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iC TALEPTE DARALMA DEVAM EDIYOR

Seyfettin Giirsel’, Ziimriit imamoglu* ve Barig Soybilgen’

Yonetici 0zeti

TUIK'in bugiin agikladigi rakamlara gére Gayri Safi Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2012 1. geyrekten
Yurtici Hasila (GSYH) 2012 ikinci c¢eyreginde bir 2012 2. geyrege degisimleri

onceki yilin ayni geyregine kiyasla yiizde 2,9 biyudu. Mevsimsellikten arindinimig gostergeler
2011’in son geyreginde yillik biylime ylzde 8,4’ten
52'ye dismistl. ilk ceyrekte ise biyime 3,2
oraninda gerceklesmisti. BOylece ikinci ¢eyrekte yillik
biylme orani yizde 3’'in de altina dismuis oldu. Kamu

. . - .. Harcamalari
Yilin ilk yarisinda ise biyidme hizi ytuzde 3,1 oldu.

Ozel Yatirm

ihracat

ithalat
Ceyreklik bazda ise biylime oraninda ikinci ¢eyrekte o

baylk bir artis var. Mevsim ve takvim etkisinden
arindinimis blyime orani gegen c¢eyrede kiyasla
yiizde 1,8 oldu. ilk ceyrekte ekonomi yiizde 0,4
oraninda daralmigti. Bdylece Turkiye ekonomisi
gegen ceyrekteki kaybi fazlasiyla telafi etti. Ancak  gekil 2: GSYH alt kalemlerinin 2011 1. geyrekten
blylime yiiksek olmasina ragmen, i¢ talep daralmaya 2012 2. ceyrege GSYH biiylimesine katkilari
devam etti. Betam'in blUyUmeyi alt kalemlerine Mevsimsellikten arindiriimis géstergeler
ayirarak yaptigi mevsimsellikten arindirma analizine
gore ceyrekten ceyrege yatinm ve tuketim Tiiketim
harcamalarinda azalma gercgeklesti. Biylmenin ana Ozel Yatirim
kaynag! yine net ihracattaki artis oldu.

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

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

Kamu

Harcamalari
Stok

. . . Degisimi
Ekonomideki yavaslamaya paralel olarak cari acik
hizla azaliyor. ikinci geyrek sonunda 12 aylik cari
acigin GSYH’a orani Betam’in tahmin ettigi gibi

yuzde 8,3 olarak gerceklesti.

ihracat

ithalat
Toplam Biiyiime: 1,9%

-1.5% -1.0% -05% 0.0% 05% 1.0% 15% 2.0%

Kaynak : TUIK, Betam. Ceyreklik gdstergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimistir.
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i talepte durgunluk devam ediyor
GSYHnin  alt

katkilarini geyrekten ¢eyrege hesaplayabilmek icin alt

Betam, kalemlerinin  blylimeye
kalemleri ayri ayri mevsim ve takvim etkisinden
arindirtyor. Buna gdre her bir kalemin 1. geyrekte bir
Onceki ceyrege gobre degisimi ve bluyimeye katkisi

Sekil 1 ve Sekil 2'de gosteriimekte.

Betam hesaplamalarina gore ikinci ¢ceyrekte ekonomi
birinci ceyrege kiyasla yizde 1,9 (TUIK bu rakami 1,8
olarak hesapllyor)1 oraninda buyudu. Oldukga yuksek
dizeyde gerceklesen bu blylimeyle ilk geyrekteki
yuzde 0,4’luk daralma fazlasiyla telafi edildi. Ancak
2012

harcamalarinda dususin surdigld goézlemleniyor.

ikinci  ceyrekte yatirm ve tuketim
Kamu harcamalarinda ise c¢ok sinirli bir artis var.
Dolayisiyla blyime yliksek olmasina ragmen ig
talepte canlanma yok. Bliyiimenin ana kaynagi son

iki gceyrekte oldugu gibi yine net ihracattaki artis oldu.

Net ihracatin katkisi yiiksek
Net ihracat ihracattaki yiksek artisa dayali olarak
artiyor. ihracat 1. geyrege gore yiizde 7,1 artti ve
biiyimeye 1,8 yiizde puan katki yapti. ithalat ise
yluzde 1,8 artarak buyimeye -0,5 yilizde puan negatif
katki yapti. Boylece net ihracatin ¢eyreklik blylimeye
katkisi 1,3 ylizde puan oldu. ihracatin ithalattan daha
hizli artmasiyla cari agik orani da hizla geriledi. 2012
ilk ¢eyrek sonunda GSYH'In ylzde 9,3 oraninda
gerceklesen cari acik, 2012 ikinci ¢eyrek sonunda

Betam’in tahmin ettigi gibi ylizde 8,3’e geriledi.

