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Sanayi Uretim Endeksi (SUE) Ekim ayinda bir
onceki aya gore yiizde 2,6 azaldi. Thracat miktar
endeksi ylizde 3,5 artarken, ithalat miktar endeksi
yiizde 1,4 oraninda azaldi. Dordiincii ¢eyrege dair
ilk gostergeler tiketimde 3. ceyrekte goriilen
canlanmanin devam ettigini, yatirimlarda ise
kiiciik bir toparlanma olabilecegini gosteriyor. Her
ne kadar SUE Ekim ayinda diismiis olsa da Kasim
ayma dair olumlu beklentiler reel kesim giiven
endeksindeki artig ile paralel goriiniiyor.
Gostergeler ekonominin 0,2 oraninda biiylidiigi
iiclincii ¢eyrege kiyasla canlanmanin yasanacagina
isaret ediyor. Bu cercevede Betam’in dordiincii
ceyrek icin ¢eyrekten ¢eyrege ilk biiyiime tahmini
yiizde 1,2. Bu tahmine gore 4. ¢eyrekte bir onceki
yilin ayn1 dénemine gore biiylime oranini yilizde
3,0 olarak hesapliyoruz. 2012 yili igin bilyiime

tahminimiz ise yiizde 2,7.

Ekim ayinda cari agikta azalma devam etti ve 12
aylik cari agik 41 milyar dolar oldu. Kasim ve
Aralik aylarinda baz etkisi azalmis olsa da cari
acikta diisiisiin yavaslayarak devam edecegini ve
yil sonunda cari agigin 50 milyar dolar civarinda

gerceklesecegini tahmin ediyoruz. Uciincii ¢eyrek
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Tablol. Betam’in GSYH ve Cari Acik

Tahminleri
2012
4. Ceyrek
Tahmin
GSYH biiyiime, reel 12
(bir dnceki ¢eyrege gore, mea*) ’
GSYH biiyiime, reel (gegen yilin ayn 3.0
ceyregine gore, tea™*) ’
Cari Agik (yillik) 6,3
2012 Yilhk
Tahmin
GSYH biiyiime, reel (yillik) 2,7

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

sonunda yiizde 7,2 olan cari agigin GSYH’a
oraninin dordiincli ¢eyrek sonunda yiizde 6,3’e

diisecegini tahmin ediyoruz.
Bilyiime dordiincii ceyrekte daha canh

Betam iiglincii ¢eyrekte biiyiimenin ikinci ¢eyrege
kiyasla oldukga yavaslayacagini tahmin etmis olsa
da yildan yila biiylime orami bekledigimizden de
diisiik geldi. Ik gdstergelere gore dordiincii ¢eyrek
biliylimesinin ii¢iincli ¢eyrekten daha yiiksek
olacagi anlasiliyor. Ancak bu canlanmanin yillik
bliylimeyi yiizde 3’e¢ c¢ikarip ¢ikaramayacagi

tartigmali bir konu. Kasim ve Aralik verileri bu

www.betam.bahcesehir.edu.tr 1



tartigma acgisindan olduk¢a 6nemli. Orta Vadeli
Program’in revize hedefi olan 3,2’ye ise ulasmak

miimkiin gériinmiiyor.

SUE’de Ekim ayinda agrlhkli olarak takvim
etkisinden kaynaklanan diisiis moral bozmus olsa
da mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig
rakamlar SUE’nin Mayis ayindan beri aydan aya
dalgali bir seyir izledigini gosteriyor ve Kasim
ayinda muhtemelen yine bir artig gelecegine igaret
ediyor. Canlanmaya dair olumlu gdstergelerin
baginda tiiketim mali ve yatirnm mali ithalatindaki
artis geliyor. Reel kesim giiven endeksinin son {i¢
aydir artiyor olmasi ve IMKB 100 endeksindeki
yiiksek artislar da hem doérdiincii ¢eyrek hem de
2013’iin ilk ¢eyregi i¢in olumlu isaretler. Binek
iiretiminin olmasi da

otomobil toparlanmig

titketimi yukari ¢eken bir diger faktor.

Ote yandan Kapasite kullanim orani Haziran
ayindan beri yatay seyrini koruyor. Tiiketim giiven
endeksi azalmaya devam ediyor. Altin harig
ihracat ve ithalatta goriilen artis net ihracat
katkisin1 siirltyor.

