Bahgegehir Universitesi M
Ekonomik ve Toplumsal Aragtirmalar Merkezi

et a m Ekonomik Biiyiime ve Tahminler: BAHCESEHIR

Nisan 2018 UNIVERSITESI

3 Mayis 2018

Ilk Ceyrek Biiyiimesi Yiizde 7'nin Uzerinde

Ozan Bakig* Yazgi Geng? ! Betam, ozan bakis@eas.bau.edu.tr
? Betam, yazgi.genc@eas.bau.edu.tr

Yonetici Ozeti

Betam’in kesinlesen Ocak, Subat ve kismen kesinlesen Mart ay1 6ncii GSYH biiyiime tahminleri ~ 2018Q1
gostergeleri ile yaptig1 hesaplamalara gore 2018 yilinin ilk ¢eyreginde bir Ceyreklik dénemsel GSYH 1,4
onceki yilin ayni ¢eyregine kiyasla biiytime oraninu yiizde 7,2 olarak tah- Yillik dénemsel GSYH 7,2
min ediyoruz. Bir 6nceki tahminimiz ytizde 7,5 idi. Bu asag1 yonlii sinirh Tablo 1: Donemsel ve yillik reel GSYH
revizyonumuzun sebebi giincellenen 6zel tiiketim ve 6zel yatirim goster- biiyiime tahminleri. Kaynak: Betam.
gelerinin beklentilerimizin altinda gerceklesmesidir. Buna ragmen 6zel NOT: “Ceyreklik donemsel” biiyiime
tiiketim ve yatirimin biiytimeyi stiriikleyecegini 6ngoriiyoruz. Kamu ya- orani, bir dnceki geyrege gore tahmin

edilen mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis dénemsel GSYH biiytime-
sini; “Yillik doénemsel” biiylime orami

tirimlarindaki ¢arpici artis devam ediyor. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilerle yaptigimiz geyreklik biiytime tahminimizi degistir-

miyoruz. Buna gore, 2018 yilinin ilk ¢eyreginde bir énceki ¢eyregi kiyasla gecen yilin aymu ayma gore tahmin
GSYH biiyiimesinin yiizde 1,4 olarak gerceklesecegini tahmin ediyoruz. edilen dénemsel GSYH biiyiimesini
gostermektedir.

[thal ve dayaniksiz tiiketim mallarinda vyiiksek artis

2018 yilinin ilk geyreginde 2017 yilinin son ¢eyregine kiyasla tiiketim

" .. 2017Q4  2018Q1
mallari ithalati, konut kredileri, SUE dayanikl tiiketim endeksi ve OTV

Ithalat-tiiketi 6.0 -1.9
kalemlerinde azalis beklerken; diger mevsim ve takvim etkilerindeI} armn- K Oiui k:e deﬂlerg 04 0.0
dirilmus tiiketim 6ncii gostergelerinde artis olmasin bekliyoruz. Ozel- Tiik. kredileri ve KK 0.4 0.9
: 4 v - : : s 1. SUE-dayanaksiz tiik. 34 1.6
likle OTV’de beklenen yiizde 6,8 oranindaki azalis dikkat ¢ekidir. 2017 SUE-dayanikl tiik. s 30
yilinin son ¢eyreginde bir 6nceki ceyerege gore yiizde 0,4 azalan konut OTV 0.0 6.8
kredilerinin 2018 y1li ilk ¢eyreginde sabit kalmasini bekliyoruz. 2017 nin Kamu tiik. harc. 0.3 2.6
son ¢yereginde ytizde 6,0 oraninda artis gosteren tiiketim mallar itha- Tablo 2: Bir énceki geyrege kiyasla tiike-

tim harcamalar1. SUE: Sanayi iiretim en-

latinin ise 2018 y1li birinci geyrekte ytizde 1,9 oraninda azalmasini bek- deksi; OTV: Orel tiiketim vergisi; KK:

liyoruz. Bir diger dikkat ¢ekici beklenti ise 2017 yilinin son geyreginde Kredi kartlari.

azalan kamu tiiketim harcamalar1 kalemindedir. Bu kalemin 2018 yili

ilk ceyrekte ytizde 2,6 oraninda artacagin tahmin ediyoruz (Tablo 2). 2017Q4  2018Q1
Kiyaslamay1 bir 6nceki yilin aymn ¢eyregine gore yaptigimizda, 2018 Ithalat-tiiketim 7.7 4.6

yili birinci ¢eyreginde dayanikli titkketim mallar: sanayi iiretim endeksi ik, Ilffer(;liltefiilﬁlré Zf gg

hari¢ tiim tiiketim 6ncii gostergelerinin artmasini bekliyoruz. 2017 yili SUE-dayanaks1z tiik. 9.0 8.2

son geyreginde artan dayanikl tiikketim mallar1 sanayi tiretim endeksi- SUE-dayaniklt Oh%l\(/ ?Z 4512

nin, 2018 y1ili ilk ¢eyreginde ytizde 5,8 oraninda azalacagini tahmin edi- Kamu titk. hare. 03 57

yoruz. Bir 6nceki ¢eyrekte tiiketim mallari ithalati, konut kredileri ve da- T ) -
ablo 3: Gegen yilin ayni ceyregine kiyas-

yaniksiz tiiketim mallar1 endeksi kalemlerinde yasanan artislarin 2018 la tiiketim harcamalari.

