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Tiirkiye ekonomisi 2013 4. geyrekte beklentilerin lizerinde (YY) %4.4 biiylirken, 2013 yilinda yillik
biiylime %4 ile %2.1 olan 2012 biiyiimesinin lizerinde gerceklesti...

2013 4. Geyrek Gergeklesme: %4.4, ING Bank Tahmini: %3.5, Piyasa Tahmini: %4.0

e Gayri Safi Yurtigi Hasila (GSYH) 2013'Un 4. ceyreginde
bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla (YY) %4.4 ile
%3.5’lik tahminimizin ve %4.0’'lik piyasa ©6ngorisinin
Uzerinde artis kaydetti. Boylece, 3. geyrekte %3.3 olan 12
aylik birikimli biyiime 2013 sonunda %4.0’e ¢ikti ve 2.
ceyrek itibariyle baslayan yukari yonli egilimin devam
ettigini gosterdi. Ote yandan, mevsim ve takvim
etkisinden arindinimig verilere gore bir énceki ¢eyrege
kiyasla %0.5 artan GSYH 3. ceyrekteki performansini
koruyamadi (%2.0) ve son 10 yilin 4. ceyreklerinin
ortalamasi olan %0.7 seviyesinin de altinda kalmis oldu.

e Talep kaynaklarina gére biiyime cephesinde 3. ceyrekte
katkisini sinirli oranda azaltan (%3.1) 6zel tuketimde
resmin degistigi ve %3.5 puan ile bu grubun blyumenin
temel belirleyicilerinden biri oldugu gériiliiyor. One cikan
bir diger unsur ise 2011 yilinin son ¢eyreginden 2013 yili
3. ceyregine kadar buyumeyi asagdi ceken 6zel sektor
sabit sermaye yatirimlarinin %0.9 puanla gegen ceyrekte
oldugu gibi pozitif katki saglamay siirdirmesi oldu. Bu
rakam kamu yatinmlarinin katkisinda gérilen sinirli
gerilemeyi (%0.7’den %0.6’'ya) de telafi etti ve sabit
sermaye yatinmlarinin toplamda %1.6 puan katki
yapmasini sagladi. Ote yandan net ihracatin olumsuz
katkisi %3.0 puana gelse de (3.ceyrek %2.2 puan) bu
gelismede altin ticaretinin olumsuz etkisinin oldugunu
dislUniyoruz. Son olarak stok degisiminden gelen katki
azalmaya devam etse de %1.4 puanlik destek biyimeyi
yukari gekti.

o iktisadi faaliyet kollarina gére katkilari bakildiginda mali
aracl kurulus faaliyetlerinin %1.7 puanlik katkiyla énemini
korudugu goézlendi. Bununla birlikte GSYH'de en fazla
agirhda sahip imalat sanayi sektéri %1.2 puanlk
katkisiyla 2. ceyrekte ivmelenmeye baglayan sektorin
sinirh gu¢ kaybina ragmen artis egimini koruduguna
isaret etti. Uretim cephesinde dikkat geken diger gruplar
ise ticaret ve ulastirma sektorleri oldu.

eAciklanan veriler blyumedeki olumlu seyrin devam
ettigini gosteriyor. Ote yandan i¢ talepte 6zel tiiketim
artisinin yaninda 0Ozel sektér yatirmlarin da katkisinin
toparlanma  egilimini  korudugu anlasihyor. Ancak,
BDDK’nin aldigi son énlemlerle tiketimde ve MB’nin siki
para politikasinin yansimasiyla tiketim ve yatirrmda olasi
yavaslamanin toplam blyumeyi de asagi ¢ekebilecegini
diisiiniiyoruz. Ote yandan, 2014 yilinda Euro bélgesinde
devam eden ekonomik toparlanmaya bagli olarak net
ihracat kaleminin buylimeye olumlu destek saglamasini
bekliyoruz.
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e C/C Bliylime (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis)
e K (imilatif YY Blyiime
Talep Unsurlarinin GSYH Biiyiimesine Katkilan (%)
2012 2013
Yilk 3C 4G Yilhk
Hanehalklarimin Tiiketimi -0.3% 3.1% 35% 3.1%
Devletin Tiiketim Har lar 0.6% 02% 0.9% 0.6%
Sabit Sermaye Olusumu -0.7% 13% 1.6% 1.1%
Kamu Sektorii 0.4% 0.7% 0.6% 0.9%
Ozel Sektdr -1.1% 0.7% 0.9% 0.1%
Stok Degismeleri -1.5% 19% 1.4% 1.6%
Net ihracat 4.0% -22% -3.0% -2.3%
GSYiH 2.1% 43% 44%  4.0%
Ozel Yatirim / Biiyiime -51.0% 152% 21.6% 3.4%
Kaynak: TUIK, ING Bank
GSYH Biiyiimesine Iktisadi Faaliyet Kollarinin Katkilari (%)
2012 2013
Yillik 3¢ 4C Yilhk
Tarim, avcilik ve ormancilik 0.3% 04% 0.1% 0.3%
Balikgilik 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Madencilik ve Tagocakgihgi 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
imalat Sanayi 0.4% 11% 1.2% 0.9%
Elektrik, gaz, buhar ve sicak su lre 0.1% 0.0% 0.1% 0.0%
Insaat 0.0% 05% 0.4% 0.4%
Toptan ve perakende ticaret 0.0% 0.6% 0.8% 0.6%
Oteller ve Lokantalar 0.1% 0.2% 0.1% 0.2%
Ulastirma, depolama ve haberlesr 0.5% 0.4% 0.6% 0.5%
Mali araci kuruluglarin faaliyetleri 0.4% 13% 1.7% 1.3%
Konut Sahipligi 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliye 0.2% 0.2% 0.3% 0.3%
Kamu ybnetimi ve savunma, zorun 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Egitim 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Saglik isleri ve sosyal hizmetler 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Diger sosyal, toplumsal ve kisisel 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Evici personel galistiran hanehalkl 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Sektorler Toplami 2.3% 51% 5.6% 4.8%
Dolayli 6lgiilen mali aracilik hizmet -0.3% -1.2% 1.6% 1.2%
Vergi-Siibvansiyon 0.1% 0.4% 0.4% 0.3%
GSYiH 2.1% 43% 4.4% 4.0%

Kaynak: TUIK, ING Bank
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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 musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sozlesmesi 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 yatirnm 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 gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayh zarardan 6turG higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

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



