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Yonetici Ozeti

TUIK'in acikladig1 rakamlara gore Gayri Safi Yurtici
Hasila 2011 yilinin dérdiincii ¢eyreginde bir dnceki
ceyrege gore mevsimsellikten arindirilmig rakamlarla
reel olarak yiizde 0,6 artti. Yillik biiylime ise 2011
yilinda yiizde 8,5 olarak gerceklesti. Dordiincii
ceyrekte gectigimiz yilin aym ceyregine kiyasla
biiyiimede oldukc¢a biiyiik bir yavaglama goriildii.
Ucgiincii ceyrekte 8,4 olan biiyiime hiz1 5,2’ye indi.

2011 yilinda biiylime gegtigimiz sene oldugu gibi i¢
talep artisindan kaynaklandi. Ancak i¢ talep 2011’in
ilk yarisinda hizlanirken, ikinci yarisinda yavagsladi.
Ilk iki ceyrekte biiyiimeye en &nemli katki ozel
yatirimlar  ve tiikketimden gelirken iiglincii ve
dordiincii ceyrekte net ihracat biiyiimeye pozitif katki
yapti, dzel yatirnmlar ve tiiketim yavasladi. I¢ ve dis
talep arasindaki bu ayrigma ekonomide “yumusak
inis”in basladigini gosteriyor. Ancak cari agikta artig
hiz1 dordiincii ¢eyrek itibariyle durmus olsa da, yil
sonu cari agigt GSYH’in yiizde 10’una ulasmisg
durumda.

Dordiincii geyrekte ekonominin hemen her kaleminde
yavaslama goriildii. Biiylimedeki diisiisiin en 6nemli
nedeni tiiketim harcamalarindaki yavaslama oldu.
Bunu  yatinmlarda  yavaglama  ve  kamu
harcamalarindaki azalis takip etti. Dordiincii ¢ceyrekte
ihracatta da yavaslama goriildii ancak ithalattaki
azalmanin etkisiyle net ihracatin biiylimeye katkisi
pozitif oldu.

Betam’in GSYH’1n alt kalemlerini mevsim ve takvim
etkisinden arindirarak yaptig1 analiz yillik rakamlarda
benzer sonuglar icerse de c¢eyrekten c¢eyrege
degisimlerde TUIK rakamlarindan oldukga biiyiik
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farkliliklar  gosteriyor. Betam’in analizine gore
Tiirkiye ekonomisi dordiincii ¢eyrekte yilizde 0,4
kiigiildii. = Diger bir deyisle, dordiincii c¢eyrekte
ekonomi sadece yavaglamakla kalmadi, daraldi. Buna
tilketim ve kamu harcamalarinin dordiincii ¢eyrekte
azalmasi neden oldu.

Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin yilhk (2010
yilindan 2011 yilina) degigimleri

Mevsimsellikten arindirilmis géstergeler

Tlketim

Ozel Yatrm

Kamu
Harcamalari
ihracat

ithalat

0% 4% 8% 12% 16% 20% 24% 28%

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

Sekil 2: Alt kalemlerine
buyimesine katkilar

goére 2011 wyih

Mevsimsellikten arindirilmig géstergeler

Tiketim

Ozel Yatirm

Kamu
Harcamalari
Stok Degigimi
ihracat

ithalat

Toplam Biiyiime: 8.5%

-5% -4% -3% -2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7%

Kaynak : TUIK, Betam. Ceyreklik gostergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimistir.
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Diizeltme yolunda: Ekonomi yavashyor, cari acik
azalyor

