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Uciincii Ceyrekte Sinirlr Biiyiime

Ozan Bakig' Mine Durmaz?

Yonetici Ozeti

2016 y1ilinun tigtincii ¢eyrek biiylimesi i¢in yaptigimiz ilk iki tahminde ne-
redeyse tiim oncti gostergeler ekonomide bir yavaslama olacagina isaret
ediyordu. Kesinlesen Temmuz, Agustos ve Eyliil verileri bu 6ngoriimiizii
pekistiriyor. Kii¢tilme s6z konusu olmamakla birlikte 2016 yilimnn ikinci
ceyreginde goriilen yavas biiylimenin devam ettigini sdyleyebiliriz. Ke-
sinlesen 6ncii gostergeleri 15131nda ceyrekten ¢eyrege bitytime oranini 0,1,
yillik biiytime oranini ise ytizde 2,6 olarak tahmin ediyoruz.

Tiiketim

Ozel tiiketimde durgunluk

Mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmus 6zel tiiketim 6nctii gosterge-
leri iginde 2016 {iclincii ceyrekte artis gosteren tek kalem binek otomobil
tretimidir (ytizde 4,5). 2016 ikinci ¢eyrekte tiiketim mali ithalati ve 6zel
tiketim vergisi artis gostermisti. Ancak 2016 tigtincii ¢eyrekte tiiketim
mali ithalat1 ytizde 2,6 ve 6zel tiiketim vergisi gelirleri ytizde 1 oraninda
azald1. Diger taraftan, 2016 ikinci ¢eyrekte azalan dayanikh ve dayanik-
s1z tiiketim mali imalatinda 2016 tiglincti geyrekte de sirasiyla ytizde 6,3
ve yiizde 4,5 oranlarinda azalma gozlemliyoruz (Tablo 2).

Kiyaslamay1 bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore yaptigimizda, binek
otomobil {iretimi hari¢ diger gostergelerdeki azalmalar dikkat gekiyor.
Ozellikle, 2016 yilinin ikinci geyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine
kiyasla yiizde 4'iin {izerinde biiyiime gosteren dayaniksiz tiiketim ma-
l1 imalat1 ve 6zel tiiketim vergisinin 2016 tiglincli ¢eyreginde sirasiyla
ylizde 3,4 ve ylizde 0,5 oranlarinda azald: (Tablo 3). Diger taraftan, bir
onceki yilin ayni geyregine kiyasla 2016 tigiinctii ¢eyrekte binek otomobil
tiretiminde ytizde 14,6 bir oraninda artis gézlemliyoruz.

Kamu tiiketimi iz kesti

Mal ve hizmet harcamalari, personel giderleri ve SGK primlerinden olu-
san kamu tiiketimi 2016 ikinci ¢eyrekte, hem ceyrekten ceyrege (Tablo
4) hem de gegen yilin ayni ¢eyregine kiyasla (Tablo 5) biiyiik bir artis
gostermisti. Ugtincii geyrekte kamu tiiketimi de hiz kesti. Kesinlesen ve-
rilere gore kamu harcamalar1 2016 yilinin ticiincii ¢eyreginde geyreklik
bazda yiizde 1,3 azaldi. Buna karsin kiyaslamay1 bir énceki yilin aym
ceyregiyle yaptigimizda kamu harcamalarinin 2016 yilinin tiglincti gey-
reginde ytizde 5,5 oraninda biiytdiigiinii goriiyoruz.
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2016Q3
GSYH biiytime (geyreklik) 0,1
GSYH biiytime (yillik) 2,6

Tablo 1: Kaynak: Betam. NOT: “ceyrek-
lik” biiytime orani bir 6nceki geyrege go-
re tahmin edilen mevsim ve takvim etki-
lerinden arindirilmis reel biiytimeyi; “y1l-
Lik” biiylime orani ise gecen yilin ayni
ayina gore tahmin edilen reel biiytimeyi
gostermektedir.

