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Ikinci Ceyrekte Yiiksek Biiyiime
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Yonetici Ozeti

2017 yilmin ilk geyrek biiylime rakamlari Betam tahminlerinin 6ngordii-
g gibi son déonemde ekonomide bir canlanma oldugunu teyit etti. Kesin-
lesen veriler ile yaptigimiz ikinci ¢eyrek biiytime tahmini canlanmanin
devam ettigine isaret ediyor. Tiiketim, yatirim ve net dis ticaret kalem-
lerinde iyilesmenin siirecegini éngoriiyoruz. Kesinlesen Nisan, May1s ve
kismen Haziran aylar1 6nctii gostergeleri ile yaptigimiz hesaplamalara go-
re 2017 yilmnun ikinci geyregi icin ¢eyrekten ¢eyrege biiytime oranimi 2,0,
gecen yilin ikinci ¢eyregine gore biiytime oranini ise ytizde 6,4 olarak tah-
min ediyoruz.

Yiiksek tiiketimde artist

2017 yalmin ikinci ceyreginde, dayaniksiz tiiketim mali imalati hari¢ mev-
sim ve takvim etkilerinden arindirilmis tiiketim 6ncii gostergelerinin
hepsinde artis olacagini éngoérmekteyiz. Ozellikle 2017 yili ikinci gey-
reginde tiiketim mali ithalatindaki ve 6zel tiiketim vergisindeki artiglar
dikkat ¢ekicidir. 2017 yili birinci ¢eyreginde tiiketim mali ithalat1 yiizde
7,2, ozel tiiketim vergisi ylizde 8,4 oraninda azalmisti. Bu iki kalemin
2017 yih ikinci geyreginde sirasiyla ytizde 11,7 ve ytizde 5,0 oraninda
artacagmi tahmin ediyoruz. 2017 yili birinci ¢eyreginde ciddi oranda
(ylizde 9,9) artan dayarukl tiiketim mali imalatindaki artisin ise 2017
yili ikinci geyreginde yiizde 2,9 ile sinirh olacagini bekliyoruz. Diger ta-
raftan, 2017 yili ikinci ¢eyreginde dayaniksiz tiiketim mali imalatinin
ylizde 0,2 oraninda azalacagini 6ngoriiyoruz (Tablo 2).

Kiyaslamay1 bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore yaptigimizda, 2017
yili birinci geyrekte ytizde 9,2 oraninda azalan tiiketim mali ithalati-
nin 2017 y1ili ikinci ¢eyreginde ytiizde 3,3 oraninda artmasini bekliyoruz.
2017 yihi ikinci ¢eyreginde konut kredilerinin ytizde 8,4 ve dayanikl tii-
ketim mali imalatinin ise yiizde 8,2 oraninda artacaginm éngoriiyoruz.
Diger taraftan, 2017 y1h ikinci ¢eyreginde dayaniksiz tiiketim mali ima-
lat1 ve kamu tiiketim harcamalarinin sirasiyla ytizde 1,9 ve yiizde 3,5
oranlarinda artacagimni bekliyoruz (Tablo 3).

Bu veriler 1s1§1nda 6zel tiiketim biiytimesinin gorece yiiksek olacagi-
ni ongoriiyoruz.
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GSYH biiyiime tahminleri

2017Q1

Ceyreklik donemsel GSYH 2,0
Yillik donemsel GSYH 6,4

Tablo 1: Donemsel ve yillik reel GSYH
bliytime tahminleri. Kaynak: Betam.
NOT: “Ceyreklik dénemsel” biiyiime
orani, bir onceki geyrege goére tahmin
edilen mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis dénemsel GSYH biiytime-
sini; ”Yillik donemsel” biiytime oram
gecen yiin ayni ayma gore tahmin
edilen doénemsel GSYH biiyiimesini

gostermektedir.

2017Q1  2017Q2

Ithalat-tiiketim -7.2 11.7
Konut kredileri 1.6 2.8

Tiik. kredileri ve KK 0.1 1.4
SUE-dayanaksiz tiik. 0.4 -0.2
SUE-dayamikl tiik. 9.9 2.6
oTv -84 5.0

Kamu tiik. harc. -0.9 0.4

Tablo 2: Bir onceki ceyrege kiyasla 6zel
tilketim. SUE: Sanayi {iretim endeksi,
OTV: Ozel tiiketim vergisi, KK: Kredi

kartlar.

2017Q1  2017Q2

Ithalat-tiiketim 9.2 3.3
Konut kredileri 6.5 8.4

Tiik. kredileri ve KK 1.1 2.1
SUE-dayanaksiz tiik. -0.6 -1.9
SUE-dayamkl tiik. 6.3 8.2
otV 0.8 0.7

Kamu tiik. harc. 0.3 -3.5

Tablo 3: Gegen yilin ayni geyregine kiyas-

la o6zel tiiketim.