Tirkiye ekonomisi 2011 yilinda yiizde 8,5 biiyiidii.
Biiyiime gectigimiz sene oldugu gibi i¢ talep
artisindan kaynaklandi. Ancak i¢ talep 2011’in ilk
yarisinda hizlanirken, ikinci yarisinda yavasladi. 1lk
iki ¢eyrekte biiylimeye en Onemli katki Ozel
yatirmlar ve tiketimden gelirtken {giincii ve
dordiincii ceyrekte net ihracat biiyiimeye pozitif
katki yapti, Ozel yatirnmlar ve tiiketim yavasladi.
Tablo 1 yilin ilk ve ikinci geyreginde altkalemlerin
biiyiimeye katkisim gosteriyor. Ozel yatirim ve
tilkketim harcamalar1 yilin ilk yarisinda biiylimeye
toplam 14,2 yiizde puan katki yaparken, ikinci yarida
sadece 6 ylizde puan katki yapti. Net ihracat ise yilin
ilk yarisinda biiyiimeyi 4.8 ylizde azaltici etki
yaparken, yilin ikinci yarisinda biiyiimeyi 1.9 yiizde
puan artirdi.

Ic ve dis talep arasindaki bu ayrisma ekonomide
“yumusak inig” senaryosuna uygun diizeltmenin
basladigini gdsteriyor. Ancak {i¢iincii ¢eyrekte artan
ihracat, dordiincii ¢eyrekte Avrupa ekonomisindeki
daralmanin da etkisiyle neredeyse hi¢ artmadi. Net
ihracattaki artis tamamen i¢ talepteki yavaslamanin
etkisiyle diisen ithalattan kaynaklandi (Sekil 4 ve
Tablo 4).

2011 yilinda kamu harcamalariin biiyiimeye etkisi
olduk¢a smirli kaldi. Kamu harcamalar1 2011°de
yilizde 2,3 artti ve biiylimeye sadece 0,4 puan katki
yapti. 2010 yilinda kamu harcamalan yiizde 5,9
artarak, biiyiimeye 0,9 puan katki yapmisti. Kamu
sektoriinde de harcamalar 2011’in ikinci yarisinda
yavagladi hatta ¢ok kiiglik bir miktar diisiis gosterdi.
Dolayisiyla kriz sonrasinda goriilen hizli biiylimede
kamunun payr hemen hemen hi¢ yok denilebilir.
Maliye politikasinin ise siki kalmaya devam ettigi
goriilityor.

Yilin ikinci yarisinda i¢ talepte meydana gelen
yavaglama ve ithalattaki diisiis cari acikta artig hizini
durdurdu ve Kasim ayindan itibaren yillik olarak
mutlak rakamlarda diisiis bagladi. 2010 yilinda yiizde
6,5 olan cari agigin GSYH’a orami 2011 yilinda
yiizde 10 olarak gergeklesti.

4. Ceyrekte ic talepte sert fren

Betam, GSYH’in alt kalemlerinin biiylimeye
katkilari1 ¢eyrekten ceyrege hesaplayabilmek igin
GSYH’m alt kalemlerini ayr1 ayri mevsim ve takvim
etkisinden arindirtyor. Buna goére her bir kalemin

dordiincii ¢eyrekte bir 6nceki ¢eyrege gore degisimi
ve biiylimeye katkist Sekil 4 ve Sekil 5’de

Sekil 3: GSYH’nin c¢eyrekten c¢eyrege yilhk
buyumesi ve GSYH alt kalemlerinin c¢eyrekten
ceyrege yillik buyiimeye yaptigi katkilar
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Stok degisimi mmm Net dis talep GSYH

Sekil 4: GSYH alt kalemlerinin bir 6nceki ¢eyrege
gore degisimleri

Mevsimsellikten arindirilmig gostergeler

Ozel Yatrm
Kamu
Harcamalari

ithalat

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

Sekil 5: GSYH alt kalemlerinin bir 6nceki ¢eyrege
gore biliyiimeye katkilari

Mevsimsellikten arindirilmisg gostergeler

Tiketim

Ozel Yatrm

Kamu
Harcamalari

. Degigimi
lhracat 9%

Toplam Biiyiime: -0.4% ithalat

-2% -1% 0% 1% 2%
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gosterilmekte (Tablo 4). Yine Sekil 1 ve Sekil 2°de
kargilagtirmali olmasi agisindan 2011 yili i¢in yillik
degisimler ve biiylimeye katkilar da gosterilmekte.
Betam’in GSYH’in alt kalemlerini mevsimsellikten
arindirarak  olusturdugu seriye gore, dordiincii
ceyrekteki biliylime bir 6nceki ¢eyrege gore toplamda
negatif yiizde 0,4 oldu.'

