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BUYUME YENIDEN HIZLANIYOR MU?

Ziimriit imamoglu* ve Baris Soybilgen®

Yonetici Ozeti
Ekim ay1 verilerinin agiklanmasiyla dordiincii
ceyrege iligkin ilk gostergelerimiz tamamlanmig
oldu. Ekim ayinda dikkat ¢eken en 6nemli gelisme
Sanayi Uretim Endeksi (SUE)’nin Eyliil ayma
gore yiizde 4,4 artmasi oldu. Gegtigimiz yilin ayni
ayma gore yiizde 7,3 artan SUE “Biiyiime yeniden
hizlaniyor mu?” sorusunu gilindeme getirdi. Bu
soruya cevap verebilmek icin Kasim ve Aralik
aylarindaki gelismeler kritik olacak olsa da
Betam’1n ilk tahminlerine gore dordiincii ceyrekte
bliytime smirli da olsa hiz kazanacak ve GSYH
iiclincii ceyrege gore yiizde 0,8 biiyliyecek. Yillik
bliylimede ise yavaslama olmasim bekliyoruz.
Gegen yilin dordiincii ¢eyregine gore biiylime
orani tahminimiz yilizde 4,5. 2011 yili i¢in yillik
biiyiime oranimnin ise ylizde 7,6 olacagini tahmin

ediyoruz.

Gerek dis ticaret dengesinde gerekse cari agiktaki
artis hizi liglincii geyrekte gectigimiz ¢eyreklere
azalmanin

kiyasla azalmigti. Artis hizindaki

dordiincii geyrekte de devam etmesini bekliyoruz.
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Dérdiincii ¢eyrekte turizm gelirlerinin azalmasiyla
aylik bazda cari agikta sinirlt artiglar goriilecektir.
Betam’in tahminine gore {iglincii ¢eyrek sonu
itibariyla cari agigin GSYH’a orani (yillik) yiizde
10,6 olacak.

Tablol. Betam’in GSYH ve Cari A¢ik

Tahminleri
2011 2011
3.Ceyrek | 4.Ceyrek
Tahmin Tahmin

GSYH biiyiime, reel
(bir 6nceki ¢ceyrege 0,6 0,8
gore, mea*)
GSYH biiyiime, reel
(gecen yilin ayni 7,4 4,5
ceyregine gore, tea**)
Cari Acik (yillik) 10,1 10,6

2011 Yilhik Tahmin
GSYH biiyiime, reel 76
(yillik) ’

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

Biiyiime hizlanmiyor mu?

Ekonomide 2011 yilinin bagindan itibaren
yavaglama goriilmekteydi. 2010 son ¢eyreginde
ylizde 3,6 olan ¢eyrekten ¢eyrege biiylime 2011 ilk
¢eyreginde yiizde 1,7’ye, ikinci geyrekte de yiizde

1,3’e diistii. Betam’in tahminine gore Ttg¢lincl



ceyrekte daha da

diiserek yiizde 0,6’ya

gerileyecek.

Ekim ayinda SUE’deki biiyiik artis biiyiimenin
tekrar hizlaniyor olabilecegi ihtimalini dogurdu.
Ekim aymda SUE simdiye kadarki en yiiksek
seviyesini gordii. Bu artisin arkasinda ihracattaki
artiglarin  olduguna inaniyoruz. Sektorel olarak
bakildiginda da agirlikli olarak ihracat pazarina
calisan sektorlerde artislarin oldugu goriiliiyor (en
yiiksek artiglar motorlu kara tagitlarnt ve diger
ulasim araglari, makina ekipman imalati,
madencilik ve gida ve igecek imalat1 gibi). Kritik
soru SUE’nin éniimiizdeki aylarda bu seviyelerde
kalip kalmayacagi. Ekim ayinda aramali ve
yatirim mali ithalatinda diisiislerin olmasi aslinda
bu ¢ikisin ¢ok da kalici olmayabilecegine isaret
ediyor. Avrupa ekonomisinin dordiincii c¢eyrekte
kiigiilme egiliminde oldugu gdz 6niine alindiginda
dordiincii ¢eyrek biiyime hizinda simdilik biiytik

bir artis beklemiyoruz.

Tiiketimde canlanma var

Dordiincii  ¢eyrekle ilgili ilk tiiketim verileri,
tiiketim harcamalarinin liglincii ¢eyrege gore biraz
daha canli oldgunu gosteriyor. Kisaca elimizdeki
tiiketim verilerine bakarsak: Ekim ayinda tiiketim
mal1 ithalati ylizde 0,7 diistd, buna karsilik hem
dayanikli, hem de dayaniksiz tiikketim mali imalati
sirasiyla yiizde 2,5 ve 2,5 artti. Binek otomobil
iretimi de yine yiizde 5,2 artti. Bu iiretim
canlanmadan

bakarak

artiglarmin  bir kismi ihracattaki

kaynaklaniyor. O yiizden verilere
tikketimde c¢ok yiiksek bir artis beklenmemeli ama
tiketimin {iglincli ¢eyrege kiyasla artacagini

sOyleyebiliriz.

