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YATIRIMLARDA FREN, NET IHRACATTA POZITiF KATKI

Seyfettin Giirsel’, Ziimriit imamoglu* ve Barig Soybilgen’

Yonetici 0zeti

TUIK'in bugiin acikladigi rakamlara gére Gayri Safi
Yurti¢i Hasila 2011 Gglnci ¢eyreginde bir dnceki yilin
ayni donemine kiyasla ytzde 8,2 blyudi. 2011’in ilk
ceyreginde yillik buyime yizde 12, ikinci ¢ceyrekte ise
yuzde 8,8 olmustu. Ekonomi yavaslamaya devam
ederken alt kalemlerde buyldk bir ayrisma var.
Yatirimlarda beklenen fren Uglincli ceyrekte geldi.
Ozel yatinmlar ve stoklar azaldi ve bliyiimeye negatif
katki yaptl. Dig talep ihracattaki artis ve ithalattaki
disUs ile bayimeyi 6nemli dlgide arttirdi. Tliketimde
ise beklenenin Uzerinde bir canlanma var.

TUIK 20171'in 1. geyreginden 2011’in 2. geyregine
GSYH'nin yluzde 1,7 arttigini saptadi. Betam’in
biyimeyi alt kalemlerine  ayirarak  yaptidi
mevsimsellikten arindirma analizine gore ise blylime
0,9 oldu. Betam’in Uglincu c¢eyrek blyime tahmini
yluzde 0,6'ydi. Bekledigimiz gibi biyime dis talebe
bagl gerceklesirken yatinmlar énemli 6lgide azaldi.
ikinci ceyrek GSYH rakamlarina gére 12 aylik cari
acigin GSYH’a orani yiuzde 9,8 olarak gergeklesti.
Betam bu oranin 10,1 olacagini tahmin etmisti.
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Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin ¢eyrekten ¢eyrege
degisimleri

Mevsimsellikten arindirilmig gostergeler

Tuketim

Ozel Yatrm

Kamu
Harcamalari
ihracat

ithalat

-10% -8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8%

Kaynak : TUIK, Betam. Ceyreklik gostergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimistir.

Sekil 2: GSYH alt kalemlerinin ¢eyrekten ¢eyrege
GSYH biiyiimesine katkilari

Mevsimsellikten arindirilmig goéstergeler

Tuketim

Ozel Yatrm

Kamu
Harcamalari
Stok Degisimi

ihracat

Toplam Biiyiime: %0.93 fthalat

-4% -2% 0% 2%

Kaynak : TUIK, Betam. Ceyreklik gostergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimistir.
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Yatinnmlarda sert fren
GSYH'nin alt

katkilarini geyrekten ¢eyrege hesaplayabilmek icin alt

Betam, kalemlerinin  blylimeye
kalemleri ayri ayri mevsim ve takvim etkisinden
arindirtyor. Buna gdre her bir kalemin 3. geyrekte bir
Onceki ceyrege gobre degisimi ve bluylmeye katkisi

Sekil 1 ve Sekil 2'de g('jsterilmekte.1

2011 ikinci ceyrekte blyumenin en énemli kaynagi
net ihracat ve tiketimdeki artis oldu. Yatinmlarda ise
beklenen sert fren (glinci c¢eyrekte gergeklesti.
Yatirimlar ikinci geyrege goére ylizde 9,6 oraninda
azaldi ve blyUmeyi 2,2 puan asagiya c¢ekti. Yillik
oranlara bakildiginda da yatirimlarin artig orani ikinci
ceyrekten Ugclncu ceyrede vyari yariya azalarak

yuzde 34’ten ylzde 17’ye dustu.

Tiiketim canlandi
ikinci geyrekte neredeyse durma noktasina gelen
3,0 artarak
blylmeye yuzde 2,0 puan katki yapti. Tuketim ve

tiketim Gglncl c¢eyrekte ylzde
ihracattaki hizlanma stoklarin azalmasina neden
oldu. Stok degisimi blyimeye 1,5 ylzde puan ile

negatif katki yapti.

