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Yonetici Ozeti

Kesinlesen Ekim, Kasim ve Aralik ay1r GSYH oncii gostergeleri ile GSYH biiytime tahminleri  2021Q4
yaptigimiz hesaplamalara gore 2021 yilinin son g¢eyreginde bir 6nceki Ceyreklik donemsel GSYH 1,7
yilin ayni geyregine kiyasla GSYH'nin ytizde 6,6 oraninda biiyiimesini Yillik dénemsel GSYH 6,6
bekliyoruz. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilerle yapti- Tablo 1: Donemsel ve yillik reel GSYH
g1miz hesaplamalarla ise 2021 yilinin son ¢eyreginde bir 6nceki geyrege bilyime tahminleri. Kaynak: Betam.
kiyasla GSYH'nin yiizde 1,7 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-

Bu ceyrekte ekonomik biiylimenin ti¢ kaynag: oldugunu goriiyoruz:
yillik bazda hizmetlere olan talepte meydana gelen artis, net dis ticaret
ve sanayi lretimi. IMF, Tiirkiye'nin 2021 yili biiytimesi i¢in tahminini

ylizde 5,8’den ytizde 9’a yiikseltmisti. Dérdiincii ¢eyrek biiytimesi tah- cen yilin aymi aymna gore tahmin edi-
minimize yakin ¢ikarsa 2021 yili biiytimesi ylizde 10"un tizerinde olacak- len donemsel GSYH biiytimesini goster-
tir. Bununla birlikte diisen vergilere karsin artan kamu harcamalarinin mektedir.

biitce acig1 ve enflasyon riskini beraberinde getirdigini not edelim.

OTV diiserken kamu tiiketim harcamast artiyor

2021Q3  2021Q4

2021 yilmin dérdiincii ¢eyreginde bir 6nceki ¢eyrege kiyasla bazi tii-

C . -~ . .. . . Ithalat-tiiketi -11. -1.
ketim oncti gostergesinde kiigiilme ggrulmesml bekliyoruz. Ceyreklik K Ojuat k:e deﬁ:;; 1_;; _;_Z
bazda konut kredilerinde ytizde 6,4, OTV’de ise ytizde 6,8 azalma bek- Tiik. kredileri ve KK -0.6 3.9

: s s 5 . : : SUE-dayanaksiz tiik. 4.0 6.7
liyoruz (Tablo 2). Son geyrek i¢in yaptigimiz ilk tahmlnfie 1.thala't1n da SUE-dayanikh tilk e o
azalacagini ngodrmiuistiik ancak Kasim ve Aralik ay: verilerinde ithalat OTV 6 6.8
kalemlerinin arttig1 gortliiyor. Kamu tiik. hare. 31 2.7

Bir 6nceki yilin ayni geyregine gore bakildiginda OTV'nin tigte bir Tablo 2: Bir énceki ceyrege kiyasla tii-

ketim harcamalar1. SUE: Sanayi tiretim
) . ) B endeksi; OTV: Ozel titkketim vergisi; KK:
Kamu tiiketim harcamalarmin ytiizde 8,7 oraninda artacagmi hesapli- Kredi kartlar.

oraninda, ithal tiiketimin ise beste bir oraninda azalmasmi bekliyoruz.

yoruz (Tablo 3).

2021Q3  2021Q4

Ithalat-titketim -14.6 -20.2
Konut kredileri -11.8 -16.7

Tiik. kredileri ve KK -1.9 -6.6
SUE-dayanaksiz tiik. 7.2 11.4
SUE-dayanukl tiik. 5.7 10.0
o1V -29.0 -32.8

Kamu tiik. harc. 5.0 8.7

Tablo 3: Gegen yilin ayni ceyregine ki-
yasla tiiketim harcamalar.
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Yatirimlar gecen yila gore diistii

Mevsim ve takvim etkilerinden armndirilmus veriye gore, 2021 yilmin
dordiincti ceyreginde yatirim onctii gostergelerinde artislar gozlemliyo-
ruz. Kamu yatirim harcamalarinin geyreklik bazda yiizde 17 artmasini
bekliyoruz (Tablo 4).

Yillik bazda ise kredilerdeki ytizde 10’luk azalisa karsin, sanayi tire-
timinde ytizde 13,5, kamu yatirim harcamalarinda ise yiizde 23,4 artis
bekliyoruz. Son ¢eyrek i¢in yaptigimiz énceki tahminlerde kamu yati-
rimlarinin azalacagini belirtmistik fakat Aralik ayinda hiikiimetin mal
ve hizmet alimlari ile sermaye giderlerinde patlama yasandigin gorii-
yoruz (Tablo 5).

