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Eylil ayr verilerinin agiklanmasiyla 3.¢ceyrege
iliskin gostergelerimiz tamamlanmis oldu. Ugiincii
ceyrekte en dikkati ¢eken gelisme ihracat artarken
ithalatin gerilemis olmasi. Ikinci geyrekten iigiincii
ceyrege ihracat yiizde 5,2 artti, ithalat ise yiizde
0,8 oraninda azaldi. Ugiincii ¢eyrekte Gayri Safi
Yurtici Hasilla (GSYH)’daki biiylimenin biiyiik
kismi net ihracat kaleminden geldigini tahmin
ediyoruz. Yatinm ithalatindaki biliyiik diisiis
yatirimlarin ii¢lincii ¢eyrekte azaldigini gosteriyor.
Tiiketimde ise gostergelerin ¢ogu yatay ya da
azalan yonde. Betam’in {igiincii ¢eyrek reel
bliylime tahmini ceyrekten g¢eyrege %0,6, gecen

yilin ayn1 ¢eyregine gore ise %7,4.

Gerek dis ticaret dengesi gerekse cari agiktaki artig
hiz1 iiglincii ¢ceyrekte gectigimiz ¢eyreklere kiyasla
azaldi ancak cari acik GSYH’a oran olarak
sirdiiriilebilir seviyelerin oldukga iizerine ¢ikmis
durumda. Betam’in tahminine gore {igiincii ¢ceyrek
sonu itibariyla cari a¢igin GSYH’a oran1 (yillik)
yiizde 10,1.

*Dr. ZOmrit imamoglu, Betam, Uzman Arastirmaci.
zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr

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

Tablol. Betam’in GSYH ve Cari Acik

Tahminleri
2011
3. Ceyrek
Tahmin

GSYH biiyiime, reel 0.6
(bir 6nceki ¢eyrege gore, mea*) ’
GSYH biiyiime, reel (gegen yilin 14
ayni ¢eyregine gore, tea**) ’
Cari Acik (yillik) 10,1

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

Biiyiimeye devam ama dis talep ile

Uciincii geyrek bir ¢ok gostergede aylik bazda
dalgalanmalarin oldugu bir donem. Genel gidisati
anlayabilmek icin c¢eyrekten ceyrege degisimlere
bakmak gerekiyor. Ugiincii ¢eyrekte Sanayi
Uretim Endeksi (SUE)’nin yiizde 0,7 oraninda
artt1. Ihracat ise yiizde 5,2 oraninda artti. Dis
talepteki canlanmamin  SUE’ni  fazla yukar
cekememis olmasimi i¢ talepte bir daralmanin
oldugu  seklinde  yorumluyoruz.  Tiiketim
gostergelerinin oldukc¢a yatay ve hatta asagi yonlii

olmasi bu goriigiimiizli destekliyor.
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Dordiincti geyrege iliskin ilk gostergeler hem

tiketici hem de reel kesim giliveninin
bozuldugunu, finansal piyasalardaki gelismelerin
de olumsuz oldugunu gosteriyor. Baz etkisini de
g6z oniinde bulundurursak, Tiirkiye ekonomisinin

biiylime hiz1 dordiincii ceyrekte oldukca azalacak.

Piyasalardaki dalgalanmalar Para Politikasi’nin da
giinliik politikalarla yapilmaya baglamasina neden
oldu. Merkez Bankasi’'nin PPK toplantilar
aciklamalarindaki genislemeci politikalara iligkin
ibarelerin kalkmasi ile kisa vadede i¢ talebi
arttiracak bir politikaya gidilmeyecegi anlasiliyor.
Mali politikadaki durus oldukca siki goriinse de

bunun harcamalarin siki tutulmasindan ziyade

gelirlerdeki artistan kaynaklandigi anlasiliyor.
Uciincii ~ ¢eyrekte  hiikiimet  harcamalarinin
bliylimeyi  arttirnct  yonde  etki  yaptigim
diisiiniiyoruz.

Eyliil ayinda tiiketimde artis, Ekimde fren

Eylil aymda  nerdeyse  biitliin  tiiketim
gostergelerinde bir artis gozlendi. Dayaniksiz ve
dayanikli tiiketim mali imalat1 sirasiyla yiizde 0,1
ve yiizde 0,8 artt1. Tiiketim mali ithalat1 da yiizde
8,5 oraninda yiikseldi. Fakat Temmuz ve Agustos
ayindaki diistisler gostergelerin - bir  kismini
ceyreklik bazda asagiya ¢ekti. Uglincii geyrekte
tiketim mali ithalati yiizde 7,3 oraninda diistii.
Tiiketici giiven endeksi yiizde 0,6 deger kaybetti.
Binek otomobil iiretimi ise yiizde 3,8 artti. Ekim
ayinda ise Hiikiimet bir ¢ok kalemde OTV artisina
gitti. Bu da tiiketici giiven endeksine yansidi ve
tiikketici giiven endeksi yiizde 2,0 diistii. Ekim ve
Kasim aylarinda da diger tiiketim gostergelerinde

bir diisiis bekleyebiliriz.
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3. Ceyrekte yatirnm harcamalan diisecek

Yatirimlar  bu basindan itibaren

ceyregin
diististeydi. Temmuz ayinda yatirim mali ithalati
yizde 14,6 azalmisti, Agustos’ta yatinm mal
imalat1 ylizde 9,0 diistii. Ceyreklik bazda yatirim
mali ithalatinda yiizde 10,7’lik oldukga biiyiik bir
diisiis gerceklesti. Eyliil ayinda ise yatirimlar biraz
toparlanmig goriiniiyor. Eyliil ayinda reel kesim
giiven endeksi, yatirrm mali imalati ve yatirim
mali ithalati sirasiyla yiizde 5,2, 1,3 ve 5,2 artti.
Sanayi iiretim endeksi de ara mali ithalatiyla
birlikte yiikseliste, ve sirasiyla ylizde 1,5 ve 8,0
arttt. Buna ragmen {igiincii ¢eyrekte bu yatirim
mal1 gostergelerinin diizeyi gegen ¢eyregin altnda
kald1. Ugiincii ceyrekte dzel yatirrmin azaldigini

ve GSYH’a negatif katki tahmin

yaptigini

ediyoruz.

