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Nazlican SAHAN Tiirkiye ekonomisi 1C18’de beklentilerin iizerinde %7,4 biiyiidii

Analist - Makro Ekonomi . L . .. . .
TUIK tarafindan aciklanan verilere gore gayrisafi yurtici hasila tahmini, zincirlenmis hacim

+90 212 403 41 71 endeksi olarak (2009=100), 2018 yili birinci ceyreginde bir nceki yilin aym ceyregine gore
nazlican.sahan@vakifyatirim.com.tr ~ %7,4 artis gosterdi. Uretim ydntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmini, 2018 yilinin birinci
ceyreginde cari fiyatlarla %21,9 artarak 792 milyar 691 milyon TL oldu.

Mehmet Emin ZUMRUT Gayrisafi yurtici hasilayr olusturan faaliyetler incelendiginde; 1C18’de 1C17’ye gobre

Direktor zincirlenmis hacim endeksi olarak tarim sektoriiniin katma degeri %4,6, sanayi sektoriiniin
katma degeri %8,8, insaat sektoriinin katma degeri ise %6,9 artis gosterdi. Ticaret,
ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler
sektoriiniin katma degeri ise %10 artt1.

Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis GSYH degisim oranlan (% yillik degisim)
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Zincirlenmis Hacim Endeksi (2009=100) (bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore % degisim oranlar)

117 217 3¢17 4¢17 1¢18

Tiiketim
Yerlesik hanehaklar1 ve HHKOK* 3,8 2,7 11 6,6 11,0
Kamu 9 -2,7 6,7 7,4 3,4

Yatirim

insaat 13,4 19,2 11,8 4,8 12,3
Makine Techizat -12,1 9,2 15,7 8,3 7,0
ihracat 10,1 11,1 17,9 9,3 0,5
ithalat 0,9 2,2 15,0 22,7 15,6

*HHKOK: Hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslar
Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

1C18’de hanehalki nihai tuketim harcamalarn GSYH biyumesine beklentilerimize paralel
giicli katkida bulundu. Artan enflasyon oramimin da isaret ettigi lizere, ic tiiketim
harcamalar1 1C18’de bir onceki yilin ayni ceyregine gore %11 artti. Yatinm tarafinda;
insaat yatirnmlan bir onceki yilin aym ceyregine gore %12,3 artis gosterirken, makine ve
techizat yatinmlan %7 artis gosterdi.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu galisma arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir btlindr. Sayfal/3
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Tirkiye ekonomisi biliyime oram 2018 yilimin birinci ceyreginde %7,4 ile piyasa
beklentisinin lizerinde gerceklesirken bizim beklentimizin altinda kaldi. Veriler hanehalki
tiiketim harcamalarinin 2017 yiimin (glincli ve dordiincii ¢eyreginde de oldugu gibi
bliyimeye pozitif katkida bulundugunu gosteriyor. Yatirim harcamalan da yillik bazda
%9,7 artis gostererek bliyiimeyi destekleyen bir diger kalem oldu. Ancak 4C17’ye gore
insaat yatinmlarinda %7, makine ve techizat yatinmlarinda ise %27 oraninda gerileme
goriyoruz. Yatinmlarda ceyreklik bazdaki gerilemenin, oOniimiizdeki donemde
biiylimede beklenen yavaslamaya isaret ettigini diisiiniiyoruz.

1C18’de net ihracat, beklentilerimizden ayrisarak biiyiimeyi negatif etkiledi. ihracat %0,5
ile simirh bir biiyiime kaydederken, ithalat %15,6 artis gosterdi. ihracat 2017 yiimin ilk
Uc ceyreginde, en bliyiik ticaret partnerimiz olan Avrupa’daki ekonomik canlanmaya
paralel olarak, %10’un uzerinde artis gostermis ve buyumeye pozitif katkida bulunmustu.
Son donemde Avrupa’da aciklanan verilerin Avrupa ekonomilerinde yavaslamaya isaret
etmesi ve artan korumaci ticaret politikalarin yarattigi belirsizlikler nedeniyle
oniimiizdeki donemde de net ihracat kanalindan olumlu katki goremeyecegimizi
diisiiniiyoruz.

2018 yilinda, basta gelismis Ulkelerin para politikasi alaninda atacagi adimlar, ticaret
savaslan ve jeopolitik gerginlikler gibi nedenler gelismekte olan iilke ekonomilerinin
kinlganliklarinm artirtyor. Dis faktorlere ek olarak yurt icinde, yuksek seyreden cari acik,
kurlardaki sert hareketler, yiiksek enflasyon ve secimler nedeniyle kamu maliyesinde
goriilebilecek genislemenin yilin kalaninda biiylime performansina olumsuz yansiyabilecegi
goriisiindeyiz. ikinci ceyrekte aciklanan verilerin de ekonomik aktivitede yavaslamaya
isaret etmesiyle birlikte, 2018 yilinda ekonomik biiyiimenin %4-4,5 araliginda
gerceklesebilecegini ongoriiyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlig1 kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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