[thalattaki diisiis hiz kesti

2021 yiliin dordiincii ¢eyreginde, mevsim ve takvim etkilerinden
armdirilmig dis ticaret rakamlarina baktigimizda ihracatin yiizde 4,4,
ithalatin ise ytizde 2,6 artacagini hesapliyoruz. Uzun siiredir devam
eden ithalattaki azalisin bu ¢eyrekte durdugunu not edelim (Tablo 6).

Bir onceki yilin aymi ceyregine kiyasla baktigimizda ise dig tica-
ret dengesi lehine ihracatin ytizde 15,2 artmasin, ithalatin ise ytizde
5,4 azalmasini bekliyoruz. Bu tahminlerle dis ticaretin yillik biiytimeyi
2021 son geyrekte de, onceki geyreklere kiyasla azalarak da olsa des-
tekleyecegini diistintiyoruz (Tablo 7).

2021Q3  2021Q4

SUE-ara mali 1.6 4.0
KKO-yatirim mali 2.5 1.2
Ithalat-yatirrm mali -5.8 6.7
Tic. krediler ve KK -3.9 0.0
Uretim-son 3 ay 4.4 4.1
Per. sek. stok -1.7 11.0
Kamu yatirim harc. -2.2 17.0

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.

2021Q3  2021Q4

SUE-ara mah 12.3 13.5
KKO-yatirim mal 3.0 1.0
Ithalat-yatirrm mali 0.8 -3.9
Tic. krediler ve KK -8.7 -10.0
Uretim-son 3 ay 13.4 -0.3
Per. sek. stok -7.3 1.8
Kamu yatirim harc. 33.7 23.4

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

2021Q3  2021Q4

Thracat 1.5 4.4

ithalat -1.0 2.6

Altin dig1 ihracat 5.1 6.2
Altin dis1 ithalat -1.0 1.8

Tablo 6: Bir 6nceki ceyrege kiyasla dis
ticaret.

2021Q3  2021Q4

Thracat 15.6 15.2

ithalat -7.5 -5.4

Altin dis1 ihracat 29.7 21.2
Altin dis1 ithalat 10.3 5.8

Tablo 7: Gegen yilin ayni ceyregine ki-
yasla dis ticaret.
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Genel degerlendirme 2021Q3  2021Q4

L . . . . Imalat SUE 2.0 5.2

GSYH tahmininde kullandigimiz fiyat beklentisi hari¢ diger tiim Per. sek. fiy. bek. 2.5 07

mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis degiskenlerin artacagini Ly, sel K11<O 11 0.8
. . .. .. o iz. sek. tale 10.1 .

tahmin ediyoruz (Tablo 8). Gegen yilin ayni donemi ile kiyaslandiginda Gel. 12 ay yat. b elf. 11 ig

hizmet sektoriine olan talepte yiizde 30’a yakin, imalat tiretiminde ise Elektrik tiiketimi 1.6 0.3
ylizde 12,6 artis olacagini éngoriiyoruz (Tablo 9). Tablo 8: Bir 6nceki ceyrege kiyasla bazi
Kesinlesen Ekim, Kasim ve kismen agiklanan Aralik ay1 GSYH &ncii oncti gostergeler. Persek.fiy.bek: Pera-
.. .. o N kende sektorii fiyat beklentisi (gelecek 3
gostergeleri ile yaptigimiz hesaplamalara gore 2021 yilinin son ¢ey- ay), Hiz.sek.talep: Hizmetlere olan talep
reginde bir onceki yilin ayrn ceyregine kiyasla GSYH'nin yiizde 6,6 (son 3 ay), Gel. 12 ay yat. bek.: Gelecek

e .. . . . . t beklentisi
oraninda biiyiimesini bekliyoruz. Mevsim ve takvim etkilerinden arm- 12 ay yatrum beidentist

dirilmig verilerle yaptigimiz hesaplamalarla ise 2021 yilinin son geyre- 202105 202108

ginde bir onceki c¢eyrege kiyasla GSYH'nin ytizde 1,7 biiyliyecegini

P imalat SUE 8.9 12.6
ongoruyoruz. Per. sek. fiy. bek. -2.1 -1.2
KKO 4.4 2.7

Hiz. sek. talep 36.4 29.2

Gel. 12 ay yat. bek. 32.1 15.4

Elektrik tiiketimi 6.4 5.7

Tablo 9: Gegen yilin ayni geyregine ki-
yasla bazi oncii 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 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 iiretim 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¢c 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 gozlemlerinden 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¢cinde bulundugumuz dénemde 6ne ¢ikan ve tahminde basarili olan degiskenleri sunmay 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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