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Ocak ay1 verilerinin yayimlanmasi ile 2012 1.
ceyrege dair ilk gostergeler tamamlanmig oldu.
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) Ocak ayinda Aralik
ayma gore ylzde 3,1 azalirken, ithalat miktar
endeksi yilizde 0,5 oraninda artti, ihracat miktar
endeksi ise yiizde 2,9 azaldi. Gostergelerimiz
arasina yeni kattigimiz Imalat Siparis Endeksi ise
ilk ¢eyrekte yurt i¢i talepte azalma, yurt disi
talepte ise artis Ongoriiyor. 2012 1. ceyrekte
GSYH’nin gegen yilin son ceyregine kiyasla
yiizde 0,5 bilyiiyecegini tahmin ediyoruz. Bu
tahmine goére 1. ceyrekte yildan yila biiyiime
oranini da yiizde 4,8 olarak hesapliyoruz. 2011 son
ceyrek ve yillik biiylime tahminlerimiz ise hala

sirastyla ylizde 6,2 ve 8,4.

Dis ticaret dengesinde Ocak ayinda kiiciik bir
diisiis meydana gelirken bu cari agiga yansimadi,
Ocak ay1 sonunda 12 aylik cari agik 77,1 milyar
dolar olarak kaldi. Ancak Oniimiizdeki aylarda,
ozellikle Mart ayinda, baz etkisinden kaynaklanan
disiisler bekliyoruz. 1. ¢eyrek sonu itibariyla cari
acigin GSYH’a oranmin 9,9’dan 9,5’e diismesini

bekliyoruz.
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Tablol. Betam’in GSYH ve Cari A¢ik

Tahminleri
2011 2012
4. Ceyrek 1. Ceyrek
Tahmin Tahmin

GSYH biiyiime, reel
(bir dnceki geyrege 1,5 0,5
gore, mea*)
GSYH biiyiime, reel
(gegelul.ylhn"aym 6.2 48
geyregine gore,
tea**)
Cari Agik (yillik) 9,9 9,5

2011 Yilhk Tahmin
GSYH biiyiime, reel 3.4
(y1llik) ’

Kaynak: Betam. *mea: mevsim ve takvim etkilerinden
armdirilmig. **tea: takvim etkilerinden arindirtlmas.

Yurt ici talep daralirken yurt disi talep artiyor

2012’de biiylimenin biiyiikliigiinii yurt i¢i ve yurt
dis1 talepteki egilimler belirleyecek. Yumusak inig
senaryosuna gore i¢ talep daralirken, dig talebin
artmaya devam etmesi ile net ihracat pozitif olacak
ve cari agik azalacak. Sert inis senaryosu ise i¢
talep hizla daralirken, dis talebin de Avrupa borg
krizi nedeniyle daralacagini, cari agik ¢ok fazla
kapanmazken biiyiime hizinin ¢ok diisiik olacagini
ongoriiyor. Her ne kadar uluslararasi kuruluslar ve

yatinm  sirketleri  Tiirkiye i¢in  biiyiime
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tahminlerini  yukar1 yonli revize etmeye
bagladilarsa da, i¢ ve dis talep trendinin dzellikle
2012’de dikkatli bir sekilde izlenmesi gerekiyor.
Bu amagla TUIK in yurt igi - yurt dis1 ayriminda
aciklamaya basladigi Imalat Siparis Endeksi’ni
takip ettigimiz gostergelere ekledik. 1. g¢eyrege
dair ilk veriler ocak ayinda yurtigi talepte
gerilemeye, yurt dis1 talepte ise artiga isaret ediyor
(Tablo 2 ve Sekil 4). Ekonominin en azindan
simdilik  yumusak inig

senaryosuna  uygun

ilerledigini soyleyebiliriz.