yilinin ilk ¢eyreginde azalarak devam etmesini bekliyoruz. Son olarak

olarak bir onceki geyrekte azalan kamu tiiketim harcamalarinda 2018

birinci ¢eyreginde yiizde 9,0 oraninda ¢arpici bir artis bekliyoruz (Tablo

3).
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Yatirimlar: ithalat ve ticari krediler ile kamu sirtliyor

2018 y1linin ilk ¢eyreginde 2017 yilinin son ¢eyregine kiyasla son {i¢ ay
icerisindeki tiretim beklentisi hari¢ tiim mevsim ve takvim etkilerinden
armdirilmis yatirim 6ncti gostergelerinin artmasini bekliyoruz. 2017 y1-
linin son geyreginde yiizde 10,8 oraninda artan son ti¢ ay igerisinde-
ki tiretim beklentisinin 2018 yilinin ilk ¢eyreginde ytizde 3,6 oraninda
azalmasin bekliyoruz. Diger tiim yatirim 6nctii gostergelerinde 2017 y1-
linin son ceyreginde yasanan artislarin 2018 yilinin ilk geyreginde de
devam edecegini tahmin ediyoruz. Ozellikle kamu yatirimi harcamala-
rinda beklenen artis (yiizde 25,1) dikkat ¢ekicidir (Tablo 4).

Bir 6nceki yilin ayn1 ¢eyregi ile kiyasladigimizda ise 2018 yilmnin bi-
rinci ¢eyreginde tiim yatirim 6ncii gostergelerin artmasini bekliyoruz.
2017 yilimin dérdiincii ceyreginde ticari krediler ve kurumsal kredi kart-
larinda yasanan muazzam artisin (ytizde 46,0) 2018 y1ilinin birinci ¢eyre-
ginde bir miktar azalarak devam edecegi tahmin ediyoruz (ytizde 38,4).
Yatirim harcamalar: arasinda en carpici degisimin ise 2017 yilinin son
ceyreginde yiizde 4,0 oraninda azals gosteren kamu yatirrm harcama-
larinda gerceklesecegini tahmin etmekteyiz. Bu kalemde 2018 yilinin
ilk ceyreginde yiizde 150,9 oraninda muazzam bir artis beklemekteyiz
(Tablo 5).

Yukarida 6zetlenen veriler 151g1nda, 2018 yilinin ilk ¢eyreginde yati-
rim artisinin yiiksek olmasin bekliyoruz.

Dis ticaret acig1 genisliyor

Bir 6nceki geyrekte yiizde 2,2 oraninda artan mevsim ve takvim etkile-
rinden arindirilmis reel ihracatin 2018 yiliin birinci ¢eyreginde bir 6n-
ceki geyrege kiyasla ytizde 1,1 oraninda azalacagini 6ngoriiyoruz. 2017
yil1 son geyreginde reel ithalat ve altin disi reel ihracat endeksinde yasa-
nan artislarin 2018 yil ilk ¢eyreginde de artarak devam edecegini tah-
min ediyoruz (sirast ile ytizde 2,1 ve 1,9). Ayni donemde altin dis1 reel
ithalat endeksinde ise yiizde 0,4 oraninda artis bekliyoruz (Tablo 6).

Bir 6nceki yilin ayn1 geyregine kiyasla, ihracat hari¢ diger tiim dis
ticaret gostergelerinde artis bekliyoruz. 2017 yilinin son ¢eyreginde ar-
tan reel ihracatin 2018 y1il1 ilk ¢eyreginde ytizde 5,6 oraninda azalacagini
tahmin ediyoruz. 2017 yilinin son ¢eyreginde reel ithalat ve altin dis1 reel
ithalat endeksinde gerceklesen artislarin 2018 yilinin ilk ¢eyreginde de
sirastyla ytizde 10,6 ve 7,4 oranlari ile devam etmesini bekliyoruz. 2017
yilinin son ¢eyreginde altin disi reel ihracat endeksinde yasanan yiiksek
artisin 2018 yilimin ilk ¢eyreginde yerini ytizde 0,5 oraninda diistik bir
artisa birakmasini éngormekteyiz (Tablo 7).

