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Yonetici Ozeti

Sanayi Uretim Endeksi (SUE) Kasim ayinda bir Tablo1. Betam’in GSYH ve Cari Agik
onceki aya gore yiizde 1,5 artti. Thracat miktar Tahminleri
endeksi yiizde 4,8 diiserken, ithalat miktar endeksi 2012
. 4. k
ylizde 4,9 oraninda artti. Hem ithalat hem de Tglfl):ii
tretimdeki artig dordiincii g¢eyrekte i¢ talebin
< oy < GSYH biiyiime, reel
canlandigimi, tiiketim ve yatinmin arttigini s 4 B 1,2
(bir dnceki ¢eyrege gore, mea*)
gosteriyor. Ancak artan ithalat net ihracat katkisini
negatife ¢evirmis durumda. Bu g¢ercevede GSYPVI.bﬁyi:l.me’ reel (gegen yilin aym 3,0
ceyregine gore, tea™*)
Betam’in gegen ayki dordiincli g¢eyrek biiylime
tahminlerini korurken cari agik tahmininde kiigiik Cari Agik (y1llik) 6.4
bir artisa gidiyoruz. Betam’in g¢eyrekten geyrege 2012 Yilik
bliylime tahmini yiizde 1,2. Bu tahmine gore 4. Tahmin
ceyrekte bir onceki yilin ayni donemine gore GSYH biiytime, reel (yillik) 2,7

Kaynak: Betam. *mea: mevsim ve takvim etkilerinden

bliyiime oranini yiizde 3,0 olarak hesapliyoruz.
yu yu ’ pity arindirilmis. **tea: takvim etkilerinden arindirilmas.

2012 yil1 i¢in biiylime tahminimiz ise yiizde 2,7.

Kasim ayinda ithalattaki artisla dis ticaret agiginda Biiyiime i¢ talep canlanmasiyla net ihracat

diisiis yavasladi. Bunu takiben dérdiincii ¢eyrek katkisi negatife dondii

sonunda cari a¢igin GSYH’a oranina dair gegen ay  Dgrdiincii ceyrege iliskin veriler aciklandik¢a

yaptigimiz yiizde 6,3’lik tahminimizi revize  gkonomide canlanma yasandig1 netlik kazaniyor.

ederek yiizde 6,4’¢ yiikseltiyoruz. Kasim ayinda ithalatta meydana gelen artis i¢
talepteki canlanmanin belirgin bir gdstergesi.
Sanayi Uretim Endeksi heniiz tam anlamiyla
yliksek bir canlanmaya isaret etmese de, Aralik

ayinda Kapasite Kullanim Orani’ndaki artis {imit

. rici. Tiketim irim ithalat1 artm m
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Kesim Giiven Endeksi Aralik ayinda bir miktar
azalsa da c¢eyreklik bazda giiglii bir artis
gosteriyor. Finansal taraftaysa IMKB 100°de
devam eden yiikksek artiglar 2013’{in birinci
ceyregi icin de yiiksek biiylimeye isaret ediyor.
Kredi faizleri diismeye devam ediyor (Sekil 4).
Konut kredisinde faizler 2010°daki dip seviyelere
yaklagmig durumda. Diger krediler i¢in faizler bu
seviyenin hala iizerinde. Kredi faizlerindeki diisiis
kredi artis hizint son 4 geyrektir ilk defa artirdi
(Tablo 3). Kriz sonrasinda yiiksek hizda artan
krediler 2011°de hiz kaybetmis, 2011 yilinin son
ceyreginden itibaren de yavaslamaya baslamisti.

2012’nin son g¢eyreginde ise artis hizinin kii¢lik de

olsa yeniden pozitife dondiigiinii gézlemliyoruz.

I¢ talepteki canlanma biiyiimeyi yukar1 cekerken
net ihracati azaltiyor. Kasim ayinda ihracattaki
diisiis agirhikli olarak altin ihracatindaki diislisten
kaynaklandi. Betam’in hesaplarina gore altin harig
ihracat dordiincii ceyrekte giiglii artiglar gosteriyor.
Ancak i¢ talep canlanmasiyla ithalattaki artisin
hizlanmas1 net ihracatin biliyiimeye katkisim
negatife ¢evirmis durumda. Betam’in tahminlerine
paralel olarak {igiincli ¢eyrekte net ihracatin
biiyiimeye katkis1 oldukca azalmustr.' Dérdiincii
ceyrekte bu katkinin negatife donecegini tahmin
ediyoruz. Bu da ekonomide yeniden i¢ taleple

bliylime rejimine gegildigine isaret ediyor.