Gostergeler  dordiincii  ¢eyrekte  ekonominin
ticlincii geyrege kiyasla ¢cok daha hizli bir biiyiime
kaydedecegine isaret ediyor. Betam’in dordiincii
ceyrek icin ilk biliylime tahmini g¢eyrekten ¢eyrege
yiizde 1,2. Buna paralel olarak gegen yilin ayni
geyregine gore biliylimeyi de yiizde 3,0 olarak
hesapliyoruz. 2012 yili i¢in biiylime tahminimiz

ise ilk gostergelere gore ylizde 2,7.
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Bilyiimenin gelecegi

Ugiincii geyrek bilyiime rakamlarinda en fazla

dikkati ¢eken  unsurlardan  biri  kamu
harcamalarmin biiylimeye uzun zamandir hig
olmadig1 kadar biiyiik bir katki yapmasiydi. Hem
yillik hem de ¢eyreklik bazda yiiksek gelen kamu
katkisi sirastyla yiizde 0,8 ve 0,7 oldu. Hiikiimetin
biitge kisitina ragmen harcamalar1 artirarak
biiylimeyi desteklemeyi tercih ettigini goriiyoruz.
Bu politikanin dordiincii ¢eyrekte de devam
etmekte oldugunu disiiniiyoruz. Biitge
harcamalarina iliskin veriler harcamalarda artis
gosteriyor. Bu durumda dordiincii  ¢eyrek
biliyiimesinin gevseyen para politikast yani sira

mali politika ile de desteklendigini sdyleyebiliriz.

Para politikas: tarafinda ise daha fazla gevseme
sinyalleri gelmeye devam ediyor. Aralik ayinda
politika faizinde indirime gidilecegi anlasiliyor.
Mali politikadan farkli olarak para politikasinin
etkileri ekonomiye gecikmeli olarak yansiyor.
Dolayisiyla iigiincii c¢eyrek biiylimesinin diisiik
gelmesiyle para politikasinin {izerinde daha fazla
artsa da hali hazirdaki

gevseme  baskisi

gevsemenin etkilerinin  beklenmesi ve asirt

gevsemeye kargi temkinli olunmasi gerekebilir.

4. Ceyrek’te ozel tiiketimde belirsizlik

Tiiketici giiven endeksi son ii¢ aydir gerilemesini
siirdiiriiyor. En son Ekim ayinda bir onceki aya
gore yiizde 2,1 geriledi. OTV zamlarinin Eyliil
ayinin sonundan itibaren devreye girmesiyle Ekim
ayimnda OTV gelirlerinde gecen aya gore yiizde
31,9’luk bir artis meydana geldi. Ekim ayimnda

dayaniksiz tiikketim mali yiizde 2,4 artarken,



dayanikli tiiketim mali imalati yiizde 4,4 azald.
Tiiketim mal1 ithalati da Ekim ayinda bir 6nceki
aya gore artti. Sadece Ekim ayr eknomik
gostergeleriyle 4. ceyrekte i¢ talebin canlanip
canlanmadigini tam olarak analiz etmek zor. Ozel
tiketimin 4. ¢eyrekteki yonii i¢in Kasim ay1

verilerini de gdrmek faydali olacaktir.

Yatirnm harcamalarn artmaya basladi

Reel kesim giiven endeksinin son ii¢ aydir artmasi
dikkat ¢ekici, en son Kasim ayinda bir 6nceki aya
gore ylzde 0,7 artti. Binek otomobil iiretimi de
artisint siirdiiriyor; Ekim ayinda yiizde 3,6 artt1.
Yatirirm mal1 ithalat1 da son dort aydir kesintisiz
artiyor. Ara mali imalati da FEkim ayinda
ylikselmig goriiniiyor. En son olarak yatirim mali
ithalat1 da Ekim ayinda bir 6nceki aya gore yiizde
2,6 artti. Genel olarak 6zel yatirim harcamalarinin
4. ¢eyrek itibariyle GSYH’a pozitif katki yapmaya

baglamasini bekliyoruz.