Tiiketimde diisiis devam ediyor
Betam’in ceyrekten c¢eyrege yapti§i analize gore
tiketim harcamalari 2011 son c¢eyreginden beri
azaliyor. Tuketim harcamalari yizde 2012’nin ikinci
ceyreginde de diusmeye devam ederek yizde 0,5
oraninda azaldi

ve buyimeyi 0,4 ylzde puan

" TUIK ve BETAM’n yontemleri arasindaki fark Ek1°de
aciklanmaktadir.

dislrdi. Stoklarda ise blyulk bir artis gézlemlendi.
Uretim artmasina ragmen tiiketimde diislsiin devam
etmesi stoklari arttirdi. Stok degisiminin blylimeye
katkisi 1,6 yizde puan oldu. Bugtin agiklanan sanayi
Uretim endeksi rakamlari sanayi Uretiminin Temmuz
ayinda da arttigini gosteriyor. Yakin zamanda
tiketimde canlanma meydana gelmezse bu stoklarin
daha da fazla artmasina, daha sonra ise Uretimin
yavaslamasina neden olacaktir. GSYH'In en 6nemli
kalemi olan tiketim harcamalarindaki durgunluk
onimiizdeki donemde Orta Vadeli Program’in yiizde

4’10k bliylume hedefine ulagsmayi zorlastiracaktir.

Yatirnmlar azaldi
2012

yuzde 3,7 oraninda dugus meydana geldi. Bu da

ikinci ceyreginde yatirrm harcamalarinda
biylimeyi 0,8 ylzde puan duslrdi. Yatirimlarda

zafiyet devam ediyor. ikinci ceyrekte yatirm
ortaminin bozulmus olmasi yilin ikinci yarisi igin
Yilin

aciklanan tesvik paketinin etkisinin ortaya ¢ikmasi

olumlu bir tablo c¢izmiyor. ilk ceyreginde

icin hendiz erken oldugunu hatirlatalim.

Kamu kesiminin eli siki
Birinci ¢geyrekte kamu harcamalari gegen yilin son
ceyregine goére yalnizca yuzde 1 oraninda artarak
biyiimeye 0,1 puan katkida bulundu. ikinci geyrekte
hedefini

harcamalar oldukga siki tuttugu anlasiliyor. Yilin

hikimetin  bltce tutturma  yonidnde
geri kalaninda buyidmenin digslik seyretmeye devam
etmesi hikumetin butge disiplininden 6din vererek
genislemeci politikalar uygulamasi yontunde baskilari

arttirabilir.

Blyiimenin gelecegi
Gegtigimiz yilin ikinci yarisindan itibaren durgunlagan
ic talebe paralel olarak ekonomik blylimenin hizi
azalmaya bagladi. 2012 yilinin ilk yarisinda blyume
hizi yilhik ytzde 3,1 olarak gergeklesti (Tablo 3).

2011’in ikinci yarisinda ise yillik bazda buyime orani
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yuzde 6,8°di. Biylime hizindaki diisiistin ana kaynag

gecen vyidan farkli olarak tiketim ve yatirm
harcamalarinin 2012 yilinin ilk yarisinda azalmasi
oldu. Rakamlar bize i¢ talepte yavaslamanin
daralmaya doénustiginu, blylUmenin tamamen net
ihracattaki artiglardan kaynaklandigini géstermekte.
Ancak net ihracattaki artiglar blyumeyi yil sonu

hedefi olan ylzde 4’e ¢gikarmakta yeterli olmayabilir.

Bu durumda Turkiye’nin yil sonunda ylzde 4’lik
blylimeyi basarabilmesi icin yilin geri kalaninda i¢
talepte canlanma gerekmekte. Mali politikayi siki
tutmakta kararli gdriinen hikimetin mali politikayi
gevsetmeyecedini varsayarsak, para politikasinin

gevsemesi yonunde baskilar artabilir. Yilin geri

kalaninda ceyreklik bazda %71’lik blyime vyillik
blylimenin ylzde 3 dizeyinde kalmasini saglaya-
caktir. Yilhk yizde 4 oraninda biyimeye ulasmak
icin ise ¢eyreklik bazda %2’lik bir biyime gerekiyor.
Yani ikinci geyrekteki buyimenin yilin geri kalaninda

da devam etmesi gerekiyor.

