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Turkiye ekonomisi 2015 1. ceyrekte net ihracat kalemindeki zayif seyre ragmen, 6zel tiiketim
harcamalarindaki gliglenen seyre bagl olarak beklentilerin tizerinde (YY) %2.3 buyudi...

2015 1. Geyrek Gergeklesme: %2.3, ING Bank Tahmini: %1.6, Piyasa Tahmini: %1.6

o Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH), diger donemlere gore en
distk agirhga sahip olan 1. ceyrekte 2014’Gn ayni
doénemine goére (YY) %2.3 ile beklentilerin oldukca
Uzerinde artti. Ancak, gectigimiz yil genelde gerileyen ve
son geyrekte %2.9'a gelen 12 aylik birikimli biylime bu
egilimini koruyarak %2.3 oldu. Mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis verilere gére ise bir dnceki geyrege
kiyasla %1.3'lik dikkate deger bir degisimle son 12 yilda
%1.2 olan ¢eyreklik ortalamanin Gzerinde kald!.

e Talep kaynaklarina gére buyime cephesinde, BDDK'nin
aldigi énlemler ve 2014 basinda yapilan sert faiz artisinin
etkisiyle yilin ilk yarisinda zayif kalan ancak sonraki
doénemde finansal kosullarda gozlenen goreli gevseme ile
toparlanan 06zel tiketim bu yiin ilk geyreginde %3.0
puanlik katkiyla tahminlerin Gzerindeki buyime rakaminda
belirleyici oldu. Ote yandan, kiiresel piyasalarda dalgali
seyrin yansimalarina ve yurticinde ilk c¢eyrekte MB
bankasi odakh politik tartismalarin  mali piyasa
gostergelerine etkisine daha duyarl olan 6zel yatirimlar
2014 genelinde oldugu gibi zayif seyrini korudu ve %0.4
puanlhik sinirli bir katki sagladi. Kamu tarafinda ise,
harcamalarin katkisi %0.3 puanla dnceki ¢eyrege kiyasla
kigik bir artis kaydederken, kamu yatinmlarinin
bliyimeye desteg@i dnceki dort ceyrekte oldugu gibi negatif
kaldi. 2014’0n ilk G¢ geyreginde blylimeyi 6nemli dlgiide
yukari geken, ancak son geyrekte %0.4 puanla negatife
doénen net ihracat kalemi ise biylmeyi %1 puan asagi
cekerken, bu gelismede Rusya, Irak gibi Turkiye’'nin blyuk
ihracat pazarlarinda gbzlenen daralmanin etkisi belirleyici
oldu. Son olarak, énceki iki ceyrekte dalgali bir seyirle
bliyimenin dlzeyinde belirleyici faktérlerden olan stok
degisimleri ise Ocak-Mart dénemde %0.2 puanlik sinirli
bir katki saglad. iktisadi faaliyet kollarina gére ise, insaat
sektort blyumeyi asadi ceken tek sektdr olarak dnceki
ceyrekteki zayif performansini  surdirirken, imalat
sektérundn katkisinin %0.2 puan ile 2012 sonundan bu
yana en dusuk duzeye gerilemesi dikkat cekti.

e Sonug olarak, blyimenin kompozisyonunda net ihracatin
katkisi 6nemli élglide zayiflayarak negatifte kalmaya
devam ederken, Ozel kesim kaynakli talebin ilimli
toparlanma egilimini koruyarak 2013'ten beri gézlenen en
yiiksek diizeye ulagtigi anlasiliyor. Oncii gdstergeler, ic
talepteki artisin devam ettigine isaret etse de, yeni Meclis
kompozisyonunun bir koalisyon hlkiUmetine dolayisiyla
politik gelismelerin 6nimizdeki dénemde de agirigini
koruyacagina isaret etmesi yilin ikinci yarisinda biylimeye
yonelik asagi yonlu risklerin arttigini ortaya koyuyor.

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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Talep Unsurlarinin GSYH Bilyiimesine Katkilari (%)
2014

1¢

2¢

3¢

2015
ac Yillik 1

Hanehalklarinin Tiiketimi

Devletin Tiiketim Harcamalan

1.8%
0.9%

0.2%
0.3%

0.1%
0.6%

1.6% 0.9% 3.0%
0.2% 0.5% 0.3%

Sabit Sermaye Olusumu 0.1% 0.9% 0.1% 0.3% 0.3% 0.0%
Kamu Sektorii 0.2% -0.6% 0.5% 0.4% 0.4% 0.4%
Ozel Sektor 0.1% 0.3% 0.4% 0.2% 0.1% 0.4%

Stok Degismeleri -0.4% 0.1% -11% 1.4% 0.0% 0.2%

Net Ihracat 2.6% 2.8% 2.4% -0.4% 1.8% -1.0%
Ihracat 2.8% 15% 2.0% 0.9% 1.8% 0.1%
(Eksi) ithalat 0.2% -1.3% 0.4% 1.3% 0.1% 11%

GSYiH 4.9% 2.3% 1.9% 2.6% 2.9% 2.3%

Kaynak: TUIK, ING Bank

GSYH Biiyiimesine iktisadi Faaliyet Kollarinin Katkilan (%)

2014 2015
1 2¢ 3¢ 4 Yillik 1

Tarim, ormancilik ve balikgilik
Madencilik ve Tagocakgiligi

Imalat Sanayi

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
Ingaat

Toptan ve perakende ticaret
Ulagtirma ve depolama

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliy.
Bilgi ve iletigim

Finans ve sigorta faaliyetleri
Gayrimenkul faaliyetleri

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliy.
idari ve destek hizmet faaliyetleri
Kamu yonetimi ve savunma

Egitim

Insan sagligi ve sosyal hizmet faaliy.
Sektorler Toplam1

Dolayli dlgilen mali aracilik hizm.
Vergi-Siibvansiyon

GSYiH

0.2%
0.0%
16%
0.1%
0.3%
0.4%
0.4%
0.0%
0.0%
18%
0.1%
0.3%
0.1%
0.1%
0.1%
0.1%
5.8%
0.0%
05%
4.9%

-0.2%
0.1%
0.8%
0.1%
0.2%
0.0%
0.4%
0.0%
0.1%
0.8%
0.1%
0.2%
0.1%
0.1%
0.1%
0.1%
3.1%
0.0%
0.1%
2.3%

-0.7%
0.0%
0.6%
0.1%
0.1%
0.1%
0.4%
0.1%
0.1%
0.6%
0.1%
0.2%
0.1%
0.1%
0.1%
0.1%
2.0%
0.0%
0.1%
1.9%

0.1% -0.2% 0.1%
0.0% 0.0% 0.0%
0.7% 0.9% 0.2%
0.0% 0.1% 0.0%
-0.1% 0.1% -0.2%
02% 0.2% 0.1%
0.2% 0.3% 0.1%
0.0% 0.1% 0.1%
0.2% 0.1% 0.2%
0.4% 0.9% 0.9%
02% 0.1% 0.2%
0.3% 0.3% 0.4%
0.1% 0.1% 0.1%
0.0% 0.1% 0.0%
02% 0.1% 0.1%
0.0% 0.1% 0.1%
2.6% 33% 26%
0.0% 0.0% 1.4%
03% 0.2% 0.6%
2.6% 2.9% 2.3%

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 misteri arasinda imzalanacak yatirnm
danismanhgi sbézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler 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 amacl olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhis/yaniltici olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina karsin, 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 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, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

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