Net ihracat azalmaya devam ediyor

Sekil 2 TUIK’in agikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Ekim ayinda bir onceki
aya gore ihracat miktar endeksi ylizde 3,5
artarken, ithalat miktar endeksi ise yiizde 1,4
azaldi. Iran’la yaptigimz yiiksek altin ihracati
nedeniyle altin1 ¢ikarip ihracata baktigimizda bu
kez ihracatin yiizde 0,6 azalirken ithalatin yiizde

0,4 arttigim goriiyoruz.' Genel olarak net ihracatin

! Bilindigi gibi altmn ihracat ve ithalat1 biiylime oranina degil yalmzca
biiylimenin alt kalemlerinin katki oranlarina etki yapiyor. Altin
ihracati net ihracatin bilytimeye katkisini yiiksek gosterirken, altin
stokundaki azalis bu kalemini diisiik gosteriyor.

www.betam.bahcesehir.edu.tr

GSYH’a katkis1 4. geyrekte de azalmaya devam

edecegini diisliniiyoruz.

Cari acik yiizde 7’nin altina iniyor

12 aylik cari agik toplamu Eyliil ayinda 55 milyar
dolar olmustu. Ekim ayinda cari agigin 2 milyar
dolara diismesiyle bu toplam 53 milyar dolar
olarak gergeklesti. Kasim ve Aralik aylarinda baz
etkisinden kaynaklanan azalmanin durmasimi ve
yavaglayan ekonominin etkisiyle cari agigin yili 50
dolar civarinda tahmin

milyar kapatacagini

ediyoruz. Boylece {igiincii ¢ceyrek sonunda yiizde
7,2 olan cari a¢igin GSYH’a oraninin (12 aylik)
dordiincii ¢eyrek sonunda yiizde 6,3’e diisecegini

tahmin ediyoruz.



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

Ekonomik Gostergeler Temmuz | Agustos | Eylil Ekim ) Kasim é(:;:‘:k é(g'i:k
Ihracat -1,3 8,7 -9,7 3,5 *% 3,8 -0,7
Ithalat 0,0 -2,0 0,9 -1,4 *% -0,4 -1,4
Ara mal1 ithalati 1,3 -3,6 -2,6 3,7 ok -0,1 0,7
Tiiketim mali ithalati 5,9 -7,3 0.9 7,7 *x -0,3 5,6
Yatirim mali ithalati 12,1 0,7 2,2 8,7 ok -7,4 10,5
Altin harig¢ Thracat* -4,2 4,4 -0,5 2,8 *% -0,6 3,9
Altin harig ithalat * 1,6 1,2 1,2 1,8 *% 0,4 3,0
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) 1,8 -3,1 4,8 -2,6 ok 0,2 -0,5
Dayaniksiz tiikketim mali imalati 5,4 -2,5 2,3 2,4 ** 1,5 3,1
Dayanikli titketim mali imalati 4,3 -1,3 9.9 -4.4 wx 2,8 1,2
Ara mal1 imalat: 1,3 -1,6 1,9 -0,2 ok 0,3 0,5
Yatirim mali imalati 4.4 -7,4 6,2 2,6 ok -2,7 4,0
Kapasite Kullanim Oram (KKO) 0,1 -0,2 -0,1 0,3 -0,4 -1,8 0,0
Dayaniksiz tiikketim mali imalati 0,1 -0,6 0,1 0,1 0,0 -0,5 0,1
Dayanikli titketim mali imalati 0,1 -0,6 0,6 -0,8 -1,4 -1,8 -1,8
Ara mal1 imalat 0,3 -0,6 -0,4 0.4 -0,5 -1,0 -0.4
Yatirim mali imalati -0,6 0,6 -1,2 0,3 -0,3 2.4 -0,7
Imalat Siparis Endeksi -3,3 0,5 -0,5 w w* -4,5 w*
Yurtici imalat Siparis 0,9 -2,0 -0,7 o ok -3,7 ok
Yurtdis1 Imalat Siparis -8,6 5,0 -1,3 ok ok -5,6 ok
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) 1,2 -1,4 -2,5 -2,1 ok -0,7 -4,2
Reel Kesim Giiven E. -0,2 -1,0 0,8 4,6 0,7 -3,2 5,2
Finansal Gostergeler
IMKB 100 34 3,6 1,4 0,5 5,5 9,1 5,5
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 0,0 2,0 -0,8 31,9 ok 1,5 32,1
Binek otomobil iiretimi -2,7 7,9 0,1 3,6 ok -3,1 6,3

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM.
* Betam hesaplamalari: Altin harig ihracati (ithalat1) bulmak i¢in nominal ihracattan (ithalattan) parasal olmayan altin ihracatini

(ithalatint) ¢ikarip ihracat (ithalat) birim deger endeksine boliiyoruz.
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