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TUIK'in agikladigi rakamlara gére, sanayi Gretimi
(SUE) ve ihracat Kasim ayinda bir énceki aya
gore sirasiyla yuzde 1,3 ve yuzde 3,0 oraninda
azaldi. Ancak Ekim ayindaki buylk artislarin
ardindan gelen bu disuslerden sonra dahi Eylil
ayina kiyasla uretim ve ihracat artmis durumda.
Buna paralel olarak ithalatta da artis surlyor.
Kasim ayindaki dususlere ragmen, Ekim ayinda
genel olarak goérlilen canlanmanin Aralkta da
kismen devam etmesi durumunda, doérdincu
ceyrekte ekonominin Ug¢lncu ¢eyrede kiyasla
daha hizli blyuyecegini tahmin ediyoruz.

Betam ekonomideki gelismeleri detayli olarak
analiz edebilmek ve ileriye yonelik tahminler
yapabilmek i¢in se¢mis oldugu aylik gostergeleri
enflasyondan ve takvim ve mevsimsel etkilerden
arindiriyor. Buna gbére hem yatirnm hem de
tiketim agisindan Onemli gOstergelere
baktigimizda 4.ceyrekte hem tiketim hem de
yatinmlarda 3. ceyrede gore artis bekliyoruz.

Betam Ocak ayinda baslattigr “Ekonomik
Gorinim ve Tahminler” baslikli aylik konjonktir
notunda anlamli buldugu &ncl gdstergeleri
kullanarak yaptid1 ceyreklik buyime tahminlerini
yayinlayacak. Bu ay acgiklanan Kasim ayina dair
gOstergelere dayanarak ekonominin 2010 yil 4.
ceyreginde reel olarak bir dnceki ¢eyrege gore
yizde 2.2 Dbulyilyecegini tahmin ediyoruz.
Ceyrekten ceyrege blylUme oranlarini birikimli
olarak topladigimizda 2010 yih i¢in toplam ylzde
8.7'lik buyime hesapliyoruz. Bu tahminlerimizi
Aralik verileri agiklandiginda glincelleyecegiz.

Onumizdeki aylarda Merkez Bankasinin yeni
para politikasinin ekonomi Gzerindeki etkilerini iz-
liyor olacagiz. Bu politikanin Merkez Bankasr’'nin

istedigi gibi bir parasal sikilasma saglayip
saglamayacagi, 2011 yihi blylme hizi igin
onemli etkenlerden biri olacak. Cari acgik

Uzerindeki etkileri ise Ocak ayindan itibaren
izliyor olacagiz. Sali ginu agiklanan rakamlara
gbre Kasim ayi cari agigr 41,6 milyar dolara
ulasti. Yaptigimiz tahminlere goére 2010 yilinda
toplam cari agidin GSYH'a oraninin ylzde 6,1
olmasini bekliyoruz.

Aylik Gostergeler

Tablo 1 tim aylk ekonomik gdstergelerdeki
degisimleri reel ve mevsimsel etkiden
arindirlmig  (MEA) olarak g0steriyor. Ekim
ayindaki blylk canlanma Kasim ayinda sinirli
dususlerle devam etti. Ancak iki ayin ortalamasi
alindiginda gecen ceyrek ortalamasina gore
hemen hemen tim gdstergelerde artis var.
Tablo 1'in son sUtunu Ekim, Kasim ve Aralik
aylari ortalamasinin 3. ¢ceyrege goére degisimini
gosteriyor.”

Dogrudan dlciilen gdstergelere baktigimizda?,
hem sanayi Uretim endeksinde hem de kapasite
kullanim oranlarinda artis  gozlemleniyor.
Beklentilere dayali gtistergeler3 de 3. geyrege
g6re daha olumlu. IMKB ise son ¢eyrekte ylzde
9,8 artt.

Kasimda dayanikli ve dayaniksiz tiketim mal
Uretimi sirasiyla ylizde 1,9 ve 9,3 oraninda
azalmis bulunuyor.Tiiketim mali ithalati da Ekim
ayina goére Kasim’'da ylzde 2,9 oraninda azaldi.
Buna paralel olarak Ozel Tiketim vergisinde
(OTV) de Ekim'e gére yavaglama var. Ekim
ayinda ylzde 5,2 artan OTV, Kasim'da yiizde
1,5 artti. Aralik ayinin Ekim-Kasim ortalamasi
duzeyinde gelmesi durumunda 4.ceyrekte
dayaniksiz tuketim mali, tuketim mal ithalati ve
vergi gostergelerinde 3. ¢ceyrege gore artis goz-
lemliyoruz.

