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Bu hafta agiklanan Mart ay1 verilerine gore
mevsimsellikten arindirilmig rakamlarla Sanayi
Uretim Endeksi (SUE) bir 6nceki aya gore yiizde
0,3 oraninda azaldi. Ithalat miktar endeksi bir
onceki aya gore yiizde 5,3 artarken ihracat miktari
yizde 0,4 disti. Mart ay1 verilerinin
aciklanmasiyla 2011 ilk ¢eyregi de tamamlanmig
oldu. Ceyreklik bazda bakildiginda ekonomide
yavaslama goriiliiyor. SUE’de gectigimiz ceyrek
yilizde 5,5 olan artis hiz1 bu ¢eyrekte yilizde 2,3’e
geriledi. Ithalattaki artis da yine ceyreklik bazda

yiizde 10,1’den yiizde 1,6’ya diistii.

Betam 2011 ilk ¢eyregi igin biiyiime tahmini Mart

ay1 verileri 1s1¢mnda revize etti. Buna gore
gectigimiz ceyrege gore reel GSYH n yiizde 1,5
arttigin1  tahmin ediyoruz. Gegen yilin ayn
ceyregine gore biiylime ise baz etkisinden dolay1

oldukga yiiksek; Betam’in tahmini yiizde 10,5.
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1. ceyrekte ekonomideki yavaglamanin agirlikli

olarak yatirimlardaki ivme kaybindan

kaynaklandigin1  tahmin ediyoruz. Ithalattaki
yavaglama da daha ¢ok yatirim mali ithalatindaki

azaligtan kaynaklandi.

Mart aymda dig ticaret ve cari acgikta rekor
diizeylere ulasildi; her ikisi de 9,8 milyar dolar
oldu. Ceyreklik toplamda ise Betam’in tahminine
gore yillik cari agik orani 1. ¢eyrek sonu itibariyle
ylizde 7,9’a ¢ikt1. Cari agigin artmasina ithalattaki
neden oldu.

artistan ¢ok ihracatin azalmasi

Ihracattaki azalma kismen Kuzey Afrika’ya
yapilan  ihracatin sekteye = ugramasindan
kaynaklandi.
Tablol. Betam’m GSYH ve Cari Acgk
Tahminleri
2011 1.
Ceyrek
GSYH biiyliime (bir 6nceki ¢eyrege 15
gore, mea*)
GSYH biiyiime (gecen yilin ayni 10,5
ceyregine gore, tea™*)
Cari Agik (y1llik) 7,9

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



1. Ceyrek verilerine gore biiyiime yavaslayarak
devam ediyor
Tablo 2 aylk ekonomik gdstergelerdeki
degisimleri reel ve mevsimsel etkiden arindirilmig
(mea) olarak gdsteriyor. Mayis ayi itibariyle takip
ettigimiz  gostergelerin 1. ¢eyrek rakamlari
timiyle agiklandi. Bu verilere gore reel kesim
giiven endeksi ve reel imkb endeksi hari¢ diger
biitiin gostergeler 2011 1. geyrekte 2010 4.
ceyrege gore hiz keserek artti. Reel kesim giiven
endeksi ve reel imkb endeksi ise 2011 1. ¢eyrekte
bir dnceki geyrege gore sirastyla yiizde 1,7 ve 3,9
diistii. Betam olarak birinci ¢eyrek biiylimesinin
gostergelerdeki trendi takip edecegini tahmin

ediyoruz.

Yatirim gostergeleri

Tablo 2’de goriildiigli gibi 2011 1. ¢eyrekte hem
SUE’nin hem de KKO’nin artig tempolar1 gegen
ceyrege kiyaslandiginda yar1 yariya azaldi 1.
ceyrekte SUE ve KKO’daki yiikselisi agirlikli
olarak yatinm mali ile dayanikli tiiketim mali
imalat: olusturdu. Ithalat gostergeleri ise SUE ve
KKO’dan daha fazla hiz kesti. Ara mali ithalati
2010 4. geyrekte yizde 6.8 artmigken 2011 1.
ceyrekte ylizde 2.9 artt1. En sert diigiisii ise yatirim
mali ithalat1 gdsterdi 2010 4. ¢eyrekte yiizde 27.3
artmigken, 2011 1. ¢eyrekte yiizde 2.9 azald.
Genel olarak yatirnm gostergelerinde azalan bir
artis var fakat Mart ay1 verilerine baktigimizda
hizlanma

yatirim mali ithalatinin  yine bir

goruyoruz.

