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Yonetici Ozeti

Haziran ay1 verilerinin de agiklanmasiyla, ikinci
ceyrege dair tim gostergelerimizi revize ettik.
Tahminlerimize gore ikinci ¢eyrekte ekonomi reel
olarak hemen hemen hi¢ biiyiimedi. Tiiketimdeki
artis ve dis ticaretteki olumlu gelismeleri, yatirim
ve stoklardaki azalis telafi etti. Betam’in ikinci
ceyrek biliyiime orani tahmini ¢eyrekten ¢eyrege
yiizde 0,1, gegen yilin aymi ¢eyregine gore ise

yiizde 6,4.

Dis ticaret acig1 fiyat etkilerinden arindirildiginda
(miktar olarak) ikinci ¢eyrekte azaldi. Ancak cari
acik fiyat ve baz etkileriyle artmaya devam ediyor.
Betam’in tahminine gore ikinci geyrek sonunda
yllik cari agik orani yiizde 9,3’ii bulacak. Ugiincii
ceyrege dair Temmuz ayma dair ilk sinyaller
biliylimenin negatife donebilecegine isaret ediyor
ancak Merkez Bankasi’nin genisleme bazli yeni
para politikasi Oniimiizdeki aylarda bunu tekrar
pozitife g¢evirebilir. Diigiik bilylimenin dig ticaret
iizerindeki etkileri tam da goriinmeye baglamisken,
i¢ talep ¢ekisli biiylimenin tekrar hizlanmasi cari

aciga da artirict etki yapacaktir.

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

Baris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi
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Tablol. Betam’in GSYH ve Cari Acik

Tahminleri
2011
2. Ceyrek
Tahmin
GSYH biiyiime, reel ol
(bir dnceki ¢eyrege gore, mea*) ’
GSYH biiyiime, reel (gegen yilin 64
ayni ¢eyregine gore, tea**) ’
Cari Acik (yillik) 9,3

Kaynak: Betam. *mea: mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis. **tea: takvim etkilerinden arindirilmas.

Ekonomide duraklama

Ikinci ceyrege iliskin ekonomik goriiniim oldukca
duragan. Bu ceyrekte biiylimenin yiizde 0,1 ile
sinirlt kaldigmi diisiiniiyoruz. Tabii tahminimizin
gliven araligini icerisinde negatif alanlar da var.
Yani ikinci ¢eyrekte ekonomide kiigiik bir daralma
olmus olma olasilig1 da var. Gergeklesen rakamlari
ancak Eylil aymmda TUIK agikladiginda
Ogrenecegiz. Ancak sunu sdylemek gerekir ki
ikinci ceyrekte ekonominin biiyiimemesi ya da
kiigiik oranda daralmasi Tiirkeiye’de bir durgunluk

yasandig1 anlamina gelmiyor. Sadece gegen sene
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fazla hizli biiyiimiis olan ekonomimizin normal

seyrine yoneldigi anlamina geliyor.

Nitekim yillik bazda biiylime rakamlar hala baz
etkisiyle oldukca yiiksek. Gegcen yilin ayni
ceyregine gore bllylime orani tahminimiz yiizde
6,4. Bu rakam Tiirkiye’nin yiizde 5’e yakin olan
uzun vadeli biiyime ortalamasinin oldukga
tizerinde. Dolayisiyla cari a¢igin milli gelire
oraninin da yiiksek seyretmesi sasirtict degil. Cari
acigin normal seviyelerine donebilmesi i¢in
bliylimenin de uzun vadeli patikasina yakin

seyretmesi gerekiyor.

Tam da bu noktada Merkez Bankasi’ndan
geniglemeci politika adimlarinin gelmesi, daha ¢ok
dis kaynakl1 endiselerle atilmis bir adim olsa da i¢
talep iizerindeki etkileri acisindan énemli. I¢ talebi
tekrar hizlandiracak bir politika cari agig1 da
olumsuz etkileyebilir. Ote yandan mali politikada
herhangi bir gevseme sinyali gelmemis olmasi cari
acik sorunu agisindan umut verici. Tiirk Lirasi’nin
son aylarda gerceklesen deger kaybi kalici oldugu
takdirde az da olsa cari acig1 azaltic1 etki yapmasi

beklenmelidir.

Haziranda tiiketim hizlandi

2011 2. geyrekte ozellikle Nisan ve Mayis ayinda

halkin tiiketim istaginda belli bir disis

gorilmiistii, fakat Haziran ayindaki hem
secimlerden Onceki hava hem de se¢imlerde
AKP’nin giiven tazelemesi, Haziran ay1 tiiketici
gilivenini tavan yaptirdi. TUIK’in tiiketici giliven
endeksi Haziran ayinda bir dnceki aya gore yiizde
4,3 arttr. Otomobil iretiminde ve tiiketim mali

ithalatinda da Haziran ayinda yiiksek artiglar
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yasandi. Buna paralel olarak da OTV gelirleri
ylizde 10.9 artt1. Haziran aymdaki yiiksek tiiketim
artist 2011 2. geyrek i¢in yaptigimiz tiiketim
tahminini bir miktar yukan ¢ekti. 2011 2. ¢eyrekte

ekonomiyi yine i¢ tiiketim sirtladi.