Betam’mm hesaplarma gore dordiincli  ¢eyrekte
tilkketim ve kamu harcamalarinda ii¢lincii ¢eyrege
gore azalma meydana geldi. Dordiincii ceyrekte
tiketim bir 6nceki ¢eyrege gore ylizde 1,2 azalarak
bliylimeyi 0,8 yiizde puan azaltti. Kamu
harcamalartysa yilizde 4,5 azalarak biiyiimeyi 0,6
yilizde puan azaltti. Stoklardaki azalis da biiylimeye
negatif 0,4 katki yapti. Dordiincii ¢eyrekte biiylimeyi
arttiric1 en onemli etki ithalattaki azalis oldu. Yiizde
2,8 azalan ithalat, bliylimeyi 0,8 yiizde puan arttirdu.
Yatirimlarda iiglincli  geyrekte goriilen  biiyiik
diisiisten sonra hafif bir toparlanma etkisi goriildii.
Yatirimlar dordiincii geyrekte ylizde 3,3 artti ve
biiyiimeye 0,7 yiizde puan katki yapti.

2011 tahminleri ve 2012 beklentileri

Betam'in Ekonomik Goriiniim ve Tahminler (Ocak ve
Subat 2012) notlarinda 2011 yillik biiylime tahmini
ylizde 8,4’ti. Bu oran 8,5 olarak gerceklesti.
Dordiincii ¢eyrek biiylime hizimi ise gergeklesenden
(5,2) daha yiiksek, yiizde 6,2 olarak tahmin etmistik.
Betam geyrekten ¢eyrege biiylimenin ise daha yiiksek
yiizde 1,5 diizyinde olacagini bekliyordu. Tiiketim
gostergelerimiz artisa isaret ederken dordiincii
ceyrekte  tilketimin  azalmast  tahminlerimizde
yanilmamiza neden oldu. Ancak gerek yatirimlarin
lclincli ceyrege gore artacagi gerekse, ihracatin
artmayacagina fakat net ihracatin pozitif katki
yapacagina dair beklentilerimiz gerceklesti. Cari agik
orani igin yaptigimiz tahmin de yiizde 9,9’du ve bu
oran da ylizde 10 olarak gerceklesti.

2012 yili i¢in beklentilerimiz ise piyasa ve
uluslararas1 kuruluslar ile benzer sekilde ekonomik
biliylimenin 2011°e gore daha diisiik olacagi yoniinde.
Ekonomide yumusak inis mi yoksa sert inis mi
yasanacagina dair tartigmalar1 aylik verileri takip
ederek yakindan izliyoruz. Ekonomi en azindan
simdilik yumusak inis senaryosuna uygun ilerliyor.
Ancak i¢ talep artisinin beklenenden daha diisiik
kalmas1 ihracatin ise yeterince artmamasi yumusak

! Betam’im analizinin TUIK "ten farki GSYH alt kalemleri-
ni mevsim ve takvim etkisinden ayri ayri arindirmasidir.
Bu farkin ayrintilar1 ekte agiklanmaktadir.

inisi tehlikeye sokabilir. Avrupa krizinin ihracat
iizerindeki etkileri 2012 yil1 biiyiimesinin en dnemli
belirleyicilerinden biri olacak.

Sekil 6: GSYH :Onceki geyrege gore biiyiime
(TUIK)

Mevsimsellikten Arindirilmig Gostergeler
|

6% -
4%
2% A
0% -
2%
4%
6% A
-8% J

Tablo 1. 2011 ilk yar1 ve ikinci yar1 GSYH
altkalemlerinin, bir dnceki y1l ayni1 yariya gore
degisimleri ve bilyiimeye katkilari

2011 - ilk yariyil Degisim Katkilar

Tiiketim 10.0% 7.0%
Ozel Yatirim 371% 7.2%
Kamu Harcamalari 5.8% 0.8%
Stok Degisimi --- 0.6%
ihracat 4.3% 1.0%
ithalat 22.6% -6.2%
2011 — ikinci yanyil | Degisim Katkilar

