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Büyüme Değerlendirmesi:
2022 3. Çeyrek



YATIRIM HARCAMALARI AZALIYOR 
Ozan Bakış[footnoteRef:1] ve Uğurcan Acar[footnoteRef:2] [1:  Betam, ozan.bakis@eas.bau.edu.tr]  [2:  Betam, ugurcan.acar@eas.bau.edu.tr ] 


[bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK6]Yönetici Özeti
[bookmark: OLE_LINK9][bookmark: OLE_LINK10]Türkiye ekonomisi 2022 yılının üçüncü çeyreğinde yüzde 3,9 büyüdü. Bu çeyrekte büyümeye en büyük katkı 10,8 yüzde puan ile özel tüketimden geldi. Bir önceki çeyrek 3,9 yüzde puan olan dış ticaret katkısı bu çeyrekte 0,7 yüzde puan olarak gerçekleşti. Stok değişimi büyümeyi 8,3 yüzde puan düşürdü. Mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış serilere göre ise Türkiye ekonomisi 9 çeyrek sonra küçüldü. Çeyreklik büyümeye özel tüketim 2,4 yüzde puan pozitif katkı yaparken, dış ticaret 2,5 yüzde puan negatif katkı yaptı. Stok değişimi ve yatırımlar ise çeyreklik büyümeyi sırasıyla 0,8 ve 0,6 yüzde puan aşağı çekti. 

Şekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2022 3. çeyrekte bir önceki yılın aynı çeyreğine göre büyümeye katkıları (sol şekil) ve büyüme oranları (sağ şekil)

Kaynak: TÜİK, Betam. 





Özel tüketimde artış sürüyor
[bookmark: OLE_LINK21][bookmark: OLE_LINK22]2022 yılının üçüncü çeyreğinde özel tüketim yıllık yüzde 19,9 artarak büyümeye 10,8 yüzde puan katkı yaptı (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arındırılmış rakamlara baktığımızda ise özel tüketimin yüzde 3,9 artarak çeyrekten çeyreğe büyümeye 2,4 yüzde puan katkı yaptığını görüyoruz (Tablo 2). 

[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2]Tablo 1: GSYH alt kalemlerinin 2022 2. ve 2022 3. çeyrekte bir önceki yılın aynı çeyreğine göre büyüme oranları ve büyümeye katkıları

	 
	2022Q2
	2022Q3

	 
	Değişim (%)
	Katkı (%)
	Değişim (%)
	Katkı (%)

	Özel Tüketim
	22.5
	12.2
	19.9
	10.8

	Kamu Tüketimi
	2.0
	0.3
	8.5
	1.1

	Yatırım
	5.0
	1.5
	-1.3
	-0.4

	Stok Değişimi
	 
	-10.1
	 
	-8.3

	İhracat
	16.4
	5.7
	12.6
	4.1

	İthalat
	5.8
	-1.9
	12.2
	-3.4

	GSYH
	7.7
	 
	3.9
	 


Kaynak: TÜİK, Betam

Tablo 2: GSYH alt kalemlerinin 2022 2. ve 2022 3. çeyrekte bir önceki çeyreğe göre büyüme oranları ve büyümeye katkıları (mevsim ve takvim etkilerinden arındırılmış)

	 
	2022Q2
	2022Q3

	 
	Değişim (%)
	Katkı (%)
	Değişim (%)
	Katkı (%)

	Özel Tüketim
	4.3
	2.5
	3.9
	2.4

	Kamu Tüketimi
	-0.2
	0.0
	11.7
	1.4

	Yatırım
	-1.4
	-0.4
	-2.3
	-0.6

	Stok Değişimi
	 
	-1.1
	 
	-0.8

	İhracat
	3.9
	1.4
	-1.1
	-0.4

	İthalat
	1.5
	-0.5
	6.0
	-2.1

	GSYH
	1.9
	 
	-0.1
	 


Kaynak: TÜİK, Betam

[bookmark: OLE_LINK23]Yatırım harcamaları düştü
Yatırım harcamaları bu çeyrekte yıllık bazda yüzde 1,3 azalarak büyümeye -0,4 yüzde puan katkı yaptı. Çeyreklik bazda ise bir önceki çeyreği kıyasla yüzde 2,3 azalarak büyümeyi 0,6 yüzde puan baskıladı (Tablo 1 ve Tablo 2). 

[bookmark: OLE_LINK24][bookmark: OLE_LINK25]Stoklar erimeye devam etti[footnoteRef:3] [3:  TÜİK yeni milli gelir serilerini hesaplarken zincirleme hacim endeksi yöntemini kullanıyor. Zincirleme yöntemde hem toplamsallık sorunu olduğu hem de "stoktaki değişiklikler" kalemi için zincirlenmiş endeks türetilemediği için stok değişiminin büyümeye katkısı kolayca hesaplanamamaktadır. Zincirleme hacim endeksi yaklaşımında stok değişimi kaleminin büyümeye katkısının nasıl hesaplanacağını yayınladığımız araştırma notunda detaylı olarak tartışmıştık (bkz. Betam Araştırma Notu 17/217).] 

[bookmark: OLE_LINK15][bookmark: OLE_LINK16][bookmark: OLE_LINK7][bookmark: OLE_LINK8]Stok değişimlerinin yıllık büyümeyi baskılamaya devam ettiğini görüyoruz. Stok değişimlerinin yıllık büyümeye katkısı eksi 8,3 yüzde puan (Tablo 1), mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış veriye göre ise çeyreklik büyümeye katkısı eksi 0,8 yüzde puan olarak gerçekleşti (Tablo 2). Stok değişiminin yıllık büyümeye katkısı negatif oldu. Bunun sebebi pandemi döneminde biriken stokların, 2021’de olduğu gibi 2022’nin ilk çeyreğinde de erimeye devam etmesidir. Azalan stoklar sebebi ile üretim artışının tüketim artışına kıyasla daha düşük kaldığını söyleyebiliriz. 

