Ekonomi Notlari

BANK

Turkiye ekonomisi 3G15’te 6zel talepte gézlenen zayiflamaya ragmen net
ihracat ile stoklarin pozitife donen katkisiyla beklentilerin tizerinde biiytidii...

Ekonomik Arastirmalar Grubu Telefon: +90 212 329 07 52 - 07 51 - 07 53 I NG

2015 3. Ceyrek Gergeklesme: %4.0, ING Bank Tahmini: %2.9, Piyasa Tahmini: %2.8

¢ Bu yilin ilk yarisinda guglenen 6zel tiketim ve ivmelenen
Ozel yatinm harcamalariyla beklentilerin Gizerinde bir artis
kaydeden GSYH, 3. ceyrekte de gegctigimiz yilin ayni oo |
dénemine gore piyasa beklentisinden fazla (YY) %4.0’lik 0% |
bir blylime kaydetti. Ote yandan, gectigimiz yil genelde 20% 1
gerileyen ve 2015 1. cgeyrekte %2.3'e gelen 12 aylik % 1o
birikimli buylime sonraki dénemde tersine cevirdigi bu 20% {8
egilimini 3. geyrekte de siirdiirdii ve %3.2ye yiikseldi. o IR
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e Talep kaynaklarina gore, biyimeyi %2.1 puan yikselten

mTiketim uYatinm m Stok Deg. Net ihracat
O0zel kesim talebi bir kez daha belirleyici olurken, 2.
ceyrekte %5.8 puanlik katki dikkate alindiginda 6énemli bir
; . i . L . . Talep L GSYH Biyiimesi (%)
ivme kaybina isaret etti. Politik belirsizlik ve piyasalardaki 2014 2015
. . .. o - .. 1C 2¢ 3¢ 4G Yilk 1C 2¢ 3¢
fiyat gostergelerine olumsuz etkisine bagh olarak tiketici c14 2014 3014 agta 2014 1615 2615 3615
. . . I I . . Hanehalklarinin Tiiketimi 18% 03% 01% 17% 09% 3.1% 35% 22%
g uven Indekl Zaylﬂ I k ozel tu ketl ml yavaglatl rken’ bu Devletin Tiiketim Harcam. 09% 03% 06% 03% 05% 03% 08% 0.8%
kalemln buyﬂmeye katkISI %35 puandan %22 puana SahitSermaYEDOIugumu -01% -09% -01% -03% -03% 01% 24% -0.1%
. ) . - i - ) Kamu Sektorl -02% -06% -05% -04% -04% -03% 01% 0.0%
geldi. Ozel kesim talebinde etkili olan bir diger gelisme de, Ozel Sektor 01% -03% 04% 01% 01% 04% 23% -01%
. . . Stok Degismeleri -02% -01% -12% 15% 00% 03% -20% 1.0%
2. gceyrekte makine ve teghizat yatirimlarindaki sigramaya Net ihracat 26% 28% 24% -05% 18% -13% -09% 01%

GSYiH 51% 24% 18% 27% 29% 25% 38% 4.0%
Kaynak: TUIK, ING Bank

bagl olarak hizli bir artis kaydeden &zel yatirm
harcamalari kaynakli %2.3 puanlik katkinin uzun bir

GSYH Biiyiimesine Iktisadi Faaliyet Katkilan (%)

aradan sonra 3. geyrekte eksiye dénmesi oldu. Kurumsal 2014 2015
. . . L 1¢ 2¢ 3¢ 4G Yillk 1 2¢ 3¢
kredilerde goz|enen yava§|aman|n ve 100 seviyesinin Tarim, ormancilik ve balikgilik 02% -02% -08% 01% -02% 02% 05% 1.6%
. . . .. - . Madencilik ve Tasocakgiligi 0.0% 0.1% 00% 00% 0.0% 00% 00% 0.0%
altina inen reel sektor guveninin neden oldugu bu gelisme malat Sanayi 17% 0% 05% 07% 09% 03% 12% 03%
. " . . . . Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme  0.1% 0.1% 0.1% 0.0% 0.1% 00% 0.0% 0.0%
yatirnm istahinda énemli bir azalmaya isaret etti. Kamu nsaat 03% 02% 01% -01% 0% -02% 0% 0.1%
. . . Toptan ve perakende ticaret 05% 01% 01% 02% 02% 0.1% 03% 0.0%
tarafinda ise, harcamalarin katkisi %0.8 puanla Onceki Ulastrma ve dopolama 05% 04% 03% 0% 04% 0% 0a% 03%
ceyrekte oldugu gibi oldukga ylksek dizeyde kalirken, g;;:e‘j:;fm"mk""'"e‘”‘""‘”y gf: g‘;: gi: gg: 21: g;: Zg: gzﬁ
kamu yat|r|mlar|n|n buyumeye destegi |hma| EdllF.'bIlII' Finans ve sigorta faaliyetleri 18% 08% 06% 04% 09% 09% 1.1% 1.7%
. . ). . i .. o . Gayrimenkul faaliyetleri 01% 01% 01% 02% 01% 02% 02% 01%
dUZeyde Seyrettl, 2015|n ||k |k| Qeyreglnde buyumey| Mesleki, bilimsel ve teknik faaliy. 04% 02% 02% 03% 03% 04% 02% 0.2%
. e . ” . .. Idari ve destek hizmet faaliyetleri 02% 01% 01% 01% 01% 01% 0.1% 0.0%
o6nemli dlclide asagi ¢eken net ihracat kalemi ise %0.1 Kamu yonetimi ve sawunma 01% 01% 01% 00% 0.1% 00% 00% 02%
. . . N . Egitim 01% 01% 01% 01% 01% 02% 01% 0.0%
puanla yeniden artiya donerken, bu gelismede &zellikle Insan saigive sosyalhizntfasly 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% O00%
thalatta gbzlenen daralmanin etkisi belieyici oldu. Son I e o o
olarak, dalgal bir seyirle buyimenin diizeyinde belirleyici vergrStibwansiyon 0S% 0% 0% 03% 024 06% 0&% 07%
. . . . . . GSYH 51% 24% 18% 27% 29% 25% 3.8% 4.0%

faktorlerden olan stok degisimleri ise buylmeyi %1.0 puan Kaynak: TUIK, NG Bank

arttirdi. Iktisadi faaliyet kollarina gére ise, tarimda olumlu
hava kosullari ve baz etkisiyle %1.6’k, 2002’'nin son
ceyreginden bu vyana goézlenen en yiksek katki
beklenenden yiksek biuyimede 6nemli rol oynarken,
imalat sanayinde zayiflama dikkat ¢ekti.

Sonug olarak, 6zel kesim kaynakl talepte gézlenen ivme
kaybina ragmen net ihracatin katkisinin toparlanmasi ve
stok degdisimi blylimenin kompozisyonunda degisiklige
isaret etti. Oniimiizdeki dénemde Kasim'da hizla yiikselen
gliven gostergelerinin de ortaya koydugu Uzere azalan
siyasi belirsizligin ve reform programina yonelik gugli
10.12.15 adimlarin blyime performansini desteklemesi
beklenebilir. Ote yandan, Rusya’yla gerilen iligkilerin
maliyetinin bliyimeye olumsuz yansimalari ise asagdi yonlu
risklerin slrdigunu gdsteriyor.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina kargin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru
ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING Bank A.S.
ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve dolayl
zarardan 6turd higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amacla ING Bank A.S.’nin
izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tum hakki
saklidir.

ING Bank A.$., bu raporun Turkiye’de yayimlanmasindan sorumludur.
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