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ZAYIFLAYAN DIS TICARET UZERINDEKI ETKILER

" Dus talep ve parite etkileri dis ticareti olumsuz
_ etkiliyor...

© 2010 yilnin baslarindan itibaren dis ticaret
. hacminde yeninde bir giigclenme egilimi
© glindeme geldi. Bu egilimde temel etken
. kiiresel kriz etkilerinin bir Jlglide geride
. birakilmaya baslamas1 ve ic¢ talepte goriilen
* artis oldu. Yiln baslarindan bu yana hem
* ihracat hem de ithalat tarafinda giiclenme
© egilimi devam ediyor. Bununla birlikte, ithalat
. ve ihracatin degisim oranlar1 giderek dis acgik
* lehine bozulmaya basladi. Bu gelismenin
~ altinda yatan nedenlere ve gelismelere
. geg¢meden Once Haziran aymnin ve yilin ilk alt1
¢ ayin dis ticaret gelismelerine bakarak, siireci
. bu gelismelere gore yorumlayalim.

Dig Ticaret Degisimi (%)

| —IhracatDegisim _ —ithalat Degjisim

. Dis ticaret hacmindeki artig egilimi 2008
* yilmin son ¢eyregine kadar giiclii bir sekilde
| devam etmisti. 2008’in son ¢eyreginden
¢ Dbaglayarak dis ticaret tarafindaki giliclenme
¢ egilimi giic kaybetmeye basladi. Kisa siire
¢ icerisinde dig ticaret hacminde net gerileme
. giindeme gelmeye basladi. 2009 yilinin
¢ sonlarina kadar siiren bu egilim ardindan baz
¢ yil etkilerinin de giindeme gelmesiyle dis
¢ ticaret hacminde yeniden yiikselis gdzlenmeye
¢ basladi. Nisan ayma kadar dis ticaretteki

yiikselis egilimi giderek giiclendi. Bununla
birlikte, Mayis ve Haziran aylarma dair gelen
veriler bu vadede artis egilimin zayiflamaya
basladigin1 gostermekte. Bu siirecte Ozellikle
ithracatin, ithalata gore nispeten daha zayif bir
seyir gostermesi de dikkat ¢ekici. Kriz siirecinde
ithalat tarafinda daha derin bir daralma egilimi
goriilmesinin  yarattigi baz yil etkisi kriz
sonrasinda da ithalat tarafinda daha gii¢lii bir
hareket olmasmma neden olmustu. Bununla
birlikte, baz yil etkileri bir tarafa birakildiginda,
ozellikle Haziran ve Temmuz aylarma dair
gergeklesmeler, ihracat bazinda gii¢ kaybinin
daha belirgin olduguna isaret ediyor. Mayis
aymda ihracat dnceki yilin ayni ayma gore %33.6
artarken, ithalat artistysa %35.5 seviyesinde oldu.
Haziran ayindaysa ihracat artis1 %14.8’e kadar
inerken, ithalattaki artis %21 seviyesinde
gergeklesti. BoOylece yilin ilk yarisinda ihracat
tarafinda onceki yilin ayni donemine gore
%14.9’luk artig gerceklesirken, ithalatsa %33.6
gibi oldukca yiiksek diizeyde bir artis kaydetti.
Dis ticaret tarafinda, ihracat ve ithalat arasindaki
farkin giderek derinlesmesi sadece baz yil
etkileriyle degil, i¢ talep ve dig talep arasindaki
dengesizlikle de ilgili olmakta. Haziran ayinda
ihracatta goriilen gii¢ kaybinin, Temmuz ayinda
artarak devam ettigiyse onciil TIM verilerinden
gozleniyor. Temmuz ayinda ihracat onceki yilin
ayni ayma gore sadece %4 kadar artabildi. Dis
ticaret tarafindaki gelismelerin detayinda onemli
bir gelisme de yilin ilk yarisinda dig ticaretin
sektorler bazindaki dagilimi oldu. Yilin ilk alt1
ayinda ithalat tarafindaki giiclenme temelde ara
mallari ithalatinda oldu. {lk alt1 ayda bu kalemde
ki giiclenme %37.1 diizeyinde oldu. Ozellikle
hammadde ithalati tarafinda %50’ler diizeyinde
gergeklesme glindeme geldi. Ara mallar1 yaninda
sermeye mallar1 tarafindaki giliglenme cok daha
sinirli diizeyde kaldi. Sermaye mallar1 ithalati