Krediler yatirimlar: sirtliyor

2017 yilimin ikinci ¢eyreginde bir 2017 birinci ¢eyregine kiyasla mevsim
ve takvim etkilerinden armdirilmis yatirim oncti gostergelerinden yati-
rim mali ithalatinin,perakende ticaret sektorii mevcut mal stok seviyesi-
nin ve son 3 ay i¢indeki {iretim beklentisinin azalacagi tahmin edilmek-
tedir. Ara mali ve yatirirm mali imalatlarinda ise sirasiyla ytizde 2,5 ve
ytizde 0,3 oranlarinda artislar bekliyoruz. 2017 yih ikinci ¢eyrekte tak-
sitli ticari krediler ve kurumsal kredi kartlarindaki tahmin edilen artis
dikkat gekicidir (ytizde 26,1). Ayn1 sekilde 2017 birinci ¢eyreginde aza-
lan kamu yatirimlarimin 2017 yilinin ikinci geyreginde yiizde 6,5 oranin-
da artmasi beklenmektedir (Tablo 4).

Bir ¢nceki yilin ayni ¢eyregi ile kiyasladigimizda ise 6ncii gosterge-
lerin bir kismi1 agag1 yonlii (yatirim mali ithalati ve perakende sektorii
mevcut mal stok seviyesi) hareket ederken 6nemli bir kism1 yukari yén-
lii hareket ediyor. Ozellikle, taksitli ticari krediler ve kurumsal kredi
kartlari ve kamu yatirim harcamalarindaki artislar dikkat ¢ekicidir. 2017
yihi ikinci ¢eyreginde taksitli ticari krediler ve kurumsal kredi kartlari-
nin yiizde 33,7 oraninda, kamu yatirim harcamalarmin ise yiizde 15,3
oraninda artacagini tahmin ediyoruz. Diger taraftan, yatirrm mali itha-
latinin ise 2017 yih ikinci ¢eyreginde ytizde 25,0 oranunda azalacagini
tahmin ediyoruz (Tablo 5).

Yatirim 6nctii gostergeleri 2017 ikinci ¢eyreginde yiiksek biiylimeye
isaret ediyor.

[hracat artigt yavaslyor

2017 yilinin birinci ¢eyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindiril-
muis reel ithalat (ytizde 0,4) ve reel altin dis1 ithalat (ytizde 0,6) endeksle-
ri stnirh olgtide artmisti. 2017 yilinin ikinci ¢eyreginde ise bu artiglarin
kuvvetlenerek sirasiyla ytizde 6,1 ve yiizde 2,1 olacagini tahmin ediyo-
ruz. 2017 yilinin ikinci ¢eyreginde ise reel ihracat ve altin dis1 reel ihra-
cat endekslerinin sirasiyla yiizde 0,4 ve yiizde 1,8 oranlarinda artacagini
ongoriiyoruz (Tablo 6).

Bir 6nceki yilin ayni ceyregine kiyasla dig ticaret rakamlarina baktigi-
mizda, 2017 yili ikinci ¢eyreginde altin dis1 reel ihracatin yiizde 11,6 ve
toplam reel ihracatin ise ytizde 7,1 oraninda artacagini tahmin ediyoruz.
Diger taraftan, reel ithalat endeksinin ytizde 3,7 oraninda artarken, altin
disi reel ithalat endeksinin ytizde 2,8 oraninda azalacagini 6ngoriiyoruz
(Tablo 7).
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2017Q1  2017Q2

SUE-ara malt 0.3 25
KKO-yatirrm mal 1.6 0.3
Ithalat-yatirrm mali -9.5 -4.7
Tic. krediler ve KK 5.4 26.1
Uretim-son 3 ay 55 -4.7
Per. sek. stok 2.9 -3.8
Kamu yatirim harc. -1.7 6.5

Tablo 4: Bir onceki ceyrege kiyasla 6zel
yatirimlar. SUE: Sanayi {iretim endeksi,
KKO: Kapasite kullanim orani. KKO di-
ger endekslerin aksine yiizde puan degi-
simi olarak verilmistir.

2017Q1  2017Q2

SUE-ara mali -15 1.6
KKO-yatirim mal 2.4 2.7
Ithalat-yatirim mal -16.3 -25.0
Tic. krediler ve KK 6.5 33.7
Uretim-son 3 ay 7.7 9.0
Per. sek. stok 1.5 -0.9
Kamu yatirim harc. 38.0 15.3

Tablo 5: Gegen yilin ayni ¢eyregine kiyas-

la 6zel yatirmlar.

2017Q1  2017Q2

Thracat 6.1 0.4

Ithalat 04 6.1

Altin dis1 ihracat 8.7 1.8
Altin digi ithalat 0.6 2.1
Tablo 6: Bir nceki ¢eyrege kiyasla dis ti-

caret.