Sekil 3: GSYH, Onceki geyrege gore biiyiime
(TUIK)

Mevsimsellikten Arindinimis Gostergeler
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Tablo 1. 2012 1. ceyrekte ve 2012 2. ¢eyrekte
GSYH altkalemlerinin, bir_onceki ceyrege gore
degisimleri ve biiyiimeye katkilar

2012-2.G Degigim Katkilar
Tiiketim -0,5% -0,4%
Ozel Yatirnm -3,7% -0,8%
Kamu

Harcamalani 1,0% 0,1%
Stok Degigimi ---- 1,6%
ihracat 7.1% 1,8%
ithalat 1,8% -0,5%
2012-1.C Degisim Katkilar
Tiiketim -0,8% -0,6%
Ozel Yatirnm 0,2% 0,1%
Kamu

Harcamalani 2,8% 0,4%
Stok Degigimi - -0,1%
ihracat 3,5% 0,8%
ithalat 1,5% -0,4%

Kaynak : TUIK, Betam.

Tablo 2. 2012 1. ceyrekte ve 2012 2. ¢eyrekte
GSYH altkalemlerinin, bir onceki vyilin aym
ceyregine gore degisimleri ve biiyiimeye katkilar

Kaynak : TUIK, Betam.

2012-2.C Degisim Katkilar
Tiiketim -0,5% -0,3%
Ozel Yatinm -7,9% -1,9%
Kamu

Harcamalarni 2,1% 0,3%
Stok Degigimi ---- -0,8%
ihracat 19,8% 4.6%
ithalat -3,6% 1,1%
2012-1.C Degigim Katkilar
Tiiketim 0,2% 0,1%
Ozel Yatinm 1,4% 0,3%
Kamu

Harcamalari 4.7% 0,6%
Stok Degisimi — -2,3%
ihracat 11,9% 2,7%
ithalat -6,0% 1,9%

Kaynak : TUIK, Betam.
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Tablo 3. 2012 ilk yar1 ve 2011 ikinci yar1 GSYH
altkalemlerinin, bir 6nceki y1l aym yariya gore

degisimleri ve biiyiimeye katkilar:

2012 - ilk yanyil Degigim Katkilar

Tiiketim -0,2% -0,1%
Ozel Yatirim -3,5% -0,8%
Kamu Harcamalari 3,3% 0,4%
Stok Degisimi - -1,6%
ihracat 16,0% 3,7%
ithalat -4,8% 1,5%
2011 —ikinci yariyil | Degisim Katkilar

Tiiketim 5,6% 3,8%
Ozel Yatirim 10,4% 2,1%
Kamu Harcamalari -0,3% 0,0%
Stok Degisimi --- -0,9%
ihracat 8,4% 2,0%
ithalat 0,6% -0,2%
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Ek 1: 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 onceki
doneme gore nasil degistigini gdstermektedir
(Ayrmtilar i¢in bkz Ek-2.)

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

Baska bir ifadeyle,

X : GSYH alt kalemi

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

formiiliinii kullanarak hesaplanabilir.

TUIK ve BETAM’1n yontemleri arasindaki fark
TUIK, GSYH serisini mevsim ve takvim
etkisinden arindirmak icin alt kalemleri tek tek
almak yerine, bunlarin toplamini
kullanmaktadir. Ancak GSYH’y1 olusturan her
bir alt kalemin farkli mevsimsel dongiileri
olabilecegi g6z Oniine alindiginda, her bir alt
kalemi ayr1 ayr1 ele alip, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirmak ve bunlarin toplaminm
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 gérmekte ve
yaygin olarak kullanilmaktadir.
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Ek 2: Stok degisimi kaleminin ve biiyiimeye
katkisinin hesaplanmasi

'Stok degisimi' kalemi, GSYHmin harcamalar
yontemiyle hesaplanan bdliimiinde yer alir ve
stoklarin bir 6nceki doneme gore nasil degistigini
gosterir.

Stok degisimi = Stok ;— Stok

Dolayisiyla stok degisimi kalemindeki artis (azalig),
stoklardaki artistan (azaligtan) ziyade iki donem
stoklar1 arasindaki farkin artisindan (azalisindan)
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 goOsterecek olursak, t
zamanindaki 'stok degisimi' kalemini su sekilde
ifade edebiliriz:

Stok degisimi = Stok ;— Stok (| + &

Stok degisimi kalemindeki degisimin biiylimeye
katkisini ise su sekilde bulabiliriz :

‘Stok degisiminin’ bilylimeye katkis1 t

= (Stok (— Stok +1) / GSYH ¢,

Veya

‘Stok degisiminin’ biiylimeye katkisi t
= ((StOk t— Stok t-1 + 81) — (StOk t-1— Stok t-2 + 81_1))
/ GSYH ¢,