Ocak ayinda ihracatta gozlemlenen diisiis ise
endige verici. Son {i¢ aydir ihracat artarken ithalat
gerilemekteydi, ancak Ocak ayinda trend tam
tersine dondii ve ithalatta yiizde 0,5’lik artis,
ihracatta ise yiizde 2.9’luk azalis meydana geldi.
Tiirkiye Ihracatilar Meclisi (TIM)’nin Subat
rakamlar1 da ihracatta mevsimsellikten arindirilmis

olarak artig olmayabilecegine igaret ediyor.

2012’nin birinci ¢eyreginde gectigimiz ceyrege
gore billylimenin yiizde 0,5 olacagimi tahmin
ediyoruz. Buna gore yillik bazda biiyiimeyi yiizde

4,8 olarak hesapliyoruz.

Ocak ay1 tiiketim gostergeleri negatif

2012 Ocak ayinda Tirkiye’deki o6zel tiketimi
tahmin etmek icin kullandigimiz gostergeler genel
olarak negatifti. 2012 Ocak ayinda bir 6nceki aya
gore tiiketici giliven endeksi, reel tiiketim mali
ithalatt ve yurtici imalat sanayi siparis endeksi
sirasiyla yiizde 0,2, yiizde 6,9 ve ylizde 1,2 diistii.
Tiiketim ithalat1 ve yurt i¢i talepte azalmaya bagh
olarak Ocak 2012’de devletin reel 6zel tiikketim

vergisi gelirleri de ylizde 4,3 azaldi. Ocak ayinda
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SUE’nin alt kollarindan dayaniksiz tiiketim mali
imalat1 yiizde 1,9 artarken dayanikli tiiketim mali

imalati ise ylizde 1,2 azaldu.

Yatirim mahi imalati ve ithalat1 diisiiste

2012 Ocak ayr yatinm gostergeleri, tliketim
gostergeleri gibi genel olarak negatifti. 2012 Ocak
ayimnda bir onceki aya gore yatirnm mali ithalati ve
yatirirm mali imalati sirasiyla, ylizde 3,3 ve yiizde
10,2 diistii. SUE de Ocak ayinda yiizde 3,1 azaldi.
KKO ise Subat ayinda ylizde 1 puan diistii. Buna
karsin reel kesim giiven endeksi Ocak ayindaki
ylizde 1.6 diisiin ardindan Subat ayinda yiizde 3,6
Reel

artt1. kesim giliven endeksindeki artig

ontimiizdeki aylarda yatinm  gostergelerinin

yOniiniin pozitife donebileceginin igareti olabilir.

Ihracatta Ocak ayi freni

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endeksleri gosteriyor. Ocak 2012°de bir onceki
aya gore ihracat miktar endeksi yiizde 2,9
azalirken, ithalat miktar endeksi yiizde 0,5 artti.
Yurt dis1 imalat siparis endeksi ise Ocak aymda
yiizde 0,4 yiikseldi. Thracattaki diisiisiin temel
nedenlerinden birinin Avrupa’daki talep daralmasi
oldugunu diisiiniiyoruz. Avrupa ekonomisinin
durumu 6niimiizdeki aylarda Tiirkiye’nin ihracati

acisindan en belirleyici faktorlerden biri olacak.
Cari acik 1. ceyrekte diisecek
Ocak ayinda cari agik gecen sene ile ayni diizeyde

kalarak 6 milyar dolar oldu. 12 aylik cari agik da
77,1 milyar dolar olarak sabit kaldi. Cari a¢igin



finansman1 Ocak ayinda agirlikli olarak Merkez

Bankasi  rezervlerinden  karsilandi.  Bunun
nedenlerinden biri Ocak ay1 basinda Merkez
Bankasi’nin kura dogrudan dolar satislan ile
miidehale etmesiydi. Diger bir neden ise Avrupa
bor¢ krizinin kisa donemde sermaye giris
cikislarinda asir1 dalgalanmaya neden olmasi ve
Ocak aymda sermaye giriglerinin azalmasi oldu.
Nitekim Amerikan Merkez Bankasi’nin sifira
yakin faiz oranlarmi 2014’e kadar siirdiirebilecegi
aciklamari ile Ocak sonu ve Subat ayinda sermaye
girigleri tekrar artti. Subat ay1 cari agig1
aciklandiginda finansman ig¢in rezervlere ihtiyag