2016Q2  2016Q3

Ithalat-tiiketim 0.2 2.6
SUE-d.s1z tiik. -1.5 -4.5
SUE-d.l1 tiik. -1.0 -6.3
Binek oto. iiret. 5.1 45
otV 0.8 -1.0

Tablo 2: Bir 6nceki ¢eyrege kiyasla 6zel
titkketim. SUE: Sanayi iiretim endeksi,
OTV: Ozel tiiketim vergisi.

2016Q2  2016Q3

[thalat-tiiketim -1.7 -5.9
SUE-d.s1z tiik. 4.6 -3.4
SUE-d.I tiik. 22 7.3
Binek oto. iiret. 20.6 14.6
o1V 45 -0.5

Tablo 3: Gegen yilin ayni geyregine kiyas-
la 6zel tiiketim.

2016Q2  2016Q3
Kamu tiik. harc. 3.5 -1.3

Tablo 4: Bir 6nceki ¢eyrege kiyasla kamu
tiiketim harcamalari.

2016Q2  2016Q3
Kamu tiik. harc. 15.5 5.5

Tablo 5: Gegen yilin ayni ¢eyregine kiyas-
la kamu tiiketim harcamalari.



Bu veriler 1s13g1nda hem 6zel hem de kamu tiiketim biiytimesinin s1-
fira yakin fakat negatif olacagini tahmin ediyoruz.

Yatirim

Ozel yatirimlar geriliyor

Kesinlesen yatirim 6ncti gostergeleri bir 6nceki notumuzda da belirt-
tigimiz yatirnmlardaki daralma ihtimalini iyice pekistiriyor. 2016 yili-
nin {i¢iincii ¢eyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis 6n-
cii gostergelerin hepsi bir 6nceki ceyrege kiyasla 6zel yatirimlarda bir
gerilemeye isaret ediyor. Ikinci geyrekte artis gdsteren ara mali ithalati
ve yatirim mali ithalatinin ticiincii ¢eyrekte sirasiyla yiizde 5,4 ve yiizde
3,4 oraninda azaldigmni goriiyoruz. Bir 6nceki ¢eyrekte azalan ara mal
ve yatirim mali imalati ile binek olmayan otomobil tiretimi tiglincti gey-
rekte de sirasiyla ytizde 2,4, yiizde 3,9 ve yiizde 3 oraninda azaldi (Tablo
6).

Bir 6nceki yilin aym geyregi ile kiyasladigimizda ise 6zellikle binek
olmayan otomobil iiretimindeki azalma iyice belirginlesiyor. 2016 {i¢iin-
cii ceyrekte binek olmayan otomobil iiretimin yillik bazda yiizde 26,6
oraninda azaldigini gdzlemliyoruz. Ara mal imalati ve yatirim mali ima-
latindaki azalma ise sirasiyla yiizde 3,8 ve yiizde 5,6. Diger taraftan,
2016 tgtincii geyrekte ara mali ithalatinin yillik bazda ytizde 2,9 ora-
ninda artarken, yatirim mali ithalatinin yillik bazda ytizde 0,3 oraninda
azaldi (Tablo 7).

Kamu yatirimlar: azaliyor

Kamu tiiketim harcamalarina benzer sekilde kamu yatirim harcamala-
r1 da 2016 yilin ikinci ¢eyreginde biiytimeye olumlu katki yaparken
t¢lincti ceyrek beklentileri pek iyimser degil. Mevsim ve takvim etkile-
rinden arindirilmis kamu yatirimlari ikinci ¢eyrekte ytizde 9,2 oraninda
artmists. Kamu yatirim harcamalarmda 2016 yilinimn tigiincii geyreginde
ise yiizde 18,4 oraninda ciddi bir azalma gézlemliyoruz (Tablo 8).

Bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine kiyasladigimizda da benzer sekilde,
reel kamu yatirimlarinin 2016 yilinun ikinci ¢eyreginde artis gosterdik-
ten (ytizde 18,6) sonra tigiincii ¢ceyrekte ytizde 5,3 oraninda azaldigini
gortiyoruz (Tablo 9).

