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Sanayi Uretim Endeksi (SUE) Temmuz ayinda
Haziran ayma gore ylizde 1,7 oraninda artti.
Ihracat miktar endeksi yiizde 1,3 azalirken, ithalat
miktar endeksi ylizde 0,1 oraninda artti. Temmuz
ayinda sanayide iretimin artisginin devam ettigi
ancak ihracatta gerileme oldugu goriiliiyor. Ilk
gostergelere  gore  yatirimlarda  canlanma,
tiketimde ise yatay seyir var. Betam’in igiincii
ceyrege iliskin ilk tahmini ekonominin ikinci
ceyrege gore daha yavas bilyliyecegini soyliiyor.
GSYH’m yilin ikinci ¢eyregine gore yiizde 0,6
oraninda biiyilyecegini tahmin ediyoruz. Bu
tahmine gore 3. ceyrekte bir onceki yilin ayni
dénemine gore biiyliime oranimi yiizde 2,7 olarak

hesapliyoruz.

Cari agik azalmaya devam ediyor. 12 aylik cari
acik toplami ikinci ceyrek sonunda ilk ceyrek
sonuna kiyasla 8,9 milyar dolar azalarak 62,9
milyar dolara indi. Temmuz ayinda da 1,6 milyar
dolar daha azalarak 61,4 milyar dolar oldu. Sal
giinli agiklanan revizyona gore ikinci ¢eyrek sonu
itibariyle cari agigin GSYH’a orani yilizde 8,2
olarak gerceklesti. Uciincii ceyrek sonunda bu

oranin yiizde 7,5’e diisecegini tahmin ediyoruz.

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

TBaris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi
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Tablo1. Betam’n bilyiime ve cari acik
tahminleri

2012
3. Ceyrek
Tahmin

GSYH biiytime (reel, %)

S B 0,6
(bir 6nceki ¢eyrege gore, mea*)
GSYH biiylime (reel, %) (gecen yilin 27
ayni ¢eyregine gore, tea**) ’
Cari Acik (GSYH’a oran yillik, %) 7,5

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

Net ihracatin biiyiimeye katkis1 devam
etmeyebilir

Ikinci ceyrekte biiyiime ilk ¢eyrege kiyasla gok
daha yiiksek oldu. Betam ¢eyrekten ceyrege yiizde
1 oraninda biiylime tahmin ediyordu. Biiylime
orani tahminimizin de iizerinde yiizde 1,8 olarak
gerceklesti. Yatirimlarda bekledigimiz gibi diisiis
gerceklesirken, tiiketimde bekledigimiz canlanma
stok degisimlerine yansidi. Bir anlamda tiiketim
mal1 iretimi artti ama tiiketim artmayinca bu
alandaki canlanma stoklar1 arttirarak biiylimeye
stok degisimi iizerinden katki yapti. Bu katki
tahmin ettigimizden daha giiclii oldu. Net ihracat

ise beklendigi gibi pozitif katki yapti.

Ucgiincii ceyrege dair elimizde heniiz kisith sayida

veri var. Temmuz ayr rakamlari yatirimlarda
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canlanmaya, tliketimde ise yatay seyre isaret
ediyor. Ote yandan Temmuz’da ihracat miktar
endeksindeki diislis ve ithalattaki sinirli artis net
ihracat katkisin1 sinirliyor. Tiirkiye Ihracatgilar
Meclisi rakamlar1 Agustos ayinda altin harig¢
ihracatin gecen senenin ayni ayma gore diistiigiinii
gosteriyor. Eger tglincli ¢eyrekte ihracat zayif
ederse, diisiik

seyretmeye devam

kalabilir.

biiylime
Betam’in igiincii  ¢eyrege dair ilk
tahmini geyrekten ¢eyrege biiylimenin yiizde 0,6,
gecen yilin aynmi g¢eyregine gore biiyiimenin ise

yiizde 2,7 olacagi yoniinde.

Ikinci ¢eyrekte GSYH alt kalemlerinde ilging bir
nokta kamu harcamalarin reel olarak yalnizca
ylizde 1 oraninda artarak biiyliimeye neredeyse hig

katki yapmamastydi.' Mali politikada siki durusun

korunmaya devam ettigini goriiyoruz. Para
politikasinda ise Merkez Bankasi kontrollii
gevseme uyguluyor. Merkez Bankasi faiz

koridorunun alt ve iist sinirlarinda bir degisiklik

yapmamasina  ragmen fonlama  maliyetini
disiiriyor. Bu diisiis Ozellikle nakit ve konut
kredisi faizlerine bir miktar yansimis goriiniiyor
(Sekil 5). Ugiincii ceyrekte bu diisiisiin devam
etmesi tiikketimi ve konut satiglarii bir miktar
canlandirarak biiyiimeyi destekleyebilir. Bu sinirl
parasal gevseme biiyiimeyi desteklemeye yeterli
olursa Merkez Bankasi enflasyon beklentilerini
bozmadan biiylimeyi desteklemeyi basarmig
olacak. Net ihracatin katkis1 beklenenden daha
diisiik geldigi takdirde biiylimenin yiizde 3’iin

altinda kalmasina engel olmak zorlagacak.

! Bkz. “Biiyiime Degerlendirmesi 2012 2. Ceyrek”,
Betam.
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Tiiketim gostergeleri yiikseliste

Ozel tiiketim harcamalarin1 tahmin etmek icin
kullandigimiz  ekonomik gdostergeler Temmuz
aymda genel olarak pozitifti. Tiiketim mali ithalati
Temmuz ayinda bir Onceki aya gore ylizde 5.5
artti. Yine ayni donemde, dayaniksiz ve dayanikl
tiiketim mali imalat1 da sirasiyla yilizde 6 ve yiizde
4.1 arttr. Tiketici giiven endeksi de Temmuz
ayinda yiizde 1.3 artti. Eger ekonomik gdstergeler
3. ¢eyregin diger iki ayinda Temmuz ayindaki gibi
bir artig gosterirse, Ozel tiiketim harcamalarinda

ceyreklik bazda kiiciik de olsa bir artig gorebiliriz.