Tiiketim 5.6% 3.8%
Ozel Yatirim 10.9% 2.2%
Kamu Harcamalari -0.3% 0.0%
Stok Degisimi === -1.0%
ihracat 8.4% 2.0%
ithalat 0.6% -0.2%
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Tablo 2. 2011 ve 2010°da GSYH altkalemlerinin

villik degisimleri ve bilyiimeye katkilar

Tablo 4. 2011 4. ceyrekte ve 3. ceyrekte GSYH
altkalemlerinin, bir 6nceki ceyrege gore

degisimleri ve biiyiimeye katkilar

2011 Degisim Katkilar
Tiiketim 7.7% 5.3%
Ozel Yatirm 22.8% 4.5%
Kamu

Harcamalan 2.3% 0.3%
Stok Degigimi - -0.3%
ihracat 6.5% 1.6%
ithalat 10.6% -3.0%
2010 Degigsim Katkilar
Tiiketim 6.7% 4.7%
Ozel Yatirm 33.6% 5.4%
Kamu

Harcamalan 5.9% 0.9%
Stok Degisimi - 2.5%
ihracat 3.4% 0.9%
ithalat 20.7% -5.2%

Tablo 3. 2011 4. ceyrekte ve 3. ceyrekte GSYH
altkalemlerinin, bir 6nceki yilin ayni ceyregine
ore degisimleri ve biiyiimeye katkilar1

2011-4.C Degisim Katkilar
Tiiketim -1.2% -0.8%
Ozel Yatirim 3.26% 0.7%
Kamu

Harcamalari -4.5% -0.6%
Stok Degisimi - -0.4%
ihracat 0.3% 0.1%
ithalat -2.8% 0.8%
2011-3.C Degisim Katkilar
Tiiketim 3.4% 2.3%
Ozel Yatirim -6.5% -1.5%
Kamu

Harcamalari 1.6% 0.2%
Stok Degigimi --- -2.2%
ihracat 4.4% 1.0%
ithalat -4.2% 1.2%

2011-4.¢ Degisim Katkilar
Tiiketim 3.4% 2.4%
Ozel Yatirm 5.2% 1.1%
Kamu

Harcamalan -5.7% -1.1%
Stok Degisimi - -0.4%
ihracat 6.7% 1.7%
ithalat -5.1% 1.6%
2011-3.C Degisim Katkilar
Tiiketim 7.8% 5.3%
Ozel Yatirm 17.7% 3.2%
Kamu

Harcamalan 7.3% 1.0%
Stok Degigimi --- -1.5%
ihracat 10.2% 2.4%
ithalat 6.8% -1.8%
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Ek 1.
Betam ve TUIK arasinda mevsimsellikten
armndirilma konusunda farklar:

2011 dordiincii ¢eyrekte Betam, mevsimsellikten
arindirma islemini toplulastirilmig seriye
uyguladiginda TUIK ile aym sonuca yani
ekonominin 0,6 biiyilidiigli sonucuna ulastyor. Fakat
harcama kalemlerini ayr1 ayr1 mevsimsellikten
arindirdigimizda, toplulastirilmis  seriden farkli
olarak (TUIK’ten farkli olarak) ekonomide yiizde
0,6 artis yerine 0,4’lik daralma tahmin ediyoruz.
Betam ve TUIK mevsim etkilerinden armdirma
islemini benzer yontemle yapmaktadir. Ancak alt
kalemlerin toplulagtirilmis seriden farkli mevsimsel
dongiilere sahip olmasi ¢eyreklik bazda sonuglar
farklilastirmaktadir.  Yillikk bazda ise sonuglar
birbirlerine olduk¢a benzerdir. Tablo 5’te Betam ve
TUIK’in yillik ve ceyreklik biiyiime rakamlar:
arasindaki farkliliklart gostermektedir.