Kesinlesen yatirim 6nctii gostergeleri {ictincii geyrekte hem 6zel hem
de kamu yatirimlarinin gerileyecegine isaret ediyor.

Das Ticaret

2016 ikinci geyrekte artan mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
reel ihracat ve reel ithalat endekslerinin, tiglincti ¢eyrekte sirasiyla ytiz-
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2016Q2  2016Q3

Ithalat-ara mal 1.9 -54
Ithalat-yatirim mali 2.4 -3.4
SUE-ara mali -1.1 24
SUE-yatirrm mah -0.3 -39

Binek olmayan oto. {iret. -45 -3.0

Tablo 6: Bir onceki ceyrege kiyasla 6zel

yatirimlar. SUE: Sanayi iiretim endeksi

2016Q2  2016Q3

ithalat-ara mali 12.6 2.9
Ithalat-yatirim mali 4.9 -0.3
SUE-ara mali 1.0 -3.8
SUE-yatirrm mali 4.2 -5.6

Binek olmayan oto. {iret. -3.3 -26.6

Tablo 7: Gegen yilin ayni ceyregine kiyas-

la 6zel yatirimlar.

2016Q2

2016Q3

Kamu yatirim harc. 9.2

-18.4

Tablo 8: Bir onceki geyrege kiyasla kamu

yatirimlar:.

2016Q2

2016Q3

Kamu yatirim harc. 18.6

-5.3

Tablo 9: Gegen yilin ayni ¢eyregine kiyas-

la kamu yatirimlar:.

2016Q2  2016Q3

Thracat 1.7 -3.6

Ithalat 1.4 4.3

Altin dig1 ihracat -2.9 -2.4
Altin dig1 ithalat 1.0 2.0

Tablo 10: Bir 6nceki ¢eyrege kiyasla 6zel

yatirimlar. SUE: Sanayi iiretim endeksi

2016Q2  2016Q3

Thracat 7.6 -0.1

fthalat 8.9 0.8

Altin dis1 ihracat -1.1 9.3
Altin dig1 ithalat 7.1 1.2

Tablo 11: Gegen yilin ayn1 geyregine ki-

yasla 6zel yatirimlar.



de 3,6 ve yiizde 4,3 oraninda azaldigini goériiyoruz. Benzer sekilde, 2016
tiglincti ceyrekte altin disiihracatta ytizde 2,4, altin dis1 ihracatta ise ytiz-
de 2 oraninda azaldi (Tablo 10).

Bir onceki yilin ayni geyregine kiyasla dis ticaret rakamlarma bakti-
gimizda, 2016 tiglincii geyrekte altin dist ihracatin yiizde 9,3 oraninda
azalirken, altin disi ithalatin ise yiizde 1,2 oraninda azaldigin goriiyo-
ruz (Tablo 11).

Bu gelismelerden hareketle net dis ticaretin biiyiimeye katkisinin si-
nirh olmasini bekliyoruz.

Ugciincii Ceyrekte Sumrl: Biiyiime 3

2016Q2  2016Q3

Genel degerlendirme SUE 0.8 3.1
Elektrik tiiketimi 1.5 0.2

GSYH'nin tahmininde kullandigimiz diger degiskenlerin bir kismi eko- kKo 0-5 04
] L ) . . ] Reel kesim giiv. end. 0.2 0.2
nomide zayif biiyiimeye isaret ederken diger kismu gerilemeye isaret Gel. 12 ay yat. bek. 14 48
ediyor. Bir 6nceki ceyrekle kiyasladigimizda, 6zellikle sanayi iiretim en- Toplam oto. tiret. 07 24

deksi ve gelecek 12 aydaki yatirim beklentilerindeki azalmanin diger
gostergelerden anlamli sekilde farklilastigini belirtmek isteriz. Elektrik
tiketimi, reel kesim giiven endeksi ve toplam otomobil tiretimindeki
artiglarin tiglincii ¢eyrekte pozitif olmakla birlikte ¢ok kiigtik oldugu-
nun altin1 ¢izmemiz lazim. (Tablo 12). Gegen yilin ayni dénemiyle ki-

