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2. CEYREKTE EKONOMi DARALDI

Seyfettin Giirsel’, Ziimriit imamoglu* ve Baris Soybilgen’

Yonetici 0zeti

TUIK'in bugiin acikladigi rakamlara gére Gayri Safi
Yurtici Hasila (GSYH) 2014 ikinci ceyreginde bir
onceki yilin ayni geyregine goére yuzde 2,1 blyudu.
Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis rakamlara
gore ise ekonomi ikinci ¢eyrekte ilk ¢ceyrege kiyasla
yuzde 0,5 oraninda kiguldd. 2012'nin ilk geyreginden
beri ekonomide ilk kez daralma gérultyor.

Daralma bir énceki ¢ceyrege kiyasla tliketim, yatirim,
kamu harcamalari ve ihracat kalemlerinin hepsinde
meydana gelen dlsusten kaynaklandi. Tuketim
yuzde 0,4, Ozel yatinmlar yizde 0,7 azaldi. Kamu
harcamalari ylzde 3,3, ihracat ise ylzde 0,7
oraninda dustl. ithalat ise yiizde 1,3 oraninda artti.
Boylece ikinci ceyrekte net ihracatin blyumeye
ceyreklik katkisi negatif oldu. Bu geyrekte artan tek
kalem yuzde 1'lik artis ile stoklar oldu.

2014'Un ilk ceyredinde blyume, canlanan Avrupa
ekonomisine yapilan ihracat ile oldukga yiksek
gerceklesmis ancak 6zel kesim i¢ talebi daralmisti.
ikinci geyrekte ic talepte zayiflik siirerken dis talebin
de zayiflamasi ekonomide daralmaya neden oldu.
Yavaglayan biiylime cari agi§i da azaltti. ikinci geyrek
sonunda 12 aylik cari agigin GSYH’a orani ylizde 6,5
olarak gerceklesti. ilk geyrek sonunda bu rakam 7,5
olmustu. Altin hari¢ cari agik ise ylizde 6,4'ten ylzde
5,9'a indi.*

* Prof. Dr. Seyfettin Gursel, Betam, Direktor
seyfettin.gursel@bahcesehir.edu.tr

1 Dr. Zimriit imamoglu, Betam, Uzman Arastirmaci.
zumrut.imamoglu@bahcesehir.edu.tr

1 Baris Soybilgen, Betam, Arastirma Gorevlisi.
baris.soybilgen@bahcesehir.edu.tr

*Odemeler dengesi Temmuz ayin verileri 11 Eyliil'de aciklanacak
ve gecmise yonelik rakamlar revize edilecek, bu nedenle oranlarda
kiguk farkhliklar olugabilir.

Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2014 1. ¢eyrekten
2014 2. geyrege degisimleri

Mevsimsellikten arindirimig géstergeler
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Kaynak : TUIK. Ceyreklk gostergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimigtir.

Sekil 2: GSYH alt kalemlerinin 2014 1. ¢eyrekten
2014 2. geyrege GSYH biiyiimesine katkilari

Mevsimsellikten arindinlmig gostergeler
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Kaynak : TUIK. Ceyreklk gostergeler mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimigtir.
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Hem i¢ hem dig talep zayif

2014 ikinci ceyrekte Turkiye ekonomisi gecen
ceyrege kiyasla ylzde 0,5 daraldi. Blyumeye
stoklar harig tim kalemlerden negatif katki geldi. ilk
ceyrekte tuketim ve yatirm azalarak buyimeye
negatif katki yapmisti. Ancak ihracat ve kamu
harcamalarindaki ylksek artiglar i¢ talepteki zayifigi
telafi ederek bliyiime oraninin beklentilerin tizerinde
artmasina neden olmustu. ikinci ceyrekte tiiketim ve
yatirrmlarda bir miktar iyilesme oldugunu ancak
diisiisiin devam ettigini goriiyoruz. Ihracat ve kamu
harcamalar ise ilk ¢eyregin aksine ikinci geyrekte
azaldi. Dolayisiyla buyime beklentilerin ¢ok altinda
gerceklesti ve ekonomi ilk ceyrede kiyasla daraldi.
Ekonomide 2012'nin ilk ¢eyreginden beri ilk kez

daralma goruliyor (Sekil 3).