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

Baris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi
baris.soybilgen@bahcesehir.edu.tr

' Aralik verisi heniiz aciklanmayan seriler igin iki ayhk
ortalama kulanilmistir.

? Literatiirde bu tir verilere “hard data” adi veriliyor.
® Literatiirde bu tir verilere “soft data” adi veriliyor.
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Sanayi i¢in 6ncu gosterge niteligindeki aramali
ithalatl 3. ceyrekte yizde 1.8 artmigti. Ekim ve
Kasim aylarina baktigimizda artisin devam ettigi
ancak Kasimda vyavasladigini  goriyoruz.
Sanayide aramali imalati ise 3. ¢eyrekte ylzde
0,3 azalmigti. Yine Ekim ve Kasim aylarinda
siraslyla yizde 2,3 ve 1,8 oraninda artti. Buna
gore 4. ceyrekte 3. ceyrege gore aramali ithalat
ve imalatinda artis bekliyoruz. Yatirrm mal
imalati ve ithalatinda da ¢eyrekler bazinda artis
var. Dolayisiyla 6zel yatinmlarin da hizlandigini
tahmin ediyoruz.

Betam’in Tablo 1'deki gostergeleri kullanarak
yaptigi tahminlere gbére reel ve mevsim
etkilerinden arindiriimig olarak ekonominin 4.
ceyrekte 3. ceyrege gore ylzde 2,2 blylyecegdini
tahmin ediyoruz. 2010 yih toplam buylume
tahminimiz de reel ve mevsim etkisinden
arindirimig olarak yuzde 8,7. Aralk verileri
aciklandiginda tahminlerimizi glincelleyecegiz.

SUE'i krizi atlatmak lizere, Kapasite Kullanim
Orani (KKO)'nin daha yolu var

Sekil 1'de KKO'nin ve SUEnin reel ve
mevsimsellikten arindirilmis rakamlarla Ocak
2007'den itibaren aylik degisimleri gosterilmekte.
Sekilde gorildugi gibi SUE kriz éncesi en
yiksek seviyesi olan Mart 2008 seviyesine ¢ok
yaklasmis durumda ama heniz gegebilmis degil.
KKO ise halen kriz dncesi donemin ¢ok altinda.
KKO'nin 2007 yih ortalamasi yuzde 80,2
seviyesindeydi. TUIK'in rakamlarina gére Aralik
ayinda KKO yizde 75,6'ya ulast. Betam’in
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
rakamlarina goére ise KKO yluzde 77,1 oldu.
Kasim 2009-Kasim 2010 ayhk ortalama
blyimesi 0,66 ylizde puan olarak gerceklesti. Bu
veriler 1siginda sanayinin iki ila U¢ ¢ceyrek daha
eksik kapasiteyle calisacagini sdyleyebiliriz.

Sekil 4'de alt kalemlere gére SUE ve KKO'nin
reel ve mevsimsellikten arindirilmis rakamlari
gorultyor. Sekillerin SUE'i kismina baktigimizda
yatinm mallar imalatinin daha kriz &6ncesi
donemine gelemedigini goruyoruz. Ara mall
imalatt ise kriz Oncesi donemi gecmis
bulunmakta. Kasim ayina baktigimizda ise
aramali imalati hari¢ diger sektorlerde bir diisis
gorinmekte. Dayanikli, dayaniksiz ve yatirm
mali imalati sirasiyla yizde 9,3, yluzde 1,9 ve
yuzde 5,4 dusti. KKO'nin alt Kkollarina
baktigimizda ise hi¢ bir kalemin kriz 6nceki
seviyelerine  yetisemedigini  goriyoruz. Bu
sektorler icinden en iyi durumda olan aramali
imalati sektoru. Kasim ve Aralik ayinda toplam
olarak en fazla aramali ve yarinm mali imalati
sektérinde bir artig goruyoruz. Bu sektdrlerde iki

Sekil 1: Kapasite Kullanim Orani ve Sanayi
Uretim Endeksi (MEA)
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Kaynak : TUIK, Betam (sol taraf KKO ekseni, sag taraf SUE
ekseni)

aylk toplam artis sirasiyla 5,5 ve 5,6 yuzde
puan oldu.