Kamu harcamalari artti
Uglincli ceyrekte kamu harcamalari ikinci geyrekte
oldugu gibi yine ylzde 3,3 oraninda artarak
biyimeye 0,5 puan katkida bulundu. Bu rakamlar
hikimetin se¢cim dénemi sonrasinda harcamalarini
ayni hizda devam ettirdigi anlamina geliyor.
Oniimiizdeki ceyrek yilin son geyregi ve bltge agig
Orta Vadeli

kalacakmig gibi goriniyor. Dérdincl c¢eyrekte ve

Program’da &6ngorilenin  altinda

Onuimuzdeki sene Avrupa ekonomisinin krize girme

'‘Betam’in  GSYH’mn alt kalemlerini mevsimsellikten
arindirdiktan sonra toplulastirdiginda c¢eyreklik biiylime
yiizde 1,3 degil yiizde 2,2 ¢iktigini belirtelim. Betam’in
analizinin TUIK ten farki GSYH alt kalemlerini mevsim
ve takvim etkisinden ayri ayri1 arindirmasidir. Bu farkin
detaylar1 ekte agiklanmaktadir.

olasihdr oldugu gbéz o6nlne alindiginda hikimetin
doérdiincu geyrek ve 2012’de harcamalari arttirmasi

beklenebilir.

Bliyiimeye en biyiik katki net ihracattan
Uglincli geyrekte ihracat ikinci geyrege gore yiizde
4.5 artarak buyumeyi 1,0 ylzde puan arttirdi. Avrupa
ekonomisi'nin yavaslyor olmasina ve Arap bahari
ticaretindeki  olumsuz

nedeniyle Orta Dogu

gelismelere ragmen son aylarda TL’nin buylk
Olclide deger kaybina ugramis olmasi ihracati

onemli 6lctide arttirdi ve ithalati frenledi.

ithalat Uglincli geyrekte bir dnceki ceyrege gore
yuzde 3,8 oraninda azalarak buyumeye 1,1 puan
pozitif katki yapti. Ithalattaki
ederek cari agik Uzerinde Onimizdeki dénemde

azalmanin devam

iyilestirici bir etki yapmasini bekliyoruz. Betam'in yillik
cari agik orani tahmini 3. ¢eyrek icin ylzde 10,1°di.

Bu oran yluzde 9,8 olarak gergeklesti.

Biyiime hizlaniyor mu yavasgliyor mu?
Betam Ekonomik Goérinim ve Tahminler (Haziran,
Temmuz, ve Agustos 2011) notlarinda 2011 2.
ceyrekten 3. ceyrede blylimeyi ylzde 0,6, yillik
blylimeyi ise ylizde 7,4 olarak tahmin etmisti. TUIK
ceyrekten geyrege blylumeyi yizde 1,7, yillik blylime
ise takvim etkisinden arindirilmis seriye gore yizde

7,7 olarak acikladi.

Alt kalemlerin toplami itibariyle Betam 2. ceyrekten

3. ceyrege Dblyumenin yizde 0,9 oldugunu

1,7’lik

tahmininden farkli oldugunu ancak aradaki farkin alt

hesapliyor. Bu rakamin TUIKin yiizde
kalemlerin ayri ayri mevsimsellikten arindirmaktan
belirtelim.  Alt

mevsimsellikten ayri ayri arindirmanin éneminin

kaynaklandigini kalemleri
altini gizmek istiyoruz. Tuketim, yatirnm, ihracat ve
ithalat verileri ekonominin baglica gdéstergeleridir.

Tuarkiye ekonomisindeki gelismeleri analiz edebilmek
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ve yapisal 6zelliklerini ortaya koyabilmek agisindan
bu gostergelerin mevsimsellikten arindiriimasi g¢ok
biyik 6nem teskil etmektedir. TUIK'in yalnizca
GSYH serisini mevsimsellikten arindiriyor olmasi

yeterli degildir.

Sekil 3'te Betam'in TUIK yéntemiyle GSYH serisini
mevsimsellikten arindirarak elde ettigi blyume
oranlari gosterilmektedir. Buna gore Betam lglncu
ceyrek 1,5

hesaplamaktadir ve bu rakam TUIK’in 1,7 rakamina

blylmesini yluzde olarak
olduk¢ca yakindir. Ancak alt kalemleri ayri ayr
mevsimsellikten arindirdigimizda, toplam blylime
0,9 olmaktadir. Sekil 4'te GSYH

altkalemlere gore hesaplanmis blyume oranlari

serisi ile

karsilastirimaktadir.  Aradaki fark  6nemlidir.
Toplulastinimis  seri  bize Uglncl  ceyrekte
blylimenin hizlandidi izlenimini verirken, alt

kalemlere gore olusturulan seri yavaslamaya isaret
etmektedir. Saglikli bir sonug icin alt kalemlerin de
TUIK
aciklanmasi gerekmektedir. GSYH’y1 olusturan her

tarafindan  mevsimsellikten  arindirilarak
bir alt kalemin farkli mevsimsel dénguleri olabilecegi
g6z 6nune alindiginda, her bir alt kalemi ayri ayr ele
alip, mevsim ve takvim etkilerinden arindirmak ve
bunlarin toplamini mevsim ve takvim etkisinden
arindinimis  GSYH serisi olarak almak blyime

hakkinda daha dengeli bilgi verecektir.