yilin ilk alt1 aymda %24.7 kadar yiikseldi.
Yatirim mallarindaki artigsa genellikle makine ve
techizat yatirimlarinda giindeme geldi. Kriz
siirecinde, ihracat yonelik sektorlerin bir¢ogunda
oldukca giiclii kayiplar goriilmesi ve bu siirecte
firmalarin stoklarim1  biiyiik 0Olglide eritmesi,
sonraki donemde yeni stoklarin olusturulmasi igin
ara mallar1 ithalatinin artmasina neden olan temel
faktorlerden biriydi. Bir diger onemli faktor de
yurt icinde de talebin yilikselmesiydi. Talepteki
yiikselis ayn1 zamanda firmalarmn tretimleri i¢in
ara mallar1 ithalat1 yapmasina da etkili bir faktor
oldu. Bu gelisgmenin bir yansimasi da tiiketim
mallar1 ithalatinda kendini gosteriyor. Yilin ilk
yarisinda tiiketim mallar1 ithalat1 dnceki yilin ayni
donemine gore %?28.5 gibi giiglii bir oranda
yiikkselmisti. Binek otomobilleri ve dayanikli
tiketim mallar1 ithalatinda goriilen yikselis
tilketim mallar1 ithalatmin yilikselmesine neden
oldu. I¢ talepteki yiikselis ithalat tarafinda artisa
neden olurken, ihracat tarafindaysa dis talep
belirleyici oldu. Yilin ilk alt1 ayinda sadece
%14.9 artan ihracat iginde tiiketim mallar1
ihracatindaki artis etkili bir faktordii. Tiiketim
mallar1 ihracat1 yilin ilk yarisinda %19.3 kadar
artarken, yine binek otomobilleri ve dayanikli
tiketim mallar1 tarafindaki ihracat artis1 etkili
oldu. Bu iki sektorde hem i¢ talebe bagl ithalat

hem de dis talepten gelen destek olumlu etkiler
yarattl. Diger yandan, ara mallar1 ihracatinda bu
donemde %12.4, sermaye mallar1 ihracatiysa

%11.4 diizeylerinde yikseldi. Dis ticaret
tarafindaki giiclenmenin genel anlamda, tiiketim
mallarinda ve ara mallar1 ithalatinda oldugu
gozlenirken, talepte genele yayilmis bir olumlu
beklenti olusmadigi gézlenmekte. Yatirim talebi
halen oldukc¢a zayif kalmakta. Bu egilim sermaye
mallarina dair dis ticaret gergeklesmesinde de
kendini gosterdi.
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Sektorel bazda bakildigindaysa, ana metal sanayi,
motorlu tasitlar ve rafine petrol {rtinleri

sektorlerinin  ithalatindaki  giiclenme temelde
belirleyici oldu. Bu sektdrlerdeki ithalat sirasiyla
%352, %42 ve %52 oranlarinda yiikseldi. Bu
sektorlerin toplam ithalat icerisindeki payin da
yilksek olmasi etkilerini artirdi. Bu gelismeler
yaninda, ihracat tarafindaki giiclenmeyse daha
sinirli boyutlarda kaliyor. Yilin ilk ayarlindaki
onemli bir gelisme altin ihracatindaki zayiflamaydi.
Gectigimiz yilin baslarinda altin ihracatindaki
gliclenme belirginlesmisti. Bu nedenle, bu yilin
aynt aylarinda altin ihracatinin sinirli diizeyde
kalmas1 sektorel bazda ozellikle ana metal sanayi
ithracatini olumsuz etkilemisti. Bu kapsamda yilin
ilk yarisinda sektor ihracati %16 kadar daralma
gosterdi. Ilerleyen aylarda sektorde bir miktar
ithracat artis1 olustuysa da bu etkinin ilk yarmin
geneli icin etkisi daha smirhi diizeyde kaldi. Sektor
ihracat1 ancak Haziran aymda %44’e ¢ikarak
belirginlesti. Ihracata yonelik sektorlerden bir
digeri de otomobil sanayiydi. Sektor ihracati ilk
yarinin genelinde olumlu yonde hareket ederken,
Haziran ayindaki ger¢eklesmeyse son aym ihracat
potansiyelindeki giic kaybma dair Onemli bir
etkendi. Yilin ilk yarisinda toplamda %32.9 kadar
artan otomobil sanayi ihracati, Haziran aymda
%2.3 kadar geriledi. Sektorde ozellikle ihracat
yonelik iiretim yapan sektorler i¢inde artan bir
oneme sahip olmasi nedeniyle, bu gelisme
beklentilere dair de olumsuzluk tasimakta.
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Yilin ilk yaris1 geride kalirken, dis ticaret tarafinda
ihracatin potansiyelinin  halen olduk¢a zayif
kalmasi, son donemde TL’nin degeri ve parite
etkisini  Onemli  faktorler olarak glindeme
getirmekte. Bu kapsamda Onemli iki gostergeden
ilki TCMB’nin reel kur endeksi verisi. Bu veride
TL’nin degeri hakkinda genel yorumlarin aksine
belirgin bir degerlenme siireci yasanmadigini
ortaya koymakta. Reel kur endeksine gore TL,
gelismis tlilke para birimlerine gore Haziran ayi
itibariyle %37.7 kadar degerli goriilirken, bu
konum kriz 6ncesi konuma gore belirgin bir deger
fark1 olmadigmi gostermekte. Diger yandan, ihracat
tarafinda rekabet i¢inde bulunulan gelismekte olan