www.betam.bahcesehir.edu.tr

Sanayi Uretim Endeksi yeni zirvesinde

Sanayi Uretim Endeksi dérdiincii ceyrege
yiikselerek basladi. Sekil 1°de goriilecegi iizere
mevsimsellikten arindirilmis endeks 131 puanla
2005°ten beri en yiiksek seviyesine ¢ikti. Yatirim
mal1 imalatindaki artis bu yiikselmede Snemli rol
oynadi. Ekim ayinda yatinm mali imalat1 yiizde
6,1 artt1. Kapasite Kullanim Orant hem Ekim hem
de Kasim ayinda sirastyla yiizde 0,3 ve 0,4 artti.
Reel Kesim giiven endeksi de Kasim ayinda yiizde
2,9 vyiikseldi. Uretim artarken disardan iiretim
amacli ithal edilen ara mali miktar1 Ekim’de yiizde
4,8 azaldi. Bunla birlikte yatirnm mali ithalati
yizde 8,4 diistii. Yatirimlarda dordiincii ¢eyrekte
iiglincii ¢eyrege kiyasla bir canlanma olabilecegini

diisiiniiyoruz.

Ihracattaki artis kaldig1 yerden devam ediyor

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Ekim ayinda ihracat yiizde
5,5 artarken, ithalat yiizde 3,7 azaldi. Eyliil aymnda
ihracat ylizde 12,4 diismiistii, bu nedenle ihracatin
yine bu ¢ikmasi alabilir.

seviyeye zaman

Ithalattaki diisiisin devam etmesi cari acgik
acisindan olumlu bir gelisme. Hiikiimetin yeni

OTV tedbirlerini ve tiiketici giiven endeksindeki

bozulmay1 da dikkkate alirsak, Onlimiizdeki
aylarda ithalatta azalmanin devam etmesini
bekleyebiliriz.
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Cari acik yiizde 10°un iizerinde

Ekim ayinda ihracattaki artig ile cari agikta Eyliil’e
gore 1-2 milyar seviyesinde diislis olmasini
bekliyoruz. Ddrdiincii ¢eyrekte cari agigin artis
hiz1 baz etkisinin de katkisiyla daha da diisecek.
Sekil 4 cari agiktaki degisimin hizim1 ylizde puan
fark olarak gostermekte. 2010 son ¢eyreginden
beri ¢eyrek basina 1,4 yiizde puan artan cari agik
orani, igilincli g¢eyrekte 0,9 yiizde puan artti.

Dordiincii  geyrekte de cari acigin 0,5 puan

artmasini bekliyoruz. Dordiincii ¢eyrekte ithalatin
diismeye devam etmesi bu oran1 daha asagiya
cekebilir. Ancak 2011 yili cari agik oranmi yiizde
10’un iizerinde, bizim tahminimize gore yilizde
10,6 oraninda  gergeklesecek.  Tiirkiye nin
stirdiiriilebilir cari acik oraninda 2000’li yillarda
bir artig oldugunu kabul etsek bile bunun yiizde
10’un {izerinde bir oran olmast miimkiin degildir.

Cari agik orani ciddi bir risk teskil etmektedir.

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

N Temmuz | Agustos | Eyliil Ekim | Kasim 2011 3. 2011 4.
Ekonomik Gostergeler Ceyrek | Ceyrek
Ihracat 7,0 5,1 -12,4 5,5 % 5,2 -2,0
Ithalat -0,6 -5,0 8,0 -3,7 ok -1,0 -0,4
Ara mal1 ithalat1 0.4 -3,4 8,5 -4,8 ** 0,6 -0,7
Tiiketim mal1 ithalat1 -6,9 -8,3 8,6 -0,7 ** -7,4 1,9
Yatirim mali ithalat -15,8 1,8 5,4 -8.,4 ** -11,6 -4,7
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 2,6 2,4 1,7 4,4 o 1,0 4,6
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -4,5 4,0 0,2 2,5 ** -0,8 3,9
Dayanikli tiikketim mali imalati 1,8 0,8 0,8 2,4 *k 3,3 3,2
Ara mal1 imalati 0,7 1,0 2.3 -0,0 *k 2,1 1,9
Yatirim mal1 imalati 4,0 -8,9 1,4 6,1 *k 0,5 3,8
Kapasite Kullanim Oram (KKO) -1.4 1,0 0.4 0,3 0.4 -0,9 1.1
Dayaniksiz tiiketim mali imalati -0,3 0,2 -0,4 -0,2 0,4 -0,1 0,2
Dayanikli tiikketim mal1 imalati 0,6 -1,9 1,5 0,4 0,6 0,5 1,1
Ara mal1 imalat1 -2,0 1,5 -0,2 2.3 -0,2 -1,1 2,6
Yatirim mal1 imalat1 -1,8 33 0,5 -2,9 1,6 0.4 -0,7
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -0,7 -3,0 1,1 -2,0 ok -0,6 -2,3
Reel Kesim Giiven E. -0,3 -2,7 5,3 -2,5 2.9 -0,8 1,4
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -2,0 -13,1 3,2 -2,8 -5,7 -11,6 -8,1
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) -6,2 -1,2 0,6 4,9 ok 2.8 4,9
Binek otomobil iiretimi 1,2 -2,5 3,1 5,2 ** 43 6,5

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
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Thracat ve ithalat miktar endeksleri
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Kaynak: TCMB, TUIK, Betam

Kaynak: TCMB, TUIK, Betam
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