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GSYH'DE 1. CEYREKTE TOPARLANMA ISARETLERI
Ozan Bakis' ve Hamza Mutluay?

Yonetici Ozeti
2019 yilinin birinci ¢eyreginde Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH) mevsim ve takvim
etkilerinden armdirilmis rakamlarla bir 6nceki geyrege kiyasla ytizde 1,3 oraninda
artarken gecen yilin birinci ¢eyregine kiyasla yiizde 2,6 kiiciildii. Yildan yila
biiyiimeye en biiyiik negatif katki eksi 9 yiizde puan ile stok degisimi kaleminden
geldi. Yatirnmlarin biiyiimeye olan katkis: ise degismeyerek eksi 3,9 yiizde puan
seviyesinde kaldi. Kamu tiiketiminin katkis1 gegen yilin birinci ¢eyregine kiyasla
ylizde 1 puan artt1. Buna karsilik biiyiimeye olan pozitif katki sadece net ihracat
ve kamu tiiketiminden geldi. Thracatin katkis1 2,5 yiizde puan olurken, ithalattaki
diistis devam ederek ithalat katkisi 9,7 yiizde puana yiikseldi. Boylece 2018 yili
dordiincii geyrekte 9,7 yiizde puan olan net ihracat katkis1 2019 yili birinci geyrekte

12,2 yiizde puana ytikseldi.

Birinci ceyrekte genisleme

Ceyreklik bazda 2018 yili ikinci ¢eyreginden itibaren GSYH’daki daralmalar mevsim ve
takvim etkilerinden armdirilmis rakamlarla 2019 yili birinci ¢eyrekte yerini ytizde 1,3
oraninda artisa birakmistir. Boylece son {i¢ c¢eyrek tist tiiste daralan Tiirkiye
ekonomisinde resesyon donemi simdilik sona ermistir. Yillik bazda ise GSYH 2019 yil1
birinci geyrekte yiizde 2,6 azalis sergilemistir (Sekil 1). Ote yandan birinci geyrekte kamu

tiiketimi harig tiim i¢ talep unsurlarinda azalmalar gozlemleniyor.
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Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2019 1. ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore
biiyiimeye katkilari (sol sekil) ve biiyiime oranlari (sag sekil)
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Gegen yilin ayni1 geyregine gore 2018 yili dordiincii ceyrekte yiizde 8,9 kiiciilen 6zel tiiketim,

2019 birinci geyrekte bir miktar toparlanarak ytiizde 4,7 kiiciildii. Biiylimeye yaptig1 katki eksi

5,3 yiizde puandan eksi 2,9 yiizde puana diistii (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden

arindirilmis rakamlara baktigimizda ise 6zel tiiketimin 2018 yili dordiincii ¢eyrege kiyasla

ytizde 0,8 bliytidiigtinti goriiyoruz (Tablo 2).

Tablo 1: GSYH alt kalemlerinin 2018 4. ve 2019 1. ceyrekte bir 6nceki yilin ayn1 ¢eyregine
gore biiyiime oranlar1 ve biiyiimeye katkilar

201804 2019Q1
Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim -8.9 -5.3 -4.7 2.9
Kamu Tiiketimi 0.5 0.1 7.2 1.0
Yatirhm -12.9 -3.9 -13.0 -3.9
Stok Degisimi -3.6 -9.0
ihracat 10.6 2.4 9.5 2.5
ithalat -24.4 7.3 -28.8 9.7
GSYH -3.0 -2.6

Kaynak: TUIK, Betam



Tablo 2: GSYH alt kalemlerinin 2018 4. ve 2019 1. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore biiyiime
oranlari ve biiyiimeye katkilar1 (mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmais)

2018Q4 2019Q1

Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim -4.4 -2.5 0.8 0.4
Kamu Tiketimi -0.1 0.0 5.1 0.7
Yatirm -4.1 -11 -0.7 -0.2
Stok Degisimi -0.5 -0.3
ihracat 1.0 0.3 -4.7 -1.3
ithalat -5.9 1.5 -5.5 1.9
GSYH -2.4 1.3

Kaynak: TUIK, Betam

Yatirimlar diismeye devam ediyor

Yillik bazda 2018 yil1 {iclincii ceyrekten beri devam eden biiyiimeye olan negatif katki 2019
birinci ¢eyrekte de devam etmektedir. 2018 yil1 dordiincii ¢eyrekte yiizde 12,9 puan azalan
yatirimlar 2019 yili birinci geyrekte ise yilizde 13 kiiglilmiistiir. Yillik bazda yatirimlarin
biiylimeye olan negatif katkisi devam etmekle beraber degismeyerek eksi 3.9 yiizde puanda
kalmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis rakamlara baktigimizda ise
yatirimlarin 2018 yili dordiincii geyrege kiyasla ytizde 0,7 azaldiin ve biiylimeye katkisinin
ylizde eksi 0,2 puan oldugunu goriiyoruz (Tablo 2). Tiiketim ve yatirim verileri beraber
degerlendirildiginde, yillik bazda 2018 y1l1 dérdiincii ¢eyrekte ciddi 6l¢iide daralan ig talebin

2019 y1h birinci ¢eyrekte canlanmaya bagladigini gormekteyiz.