olmadigini hatta rezervlerin arttigini1 gérecegiz.
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Oniimiizdeki aylarda ise cari aci@mn diisecegini
tahmin ediyoruz. Ozellikle Mart ayinda gectigimiz
sene gelir kaleminde meydana gelen bir kerelik
azaligin bu sene tekrarlanmayacak olmasi 1.
ceyrekte cari agikta baz etkisi yaratarak azalmaya
neden olacak. Ote yandan yavaslayan yurt igi
talebin etkisiyle ithalatta gorillen miktarsal
azalmalar petrol fiyatindaki artistan dolay1 cari
acik iizerinde fazla etkili olmayabilir. 1.ceyrek
sonunda cari a¢igin GSYH’a oraninin yillik yiizde

9,5’¢ diisecegini tahmin ediyoruz (Sekil 3).



Tablo 2. Ekonomik gostergelerin aydan aya ve ceyrekten ¢eyrege degisimleri (Reel ve MEA)

o Ekim | Kasim | Arahk | Ocak Subat 20114. ) 2011 1.
Ekonomik Gostergeler Ceyrek | Ceyrek
Ihracat 5,6 1,8 3,2 -2,9 *% 0,5 -0,2
ithalat -3,9 2,1 -0,1 0,5 ok -2,2 -0,4
Ara mal1 ithalat1 -4,8 1,2 -3.5 5,4 ** -0,5 33
Tiiketim mal1 ithalat1 -1,5 -5,7 0,3 -6,9 *k -3,1 -8,5
Yatirim mali ithalati -8,4 -3,0 8,7 -3,3 *k -3,6 1,2
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 3,4 22,2 2,5 3,1 W 3,1 2,2
Dayaniksiz tiiketim mali imalati 35 -3,4 -0,7 1,9 ** 2,2 0,3
Dayanikli tiiketim mali1 imalati 2.3 -1,7 -3,3 -1,2 ** 0,8 -39
Ara mal1 imalat1 -0,2 -1,3 0,9 0,3 ** 1,4 0,4
Yatirim mal1 imalat1 4,5 2,4 7.5 -10,2 ** 6.9 -5,1
Kapasite Kullanim Oram (KKO) 0,3 0.4 1,0 0,2 -1,0 1.5 0,5
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -0,2 04 0,2 0,8 -0,8 -0,0 0,7
Dayanikli tiikketim mali imalati 0,3 0,8 -0,2 -0,4 1,6 1,2 0,5
Ara mali1 imalati 2,2 -0,2 0,7 -0,5 0,3 2,7 -0,2
Yatirim mal1 imalati -3,0 1,6 1,1 -0,9 -1,9 -0,2 -0,6
imalat Siparis Endeksi 34 =29 1,7 -0,1 w 4,1 0,0
Yurti¢i imalat Siparis 2,5 -2,9 2,0 -1,2 ** 3,9 -0,8
Yurtdis1 Imalat Siparis 5,0 -4,7 3.4 0,4 ** 4.5 0,9
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -1,9 1,5 0,9 -0,2 *ok -0,8 0,9
Reel Kesim Giiven E. -3,7 2.4 =27 -1,6 3,6 -0,8 -0,9
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -2,5 -5,3 -3,0 -0,6 18,2 9,1 4,2
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 3,9 2.4 2.8 43 ok 1,1 -6,9
Binek otomobil {iretimi 5,1 -0,1 -6,8 -7,2 8,7 3,7 -7,7
Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
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Thracat ve ithalat miktar endeksleri

Sekil 2
(mea)

i

Kaynak: TUIK, Betam

Kapasite kullamémm orami ve sanay
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iiretim endeksi (mea)
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Kaynak: TCMB, TUIK, Betam
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