Tablo 12: Bir 6nceki ceyrege kiyasla ba-
71 éncii gostergeler. SUE: Sanayi Uretim
Endeksi, KKO: Kapasite kullanim oran.
KKO diger endekslerin aksine yiizde pu-

an degisimi olarak verilmistir.

yasladigimizda (Tablo 13) benzer sonuglar goriiyoruz. En énemli fark- . 2016Q2  2016Q3
] s g . . . SUE 3.0 -3.2

lilik toplam otomobil {iretiminin ¢eyreklik bazda artis gosterirken yillik Elekirik itketimi 59 o
bazda azalmasidir. Bu farkin sebebi ¢eyreklik biiyiime hesaplanirken KKO 1.0 03
hem mevsim etkileri hem de i giinii kayiplarindan kaynaklanan etkiler Reel kesim giiv. end. 15 3.2
. S\ s s .. . . . .. Gel. 12 ay yat. bek. 29 2.1
(takvim etkileri) igin diizeltme yapilirken yillik biiytime i¢in bu diizelt- Toplam oto. iret. 101 49

menin yapilmayisidir.

Bir 6nceki notumuzda belirttigimiz gibi Agustos ve Eyliil ay1 verile-
ri Temmuz ayindaki negatif etkilerin bir kismin telafi etse de ekono-
mik biiytimenin diisiik kalmasinin 6niine gecemedi. Kesinlesen 6ncii
gostergeler 15181nda GSYH 2016 {iciincii ¢eyrek biiylimesinin ¢eyreklik
bazda yiizde 0,1, yillik bazda ise ytizde 2,6 olacagini tahmin ediyoruz.

Tablo 13: Gegen yilin ayni geyregine ki-

yasla baz1 6ncii gostergeler.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirma ile ilgili agiklama: Bir 6nceki ¢eyrege gore GSYH biiytime orani tahmin edilir-
ken tiim verilerde mevsim ve takvim etkileri icin diizeltme yapiyoruz. Eger veriyi yaymnlayan kurumlar diizeltilmis veriyi
yaymliyorsa dogrudan o serileri kullaniyoruz. Bunun miimkiin olmadig1 durumlarda diizeltmeyi BETAM yapmaktadar.
Bu notta kullandigimiz degiskenlerin durum séyle 6zetlenebilir:

e TCMB: Imalat sanayi kapasite kullanim orani (KKO); reel kesim gtiven endeksi (RKGE).

o TUIK: Sanayi tiretim endeksi (SUE) ve alt kalemleri; ihracat, ithalat ve mal grubuna gore ithalat alt kalemleri (ara mals,
yatirim mali ve tiiketim mal).

e BETAM: Binek, binek olmayan ve toplam otomobil {iretimi; elektrik {iretimi; altin dis1 ihracat ve altin dis1 ithalat; kamu
tiiketim ve yatirim harcamalars; 6zel tiiketim vergisi (OTV).

Oncii gostergelerle ilgili aciklama: Biiyiime tahmini yapilan geyrege ait éncii gostergelerin bir kismu igin son iki ay, di-

gerleri igin ise son ay bilgisi tahmin tarihinde eksiktir. Oncii gostergeler igin biiyiime rakamlari olugtururken bu eksik

aylar i¢in serinin daha 6nceki gozlemlerinden hareketle olusturdugumuz tahminleri kullaniyoruz.
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SUE KKO
128
126
75.0
124
122 745
120
2014 2015 2016 2014 2015 2016
Elektrik tiketimi Inracat ve ithalat
ihracat
135 - ithalat
100.0
130
97.5
125
95.0
120 Sekil 1: Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis geyreklik oncii gostergeler.
2014 2015 2016 2014 2015 2016

Elektrik tiiketimi 2016 yilinin ilk ceyregi
100 olacak sekilde endekse dontistiiriil-
miustiir.
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