Eyliil ayinda ihracattaki artis durdu

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Eyliil ayinda ihracat yiizde
12,5 diiserken, ithalat yiizde 8,0 artt1. Eyliil ayinda
ihracattaki biiylik diisise ve ithalattaki artmaya
ragmen, Ugiincii ¢eyrekte ihracat ikinci ceyrege
gbre yiizde 5,2 artt1. ithalat ise yiizde 0,8 diistii. Bu
GSYH

nedenle net ihracatin bu ¢eyrekteki

artisinda en etkili kalem olacagm tahmin

ediyoruz.

Cari acik yiizde 10’un iizerinde

Ucgiincii ¢eyrekte dis ticaretteki dalgalanmalar cari
aciga da yansidi. Agustos turizm gelirlerindeki
artis ile gerileyen cari

acik, Eylil ayinda



ihracattaki biiylik diisis ve ithalattaki artigin
etkisiyle artti. Ugiincii ceyrekte cari agim artis
hiz1 ise diistii. Sekil 4 cari agiktaki degisimin
hizin yiizde puan fark olarak gdstermekte. Son ii¢
ceyrektir ¢eyrek basina 1,4 yiizde puan artan cari
acik orani, iiglincii ¢eyrekte 0,9 yilizde puan artt.
Bunun kalic1 bir yavaglama ve nihayetinde diisiise
gecen bir trend olup olmadigini heniiz bilmiyoruz.

Ancak yavaglayan ekonomi ve kisa vadede TL nin

degerlenmesinin beklenmiyor olmasi bu ihtimali
arttirtyor. Ayrica dordiincii ¢eyrekte baz etkisinin
de cari acigmm hizimi azaltici yonde olacagini
belirtelim. Ancak biitlin bunlar cari agigin
stirdiiriilemez seviyelerine ¢ikmasini engellemiyor.

Uciincii ¢eyrek sonunda cari agik oranmin yiizde

10,1 olacagini tahmin ediyoruz.

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

o Temmuz | Agustos | Eyliil Ekim 2011 2. 2011 3.
Ekonomik Gostergeler Ceyrek Ceyrek
Ihracat 7,0 5,1 -12,5 ok 2,7 5,2
ithalat -0,5 4,8 8,0 ok 0,4 -0,8
Ara mal1 ithalat1 0,4 -3,2 8,4 ** -1,6 0,7
Tiiketim mal1 ithalat1 -6,9 -8,1 8,5 ** -0,2 -7,3
Yatirim mali ithalat1 -14,6 1,7 5,2 ** 9.8 -10,7
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 2,7 -2,6 1,5 ek -1,7 0,7
Dayaniksiz tilketim mali imalati -4.9 4.1 0,1 *k 0,2 -1,2
Dayanikli tiikketim mali imalati 1,7 0,8 0.8 ** 2,0 33
Ara mal1 imalat1 0,7 1,1 2.3 ** -0,5 2.3
Yatirim mali imalati 3,9 -9,0 1,3 wk -3,4 0,3
Kapasite Kullanim Oram (KKO) -1.4 1,0 0,3 0,3 -1,2 -0,9
Dayaniksiz tiiketim mal1 imalati -0,3 0,2 -0,4 -0,2 -1,0 -0,2
Dayanikli tiiketim mali imalati 0,6 -1,8 1,5 0,4 -1,2 0,5
Ara mal1 imalat1 -1,9 1,5 -0,1 2,3 -1,5 -1,0
Yatirim mal1 imalat1 -1,9 3,3 0.4 -3,0 0,1 0,3
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,7 -3,0 1,1 -2,0 0,4 -0,6
Reel Kesim Giiven E. 0,4 -2,8 5,2 -2,6 -4,3 -1,0
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -1,9 -12,9 3,5 -2,6 -1,2 -11,2
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 27,2 -0,9 2,1 *k 5,1 3,7
Binek otomobil iiretimi 1,0 -2,6 3,0 *x -10,7 3,8

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.

www.betam.bahcesehir.edu.tr




Sekil 1: Kapasite kullanim oram ve sanayi Sekil 2: fhracat ve ithalat miktar endeksleri

iiretim endeksi (mea) (mea)
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Kaynak : TUIK, Betam (sol taraf KKO ekseni, sag taraf SUE Kaynak : TUIK, Betam
ekseni)
Sekil 4: Cari aci8in GSYH’a oraninin artis hizi
Sekil 3: Cari aci8in GSYH’a oram (bir dnceki ¢eyrekten yiizde puan fark)”*
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Mar 2008
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Mar 2011

Kaynak: TCMB, TUIK, Betam Kaynak: TCMB, TUIK, Betam

* Cari acigin degisim hiz1 bir ¢eyrekteki cari acik orani ile bir dnceki ¢eyrekteki cari agik orani arasindaki farki
yiizde puan olarak gdstermekte.
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Kaynak : TUIK, Betam

www.betam.bahcesehir.edu.tr