Yatirim harcamalarinda belirsizlik

Reel kesim giliven endeksi son 5 aydir kesintisiz
olarak azaliyor. En son olarak Agustos aymda bir
onceki aya gore yiizde 1.4 azaldi. Binek otomobil
iiretiminde de diisiis siirliyor ve Temmuz ayinda
ylizde 2.5 diistii. Buna karsilik yatirim mali imalati
ve ithalati ise Temmuz aymda artis gosterdi.
Yatirm mali imalati Temmuz ayinda yiizde 5.5
artti. Yatirim mali ithalati serisi ise ¢ok degisken.
Mevsimsellikten armndirma ve aykiri degerlerde
diizeltme yaptiktan sonra bile Temmuz ayinda ¢ok
biiyiik bir artiga isaret ediyor. Ozel yatirnm
harcamalariyla ilgili daha iyi bir yorum yapmak
icin Agustos ay1 yatinm mali ithalat verilerini

gormekte fayda var.

Net ihracatta azalma gergeklesiyor

Sekil 2 TUIK’in acikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Temmuz 2012’de bir

onceki aya gore ihracat miktar endeksi yiizde 4,5



azalirken, ithalat miktar endeksi ise yiizde 0,1 artt.
Altin ihracatin1 icermeyen TIM ihracat rakamlar
da Agustos ay1 i¢in ¢ok olumlu bir tablo gizmiyor.
Son iki geyrektir biiylimeyi sirtlayan net ihracat’in
bu ¢eyrekte GSYH’a yapacagi katki ¢ok sinirh bir
diizeyde kalabilir.

Cari acik yiizde 8’in altina inecek

Temmuz ayinda cari agik gecen yilin ayni ayina
gore 1,6 milyar dolar azaldi. 12 aylik toplamda
cari acik Temmuz sonunda 61,4 milyar dolara
geriledi. Oniimiizdeki aylarda da cari acigin
diismeye devam etmesini bekliyoruz ancak diisiis
hizmin  yavaglamaya baglayacagimi  tahmin
ediyoruz. Bunun bir nedeni ihracatin yilin ilk
yarisina kiyasla daha zayif seyredecegine iligkin
beklentimiz, diger nedeni ise dordiincii ¢eyrekten
itibaren baz etkisinin azalacak olmasi. Ikinci
ceyrek sonunda cari acigin GSYH’ya oran1 yiizde
8,2 olarak gerceklesti (Temmuz ay1 revizyonundan
once yiizde 8,3’tii.). Ugiincii ceyrekte bu oranmn

yiizde 7,5 diizeyine diisecegini tahmin ediyoruz.
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Tablo 2. Ekonomik gostergelerin aydan aya ve ceyrekten ¢eyrege degisimleri (Reel ve MEA)

. . . 2012 2. | 2012 3.
R Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos
Ekonomik Gostergeler Ceyrek | Ceyrek
Thracat 7,6 -0,5 4,5 -1,3 o 11,5 1,5
ithalat -2,5 6,2 -1,9 0,1 ok 3,1 0,8
Ara mali ithalati 0,1 8,9 -1,5 1,0 *ok 5,2 2.8
Tiiketim mal1 ithalat -8,9 14,6 -14,0 5,5 ** -0,8 -0,4
Yatirim mal: ithalati -6,4 4,0 -31,7 41,5 ** -13,6 9,6
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 0,8 0,9 -1,6 1,7 % 1,7 0,9
Dayaniksiz tiiketim mali imalati 0,5 4.6 -6,9 6,0 *x 2.4 2,6
Dayanikli tiikketim mali imalati -0,7 2,1 -6,4 4,1 *x 1,2 0,2
Ara mal1 imalat1 1,8 1,3 -0,9 1,0 *x 2,2 0,8
Yatirim mali imalat1 3,5 49 -8,2 5,5 ** 2,0 1,2
Kapasite Kullanim Oram (KKO) -0.4 -1,1 -14 0,1 -0,2 -2.5 -1,8
Dayaniksiz tiilketim mali imalati 0,0 -0,3 -0,0 0,1 -0,6 -0,2 -0,5
Dayanikli tiikketim mali imalati 0,2 -1,4 -0,9 0,2 -0,3 -0,5 -1,4
Ara mal1 imalat1 0,0 -0,3 -0,6 0,3 -0,6 -2,1 -0,6
Yatirim mal1 imalat1 -0,2 -0,7 -1,4 -0,5 0,7 -1,5 -1,8
imalat Siparis Endeksi 0,2 5,9 -4,6 wx w 3,0 wx
Yurti¢i imalat Siparis 0,7 1,8 5,1 ok ok 1,7 ok
Yurtdis1 Imalat Siparis -0,1 9,3 3.3 o * 45 *
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -3,1 1,0 -0,2 1,3 ok -2,0 1,6
Reel Kesim Giiven E. -0,8 -1,7 -3,5 -0,5 -1,4 -0,7 -4,1
Finansal Gostergeler
IMKB 100 -5,5 -2,4 5,1 3,2 3,5 -1,4 7,7
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 2,3 5,3 2,2 ok ok 4,3 ok
Binek otomobil iiretimi -2,5 5,4 -11,9 -2,5 *x -9,6 -8,9
Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
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