in tahmini yiizde 10,2.

Subat verilerine gore yatirim ve tiiketim hiz

kesmeye devam ediyor

Tablo 2 tiim aylik ekonomik gostergelerdeki
degisimleri reel ve mevsimsel etkiden arindirilmig
(mea) olarak gosteriyor. Gegen notta belirttigimiz
gibi Subat veya Mart ayinda SUE’inde bir diigme
bekliyorduk. Bekledigimiz diisme Subat ayinda
gerceklesti ve SUE yiizde 1,7 azaldi. Buna karsilik
hala gegen ¢eyrek ortalamasindan daha yiiksek
gozikiiyor. Diger gostergeler de Subat ayinda
genel olarak diigiiyor. Mart ayinda ise agiklanan az
sayidaki veriye bakarak genel olarak bir iyilesme
goriiyoruz. Bu gostergelere gore, 2011 1.
ceyrekteki biiyiimenin 2010 4. ¢eyrege gore daha

diisiik olacagi kesin goziikiiyor.

Yatirim gostergeleri

Tablo 2’de goriildiigii iizere Subat ayinda SUE nin
biitlin kalemlerinde bir diisiis gerceklesti. Reel
kesim giiven endeksi ise Ocak ve Subat ayinda
azaldiktan sonra Mart ayinda yiizde 0,6 artti. KKO
orani da Subat ayinda 0,9 yiizde puan diistiikten

sonra, Mart ayinda 0,3 yiizde puan artti. Yatirim

mali ithalati ve ara mali ithalat1 ise Ocak ayindaki
diigiisiin ardindan Subat ayinda yatay bir seyire
geri dondii. Mart ayinda, yatirim gostergelerinde
Subat ayma gore bir diizelme bekliyoruz. Yine de
yatirm 2010 4. c¢eyregindeki biiyiime hizinin
altinda kalacak.

Tiiketim gostergeleri

Subat ay1 icin tiiketim gostergeleri yatirimdan
biraz daha iyimser gozikiiyor. Subat ayinda
tiketim mali ithalati yiizde 3,1 artti. Dayanikli ve
dayaniksiz tiiketim mali imalati ise sirasiyla yiizde
0,9 ve 1,4 diisti. Otomobil iiretimi ve tiiketici
gliven endeksi ise Subat ayinda biraz toparlandi.
OTV ise son iki aydir yiizde 4’iin iizerinde bir
diislis gosteriyor. Genel olarak tiiketimin de

yatirim gibi hiz kesmeye basladigini diigiiniiyoruz.

Das ticaret

Sekil 2 TUIK’in agikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerinin aylik degisimlerini gdsteriyor. Subat
aymnda ihracat sabit kalirken, ithalat yiizde 0,6
artti. Gegen ceyrekte ithalat ihracattan daha hizli
biiyliyordu, bu ¢eyrekte de ihracat ithalattan daha
Subat

dayanarak yaptigimiz hesaplamalara gore ilk

hizli  kiigiiliyor. Ocak ve verilerine
ceyrekte ithalat miktar1 bir onceki geyrege gore
yizde 0,8 oraninda azalirken, ihracat miktar1
yizde 3,0 azaliyor. Buna gore son iki c¢eyrektir
thracat ile ithalat arasindaki makas acilirken,
kronik dig ticaret acigi hala Tiirkiye ekonomisi

icin 6nemli bir sorun olarak duruyor. Ozellikle

Kuzey Afrika ilkelerindeki isyanlarin devam



etmesi ise o bolgeye yapilan ihracati koti

etkiliyor.

Cari agik

Ocak ayinda dis ticaret agig1 7,3 milyar dolar, cari
acik ise 5,9 milyar dolar olmustu. Subat ayinda ise
sirastyla dis ticaret agig1 ve cari agik 7,4 ve 6,1
milyar dolar olarak gerceklesmis durumda. ilk iki
ayin cari agik toplami 2010°un yillik toplaminin
dortte  birine  ulasti.  Ekonomik  bilyiime
yavaglamaya devam etmezse 2011 yili i¢in cari

acik endise verici seviyelere ¢ikabilir.

Betam yillik cari agik orani tahminini 2011 yil1 ilk
ceyregi i¢in ylizde 7,2’e ¢ikarttr. Subat ayinda da
yiksek gelen cari agtk Merkez Bankasi’nin
munzam karsiliklar1 arttirmaya devam etmekte
neden 1srarli oldugunu da acikliyor. Betam’in
yaptig1 ¢eyreklik hesaplamalara gore ilk ceyrekte
hem ithalat hem de ihracatta azalis oldu ancak
ihracat ithalattan daha hizli azaliyor. Mart ayinda
da cari acigin fazla kapanmayacagini, carenin
ekonominin yavaslamaya devam etmesi oldugunu
diistiniiyoruz. Bir diger alternatif de diizeltmeyi
piyasanin kur soku araciligr ile yapmasi olabilir.
Bunu 6nlemek i¢in Merkez Bankasi 6niimiizdeki
donemde daha da sert tedbirler almak zorunda

kalabilir.

Tahminler

Betam her ay diizenli olarak elindeki ekonomik
gostergelere gore GSYH ve cari acik igin
tahminlerini yayinliyor. Tablo 1’de Betam’in 2011
1. ¢eyrek icin hem gecen ceyrege hem de gecen

yilin aynt c¢eyregine gore GSYH tahminleri

bulunuyor. Betam bu ¢eyrekteki GSYH nin gecen
ceyrege gore yiizde 1.3, gecen yilin ayni ¢eyregine
gore ise ylizde 10.2 artacagimi tahmin ediyor.
2011’in ilk ¢eyreginde ise yillik cari agik oranin

7,2’ye ¢ikacagini tahmin ediyoruz.



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

Ekonomik Gostergeler Ocak | Subat | Mart |20104. Ceyrek |2011 1. Ceyrek*
Ithalat -3,7 0,6 9,8 -0,8
Ara mali ithalat1 -3,3 -0,0 6,8 2,0
Tiiketim mal1 ithalati -9,7 3,1 13,5 -2,7
Yatirim mali ithalati -18,1 0,2 26,9 -10,7
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 0,5 -1,7 5,5 2,8
Dayaniksiz tiilketim mali imalati -0,9 -1,4 2,0 1,3
Dayanikli tiikketim mali imalati 4.9 -0,9 0,3 3,3
Ara mal1 imalat1 -1,4 -0,2 5,9 2.9
Yatirim mal1 imalat1 -3,3 -1,0 13,8 43
Kapasite Kullanim Oram (KKO) 0,1 -0,9 0,3 33 1,5
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -0,3 -0,3 0,6 1,5 -0,0
Dayanikli tiiketim mal1 imalati 1,7 -0,1 1,5 2,2 3,1
Ara mal1 imalat1 -1,0 -1,1 -0,5 3,1 0.4
Yatirim mali1 imalati 1.4 -0,1 0,7 2,5 3,0
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,0 1,3 3,1 1,2
Reel Kesim Giiven E. -1,1 -3,0 0,6 9,0 -1,3
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -0,3 2.3 0,7 9,6 -4,1
Digerleri
Ozel tikketim vergisi (OTV) -4.5 -4,2 7,7 -5,0
Binek otomobil iiretimi -4,7 3,4 13,4 3,0

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
*QGostergelerin Ocak ve Subat ayina uzanan zaman serilerini kullanarak

hesaplanmustir.

yaptigimiz tahminlerle ¢eyreklik degisim




Sekil 2: fhracat ve ithalat miktar endeksleri
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Kaynak: TCMB, TUIK, BETAM
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Kaynak : TUIK, Betam



