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Yonetici Ozeti

2019 yilmin ikinci ¢eyreginde Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis rakamlarla bir onceki ceyrege kiyasla yiizde 1,2 oraninda
artarken gegen yilin ikinci geyregine kiyasla yiizde 1,5 kiiglildii. Yildan yila
biiylimeye en fazla negatif katki eksi 7,3 ylizde puan ile yatirim kaleminden geldi.
Net dis ticaretin katkisi ise pozitif olmaya devam ediyor: ihracatin katkis1 2,2
ylizde puan olurken, ithalattaki diisiis devam ettigi icin ithalat katkis1 5,2 yiizde
puan ile oldu.

Mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmis verilere baktigimizda durumun
nispeten daha iyi oldugunu goriiyoruz. Ceyreklik bazda ozel tiiketim, kamu
tiikketimi, ihracat ve stok degisiminin biiylimeye pozitif katki yaptigin goriiyoruz.
Stok degisiminin ekonominin kotii gittigi bir donemde pozitif katki yapmasi
diisiik talebe ragmen iiretimin devam ettigi, dolayis: ile gelecege doniik tiretici
beklentilerinin iyi oldugu seklinde yorumlanabilir. Diger taraftan yatirimlardaki

diisiisiin devam ediyor olusu gelecek donem GSYH biiytimeleri i¢in kayg: verici.

1 Betam, ozan.bakis@eas.bau.edu.tr
2 Betam, hamza.mutluay@eas.bau.edu.tr
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Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2019 2. ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore
biiyiimeye katkilari (sol sekil) ve biiyiime oranlari (sag sekil)
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Kaynak: TUIK, Betam.
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Gegen yilin ayni geyregine gore birinci ¢eyrekte yiizde 5e yakin azalan 6zel tiiketim ikinci

ceyrekte de yiizde 1,1 azald1. Biiylimeye yaptig1 katk: ise bir miktar iyilesmekle birlikte eksi

0,6 ylizde puan oldu (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis rakamlara

baktigimizda ise Ozel tiiketim artisinin ve biliylime katkisimin aratarak devam ettigini

goriiyoruz. Ilk geyrekte biiylimeye sadece 0,8 yiizde puan katki yapan &zel tiiketim ikinci

ceyrekte 1,7 ylizde puan katk: yapt1 (Tablo 2).

Tablo 1: GSYH alt kalemlerinin 2019 1. ve 2019 2. ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine
gore bilyiime oranlar ve biiyiimeye katkilar

2019Q1 2019Q2
Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim 4.8 -2.8 -1.1 -0.6
Kamu Tiiketimi 6.6 1.0 3.3 0.5
Yatirim -12.4 3.8 -22.8 7.3
Stok Degisimi -8.8 -1.5
ihracat 9.2 2.5 8.1 2.2
ithalat -28.9 9.7 -16.9 5.2
GSYH -2.4 -1.5

Kaynak: TUIK, Betam



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

2019Q1 2019Q2

Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim 1.4 0.8 3.0 1.7
Kamu Tiketimi 3.1 0.5 1.9 0.3
Yatirm -5.0 -1.4 -7.4 -2.0
Stok Degisimi 0.4 0.6
ihracat 3.7 -0.9 45 1.3
ithalat -6.8 2.3 2.7 -0.7
GSYH 1.6 1.2

Kaynak: TUIK, Betam

Yatirimlardaki diisiis artarak devam ediyor

Gegen y1lin ayn1 geyregine gore yatirimlar 2019 yili birinci ¢eyrekte yiizde 12,4, ikinci geyrekte
ise yiizde 22,8 azaldi. Yatirimlar: yillik biiyiimeye katki ise eksi 3,8 yiizde puandan rekor
artisla eksi 7,3 ylizde puana ¢ikt1 (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden armndirilmis
rakamlara baktigimizda ise yine benzer bir durum goriiyoruz. Yatirnmlardan ceyreklik
biliyiimeye olan katki ilk geyrekte eksi 1,4 yiizde puan iken ikinci ¢eyrekte bu katki eksi 2
ylizde puana gikiyor (Tablo 2).