Kasim ayinda i¢ talepteki artis belirginlesirken, net
ihracat katkisinin negatife donmiis olmasi sonucu
Betam biiylime tahminlerini gegen ayki diizeyde
koruyor. Betam’in dordiincii ¢eyrek icin tahmini

ceyrekten ceyrege yiizde 1,2. Buna paralel olarak

' Betam Biiytime Degerlendirmesi 3. Ceyrek:
Biiytimede Sert Inise Dogru.
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gecen yilin ayni ¢eyregine gore biiylimeyi yiizde
3,0 olarak hesapliyoruz. 2012 yili i¢in biiylime
tahminimiz ise ylizde 2,7. Cari agik tahminimizi

ise yiizde 6,3’ten 6,4 e ¢ikariyoruz.

Bilyiimenin gelecegi

Uciincii ceyrek biiyiime rakamlarinda dikkat ceken
kamu harcamalarinin bilylimeye yaptigi katkinin
dordiincii ¢eyrekte de devam ettigini diislinliyoruz.
Merkez Bankasi ise temkinli davranarak faiz
koridorunun alt bandinda indirim yapmadi.
Politika faizi ise sembolik denilebilecek sekilde
fillen zaten bu oranin altinda olan fonlama
maliyetine indirildi. 2012 yilinda cari agi1gin yiizde
10 seviyesinden yilizde 7’nin altina inmis olmasi
ve Tiirkiye’nin halen ¢ok iyi durumda olan mali
gostergeleri risk algisin1  diigiirerek sermaye
giriglerini hizlandirdi. Oniimiizdeki dénemde cari
acigin tekrar yiiksek seviyelere c¢ikmasimi ve
finansal kirilganlhigin artmasin1 6nlemek igin bir

takim politika 6nlemleri gerekebilir.

Ozel tiiketim artmaya devam ediyor

Tiiketici giiven endeksi son ii¢ aydir negatif
seyrinin ardindan Kasim aymda yilizde 3,8
yiikseldi. Hem dayaniksiz hem de dayanikli
tiiketim mali iiretimi Kasim ayinda bir dnceki aya
gore ylizde 0,6 ve yiizde 6,1 artti. Tiiketim mali
ithalat1 da son {i¢ aydir yiikselmeye devam ediyor.
Eylill, Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla yiizde
0,5, yiizde 8,1 ve yiizde 4,4 artig gosterdi. Genel
olarak 0&zel tiketim mali harcamalarinda 4.
ceyrekte bir Onceki ¢eyrege gore bir artig

bekliyoruz.



Yatirinm harcamalariin katkisi pozitife

doniiyor

Reel kesim giiven endeksi son ii¢ aydir artiginin
ardindan, Aralik ayinda yiizde 0,9 azaldi. 4.
ceyregin geneli bakildiginda ise bir dnceki ¢eyrege
gore yiizde 4,6 artig gostermis oldu. Binek
otomobil iiretimi ve yatirm mali ithalati ise son
dort aydir yiikselis trendini siirdiirliyor, en son
Kasim ayinda sirasiyla yiizde 1,4 ve 5,8 artti. Ara
mali imalati ve SUE de Kasim ayinda yiikselen
diger ekonomik gostergelerden, sirasiyla yiizde 5,0
ve 1,5 artti. Toparlamak gerekirse 4. ceyrek
itibariyle i¢ talebe dayali biiylimeye gegisin

basladigmin  isaretlerini  gorebiliyoruz.  Ozel
yatirim harcamalar1 4. ¢eyrek itibariyle biiylimeye
tahmin

pozitif katki yapmaya baslayacagini

ediyoruz.

Net ihracat katkis1 negatif

Sekil 2 TUIK’in agikladigi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig ihracat ve ithalat miktar
endekslerini gosteriyor. Ekim ayimnda bir onceki
aya gore ihracat miktar endeksi yiizde 4,8
azalirken, ithalat miktar endeksi ise yiizde 4,9 artti.
Iran’la yaptigimz yiiksek altin ihracati nedeniyle
altim1 ¢ikarip ihracata baktigimizda bu kez hem
ihracatin hem de ithalatin sirasiyla yiizde 5,4 ve
4,5 arttigimi goriiyoruz.” I¢ talebe dayali bityiimeye
bagli olarak net ihracatin biiyiimeye katkisinin bu

ceyrek itibariyle negatife donecegini diigiiniiyoruz.