Tiiketim ve 6zel yatim azalmaya devam etti

Tablo 1 ikinci geyrekte GSYH'In alt kalemlerinin
biyimeye katkilarini ilk c¢eyrekle karsilastirmali
olarak gosteriyor. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis rakamlara goére ikinci geyrekte tliketim
harcamalari ilk geyrege kiyasla yluzde 0,4 azaldi ve
biiyimeye 0,3 yiizde puan negatif katki yapti. Ilk
ceyrekte tlketim harcamalari ylzde 1,1 oraninda
azalmigti. Ozel yatirm harcamalari ikinci geyrekte
yuzde 0,7 oraninda azaldi ve buyimeye 0,1 ylzde
puan negatif katki yapti. ilk geyrekte yatirmlar yiizde

4,3 oraninda azalmisti.

Hem tlketim hem de yatirimlarda ikinci geyrekte ilk
ceyrege kiyasla daha klguk dususler var ancak i¢
talep gorinimd hala zayif. Yatinmlarda 2012
yllindan beri suren zayifllk devam ediyor (Sekil 4).

Tiketim ise 2014 ilk yarisini disusle kapatmis oldu.

Dis talep zayif, ihracat katkisi negatif

ilk ceyrekte yiizde 6 oraninda artan ihracat, ikinci
ceyrekte yuzde 0,7 oraninda dusti ve bayimeye 0,2
ylizde puan negatif katki yapti. ilk geyrekte yiizde
2,7 oraninda diusen ithalat ise ikinci ¢ceyrekte ylizde

1,3 artarak buyumeyi 0,4 yizde puan asagiya cekti.

ikinci ceyrekte Almanya ve lItalya ekonomilerinin
daralmasi, Fransa ekonomisinin yerinde saymasi
sonucunda Avro bdlgesinde buylimenin 0 olmasi
Tarkiye'yi ihracat kanalindan fazlasiyla etkiledi.
ihracat son iki geyrektir bliyimeye yiiksek ve pozitif
katki yapmigti (Sekil 5). ikinci ceyrekte ise azalarak
biylimeye negatif katki yapti. ikinci ceyrekte
ithalattaki artis agirlikh olarak ara mal ithalatindan
kaynaklandi. Bu dénemde stok artiglari bliyimeye

yuzde 1 puan katki yapti.

Kamu harcamalarinda fren

Son iki yildir kamu harcamalari buyimeye Onemli
olcude katki yapiyor. 2012 yilinda kamu harcamalari
blylmeye yuzde 1,0, 2013 yilinda ise ylzde 1,6
katki yapmisti. ilk ceyrekte de bu katkinin strdiigini
ve kamu harcamalarindaki artisin biyuimeye 0,9

yuzde puan katkida bulundugunu gérmustik.

ikinci geyrekte ise kamu harcamalarina ciddi bir fren
geldi. ik geyrekte yiizde 5,4 oraninda artan
harcamalar, ikinci c¢eyrekte ylzde 3,3 oraninda
disti ve bluyimeye 0,5 puan negatif katki yapti.
Kamu harcamalari ¢eyreklik bazda blyimeye en

biylk negatif katkiyl yapan kalem oldu.
Tahminler ve biiylimenin gelecegi
Betam 2014 ikinci geyrek yillik blyime tahmini ylizde

3,1'di. Gergeklesme hem Betam'in hem de piyasa

beklentilerinin ¢ok altinda yizde 2,1 oldu. Gegen
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ceyrege kiyasla GYSH'In ylzde 0,1 oraninda

artmasini  bekliyorduk ancak ekonomi yukarida
detayl olarak inceledigimiz gibi 0,5 oraninda daraldi.
Yatinmda zayifligin devam edecegini ve net ihracat
katkisinin  Avrupa etkisiyle negatife ddnecegini
Agdustos ayl ekonomik gérindm ve tahminler notunda
belirtmistik. TUketim harcamalari ise beklentilerimize
kiyasla disls gosterdi. ikinci g¢eyrek sonunda
beklentilerimize paralel olarak cari agik orani yuzde
7,5'ten 6,5'e, altin hari¢ cari acik ise yuzde 6,4'den

yiizde 5,9'a dist.

