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TUIK'in bugiin acikladi§i rakamlara gére Tirkiye  Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin yilhk (2012
ekonomisi 2013 yilinda yiizde 4 oraninda buyudu.  YWindan 2013 yilina) degigimleri

Doérduncl geyrekte Gayri safi Yurtici Hasila (GSYH) 7
bir 6nceki c¢eyreje gore yluzde 0,5 artarken,
gectigimiz yilin ayni ¢eyregine goére ise artis ylzde
4,4 oldu. Ekonomi 2012 yilinda ise yilzde 2,1

Tiketim

Ozel Yatirm

e . . . - Kamu
blyimusti. Ekonomi yilin ilk yarisinda énemli dlglide Harcamalari
canlanirken, ikinci yarida blyime hizi kademeli ihracat

olarak yavasladi. ithalat

2013'te buyumenin ana kaynagi tiketim ve kamu 2% 2% % 10% 14% 18%

harcamalari oldu. Ozel yatinm ve ihracat bliylimeye
yok denilecek kadar az katki yaparken, stok ~ Kaynak:TUIK.
degisimleri biiyimeye pozitif katki yapti. ithalat
katkisi ise negatif oldu. Bdylece gegen yil azalan i¢
talep 2013'de tekrar artisa gegti. Yine gegen yil pozitif
olan net ihracat katkisi ise altin ithalatinin etkisiyle
negatife dondu. Cari agigin GSYH'a orani yulzde

Sekil 2: Alt kalemlerine gére 2013 yil
buyiimesine katkilar

6,2'den 7,9'a cikti. Altin hari¢ cari agik ise gecen Tiiketim
seneki oran olan ylizde 6,9'dan 6,5'e dusti. Ozel Yatirim

Kamu
Betam’in bilylUmeyi alt kalemlerine ayirarak yaptigi Hasrtc;znala”
mevsimsellikten arindirma analizine gére son ¢eyrek Degisimi

bilylimesinin ana kaynagi, yilin geri kalaninda oldugu Ihracat

gibi, yine tiketim ve kamu harcamalari oldu. Yatirim ithalat
ve ihracat katkisinin ise bir miktar arttigi géraldu. Toplam Bilyiime: 4,0%
4% 3% 2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%

Kaynak : TUIK.
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i¢ talep tiiketim ve kamu harcamalariyla artti

2012 yihnda soguyan i¢ talep, 2013 yilinda canlandi.
Yilin ilk yarisinda para politikasinin gevsetilmesi,
faizlerin daha 6nce gorilmemis oranlara diismesi ve
Mayis sonuna kadar olan dbénemde hizlanan
sermaye girisleri biyiimeyi olumlu etkiledi. ilk iki
ceyrekte ekonomide c¢eyreklik blylme oranlari
siraslyla yiizde 1,4 ve 2,0 olarak gergeklesti. Uglincl
ve dorduncu geyreklerde ise geyreklik blyime hizi
yuzde 0,8 ve 0,5' e distl. Boylece buylime yilin ikinci
yarisinda kademeli bir yavaslama gosterdi (Sekil 4).
Yihn ikinci yarisindaki yavaslamada Amerikan
Merkez Bankasi (FED)'in politikalari sonucu yukselen
faiz ve yavaslayan sermaye akimlarinin etkisi oldu.

Yil boyunca hikimet kamu harcamalarini artirarak
biyimeye destek verdi. Yuzde 4,0 olan yillik
blyimede kamu katkisi 1,6 yluzde puan olarak
gerceklesti. Canlanan tuketimin katkisi ise 3,1 ylzde
puan oldu. Stok degisimleri de blyimeye 1,6 ylzde
puan katki yapti.

2012 yilinda yuzde 4,9 dusen 6zel yatirrm 2013'de
yuzde 0,7 artti ancak biylimeye katkisi yalnizca 0,1
yuzde puan oldu. Bdylece 6zel yatirimlar biyimeye
neredeyse hi¢ katki yapmamis oldu.

ihracattaki artis gecen seneye gére yiizde 0,1
dizeyinde gerceklesti ve blyimeye katkisi sifira
yakin oldu. ithalat ise yiizde 8,5 artarak biiylimeye
2,4 yuzde puan negatif katki yapti. Ancak bu
rakamlari degerlendirirken dikkatli olmak gerekiyor.
2012'de oldukga yliksek gerceklesen altin ihracatinin
2013'de dusmus olmasi ihracatin gectigimiz seneki
katkisini yiksek, 2013 katkisini ise disuk gosteriyor.
Benzer bir etki ithalatta da gegerli.1 Ihracatta altin
haricinde 1hmh bir artigin oldugunu ve katkisinin da
sinirl oldugunu tahmin ediyoruz.

' Altin ticaretinin biiylimeye toplam etkisi sifirdir, yalnizca alt kalem

kirlhmlarinda farkliliklara neden olmaktadir.

