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Kasim aymnda Sanayi Uretim Endeksi Ekim ayma
gore yiizde 2,5 oraninda azalirken, ihracat yiizde
1,7 artti, ithalat ise yilizde 2 oraninda geriledi. 4.
¢eyrekte yatirimlardaki diislisiin devam edecegini
tahmin ediyoruz. Ihracatta 3. geyrege gore bir
diisiis olsa da ithalat miktarindaki diislisiin daha
yiiksek olmasi net ihracat kaleminin biiyiimeye
yine pozitif ancak siirli bir katki yapmasini
saglayacak. Betam’in tahminlerine gore 4.
ceyrekte GSYH 3. c¢eyrege gore yilizde 1,2
bliyliyecek. Yillik Dbiiyiimede ise yavaglama
olmasini bekliyoruz. Gegen yilin 4. ¢eyregine gore
bliylime orani tahminimiz yiizde 5,9. 2011 yil1 i¢in

yillik biiylime oraninin ise yiizde 8,3 olacagini

tahmin ediyoruz.

Gerek dig ticaret dengesinde gerekse cari agiktaki
artis hiz1 Ugilincii ¢eyrekte gectigimiz ceyreklere
kiyasla azalmisti. 4. geyrekte ise azalma basladi.
Mutlak rakam olarak 3. ¢eyrekte yillik 78 milyar
dolar olarak gerceklesen cari agigin 4. ¢eyrekte 76
dolar diisecegini  tahmin

milyar seviyesine

ediyoruz.
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Betam’in tahminine gore 4. ¢eyrek sonu itibariyle
cari agigin GSYH’a oram1 3. c¢eyrek ile ayni
seviyede (yillik) yilizde 9,8 olacak.

Tablol. Betam’in GSYH ve Cari Acik

Tahminleri
2011
4. Ceyrek
Tahmin
GSYH biiyiime, reel 12
(bir dnceki geyrege gore, mea*) ’
GSYH biiyiime, reel (gegen yilin ayn 59
ceyregine gore, tea™*) ’
Cari Agik (yillik) 9,8
2011 Yilhk
Tahmin
GSYH biiyiime, reel (yillik) 8,3

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

Yavaslamaya devam

Uciincii ceyrekte bilyiime rakami beklentilerimizin

lizerinde, ylizde 1,7 olarak gergeklesti. Alt
kalemlere bakildigindaysa tahmin ettigimiz gibi
yatirimlarda diisiis, net ihracatta ise pozitif katki
goriildii. Sadece tiiketim bekledigimizden daha

yiiksek oranda pozitif bir katki yapti.



Dordiincii ¢eyrekte yatirimlarda azalmanin devam
edecegini, net ihracatin yine bilylimeyi artirict
yonde olacagini ve tiiketimin biiylimeye giiclii bir
katki yapmasimi bekliyoruz. Mali politika siki
olmaya devam ediyor. Ancak hiikiimetin
aciklamalarina gore biitgenin beklenenden daha iyi
performans

gostermesi nedeniyle gecen sene

oldugu gibi Aralik ayinda yiiksek miktarda

harcama  yapilmasi  planlaniyor.  Hiikiimet
harcamalarmin da 4. g¢eyrekte biiyiimeyi yukari
cekecegini sdyleyebiliriz. Bu gelismeleri goz
Onilinde tutarak biiylimenin gecen c¢eyrege gore
yiizde 1,2 oraninda olacagmi tahmin ediyoruz.
Gegen yilin aymi geyregine gore ylizde 5,9’luk
bliyiime bekliyoruz. Bu da 2011 yili biiylime
oranini yiizde 8,3 diizeyine ¢ekiyor.

Enflasyon beklentilerini kontrol altina alma
amactyla 2012’nin ilk yarisinda para politikasinin
sikilagtirma yoniinde olacagi anlasiliyor. Parasal
sikilagtirma ve Avrupa’nin durgunluga girisi 2012
yil1 basinda biiylimeye yavaslatic1 etki yapacaktir.
IMKB endeksinde de kayiplar son iki geyrektir
Finansal piyasalardaki

siiriiyor. tedirginligin

2012°nin ilk ¢eyreginden itibaren biiylimeye

yansimaya baglayacagina inaniyoruz.

Kasim ay1 tiiketim rakamlarinda diisiis var

Tiiketici giiven endeksi Kasim ayinda yiizde 1,5
artmasina karsin dayaniksiz ve dayanikli tiikketim
mali imalati sirasiyla yiizde 2,7 ve 1,5 azaldi
Tiiketim mali ithalatindaki azaliy Kasim ayimnda
devam etti ve yiizde 5,6 azaldi. Kasim ayimnda
ithalattaki  diisiis, hiikkiimetin  6zel tiikketim
gelirlerini (OTV) azaltti ve OTV gelirleri yiizde

2.9 distii. Kasim ayinda tiiketim gostergelerinde
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diisiis olmasina

tiketimin GSYH’e

ragmen, dordiincii ¢eyrekte

pozitif katki yapmasin

bekliyoruz.

