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Yonetici Ozeti

Kesinlesen Ekim, Kasim ve Aralik ay1r GSYH oncii gostergeleri ile GSYH biiytime tahminleri  2019Q4
yaptigimiz hesaplamalara gore 2019 yilinin dordiincii ¢eyreginde bir 6n- Ceyreklik donemsel GSYH 1,9
ceki yilin ayni geyregine kiyasla GSYH'nin ytizde 5,8 oraninda artmasini Yillik dénemsel GSYH 5,8
bekliyoruz. Mevsim ve takvim etkilerinden armndirilmis verilerle yap- Tablo 1: Donemsel ve yillik reel GSYH
tigimiz hesaplamalarla ise yilin dordiincti ¢eyreginde tictincii geyrege biiyiime tahminleri. Kaynak: Betam.
kiyasla GSYH'nin yiizde 1,9 biiytiyecegini 6ngoriiyoruz. NOT: "Ceyreklik donemsel" biiyiime

orani, bir &nceki ceyrege gore tahmin
edilen mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis dénemsel GSYH biiytime-
sini; "Yillik donemsel" biiytime orani ge-

Biiyiime bu sekilde gerceklestigi takdirde 2019 yili biiytimesi Yeni
Ekonomi Programi'nda ¢ngoriilen revize edilmis ytizde o,5 rakaminin
tizerinde kaydedilecektir. 2018 yilinin dordiincii ¢eyreginde yillik biiyti-

menin eksi ytizde 3 oldugu goz 6niine alinirsa bu geyrekte biiytimenin cen yilin aymi aymna gore tahmin edi-
baz etkisiyle ytizde 5'in tizerinde gikmas: stirpriz olmayacaktir. len dénemsel GSYH biiyiimesini goster-
mektedir.

Tiiketim harcamalarinda artis

2019 yilinin dordiincii geyreginde iiclincii geyregine kiyasla OTV 201903 201908

hari¢ tim mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis tiiketim oncii

B . K L Ithalat-tiiketim 7.6 6.0
gostergelerinde artis yasanmustir. Bilhassa, tiglincii ceyrekte azalan ko- Konut kredileri 30 24
nut ve tiiketici kredilerinin bu ¢eyrekte sirasiyla yiizde 2,4 ve 4,6 ora- Tik. kredileri ve KK 1.2 46
ninda yiikselmistir (Tablo2) SUE-dayanaksiz titk. 28 o9

’ SUE-dayanikl tiik. -7.6 5.1
Kiyaslamay1 bir 6nceki yilin aymni ¢eyregine gore yaptigimizda, 2019 otV 8.6 4.9
Kamu tiik. hare. 3.1 3.8

yilinin dérdiincii geyreginde tiiketim mallari ithalat: (yiizde 14,6), OTV
(ylizde 18,5) ve kamu tiiketim harcamalarmin (yiizde 13,2) 6ne ¢ikti- Tablo 2: Bir 6nceki geyrege kiyasla tii-
ketim harcamalari. SUE: Sanayi tiretim
endeksi; OTV: Ozel tiiketim vergisi; KK:
Kredi kartlar.

g1 soyleyebiliriz (Tablo 3).

2019Q3  2019Q4

Ithalat-tiiketim -8.2 14.6
Konut kredileri -20.0 -8.6

Tiik. kredileri ve KK -11.6 -0.1
SUE-dayanaksiz tiik. 6.3 5.2
SUE-dayanikl tiik. -10.1 -5.1
oTv 4.0 18.5

Kamu tiik. hare. 6.2 13.2

Tablo 3: Gegen yilin ayni ceyregine ki-
yasla tiiketim harcamalari.
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Uretim hacminde artig, kamu yatirimlarinda azalig

2019 yilinin dérdiincii ¢eyreginde kamu yatirrm harcamalar: harig
mevsim ve takvim etkilerinden armndirilmis yatirim gostergelerinde,
bir 6nceki ceyrege gore, artislar yasanmistir. Son 3 aylik tretim hac-
mindeki artis (ytizde 10) ve kamu yatirim harcamalarindaki azalisa
(ytizde 11,8) dikkat ¢ekmek isteriz (Tablo 4).

