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Ozan Bakis! ve Ugurcan Acar?

Yonetici Ozeti

Tiirkiye ekonomisi 2021 yilmin dordiincii ¢eyreginde yiizde 9,1 biiylidii. Bu
ceyrekte biiylimeye en biiyiik katki 11,9 yiizde puan ile 6zel tiiketimden geldi.
Yilin ikinci ve tiglincii ¢eyreklerinde sirasiyla 9,3 ve 8,7 yiizde puan seviyelerinde
seyreden dis ticaret katkis1 bu ¢eyrekte 5,6 yilizde puana diistii. Mevsim ve takvim
etkisinden armdirilmis serilere baktigimizda ise GSYH'nin bir onceki geyrege
kiyasla yine Ozel tiiketimin katkisiyla yiizde 1,5 biiylidigiini goriiyoruz.
Ceyreklik biiytimeye net dis ticaretin katkis1 0,9 yiizde puandir. Stok degisimi

basta olmak iizere azalan yatirimlar ve kamu tiiketimi ceyreklik biiyiimeyi asag1

cekti.
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Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2021 4. ceyrekte bir 6nceki yilin ayn1 ¢eyregine

gore biiyiimeye katkilar (sol sekil) ve biiyiime oranlar (sag sekil)
Kaynak: TUIK, Betam.

1 Betam, ozan.bakis@eas.bau.edu.tr
2 Betam, ugurcan.acar@eas.bau.edu.tr



Ozel tiiketimde bityiik artis
2021 yiliin dordiincii geyreginde 6zel tiikketim yillik yiizde 21,4 artarak biiytimeye 11,9 yiizde
puan katki yapti (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis rakamlara

baktigimizda ise 6zel tiiketimin yiizde 9,4 artisla biiytimeyi 5,6 yiizde puan destekledigini

gortiyoruz (Tablo 2).

Tablo 1: GSYH alt kalemlerinin 2021 3. ve 2021 4. ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine

gore biiyiime oranlar ve biiyiimeye katkilar

2021Q3 2021Q4

Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim 9.1 5.2 21.4 11.9
Kamu Tiiketimi 7.9 1.1 -1.9 -0.3
Yatirnm -1.9 -0.5 -0.8 -0.2
Stok Degisimi -7.7 -7.8
ihracat 25.5 6.6 20.7 6.6
ithalat -8.9 2.9 2.6 -1.0
GSYH 7.5 9.1

Kaynak: TUIK, Betam

Tablo 2: GSYH alt kalemlerinin 2021 3. ve 2021 4. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore biiyiime
oranlar1 ve biiyiimeye katkilar1 (mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis)

2021Q3 2021Q4

Degisim (%) Katki (%) | Degisim (%) Katki (%)
Ozel Tiiketim 8.3 4.6 9.4 5.6
Kamu Tiiketimi 6.9 1.0 -7.3 -1.1
Yatinm -1.8 -0.5 -1.0 -0.3
Stok Degisimi -2.6 -3.7
ihracat 4.5 1.4 11.4 3.6
ithalat 4.2 -1.2 9.2 2.7
GSYH 2.8 1.5

Kaynak: TUIK, Betam

Yatirnm harcamalar1 diistii

Onceki bir yil boyunca biiyiimeyi destekleyen yatirimlarin katkist bu yilin ikinci yarisinda
yon degistirdi. Yatirimlarda bir 6nceki geyrekte baslayan diisiis 2021 yilinin son geyreginde
de stirdii (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ¢eyrekten ceyrege gelismeler
dikkate alindiginda benzer bir durum s6z konusudur: yatirimlar geyreklik bazda yiizde 1

azalarak geyreklik biiylimeyi 0,3 ylizde puan asag ¢ekti (Tablo 2).



Stoklar eridi?