Yatirnmlar diismeye devam ediyor

Kasim ayinda ara mali imalat1 ylizde 1,4 artmasina
karsin SUE’i yiizde 2,5 azaldi. Kapasite kullanim
orant (KKO) ise Kasim ve Aralik aylarinda
sirastyla yiizde 0.4 ve yiizde 1,0 artti. Yatirim mal
ithalati ise Kasim ayinda yiizde 3,0 azaldi
Yatirimlardaki diislisiin  yeni kapasite olusum
hizin1 azaltarak kapasite kullanim oranindaki artist
destekledigi kanaatindeyiz. Reel kesim giiven
endeksi Tablo 2’ye bakilidiginda oldukg¢a dalgali
bir seyir izliyor, reel kesim beklentileri son iki
diizenli bir patikaya girmis degil. Oniimiizdeki iki
ceyrekte dis ve i¢ kaynakli belirsizliker reel

kesim’i zorlamaya devam edebilir.

Ihracatta artis ithalatta azahs trendi devam

ediyor

Sekil 2 TUIK’in agikladign mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Kasim ayimnda ihracat
ylizde 1,7 artarken, ithalat yiizde 2,0 azaldi. Hem
Tiirkiye ekonomisinin yavaslmast hem de kurdaki
yiikseligin etkisiyle ithalattaki diisiis trendinin
devam edecegi cok agik. Oniimiizdeki donemde
Avrupa’nin durgunluga girmesi ihracat iizerinde
olumsuz bir etki yaratabilir. Dordiincii ¢eyrekte
net ihracat GSYH’e pozitif katki yapmasini
bekliyoruz.



Cari acikta azalma basladi

Kasim ayinda cari agik 5,188 milyon dolar oldu.
Ilk defa cari agik gecen senenin ayni ayma gore
diisiis gosterdi. Ceyreklik bazda da 12 aylik cari
acikta azalma bekliyoruz. Mutlak rakamlara 12
aylik cari agik 3. ¢eyrek sonunda 77,782 milyon
dolar oldu. 4. ceyrekte ise bu rakamin azalarak
76,000 milyon dolar diizeyinde gergeklesecegini

tahmin ediyoruz.

3. ceyrekte cari agigin GSYH’a orani (yillik)
ylizde 9,8 olarak gergeklesmisti. 4. ¢eyrekte yine
ayn1 diizeyde kalacagini tahmin ediyoruz. Sekil 4
cari agiktaki degisimin hizim1 ylizde puan fark
olarak gostermekte. Son ii¢ ¢eyrektir ceyrek bagina
1,4 ylizde puan artan cari agik orani, iicilincii
ceyrekte 0,7 yilizde puan artti. Dordiincii ¢eyrekte
ise durma noktasma geldi. Bunda elbette baz
etkisinin 6nemli bir etkisi var. Gegtigimiz sene

cari agik 4. ¢eyrekte sigrama yapmisti.

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

Agustos | Eyliil Ekim | Kasim | Aralk 2011 3. ) 2011 4.
Ekonomik Gostergeler Ceyrek | Ceyrek
Ihracat 5,1 -12,4 5,5 1,7 ok 5,2 -1,2
ithalat -5,0 7,9 -3,8 -2,0 *¥ -1,2 -1,6
Ara mal1 ithalat1 -3,4 8,5 -4,8 1,4 ** 0,6 -0,1
Tiiketim mal1 ithalat1 -9,0 9,0 -0,8 -5,6 ** -7,9 -1,1
Yatirim mali ithalati 1,8 5,3 -8,6 -3,0 *k -11,7 -6,3
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) -2,4 1,6 4,2 2,5 W 0,9 3,2
Dayaniksiz tiikketim mali imalati 39 0,1 2,6 -2,7 *k -1,0 2,5
Dayanikli tiikketim mali imalati 0,9 0,8 2,4 -1,5 *k 3.3 2,5
Ara mal1 imalat1 1,1 2,6 -0,1 -1,2 *k 1,6 1,3
Yatirim mal1 imalat1 -8,7 1,4 6,4 1,5 *k 0,6 4.8
Kapasite Kullanim Oram (KKO) 1,0 0.4 0,3 0.4 1,0 -0,9 1,5
Dayaniksiz tiiketim mali imalati 0,2 -0,4 -0,2 0,4 0,2 -0,1 -0,1
Dayanikli tiikketim mali imalati -1,9 1,5 0,4 0,6 0,0 0.4 1,1
Ara mal1 imalat1 1,5 -0,2 2,3 -0,1 0,8 -1,0 2.8
Yatirim mal1 imalat1 3.4 0,5 -2.9 1,7 1,2 0,5 0,0
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -2,9 1,2 -1,9 1,5 ok -0,4 -1,6
Reel Kesim Giiven E. -2,7 5,2 -2,6 2.8 -3,2 -1,1 0,6
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -13,2 3,2 -2,8 -5,8 -3,5 -11,7 -10,2
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) -0,8 -2,1 7,5 -2,9 *k -3,6 4,7
Binek otomobil iiretimi 2,4 3,2 5,3 0,4 % 4.4 6,9
Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
www.betam.bahcesehir.edu.tr 3




Sekil 1: Kapasite kullanim oram ve sanayi Sekil 2: fhracat ve ithalat miktar endeksleri
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Sekil 3: Cari acigin GSYH’a oram Sekil 4: Cari acigin GSYH’a oraninin artis hiza
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lar1 (mea)

hracat degisim oran
Ekim 2011

i
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Kaynak : TUIK, Betam