Sekil 3: GSYH, Ceyrekten ceyrege gore biyime
(GSYH serisini mevsimsellikten arindirarak, TUIK
ve Betam)

Mevsimsellikten Arindirilmig Gostergeler
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Kaynak : TUIK, Betam

Sekil 4: GSYH, Geyrekten geyrege biiyiime (TUIK
toplulastinnimis GSYH serisi (MA), Betam alt
kalemlerden (MA) toplulastiriimis GSYH serisi)
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Kaynak : TUIK, Betam
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Ek 1: GSYH degisimi ve alt kalemlerin buyimeye

katkilarinin hesaplanmasi:

Alt kalemler 3 grup altinda toplanmistir :

1.Nihai i¢ talep, yerlesik hanehalklarinin tiketimi
(tiketim), devletin nihai tiketim harcamalari ve
yatirirm harcamalari toplami (kamu harcamalari),
Ozel sektdrin yatinm harcamalar (yatirim)
olugsmaktadir.

2.Net dis talepteki degisim, ihracat ve ithalat
kalemleri arasindaki farki gostermektedir.

3.Stok degisimi kalemi ise, stoklarin bir 6nceki
déneme gbre nasil degistigini gdstermektedir
(Ayrintilar igin bkz Ek-2.)

GSYH'daki yuzde dedisimi bulmak igin, her bir alt
bilesenin 6nceki déneme goére degisimi, bir dnceki
doéneme ait GSYH rakamina (GSYH ;) oranlanmis
ve bdylece her bir bilesenin o GSYH bulylUmesine
olan katkisi bulunmustur.

Baska bir ifadeyle,

X : GSYH alt kalemi

X'in dedisimin t zamandaki buyimeye katkisi :
= (Xi— Xw1) / GSYHy4

formulund kullanarak hesaplanabilir.

TUIK ve BETAM'In yéntemleri arasindaki fark

TUIK, GSYH serisini mevsim ve takvim etkisinden
arindirmak icin alt kalemleri tek tek almak yerine,
bunlarin toplamini kullanmaktadir. Ancak GSYH'yi
olusturan her bir alt kalemin farkli mevsimsel
donguleri olabilecegi gbéz onune alindiginda, her bir
alt kalemi ayri ayri ele alip, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirmak ve bunlarin toplamini
mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis GSYH
serisi olarak almak daha saglikhdir. Bu iki yéntem
farkli sonuglar verse de, ilgili literatirde her iki
yontem de kabul goérmekte ve vyaygin olarak
kullaniimaktadir.

www.betam.bahcesehir.edu.tr

Ek2 : Stok degisimi kaleminin ve buylimeye
katkisinin hesaplanmasi

'Stok  degisimi' kalemi, GSYH'nin harcamalar
yontemiyle hesaplanan boliminde yer alir ve
stoklarin bir dnceki doneme goére nasil degistigini
gOsterir.

Stok degisimi ; = Stok ;— Stok 4

Dolayisiyla stok degisimi kalemindeki artis (azals),
stoklardaki artistan (azalistan) ziyade iki dénem
stoklari arasindaki farkin artisindan (azalisindan)
kaynaklanmaktadir.

Ancak TUIK, (retim ve tiketim ydntemine gére
hesaplanan GSYH rakamlari arasinda fark olmasi
durumunda, bu farki da stok degisimi kaleminin
icinde gostermektedir.

iki farkli ydbnteme gore hesaplanan GSYH rakamlari
arasinda farki g.4 ile gbsterecek olursak, t
zamanindaki 'stok degisimi' kalemini su sekilde ifade
edebiliriz:

Stok degisimi ; = Stok {— Stok .4 + &1

Stok degdisimi kalemindeki degisimin blylimeye
katkisini ise su sekilde bulabiliriz :

‘Stok degisiminin’ blylimeye katkisi t

= (Stok {— Stok 1) / GSYH .

Veya
‘Stok degisiminin’ blyimeye katkisi t

= ((StOk t— Stok 1t & ) - (StOk =1 Stok ot € ))
/ GSYH 4