2021 yilmin doérdiincii geyreginde tipki bir onceki ¢eyrekte oldugu gibi stoklar biiylimeyi
epeyce baskilad1. Stok degisimlerinin yillik bliyiimeye katkis: eksi 7,8 ytlizde puan olurken
(Tablo 1) mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis veriye gore stok degisimlerinin ¢eyreklik
biliytimeye katkisi eksi 3,7 yilizde puan oldu (Tablo 2). Stok degisiminin yillik biiytimeyi
baskilamasinda da baz etkisinin devam ettigini soyleyebiliriz. Pandemi etkisiyle sisen
stoklarin dordiincii ¢eyrekte erimeye devam ettigini, bunun da iiretimi frenledigini

gozlemliyoruz.

Thracat artis1 siiriiyor fakat ithalat da artiyor

2021 yilinin dordiincii geyreginde ihracat bir onceki yilin ayni dénemine gore yiizde 20,7
artarak yillik GSYH biiytimesine 6,6 ytizde puan katki yapti. Fakat ithalattaki artis ile net dig
ticaretin biiyiimeye katkis1 5,6 yiizde puana diistii (Tablo 1). Ceyrekten ¢eyrege bakildiginsa

ise ithalatta yiizde 9,2 ile giiglii bir artis yasandig1 goriiliiyor (Tablo 2).

Kamu harcamalar1 azald:

2021 yilinin dordiincii ¢eyreginde kamu harcamalar: yiizde 1,9 azalarak yillik biiyiimeyi 0,3
ylizde puan asag1 cekti (Tablo 1). Mevsimsellikten arindirilmis rakamlarda ise, kamu
tiiketiminin bir onceki ceyrege kiyasla yilizde 7,3 azalarak ve biiyiimeye 1,1 ylizde puan

negatif katki yaptigini goriiyoruz (Tablo 2).

3 TUIK yeni milli gelir serilerini hesaplarken zincirleme hacim endeksi yéntemini kullaniyor. Zincirleme
yontemde hem toplamsallik sorunu oldugu hem de "stoktaki degisiklikler" kalemi i¢in zincirlenmis endeks
tiiretilemedigi igin stok degisiminin biiylimeye katkis1 kolayca hesaplanamamaktadir. Zincirleme hacim endeksi
yaklasiminda stok degisimi kaleminin biiyiimeye katkisinin nasil hesaplanacagini yaymladigimiz arastirma
notunda detayl olarak tartismistik (bkz. Betam Arastirma Notu 17/217).



Biiyiimenin gelecegi

Bir Onceki biiyiime degerlendirme notumuzda {igiincii ¢eyrek boyunca doviz kurlarmin
gorece yatay seyrettigi, asil artislar dordiincii geyrekte gerceklestigi icin net dis ticaretin
biiyiimeye katkisinin son ¢eyrekte daha da giiclii olmasin bekledigimiz belirtmistik. Nitekim
mevsim ve takvim etkilerinden armdirilmis veriler bu beklentiyle uyumlu bir seyir gosterdi.
Doviz kurlari bu seviyelerde kaldig: siirece TL'nin diger para birimlerine kars1 asir1 degersiz
olacag1 ve bu sebeple de net dis ticaretin biiylimeyi yukar: ¢eken bir faktor olacagini
sOyleyebiliriz. Yine bir 6nceki notumuzda artmaya devam eden enflasyon ve piyasa faizleri
ile bozulan beklentilerin de biiytimeyi Ozellikle yatirimlar {izerinden asag1 cekmesini
bekledigimizi belirtmistik. Mevsim ve takvim etkilerinden armndirilmis dordiincii geyrek
rakamlar1 bu beklentimizi dogruluyor. Yakin dénem biiyiime hikayesi birbiri ile rekabet eden

bu iki faktérden hangisinin baskin gelecegi ile belirlenecek diyebiliriz.

Sekil 2: Bir dnceki ¢ceyrege ve gecen yilin ayni ceyregine gore GSYH biiyiime oranlar:
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 Yillik degisim == Ceyreklik degisim

Kaynak: TUIK, Betam