iilkelere goreyse belirgin bir degerlenme s6z
konusu degil. 2010 yili Haziran ayinda TL sadece
%3.9 oraninda degerli kalmakta. Endeksi bazinda
degerlendirildiginde, TL, kriz Oncesi siirece gore
daha az degerli konumda yer almakta. Bu
kapsamda nispi bir deger kaybindan bahsetmek
dahi miimkiin. Bu nedenle, TL’ nin ihracat lizerinde
olumsuz bir baski yarattigi goriisii, verilere gore
dogru degil. Diger bir faktor olarak da dis ticarette
parite etkisi onemli olmakta. Avrupa bdlgesine
yapilan ihracattaki artig dolar bazinda bakildiginda
toplamda yapilan ihracata gore oldukca diisiik
diizeyde kalmakta. Bolgeye yapilan ihracat dolar
bazinda bakildiginda Onceki yila gore Haziran
aymnda sadece %S5 kadar artmis durumda. Bolge
ihracatindaki artisin olduk¢a smirli diizeylerde
kalmas1 toplam ihracati asagiya c¢eken bir etken
olarak goriiliiyor. Bununla birlikte, AB’ye yapilan
thracata euro bazinda baktigimizdaysa farkli bir
tablo ortaya c¢ikmakta. Bolgeye yapilan ihracat
euro bazinda Haziran ayinda %20 oraninda
yiikselmis durumda. Bolgeye yapilan ihracat dolar
bazinda Mayis ve Haziran aylarinda belirgin
Olgtide sinirlanirken, euro bazinda bu yonde bir
gelisme soz konusu degil. Dolayisiyla, ihracatta
son iki ayda goriilen gerilemede ayni zamanda
parite etkisinin de Onemli bir payr oldugunu
diisiiniiyoruz. Yilin ilk alt1 aymda parite etkisinin
thracata yaptigi etki yaklagik 3.2 milyar dolar
kadar oldu. Bu etkinin 6nemli oldugu elbette goz
ard1 edilemez. Bu etki de dahil edildiginde ilk
yarida ihracattaki artig oraninin %14.9’dan %22’ye
kadar yiikselebildigini goérmekteyiz. Dolayisiyla,
parite etkisi dolar bazinda bakildiginda ihracatta
olumsuz etki yaratmakta. Bununla birlikte, miktar
bazinda bakildiginda, talepteki daralmanin da
onemli bir etken oldugu goze ¢arpmakta. Toplam
ihracat ve toplam ithalat miktar endeksleri bazinda
baktigimizda, yilin ilk bes aymda 6nceki yilin ayn1
donemine gore degisimde ithalat tarafinda
ortalama %22 artis olusurken, ihracat tarafindaysa
sadece %7’lik bir yiikselis giindeme gelmekte.
Genel anlamda verilere bagli goriisiimiiz, ithalat
tarafinda i¢ talep ve stok olusturma bazli iiretim
artisindan kaynaklanan bir yiikselis s6z konusu
olmakta. Thracat tarafindaysa, bir kismi eur/usd
paritesinden kaynaklansa da, 6nemli kismi da talep
tarafindaki giiclenmenin nispeten zayif
kalmasindan kaynaklana bir sorun s6z konusu.
TL’nin degerinin 6tesinde AB’ye yapilan ihracatin
toplam ihracatimiz i¢inde daha yiiksek bir pay
almas1 ve bolgede yasanan zayifliklar ihracati
olumsuz etkilemekte. Bundan sonraki aylarda da
aym egilim devam edebilecek. TIM verilerinde
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Temmuz ayinda ihracat artis1 sadece %4’de kaldi.
Bu kapsamda, yilin kalaninda da dis talepten
olumsuz etkilenmeye devam eden bir dis ticaret
gorecegiz.
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ABank Fon Yonetimi
0212-31570 00

Genel Miidiir Yardimecisi Murat Ozer (212) 3157000

Aktif — Pasif Yonetimi Birimi

Miidiir Barbaros Oziiyilmaz (212) 31570 14

Yonetmen Giiray Uray (212) 3157023
TL Senior Dealer Siikran Aydin (212) 31570 09
Senior Dealer Namik Kemal Mart1 (212) 31570 08

Senior Dealer Seving Goktepe (212) 31570 06

Hazine Pazarlama Birimi

Ebru Balkan Kogak (212) 3157012

Allm Satim Birimi
Miidiir Taner Uremisler (212) 3157017
Senior Dealer Seda Agirkol (212) 31570 16

Dealer Seda Yenigiin (212) 31570 11

Ekonomist Serdar Senol (212) 3157015
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