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Turkiye ekonomisi 2014 3. ¢eyrekte net ihracat kaleminden gelen kayda deger katkiya ragmen
tilketim ve yatinnm harcamalarindaki zayif seyre bagh olarak beklentilerin altinda (YY) %1.7 biiyiidii...

2014 2. Geyrek Gergeklesme: %1.7, ING Bank Tahmini: %2.8, Piyasa Tahmini: %3.0

e Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) 3. geyrekte 2013 yilinin
ayni donemine gore (YY) %1.7 ile beklentilerin oldukca
altinda bir artis kaydetti. Boylece, ilk ceyrekte %4.5 olan
12 ayhk birikimli bliylime sonraki donemde gerileyerek
2014 3. ceyrekte %3.2 oldu. Mevsim ve takvim etkisinden
arindinimis verilere gore ise bir 6nceki ceyrege kiyasla
%0.4’luk degisim pozitif olsa da =zayif bir biyime
performansini ortaya koyarken, son 12 yilda %1.2 olan
ceyreklik ortalamanin ¢ok altinda kaldi. Ote yandan, TUIK
1. ceyrek blylmesini %4.7'den %4.8’e, 2. ceyregi ise
%2.1’'den %2.2’ye revize etti.

eTalep kaynaklarina goére blyime cephesinde, TL'de
Mayis 2013 sonrasinda gdzlenen uzun vadeli duzeltme
surecinin de katkisiyla genel olarak gugcli seyrini koruyan
ihracat yaninda, ithalattaki ivme kaybinin da etkisiyle
2014°Gn ilk yarisinda blylmeyi 6nemli Olglide yukari
ceken net ihracat kalemi bu egilimini strdirdi ve %2.6
puanlik bir katki sagladi. Ote yandan, BDDK’nin ézellikle
bireysel tarafta kredi genislemesini kontrol etmeye yonelik
aldigi onlemlerin etkisiyle zayif seyreden 6zel tiketimin
katkisi son donemdeki asag! yonll seyrini korudu ve %0.1
puanla 2012’'den beri en diisiik diizeye geriledi. One gikan
bir diger unsur ise, belirsizlik algisi, yiksek faiz ortami gibi
faktorlerle ilk iki c¢eyrekte biyimeyi disliren o6zel
yatirrmlarin éncl goéstergelerin de ortaya koydugu Uzere
3. ceyrekte de benzer sekilde seyretmesi oldu. Kamu
tarafinda ise, harcamalarin katkisi %0.9 puanla énceki
ceyrege kiyasla yeniden dnemli élgtide yukselirken, kamu
yatinmlarinin  bdyimeye destedi hafif negatif olarak
gerceklesti. Ayrica, stoklarin kullaniimasi biyimeyi %1.9
puan dusliren 6nemli bir etki yaratirken, énimuzdeki
dénemde stoklarin yeniden yerine konmasi igin Uretimin
artabilecegi beklentilerini destekledi.

o iktisadi faaliyet kollarina gore katkilarda ise, tarim, imalat
ve ingaat gibi ana sektérlerde énceki ceyrege gore énemili
digiisler gozlendi. Ozellikle, tarim sektériinde gida
fiyatlar Uzerinde de baski yaratan daralmanin 3. ceyrekte
strmesi ve blyumeye %-0.7 puanla 2007°den bu yana en
disuk katkiy1 saglamasi dikkat ¢ekti.

eSonug¢ olarak, blylimenin kompozisyonunda 2014’te

g6zlenen degisimin surdigu; baska bir deyisle 6zel kesim
kaynakh talep zayif kalirken, net ihracatin katkisinin ise
devam ettigi anlagiliyor. Oniimiizdeki dénemde, net
ihracatin  blylimeyi desteklemeye devam edecegini,
tiketim ve yatirm kanalinda toparlanma gdrebilecegimizi
distnlyoruz. Bu sartlar altinda, 2014 icin bulylimenin
%3.0’0n altinda kalma riskinin gu¢lendigi sdylenebilir.
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e C/C Bilylime (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis)
e Kimiilatif YY Blylime
Talep Unsurlarinin GSYH Biiyiimesine Katkilan (%)
2013 2014
3¢ 4 Yillik 1c 2¢ 3¢
Hanehalklarinin Tiiketimi 37% 4.0% 3.4% 23% 0.3% 0.1%
Devletin Tilketim Harcamalari 02% 0.9% 0.7% 09% 0.3% 0.9%
Sabit Sermaye Olugumu 12% 1.8% 1.0% -0.1% -0.9% -0.1%
Kamu Sektori 07% 0.7% 0.9% 02% -0.2% -0.1%
Ozel Sektdr 05% 1.2% 0.1% -02% -0.8% 0.0%
Stok Degigmeleri 12% 0.9% 1.6% -1.0% -0.4% -1.9%
Net lhracat -20% -32% -2.6% 26% 2.9% 2.6%
GSYiH 42% 4.5% 4.1% 48% 22% 1.7%
Kaynak: TUIK, ING Bank
GSYH Biiyiimesine Iktisadi Faaliyet Kollarinin Katkilar (%)
2013 2014
3¢ 4c Yillik 1 2¢ 3¢

Tanm, ormancilik ve balikgilik
Madencilik ve Tagocakgiligi

Imalat Sanayi

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
Insaat

Toptan ve perakende ticaret

Ulastirma ve depolama

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri
Bilgi ve iletigim

Finans ve sigorta faaliyetieri
Gayrimenkul faaliyetleri

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetier
Idari ve destek hizmet faaliyetleri

Kamu yonetimi ve savuinma

Egitim

Insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetieri
Sekidrier Toplami

Dolayii 6lgiilen mali aracilik hizmetieri
Vergi-Siibvansiyon

GSYiH
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Kaynak: TUIK, ING Bank

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhigi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sbézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goéruglerine dayanmaktadir. Bu gérugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagli olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina 6zen gésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayh zarardan 6turG higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, daditimi yapilamaz. Tiim
hakki saklidir.

ING Bank A.S., bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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