2013'de Tirkiye yatinmsiz buyudii

Betam’in geyrekten geyrege GSYH'in alt kalemlerini
mevsimsellikten ayrigtirarak yapti§i analizin de ana
hatlari gok farkli degil. Bliytime agirlikli olarak tiketim
ve kamu harcamalarindan kaynaklaniyor. Tuketim
harcamalari tim c¢eyreklerde artiyor ve blyumeye
pozitif katki yapiyor. Kamu harcamalari da 3. geyrek
hari¢, buyumeyi artirici etki yapiyor.

Toplamda bakildiginda 2013 vyilinda blyime
hikimetin Orta Vadeli Program'da belirttigi yuzde
3,6'Ik beklentinin (Gzerinde gergeklesti. Ancak
buyumeye ihracat ve yatirnm katkisi sifira yakin oldu.
Yatirimsiz buyimenin kaliteli bir buyime oldugunu
sdylemek mimkuin degil. Bu agidan hedefin tizerinde
gergceklesen buylime olmakla beraber
surdurulebilirligi konusunda stpheler olusuyor.

olumlu

Sekil 3: GSYH’nin c¢eyrekten ceyrege yillik
buyumesi ve GSYH alt kalemlerinin ¢eyrekten
ceyregde yillik bilyiimeye yaptigi katkilar

Ceyrekten Ceyrege Yillik Biiyiime ve
GSYH'a Katkilar
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Kaynak: TUIK.

Ote yandan ig talep dengelenmesi 2013 yilinda kaba
rakamlara bakildiginda saglanmis gérinmuyor. Cari
acigin GSYH'a orani 2012'de 6,2'den 2013'de 7,9'a
cikti. Ancak burada da altin ticaretinin etkisi devam
ediyor. Altin hari¢ cari acgiga bakildiginda 2012'de
yuzde 6,9'dan 2013'te ylzde 6,5'e dusus oldugu
gbzlemleniyor. Altin hari¢ tutuldugunda i¢c talep
dengelenmesinin bir miktar gergeklestigi sdylenebilir.
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Ancak altin hari¢ cari agiktaki dizelme g¢ok tatmin

edici degil. Turkiye, 2013 sonu itibariyle halen
finansal kirilganhk yaratabilecek, yiiksek bir cari
aciga sahip.

2013 tahminleri ve 2014 beklentileri

Betam'in Ekonomik Goriinim ve Tahminler (Ocak ve
Subat 2014) notlarinda 2013 yillik blyime tahmini
yuzde 4,2’ydi. Bu oran yuzde 4,0 olarak gergeklesti.
Ceyrekten ceyrege bulyime tahminimiz ise yilzde
0,4't4, bu oran da yuzde 0,5 olarak gergeklesti. Kamu
ve tuketim harcamalari bekledigimiz gibi artmaya
devam etti. Yatirm ve net ihracata iligskin
gergeklesmeler de beklentilerimizle paralel oldu.

2014 yihinda bldyumenin agirlikh olarak ihracat ve
kamu harcamalarindan kaynaklanmasini, tiketimin
ihmli seyretmesini, yatirrm harcamalarinin ise yatay
ya da negatif yénli olmasini bekliyoruz. ik geyrege
iliskin ilk veriler net ihracat katkisinin pozitif olacagini
dogruluyor. igeride yasanan belirsizlikler ve siki faiz
politikasinin i¢ talebi baskilayacagini tahmin
ediyoruz. Yilin geri kalaninda dair riskler ise devam
ediyor.

Din gergeklesen vyerel secgim sonuglar iktidar
partisine destek verdi. Sec¢im sonuglarini takiben
hikidmetin siyasi belirsizlikleri ve gerilimleri azaltacak
her adimi yatinm ve tuketim davranigi Uzerinde
olumlu etki yapacaktir. Ancak Amerikan Merkez
Bankasi'nin tahvil alimlarini 2014 sonbaharinda
sonlandiracak olmasi ve sonrasinda beklenen faiz
artiglari Turkiye ekonomisini olumsuz etkileyecektir.
Enflasyon ve finansal kirilganlik endisesiyle igeride
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para politikasinin siki tutulmaya devam edilmesini
bekliyoruz. Mali politikadaki
tarafindan zaten iki senedir kullanildigini gériyoruz.
Bu durumda 2014 buyumesini Avrupa etkisiyle
toparlanan ihracat ile igeride baskilanan tiketim
talebi belirleyecektir.

marjin da hukimet

Sekil 4: Onceki geyrege gore GSYH biiyiimesi
(TUIK)
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Tablo 1. 2013°de ceyrekler itibariyle bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore altkalemlerin katkilari ve

toplam biiyiimeler.