Tablo 5. Betam’im MEA (GSYH alt
kalemlerinden) ve TUIK’in MEA
(toplulasgtirilmis  seriden) yillik ve ceyreklik
GSYH degisimleri

Betam
(altkalemlere TUIK Betam
gore (toplulastinimis | (toplulastiriimis
ayristiriimis seri) seri)
seri)
2010 9.4 9.6 9.3
2011 8.1 8.1 8.3
20101.¢C 2.0 0.6 0.8
2010 2.C 3.5 3.7 34
2010 3.C 0.0 1.0 0.1
20104.C 4.5 4.2 5.3
2011 1.¢ 1.8 1.6 14
2011 2.¢ 1.9 1.3 1.5
2011 3.C 1.1 1.3 1.2
2011 4.C -0.4 0.6 0.6
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Ek 2: GSYH degisimi ve alt kalemlerin
biiyiimeye katkilarinin hesaplanmasi:
Alt kalemler 3 grup altinda toplanmustir :

1.Nihai i¢ talep, yerlesik hanehalklarinin tiiketimi
(tiiketim), devletin nihai tiiketim harcamalar1 ve
yatirim harcamalar1 toplami (kamu harcamalari),
0zel sektoriin  yatirnm harcamalar (yatirim)
olusmaktadir.

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

3.Stok degisimi kalemi ise, stoklarin bir dnceki
doneme gore nasil degistigini gdstermektedir
(Ayrmtilar igin bkz Ek-2.)

GSYH'daki yiizde degisimi bulmak icin, her bir alt
bilesenin onceki doneme gore degisimi, bir onceki
doneme ait GSYH rakamia (GSYH ;) oranlanmig
ve bdylece her bir bilesenin o GSYH biiylimesine
olan katkist bulunmustur.

Bagska bir ifadeyle,

X : GSYH alt kalemi

X'in degisimin t zamandaki biiyiimeye katkisi :
= (Xi— Xt.1) / GSYHy,

formiiliinii kullanarak hesaplanabilir.

TUIK ve BETAM’1n yontemleri arasindaki fark
TUIK, GSYH serisini mevsim ve takvim
etkisinden arindirmak i¢in alt kalemleri tek tek
almak yerine, bunlarin toplamini
kullanmaktadir. Ancak GSYH’y1 olusturan her
bir alt kalemin farkli mevsimsel dongiileri
olabilecegi gbz Oniline alindiginda, her bir alt
kalemi ayr1 ayr1 ele alip, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirmak ve bunlarin toplamini
mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis
GSYH serisi olarak almak daha sagliklidir. Bu
iki yontem farkli sonuglar verse de, ilgili
literatiirde her iki yontem de kabul goérmekte ve
yaygin olarak kullanilmaktadir.
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Ek 3 : Stok degisimi kaleminin ve biiyiimeye
katkisinin hesaplanmasi

'Stok degisimi' kalemi, GSYH'nin harcamalar
yontemiyle hesaplanan bolimiinde yer alir ve
stoklarin bir 6nceki doéneme goére nasil degistigini
gosterir.

Stok degisimi = Stok ;— Stok

Dolayisiyla stok degisimi kalemindeki artig (azalis),
stoklardaki artistan (azaligtan) ziyade iki donem
stoklar1 arasindaki farkin artisindan (azalisgindan)
kaynaklanmaktadir.

Ancak TUIK, iiretim ve tiiketim yontemine gore
hesaplanan GSYH rakamlar1 arasinda fark olmasi
durumunda, bu farki da stok degisimi kaleminin
icinde gostermektedir.

Iki farkli yonteme gore hesaplanan GSYH rakamlari
arasinda farki g, ile gosterecek olursak, t
zamanindaki 'stok degisimi' kalemini su sekilde
ifade edebiliriz:

Stok degisimi = Stok ;— Stok ¢ + &4

Stok degisimi kalemindeki degisimin biiyiimeye
katkisini ise su sekilde bulabiliriz :

‘Stok degisiminin’ biiylimeye katkisi t

= (Stok {— Stok +.;) / GSYH ¢,

Veya

‘Stok degisiminin’ biiylimeye katkis1 t
= ((stOk t— Stok S 81) — (StOk t1— Stok 2t 81_1))
/ GSYH 4