Kiyaslamay bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore yaptigimizda kamu
yatirim harcamalarinin gecen yilin aymi dénemine gore yiizde 25,1
diistiigii gortilmektedir. Buna karsin son ti¢ aydaki iiretim hacminde
ytlizde 20'nin tizerinde bir artis olmasini bekliyoruz (Tablo 5).

[thalat ihracattan daha hizl artiyor

2019 yilin dérdiincii ¢eyreginde, mevsim ve takvim etkilerinden
armdirilmis dis ticaret rakamlaria baktigimizda ihracatin bir 6nceki
déneme gore yiizde o,5, ithalatin ise ytizde 5,8 arttigin1 hesapliyoruz
(Tablo 6).

Bir onceki yilin ayni ¢eyregine kiyasla baktigimizda ise ithalatin bu
ceyrekte ¢ok gtiglii sekilde arttigini (ytizde 18,6), ihracatin da ytizde 4
ile daha 1limh arttigini goriiyoruz (Tablo 7).

Yukaridaki hesaplamalar 1s1§1inda dordiincii ¢eyrekte net dis ticare-
tin pozitif katkisi artik hem ceyreklik hem de yillik bazda sona ermistir.
2019 yili genelinde net dis ticaretin biiyiimeye yaptig1 bu pozitif katki-
nin temelinde rekabetci kurdan ziyade ekonomik durgunluk sebebiyle
ithalat talebinin diisiik seyretmesi yatmaktadir. Sonraki dénem nasil
bir seyir izleyecegi kur ve biiytime dinamiklerine baglh olacaktr.

2019Q3  2019Q4

SUE-ara mali 1.7 2.0
KKO-yatirim mali 0.9 0.4
Ithalat-yatirrm mali 9.6 3.2
Tic. krediler ve KK -3.2 2.1
Uretim-son 3 ay 1.9 10.0
Per. sek. stok -2.2 2.2
Kamu yatirim harc. 0.6 -11.8

Tablo 4: Bir dnceki ceyrege kiyasla ya-
tirrm harcamalar1. KKO: Kapasite kul-
lanim orani; Per.sek.stok: Perakende ti-
caret sektorii mevcut mal stok seviyesi.
KKO diger endekslerin aksine yiizde

puan degisimi olarak verilmistir.

2010Q3  2019Q4
SUE-ara mali -3.0 6.5
KKO-yatirim mal -2.0 1.5
Ithalat-yatirrm mali -3.7 10.6
Tic. krediler ve KK -12.0 -1.7
Uretim-son 3 ay -1.2 20.5
Per. sek. stok -1.6 -7.2
Kamu yatirim harc. 5.0 -25.1

Tablo 5: Gegen yilin ayni ceyregine ki-
yasla yatirim harcamalar.

2010Q3  2019Q4

Thracat 3.5 0.5

ithalat 4.3 5.8

Altin dig1 ihracat 3.2 -1.8

Altin dis1 ithalat 4.4 3.2

Tablo 6: Bir 6nceki ceyrege kiyasla dis
ticaret.