Uglincli geyrege ekonomi sanayi lretiminde Temmuz
ayinda gorulen gorllen yuksek artis ile bagladi. Faiz
oranlarinda Merkez Bankasi'nin arka arakaya yaptigi
indirimler kredi faizlerini disurerek kredi talebini
artirdi. Ote yandan Avrupa'daki yavaslama, Ukrayna
krizi, ve lrak'da yasanan sicak gelismeler ihracati
etkilemeye devam ediyor. Sonbaharin gelmesiyle
Amerikan Merkez Bankasi'nin faize iliskin kararinin
sekillenmeye baslayacak olmasi da gelismekte olan

piyasalarda tedirginlik yaratiyor.

Yiin ikinci yarisinda i¢ talebin zayif seyretmeye
devam edecegini, dis talebin canlanmasi durumunda
net ihracatin tekrar pozitife gegerek blyimeye destek
verebilecedini tahmin ediyoruz. Ayrica, kamu
harcamalarinda yapilan sert frenin 3. Ceyrekte bir

miktar gevsektilmesi beklenebilir.

Sekil 3: GSYH, Onceki gceyrege gore biiyiime

Tablo 1. 2014 1. ceyrekte ve 2014 2. ceyrekte
GSYH altkalemlerinin, bir_onceki ceyrege gore
degisimleri ve biiyiimeye katkilar1
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Kaynak : TUIK.
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2014-2.C Degisim Katkilar
Tiiketim -0,4% -0,3%
Ozel Yatinm -0,7% -0,1%
Kamu Harcamalari -3,3% -0,5%
Stok Degisimi -- 1,0%
ihracat -0,7% -0,2%
ithalat 1,3% -0,4%
2014-1.C Degisim Katkilar
Tiiketim -1,1% -0,8%
Ozel Yatirm -4.3% -0,9%
Kamu Harcamalari 5,4% 0,9%
Stok Degisimi - 0,2%
ihracat 6,0% 1,6%
ithalat -2,7% 0,8%
Kaynak : TUIK.

Tablo 2. 2014 1. ceyrekte ve 2014 2. ceyrekte
GSYH altkalemlerinin, bir onceki yilin _aym
ceyregine gore degisimleri ve biiyiimeye katkilari

2014-2.C Degisim Katkilar
Tiiketim 0,4% 0,3%
Ozel Yatirm -4.1% -0,9%
Kamu Harcamalan 1,4% 0,2%
Stok Degisimi -- -0,4%
ihracat 5,5% 1,5%
ithalat -4,6% 1,4%
2014-1.C Degisim Katkilar
Tiiketim 3,2% 2,2%
Ozel Yatinm -1,6% -0,3%
Kamu Harcamalan 8,7% 1,2%
Stok Degisimi -- -1,1%
ihracat 11,1% 2,8%
ithalat 0,7% -0,2%
Kaynak : TUIK.



Tablo 3. GSYH altkalemlerinin bir 6nceki ceyrege gore biiyiimeye katkilari ve toplam biiyiime oram

e Ozel Kamu Stok Net ; ;
Tuketim Yatinm | Harcamalari | Degisimi | ihracat lhracat | lthalat | Toplam
2012(1) -1,0% 0,3% 0,2% 0,5% -0,1% 1,4% -1,5% -0,2%
2012(2) -0,3% -0,6% 0,9% -0,5% 1,6% 2,1% -0,5% 1,1%
2012(3) 1,3% -0,8% 0,6% -1,0% 0,1% 0,3% -0,2% 0,2%
2012(4) -0,2% -0,4% -0,1% 0,7% 0,2% -0,4% 0,6% 0,3%
2013(1) 1,3% 0,5% 1,1% 1,7% -2,7% -0,9% -1,9% 1,9%
2013(2) 1,4% 0,4% 0,1% 1,3% -1,6% 0,4% -2,0% 1,7%
2013(3) 1,2% -0,1% -0,3% -2,0% 1,4% -0,4% 1,8% 0,3%
2013(4) 0,1% 0,2% 0,6% -0,2% 0,2% 1,0% -0,8% 0,9%
2014(1) -0,8% -0,9% 0,9% 0,2% 2,4% 1,6% 0,8% 1,8%
2014(2) -0,3% -0,1% -0,5% 1,0% -0,5% -0,2% -0,4% -0,5%
Kaynak : TUIK.
Sekil 4. Ozel Yatinm, Geyrekten geyrege katki Sekil 5. ihracat, Geyrekten geyrege katki
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Kaynak : TUIK. Kaynak : TUIK.
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