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Tiirkiye ekonomisi 4G16’da giiglenen 6zel tilkketim ve net ihracattaki
toparlanmayla beklentilerin tizerinde biiylidii. 2016’da biiylime %2.9 oldu.

2016 4. Ceyrek Gergeklesme: %3.5, ING Bank Tahmini: %2.8, Piyasa Tahmini: %2.3

¢2016'nin son geyreginde beklentilerin Uzerinde %3.5’lik bir
bliyume kaydeden Tirkiye ekonomisindeki bu egilim,
kiresel kriz sonrasinda ilk defa go6zlenen daralmanin
ardindan kismi bir toparlanmaya isaret etti. Ote yandan,
geriye dogru énemli revizyonlarin yapildigi yeni seriye
gore daha 6nce %1.8 olan 3. ceyrek daralmasi %1.3’e
cekildi. Buna bagh olarak, 2016'da genelde ivme
kaybeden ekonomik aktivitede artis %2.9 oldu ve 2015'te
%6.1 olan performansla karsilastiriidiginda énemli dlgliide

. . .. . | Talep Net Dis Talep ~ ——— GSYH Biyiimesi
zayifladi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere
gore ise bir onceki ceyrege kiyasla %3.8’le, 2011
basindan bu yana en ylksek degisim kaydedildi. Talep Unsurlarinin GSYH Bilyiimesine Katkiar (%)
2015 2016
1 26 3¢ 4G Yillik 1 26 3¢ 4G Yilik
oTalep kaynaklarma gﬁre, 3. Qeyrekte ba§ar|3|z darbe Hanehalklarinin Tuketimi 39% 42% 22% 33% 34% 06% 25% -10% 34% 14%
e . . .. . . Deetin Tiketim Harcamalan -0.7% 1.0% 01% 17% 05% 13% 19% 07% 01% 1.0%
girisiminin hane halki ve sirketler kesiminin tuketim ve SabitSemayeOusumu  L0% 3% 25% 31% 27% 19% 12% 01 08% 0.9%
C e Stok Degismeleri 02% -24% 01% -18% -11% 10% 19% 15% -04% 1.0%
yatlrlm davran|§lar|na olumsuz etkisinin ardindan, 4. Net Ihracat 04% 04% 0% 10% 05% 04% -22% -25% 0% -13%
k TN rf . Ihracat 06% 1.0% 11% 11% 09% 03% -04% -21% 0.5% -0.5%
geyre te buyume pe OrmanSInIn hemen tum kalemlere (Eks\jithalat 10% 06% 01% 01% 04% 07% 1.8% 05% 0.7% 0.9%
yayildigi sOylenebilir. Buna gore, YY %5.7 artis kaydeden e SN TZ% S T4 OWn A% S A% IM 2

Ozel tiuketim son geyrekteki performansa %3.4 puanla

2015'’in ilk yarisindan bu yana gozlenen en yiiksek katkiyi S
GSYH Iktisadi Faaliyet Kollarinin Katkilari (%)

sagladi. Yatirm tarafinda ise YY %2.0'lik sinirh bir 2015 2016
o 126 3G 4G Yk 1G  2G 3G 4G Yillk
buyume goz|ense de, %0.6 puan“k katki yat|r|m|ar|n ciddi Tanm, ormancillk e ballkgilk 0.2% 0.4% 20% 0.2% 0.6% -01% -02% -0.9% 01% -0.3%
. - . . . Sanayi 02% 1.1% 0.7% 19% 1.0% 16% 12% -01% 10% 0.9%
Olglide ertelenmesine neden olan gelismelerin ardindan insaat 02 0T 06 06% 04% O04% L1 0N 0 O5%
. . . ) Hizmetler 16% 19% 10% 15% 15% 05% 01% -L6% 0.4% -0.2%
sinirh bir toparlanmaya isaret etti. 2015'in  son Bilgi ve fletisim 00% 01% 0.0% 03% 01% 0% 02% 01% 03% 0.2%
. S . o f Finans e sigorta faaliyetleri  0.4% 0.5% 0.3% 01% 03% 04% 06% -0.1% 03% 03%
geyreglnden bu yana buyumeyl a$agl geken net Ihracat Gayrimenkul faaliyetleri 03% 02% 02% 02% 02% 04% 04% 02% 02% 0.3%
kalemi ise za If se reden turizme ra"men gerek Euro Mesleki, idari ve destek hizm 0.7% 0.5% 0.7% 1.1% 08% 0.4% 0.7% 0.1% 0.1% 0.3%
! y Y 9 ! Kamu yénetimi, egitim, insan -0.1% 0.4% 0.1% 05% 02% 05% 05% 05% 03% 04%
Bo|ges| kaynak“ ta|ep gerekse Rusya’y|a olan |||$k||er|n Diger hizmet faaliyetleri 00% 00% 0.0% 0.0% 0.0% 01% 00% 00% 01% 0.0%
. . . L Sektérler toplami 28% 56% 50% 61% 50% 4.1% 4T% -L4% 29% 25%
normallesmesiyle toparlanan ticarete bagl olarak, goreli Vergisiibiansiyon 07% 16% 08% 12% 11% 0% O%% 01 0% 0%
. . e . e e . GSYIH 35% 7.2% 59% 74% 6.1% 45% 53% -13% 35% 29%

olarak iyilesti ve buylmeye olan negatif etkisi onceki Kapna TOK. G Bark

ceyrege gore 6nemli dlcide azaldi. Talep kaynaklari bu
sekilde toparlanma isaretleri verirken, 2015’'in son
ceyreginden itibaren blylimeye ylksek destek veren
kamu harcamalari son geyrekte %0.1 puanlik sinirli katki
saglad. iktisadi faaliyet kollarina gére, imalat sanayi 3.
ceyrekteki daralmanin ardindan takip eden doénemde
blyumenin en édnemli kaynagi olurken, ingaat ve hizmetler
destek saglayan diger sektérler oldu. Tarim ise 2015 3.
ceyrekten beri ilk defa artiya dondu.

eSonu¢ olarak, gegctigimiz yilin sonuna dogru gerileyen
konut kredisi faiz oranlari ve politika yapicilarin kredi
blyumesini hizlandirma adina attiklari adimlar sonucu
bankacilik sektérinde ¢zellikle bireysel krediler kaynakl
ivmelenme ve net ihracatin azalan negatif katkisi
blylimeyi desteklemis goézikuyor. Ancak, 2017 yili igin
siyasi gelismelere duyarliik ve referandum sonrasi
dénemde de siyasi glindemin agirligini koruma ihtimali
dusunlldigunde, ilk geyrekte toparlanma stlirecine dair
yavaglama isaretlerinin de ortaya koydugu (izere Muhammet Mercan
blyumeye yonelik asagi yonli riskler 5nemini koruyor.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgd: kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhg sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel 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 amach olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tur( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amacla ING Bank
A.$.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.
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