2019Q3  2019Q4

Thracat 7.1 4.0

ithalat 2.3 18.6

Altin dis1 ihracat 11.4 5.1

Altin dis1 ithalat 0.0 12.3

Tablo 7: Gegen yilin ayni ceyregine ki-

yasla dis ticaret.
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Genel degerlendirme 2019Q3  2019Q4
L . . . o Imalat SUE 1.9 1.8
GSYH tahmininde kullandigimiz diger mevsim ve takvim etkilerin- Per. sek. fiy. bek. 7.6 3.7
den arindirilmis degiskenlerde elektrik tiiketimi hari¢ tiim oncii gos- KKO 0.1 0.5
lerd 1 Bu o6 lerd .. icinde hi Hiz. sek. talep 8.5 5.8
tergelerde artiglar yasanmigtir. Bu gostergelerden son ti¢ aya i¢inde hiz- Gel. 12 ay yat. bek. 04 46
metlere olan talepte ytizde 5,8'lik giiclii bir genisleme, gelecek 12 ay Elektrik tiiketimi 0.2 0.8
yatirim beklentisinde ise ytizde 4,6 oraninda bir artis dikkat cekmek- Tablo 8: Bir 6nceki ceyrege kiyasla bazi
tedir (Tablo 8). onct gostergeler. Per.sek.fiy.bek: Pera-
N .. o e kende sektorii fiyat beklentisi (gelecek 3
Gegen yilin ayni donemi ile kiyaslandiginda, biitiin kalemlerde ge- ay), Hiz.sek.talep: Hizmetlere olan talep
nisleme yasanmistir. Ceyreklik verilerdekine benzer sekilde son ti¢ aya (son 3 ay), Gel. 12 ay yat. bek.: Gelecek

icinde hizmetlere olan talepte ve gelecek 12 ay yatirim beklentisinde 12 ay yatam beklentisi

meydana gelen artislar 6ne ¢ikmaktadir (Tablo 9). 201905 201904

Kesinlesen Ekim, Kasim ve Aralik ay1 oncti gostergeleri 1s1ginda

. , . . .. Imalat SUE 1.0 .6

2019 yilinin dordiincti geyreginde GSYH'nin ¢eyreklik bazda ytizde Per. sek. fiy. bek. 17 g.z
1,9, yillik bazda ise ytizde 5,8 artacagini tahmin ediyoruz. KKO -0.7 2.3
Hiz. sek. talep 5.2 23.7

Gel. 12 ay yat. bek. -2.6 10.4

Elektrik tiiketimi -1.5 0.5

Tablo 9: Gegen yilin ayni geyregine ki-
yasla bazi oncii gostergeler.

KUTU: ACIKLAMALAR

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirma ile ilgili agciklama:

Bir 6nceki ceyrege gore GSYH biiyiime orani tahmin edilirken tiim verilerde mevsim ve takvim etkileri igin diizeltme

yapiyoruz. Eger veriyi yaymlayan kurumlar diizeltilmis veriyi yaymliyorsa dogrudan o serileri kullaniyoruz. Bunun

miimkiin olmadig1 durumlarda diizeltmeyi yapmaktadir. Bu notta kullandigimiz degiskenlerin durum soyle 6zetlene-

bilir:

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

» TUIK: Sanayi tiretim endeksi (SUE) ve alt kalemleri; ihracat, ithalat ve mal grubuna gore ithalat alt kalemleri (ara
mali, yatirim mali ve tiiketim mali); sektorel giiven endeksleri ve alt kalemleri (perakende ticaret, hizmet ve insaat
sektorleri)

* Betam: Geriye kalan tiim oncii gostergeler.

Oncii gostergelerle ilgili agiklama: Betam her ceyrek igin {i¢ tahmin yaymliyor. {lk iki tahminde biiyiime tahmini
yapilan geyrege ait oncii gostergelerin bir kismu icin son iki ay, digerleri igin ise son ay bilgisi tahmin tarihinde eksiktir.
Oncii gostergeler icin biiyiime rakamlari olustururken bu eksik aylar igin serinin daha 6nceki gézlemlerinden hareketle
olusturdugumuz tahminleri kullaniyoruz. Ugiincii tahminde 6ncii gostergelerin tiim aylar1 mevcut oldugundan tahmine

ihtiya¢ kalmamaktadir.

Tahmin modeli ile ilgili aciklama:
GSYH'nin dogrudan tahmini icin 16 6ncii gosterge kullaniyoruz. GSYH alt kalemlerinin (tiiketim, yatirim, ihracat ve

ithalat) tahmini icin 26 dncii gosterge kullaniyoruz. Arastirma notumuzda ve tablolarda bu gostergelerin hepsini sunmak

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