Tiiketim gostergeleri

Ceyrekten g¢eyrege baktigimizda 2011 1. geyrekte

tiketim  gostergelerinin  davramiglart  yatirrm

gostergelerinin - davraniglarina  ¢ok  benziyor.
Tiiketim mali ithalat1 bu ¢eyrekte gore yiizde 3.4
artt1, gecen c¢eyrekte ise yiizde 13.5 artmisti. Binek
otomobil iiretimi de azalarak artt1. Ithalattaki ve
tiiketimdeki yavaslamay1 takiben OTV gelirleri
2011 1. geyrekte ylizde 4.9 diistii. Tiiketici gliven

endeksi ise 1. geyrekte genel olarak pozitifti.

Das ticaret

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis ihracat ve ithalat miktar
endekslerinin aylik degisimlerini  gosteriyor.
Ihracat ve Ithalat arasindaki makas bu ceyrekte de
acilmaya devam etti. 2010 4. ¢eyreginde ithalat
ylizde 10 artmis buna karsin ihracat da yiizde 5
artmisti. 2011 1. ¢eyreginde ise ithalat ylizde 1.6
artarken ihracat yiizde 3.4 azaldi. Dis ticaret agig1
da rekor diizeyde gerceklesti. Thracatin dagilimini
iilke gruplarina gore baktigimizda nominal olarak
gegen yilin ayni ceyregine gore ihracatta diisiis
sadece Kuzey Afrika iilkeleri grubunda goriildii.
Bu da ihracattaki azaligin bir boliimiiniin Libya-
Misir’daki

Tunus ve gelismelerden

kaynaklandigin1 ~ gdsteriyor. ikinci  geyrekte
Libya’nin durumu diizelmese de diger iilkelerle
yaptigimiz ticaretin normale donmesi ihracati

olumlu etkileyecektir.

Cari acik

1. g¢eyrekteki toplam cari acik 22 milyar dolar

oldu. Bunun da 6tesinde Mart ayindaki cari agigin



boyutu ise dikkat ¢ekiciydi. Mart ayinda cari agik
9,8 milyar dolar oldu. Genelde hizmet ve gelir
dengelerinin eklenmesiyle dis ticaret agigindan
daha az olan cari agik bazi yabanci sirketlerin Mart
ayinda karlarim temettii O0demeleri olarak

yurtdisina ¢ikarmalar1 nedeniyle birbirine yaklagti.

Betam yillik cari agik orani tahminini 2011 yili ilk
geyregi icin yiizde 7,2’den 7,9’a ¢ikartt. Yiiksek
seyreden cari agik Merkez Bankasi politikasini da
zorlayacak. Mart sonundaki munzam Kkargilik
oranlar1 Nisan’in ii¢iincli haftasi itibariyle gegerli
olmaya basladi. Ancak tek basina bu tedbirler de
yeterli olmayabilir. Cari agiktaki yiikselis yabanci
yatirimcinin  Tiirkiye istahini azaltmaya baglarsa
kur artacaktir. Bu durumda Merkez Bankasi faiz

arttirimini diistinmeye baslayabilir.

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 gore GSYH tahminleri
bulunuyor. Betam bu ¢eyrekteki GSYH nin gecen
ceyrege gore ylizde 1,5, gecen yilin ayn1 ¢eyregine
gore ise yizde 10,5 artmig oldugunu tahmin
ediyor. 2011’in ilk ¢eyreginde ise yillik cari agik

oraninin 7,9’a ¢ikacagmi tahmin ediyoruz.



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

Ekonomik Gostergeler Ocak | Subat | Mart | Nisan |20104. Ceyrek | 2011 1. Ceyrek
ithalat -3.4 0.9 5.3 10.1 1.6
Ara mali ithalati -3.3 0.0 2.9 6.8 2.9
Tiiketim mal1 ithalati -7.9 2.9 12.1 13.5 34
Yatirim mali ithalati -16.7 04 19.7 27.3 -2.9
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 0.4 -1,7 -0,4 5,5 23
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -0,9 -1,4 1,0 2,0 1,5
Dayanikli tiiketim mal1 imalati 49 -0,5 2,6 0,3 4.4
Ara mal1 imalat1 -2,4 -0,6 -0,7 6,2 1,8
Yatirim mal1 imalati -33 -1,0 1,5 13,8 4,7
Kapasite Kullanim Oram (KKO) 0,1 -1,0 0,2 -0,4 33 1.5
Dayaniksiz tiiketim mali imalati -0,4 -0,5 0,5 -0,9 1.4 -0.3
Dayanikli tiikketim mali imalati 1,7 -0,2 1,5 -0,8 2.0 3.0
Ara mali imalati -1,0 -1,1 -0,5 -0,7 3.1 0.3
Yatirim mal1 imalati 1,4 -0,1 0,7 0,5 2.5 3.0
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,6 1,3 0,5 3,0 1,6
Reel Kesim Giiven E. -1,3 -3,1 0,3 8,6 -1,7
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -0,2 2,2 0,7 3,4 9,7 -3,9
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) -4,0 3.7 3,2 7,3 -4.9
Binek otomobil iiretimi -4,7 3.4 1,1 13,5 4,0

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.




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