Kasim ayinda ihracatta diisiis var ama Eyliil
seviyesinin lizerinde

Sekil 2 TUIK'in agikladi§i mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimis ihracat ve ithalat miktar
endekslerinin  aylik degisimleri  gdsteriyor.
inracat reel olarak Kasim 2009-Kasim 2010
arasinda ortalama aylik yuzde 0,3 artti buna
karsilik ithalat ortalama yiizde 2,4 artti. Ihracat
Ekim ayinda ortalamanin Ustiinde yutzde 3,9'luk
bir artis goéstermisti, fakat Kasim ayinda ylzde
3'lUk bir dususle tekrar Eylil seviyesine yaklasti.
Buna Kkarsilik ithalattaki hizh blyime Kasim
ayinda bir yavaglama gosterdi ve sadece ylzde
0,2 artt1. ithalat Ekim ayinda yiizde 6,6 artmisti.

Betam ithalatin ve ihracatin alt Kkollarini
mevsimsellikten arindirarak inceliyor. Sekil 5'de
Ekim 2009'dan itibaren ithalatin alt kollarindaki
degisim gosteriliyor. Bilindigi gibi Turkiyenin en
blyuk ithalat kalemi aramali ithalatidir, ancak
son zamanlardaki ithalat artiginin genel olarak
yatirm ve tlketim mallari ithalatindan
kaynaklandigini goériyoruz. Kasim 2009-Kasim
2010 arasinda yatirrm mal ithalati aylik olarak
ortalama yuzde 7, tiketim mali ithalati ortalama
yuzde 2,2, ara mal ithalati ortalama ylizde 1,4
arti. Ekim ayindaki yuksek artisin ardindan,
Kasim ayinda genel olarak ithalat yatay bir seyir
izledi. Tiketim ithalati ylzde 2,9 duserken,
aramal ithalati ylizde 0,7, yatirim mal ithalati
ise yuzde 3 arttl.

www.betam.bahcesehir.edu.tr



Sekil 2: ihracat ve ithalat miktar endeksleri
(MEA)

Sekil 3: Baglica sanayi kollari ihracatinda
aylik degisim (Reel ve MEA, milyon$)
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Kaynak : TUIK, Betam

Sekil 3 ihracatta yiksek paya sahip kalem-
lerdeki aylik degisimi gdsteriyor. Krizin en buyuk
etkisi motorlu kara tasitlari ve romorklarda
yasanmisti. Bu sektorde Uretim hala kriz 6nceki
seviyelerinin ¢ok altinda ve son iki aydir bir
disUs egilimi gosteriyor. Keza disus egilimi
makine ve techizat sektériinde de gbézlem-
leniyor. Son aylarda tekstil ve giyim egyalari
sektdrleri de dalgali bir seyir izliyorlar.

Sekil 6'da imalat sanayi altkalemlerinin Ekim ve
Kasim ayi ihracat performanslari gosteriliyor.
imalat kalemlerinin ihracatinda Kasim ayinda
genel olarak bir azalig g6zukuyor. Burdaki en
blylk azalis ana metal sanayinde gerc;eklegti.4
Bu kalemi motorlu kara tasitlarindaki ve titiin
Urtinlerindeki azalis izliyor. Ana metal sanayi ve
motorlu kara tasitlan ihracatin en buyuk
kalemlerinden ikisi oldugu i¢in bu kalemlerdeki
disuUsle imalat sanayi ihracatindaki degisim
Kasim ayinda eksiye geciyor.

2011’de biiyume yavaslayacak

Oniuimiizdeki geyrekte lretim ve ihracatta Merkez
Bankasi'nin yeni para politikasinin etkisini
izleyecegiz. E§er Merkez Bankasi'nin 6ngdérdugu
gibi toplamda parasal bir sikilasma saglanirsa i¢
talep blylumesi yavaslayacaktir. Avrupa’da borg
krizinin  giderek  kotlulesmesi  durumunda,
halihazirda distik olan dis talepte de 6nemli bir
artis beklememek gerekiyor. Bu kosullarda
blyime hizi oldukg¢a disebilir.