2017Q4  2018Q1

SUE-ara malt 2.4 17
KKO-yatirrm mal 0.7 0.4
Ithalat-yatirrm mali 2.3 2.9
Tic. krediler ve KK 3.0 1.6
Uretim-son 3 ay 10.8 -3.6
Per. sek. stok 2.1 2.4
Kamu yatirim harc. 9.9 25.1

Tablo 4: Bir 6nceki ceyrege kiyasla ya-
tirrm harcamalari. KKO: Kapasite kul-
lanim orani; Per.sek.stok: Perakende ti-
caret sektorii mevcut mal stok seviyesi.
KKO diger endekslerin aksine yiizde pu-
an degisimi olarak verilmistir.

2017Q4  2018Q1

SUE-ara mali 12.5 6.5
KKO-yatirrm mal 2.2 0.7
fthalat-yatirrm mali 9.1 11.5
Tic. krediler ve KK 46.0 38.4
Uretim-son 3 ay 10.7 2.0
Per. sek. stok 14 0.8
Kamu yatirim harc. -4.0 150.9

Tablo 5: Gegen y1lin ayni gceyregine kiyas-
la yatirim harcamalari.

2017Q4  2018Q1

Thracat 22 -1.1

Ithalat 0.6 2.1

Altin dis1 ihracat 0.3 1.9
Altin dig1 ithalat 22 0.4
Tablo 6: Bir nceki ¢eyrege kiyasla dis ti-

caret.

2017Q4  2018Q1

Thracat 49 -5.6

ithalat 12.7 10.6

Altin dis1 ihracat 10.4 0.5
Altin dis1 ithalat 13.3 7.4

Tablo 7: Gegen yilin ayni ceyregine kiyas-

la dis ticaret.
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Genel degerlendirme

GSYH'nin tahmininde kullandigimiz diger degiskenler, kapasite kul-
lanim orani ve elektrik tiiketimi harig, ekonomide yiiksek biiyiimenin

devam ettigine isaret ediyor. Ozellikle, 2017 yilinin son ¢eyreginde aza- 201704 201801

lis gosteren hizmet sektoriine talepte 2018 yilinin ilk ¢eyreginde ytizde

B A Imalat SUE 26 0.5

3,0 oraninda artis beklenmektedir. Diger taraftan 2017 yilinin dérdiincii Per. sek. fiy. bek. 79 24

ceyreginde ytiizde 0,9 oraninda artan kapasite kullanim oraninin 2018 KKO 0.9 0.6

1 ik sinde viizde 0.6 d lacas . ktevi Hiz. sek. talep -6.2 3.0

yilinin ilk c¢eyreginde ytiizde 0,6 oraninda azalacagini éngoérmekteyiz Gel. 12 ay yat. bek. 0.2 43

(Tablo 8).Gegen yilin ayn1 dénemi ile kiyaslandiginda tiim degiskenler- Elektrik tiiketimi 2.0 02
de artig bekliyoruz. Ozellikle gelecek 12 ayda yatirim beklentisinde 11,9 Tablo 8: Bir onceki ceyrege kiyasla ba-
oranindaki artigin 6ne ¢iktigini tespit ediyoruz. (Tablo 9) z16ncti gostergeler. Per.sek.fiy.bek: Pera-

kende sektorii fiyat beklentisi (gelecek 3
ay), Hiz.sek.talep: Hizmetlere olan talep
2018 y1ilinin birinci ¢eyreginde donemsel GSYH biiytimesinin ¢eyreklik (son 3 ay)

bazda ytizde 1,4 yillik bazda ise ytizde 7,2 olacagini tahmin ediyoruz.

Kesinlesen Ocak, Subat ve kismen Mart ay1 6nctii gostergeleri 1s1ginda

2017Q4  2018Q1

Imalat SUE 11.0 5.2

Per. sek. fiy. bek. 8.3 9.8
KKO 1.5 1.2

Hiz. sek. talep 10.2 9.3
Gel. 12 ay yat. bek. 10.4 11.9
Elektrik tiiketimi 42 2.8

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

KUTU: ACIKLAMALAR

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirma ile ilgili agiklama:

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

¢ 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 mali ve tiiketim mal1); sektorel giiven endeksleri ve alt kalemleri (perakende ticaret, hizmet ve insaat sektorleri)

® Betam: Geriye kalan tiim 6ncti gostergeler.

Oncii gostergelerle ilgili aciklama: Betam her ceyrek igin ii¢ tahmin yaymliyor. flk iki tahminde biiyiime tahmini yapi-
lan geyrege ait dncii gostergelerin bir kismu igin son iki ay, digerleri igin ise son ay bilgisi tahmin tarihinde eksiktir. Oncii
gostergeler icin biiytime rakamlari olustururken bu eksik aylar i¢in serinin daha 6nceki gézlemlerinden hareketle olustur-
dugumuz tahminleri kullaniyoruz. Uciincii tahminde 6ncti gostergelerin tiim aylar1 mevcut oldugundan tahmine ihtiyag

kalmamaktadir.

Tahmin modeli ile ilgili agiklama:
GSYH'nin dogrudan tahmini i¢in 16 6ncii 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 iginde 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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