2017Q1  2017Q2

Thracat 9.6 7.1

fthalat 0.9 37

Altin dig1 ihracat 9.6 11.6
Altin dis1 ithalat -3.0 -2.8

Tablo 7: Gegen yilin ayni ¢eyregine kiyas-

la dis ticaret.
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Genel degerlendirme 2017Q1  2017Q2
Imalat SUE 1.6 1.9

Bir 6nceki geyrekle kiyasladigimizda, 6zellikle imalat sanayi tiretim en- Per. sek. fiy. bek. 3.1 23
deksi (yiizde 1,9), son 3 ayda hizmetlere olan talep beklentisi (ytizde KKO 0.0 11
L. .. Hiz. sek. talep 0.3 8.3

8,3) ve gelecek 12 ay yatirim beklentisinin (yiizde 5,8) bu canlanmay Gel. 12 ay yat. bek. 30 538
desteklediklerini goriiyoruz (Tablo 8). Gegen yilin ayni dénemiyle ki- Toplam oto. iiret. 0.4 22

yasladigimizda (Tablo 9) toplam otomobil tiretimi (ytizde 17,3) ve on 3
ayda hizmetlere olan talep beklentisinin (yiizde 8,7) 6ne ¢iktigini tespit
ediyoruz.

Tablo 8: Bir 6nceki ceyrege kiyasla ba-
z16ncii gostergeler. Per.sek.fiy.bek: Pera-
kende sektorii fiyat beklentisi (gelecek 3
ay), Hiz.sek.talep: Hizmetlere olan talep

GSYH'nin tahmininde kullandigimiz diger degiskenler ekonomide (son 3 ay)

bir canlanma olacagini isaret ediyor. Kesinlesen nisan, May1s ve kismen
agiklanan Haziran ay1 6ncti gostergeleri 1s1g1nda bir énceki notta yayimn- 2017Q1  2017Q2
ladigimiz biiyiime tahminleri yukar1 yonlii revize ediyoruz. 2017 yilinin [malat SUE 1.5 2.9
.. .. .. L L. . . Per. sek. fiy. bek. 5.3 1.8
ikinci geyreginde donemsel GSYH biiytimesinin ¢eyreklik bazda ytizde KKO 04 12
2,0, yillik bazda ise ytiizde 6,4 olacagini tahmin ediyoruz. Hiz. sek. talep -14 8.7
Gel. 12 ay yat. bek. 0.8 1.8
Toplam oto. tiret. 22.6 17.3

Tablo 9: Gegen yilin ayni ¢eyregine kiyas-
la baz1 6ncii gostergeler.

KUTU: ACIKLAMALAR

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirma ile ilgili aciklama:

Bir 6nceki ceyrege gore GSYH biiyiime orani tahmin edilirken tiim verilerde mevsim ve takvim etkileri i¢in diizeltme yap1-
yoruz. Eger veriyi yayinlayan kurumlar diizeltilmis veriyi yaymnliyorsa dogrudan o serileri kullaniyoruz. Bunun miimkiin
olmadig1 durumlarda diizeltmeyi yapmaktadir. Bu notta kullandigimiz degiskenlerin durum soyle 6zetlenebilir:

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

¢ TUIK: Sanayi iiretim endeksi (SUE) ve alt kalemleri; ihracat, ithalat ve mal grubuna gére ithalat alt kalemleri (ara mals,
yatirim mal1 ve tiiketim mali); sektorel giiven endeksleri ve alt kalemleri (perakende ticaret, hizmet ve insaat sektorleri)

® Betam: Geriye kalan tiim 6ncti gostergeler.

Oncii gostergelerle ilgili acikklama: Betam her geyrek icin {i¢ tahmin yaymnlhyor. {1k iki tahminde biiyiime tahmini yapi-
lan geyrege ait 6ncii gostergelerin bir kismi icin son iki ay, digerleri igin ise son ay bilgisi tahmin tarihinde eksiktir. Oncii
gostergeler i¢in biiytime rakamlari olustururken bu eksik aylar i¢in serinin daha 6nceki gézlemlerinden hareketle olustur-
dugumuz tahminleri kullamyoruz. Ugiincii tahminde 6ncii gostergelerin tiim aylari mevcut oldugundan tahmine ihtiyag

kalmamaktadir.

Tahmin modeli ile ilgili agiklama:
GSYH'nin dogrudan tahmini igin 16 6ncti gosterge kullaniyoruz. GSYH alt kalemlerinin (tiiketim, yatirim, ihracat ve it-
halat) tahmini icin 26 6ncti gosterge kullaniyoruz. Arastirma notumuzda ve tablolarda bu gostergelerin hepsini sunmak

yerine i¢inde bulundugumuz dénemde 6ne ¢ikan ve tahminde basarili olan degiskenleri sunmayi tercih ediyoruz.
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Sekil 1: Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis geyreklik oncii gostergeler.
Tiiketici kredileri ve bireysel kredi kart-
lar1 2016 yilinn ilk ¢eyregi 100 olacak se-
kilde endekse dontistiirtilmiistiir.
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