* Ana metal sanayi ihracattaki en dalgali kalemlerden biri, o
yuzden ihracattaki genel trend icin yaniltici bilgi verebilir.
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Kaynak: TUIK, Betam

Ancak Merkez BankasiI'nin yeni politikasi i¢ talebi
frenlemede yetersiz kalirsa, cari agik tehlikeli
dizeylere gelebilir. Su anda Tirkiye ekonomisi
icin  en oOnemli hedef enflasyon baskisi
yaratmayacak ve cari agigi surdurulebilir oranda
tutan istikrarh bir blyime hizini tutturmaktir.

www.betam.bahcesehir.edu.tr




Tablo 1. Ekonomik gostergelerde aylik ve ceyreklik degisimler (Reel ve MEA)

Ekim Kasim Arahk 3. Ceyrek 4.Geyrek”
Uretim géstergeleri
SUE 3.1 -1,3 1,4 3,2*
KKO 1,2 1,6 2,1 -0,8 34
Aramali ithalat 3,4 0,7 1,8 5,3*
Tuketim mali ithalat 13,6 -2,9 8,9 10,4*
Yatirim mali ithalati 18,7 3,0 10,5 21,2*
otV 52 1,5 3,9 57*
Binek otomobil 7,7 -6,8 1,7 9,2*
Sanayi Uretim Endeksi
Dayanlks.lz Tuketim Mah 2.2 19 0.2 0.5*
Imalati
Dayanikli Tiketim Mali imalati 5,5 9,3 4.8 0,7
Ara Mali imalati 2,3 1,8 -0,3 4,2*
Yatirim Mali imalati 8,7 -5,4 2.1 8,3*
Kapasite Kullanim Orani
Dayanlksilri;:rletlm Mall 0.6 0.5 0.5 15 16
Dayanikli Tiketim Mali imalati 0,4 2,4 0,6 -1,9 2,7
Ara Mali imalati 3,3 0,8 4.6 -0,2 5,0
Yatirim Mali imalati -3,3 5,2 0,4 1,3 3,5
Beklenti gostergeleri
Tuketici Guiven E. (TUIK) 0,1 2,7 2,5 2,8
Reel Kesim Given E. 5,3 2,7 1,5 -0,7 9,6
Finansal Gostergeler
IMKB 6,9 1,2 -3,8 4.8 9,8

Kaynak: TUIK, TCMB, IMKB, BETAM

Tablo 2. Betam’in geyreklik ve yillik tahminleri (Reel, takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis)

Betam geyreklik biiyiime tahmini (3. geyrekten 4. ¢ceyrege)

2,2

Betam yillik biiyiime tahmini (2010)

8,7

* Aralik verisi agiklanmayan géstergeler igin 4. ceyrek biiyiimeleri Ekim ve Kasim ayindaki ortalama seviyenin 3. ceyrege gére

degisimi olarak hesaplanmistir.

www.betam.bahcesehir.edu.tr




Sekil 4 : KKO'nin ve SUE'nin aylik degisim detayi (MEA)
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Kaynak : TUIK, Betam

Sekil 5 : Altkalemlere gore aylik ithalat degisim oranlari (MEA)
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Ekim 2010
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Sekil 6 : Altkalemlere gore aylik ihracat degisim oranlari (MEA)

takip etmek. Mevsimsel etkiden arindirmadan,

g1 sicagina

www.betam.bahcesehir.edu.tr

Betam ekonomideki gelismeleri detayll olarak analiz edebilmek ve ileriye yonelik tahminler yapabilmek icin

secmis oldugu aylik gostergeleri enflasyondan ve takvim ve mevsimsel etkilerden arindiriyor. Bu gostergelerin
basinda sanayi Uretimi, ihracat ve ithalat serilerinin alt kalemleri geliyor. TUIK bunlarin yanlhzca toplam serilerini

mevsim ve takvim etkisinden arindiriyor ancak alt kalemlerin her biri ekonominin farkli alanlari hakkinda

gOstergeler oldugu icin Betam ayri ayri mevsim ve takvim etkisinden arindiriyor.
Bunun yaninda sectigimiz diger gostergelere de ayni iglemi uyguluyoruz. Ornegin IMKB 100 Endeksi ve Ozel

tuketim vergisini enflasyondan arindirdiktan sonra mevsim ve takvim etkilerinden de arindiriyoruz. Amacimiz

aylik reel gostergeler ile ekonomideki gelismeleri sica
Oysa ki bir 6nceki ceyrek ya da bir d6nceki aya gore degisimler bize ekonominin seyri hakkinda daha giincel

bir dnceki yilin ayni dénemine gbre degdisimlere bakmak bir yil dnceki degerlerle karsilastirma imkani veriyor.
sinyaller veriyor.

Kaynak : TUIK, Betam
Metodolojik Aciklama