2 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.
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Cari acik kriz oncesi seviyelere geri dondii

12 aylik cari agik toplam1 Ekim ayinda 53,1 milyar
dolar olarak gergeklesmisti. Kasim aymda dis
ticaret agiginda kiiglik bir diisiis yasandigi igin cari
acigin  yaklasik 52,5 milyar dolar civarina
diisecegini, Aralik sonundaysa yil1 51 milyar dolar
civarinda kapatacagini tahmin ediyoruz. Bdylece
liclincii ¢ceyrek sonunda yiizde 7,2 olan cari agigin
GSYH’a oraninin dordiincii ¢eyrek sonunda yiizde

6,4’¢ diisecegini tahmin ediyoruz.



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

Ekonomik Gostergeler Agustos | Eylil Ekim | Kasun | Arahk é(:'i:k é(g'i:k
Ihracat 8,7 -9,6 3.4 -4,8 ok 3,7 -3,1
Ithalat -1,9 1,1 -1,3 4,9 ok -0,1 1,2
Ara mal1 ithalati -3,7 -2,7 3.9 5,0 ok 0,0 33
Tiiketim mali ithalati -6,8 0,5 8,1 4,4 kok 0,0 8,2
Yatirim mali ithalati 0,5 2.3 10,2 5,8 ok -7,3 15,3
Altin harig¢ Thracat* 4,6 -0,9 2,9 4,4 ok -0,6 5,4
Altin harig ithalat * 1,2 1,2 1,9 4,1 *% 0,4 4,5
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) -3,2 5.1 -2,4 1,5 % 0,3 0,5
Dayaniksiz tiikketim mali imalati 2,4 2,2 2,9 0,6 ok 1,5 3,8
Dayanikli tiiketim mali imalati -1,2 9,6 -4,1 6,1 % 2,9 4,6
Ara mali imalati -1,5 1,3 0,0 2,1 ok 0,3 1,4
Yatirim mali imalat: -7,4 6,1 3,0 1,9 ok -2,6 5,4
Kapasite Kullanim Oram (KKO) | -0,2 0,0 0,3 -0,4 1,6 -1,7 0,7
Dayaniksiz tiikketim mali imalati -0,1 -0,1 0,3 -0,2 0,0 -0,2 0,0
Dayanikli titketim mali imalati -0,9 0,8 -0,8 -1,3 -0,2 -2,1 -2,1
Ara mali imalat -0,6 -0,3 0,4 -0.4 1,8 -0,8 0.4
Yatirim mali imalati 2.9 -2,5 1,8 -2,9 4,0 -2,2 0,8
imalat Siparis Endeksi 0,3 -0,4 3,6 w® w® 4,1 3.5
Yurtici imalat Siparis -1,9 -0,3 5,6 ok ok -2,9 4,7
Yurtdis1 Imalat Siparis 5,0 -1,2 4,1 ok ok -5,6 4,9
Beklenti Gostergeleri
Tiiketici Giiven E. (TUIK) -1,0 2.4 -1,4 3,8 ok -0,3 -1,4
Reel Kesim Giiven E. -0,7 0,3 4.5 0,7 -0,9 -3,0 4,6
Finansal Gostergeler
IMKB 100 3,7 1,5 0,6 5,6 5,7 9,5 8,7
Digerleri
Ozel tiiketim vergisi (OTV) 1,9 -0,8 31,7 -23,0 ok 1,2 16,7
Binek otomobil iiretimi 7,6 0,1 32 1,6 ok -2,8 6,7

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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Kaynak: TCMB, TUIK, Betam



Sekil 4: Aylik bankalarca TL iizerinden acilan kredilere uygulanan ortalama faiz oranlan
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Kaynak : TCMB
Tablo 3. Toplam kredi artisindaki degisim ve biiyiime (Ceyreklik)
12 aylik kredi Reel Bilyiime (Gecen yilin
artisindaki degisim | aym donemine gore)
Mart 08 32.5 7.0
Haziran 08 11.4 2.6
Eyliil 08 9.8 0.9
Mart 11 7.8 12.1
Haziran 11 13.1 9.1
Eyliil 11 17.4 8.4
Aralik 12 4.2
Kaynak: TCMB, TUIK, Betam.
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Kaynak : TUIK, Betam




