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Nazlican SAHAN Tiirkiye ekonomisi 4C18’de piyasa beklentilerine paralel %3 darald

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

+90 212 403 41 71 hacim endeksi olarak (2009=100), 2018’iin son ceyreginde bir 6nceki yiin ayni ceyregine
nazlican.sahan@vakifyatirim.com.tr ~ gore %3 daraldi ve Tiirkiye ekonomisi 2018 y1h genelinde %2,6 biiyiimiis oldu. Uretim
yontemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmini, 2018 yilinin dérdiinci ¢eyreginde cari fiyatlarla
Lo e %13,4 artarak 1 trilyon 10 milyar 115 milyon TL oldu. ABD dolari cinsinden kisi basina
Mehmet Emin ZUMRUT diisen GSYH cari fiyatlarla 2017 yilindaki 10 597 $ seviyesinden 9 632 $ seviyesine
Direktor geriledi.

Gayrisafi yurtici hasilayr olusturan faaliyetler incelendiginde; 4C18’de 4C17’ye gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak tarim sektoru %0,5, sanayi sektori %6,4, insaat
sektorli ise %8,7 daraldi. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektoriiniin katma degeri ise %0,3 azaldr.

Takvim etkisinden arindirilmis zincirlenmis hacim endeksi 4C18’de ceyreklik bazda %3,2
daralirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis endeks, 3C18’e gore %2,4 azald1.

Harcamalar Yontemiyle GSYH degisim oranlar (% yillik degisim)
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

2018’in ikinci yansindan itibaren enflasyondaki yukselis, kurlardaki dalgalanmanin talep
kosullarinda ve yatinm kararlarinda etkili olmasinin sonucunda hanehalki nihai tuketim
harcamalan 4C18’de %8,9, yatinmlan kapsayan gayrisafi sabit sermaye olusumu %12,9
azaldi. Devletin nihai tiketim harcamalar ise vergi indirimleri ve tesvikler ile biyume
%0,5 pozitif katkida bulundu. Aym1 donemde mal ve hizmet ihracati %10,6 artarken, ic
talepteki daralmaya paralel olarak ithalat %24,4 azald:.

Zincirlenmis Hacim Endeksi (2009=100)
(bir onceki y1lin aym ceyregine gore % degisim oranlari)

1C18 2C18 3C18 4C18

Tiiketim
Yerlesik Hanehalklar1 ve HHKOK* 8,9 5,8 0.8 -89
Kamu 3,5 7.8 3,4 0,5

Yatirnm
insaat 121 8.0 26 58
Makine Techizat 5.9 -0,1 -95 -25,8
ihracat 0,7 41 13,6 10,6
ithalat 154 0,1 -16,8 -24,4

*HHKOK: Hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslar
Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji
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Yorum: 4C18’de ekonomik aktivite piyasa beklentilerine (%2,7 daralma) paralel, bizim
beklentimizin (%2 daralma) ise lizerinde %3 daraldi. Son ceyrek verileri ile birlikte
ekonomi 2018 yilinda YEP hedefi olan %3,8’in altinda %2,6 blyiimiis oldu. Sanayi
tiretimi, PMI, gliven endeksleri gibi oncili veriler 2018’in ikinci yarisindan itibaren
ekonomik aktivitedeki yavaslamanin sinyallerini vermeye devam ederken, son ¢eyrekte
ic talepteki daralma ve vyatirimlardaki gerilemenin onciiliigiinde ekonomideki
yvavaslamanin derinlestigini gordiik. Son ceyrekte tarim ve sanayi sektérlerindeki
gerilemenin devam ettidini goriiyoruz. Bunlarin yaninda, hizmet sektoriinden gelen
katkinin negatife donmesi ve insaat sektoriindeki daralmanin derinlesmesi oniimiizdeki
déneme iliskin olumsuz bir gériiniim ortaya koyuyor.

2018 Ekim ayinda baslayan vergi indirimleri ve sonrasinda verilen tesvikler ile devletin
nihai tiiketim harcamalarinin biiyiimeye olumlu katkisini gériiyoruz. Indirim ve
tesviklerin 2019’un ilk ¢eyredinde de devami ile birlikte kamu harcamalarindan gelen
katkinin devam etmesini bekliyoruz. Ancak hanehalk: tiiketimindeki gerileme, indirim
ceyredinde talep ve yatirim kosullari nedeniyle ithalattaki daralma devam ederken,
ihracat artislarinin tek hanelerde kaldigini goriiyoruz. Tim bunlar ve 6nci verilerin
seyrini g6z oniinde bulundurarak, 1C19°da ekonomide yavaslamanin devam etmesini
bekliyoruz.
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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 lctincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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