[bookmark: OLE_LINK26]Artan ithalatla düşük dış ticaret katkısı
[bookmark: OLE_LINK11][bookmark: OLE_LINK12][bookmark: OLE_LINK13][bookmark: OLE_LINK14]2022 yılının üçüncü çeyreğinde yıllık bazda ihracat yüzde 12,6, ithalat ise yüzde 12,2 arttı. İthalattaki artışın hızlanması, bir önceki çeyrek 3,9 yüzde puan olan dış ticaret katkısının bu çeyrek 0,7 yüzde puana düşmesine neden oldu (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış rakamlara bakıldığınsa ise ihracatın yüzde 1,1 azaldığını, ithalatın ise yüzde 6 arttığı görülmektedir. Bu durum dış ticaretin çeyrekten çeyreğe büyümeyi 2,5 yüzde puan baskılamasına yol açmıştır (Tablo 2). 

[bookmark: OLE_LINK27][bookmark: OLE_LINK28]Kamu harcamaları azaldı
[bookmark: OLE_LINK17][bookmark: OLE_LINK18]2022 yılının üçüncü çeyreğinde kamu harcamaları yüzde 8,5 artarak yıllık büyümeye 1,1 yüzde puan katkı yaptı (Tablo 1). Mevsim ve takvim etkilerinden arındırılmış rakamlarda ise, kamu tüketimi yüzde 11,7’lik artışla, büyümeye 1,4 yüzde puan katkı yapmıştır (Tablo 2). 




Büyümenin geleceği 
[bookmark: OLE_LINK29][bookmark: OLE_LINK30][bookmark: OLE_LINK31][bookmark: _GoBack]2022 yılı üçüncü çeyreğinde, ikinci çeyrekte olduğu gibi, büyümeye esas katkı tüketim harcamaları ve ihracattan geldi. Stok değişimi ve yatırımların katkısı ise negatif oldu. Özel tüketim ve ihracat artışlarının gelecek dönemde aynı seyri sürdürmesi pek gerçekçi değil. Zira, pandemi sebebi ile ötelenen tüketim ve yüksek enflasyon beklentileri nedeniyle dayanıklı mal talebinin öne çekilmesi sürecinin sonuna geldiğimizi söyleyebiliriz. Dolar kurunun yatay seyrinin ise önümüzdeki dönemlerde ithalat talebini artırması beklenir. Bir önceki değerlendirme notumuzda değindiğimiz gibi, büyüme seyrini olumsuz etkileyen iki unsur daha var. İlki bir süredir azalan yatırım harcamaları. Diğeri ise eriyen stoklar. Bu iki değişkenin azalışı üretim yapan kesimlerin gelecek dönemlere ait beklentilerinin pek de olumlu olmadığı şeklinde yorumlanabilir. 

Şekil 2: Bir önceki çeyreğe ve geçen yılın aynı çeyreğine göre GSYH büyüme oranları
 

Kaynak: TÜİK, Betam

Özel Tüketim	Kamu Tüketimi	Yatırım	İhracat	İthalat	GSYH	19.904474464364409	8.5360005950074314	-1.3463043956277732	12.645555030813171	12.17618703014347	3.8533068290933725	



Özel Tüketim	Kamu Tüketimi	Yatırım	Stok Değişimi	İhracat	İthalat	10.809211699643351	1.103601539983299	-0.42541264278784963	-8.3308507036405182	4.1428671598154478	-3.4461102239203738	


Yıllık değişim	2016Q4	2017Q1	2017Q2	2017Q3	2017Q4	2018Q1	2018Q2	2018Q3	2018Q4	2019Q1	2019Q2	2019Q3	2019Q4	2020Q1	2020Q2	2020Q3	2020Q4	2021Q1	2021Q2	2021Q3	2021Q4	2022Q1	2022Q2	2022Q3	4.4311945807482322	5.2908425432556472	5.3018811864605109	11.790057801663067	7.268453394698593	7.4790849570820495	5.8373529623979348	2.4970675554269572	-2.6385699021583275	-2.5584144346031623	-1.6606138131681103	0.93738377656722438	5.8947299681534782	4.4297179508610007	-10.287252031670214	6.5133513599918036	6.3597059018903224	7.5074170898249637	22.246406064977343	7.8917487901841499	9.5968538971011661	7.5155790783268728	7.7374653662830584	3.8533068290933725	Çeyreklik değişim	2016Q4	2017Q1	2017Q2	2017Q3	2017Q4	2018Q1	2018Q2	2018Q3	2018Q4	2019Q1	2019Q2	2019Q3	2019Q4	2020Q1	2020Q2	2020Q3	2020Q4	2021Q1	2021Q2	2021Q3	2021Q4	2022Q1	2022Q2	2022Q3	5.5096116443495324	1.368865259222618	2.2803188216812265	1.515918557513718	1.8827611322633553	1.4687431302132792	0.65752178788840432	-1.6279355144123486	-3.1841153368222574	1.8777893627963671	2.5678003132384219	-0.35290778459662331	1.2799084485346723	0.84932546643585738	-10.371752589236927	15.649317790807004	1.0846477656639042	2.6166590695453573	1.9949569992060434	2.7144828244644925	1.5756383914333538	0.58941379691044293	1.8743137836006118	-0.12469848215368451	
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