Stok degisiminde toparlanma®

Yillik bazda 2019 yilinin birinci geyreginde eksi 8,8 yiizde puan olan stok degisimlerinin
biiytimeye katkisi, 2019 yili ikinci geyrekte eksi 1,5 ytlizde puan olarak gergeklesti (Tablo 1).
Ceyreklik biiylimeye bakildiginda da mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis stok
degisiminin biiytimeye ilk ¢eyrekte 0,4, ikinci ¢eyrekte ise 0,6 yiizde puan pozitif katkida

bulundugunu hesaphiyoruz (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 dnce yayinladigimiz
aragtirma notunda detayli olarak tartigmistik (bkz. Betam Arastirma Notu 17/217).



Net dis ticaretin pozitif katkis1 devam ediyor

2019 yilinin birinci geyreginde yillik bazda ytizde 9,2 artan ihracat ikinci geyrekte de benzer
sekilde yiizde 8,1 artti. Bu artislarin biiyiime katkilar1 da 2 yiizde puanin {izerinde oldu.
[thalattaki azalis ise soniimlenerek devam ediyor. Ilk geyrekte yiizde 29'a yaklagan ithalat
azalig1 ikinci geyrekte ylizde 17'nin biraz altinda kaldi. Bu ithalat azalislarinin biiyiime
katkilari ise sirasi ile 9,7 ytizde puan ve 5,2 yilizde puan oldu (Tablo 1). Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis rakamlara baktigimizda ise hem ihracat hem de ithalatin ilk geyrekte
azaldigini ikinci ceyrekte arttigini goriiyoruz. Buna ragmen, giiclii ihracat artis1 sayesinde net

dis ticaretin biiytimeye pozitif katki yapiyor (Tablo 2).

Kamu harcamalarina sinirl artis

Gegen yilin ayn ¢eyregine gore 2019 yili birinci geyrekte yiizde 6,6 artan kamu tiiketimi ikinci
ceyrekte sadece ytizde 3,3 artt1. Bu artislarin biiyiimeye katkisi ise sirasi ile 1 ve yarim yiizde
puan oldu (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis geyreklik biiytime
rakamlaria baktig§imizda ise kamu tiiketiminin 2019 yili birinci ¢eyrekte yiizde 3,1 arttigini,
biliyiimeye ise 0,5 ytizde puanlik katki yaptigini hesaplamistik. 2019 y1li ikinci ¢eyrekte kamu
tiiketim harcamalar1 2019 yil1 birinci ¢eyrege gore 1,9 yiizde puan artarak biiyiimeye sadece

0,3 ytizde puan katki yapmistir (Tablo 2).

Biiyiimenin gelecegi

Gelecek donemler biiytimesi ile ilgili olarak geligkili sinyaller oldugunu belirtmeliyiz. Bir
yandan hem yillik hem de geyreklik bazda yatirimlar azalmaya devam ediyor. Bu gelecek
donem biiytimesi igin kotii isaret. Fakat diger yandan hem 6zel tiiketim toparlanma
sinyalleri veriyor hem de stok degisimi geyreklik bazda pozitif katki yapiyor. Bunu,
iireticilerin gelecek donemler igin olumlu diisiindiikleri ve {iretimi kismadiklar1 seklinde
yorumlamak miimkiin.

Ug devlet bankasinin baslattig1 yiizde 1'in altindaki konut faizleri uygulamasiin konut
satiglarii ve uzun bir siiredir gerileyen ingaat sektoriinii nasil etkileyecegi de gelecek

donemler i¢in ¢ok dnemli.



Sekil 2: Bir nceki ¢eyrege ve gecen yilin ayni ceyregine gore GSYH biiyiime oranlan
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Kaynak: TUIK, Betam