Stoklar eriyor®

Yillik bazda 2018 yilinin dordiincii ¢eyreginde eksi 3,6 yiizde puan olan stok degisimlerinin
bliytimeye katkisi, 2019 yil1 birinci ¢eyrekte eksi 9 ylizde puan olarak gerceklesti (Tablo 1).
Ceyreklik biiytimeye bakildiginda da mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis stok
degisiminin biiylimeye eksi 0,3 yilizde puanla negatif yonde katkida bulundugu
goriilmektedir (Tablo 2).

3 TUIK yeni milli gelir serilerini hesaplarken zincirleme hacim endeksi yontemini kullaniyor. Zincirleme
yontemde hem toplamsallik sorunu oldugu hem de "stoktaki degisiklikler" kalemi i¢in zincirlenmis endeks
tiiretilemedigi i¢in stok degisiminin biiylimeye katkisi kolayca hesaplanamamaktadir. Zincirleme hacim endeksi
yaklagiminda stok degisimi kaleminin biiyiimeye katkisinin nasil hesaplanacagini kisa siire nce yayinladigimiz
aragtirma notunda detayli olarak tartigmistik (bkz. Betam Arastirma Notu 17/217).



Net dis ticaretin pozitif katkis1 ivme kaybediyor

2018 yilinin doérdiincii ceyreginde yillik bazda ihracattaki artisin ytizde 10,6 puan, ithalattaki
azaliglarin ise devam ederek yilizde 25 civarinda gerceklestigini gozlemlemistik. Dis
ticaretteki agigin artmaya devam ettigini sdyleyebiliriz. Ote yanda yillik bazda 2018 yilinin
dordiincii geyreginde net ihracatin biiytimeye 9,7 yiizde puanlik katkismin 2019 yili birinci
ceyrekte 12,2 yiizde puana kadar c¢ktgmi goriiyoruz (Tablo 1). Mevsim ve takvim
etkilerinden armndirilmis ceyrekten ceyrege degisimlere bakildiginda net ihracatin biiyiimeye

katkisinin pozitif yonde devam ettigini ancak giderek ivme kaybettigini gozlemliyoruz.

Kamu harcamalarina fren

Yillik bazda 2017 yilmin {igiincii ¢eyreginden itibaren kamu tiiketiminde meydana gelen
artiglarm 2018 yilinin ikinci ve {ligiincii ceyreginde de devam ettigi tespit edilmistir. Dérdiincii
ceyrekte ise kamu tiiketimi azalarak yillik bazda ytizde 0,5 artmistir. Dolayisiyla 2017'nin
ticlincii geyreginden bu yana devam eden kamu tiiketim harcamalarinda yasanan artiglarin,
2018'in tigiincti geyreginde yar1 yariya azaldigini, dordiincii ¢eyreginde ise neredeyse ('a
yaklastigini sOyleyebiliriz (Tablo 1). 2019 yili birinci geyrekte ise kamu tiiketimindeki
duraganlasma yerini artisa birakarak yiizde 7,2 puan seviyelerine gelmistir. Mevsim ve
takvim etkilerinden armndirilmis ceyreklik biiylime rakamlarina bakti$imizda ise kamu
tiiketiminin 2018 yili dordiincii ceyrekte ytizde 0,1 azaldigini, biliyiimeye ise hi¢ katk:
yapmadigimi hesaplamigtik. 2019 yili birinci ¢eyrekte kamu tiiketim harcamalar1 2018 yili
dordiincii ¢eyrege gore yiizde 5,1 artarak biiylimeye 0,7 yilizde puanlik bir katki yapmistir
(Tablo 2).

Biiyiimenin gelecegi

2018’in tiglincii geyreginden itibaren biliylimede gozlemlenen negatif yonlii kirilma 2019 yih
birinci ¢eyrekte son bulmustur. Sanayi tiretim endeksinde ve 6zel tiiketimde olumlu
gelismeler gozlenmekle birlikte faiz ve para politikalar ile uluslararas: konjonktiirden
kaynakl siyasi belirsizlikler biiyiimenin gelecegi i¢in tehdit olusturuyor. Nitekim en son
yayinlanan Temmuz ay1 TCMB beklenti anketinde bir dnceki ay pozitif olan 2019 biiyiime

beklentisi negatife dondii (yiizde -0,02). Benzer sekilde, Reuters’in 41 kurumun katilima ile



gerceklestirdigi ankete gore bir 6nceki ankette pozitif olan 2019 yili biiytime beklentisi eksi
ylizde 1,5 olarak gergeklesti. Oniimiizdeki giinlerde giincelleyecegimiz ikinci geyrek

biiytime tahmini bu tartismalara biraz daha netlik kazandiracaktir.

Sekil 2: Bir 6nceki ¢eyrege ve gecen yilin ayni ceyregine gore GSYH biiyiime oranlar
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