2013 1.C. 2.C. 3.C. 4.C.
Tiiketim 2,4 3,3 3,1 3,5
Ozel Yatinm -1,0 -0,2 0,7 0,9
Kamu Harcamalari 2.1 1,9 0,8 1,5
Stok Degisimi 0,1 29 1,9 1,4
Net ihracat -0,7 -3,4 -2,2 -3,0

ihracat 1,3 0,0 -0,6 -0,4

ithalat -2,0 -3,4 -1,5 -2,6
Toplam 29 4,5 4,3 4,4

Kaynak: TUIK.

Tablo 2. 2013°de ceyrekler itibariyle bir 6nceki ceyrege gore altkalemlerin katkilari ve toplam

bilyiimeler.
2013 1.C. 2.C. 3.C. 4.C.
Tiiketim 1,8 0,4 1,1 0,7
Ozel Yatinm 0,6 0,2 0,0 0,2
Kamu Harcamalari 0,4 0,4 -0,3 1,0
Stok Degigimi 0,7 1,8 -0,7 -0,1
Net ihracat 2.4 -1,5 0,7 0,3
ihracat -0,7 0,4 -0,7 0,7
ithalat 1,7 -1,9 1,4 -0,4
Betam Toplam 1,0 1,2 0,8 2,1
TUIK Toplam 1,4 2,0 0,8 0,5

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

Tablo 3. 2013 ve 2012’de GSYH altkalemlerinin
yullik degisimleri ve biiyiimeye katkilar:

2013 Degisim Katkilar
Tiiketim 4,6 3,1
Ozel Yatinm 0,7 0,1
Kamu Harcamalari 10,6 1,6
Stok Degigimi -- 1,6
ihracat 0,1 0,0
ithalat 8,5 -2,4
2012 Degisim Katkilar
Tiiketim -0,5 -0,3
Ozel Yatinm -4,9 -1,1
Kamu Harcamalari 7,3 1,0
Stok Degisimi -- -1,5
ihracat 16,3 3,9
ithalat -0,4 0,1
Kaynak: TUIK.

Tablo 4. 2013 4. ceyrekte ve 3. ceyrekte GSYH
altkalemlerinin, bir 6nceki ceyrege gore

degisimleri ve biiyliimeye katkilari

2013-Q4 Degisim Katkilar
Tiiketim 5,3 3,5
Ozel Yatinm 4.9 0,9
Kamu Harcamalan 8,2 1,5
Stok Degisimi -- 1,4
ihracat -1,5 -0,4
ithalat 9,3 -2,6
2013-Q3 Degisim Katkilar
Tiketim 47 3,1
Ozel Yatinm 3,6 0,7
Kamu Harcamalari 6,1 0,8
Stok Degisimi -- 1,9
ihracat 2.3 -0,6
ithalat 5,8 -1,5

Kaynak: TUIK, Betam. Ceyreklik gostergeler mevsim ve takvim

etkisinden arindirilmigtir.
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Ek 1: GSYH degisimi ve alt kalemlerin
biiyiimeye katkilarimin hesaplanmasi:
Alt kalemler 3 grup altinda toplanmistir :

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

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

3.Stok degisimi kalemi ise, stoklarin bir &nceki
doneme gore nasil degistigini gostermektedir
(Ayrintilar i¢in bkz Ek-2.)

GSYH'daki yiizde degisimi bulmak i¢in, her bir alt
bilesenin onceki doneme gore degisimi, bir dnceki
doneme ait GSYH rakamina (GSYH , ;) oranlanmis
ve boylece her bir bilesenin o GSYH biiyiimesine
olan katkist bulunmustur.

Bagska bir ifadeyle,

X : GSYH alt kalemi

X'in degisimin t zamandaki biiyiimeye katkisi :
=(X;—X.1)/ GSYH,,

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 toplamin1
kullanmaktadir. Ancak GSYH’y1 olusturan her
bir alt kalemin farkli mevsimsel dongiileri
olabilecegi goz Oniine alindiginda, her bir alt
kalemi ayr1 ayr1 ele alip, mevsim ve takvim
etkilerinden armmdirmak ve bunlarin toplamin
mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis
GSYH serisi olarak almak daha sagliklidir. Bu
iki yontem farkli sonuclar 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
katkisimin hesaplanmasi

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

Stok degisimi , = Stok ,— Stok ,;

Dolayisiyla stok degisimi kalemindeki artis (azalig),
stoklardaki artistan (azalistan) ziyade iki donem
stoklar1 arasindaki farkin artisindan (azaligindan)
kaynaklanmaktadir.

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

Iki farkli yonteme gore hesaplanan GSYH rakamlar1
arasinda farki ¢, ile gosterecek olursak, ¢
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 katkisi t

= (Stok ,— Stok ..1) / GSYH .,

Veya

‘Stok degisiminin’ bliylimeye katkis1 t
= ((Stok ,— Stok ,; + &) — (Stok ., — Stok ., + &.1))
/ GSYH 4