Yatirimlar azaldx

2011 2. cgeyregiyle ilgili yatinm verilerine
baktigimizda Tirk sanayisi agisindan iyi bir
tabloyla kargilagsmiyoruz. 2011 2. ¢eyreginde 2011
1. ceyregine gore SUE yiizde 1,7 KKO’n1 da 1,4
ylizde puan diistii. Reel kesim giiven endeksi de
yine bu ¢eyrek yiizde 4.3 azaldi. 2. ¢eyrekte tek iyi
gosterge yatirim mali ithalatiydi, 2. c¢eyrekte
yatirim mali ithalati1 yiizde 10.6 artti. Bu verilere
gore ikinci ¢eyrekte yatirimlarin azaldigini tahmin

ediyoruz.

2. Ceyrekte Thracat Ithalattan daha hizh artti

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. 2011 2. ¢eyreginde ihracat
ithalattan daha hizli artt1. 2. ¢eyrekte ihracat yilizde
2.1 artarken, ithalat sadece ylizde 0.5 artti.
Ihracat’in ithalattan daha ¢ok artmasi dis ticaret
acigimi miktarsal olarak azaltti ancak cari olarak
ithalat ihracattan yiiksek seyretmeye devam ettigi
icin dolar bazinda dig ticaret acigi artti. Betam
olarak ikinci c¢eyrekte net ihracatin GSYH’a
pozitif katki yapacagini tahmin ediyoruz. Buna
karsin Avrupadaki dis bor¢ krizinin giderek
kotiilesmesi Oniimiizdeki aylardaki ihracatimizin

olumsuz etkilenme olasiligin1 artiriyor.



Cari acik yiizde 9,3’ii bulacak

Haziran ayinda ihracatta gordiigiimiiz
toparlanmayla, dis ticaret agigi ikinci ceyrekte
birinci ¢eyrege gore fiyat etkisinden arindirilmig
olarak azaldi. Fakat cari olarak bir etki
hissedilmedi ve yillik bazda cari agik artmaya
devam etti. Turizm gelirleri aylik bazda beklenen
olumlu etkiyi gosteriyor. Haziran ay1 dis ticaret
acigr 10.2 milyar dolarken cari agik 7.6 milyar
dolar olarak gerceklesti. Ikinci ceyrek sonunda
cari agik oraninin 9,3 olacagini ve yilin geri
kalaninda da fazla degismeyerek, 2011 il
sonunda 9,4 seviyesinde kalacagin1i tahmin

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

o e Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz 20111 2011 2.
Ekonomik Gostergeler Ceyrek Ceyrek
Thracat 5,9 -6,0 1,3 -3,1 2,1
ithalat -2,6 -1,5 1,5 1,0 0,5
Ara mal1 ithalat1 -2.5 -1,9 0,7 2,8 -1,8
Tiiketim mali ithalat1 -5,9 -5,1 6,7 3,0 0,6
Yatirim mali ithalat -6,5 7,4 -0,6 -3,6 10,6
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) -0,2 -0,3 -0,9 2,11 -1,7
Dayaniksiz tiiketim mali imalati -1,0 1,7 0,7 1,4 0,4
Dayanikli tiikketim mal1 imalati -1,7 3,7 -0,9 4,7 1,9
Ara mal1 imalat1 -1,0 1,5 -1,2 1,4 -1,3
Yatirim mali imalat1 -3,9 2,2 4,7 4,7 -3,3
Kapasite Kullanim Oram (KKO) -0,4 -1,1 -0,0 -1,4 1,3 -1,4
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -1,0 0,4 0,3 -0,3 -0,3 -0,5
Dayanikli tiikketim mali imalati -1,1 -2,5 2,2 0,8 3,7 -1,4
Ara mal1 imalat1 -0,7 -0,5 0,1 -2,0 0,1 -1,8
Yatirim mal1 imalati 0,5 -1,5 0,5 -1,9 2,8 0,1
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,1 -0,6 4,3 1,6 1,7
Reel Kesim Giiven E. -3,8 0,4 -1,0 -0,5 -1,3 -4,3
Finansal Gostergeler
IMKB 100 3,3 -4,2 -0,4 -1,6 -4,6 -0,3
Digerleri
Ozel tikketim vergisi (OTV) 43 -4,0 10,9 -4,6 6.3
Binek otomobil iiretimi -11,9 -3,7 7.4 2,5 -10,7

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
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Kaynak: TCMB, TUIK, BETAM
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Kaynak : TUIK, Betam
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